N O O N N

o o o o

{

o

OOoooooon” ooooooogoooo
oooOooooooooooooooooo .
Ooooo s o—oooo’ ooogo—o—0O0
ooooo (Z»vR) goooooooo—0
oooOooooooon’ ooooooooo
OOooO0oOoO0oOo0oooooooooood
oo®

OOoOoooO0ooo0odooooooooo
oooo” oon’ oooooooooo” Od
OO0O0 e o00oooo0oooooooo

OoOooo - 0ooOooo -Oo—oOoOoooodd

0° oooon” ooooooooooood
oo’

00’ OooooOoooo0ooooooood
OOooooooooooooooooood” O
OoOooOoooooooooood [oooooo
oooooooooool oooooo® O
0 ocOOoooooo Ioooooooood
e e e e e e e
Oooo’ ooooooO0ooooooogod
Ooooooooo’ Oooooooooood

oooooooooo’



04300 80

ooood -

O OO0 00odo s O—0O
OO0

DoooOooooooooooooon” oo
oOooOZ>-vRgooooooooooood
OXoooooooooooooooooood
OO0° DoOooOoooOdoooooooood
O o o o o o o e o o e o
oooooooooooon’ oooo” ood
OoOoooooooX ooooooooood
0oooOX’ oooooooooooooO
X opooooooooooooOO0OXoooo
ooon” ocoooooooo’

Ooooooooooooono” oooooo
oooooooood ([oooooo - gooo

oooOooooooo]) oooooooood

ooooooon® ooo” ooooooood
ooo (O () goooooo® oo’ O
OoooZ»-verRogoooooooon” 2>
vRooooooooon” erRoOooooood
oo’ ooooooooooooon” ood
ooooooog’

oOooOoooooooooog’ oooood
OOOooO000o0o0o00o0oooooogod
Doooooooooooooo’ oooood
OoOooooooooooon® ooooodd
oo (oo -ooo—ooo) ooo” ood
oooooooooooooooooood” O
OooO00Ooooooo0oooooooood
oooooooooooon® O0ood- ggdd
O-O0—-0000000000000ogd
oooooooooOooooooooood

o’



oooe-0oooo -o-00000

O OO0 00odo s O—0O
OO0

ocooOoooooo *goooo * O—00
ooooooooooon” ooooo” ood
OoOooooooooooooooooo® od
oOooOooooooooooon” oooood
ooooOooooooooooooooooo
ooooooood’

pZagea kPR <O N f o o o o o o o o o o o
OoonD” ooooOooOooooooooood
(ooo - ooon) ooooo® ooo’ O
OoOoOZ>-ROOOC0ooooooood
o0’ ZreROoooo0d0o0oo0oooood
oooooooo (O—o-—o-—o0o0o) OOod

o O e e e e o e o o

ooooooon” ooooo” ooooood
e e o e e el s s
Ooooooooooooo’ oo’ ooood
oooooooooooooo (Dooooo)
oooooooooooon” oOoooooo
OOoooooOO0oooodooooooogod
ooooo (oo oooooo)’®

oooooooooooooooooo” Ood
o o o o o o o = R 0 < o R o o o
Dooooooooooooon’ oooon”
OOooDOoO0Oo00O000O000ODoooood

0" cOoooooooooooooon” og

ooooooo (Securities Investor Protec-

tion Corporation, SIPC—oooo [ooooo

OoJ) Do) ooooon® oooooooo

oo’ ooooooooood (Customer Pro-

tection Rule. Rule 15¢ 3-3) oooooo®



04300 80

ooood -

OOon’ DoooOoooOooooooooood
O OooooooDOoOooooooooood
O (DoooooDooooooooo0ooOod
e e e e
ooooooo (ree credit balance) oo’
OOooO0ooO0oOoo0odoooooooood
oon” oooooooooogo)®

OOoOooooO0oO0ooO0ooooooooo
ooo’ Oooooooodoo s ooooo e
00— (Uniform Net Capital Rule. Rule 15c
3-1) Doooon® oooooo e *0ooo
O 0—OOoZr-Aagoooooooooond
oooon” Oooooooooooooood
oOoooon’ Doooooooooooood
oooooooooon® oo’ oooo ool
(basic method) oo’ ooo [ooo (alter-

native method) oooo (oo ooo”

O—0O00 -« 0—-00000oooooogod
ooooooooon” oooooooood
oooooooooo®

o O e e e e e R o o o [ R e R
Oooooooon” OAoOOooOoooood

DODO0oO00o00n” 00000000000

oo (Nationally Recognized Statistical Rat-

ing Organization, NRSRO) oo [oooo
oOoooooooooooooon’ ooood
o e e e e e e e o e
e e e o e o o o e
CoOoooooooooooooon’ oogod
OOoOoO0OooO0ooooooooooooood
ooon® ooooOOooooooooood
OO0’ Dooooooo0ooooooogod
oDooooooooon” o—o0o0d - gogd

O—0 (OoDoO) OOoOgOwuROOZXNEX



oooe-0oooo -o-00000

oo -ooooboo -o-—-00000

o1

(0O]

-gooono.

-gooon

25000
-000006.67%00

[ODOO])

-goooDn

-goooo.

woooo
0000000 2%00

=)

goog

oo

goooo
gooooo

gooooo

ooo

good

oood

oo

(2

ooood’

O Ooo e ooodo e O—0O
OO0

Ooo - 0ooood - o—-o0o0’ oooood
OOooOooOoO0oo00o0ooooooogod
O oooooooooooooooood” O
mininlslslslsislslslslslslslslslslelsl=l=
O e e e e e e o e o
oooo® oooon” ooooooooo” O
OooOooooooooooooooo® ood
ooooooo—~oooooog’

oooooood (oooo] o looooo
0] (allowable subordinated debt) Coom

oooon® [oooooo) ooooo” oo



04300 80

ooood -

oo -ooooo -O0-—-0b000000o0000

o1

<0.0000000

O
O
|
| —~
| =] O
o olg2 | 5| o
- oz O
O ag - O
o|o (]
| == O
O =) - O
[ _H_/_H_\ [} O
o2 | 518
=) (=} N
[ o A
O
O
[m|
O O
O O
m|
O o
O AN
- - O o
O O g O O g
-/ oo o O O O
| olo g O O g
Bl o9 | o - Ul o
= O O
O O O
O - - O
= o O O o
O N (=} [aN] —
e} — — ~—
O O O O -
o ] M O O O
O
O o = O - 0O
] O o O
o O ] O O
| O a -
P O O O O
%] O O O -

(00) Doooooo (1988)

oOooooooooooooon” oooood
Olbc 3-1 O Apppendix Doooooood
O (Doon” oooooooooo)’ ood
[Doool) oooooon” ooo loooo
ool o loooooooooooo) oood
OOoO - oooooooooo’ oooood
COoooooooooon” oooooogod
(ooooooooon” ooo’ ooooooo
) Dooooooooooooo’®

o e e e R e o o o e e o e f o
OoOooOoooonD® DOooooooooood
oo’ ool o loool) ooooooooo
oo° (ool oo’ ooooo - oooood
ooooooo” ooooood - ooXoood
oooo’ OO0’ oooooooooooood
o e o e

DOoooooooooooooooooogn®



oooe-0oooo -o-00000

oo’ oooooooooooooog [og
OJ oo’ ooooo - oooooooOood
o0’ ooooooooooRooooogd
e

oD’ ODoooo - gooooooooon
[moool (early warning) ooooOOO

O oooooo—ooooooooo’

O OooOoOooOooooO s OO
OO0 O— O

o R e e e R o el o M o o o o s
oOooOooooooooon® oooooood
ooooooooo’ oooooooooood
OOoOoO0O0oO0oO0o0oodoooooooood
OOoOO00oO0O00000oo0oooooood

ooog©

o e O e e e e o e e e e e
- 0oOOoOo000oo0ooooooogod
oOoooooon® oooooon” ooood
ooooooooo (oo sooo—-ooo)
OoOon” OoooOooOooooooooood
COOoOo0oO0oooooooooooogod
o°

oono” ooooYoooog’ oooood
uROOOOoOOOOOoOoOooooooooo
0" oo’ ooooooooooo” good
OoOoO0O00000oo0odoooooooodd
Ooooooon’ gooooon” ooood
Oooooooooooooooooooon’
OOoOoO00O0oo0ooooooooogod
Coooooooooo® oog” eaogod

Oooooooooooon” oooooood

OOooooooooooooon” oooood



04300 80

ooood -

OOoOoO0O0oO0oO0ooOdoooooooood
0° oo’ ocooOoooooooooood
oooon” Zr-eROooood s 0ooood
OD” ooooooOooooooooooood
COOooOoooO0oOooodooooodooood
0° ooon” ooooooon” YAogod
oooooooooon” oooooooood
OOoOO0O0oO0O0o000Odoooooooood
OOooOooooooooooooooo® ood
Oooon” Dooooooooooooood
o e e e e e e e e o

oo

O Oooooo - gooood
N N N N R B

OOOoOooOooOoOodo s oooog -o—od

(oo Rule 15¢ 3-1) ooooooog (Rule
I5c 3-3) O Dooooooooooodo
O-ooonooo (Cooooooooood
0) 0OOoooooooo0oooooood
0° oon” ooowoooo (Release) O
oo’ ooooooooooooooooo’
oooooooooooo (Doooooo) O
Oooooooooon’ oooooooood
Coooooooooooooooo’ ooo’
oooo—oOoDoooooooooooood
Oooooooooon’ oooooooodd
OO0oDOoo0OoO0o0oo0ooooooooogod
ooooooooo®
ooooooooooooooOoooood
OOon” DoOoooOoo0oooooooood
Ooon’ ooOooooOoooooooooodo

Oooo s oooooo (Dooooooood



oooe-0oooo -o-00000

oo ooooooooooood’

ooo” ooooooOoooooo s 0o
o—ooooon® emogoo (The October
1987 Market Break, Feb.1988) oo’ oo
oooooooooooood - goooo .
O—-oOoooon’ oogoooooooood
oooo’ oOooOoooooooooooood
OOoOoO00OoO0oO0ooOdoooooooood
oooooooooooooooogn’

o o O e o e o e o o e o o s e
0 =emMOooooooooon’ oooood
OOooO00oO0oOo0oooooooooood
Oooon® Oooooooooooooood
OOooO0O0oO0oO00oodoooooooood
ooooooo®

oon” oooOoooooooso—od

Oooo—oooooooo—o— «oo—o—0O

OOoooooooooooooooooo’ Od
Ooooooooooooodo-—-oO— * Od-—
o Kl e O e e s e s o e
OOoooooooon” 0oooooOovemon
OooDoooooooooooooooo” O
oooooon® oooooooooooo” O
ooOooooooo  (the Market Reform
Act of 1990) Coon” oo-—-o---go-—
O—oOoOoooooood - oooon” ood
OO0O00O00000O0O0OoveROogooood
ooooooooo’

o O e e e e e e o o e s f e s )
Oooooooooooon® oooooood
vRMOoOooooooooon” oooooooo
Cooooooooooooo’ oooo” od
o e e e o e e e

o e e e e O e o o o o



04300 80

ooood -

OOooooooooooooooooooo’

O OooOooooOoOoOOod
OOOOOO

coooooOoooooo - oog—O00d
O e o e e f e e e e e e o
oooon” Ooooooooooooood
[Dooooooooooooooooool O
oooon° oooooooooooooog -
OOooO0oo - O—oooooooon” oood
OoOoO0o00o0o0o0ooooooood
(oooooooD) oooooooooood
oooooooooooooon’ oo’ ood
o e e e e o s s
OoO0O0 - O-00000000000000

000 oooooon” ooooooooo”

Ooooooon’ ooooooooooood
O DoooOoooO0OoO0o0oooooooo
o°
oooooooOXRoooooooooo” O
ooooooooooooo (ooooooo
ooooooooool] oo’ ooOXRoo
Doon” ooooo (Dooooooooo)”
oooooon” ocoooo (ooooooo”
Ooooooon) ooooooooood’® O
oo’ oOOXRooooon” cooooood
oo (coooooooooooo)” oood
oooooooooooooooooo (og
o) oooooood’

OO0’ oooOooOooooooooooodod
oOooooooooon’ ooooooogod
oooDooooooooooooooonoon’

Ooooooooooooooooooa’ og’



oooe-0oooo -o-00000

OOoOO0O0oO0O00000oooooooood
e e e O e o o e e
oooon” oooooooooon® ogd
O Dooooooooooooog” oood
OOooOooo0oooodoooooooood
ooooooooooooo’

ooon” ooooooooooooog” O
OOoOO0OooO0oo00oOdoo0oooooood
O Doooooooooooooooooo’
oo’ ocOOooooooooooooood
OoOooooo [oooooooooooood
oooool oooon” cooooooood
ooo (Do) ooooooooooooo®
ooooooooooooooo’
Dooooooooooooooon” @oo
o e o

ooooooooon” 0oooooooood

oOoooooooooooooooooo” Ood
OOoO0O0O0O00oO0O0dood s 0ooood
ooooon” Oonooooooooooood
e e e o o o
O—0ooon” @oooooooooooood
oo’ ooo®
ooOoO0o00Odoooooooooooo
O oooooooooooooooood’ O
Ooon” oooooooooooooooo”
OO0O0O000000000O0O00o0oogod
OOooOOO0oooooodooooooodod
COoooon” Dooooooooooogod
COooo’ OOoooooOdoooooooood
OOoOoo0O0O0ooOoo00odoooooood
o°

e Y e e e e o e e e o

oo’ ooooooooon” ooooood



04300 80

ooood -

o0’ ooooooooooooooooo’® O
o e O e o e o o o s e o o e e e
ooooooooDooDoooon” oooood
oOooOooooooooooon” oooood
ooooooooon’® 0o’ oooood O
oOoooooooooooon’ ooooood
oooooooooooooooooooo’® O
oooooooooon” oooooooood
OOoOo—-oOoooooooooooooooo®
oooon’ oooooooooooooooo
ooooooooooooooooooo’

OOoooooOooooodooooooooo
OOooOoooOon® ooooooooooood
oOoooooooooooooooon” ood
OOoOO0O0oO0OO0o0o00oooooooood
ooo® ~HO-oOoooooooooood

O oooooooooon” oooooood

oooooooooooo’ oooo” oood
DoooooooooooORoooooood
ooooo’®

OoOooooooon” oooooooooo
OOooOooOoo0oo0ooooooooooog
OOoooooooooooooon® ooood
o0 oooooooooooon” ooood
COoooooooooooooooooogn®
OOon” Oooooood s 0o—o—-o000d
o e e O e e o o s o o o e s e
OooDooooooooooon” ooogod
COoooooooooooooooooo’
oooo” ooooooooo (cooo) O
oooooooooooo” ocoooo (aog
OO0o0) oooooooooooooo” Ood
DOoooooooooooooooon®

Oooooooooon” ooooo” 000



goo -0obob0O -0-00000

ocoooooooooog” oo’ oo’ od
Ooooooooooooooon’ ooood
(ODooD) DoooOooDoooDOoooDoood
ooooooooooon’ oon” ooood
OOooOooooo0oodoooooooood
ooooooooooo®

oOooooooon’ oooooogoooo
OOooOoooOoo-—o0o0d s O—-O—-0000d
ooOooooooooon” ooooooood
oooOoooooooooooooo’ oood
o000 O0O0000000ooooooOd
ooooooooooooooo®
ooooon” oooooooon” o—-og
O 0O—-0-0o0o0o0oooooooogd
o e e e o e e e e e R e e o
Oon’ Doooooooood s d—o-—00

N O O

O0° ooooooon” ooooooooog
oo (Doon) oooooo0O0O0O0O0000

e e

{oooo

ooooooo [1988]) lmoooooooooooooo
ool oo

Dale,R. [1996] ,Risk and Regulation in Global Securities
Markets.

(oo ooo-ooooooooo)

7
o)
(o)}

7



