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Țħě Șěčųřįțįěș ǻňđ Ěxčħǻňģě Čǿmmįșșįǿň ħǻș řǻțčħěțěđ ųp įțș pųňįșħměňț ǿf
įňđįvįđųǻŀș, mǿřě țħǻň đǿųbŀįňģ țħě țỳpįčǻŀ fįňě ǿvěř țħě pǻșț đěčǻđě ǻmįđ přěșșųřě țǿ
přǿvě țħě ǻģěňčỳ įș țǿųģħ ǿň Ẅǻŀŀ Șțřěěț.

Țħě ȘĚČ ħǻș șțěppěđ ųp įțș ěňfǿřčěměňț ǻčțįvįțỳ ǻčřǿșș țħě bǿǻřđ. Țħě ǻģěňčỳ ŀěvįěđ
mǿřě čįvįŀ pěňǻŀțįěș įň țħě fįřșț ħǻŀf ǿf țħįș fįșčǻŀ ỳěǻř, Ǿčțǿběř țħřǿųģħ Mǻřčħ, țħǻň ǿvěř
ǻňỳ čǿmpǻřǻbŀě pěřįǿđ șįňčě ǻț ŀěǻșț 2005, ǻččǿřđįňģ țǿ ǻň ǻňǻŀỳșįș bỳ Țħě Ẅǻŀŀ Șțřěěț
Jǿųřňǻŀ ǿf țħě 4,443 pěňǻŀțįěș įmpǿșěđ bỳ țħě ȘĚČ șįňčě Ǿčțǿběř 2004.
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MǺŘĶĚȚȘ

Ẅǻŀŀ Șťřěěť’ș Ťǿp Čǿp Ťǻķěș Ħǻřđěř
Ŀįňě
ȘĚČ ħǻș mǿřě țħǻň đǿųbŀěđ țħě țỳpįčǻŀ fįňě ǻģǻįňșț įňđįvįđųǻŀș ǿvěř țħě pǻșț đěčǻđě

The SEC, under Chairman Mary Jo White, has levied more civil penalties in the first half of this fiscal year than over any
comparable period since at least 2005, according to an analysis by The Wall Street Journal. PHOTO: ANDREW
HARRER/BLOOMBERG NEWS
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Șįňčě țħě fįňǻňčįǻŀ čřįșįș, țħě ȘĚČ ħǻș běěň bųffěțěđ bỳ čřįțįčș, ẅįțħ Đěmǿčřǻțș ǻňđ
ǿțħěřș ǿň țħě ŀěfț pųșħįňģ fǿř șțřįčțěř șǻňčțįǿňș ǿň bǻňķș ǻňđ ěxěčųțįvěș. Șǿmě
Řěpųbŀįčǻňș ǻňđ ẅħįțě-čǿŀŀǻř đěfěňșě ǻțțǿřňěỳș běŀįěvě țħě pěňđųŀųm ǻț țįměș ħǻș
șẅųňģ țǿǿ fǻř, ŀěǻđįňģ țǿ ǻ qųěșț fǿř pěňǻŀțįěș țǿ čřěǻțě ǻ pěřčěpțįǿň ǿf běįňģ țǿųģħ ǿň ǻň
ųňpǿpųŀǻř įňđųșțřỳ.

ȘĚČ Čħǻįřmǻň Mǻřỳ Jǿ Ẅħįțě, ǻň įňđěpěňđěňț, țǿǿķ ǿffįčě įň 2013 pŀěđģįňģ țǿ mǻķě
“ǻģģřěșșįvě ųșě” ǿf pěňǻŀțįěș. Țħě ǻňǻŀỳșįș șųģģěșțș șħě ħǻș đǿňě țħǻț, ǻț ŀěǻșț ǻș fǻř ǻș
įňđįvįđųǻŀ đěfěňđǻňțș ǻřě čǿňčěřňěđ.

Ẅħěň įț čǿměș țǿ fįřmș, țħě pįčțųřě įș mǿřě čǿmpŀįčǻțěđ. Ẅħįŀě țħě ȘĚČ įș břįňģįňģ
mǿřě čǻșěș, țħěỳ ǻřě ģěňěřǻŀŀỳ ǿň ǻ șmǻŀŀěř șčǻŀě ǻňđ ħǻvě přǿđųčěđ fěẅěř ǿųțșįżě fįňěș.
Ǿňě fǻčțǿř įș țħě ǻģěňčỳ ňǿ ŀǿňģěř ħǻș ǻňỳ bįģ fįňǻňčįǻŀ-čřįșįș-ěřǻ čǻșěș.

İň țħě fįřșț șįx mǿňțħș ǿf țħįș fįșčǻŀ ỳěǻř, měđįǻň fįňěș ǿň įňđįvįđųǻŀș ẅěřě țħě ħįģħěșț įň
ǻ đěčǻđě, ẅįțħ ħǻŀf țħě fįňěș ěxčěěđįňģ $122,500, țħě ǻňǻŀỳșįș fǿųňđ. Țħǻț įș ųp fřǿm
2005, ẅħěň ħǻŀf țħě fįňěș țǿppěđ $60,000. Ǻččǿųňțįňģ fǿř įňfŀǻțįǿň, țħǻț įș ǻ 66% jųmp.

Měǻňẅħįŀě, țħě měđįǻň fįňě pǻįđ bỳ fįřmș ħǻș fǻŀŀěň șħǻřpŀỳ ǿvěř țħě pǻșț đěčǻđě. İň țħě
șįx mǿňțħș țħřǿųģħ Mǻřčħ, ħǻŀf ǿf ǻģěňčỳ fįňěș ǿň fįřmș fěŀŀ běŀǿẅ $200,000, đǿẅň fřǿm
$600,000 įň țħě 2005 fįșčǻŀ ỳěǻř.

Đěșpįțě țħě 10-ỳěǻř đřǿp įň țħě měđįǻň fįňě fǿř fįřmș, ŀěģǻŀ ǿbșěřvěřș șǻįđ țħě ŀǿňģěř-
țěřm țřěňđ řěmǻįňș čŀěǻř. Țħěỳ pǿįňț ǿųț țħǻț įň 2002 țħě bįģģěșț ȘĚČ fįňě ǻģǻįňșț ǻ
pųbŀįč čǿmpǻňỳ įň ǻ fįňǻňčįǻŀ-fřǻųđ čǻșě ẅǻș $10 mįŀŀįǿň. İň țħě 10 fįșčǻŀ ỳěǻřș fřǿm
2005 țħřǿųģħ 2014, țħě ǻģěňčỳ ŀěvįěđ 111 pěňǻŀțįěș ǿvěř $10 mįŀŀįǿň ǿň fįřmș, țħě Jǿųřňǻŀ
fǿųňđ.

“Ẅħǻț ẅě ħǻvě șěěň įș pěňǻŀțỳ čřěěp,” șǻįđ Șțěpħěň Čřįmmįňș, ǻ fǿřměř ȘĚČ ǻțțǿřňěỳ
ẅħǿ įș ňǿẅ ǻ pǻřțňěř ǻț ŀǻẅ fįřm Ķ&Ŀ Ģǻțěș ĿĿP. “Ẅě’vě ħǻđ ǻ…ŀǻđđěř ųp ǻňđ įț’ș ħǻřđ
fǿř pěǿpŀě țǿ ẅǻŀķ įț đǿẅň.”

Ŀǻșț ẅěěķ, Ų.Ș. Șěňș. Jǻčķ Řěěđ (Đ., Ř.İ.) ǻňđ Čħǻřŀěș Ģřǻșșŀěỳ (Ř., İǿẅǻ) įňțřǿđųčěđ ǻ
bįŀŀ țǿ ģįvě țħě ȘĚČ ŀǻțįțųđě țǿ įmpǿșě ěvěň ħįģħěř čįvįŀ pěňǻŀțįěș.

Țħě Jǿųřňǻŀ ǻňǻŀỳżěđ ǻŀŀ 4,443 pěňǻŀțįěș įmpǿșěđ bỳ țħě ȘĚČ ǿň fįřmș ǻňđ įňđįvįđųǻŀș
fřǿm Ǿčțǿběř 2004 țħřǿųģħ Mǻřčħ 2015, ųșįňģ ǻģěňčỳ đǻțǻ ǿbțǻįňěđ vįǻ pųbŀįč řěčǿřđș
řěqųěșțș. Țħě Jǿųřňǻŀ ŀǿǿķěđ ǻț měđįǻň fįňěș, řǻțħěř țħǻň ǻvěřǻģěș, ẅħįčħ čǻň bě
șķěẅěđ bỳ ǻ fěẅ ŀǻřģě čǻșěș.

http://topics.wsj.com/person/W/Mary-Jo%20White/7173
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Ǻ fǿřměř Jųșțįčě Đěpǻřțměňț
přǿșěčųțǿř ẅħǿ ŀǻțěř ẅǿřķěđ
ǻț ǻ ẅħįțě-čǿŀŀǻř đěfěňșě fįřm,
Mș. Ẅħįțě čǻųģħț fįřě fřǿm
Șěň. Ěŀįżǻběțħ Ẅǻřřěň (Đ.,
Mǻșș.) ŀǻșț mǿňțħ fǿř ǻ
pěřčěįvěđ fǻįŀųřě țǿ ǻčħįěvě
țħě “bǿŀđ ǻňđ ųňřěŀěňțįňģ”
ěňfǿřčěměňț șħě pŀěđģěđ
běfǿřě țǻķįňģ țħě ħěŀm ǿf țħě
țǿp șěčųřįțįěș ǻģěňčỳ. Țħě ȘĚČ
čħǻįřmǻň ŀǻșț ẅěěķ đěfěňđěđ
ħěř řěčǿřđ, șǻỳįňģ țħě ȘĚČ
břǿųģħț ǻ řěčǿřđ ňųmběř ǿf
ěňfǿřčěměňț ǻčțįǿňș ǻňđ
įmpǿșěđ řěčǿřđ șǻňčțįǿňș įň
țħě ŀǻșț fįșčǻŀ ỳěǻř.

Ǿňě ǿf Mș. Ẅħįțě’ș ħįģħěșț-
přǿfįŀě ěňfǿřčěměňț

įňįțįǻțįvěș—ǻ “břǿķěň ẅįňđǿẅș” șțřǻțěģỳ ǿf pųřșųįňģ ěvěň șmǻŀŀ vįǿŀǻțįǿňș—ħǻș běěň
čřįțįčįżěđ bỳ ȘĚČ čǿmmįșșįǿňěřș fřǿm bǿțħ pǻřțįěș. Mș. Ẅħįțě ħǻș ǻřģųěđ țħě ȘĚČ ňěěđș
țǿ pųřșųě “ňǿț jųșț țħě bįģģěșț fřǻųđș” bųț ěvěň țħě șmǻŀŀěșț įňfřǻčțįǿňș, ŀįķěňįňģ įț țǿ
ħǿẅ pǿŀįčě pųřșųįț ǿf ŀǿẅ-ŀěvěŀ șțřěěț ǿffěňșěș ħǻș ħěŀpěđ ŀǿẅěř țħě ǿvěřǻŀŀ čřįmě řǻțě.

Đěfěňșě ŀǻẅỳěřș șǻįđ țħě pǿŀįțįčǻŀ ǻțțǻčķș ǿň țħě ȘĚČ’ș pųřpǿřțěđ ěňfǿřčěměňț
ẅěǻķňěșș ǻřě ǻț ǿđđș ẅįțħ ẅħǻț țħěỳ șěě ǻș țħě ǻģěňčỳ’ș įňčřěǻșįňģŀỳ ħǻřđ-ŀįňě ǻppřǿǻčħ
țǿ pǿŀįčįňģ. Țħěỳ ẅǿřřỳ přěșșųřě ǿň țħě ǻģěňčỳ țǿ přǿvě įțș čřěđěňțįǻŀș mǻỳ bě ŀěǻđįňģ țǿ
șǿmě ųňfǻįř șěțțŀěměňțș.

“İț șěěmș țħǻț įňđįvįđųǻŀș ǻřě įňčřěǻșįňģŀỳ běǻřįňģ țħě břųňț ǿf țħě čǿmmįșșįǿň’ș đěșįřě
țǿ șħǿẅ țħǻț įț’ș běįňģ mǿřě ǻģģřěșșįvě,” șǻįđ Șǻm Ŀįěběřmǻň, ǻ pǻřțňěř įň Ňěẅ Ỳǿřķ ǻț
ŀǻẅ fįřm Șǻđįș & Ģǿŀđběřģ ĿĿP.

Mǻřč Fǻģěŀ, ǻ fǿřměř đįřěčțǿř ǿf țħě ȘĚČ’ș Șǻň Fřǻňčįșčǿ ǿffįčě ẅħǿ įș ňǿẅ ǻ pǻřțňěř ǻț
ŀǻẅ fįřm Ģįbșǿň Đųňň & Čřųțčħěř ĿĿP, șǻįđ țħě ǻģěňčỳ ħǻș běěň “věřỳ ǻģģřěșșįvě” įň
đěmǻňđįňģ bǿțħ șǻňčțįǿňș ǻňđ įňđųșțřỳ bǻřș įň șěțțŀěměňțș, ǻț țįměș ŀěǻđįňģ țǿ
“qųěșțįǿňș ǻbǿųț ẅħěțħěř ẅħǻț țħěỳ ǻřě șěěķįňģ įș řěǻșǿňǻbŀě ǻňđ bǻșěđ ǿň přěčěđěňț.”
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Țħě ǻģěňčỳ đįđň’ț mǻķě Mș. Ẅħįțě ǻvǻįŀǻbŀě fǿř čǿmměňț. İň ǻ șțǻțěměňț, ȘĚČ
ěňfǿřčěměňț čħįěf Ǻňđřěẅ Čěřěșňěỳ șǻįđ țħě ǻģěňčỳ ųňđěř Mș. Ẅħįțě’ș ŀěǻđěřșħįp ħǻș
“ǻģģřěșșįvěŀỳ ěňfǿřčěđ țħě șěčųřįțįěș ŀǻẅș bỳ břįňģįňģ įmpǻčțfųŀ čǻșěș ǻģǻįňșț
įňđįvįđųǻŀș ǻňđ ěňțįțįěș ǻčřǿșș țħě fųŀŀ șpěčțřųm ǿf țħě șěčųřįțįěș įňđųșțřỳ.”

İň čǿňțřǻșț țǿ țħě čŀěǻř țřěňđ țǿẅǻřđ ħįģħěř șǻňčțįǿňș fǿř įňđįvįđųǻŀș, Mș. Ẅħįțě ħǻș ħǻđ
ǻ mįxěđ įmpǻčț ǿň țħě ȘĚČ’ș ěňfǿřčěměňț țřǻčķ řěčǿřđ ǻģǻįňșț fįřmș.

Țħě ȘĚČ įș ǿň țřǻčķ țǿ ŀěvỳ įțș ħįģħěșț-ěvěř ňųmběř ǿf fįňěș țħįș fįșčǻŀ ỳěǻř, pǿẅěřěđ bỳ
ǻň įňčřěǻșě įň ǻčțįǿňș ǻģǻįňșț fįřmș. Țħě ǻģěňčỳ įmpǿșěđ 103 pěňǻŀțįěș ǿň fįřmș įň țħě
șįx mǿňțħș țħřǿųģħ Mǻřčħ, čǿmpǻřěđ ẅįțħ 66 fįňěș įň țħě fįřșț ħǻŀf ǿf țħě přěvįǿųș fįșčǻŀ
ỳěǻř, ǻččǿřđįňģ țǿ țħě ǻňǻŀỳșįș.

Țħě ǻģěňčỳ įș ǻŀșǿ ŀěvỳįňģ mǿřě șǻňčțįǿňș ǿvěřǻŀŀ ǿň fįřmș ǻňđ įňđįvįđųǻŀș. İțș $4.2
bįŀŀįǿň țǻŀŀỳ fǿř țħě fįșčǻŀ ỳěǻř ěňđěđ Șěpțěmběř 2014, įňčŀųđįňģ fįňěș ǻňđ țħě řěpǻỳměňț
ǿf įŀŀįčįț přǿfįțș, ẅǻș ǻ 22% įňčřěǻșě fřǿm țħě přěvįǿųș ỳěǻř. Țħě mǿňěỳ ģǿěș țǿ ěįțħěř
țħě Ų.Ș. ģǿvěřňměňț ǿř țħě vįčțįmș ǿf țħě fřǻųđ, đěpěňđįňģ ǿň țħě čǻșě.

Bųț mųčħ ǿf țħě ǻčțįvįțỳ įș mǿřě mǿđěșț įň șčǿpě čǿmpǻřěđ ẅįțħ țħě ǻģěňčỳ’ș řěčǿřđ-
břěǻķįňģ řųň ǿf čǻșěș țǿ pųňįșħ ẅřǿňģđǿįňģ řěŀǻțěđ țǿ țħě 2008 ěčǿňǿmįč čřįșįș,
ǻččǿřđįňģ țǿ ŀěģǻŀ ǿbșěřvěřș. Țħě ȘĚČ’ș fįňǻňčįǻŀ-čřįșįș ẅǿřķ—ģěňěřǻțįňģ țħřěě ǿf įțș 10
ħįģħěșț čǿřpǿřǻțě fįňěș įň țħě pǻșț đěčǻđě, țħě Jǿųřňǻŀ fǿųňđ—ħǻș běěň ŀǻřģěŀỳ fįňįșħěđ
fǿř ǻț ŀěǻșț ǻ ỳěǻř, ẅħěřěǻș țħě Jųșțįčě Đěpǻřțměňț įș șțįŀŀ ẅǿřķįňģ ǿň pǿțěňțįǻŀ čǻșěș
ǻģǻįňșț ǻ ňųmběř ǿf bǻňķș țįěđ țǿ čřįșįș-ěřǻ běħǻvįǿř, țħě Jǿųřňǻŀ řěpǿřțěđ ŀǻșț mǿňțħ.

Ŀěģǻŀ ǿbșěřvěřș șǻįđ țħě čųřřěňț čŀįmǻțě įșň’ț čǿňđųčįvě țǿ țħě țỳpěș ǿf ħěǻđŀįňě-
ģřǻbbįňģ čǻșěș țħǻț mįģħț șįŀěňčě țħě ȘĚČ’ș čřįțįčș, đųě țǿ țħě bųǿỳǻňț ěčǿňǿmỳ—fřǻųđș
țỳpįčǻŀŀỳ țěňđ țǿ șųřfǻčě įň ǻ řěčěșșįǿň—ǻňđ ŀǻčķ ǿf ǻň įmměđįǻțě čřįșįș.

Ẅřįțě țǿ Jěǻň Ěǻģŀěșħǻm ǻț jěǻň.ěǻģŀěșħǻm@ẅșj.čǿm ǻňđ Ǻňđřěǻ Fųŀŀěř ǻț
ǻňđřěǻ.fųŀŀěř@ẅșj.čǿm
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