OoOoobobooooooon
N

OoOoOoOood
O000OOOoOoOoooooooooooooooooooooooooooooooooooooOoOon
N A A |
OOo0oOooOOoOooOooOoOoOooooOoooooOoooooooOon
OOO0O0OoOoOoOoOoooOOoOoOoOooooOoooooooooooooooooooOoooooooooonOoand
OO0OOoOooOOoooOoOooooooooooooooooooooooooooooooooooooocod
_H__H_DD_H_D_H__H__H_D_H:H__H__H__H__H__H__H_DD_H__H__H__H__H__H__H_QQEQ.NG\Q:Q:UDDDDDDDDDDDDDDDDDDD
Ooono
OO000OOOoOoOooooooooOoOoooooOoOooOooOooooooooooooooooOoOon
_H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H_DU_H__H__H__H__H_DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD
N |
N s |
OOoOoOooOOoOoOoooOooOooooOooooooooooon

I A e m  m

0 520



I v o s  m |
N T T O O O

N

DOoOoo000000oooooooooooooooo

OOoooOooOoOooooooo

OOoo0o0o0o0ooooooooooooooooooootesidual caimantsooooooooooo
mislslslslslsislslsislslsislsislslsislslsislslsislsislslsislssislslsislslslssisls]sislsl==lsl=l=
minlslslslslsislslsislslsislsislslsislslsislslsislsislslsislslsislslsislslsls]sisls]sislslsinl=l=l-
OOO000000000000000000000000000000000000000000000O0On
COoOoO0000000

o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e
OOO00O0O0000000000DNO0O0ONODOON0DON0DNONOONDOONO0DONOONONOONODOOOooooon
minlslslslslsislslsislslsslsislslsislslsislslsislsislslsislslsislslsislslslslsisl s sisl sl slsl=l=
mislslslslslsislslsislslsislsislslsislslsislslsislsislslsislslsislslsislslslssisls]sislslslslsl=l=

OoOObOoOooOooOoooO0ooooooooooooooooooooooooooooooooooooooOond

N T Y

0530



OoOooOoOooOooOooooOooooooooooooooooono

OO000OOoOoOoOooooooooooooooooOooOooooooooooooooooooooOoOon

N A

N |

OO00O0OoOoOoOooOooooooooooooooooooooooooooOooooOoOooOon

A |

OO0OoOoOooOoOooOOooOoOoboOOooOoOooOoooooooooOoooOoooooocoooocoooooooooOooOon

I

N T N N T N O O

N I N O R O B R

N |

N |

N

A o

I v s |

OOoooooOoooooooboboooooooooooooboOboooooooooooboooooooooono

T T

N T

0 540



ooog
OoOO00000000000000000MO000000000000000000000000000
ooo
ooooooooooonooooooooooooooooHenry T. C. Huimoo Bernard Blackmoooooo

N

OooOoOoOooooon

ODO00D000000000000000000000000ooosSteering Growwoooooooooo
"THE ROLE OF PRIVATE POOLS OF CAPITAL IN CORPORATE GOVERNANCE: SUMMARY AND MAIN
FINDINGS ABOUT THE ROLE OF PRIVATE EQUITY FIRMS AND "ACTIVIST" HEDGE FUNDS"oooooo
o e e e e e e e e e e e o o o
DDDDDDDDDDDDDDEEEDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDMMWDDDDDDDDDD
o e e e e o )

OooOOoooooOoDo0oooo0moooooooooDoooooooooooooooooooooo
o e e e e e e e e e e o o o o o o e
o e e e e e e e e e e e o o o o v o o
o e e e o e o e o

ODomOoo0ooooooooooooooooooooooooooooooo00o000oo0oooog

N T T

N O O B B A

0 550



OOoOooOoOOoOOoooOooOooOooooOooooooooooooooooooooogoo o
N T T
N O
OO0O00Oo0OOoOooOOoOooOooooooooooooooooooooooooooooooooooaoood
N B R

N A S W
OO0OO0OooOoOoooOoOoooooooooooooooboooooooooooooooooooooood
I A |

O00ooooooooooooboooooooooooooonono

N I O O
I

OO00O0O0OOOoOOoOoOoOooOoOooooooooooOoooooooooocooooooooooooOoOon
OOooOoOOOooOoOoooOoOoooOooooooOooooOooooooooooooooooooooOoOon
I |
N

N I I

ooorecord date capturen OO ODOODODOOOOOO0OOOONOOOOOOOODOOONOOOOOOOO0

0 560



OO0OoOoOoooOoooO0ooooooooooooooooooooooooooooooooooooooond

N T T

N T A

O0o0oOooOOoOoOoOoOoOoOoOoOoodn

|

N |

OooOoOono

A

OO0ObOoOooOooooO00oooooooooooooooooooooooooooooooooooooond

ooo

N O

OOoOoOoOoooOoOooOoOono
OO00OOOOoOOoOoOoOooOooooooooOooooOooooooooooooooooooooooOoOon
OO0O0OO0Oo0OOoOooOOoOoOooOoooOoOoooooooOoOoooooooooooooooooooooooaonono
OooOooboOood
A
ooo

OO00O0O0O0oOooOOoooooooOooOoomOoooooooooooooooooocooooooooon

N

0570



oog
OboOOOooOoooOooooooobooooooooooonooooooooooooooooooooono

N T

OO0O0oOooOOoOooOoOooooooOoOooooooOooOoooOon

OOoOoOoOoooOoOooooooooOoOooOooooooooooooooooooooooooooOond

N A |

OO0OoOOoOooOooOoOoOooooOOooOoooOooOoooooooooooooOon

OOoOO0OoOooOoOooooOooooOooooooooooooooooooooooooooooooooonono

OOooOooOoOOoOoooOoO0omooooooooooooooooooooooooooooocooog

OO0ObOoOooOooOoOOoO0O0oooooooooooooooooooooooooooooooooooond

R T

030

N O O 0 |

OO0O0oOooOOoOoOoOooOOoOooooOooooooooocooooocoooooOoOon

OOO0OoOooOOoOoOooOOoOooOooooOOoOOoOooooooooOoooOooooooOooooooooooOoand

N v o s  w |

OO00OOoOooOoOoooOoOooooooooooooooooooooooooooooooooooooocod

OOooooOoooooooboooooooooooono

I T

N |

0 580



OoDOOO000DO000000D0000DOD0N0O0DODON0NODDDONONDODDOON0ODDONONONooooooo
OODO0O000000000O00000D0000ODOON0NO0OONONON0DODOON0ODOONONOOooooog
oo

oooooooContract for DifferencempoooooooooooooooooooooOoO00OOOOO
mnlslsisisisislslslslslslslsisisislslslslss]s]slsisinlnlsslsl sl s]=]=i=i=
mslsislslslslsisislslslsisislslslsisisislsssisislslslslsislslslslsisislslssisisl sl sl lsisi=ls

OOoO0OoOOoOoOoOooOoOoOoooboOoooooOooooooooooooooboOoooOon

OdoooOoOoOoooooooooooooooonoog
N O

_H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H_DD_H__H_D_H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H__H_DD]DDD
N A A |

~

_H__H__H__Hﬂ__m_D_H__H__H__H__H__H__H_OODQNOﬁmOwmemﬂmbom_u_uﬂ__H__H__H__H_DD_H__H__H__H__H_D_H__H__H__H__H__H_D_H__H__H__H__H__H__H_
OO0O0OO0OOoOOoOooOoOoOoooooOoooooooooobooooooooooooooocooooooonono
I v s |
I A A v o |
Oooo0O000O00000d0oooooooooooooooooooBAeooooooooooooooo

OOO00O0000000000000D0N0DN0000oDooooooooooooooooBAeoooooo

0590



ooooooooo

OoooooooooooooooooooooooooooDisclosure of Contracts for Differenceooo
e e e f e e e o e e e e e e e e e )

o e o e o e e e e e e e e e e e e
e e e e f e o e

o e o e o e e o
OOOO0O00000000O00O00O000000N0ON0ONODD0OONOONO0ONO0ONOONONOONOoooooood
mislslslslslsislslsislslsislsislslsislslsislslsislsislslsislslsislslsislslsls]sisls]sisls]sinl=l=l-
OOO000000000000000000000000000000000000000000000000
)=

e e e e e e e e e e e e e e o e e e e e
OOO00O0O0000000000DO000NODOO0DON0DNONOONDOONO0DONOONONOONODOOOooooon
OOO0O0O0000000000O00O00O00O00ONO0ONODONDOONOONOONODONOOMOOoOoooon
OOoODOoOoooOo0ooooooooooooooooooooooooooooDisclosure Rules and
Transparency RulesooooooooooooooooooOoO00000N0DO0OO0OO0O0OOOOOOOO

OOoO00000000000000000000000000000000000000000000000

OO00OOOoOooOoOooooocoobOooooOoooooOoooOoonOond

0600



o e e s

0000000000000 000000000000000000000000000000000000
OOOOO0O0D00000000000 0000000000000 the Securities Lending and Repo Committee
oooooooooo Code of Guidance the Securities Borrowing and Lending Code of Guidance" oo o
OO0 O000000000000000000000000000000000000000000000
OOODO0OO0O0O0000000000000000000000000000000D0O000000O0O0O0OOO
OO0oDOO0O0O00000000000000000000000D0000000DO0D0O0O000O0oDooooad
o
OO0O0ODOO000000000000000000000DDDO0000DNDODO0O0O0O00Oooooooad
ooooooolInternational Corporate Governance Networkmooo oo oo oo oo o Securities Lending
CommitteemoooooooooooooooooooooooolCGN Stock Lending Code of Best Practice
o o o o o o

0000000000000 000000000000000000000000000000000000
OOO0O0O0000000000000000000000000D00000000ODD0O0O0ODOmOooOd
o e e e e e e s
o e e e e e e e
D000 00000000000000000000000000000MO000000000000000

N A

0610



OODOO0O00O0O0OoOoOoOoooooOoooooooooooooooooooooooooo o
COOoOO0OOO00O0O0O0O000000 000 olnternational Securities Lending Associationooooooo O
n Ll : n
oooooooooooon Securities Lending & Corporate Governance'mooooooooooooO OO0

OO00OOOoOo0oOoOooOooooOOoOooooooOOoOooooOoooooOooooooooooooooOoan

OoOoOodo
OO00O0O0O000ooOOOOOooooooooooooooooooooooooooono
I v o o |
N T T
[N N R
O00OOoOOoOoOoOooooooooooOooooooooooooooooooooooooooOoan
N |
N v o s |
2
_H__H__H__H__UDDDDD_H__H__H__H__H__H__U_H_DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDW_DD
I A A

N

N O A

0620



ODO00000000000O0000000000000000000000000

OO00000000000000000000NO00000000000000O00OO0OOOn

o e e e e e e e e e e

000000000000 0000000000000000000000000000000000000000
0000000000000 00000000000000000000000000000000000000
ooo

Henry T. C. Hu and Bernard Black "The New Vote Buying: Empty Voting and Hidden (Morphable) Ownership", Southern,
California Law Review, Vol. 79, May 2006

OO0000000000000000000000000000000000000000

o e e o e o )

OO0O0000000000000

0000000000 000000000000000MO00000000000000000000000000
OO0D0000000000000000000000000000000000000MO0000000000
o o e e e e e f e f e e o e o e
D000 00000000000000000000000000000000000000000OO0OODOn
OO000000000000000000000000000000000O0000000000000000

oo

0630



OoOoOOoOO0000000000oooooooooooooooooooooooooooooooooono

N

OO0O0O00oOomOOoOoOoOoooooooooooooooooOoooOoOn

I e e

I R o N A A

OoooooOoOoOoOoOoo

OO0O0OO0O0O000ooOooooOoo0oooOoooooooooooooooooooooooooOo

OOooooOoOOoooooooooooooooooooooooooaod

OO0o0OoO0OOooOoOoOooooocoOoooocooOoooOooooooCcoocooocooooocOoooOooOono

OOoOoOoOoOoooOoOood

OO00O0O0OoOooO0OoooO0oooOooooooooooooooocoOoooOonO

ooooood

OoooOOoOoOoOoOoOoooooooOoOoOoOdn

OO0O0OOoOO000O0O0ooooOoo0ooooooooooooooooooooOoOond

OoOoooooooOooOooooooooooooooooooooooooooooomOoOoOooooOono

OOoOooooooOooooooooooooooooooooooooooooooooooooooooo

OoOooOoOono

OOO0OoOoOoOoOoOoOooooooooooooooooooooooooooocoooooooocOoooooOono

0 640



o e e e e e o e e e o o o s e )
e e e e o o e e e e e
ooooOoO0oDoooooood
misisisisisislslslslslslslslsslssssisisislsslslslslss]s]s]s]ssssinininelssls sl sl=]=
o e e e e
o e f e e e e f e e e e f e e f e e o )
minisisisisislslslslslslslslslslslslslssisislsislsls]s]s] ===l ===
o e e e e e e e
mlslslsisisisislislslslslslslslslslslslssissisisslslslslslslslsls]slslssslnlslelnl=l==]=
e e e e )
ooo
oSo  httpl//www.fsa.go.jp/news/20/syouken/20080722-1/12.pdf
0= ooHenryT.C.Hu and Bernard Black (2006), P874
OSO DoD0O000000000000000000MO00000000000000000000
o O e e e e e e e
0000000000000 00000O000O00NO0DONON0OODOoooooOn
mlsislslslsislslslsislslslsislslslsislslslsislslslsisslslsislisls]slslsls]slsls ===l

OOoOOoOoooOooOooOoOooonon

0 650



