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# .67�� ��1�
#+# .67�� ��1� 9��:;

   ,c� S��\� !���� ��'%Corruption   ;3d�e �2�� �� �( ��� �'319�� ��)� �� Corrumpere   �d�\� �d) 
�� ��'f� �R3W �( ��� ;�� !�= g/�-�  ,�� ��%	F b�� �� �'f��/� .�� R3W �=  ;3��/+ ���/�

�/+ S�7�5� �) �� �6�7�8� �� �+I?� *��	�����) ����� *���	��  �6�/+ 	�)  !�1318	3�aVha.(
0�	\�         ;3) _��^ !����8 i��) 	�� �� ���� ��'% ��	(��(        ,��-��� ./� !	9�� $8�	�  S/L �117��

��� �"#� $%��� &'( ��	) ���� *��+ ��)   !	d���aVha( . ;�	d(=��) Rose Ackerman, 1978(  !
���9�3f�)Klibgaard, 1988(��2�  	-13� !) Shleifer and Vishny, 1993 ( 	L �� ���d� ��'%  �d?��

                 ,��-�d�� ./d� �d� �d����� �� >+��j�d�� �d( �d�\-�� &'d( ��	d) ��/76 >#) ����RF��( ��/��+	3k
) ��� �������(�� 0�	\� �^/"? �\-�� ��	 ���()Hongyi, Colin & Zou, 2000( .

         !���� ��'% ��3�� �� �/8/� 0���\� ���	) �)��     'd% !0���\� �7� �� �
 �3�� �`3�� ;�� �) ��/� ��
����!                       �7d� �d) ��/d76 $%�d�� �= �A �( ��� �^/"?  ���� >#) ;3) $%��� S�����  :�� i� 

�� _/� �^/"? $%����)�� .

�+# .67�� ��1� �2 �5<� =��>?
          �d�� ���"d�+�  �+/d�5 !�d��3� !�6�d7�8� !�d9��	% 0d1�#� :��/6 �� ���� ���� ��'% .  �?��d�

�7�    >3L �� !:��/6 ;�� ����8����3�   ��� ���� ��'% �) ��8 ,����� � .   ���d� ��'d% :��/6  :16 ���	)
     �) !��"�+� <16 ��VY    �� ��) :�+ S��      ���� l/m/� �������"�+� �
 ����� !��	F      ���	( �	D� �� ��/8

���� ����3��\% �� ,�3��� ���� ��'% !��/��+	3k ��/8)�1318	3�!aVha . (
    	) 	KM� :��/6 !�R��� 	�� ��    <3'd�� <3��'d�	3k  <3��'d� ���� � �) ���� >#) �� ���� ��'% 

����/�.  �) �( �1��/6      �� �d�����6 !�d���� >d�� ���� ��'% �	) �� <3��'� �/A :   *���d3�?�  *��	d��
   <37"� !���3��� *��	�� !���              ��d��73+ 	d�� �� *���?  e�( �m	6 !��� o��#� �) p/)	� ����	3F

  37"�  !����)     q�R5� ���� ;3�r�  �j1"� ��8 �� �( ����7���) .�) �( �1��/6   	d) <3��'d�	3k �/A
              ��d��	��( !*���`� g��� !��/76 >#) ����R7��� CD� !���	(	) �3-3( :��� ��	KM� ���� ��'%

  ;3��/+ !�6�/+ �3%�-� !���������	% ��	��� ���%� �/9��  !��������)) Tanzi, 1998.(
U.N.D.P  �\��D� ��                   �d�	) �	d� ;d�� �d) �� �d��� >d#) �� ���� ��'% ���"�+� :16 !�� �	7d� :

  �� 	)�	) �� �m���  �m	6 �( �����?��	L ��()   ��d�(��( �� �( ��� �1��6 �m���  �m	6 s�T� ��\�
'�/t    �� ��`�� ,	39�� ���� �e��((   ( ��	) �?��	L N     ��� ��	+ �( ������9�) u����3��� &'  �^/"? 

��/�N               <37"d� 	d) ���JdF	K� ��	d) �d?��	L  N�d��3� v/d-� �d� *�d6IA� �d�	? ��	) �?��	L  ��d�
����+(U.N.D.P, 1997) .
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  �2�� �/w�� /�/w�L                �d����� !���d`� �������dj� �� �d��� >d#) �� ���d� ��'d% ���   !�d�� ��d�
     7��� !�= b3"#� ����	)  ��� ���F��W x	� !��73+ ����	��(  $)�d�� 	��?v !���� >#) ;3��L ����R

�� ��3) ��?��� �\��8 :��/6  �\3�A ��
)Mauro, 1998 .(
 ����f��) �� *��	�� ����� g�6 �178 �� *�6IA� ����� g�6 �� ���� ��'% l/+ :16 y���L yIf�)

            ������ g�6  N��=��(�� ����� g��� �� ���	8� �������� g�6 N���3��� g���       $d��/� �35�� �� ���"�+� ��
 �� ��=��          ��e�( ����) !������� g�6 ;�� �
 ���� 	3k *���?   �� ��Jz� �� ��/��+    >��( �� ���3%�-� N��(

��      �� ��/��+	3k ����3��\% S	��( ��8 ��	)�'5 $��� N���       *����d+� ,Rd39�� >��Rd%� &�d� N�/d�
  �� ��/��+	3k *I��\�     \��8 �� �2#) ��  N��	F   �� yr� ��`�� �            ��d) ��	d) ���d� ��'d% �d38/�  ��(

    �� ��/�� �� *	K $��/����� .              ��	8� @�	A �� ����) �� ��� �1?��� :3�� �) �m���  �m	6 ����� g�6
        �� ��`�� �73+ S	��( �� ������ ����� ����75 ������3�            e�d( _�dW�+ l�/d�� ��	) �� g�e B��	�  �/�

�� <��	%���� .�	)��)��� ���� ��'% �	) ��3�� *�6IA� ����� g�6 ;�)Passas, 1999(.

$+#.67�� ��1� �2 ��3�A� �����A��� B

    �) ���� ��'% �m ����	����              {Rd39�� l/d� !�����2d3L ���J9�d��3� �����R)� l/� y��� 	) ,�76 �/A
       !	����/� ����RF��( �3\+/�  g��� !,�����	3Kr�    ���J9���3� ���7�5�      �	���� ,���(��k= ������ l/� 

    �� �w��� ���� ��'% �) ,����� �/� .,�	�'F:"-�  ;�	�    Bd�/� ���d� ��'d% �) ,����� ����	���� ;�	�
    ��� ,�� �	D� ����8 i��) .              ���/7� ��  ,�� ��3) �^I? �/A �) 	�� �� ������ ;�� ����	����)a (

�� �w�����	F.
����8 |��) ) XYYY (� ���� �3^/� !���J9���3� b?�� ;�� ��'% �m 	KM� �	���� |� �
 ��


�� �������):
aZ���= �13dd� �dd) �� �dd�����,��dd� !*��	dd�� >��dd
 !���"dd�+� ���dd� !���dd3��� ;3��/dd+ ���dd�

�	�) ;3) �� !�I
 ��"�+� �3�]�  �������"j��.
XZ78 �� �����  ���	8� >#) �I^� @�	A �� �� ���	��/? *���3�?���'��� �1  ���RF

��� >��
 �����R
	7�.
VZ'�  ��/9#��L �31)�+t�3�/��� >��R%� 	�� ����� �) �� �	�JL:

Z����)�'5  ��	)�'5 ����5� ����� �������� P3�r�
Z ����+ ��/�� 	3�� ��/��+ *�5I^�
Zy�'5  	���3�/� ���� �\��8  P1`� @�	A �� ��/76 *���� @�/2� 	�

a .	��� �) �/� �\8�	� :��( C3m/� ��	))aVha( } !~� .
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  ���/�a    X              �� >��
 �� ��"�+� |� �� ���� ��'% l/+ ���7�5� ���\� ,�76 �/A �)     ��/�  ���V
���� �3
r� �����% �	39���  �2%� S�7�5� 	) .

�������� .����� ���	 ���! �"�# ��$% �	 &'���# (�� �� &�) �*��� ��+�,�+��

-��# : �/L S�� !����	3� !	���)aVha(! ����8 i��) �� :�� �) )XYYY(.

                  ���/d7� �� �d
 ���� ��'% �) ,����� ��	) ���J9���3� *����+� �6/7`� �
 ��� 	
v :)�+)a (  �dw���
��� ���� ��'% >��
 !��	%��
 s�� �
 ��� ��/��� �	% ;�� 	) !,���	F . :��� *����+� ;�� �6/7`�

   ,R39�� ������� �� �I^�  �����  ��                 �dD)�� ��d�/F �d��	���� ;d�� �d) @d3+� �8/�  ��� ������� 
��� ���"�+� ����= �) ���= �� �?	) <3��'�.

(/,/�# � ���012� ���341���
Z *��	�� >��(
Z ���3��� ;3��/+ :3�'�
Z�I( ��"�+� �3�]�
Z���� �������"j��

 �"�# 5,1��
Z ����)�'5 >#) S	��
 
Z@3+� ��	)�'5  �������� 
Z ��/76 �����	? S	��
 

 ����� 67	 �� 8�9;<�
Z ���R7��� CD� ��	)e�) 
Z ��e�� ��'��� �) �8/� 
Z���� >#) �� �����R(	7� 

2 � �2��9 8�9;<� �/�=
Z ��=��
 �+/�5 q/W��W �/8 
Z,�F��� �/8 :��'� ����+ >#)  ��
Z>#) ��/�� :)��� �� ����+ ���-�

����

     �����#'�>� ,	 �#��? 8��@�
�1"��

Z P1`� *���� 
Z ���� �\��8 �/8 
Z �/8 ����� ���=  :��'� ���

 6+�A
�"�# ��$%
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             ��d�3����� ���JdF�  �d����� !�dm�\� !s	"d�  :d?� �� ��	d%� ��/) ���= ���\� �) ���"�+� ����=
 ��23"#� �����/��+ @�	A �� �()  �,��= ������.
 ��	� ��3�)3[!  �� ���3\� �� ���"�+� ����= �3�/� �) �����= ��	%� �= @�A 	) �( ����!  s	"d�  $��/� 

     �����	Q) *���?  ��e�()  �/'��8a���(.   ���5�	A {�3�6 �)    [3��	d� ��3�) ���"�+� ����= b?�� ! �� 
      ��/�6 �) ����= �( �`�=»    �j� �� ��2% !g�R�� �/��   :76 q�#��� �� ��� «  ���  �) B��	� ��"�+� !�3�/�

 �� *���?  ��e�( s	"�  $��/� �d��)! �d�    d) �� ���"d�+� ����= ��/d� �  *�/d^»    �d� :d37j� �/d��
*���?  ��e�( s	"�  $��/� !�3�/� 	) ����j� « �	( 	3�\�) �/'��8a���(.

�����FO       �� 0�	\� ��/F ;�� �� ���"�+� ����= !(�� :»     	dF� �/d) �d���/? ���"�+� ����= ����� ��	%�:
aZ    �� &'( �( ������                    ��d`� 	d)�	) �� ;3d��7�  �d��) �+	� ��  &1�� !�� �� ,��-��� ��) ���(

  ��	F �-5 ��	9�� .XZ      �df�= ��d) �d��( �����9� ��  ������ !,��-��� �� ��2���3����� �( �����= ��	%� 
 ��	9�� _/�5 03\�� &8/���	F. «

         �� ��2� e�) �� ,�� �w��� 0�	\� � �) �8/�    �f��R� p����� ���;3)   ���� �/8 ���=  .   ����= �����dF
        �d� 0d�	\� ����= ��F���(�dm��� �� ��	%� &��8 �� �� ���"�+�       	d) [3��	d� ��d3�) 0d�	\� �� �d�� !�d�(

��� ,�� �3(r� ��� ��\� ����= ��F���(��j�.
��	) �7(   ��	( ,�����        <d�� �d178 �� �d( ,�� l��)� b?�� ��W ���"�+� ����= �	3F   �d��= ;�	d�

       �� �R�	% ��3�) b?��  [3��	� ��3�) b?��             �d����  �Rd�	% b?�� 	�23) ����6� �) �8/� �) �
 ���)
,�	�'F ����=�� ��	+ ,��-��� ��/� R�	% ��3�) b?�� ����� ;�� �� !�= 	��	3F .

�+�.���34 CD��� ���	
�� <!��� �1��
 	(� :f����              �� ����'d��	-�( !��"d�+� :d)/� ,R��8 ,��	) !;���	% �/�13�  �R�	% �'�M� ���	8� 	��� !

   ,�����  0�	\� ��	)       ��'d8	) ��	d%� �= �� �( ����� &3�	� ���"�+� ����= �	3F   	df) �	dF �/dW ��� !
 ��/� yIF���!  	w�) 	�3L �  �� �(	� ���	( .��'2� ;�� ������ ��   ���"d�+� ����= E��RdF ��2��� �) 

��dd�8) XYY�Za�U�( �dd%�� �����dd� ���"dd�+� ����= �f�dd� Rdd3�  �dd3��`�� �= �� �dd( �� �dd�	F
�M��'����� >3) �Y���?��	L ���"�+� ����= b?�� ;�	��) �3�� ,��)�� @3�j�  /`�'8 �) �/2( .

    ��d�8 ���"d�+� ����= ��e�dd� ���d���RF ��d�� �= ��    �dd�� ,�d� 	2d���  �dd3�� &d�	� �/dA �dd) !.

1. Gwarteny 2. Michael Wakler 3. Gary Becker
4. Douglass North 5. Peter Bauer
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�3����F���(;�� �1^� �( ����) ;�� 	) b?�� �R8� ;�	���"#� q�#��� �� ���"�+� ����= O ���75 
       �� :3f2� ������ ����=  �^/"? ���3����� ����� .            �� ���/d^ �� �d\��8 id� ����	�d� ;��	)�d�)

     �3����� !�e� �( ������/?	) ���"�+� ����=��            ,��= ��� �) �+	�  &�	% !�� ,�� �� 	3k �( �� ����!  �� 
                 ������ �� ���= !���( ,��-��� ��3����� ;�� �� ������= ����/�) ��3��K !���) ���� �� ��	9�� �	\����( �) ��  

   !��2#�) ��	9��  S�5 ;36 ��    ����= ;�� �) �( !       ��/2d� ����	�� 	9�� �)�2� _/�5 �	\��  .  b?�d�
���=        �� &(	�  ��/� �"?�� !���"�+� �Vh 	3z�� �6	%   �� �( ���    [�L       ��d��� �d) �1d^� 	d3z��

 �5�	A !*�-������ ,�. ;��  [�L�� ������6 	3z��:
a.��� ,�����
X. �3T��� _/�5 �3���  ����+ ���?��
V.<��� S/L �) ��	���
�.��38��? �) ������ �� ����=
�.��
 ����) !�����6� *��	��  B)�/m��
  &'
  

 S�8 ��)� ( ���"�+� ����= b?���'�M� |3T-� �) �R�	% Vh��� ,��= �= >#) 	�� .
	� ��	)	) ��	3z�� ;�� �� i��� �D)�� y��� 	�� ��� �) ,�  	-^ ;3) ���6��=.

10*
minmax

min

VV
VVi

−
−

�= �� �(!iV �� 	3z�� ����� 	��/2( !maxV���/2( ;3) �� 	3z�� ����� ;�	�e�) !minV ;�	�7(
�� ���/2( ;3) �� ��������).

��R) ���6� b?�� ;�� �� �( �`�= ����� 	�23) ���"�+� ����= 	9��2� 	� . �/W ����	3z�� ��	)
�� �� ����� ���"�+� ����= �) Pf6 �D)�� �( g�/� �D)	���� ,��-��� ��	F.

10*
minmax

max

VV
VV i

−
−

          �� ,��= ��� �) ���6� ��� ;39��3� ����j� �)Vh         	d� ��	) ���"�+� ����= b?�� !01�#� 	3z�� 
   �� ��� �) �/2(        ���� ���/? ,� �� 	-^ ;3) ������ �( ��= .       ��Rd) ��d6 ;d�� ��d+ 	d�   ,� �d)  	d�

i��R��= �/8 �� ��2� ���) 	����� �/2( �= �� 	�23) ���"�+� ���) Gwarteny&Lawson, 2004( !
             ���3��� !���) 	�7
 ��� ����3')/�  ����3��� !s	"� ��+ 	� ��� ,����� 	3z�� �� �
 ��\� ;�� �)

  �� �= �) �R�	% b?�� �
��� 	�23) ��� .    :��'d� ����d+ ���?�d� �dW 	� g� 	3z�� ��    ,�/d) 	d�
   ��� _/�5 �� ���75 ��� 	�23) b?�� ��3��� !���) 	�23) ��	%� �3T . ��R3� �W	� !<��� �S/L 	3z�� ��

1. Personal choice
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               �d�� 	�2d3) b?�d� ��d3��� !���) 	�7
 S/L ��	? *��+ >��
  g�/� .        �d) �d����� ����= �d�3�� ��
    �%	\� �������j� ��+ 	� !��38��? �%	\�	3k  ��   *���d? !e�d
 o	?  �� 	) ��   	d�7
 ����	d�

���)                      �d) p/d)	� *��	d��  B)�/dm ��/d� �� �d���� ��  �d�� 	�23) ���"�+� ����= b?�� ��3��� !
                     !�d��) 	d�7
 0d1�#� ��d�����) �) �� ,���
��j� ;3��/+ �W 	� ��
  &'
  ����6� !��
 �������)

��� 	�23) ���"�+� ����= b?�� �8��.
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   �\� �) �8/� �)    ��3) ����	����  :��/6 !0��       0���\�  ���� ��'% �� ,��      ���"d�+� ����= ���"d?�� 

    	) �� �(                ��'d% 	) ���"�+� ����= 	K� ���	) �) >#) ;�� !��� ���"�+� ����= 01�#� &��/8 {��	3F
�� ��������	L .

 	) �%�m� *��	�� ����% !*���?  ��e�( s	"�  $��/� !�3�/� �� ����= !*��`�  ����6� !��( �	3�
                  �) *��`�  ������ ����=  :��'� ����+ ,�9��� !<��� S/L �/8 !��� ;3��/+  �	f176 �� �3%�-�

    ��/F ���7� >��( &�� ��38��?      !,/d�� �d178 �� ���� ��'% ���  � !�v�d?� !yI�d?�  �3d\�  !�d��	F
g/+�� &1��  ���	F��	F .

    �/�) ��5�� �) ��	%� 	F�                 B��	d� �� !�d�	39) �� �/d? ���"d�+� ��d���( g�`�� ��	) g�e ����/`� ���
                     >��d( ���d�� �d5 �� ���� ��'% ���) ,�	f� :�#� �� ����) <'3��f� ���  !����) ����� ��	+ ��)�+�

���)�� . ����( g�`�� ��	) ���� �������( �) p����� �) ��3� g�6�#� *��	��  ;3��/+ ����% ��  	3F ���
�3\��  ,/�� >��( &���� ���	F��	F . �R���)Tanzi, 1998(   !���/d� ���3'd) �� �( ��� ���\� 

��	�� �/8�� ���� ��'% ��`�� �6�) *��	F.
         ��� ��� ,����� !���"�+� ����= b?�� �1^� ���2#) �� �f� .    ��3'd) ���d� ��'d% �� ��� >��

;33\� ��� ,���( .   R��8 ,��	) 	f) �	F        �� ��5  �A�	%� ��3) �� ��"�+� :)/� ,��/F :   sJ5 *�/^ ��
      �� ;3) �� R3� ���� ��'% !�����)  !�R���a��h .(   �%	F *�/^ ���� ��'% �� �( �-���\� �) �178 ;��

  ��7� �	�� ���� ��)�D� �I��( ���= ��� �) ��	) ���� �'L �� ,��-��� !���� ��'% N�� ��3) �( ��/F
 "#� $%���           �7� *�/^ ���'% !���) ������ �/8 ���� >#) 	F�  ��� � �	d3F .     B��	d� �� �d����

            _/% �37�� ��3) ��^ �� B�% 	f)  ��� S�j� �	�� ;3�W !�\+�         ���d� ��'d% ��d`�� �� ��� ,��\��
��� .     $+� !��� :��
 sJ5 ������ �
 �`�= ��$+� R3� ���� ��'% :��
 sJ5 ������ N�'3� ����3) ����3)
�7����) .

               �d� S/�\��� �/� i� ��`�� &�� ��� �1?���  ����j� �( ���8 �� ���� ��'%    >��Rd%� !��	dF
��        �d) 0d1�#� ��d��/`� ���� �/d��� �) ���� �������( ��	) ���"j�� *��+ ��`�� ;3��7�  �)��

 �� &�� �^/"? >#)    d`� ��d^ �� ���d�= �d) ���(��( ;�� �/�  	d( l�d���� �/    ���d�� *�d� �d� ,�
��(���( ,/�� ��m���  ������9� :D\� �� �����	% .�/�r� 	� �) ��� ���\� ;�	(= �� �) v/-� ��D�� �
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  0�	\� b#2� �/A,��                  �� � *���d3�?� ,�/d5 ���) �T1) ��� ����� !���) � ���"j�� S	��( �� �( �� ��
 �	( ��)�+� .W      r� B�/� l/8� q�)�� ��
 	F� �f��� ) ��/�       �	d9�� �/�rd� �d) �d��/�) !�2d� g�`�� �)/? �
 ��( l/8� .   � ����� �( �����r     �� �)�+� !���) :T2� ���� ;��/�        ���d�	) 	-d^ �) �� ,/�� CD� ���/�

)Rose - Akerman, 1978 .(
                    *��d+ !�d5 �� >3d) ���d3��� ���?	�  �(	7F  ���3��� �/�� ��3�� �� ���"�+� ����= ����j�

   � �5 �� >3)                   g�e u�d���3���  �d��/`� ��d^ �d) B��	d� ����3��\% �� ���� *���"j��  �� ��	d)
    /76 �3%�-� ����% !01�#� ����3��\%       �/? *���d3�?� !�d�� �	T176 �� ��       *��d+  ,�	�'dF ���	d�

�� ���� ��'% >��R%� &�� ���� *����� ���"j����	F .
�� <�� ��f�;�� �`������s	^ �( ,������7� ��� �1?��� :��6 ���/����JF	K�����'% !���) ����

                  ��R3� �� !��� ��R) ��3') ��� {����� c	�  ���7��� !�w/� ����� �����/2( �� �W 	F� S�]� ��	)
��'%������;�����/2(��3');3��L��� . ����� ��f����`���  �(    6/�B%� C�� �#�4�+ ("�� ��D��#

�# �"�# ��$%��� ��E F��� &�� ��'�	 � G< � ��� ��H/� 5;1D� ��'�	 ����'�� �� ("�� �� ��).
 ���`� �������j�!        ��� ���� ��'% 	) 	KM� :��/6 	9�� ��   ���� �) ���"�+� ����= b?�� �� �(
    ��� ,�� ,���� �= �) .    /`� !���) ����� ����j� �) p	2� <�� ���e�( *���� 	F�g�e ���� ��	) 

  �) ��3') !*���� �� E���   ��� �?	)  �/�  ���  ��F���(����       ���� ��'% �) �� �8��? ���F���) ����(
�� &3k	����( .	9�� �/� ��!�������j� ;�� ��"j�� �2�� !���`���$���^���	9�\�^  ,�� �1?��

�%	\� !��"j�� �= �-5  ��`�� ��	) �1?��� *���� 	) ��e�) ����	( ����/? :37j) Mauro, 1997 .(
 ����e�( _�W�+ �= �`3�� �
 ��� �(	7F _/�5 �/8 !���� ��'% 	) 	KM� 	9�� :��6 .   �d
 �d`�= ��

   �	7F e/7\�����	%                    ����= >��d( &�d� !�d�e�( ��/��d+ *���� ,�� 	d� 	d) ,�d3�3L  ���R�	L �
�� ���� ��'% >��R%�  ���"�+���	F .

  ) 	T) �	F                    �� �d7�� >d�� �d�����`� �d
 �d�� ���\� !g	8 �� �	3F/18 i3�I( :31j� �) �8/� �
     �d� ���d� ��'d% >��( �6�) ������`� >��R%�  ���� g	8 l/+ S�7�5� >��( �/d� .   ;3��/d+ ;��	)�d�)

           :��'� �����F��� �/8  !�/+ ��/��+ ���?�� !�	-3(  ���R8)     ���"d�+� ����= b?�d� g� >#)
 R�	% ��3�)� (         ���'d� ���d� ��'d% �d���� ;33\� �� �7�� :��/6 .     �d6�/+ �� �3%�-d� �/d�� �d���	% !��

��3��      �� ��`�� ���� ��'% ��	) ��6�'� �����( .           �� *��`�  ��( !����6� *��	�� *��  l/� �) �8/�
��� ���� ��'% 	) ���"�+� ����= ��JF	K� ���	3z�� 	9�� �� ���"�+� ����= b?�� .

E.'� ��"�3 ���	
�� ���34 G���067�� ��1� 3��
 !�R��� 	�� �� ���� ��'% :��/6  :16 ���	)U.N.D.P  ! !�� ��3) ����� ����)� �� �( y���L  !�/w��

 �� ��2�                    ���"d�+� ����= b?�d� ���?�d� �� <3��'d�	3k �d� <3��'d� *�/^ �) :��/6 ;�� �
 ���
�M��%	F ��	+ �8/� ��/� �R�	% �'���� .;3��7���[�L !���"�+� ����= b?�� �1^� 	"�6���W�	"�6 
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          !���d��6� *��	��  B)�/m  ��38��? �) ������ �� ����= !�3f��� _/�5  ����+ ���?�� !��� ,�����
�� 	K� ���� ��'% 	) <3��'� �/A �) ��
  &'
  ��( ����)����JF.

  S�8)a (      ����= b?�� 01�#� ���2#) p�����        	d) 	KMd� :d��/6 �d6/7`� �) �R�	% ��3�) ���"�+�
      !�R��� 	�� �� ���� ��'%U.N.D.P !       �� ��2� �� y���L  !�/w�� ��� .      �
 ��� b#2� S�8 ;�� ��

    ���"�+� ����= b?�� S� >#)O           �� ���d� ��'d% :d��/6 �d?	) 	) �	KM� �I��
 	K� ��� ,����� ��\� 
 �1?��� �178   �� !��� ��	m	3k ���          �dm	6 !���� o��#� �) p/)	� ���737"� !��=��
�� ���3��� g�

    ;3��L �� *���?  ��e�(       ���� ����� ����	��
  ����) �73+ �� 	� .      !���"d�+� ����= b?�� g� >#)
 ��+ ���?��        �
 ��� �3T��� _/�5 �3���  ��	3Kr�            ���� ���d�� ����	��
  *���`� g��� 	) ����� 

5�����. ��!��                   ,>@� '� �"�# ��$% ,	 ,IJ# K#��? � K�? �	 �B/,% ���	 ���012� ���'L MD�) ��,�� N
 O�B��!U.N.D.P P���E � O���*�# O 

���012� ���'L MD�) ���Q7	�"�# ��$% ,	 ,IJ# K#��? � K�?

��� ,�����

aZ�1?������ ��	m 	3k �����\�  ��
XZ�-� 	3k  ��= ��( �� ���3��� g���s
VZ���� o��#� �) p/)	� ���737"�
�Z;3��L �� *���?  ��e�( �m	6����) �73+ �� 	�
�Z����� ����	��(

�3T��� _/�5 �3���  ����+ ���?��
aZ*���`� g���
XZ����� ����	��(

<��� S/LaZ����� ����	��(

��38��? �) ������ ����=
aZ���`� �������j�
XZ���� ����	��(�

  *��	��  B)�/m ��          ��d( �	d3� !*���d��6� >#)
��
  &'


aZ����� g��� �3\m
XZ;3��/+  �6�/+ �� �3%�-� 
VZ����� ����	��(

            �d�� 	KMd� ���d� ��'d% 	d) @�	A ;�� �� .              �d) �d����� ����= !���"d�+� ����= b?�d� g��d�W >d#)
        �����dj� �/8 ��	) ������ ;�R9��8 b?�� �
 ����38��?    �d� ���d`� �� �d��) .    <`�dL >d#)

           	9��d3) �d
 ��� ��
  &'
  ����6� !��
 �������) �) p/)	� *��	��  B)�/m !���"�+� ����= b?��
          �� ;3��/+  �6�/+ �� �3%�-�  ����� ����	��( !����� g��� �3\m  ���) 	3Krd�    ��'d% 	d) <3��'d� 

���� ���� .

a . S�8 ��)� (g�7���� ,�� b#2� �R�	% �'�/� ���"�+� ����= b?�� ���2#) 	��  ��2#) .
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 ����	���� �� �?	) !��� 	(v :)�+ ���� ��'% �) ,����� ��	) ����8 i��)) ���/7� @�A)a( ( �178 ��
 ���"�+� ���J9���3� ����	���� �	� �� ���� �������"j��  ���3��� ;3��/+ :3�'� !*��	�� >��(
 ��/��  ����+ SI���� !�+/�5 q/W��W !���� ����	��( >#)  ��/76 �����	? N��� ���	��� 

�	���� �	� �� ����+�+/�5 *�5I^� ���Z *�5I^� ����	���� �	� �� �����R(	7�  ��� ����+ 
�� @�j� ���"�+� ����= >��R%� �) �( ��� ����� >#)�)�� .

   ���/7� ��)X (     	) ���"�+� ����= ���JF	K� ���	3'� �^I? �/D) R3� ,���	F ��3) ���� ��'% >��(
��� .

������ ZX. ���'L ���3�,I� ��+,$# �"�# ��$% 6+�� ,	 ���012�

%.�0� I�JK� &�L"L'; 
 �/f1��  s�	F)Graeff and Mehlkop, 2002 (�������	) ���"�+� ����= 	K� ���	) �) ����'% ����

��?��	L���.���=�-�      �� ���"d�+� ����= b?�� ��	) >#)	��   	d�� �d�%	F �d��  *��d�6 �d(  �� �d��  :
aZ�����  ,!���XZ ��"�+� ���?��  	) ����� �    !����) g��� VZ          !�d��73+ *�d�K  ��/dL ���3� �Z  ����= 

  o	?  ��   !��� �Z        !�3f��� _/�5 �3���  ����+ ���?�� ~Z       *��d`� ����= UZ     �� �d����� ����= 
 ����	� �������)����.

������ ����= 
*��`��8��?

 ,��������

 ���?����/��+

����3��� <`5 >��(
���� ���	(	) >��(

���ddd����( *���ddd3�?� >��ddd(

����+ SI����
�) ,�F���s	A

�(	7F ���/6 >��(
>��(�/��$	3k�%	\���

���=  >��( ����

��$% 6+�� ���'L
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    �/T1��  s�	F	K�   ��	3z�� ;��  ��	)��'%����  !  ��� � ��       *�/d^ �d) �d�7�	K  	3�% ����/2( �
,���   E� �� �\D�� ���ols	) ��=���3�� �`3�� ;�� �)  ���	
   	3z�� 	d3�% ����/2d( �� �d(  ��d�

  ����=  o	?  ��   ���      ���� �������) �� ������ ����=     ����	�!    ��\�  �-�� 	K�     ��'% 	) ���� ����
	3z�� ��7�	K ����/2(��  ��������� ��� ,���� !����+ ���?��!�3f��� _/�5 �3���  .

    ;���dF  �/%�dW !��d��`�=(Alejandro, Chafuen and Guzman, 2003) �d���� �� ��   �d\��D� �d)
    	) ���"�+� ����= 	K� ���	)��'%  �������?��	L .   �\��D� ;�� �dA     {�� id� XY    ���d� a���Za�U�

 ��	)aY�� �( ��%	F *�/^ �/2( �[�!	K� 	9��3) �-��	) ���"�+� ����=��'%��� ����.
��Z ;�	(=(Rose-Ackerman , 1999) �/? �\��D� ��)� �  �3d�� �`3�� ;�  �d
 ��'d%   ���d�� ���d�

 �� �\�/�  �)��    �� ��j� ���"�+� ����= �(�/� .��            I3d�  y�= �/dW �	d9�� *�d\��D� ��3�� ;��
(Ades and Tella 1997)�����F !(Gwartney, 2000)   i3'd3�(Messick, 1996)    �d( �d�%	F g�d`�� 

@�A�� � [� ���=�� ���� ��'% >��( &�� ���"�+� ����= >��R%���	F.

F .�0� M��	;
 ��3) *�3)�� �) �8/� �)    ����= b?�d� ���2d#) ���JdF	K�  ���� ��'% 	) 	KM� :��/6 }/"? �� ,��

  ���"�+��'�M�                     �d178 �� �d1�+ *�d�3�j� ;�%	dF 	d�� �� �) ;3��7�  :��/6 ;�� 	) �R�	%  s�	dF 
  �/f1��)XYYX (       ;���F  �/%�W !����`�=)XYYV (           ����= 	dK� �d��	) ��	d) S�d� �d� �d���� ;d��

      ��� ,��� �w��� ���� ��'% 	) ���"�+� .                    !�R��d� *�	d�� �� ���d� ��'d% 	d) 	KMd� :d��/6 ����d� ;d�� ��
U.N.D.P                   �d) �d8/� �d) �Rd�	% �'d�M� ���"�+� ����= ��R8�  ,�� ��%	F 	�� �� y���L  !�/w�� !

   >#) ���131j�)� (  S�8  �����)a (;�R9��8 b?�� ��/�6 �)O      ��/d� ���d� ��'d% 	d) 	KMd� :��/6 
��� ��%	F ��	+ ,��-���.

�� �� ���"�+� ����= �1^� >#) [�L �� �\)�� ���� ��'% !S� S�� �� y��� 	) !��� ,�� ��%	F 	
!S�� ;����� ,����� �� �\)�� ���� ��'% ) ��� �TW/
 �� �F�R)( _/�5 �3���  ����+ ���?�� !

 �) p/)	� *��	��  B)�/m  ��38��? �) ������ ����= !<��� S/L �/8 �� S/L *��K !�/2
 	� �3T���
��� ��
  &'
  *�����6� !��
 �������) .

),,,,( REGFRTSMLSSIZfCRU =

)a        (ititititititit gFrtSmLsSizcru μββββββ ++++++= Re543210

1. Proxy
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!�= ��cru	) ���� ��'% ��������� �3%�-� ������ b?�� y���!siz��� ,�����!ls ���?��
�3f��� _/�5 �3���  ����+!SM�� S/L<�O !Frt��38��? �) ������ ����= !gReB)�/m 

*��	����   ��( �	3� !*�����6� >#)�� ��
  &'
���) .
          �� ����� ���"�+� ����= b?�� �1^� ���2#) �T��� �) �8/� �)	    �d� ���d-�� ���2#)    �d
 ��d��)

       ���� ��'% 	) ���= �� �?	)          �
 ���"�+� ����= b?�� �� ����2#)	�� 	K� N���'� ��JF	K� 	3Krd�   ���d�� 
   ����� ���� ��'% 	)     ,�� ���	) g� S�� �� !������ .          >d#) �� �\)�d� �� ���� ��'% !g� S�� �����6 �)

                    �d�\� ���"d�+� ����= b?�d� g� >d#) �� g� ��) !��� ,����� ��\� ���"�+� ����= b?�� S�
  �/8�F�������             �� �^/"d? >d#) *��`� ��	) ����6� ��/� ����+ q/W��W  :��'�     �d) ��	d�6�

  ���3��\% ���� ;3��/+!                Jd?� �d�\� g��d�W >d#) �� S� �d�) !<��� S/L ��\� g/� >#) �� �d���3���
 ;3) *��`�:17��              *��	��  B)�/m ��\� ���"�+� ����= b?�� <`�L >#) g/�  g� ��)  ����)  ���

��( ��� ��%	F 	�� �� ��
  &'
  .
 g� S���� ��� *���6 :

),,,,,( 3212 EEDBSMSIZfCRU =
) X   (itititititititit EEDBSmSizcru μβββββββ +++++++= 3212 5433210

�( �= ��	3z��S� S�� �) ���� ,�� �%�m� �(�� ������6:2B ����+ q/W��W  :��'� ,�F��� 
�6� ��/���7�� �^/"? >#) *��`� ��	)  ���3��\% �) ��	�6����� ;3��/+!1D�� *�3��� *��`�
�8��?!2E��
 ����) *��	��!3E :���8 ��
  &'
 ��`�� *��	��.

  � ���"�+� ����= b?�� �1^� ��R8� 	K� S� S�� �� !;��	)��)M  ��'d% 	d) �R�	% �'�   �d��	) ���d� 
������ ��'% 	) b?�� ;�� �6	% ��R8� �� �?	) 	K� g� S�� ��  �/�  .

��	)                  ��%	F 	�� �� ����� ;�� �� ��/� S�� R3� ���� ��'% 	) ���"�+� ����= b?�� :
 	K� ���	) 
��� ���"�+� ����= b?�� :
 �� �\)�� !���� ��'% !�= �� �
 ,��.

�� ��� *���6 S�� ;��:
)(EFWfCRU =

)V                                 (ititit Efwcru μββ ++= 10

 �(�= ��EFW�� �R�	% ��3�) ���"�+� ����= b?�� :( ����� ���).

a . *���6 ��F��'�/�»Sound Money « ��»<��� S/L «,�	
 �78	���� .  ����= b?�d� g/� >#)	�� �
 *���6 ;��
  	9��3) ��� �R�	% �'�M� ���"�+��� S/L ��	? *��+ *��K���) .  ,�d� ,��-��� g�/� x	� �� �= ����j� ��	) � ;�� ��

��� .�� 	�7( S/L ��	? *��+ !���) 	�e�) g�/� �W 	� �
 *�/^ ;�� �)�� 	D? �) 	�23) S/L ��I�  �/���%� .
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 ���� �3%�-� ������ ���� ��'% E��RF �� ���� ��'% b?�� �) p/)	�)� �� �/8/������� ;�� ���� (
��� ,�� J?�.

�.��70� N"�O; 
�	T�� �� ,��-��� �) S�� �� !����� ;�� ��,��� �����/1)�� ��	)UV ������ �A �/2
 )XYYVZXYYY (

  ��� ,�� ��=	) .    S�� �� ;�� ;37#� [����   S�8 ��)X (=� ��� ,�. ��         	dK� �d�� ,���d�� S� S�d�
��]�� 	)  ��'% >��R%� � �������!    �) 	K� ;�� �� �\�� ���  . ̀ �= ��  �           �� ��'d% ���d�� �d�� ,���d�� �d(

 �� >��R%�   �( ���  ��(���   ��( :�#� �� ����)!   �e�7�5� �/8   �����/2( 	3��     �d( c	�    !�d�� �d��= ��
�16 ��R) <k���/)  !   �� ��I?���(���   �7� ��`�� ����) ��(       	K� ;�� �� ,�� &8/� N  ��UV     �dA  �/2( 

W���  �) S��   ��\��/�. ��  g� S��!     �-�� ����� ;�� ���  ��) ��  ��\� <� � ��� �'d3 .��   S� S�d�
   ����+ ���?��     ��]� 	K� ����� ���J9�/��+  <��� S/L !�3f��� _/�5 �3�����\�	) �����'% ����

������) .)� �	� �( ��\� ;� �	�7( SI���� ����+ ���?�� �W ��������) �    �d3f��� _/d�5 �3��
 ��/� 	�7( ��	+ �8/� F �	3                   �� �	�e�d) g�/d� ��d�?	� �/2d( !�d��) ���/� S�5 �� S/L *��+ �W 	� N

            ��d��� �/d8 ��
 �	3�  ����6� !��
  &'
 ���2#) �� �	����� ������J9�/��+ �W 	�  !��
 �)	`�
     �� >��R%� R3� ���� ��'% !���)�)�� .    ��? �) ������ ����= 	K�       ��\� �� !��� �-�� S�� ;�� �� ��38 ���

�'3� .   ���= �
 �`�= ��      	�� �� :��� ��38��? �) ������ � �� >#)         	�� ;�� |� |� 	K� g� S�� �� !�/�
  �= �� �
 ��� ,�� ���	) ���� ��'% 	) ��2#)	3Kr� ;3d) *��`� �� ���3��� �����=��     �d�]� :d17��

��� ��� ��\� I��
.
S� S�� ��    !F 	)�	) 	73� YUh/� ������ q�#��� 	9��3) �
 ��� Panel Data�� ��3(	� E� � ���

    	)�	) ;7��� �'� ����� U/X�V	% !y��� ;�� 	) �
 ���        *�	dK� S�d� q�d#��� 	d) �d���� 	-d^ �
�%��"���)�K *�	K� S��  ,�� �� ��� q�#��� �/� .C3m/� �8�� R3� S�� �F�����h/Y�� ���).

1. Panel Data
X .S�8 ��)V (��� ,��= ���/2
 g��.

3. www.freetheworld.com 4. www.transparency.org
7- Pooling6. Random Effect5. Fix Effect
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  &'
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  &'
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)��/X(ahU/Y _ _ ���"�+� ����= b?�� :

��/Y �h/Y �h/Y R٢

X�/� YV�/� YUh/�  �'� F 	73� 
�a U/XhX U/XV� ;7��� �'�

���!:�/��= ����� 	9��3) R���	L :?�� ���6� t�� ���/3��� ���).

    � 	� �� ;7���  	73� ����/��= �) �8/� �) ��� 	
v :)�+,��� S�� !S�� �  r� ��/d� �d)�K ���  �d3�
�� q�#���  ,�/)��	F.
    !g� S�� ��K�      ��\� ���� ��'% 	) ��� ,����� 	 �'3� ��� .          �TW/d
 �d� �dF�R) S�� ;�� @�A ��\�
  ��\� 	K� �������� ���� ��'% 	) ���� .*��	��  B)�/m 	K� !S�� ;�� �� ;3��7�  	d) ��d( ����)  ��'d%

 ��\� ��������'3� .��    ����d+ q/W��W  ����F��� SI���� !S/L *��+ ,����� S�� ;�� 	d��\�  ��	d) 
   �� �^/"? >#) *��`�                  *��d`� �� ���d3��� �d�=�� ��Rd3� !�d��� ;3��/d+ ��d��3��\% �d) ��	�6�

 �� ���J9�/��+  	K� ���`� >#)  �I��(  ��]���\� 	) ���� ���� ��'% .) � ��( ��\� ;�!	�    *��d+ �dW
 ���) 	�7( �/2( g�/� �����  	�23) S/L N  ��d��3��\% �) ��	�6� �� �^/"? >#) �d���!  �d�	��� 

     ���) ����� :��'� �����F��� �) �	�23)N   ) 	d�7( *��d`� >d#) �� ��� ���J9�/��+    �d��  ��d`� 
�5�����( �%���� �� ���`� ����/`� ����/�) 	�!��'% 	�7( �������  .
�� g/� S��! ��'%         ���"d�+� ����= :d( b?�� �� �\)�� ����(EFW)    �d�� ,�d� �d�%	F 	d�� �� .

  ;37#�   	K� 	9��3) R3� S�� ;�� ��]���\� ����= b?�� ��� ���"�+���'% b?�� 	) �������.  �d) 
�����6! 	�23) �/2( i� ���"�+� ����= �W	�  �d��)   ��'d% ��Rd3�     	d�7( �/2d( �= �� ���d�  {	d7�

��'% b?���� 	�23) ������	F.
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