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1. Protecting Investors 
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"-��/
HO��	E�� "�D( -� t��%����� "���� �3�&B+� ���P�� "��:'	 �� �����O����5"��D( ���
E���	 *�5 ����$�.���-��B:� "��-
A�� �� "������ "�!�� �� ���;� �:+�$�� �� ����
6N�&��'( A	 ��-�5 ���� �� 1�+
 L�$95 � �::� ���P5 �$% "�!�+�$5�� ���� �� �� ��+


E�� "�D(7���� A�� � ���� L�$95 �����:&�� .�/���	�/ � )�x��� -� "���P�� �� "��J,
E�� �P&�+ �� �����"� ����� ��P���:.

M����� I$���NO P# 	G��6 ����� ���N� �/PN# ���N���� ��N�
���1�2� %3�
�����, 2h$M5�!� �� 1��4 /�&/ � "������ _&M	 �� "��� e���&� 1��� ��%
 "��!

A&��� 2h����K	 7���\+ �����$� � ,���:��� ���� ���/� ��������K�+� 2�����N � ����6��
�/�&/"��J,"������ �'/$5 "�!��$9� �':#A�$�+ "�!��:���( � 2��	�3�� ��!�+�� �� �!
� "��P5���	�/�/� 2h$M5 A�� -� ;^$� � � _*( 1��4 �� "��J,.

��� 2h$��M	 2�����# � 2���P5 �'/$5 "V5���/� "��4� �"������ �'/$5 �:���( ��
?-���� � ���� �@�� "�$M	 9*+ h�� ���3(�"V5����/� A��� -� �!�$9� %�� ��B�� 2��K�

���4 ���� "������ �'/$5 � ��� �$5$	 Hq	�+�.2�����# ��� �6�� "��$%�� �!�$9� A��
����+ ���� �&��O �� �� 2����# 3,�! � ������+�.2h$��M	 ��&�$5 ���+�$5 .��/ "��*5��

|>�� �G�@� 5����# A&+�$� ��!��-�� �@O � �%�:� ��':# � � ���%�/ Q=#� �5����#
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� E�/�:	 4��% � "��P5 _���� �#$�% � � 1��� )�'( �*�:	 �...�:���! �	�$��
1
 �:���� ��� �� �� "������ ��'�� 	�65 ��M5 � "��,-�/ �B:!�6! �!� ����� �!�$%

	 ��P�� �$9� ������ �� �� �:6(�! � ������ ���$� ���O�:�..��/ ���:5 �+ ��/�� A�� ��
e�	 �6! -� �;�� ��(�� �!�$% �!�� "��;&� � ���3(� ��(���+�^ 2���� ��5( �� �+-��:���

�� ��M����� �!�$% ���3(� +��4 2��P5 1�	-�/.
�4��% 2��P5 9 ���( �-$O��� 1�/�:���� -� "��&�� G�������������	 ��:��/�

?��3, � ��:/���B�/� 6/� "�!� �/�/� ��&��� 2=;�9	 � |+�$	 �� -$:! ��>$��	 "�!
�� "�4���/� ��.C'N"��&��� ��&@&� �� "�4 "�!H�&�� ��� 5�����# 2h$��M	 -�

�/�&/ B:!�6!�+ �"S$�$:;5 .�/ :&����'�/$5 G���!� �� �$9� ��	 � �$� �"-�� "�!
7�+ "�!���+ C'N �2��P5 � 2����#� �/ � "��3�(�"���� 2���P5 �� � �� 7-h "��3�(�

�����M	 �"���%�/ 2��&&x5-�� �� ������ � �6��	 �$DO � /��/� �\+ -� "�4 "�!�!��
�...�:��! 9 ���( �-$O A�� 2=;9	 -� 9 � _*(.�4$5 ����e�PO ��� ��&'��� A���

�	 7��P+� #$�% � � �� �@+�&0 "�!h�� 2����# z$�% �� � 2��P5 -� �h�����!�
�/�&/ ��:5 �+ �� �/� "���N ��;+ A�� �� �4$5	����� � �/�&/ �! "��4� �;�� �"��J,

H	�� B������	{$^���^ �� �#$�% � � � ���� � � A&� H	�'5 � 2�K/�:	 �&!
�/�&/ �����	 -� |	�4 C��'5�/� H	F5 H��� �$N$	 �� ���� �$9� "��P5 "�!.

�#$�% � � �� ���� � � 2��\+ � ���6O .�/ -� 2�K/�:	 A�� �,����.��/
r� e;M5� �#$�% �� � �� ���� � � �(�>�����B�� 1��&����.��/A&�&'5 L�O

����� �&!�	 �&&x5 ���� � � "$/ -� ��$+�/��A&*� �$>���� �� �&'N� ��\�+� ����
��&f&� 2=;9	 ���#�( � ��� �5���	�/ � �!3&+ �!��e�	 � �+�� ��!�� � ��6! -� �5

H'@:	 #$�%7�P+� -� � ��� �5��P&�+ �� � ��:� 3&!�� ��%�� � �:�3!�� �~�3� "�!���
"������ �'/$5 � ��� �� �� �4$5 H��� ����9	��� �!�$ + �@�� �$9� "��P5 �.

��� �%�� ��-�� �� �/� '��$	 �� z$�% �� ��-�� e&\:5 e�	 "�!��3�� -� ;� 2��P5
���� �N�� H;9	1
 ��&�$5 2���� ��� ���� -��&+ ���!h�� ��� ��� � ��/� �������+ �� ��!.

�#��+���-�� H	�� A��5E�� "�D( c�� ���6, ��6�� -� t��% �� `�K5�� "������ "��� ���
�(�'5 ��'�	 |+�$	 4��% "�!��-�� "�N�*5 � �N�� -� ���@�/��(�'5�&0 � "�"��/�.

�(�'5�&0 |+�$	�:�3! �:+�	 "��+���� "�!H6O �"��LO �H*+�6O3���h��� "�����K+� "�!
-$P	 ���&f&� ��6, 2�@��95, � �!!�$� �!�$9� %�� �� ��'�	 "�!...	 E4$	�$�
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H;�� ��� "���P5 �$�	� "���� C��� 	 |�4��	 ��� �'4��	 � 7-h "�!�:/ ���'5 � 1�	- �5
��:��3(�:� ���6! 5��>� 	 �� �� 2��P5 � ��(�� ���3(� "�.

�&�� |�+�$	 � ��$�� k$6�	 �$% �� 2��P5 -� H#�O |(�:	 �;:�� �� �4$5 ���1
 "�
�(�'5 |+�$	 �:+�	�(�'5�&0 � "��&6�/ �"�� +���4 ~�3�� "�!��-�� -� ��#�( � �!...b=	���

� |+�$	 �� �!�$9� -� "��&�� �� "������ 1h�'( )�O A�� �� ��/� < 9	��4�$	 "��6�
�:��!.H6O �:�3! � ��&f&� ��6, 2�@��95 �� �4$5 �� �'/$5 )�O�� "�!�$9� ���H*+

��:�3! �h���B:� 2��P5 �� "�	 H&6M5 �!"�!�$�9� 5�����# ��(�'5 ��:�3! -� ��� �$��
�'/$5�&� 3&+ ��(���/� �5.�*(�$	 -� ���@�/� �:^�!�	�+1$&��+�$:� ���!�� ��$�D� ���!
����M5�1�	-�/ � �!	 +��4 "�!��(�'5 2=;�9	 -� "��&��� �+�$5)��O�� "�!�$�9� "�

G�>�� �� �'/$5�%��/��- � ���6, "���� HO��	 2�	���� A�� �� ��:��� "���P5 "��!
6+ �$K���9 �.A��-�G��# 1��	- �!��� "���� �/� 7-h ���� � "���� H�O��	 � ����

�$� #�% �4$5 � � A�� �� 2��P5 H&��5 �P&�+.
)�/ ?��3, ��suuwE��� "��D( /��������n����/ -� ��� ��!�$�9� ���� A���5

H;9	���+=:( �1��6�
 ���$/ ����6+�� "�!�$9� � ��� ����� �+����$%�� 2��P5 _���� A��5
��+ ��$��B:/ ��:�!SE&5�5 �� �&+�g/� � r�V�� ����5� �nu����/ -� ��� �:���! "�$9�A���5

�1����;�-� ���&K	�- �1���/3&��� �������� ����	 ����$/ "�!�$9� � �+����$%�� 2��P5 _����
��+���H;9	 -� E&5�5 �� ���� � �P&+ �"�+��� �E�� _���� A��5��+����$%�� ���.

<%��E�� "�D( "��P5 "�!�	 e&�*5 H�j �6�� ���^ �� �� �$> �� ����$�:
G�# "�!-�� ���'5 ����$6M	 ���� -� HK� "�&,��� "��� ��:/� �&�5 "��� ���
G�# "�!-�� ���'5 �5 ����� "��� ������4 � �&� ���$6M	 ��4
G�# "�!-�� ���'5 ����$6M	 ��6, ���-�� � :&�-�� "��� ���

�G�# "�!-�� ���'5"��9	 ��K+� �� ��$6M	 H�$M5 � H6O "��� ���.
	)��4 L���	 �$( �$M	 ���^ ������ 2�'���sE��� 2���=>� k��/� ���-� ����

H6O 2��/m	��&�9� �"�&,��� � H*+<&%�5 �+����:� � ��6, 1h$��	 � ��6, 1����
	 1�9+"�!-�� �� �!�G�#�'�/$5 "�!�$�9� �� ���O�	 ����^ A��� "���� ������(��
���OnR���O �*��(
 "��M# {$:4 �� � -��l��!�$�9� A�� �� 2��P5 :'� T�/� -��

_________________________________________________________________
1. Doing Business in 2006 (Creating Jobs), World Bank And The International Finance 

Corporation, pp. 9-71.
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-� �&�R�'/$5 "�!�$9� ������/� 1�	- �:	-�&+ ��(��.

)��4s1��4 C�� 	 L>�:	 �� ��6, 2�@��95 HO��	 7�P+� "�!-�� ���'5 ����*	

��6, 2�@��95
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� �'/$5 1�	-�/ $D� "�!�$9�
"��;6!"������ "�!psssnR

�&/$+�&�� � �&/
 ��� "�!�$9�npoRoow
E&����� c-$O � A&5h "�;��	
 "�!�$9�sRRlosp
�*��(
 )�6� � �+�&	���% "�!�$9�sll�RRo

"3��	 "�&/
 � ��� "����� "�!�$9�slRXXRo
�&/
 {$:4 "�!�$9�sRwXnuRX

�*��(
 "��M# {$:4 "�!�$9�sspnu�l�
+��4 _/$�	solwlo�

Source: Doing Business in 2006 (Creating Jobs), World Bank and the International 
Finance Corporation, p. 54.

)�/ ��suuR��&� "�=&	�2�@���95 ��� `$���	 ���� c$&�� � A&+�$�� ��$9� ]:�
H6O � ��6,�Q=#� �� �$% "��P5 "�!h�� H*+Q=�#� ������� 2�	����� A��� ��� �+���

������(�, ����� ��� �$�/� �� ��6, "�!.�h��65�$, ����	 ���&K6�� �1��	��� "�!�$�9�
��+��� A&�&'5 �� 9	 +��	- C*�/ ���6, 2�@���95 "���� �&�/�� � ���� ��;&��	�4.

��+��� H&;95 HO��	 1��/��P	 � P&( "�!�$9��;&+���;�� �� ��6, �� "��P5 "�!�
�+��� "�5$&g	��."���/�� �� "��m�	 2�	����� A�6� � ���+�,�� �1������ �1�6�
 "�!�$9�

"������� ��� ���� �$6&5 � W��$	 ����5� "�!�$9� � ���� 7�P+� "��P5 "�!-$P	 GJO
�:�%���� �$% ��6, 7�\+ �� r��� �����	./�-�� ��+��� � A&g&�&( "�!�$9� ��"��!

��� GJO H6O -� HK����� ���M�	 2����	� � +����$	 �A&^ �1���+�x(� "�!�$9� �� �
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�%�/��-� / � �!��/� ��(�� ?���, 2��P5 "��� 7-h ��3(�.� ��	�+�� �1����� "�!�$�9�
�+��� ���@�/� ����$% 2�$# �� ��6, �$*O �%���� "��� ��!��3�� -� 3&+ �&+�g/�.

"�!�$9� �� 2��P5 H&��5 "��� ��- 2�	�����/� ��� ���P5 C�� 	:
7-h "���P5 ��:/� �(���� ���6, �$	� 7�65 "��� �O�� �9&, ��3�� -� ���@�/� �

��>$��	 ���$� � �$*O �%���� �
���&�F5 |&6P5 � 7�0�� ��-�&+ ��$	 C�� 	 "�!

�(�'5 C�� 	 2�*K> ���'5 �!�� ��"�
���/ �:&�-�� "-�/���-�� � �!��6, "�!�

/�-�� GJO ��H6O -� HK� "�!
�;&+���;�� � "�5$&g	�� 2�$# �� �	�+���a� J%� �
���6, 2�@��95 "��� 7-h +�	- C*/ �!�� �

���6, �$	� "��� +�	- C*/ A&&'5 �
���� A&&'5 +�	- C*/ -� -��P5 2�$# �� ���(� G�> -� 2���% Q�> 1�;	� �

�P5 ��+��� H&;95 ��;&+���;�� 2�$# �� ��6, ��:/� � "�
�;K� � "�5$&g	�� 2�$# �� ��:/� �&�F5 1�;	� ��"�

/�-�� �� r��� �����	 -� ���@�/� ���$6M	 :&�-�� ���!
�C�� 	 "�!h�� "��� ��'�	 "�!-$P	 $x� � �!�� �

"���� � h�� "��� -$P	 $x� �� -$P	 ��::�J%� |4�	 )�*�+� ��1�,�-�� �� -$P	
�%�/��- ��P�� �� / �2��P5 "��� 7-h ��3(�):�� ��;/� �2���6, ����(...�

�+�K� 2�$# �� "��P5 2�	�% 7�P+� ��"���� 2���/ -� t��% � "-��
"���# � "���� �$*O �%���� "��� 1$&/�	$5� "�!��3�� -� ���@�/� �.

	 �$( 2�	���� ��'5 �� �4$5 ��5L�+�� � H&��5 H	�$� -� �� �� H�j ��;!�� ���^ 1�$
��� 1�&� �:��! �!�$9�-� "��&�� �� 2��P5.

Q%>��F ��BR� 7 �	B�>���B � ��*� �� 	���E ��S�� � �
|64-� �;� ���6, ��+���� ����# "���� ;&+���;�� 2�$# �� "��P5 ��:/� �K� � "��


��/� 2��P5 H&��5 "��� ��m	 2�	����.5���+��� A��� H&;�9�	 ��!-� ���@��/� ��� ��+�$5
�;K��B���;� ��� �� ���6, 2�@���95 )$���	 ����� 2����� -� "��&�� �"�5$&g	�� "�!
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E�� �<&%�5 �:+�	 �O��	 � �:� H��	!�$�, ����6, �$�*O ��%���� �-$�P	"��!
� �>$��	...e! 2�$# ���	
 A&�:f6! � ��!� 7��P+� ���O�	 ��� ��O�	 �� 1�	-+��,�-�� ��

�\M� 2�$# �� 4��%�$� �K� "�."��� +�	- C*/ A&&'5 ���6! �� ?�� A�� -� ���@�/�
�/���/�$%�� �� �$,�/�� 1�	- ��!� H�&�*5 ��*&�� ��:^ ��� �!�$�9� %�� �� �� �$,

�/�$%�� ���'5��/� ���� ���3�(� 2�� �� 3&+ �� ��� /��� "�!.�!��� 2�	����� A���
�:�3!"�!)�K+� �� 3&+ �� "��P5 ��:/� /����/� �����.

	���E 	��<9�� � 	S��9�� �� T�<� �<�<%# 9� Q��O��� =
�'/$5 � �'/$5 )�O �� "�!�$9� ������O ��(�&+Xu���$6M	 ��#���/�-�� � :&�-��� ��!

	 e&*��	��O�� ��+$�����O �� _�*( �'�/$5 )�O �� "�!�$9� �� e�� A�� ��l��#��
��/� ���6, 2�@���95 �� r���� ������	 �/�&/ 1
 ��� � �/�.r���� ������	 ��

E��� 2��� 9	 ��:+�	 "���P5 ��:�/� 2���=>� k��/� ��� ��6, 1����-������/m	 �����
H6O�� ��$6M	 A;/� ]���+ �"��P5 8�K	 � ��*	 �h�� �$+ �H*+...�3K�/ )�+�� �/ �� �� �!h��

	 e&�*5 3	�� � ��-�::�.�	 t��% ��6, -� :&�-�� 1��� ��:/� � h�� 3K/ )�+�� ����$��
��$6M	 � ��:/� 3	�� )�+�� �� � /��� H	�� 2�$# �� "��P5 ��:/� ��- )�+�� ��:&�-��� ��!

	 e&*��	�+$�.:&�-�� ���'5 �!�� �� �4$5 ����^�� "h�� C9� ePO �e��&/ A�� �� �!
�/� ��(�� ���3(� 3&+.6��G��# 1��	- 2��	 �� "����� �!��� E4$	 r��� �����	 )�

	 ��6, 2�@��95 "��� ���-� .&M�# ���@�/� �� �/� "���N �&� A�� �� �4$5 �� ��$�
���� B��� �3P	 "�!�&�	 �� �!h�� r&;@5 "��� 7-h 2��=>� -� "����$%�� �� e��&/ A��.

D���F 9� Q��O��� ?�<��U�� � ��'JS# ����
��3	 -� ;� �$9� ��6, ��6�� �� �
 "�!-�	�� ��!�$9� ���- ��/� "��P5 e�	 "�!

{
 ��-��	 -� �� �$�% "��!h�� ����� z��% "�!h�� 2����� "��� �+���+ /��/� ��-
 "�!
��:!� �$K� }��� �$9� �:^ ��6,.1��6&� -� ���@��/� ���$�	 A��� �������M5� � ��!"��!

�*�:	� "����N "��� 5�	����� 1���� �!�$�9� A��� ���6, 2����*	 Q=�#� ����- ���/
e! "�!�$9�� "�	� ��$4���6� � ��$� ����(����� ��!�$ + "�.� |�+�$	 GJ�O A������:�

2��\+H�6O A&+�$�� ���P�� � �����, "-�	 "�!�1��6&� -� ���@��/� ��� 1���;� H�*+"��!
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