oo ooond
N A N A O Y O

IR

Dooooooooooooooooooooooooflash orderooooooooooooooooooo
ooo
N |

_H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H_DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDQNWWUOO_DDDDDDDDDDDD
DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD_H__H_DDDDDDDDDDMDDDDDDDDDDDDDDD
1
o High-Frequency Tradingmooooooooocolocationmrmooooooooooonaked accessooooo O
N N
DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD_H__H__H__H_DDDDDDDUDDDDDDDDDDDDDDDDDD
_H__H__H__H__H__H__H__H_DDDDDDDDDDWDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD
A |

OOO0OoOOoOoOoooOoOoOooooOoooOobooooooooooooooOoond

0490



O OobOoOoobobooooOoooOoOooboad
OOOO00O00000000O000ODO0ODO0OOODOOO0ooooommooooNational Market Systemo o
N v |
OO0OOOoO0O0OmOOOO0OoOmoOoO0OO0oo0oOoOoOmOoOooocooooOooooOoond
OOO0O0OoOooOoOooooOoooOoooooooooooooooooooooooooooooooooono
OO0O00000000000000N00DDOoDoooooooooooooodspersedo oo oo o complex
I s o o o o |
_H__H__H__H__H__H__H__H__H__H_DDDDDDDDDDD_UMWDDDDDDDDDDDDDDDDDDDWN@B@BﬁwﬁODDD
N A
OOOoO0OoOoOoOoOooOoOoOooooOoOooOooooooooooooooooooooooooooOoand
N |
N e e e e e e e e e e e B 0 R |
I |
I v o o o |
N T
N O
N |

OO0O0OoOOoOoOoOooOOoOooooOOooOooooOooOoooooooooooonOn

0 500



OOooOooooooooboboboooooooooooobooooooooooooooonong

N T O O R

N A |

OO0OoO0OO0OombOoOoOOoooOoooooOoooooooooooooooooooooooaooon

OO00OOOoOoOoOoOOoOooooOOoOooooOoOoOooOooooOooooooocooOooOoOoOonOoOon

OoO0O0OoOoOOoOoooOoOoOooOoobooOoooOooooOoooooooooooooooooooooooOoOon

OO0OOOOoooOOoooOoOooooooooooooooooooooooooooooooooooooooo

ObOOobOoOooOooOoooO0ooooooooooooooooooooooooooooooooooooooond

N T T

OO00OoOo0oOoooOoOooOoOoOOooOoOooooooooooooOoOoooooooooooooooooOoOoOn

OO0 oooooOOoOooooOoooooooooOoOood

N s |

OO00O0O0Oo0OOoOoOOoOoOooOoOoooOoOooooOooooOoOoooooooooooooooooooooooaonond

OOoOO0OooOOoOooOoOoooOooooooooooooooooooooooooooooooooooond

I v o |

OOO0ObOoOooOooOooOoOO00oooooooooooooooooooooooooooooooooond

N O

OOoOoOooOoOoOoooOoOoooooooOood

0510



0O OOoOoddd

O00OOoOoOoOoOoooooooooooooooooooooooooooooooooooOoOon

N A |

OO0O0OoOOoOoOoOooOOoOooOooOOoOooocoOOoOooocoobOoooooOoOooooOooOooooOooooocoOoaonod

OOO0O0OoOooOoOooooOoooOoooooooooooooooooooooooooooooooooono

I |

OoooooOooOooooon

O00OOoOoOoOooooooooOoooooooooooooooooooooooooooooOoOon

N |

N |

OOOO0OoOOoOoOoOoOoooooOoOoooooooOoooooooooooooooooooooooonon

I v o |

OO0OOOooOooOoooOO00ooooooooooooooooooooooooooooooooooooond

N

T

I |

N |

0520



OoOOoOoDhOooooooooooDooooooooooooooogo
T
N A |

OO00OoOOoOoOooOoooooooooooooOOoooooOoooooooooooooon

OoOoOodo

OoooOOoo

OoOO0OooDOOooooOooooooooooooooOoooooooooooooooooooooooono
Oo0fdoooOoOooooooooooooooooooooooooOoOooOoOoOonOond
N
N |
OO0O0OooOOooOoOooOOoOooooOooOooOoOoond

OO00O0OOOoOoOoOoOoooOoooooOOoOooooOooooooooooooooooooooooOoOon
OOoOO0OoooOOoOooOoOoooOoooooooooooooooooooocooooooooooooooond
OOoOOO0o0O0O00O0Oooooopingingordercooooo00O000OOO0O0

000000000000 0000000000O0O0OOproprietary irmooooooooooooOOOn
N T

OO00OOOoOooOOooooooOoOooooOooOooooOoOooooOoooooOooooooooooOoOooOn

0530



OoDOOO000DO000000D0000DOD0N0O0DODON0NODDDONONDODDOON0ODDONONONooooooo
0000000000000 00000DO000O0DOONONOOONONONDODOONO0OoOONONOooooog
OoOooooOoOoOooooo
mnlsislslslslsisislsls]slsislnl=]=

misisislslslsisislslslslsisislslslsisislslslssisislslssisislslslslsisislslssisisl sl lsisi=ls
mslsislslslslsisislslslsisislslslsisislslslslsisislslslsisislslslsisissls]slsisisls]s]sininlsl=]-
mlsislslslslsislslsislsisislsislsisislsislslsislsisislsisslsislsisslsislslsislsslslsinls ==
OoDODO000DO00000ODO000ODDO0N0ODDONON0NODDODONON0DODDOON0ODDONONONOooOooooo
OOoO0O0O00000D0O0O00ON0DNODO0NO0O0ODO0OO0OODOOooooooophantom liquidity o
0000000000000 O0000O0DO0ON0O0DOONONOOODONOODODOONO0OOOONONOooooog
mslsislslslslsisislslslsisislslslsisislslslslsisislsslsisislslssisisslsslsislsl s lsinlsl ===
OoOoOooOO0O0OooOoOOd
msisislslslslsislslslslsisislslslsisislslslssisislslssisislslslslsislslslssisisl sl sl lsin=ls
mslsislslslslsisislslslsisislslslsisislslslslsisislslslsisislslslsisislslsslsislsl s lsisnl sl
OoDOOO000DO0000DO00N00DOONONODDONONNODODODONONDODDOONODODONONONOooooooo
OoDOOO000D000000D0000DO0N0O0DODON0NODODDONON0ODDO000ODONONONOooOooooo

I T



OoOoooOoon

NN I T

N T A

OOo0oOooOOoooOooOoooooOooooooOooooOon

|

N T |

OO0O0OoOOoOooooOoOoOooooOoOooOoobooooOooooOoooooooooooooOon

OoooOOoo

OoOobOoOooooOOo0ooooooooooooooooooooooooooooooooooooogg

N T

OO00OO0OoOo0oOoOoOooOoOoOooooOooooOooOoOoooooOoooooooooooooonOoaon

[ .

I o B

OO0OO0OOoOOoOooOoOoOooOoooOooooooOooOooooooooooooooooooooooooonond

OoOOOoOoooOOoooOoOooooooooooooooooooooooooooooooooooooood

Oooooooooooon

N T T O O

N A

0 550



OOooOooOoOOoOOooooooooooooOooooooooooooooooooooooooOoono
N O

OOO00O000O00OOOODOOmomentum ignitionooooOoOoOOO0O0OO0O0O0ODOO0OOOOO0OO0
OO0O00Oo0OOoOooOOoOooOooooooooooooooooooooooooooooooooooaoood
N A A |
OOO0oOooOOoOooooOooOOoooooooooOoooOon

OoooOoOoOono

I e

I s
N T T
N |
N A v |
OO00OOOoO0oOoOoOoOooOooOOoOOooOoOoOoooooOoOooooOoOooocoooooooooonOn

OOO0O0OoOooOoOoOoooOoOooOooooOoooOooooooooooooooooooooooooooOoan
N A |
OO0OOoOooOOooOoooOoooooOoooooooOooooDoooooooooooooooooodo

N

N T A

0 560



I v o s  m |
N O O Y

T
N A |
OO00oOoOOoOoOoooOOoooooOooooOoOoooooooOooooooocooooooooOooOond

OOOO0OoOoOOoOoOooOOoooOOooooOooOoOooooooooOoOooOoooooooooooooooonOoan
OOoOoooO0O00Od00ddooooooooooooooolatencynoooooooooooooooooo
I A v o |
I s s |
OO0O0OOOoOoOoOOooOooooOooooooOoOooocoooOooooooocboooooOoOonodn

OO0oO0OoOoOooOooOoOoOoooooOoOooooooooooooooooooooooooooOond
N |
N v |
OO0O0OO0OOoOOoOooOOoOoOoooooOoOoooooooOoOoooooooooooooooooooooooOonond
I v |
OoOoOobDOooooooooood

OOoOoOoOoOooOoOodno

T

0570



OO00OoooOoooooboboboooooooooooboboooooooooooooobooooooood

T

N |

OO00OOOoOoooOoOoOooooOOoOoooooOooooooooooooocooooooOooOon

s  m  w

N v |

I v o |

OO0OOoOooOooOoooO00ooooooooooooooooooooooooooooooooooooond

N O R B O

OOooOoOoOooOoOoOooOoOno

OO0oO0OoOoOoOoOooOoOooooooOooOooooooooooooooooooooooooooOon

OO0O0OoOOoOoOoOooOOoOooooOooOoocOoOoond

OOO0O0OoOooOOoOoOooOoOooOooooOooOoOooooooooooooooooOoooooooooonOon

OO0O0O0ddooOoOooooOooooooooooooooooooooooooooooooOoonond

I A v s |

N T T T T

N

OOo0oOooOoOoOoOooOoooOoOn

0 580



OoboOooboOoOonono

OOoOoOoOoOooOod

OO00O0OOOoOOoOoOoooOooooooooooooooooooooooooooooooOoooOooan
N S s |
N v s |
OoOOoOobDOOoooooooOooboOon

s
N
N |
O0O0OooOOoOooOooOoOooooOOoooooOOoooooooOoooOoooooooooooooooOod

A A s
I S s |
OOooOooOoOoOoOOooooOooooooooooooooooooomooooooooooooocooono
I A A s |
0000000000000 000O00O0O0O0OOOanti-gaming toolpooooooooooooooooo
N A |

OO00OOOoOoOoOOooOooooOoooOooOoOOooooooOoOoooooooooooooOooooonOn

0590



oooDoOooooOoOooo
mlslsisislslslslsislslslslsisslslslsisislslslsisislslslslsisislslssisislslssisisl ==l lsisl=ls
mslsislslslslsisislslslsisislslslsisislslslslsisislslslsisislslslsisislslsslsis sl s lsinlsl ===
mslsislslslslsisislslslsisislslslsisislslslslsisislsslsisislslslsisissls]slsinnls]s]sinlnl =]
mslsislslslslsisislslslsisislslslslsislslslslsisislslslsisislslslsisisslslslsinlsls]slsininl=l=]-
mnlslsisisislslslslslslslsisisisslslslslslslssisiss sl sls]s]=]=
mnisislslslslsislslslslsisislslslsisislslsssisislslssisislslslslsislslslssislisl s sl lsisi=ls
OoDODO000DO00000D0000DDOD0N0NODDODONNDODDONONDODDOON0ODDONONONOooooooo
OoDODOO000DO0000O00O0000DO000O0DODON0N0DODON0DODDO0O00ODONONONooOoOoooo
mslsislslslslsisislslslsisislslslsisislslslslsisslslslsisislslslsisislsls]slsislsls]s]sinle ===
mlsislslsisislslsislslslsislslsislslslsislslsisislslsislslsisislslsislslsisislslsisl sl lsisls]si=]=
mlnlslsisisislslslslslslslslsisisislslslslslslslssisisislsslsls]s]=]=
mlslslsislslsislslslslsislslsislsisislsislslsislsislslsislslsislsisslsislslsslsisslsislsisls
ooooooooooooooooodepth-of-book protectionoooooooooooooooooooooo
OoOooDODOO0O0O000000DODO0ONONoNooo

OooDOoOooooOoOoOoooooOoo
mlninislslslslsislslslslsisislslslsisislslslslsisislslslsisislslslslsisslslssislsl sl sl sisl=l-

N O

0600



I v o s  m |

OoOoOoOoOod
T O

N |

OO00OOOoOo0oOOoOoOooooOOoOooooooOOoOooooOoooooOooooooooooOooooOoan

O DOOoOoOoOooooooooo
Oo0ODO00000DO0000DODON0NDODDOON00DODON0OODODONDNODDONONODODDOoOoOooooOn
OoDOO000DO0000O00DO000O0DO0N0O0DODONNODODDONONDODDO00N0ODONONONOooOooooo
0000000000000 00000DO000O0DOONONOOONONONDODOONO0OoOONONOooooog
mslsislslslslsisislslslsisislslslsisislslslslsisislslslsislislslslsisislsls]slsinlsls]s]sinlnl ===
mslsislslslslsisislslslsisislslslsisisslslslsislslsslsisislslslsisisslsslsislsls]s]sininl ===
mslsislslslslsisislslslsisislslslslsislslslslsisislslslsisislslslsisisslslslsissls]slsininl=l=]-
mslsislslslslsisislslslsisislslslsisislslslslsisislslslsisislslslsisislslslslsislsls]slsinnl sl
OoOoO0OD0DO000000OD0DDODONDNONODODOODODDONO0DNDNNOOOODDONONONONONOOoOoODOd
slslslsisislsisisislsislsisislsisisisisisisisislsislsisisisisisisisisisisislsinlsia)eleins
oindication of interest OO ODODOODODO0OOOOOOOO0ODOO0O0NO0O0ONO0OOO0O0O0O0DO0O0OOO0

N A

0610



OO0OoOoOoooOoooO0ooooooooooooooooooooooooooooooooooooooond

N T

N A

N |

OO00O0OoOOoOoOoOoOOoOooooOOoOooooOoOoOooooooOoocoooOooocooOooooooooooooonon

N |

Ooood

A

OO0ObOoOoOooOooOooOO00oooooooooooooooooooooooooooooooooond

N

N O |

N A |

N A v |

OO0OO0OoOOOoOoOOoOoOoooooOoooooooooooooooooooooooooooooooonon

OoOOoOooDOOoOoOooooooooooooooooooooono

ObOobOoOooOoOOoO0oooooooooooooooooooooooooooooooooooooogod

N T

N O

0620



Oooo

Securities and Exchange Commission, "Elimination of Flash Order Exception from Rule 602 of Regulation NMS," 17 CFR
PART 242 [Release No. 34-60684; File No. S7-21-09] RIN 3235-AK40, 18 September 2009 (http://www.sec.gov/rules/
proposed/2009/34-60684.pdf). CoOOOoOOODOOOOOOOOOO0O0O0O0O00000000000000000
OO0000D00MO00000000000000000000

Securities and Exchange Commission, "Regulation of Non-Public Trading Interest," 17 CFR PART 242 [Release No. 34-
60997; File No. S7-27-09] RIN 3235-AK46, 13 November 2009 (http://www.sec.gov/rules/proposed/2009/34-60997.pdf).
0000000 0000000000000000000000000000000000000000000000

OOooooooood

Securities and Exchange Commission, "Risk Management Controls for Brokers or Dealers with Market Access," 17 CFR
PART 240 [Release No. 34-61379; File No. S7-03-10] RIN 3235-AK53, 19 January 2010 (http://www.sec.gov/rules/
proposed/2010/34-61379.pd{).

Securities and Exchange Commission, "Concept Release on Equity Market Structure," 17 CFR PART 242 [Release No. 34-
61358; File No. S7-02-10] RIN 3235-AK47, 14 January 2010 (http://www.sec.gov/rules/concept/2010/34-61358.pdf).
0000000000000 0000000000000000000000000000000000000000
e e e

N

0630



