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Íàé á³ëüø ´ðóí òîâ íè ìè ìå òî äà ìè îö³í êè êîí êó ðåí òîñ ïðî -

ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà â³ò ÷èç íÿ í³ íàó êîâ ö³ [11] íà çè âà þòü

êîì ïëåêñ í³ ìå òî äè, îñ ê³ëü êè âî íè îð³ ºí òî âà í³ íà àíà ë³ç

óñüî ãî ñïåê òðó íàé âà æëè â³ øèõ ïà ðà ìå òð³â ôóíê ö³î íó âàí íÿ

ï³ä ïðè ºì ñòâà. Ïå ðå âà ãîþ òà êèõ ìå òî ä³â º îò ðè ìàí íÿ äî ñòî -

â³ð íî¿ ³ íàé á³ëüø òî÷ íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ ïðî êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ -

í³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà, éî ãî ïå ðå âà ãè òà âó çü ê³ ì³ñ öÿ çà íàé -

á³ëüø ðîç øè ðå íèì ïå ðå ë³ êîì ïî ð³â íÿëü íèõ ïå ðå âàã.

Êð³ì òî ãî, îêðå ì³ íàó êîâ ö³ [12] íà ãî ëî øó þòü íà òî ìó, ùî

îö³í êà êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà ìàº áà çó âà -

òè ñÿ íà êîì ïëåêñ íî ìó, áà ãà òî âè ì³ð íî ìó ï³ä õî ä³ ³ âðàõî âó âà -

òè ÿê âíó òð³ø íº, òàê ³ çîâ í³ø íº ñå ðå äî âè ùå, ð³ âåíü ô³ íàí ñî -

âî¿ ñò³é êî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà ³ ðå àëü íå ñòà íî âè ùå ï³ä ïðè -

ºìñòâ–êîí êó ðåí ò³â.

Âèñ íîâ êè

Îò æå, íà ñüî ãîä í³ ÿê çà êîð äîí íà, òàê ³ â³ò ÷èç íÿ íà ïðàê òè êà

åêî íî ì³÷ íî ãî óïðà âë³í íÿ âè ðî áè ëà ö³ ëèé ðÿä ìå òî ä³â îö³í êè

êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà. Êî æåí ç íèõ ìàº ÿê

ñâî¿ ïå ðå âà ãè, òàê ³ íå äî ë³ êè, à òî ìó äî ñèòü ÷à ñòî íåîáõ³ä íèì º

çà ñòîñ óâàí íÿ ñè ñòå ìè ìå òî ä³â äëÿ á³ëüø ïîâ íî¿ îö³í êè êîí êó -

ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ òî ãî ÷è ³í øî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà ç óðàõ óâàí -

íÿì îñî áëè âî ñòåé éî ãî ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³.
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Ó ñòàò ò³ ðîç ãëÿ äà þòü ñÿ îñî áëè âî ñò³ ïî ÿâè òà ðî çâèò êó
ð³ç íèõ ôîðì êë³ ðèí ãó, ¿õ ïå ðå âà ãè òà íå äî ë³ êè. Îñ íîâ íà
óâà ãà ïðè ä³ ëå íà åâî ëþ ö³¿ öåí òðàëü íèõ êîí òðà ãåí ò³â òà ¿õ
³í ñòðó ìåí ò³â óïðà âë³í íÿ ðè çè êîì íå âè êî íàí íÿ çî -
áîâ'ÿçàíü.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: áà ãà òîñ òî ðîí í³é âçàº ìî çà ë³ê, äâî-
ñ òî ðîí í³é âçàº ìî çà ë³ê, êë³ ðèíã, öåí òðàëü íèé êîí òðà ãåíò.

Â ñòàòüå ðàñ ñìî òðå íû îñî áåí íî ñòè ïî ÿâëå íèÿ è ðà -
çâè òèÿ ðàç ëè÷ íûõ ôîðì êëè ðèí ãà, èõ ïðå è ìó ùå ñòâà è
íå äî ñòàò êè. Îñ íîâ íîå âíè ìà íèå óäå ëå íî ýâî ëþ öèè öåí -

òðàëü íûõ êîí òðà ãåí òîâ è èñ ïîëü çó å ìûõ èìè èí ñòðó ìåí -
òîâ óïðà âëå íèÿ ðè ñêîì íå èñ ïîë íå íèÿ îáÿ çà òåëüñòâ.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: äâóñ òî ðîí íèé âçàè ìî çà ÷åò, êëè ðèíã,
ìíî ãîñ òî ðîí íèé âçàè ìî çà ÷åò, öåí òðàëü íûé êîí òðà ãåíò.

The pa per is about the gen esis and de ve lop ment of dif fe -
rent forms of cle a ring, their pros and cons. Spe cial at ten -
tion is pa id to the evo lu tion of cen tral coun ter par ti es and
their risk–ma na ge ment in stru ments.

Ke ywords: bi la te ral net ting, cen tral coun ter par ty, cle a -
ring, mul ti la te ral net ting.
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Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Òîð ã³â ëÿ º ÿäðîì áóäü–ÿêî¿ ðèí -

êî âî îð³ ºí òî âà íî¿ åêî íî ì³ êè. Ó ïðî öå ñ³ òîð ã³â ë³ íàä çâè ÷àé íî

âà æëè âèì º âè êî íàí íÿ çî áîâ'ÿçàíü ñòî ðî íà ìè óãî äè. Êîí -

òðà ãåí òè ïî âèí í³ çä³é ñíþ âà òè îá³ö ÿí³ ïëà òå æ³, â÷à ñíî ïî -

ñòà âëÿ òè òî âà ðè â³ä ïî â³ä íî¿ ÿêî ñò³. Ìî æëè â³ñòü ïî ðó øåí íÿ

öèõ óìîâ íà çè âà þòü ðè çè êîì êîí òðà ãåí òà. Öåí òðàëü í³ êîí -

òðà ãåí òè ïî õî äÿòü â³ä êë³ ðèí ãî âèõ îð ãà í³ çà ö³é, ÿê³ ïî ÷à ëè

çà õè ùà òè ó÷à ñíè ê³â òîð ã³â â³ä íå âè êî íàí íÿ çî áîâ'ÿçàíü ¿õ

êîí òðà ãåí òà ìè. Ìå òî äè, ÿê³ âè êî ðè ñòî âó âà ëè ñÿ êë³ ðèí ãî âè -

ìè îð ãà í³ çà ö³ÿ ìè, ââ³é øëè â ïðàê òè êó çà äîâ ãî äî ïî ÿâè öåí -

òðàëü íèõ êîí òðà ãåí ò³â ó ¿õ ñüî ãîä í³ø íüî ìó âè ãëÿ ä³. Çà ðàç â

Óê ðà ¿ í³ ïðî õî äèòü ïðî öåñ ðå ôîð ìó âàí íÿ äå ïî çè òàð íî¿ ñè -

ñòå ìè. Öåí òðàëü í³ êîí òðà ãåí òè º îä íè ìè ç êëþ ÷î âèõ ñóá'ºê -

ò³â ³í ôðà ñòðóê òó ðè ðîç âè íå íèõ ðèí ê³â äå ðè âà òè â³â òà ö³í íèõ

ïà ïå ð³â. Äëÿ ïî áó äî âè àäå êâàò íî¿ ³í ôðà ñòðóê òó ðè â³ò ÷èç íÿ -

íî ãî ðèí êó âà æëè âèì º ðî çó ì³í íÿ ïðè ÷èí òà îñî áëè âî ñòåé

ðî çâèò êó ³í ñòðó ìåí ò³â óïðà âë³í íÿ ðè çè êîì íå âè êî íàí íÿ çî -

áîâ'ÿçàíü, âè êî ðè ñòî âó âà íèõ öåí òðàëü íè ìè êîí òðà ãåí òà ìè.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Îïèñ

çà ãàëü íèõ îñ íîâ ôóíê ö³î íó âàí íÿ öåí òðàëü íèõ êîí òðà ãåí ò³â

ìîæ íà çíàé òè â ðî áî òàõ Äæ.Ê. Õàë ëà, Ê.Ô. Ëþô òà,

Ã.Äæ. Àëåê ñàí äå ðà, Äæ.Ñ. Êîê ñà, Ì. Ðó á³í øòåé íà, Ð.Ó. Êîë áà,

À.Í. Áà ëà áóø ê³ íà, À.Í. Áó ðå í³ íà, Î.². Äåã òÿ ðüî âî¿, Ï.Þ. Ñî -

ëîâ éî âà òà ³í øèõ.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º ðîç êðèò òÿ îñî áëè âî ñòåé ïî ÿâè òà ðî -

çâèò êó ð³ç íèõ ôîðì êë³ ðèí ãó, à òà êîæ àíà ë³ç åâî ëþ ö³¿ ³í ñòðó -

ìåí ò³â, âè êî ðè ñòî âó âà íèõ öåí òðàëü íè ìè êîí òðà ãåí òà ìè â

ïðî öå ñ³ óïðà âë³í íÿ ðè çè êîì íå âè êî íàí íÿ çî áîâ'ÿçàíü.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Ïåð ø³ çà äî êó ìåí òî âà í³

êë³ ðèí ãî â³ ìå òî äè ìîæ íà â³ä íå ñòè äî ÷à ñ³â ³ñ íó âàí íÿ Ðèì -

ñü êî¿ ³ì ïå ð³¿. Çã³ äíî ç ïðèí öè ïîì ðèì ñü êî ãî ïðà âà, ÿêèé íà -

çè âàâ ñÿ com pen sa tio, âçàº ìî çà ë³ê ïëà òå æ³â âèç íà âàâ ñÿ

çä³é ñíå íèì ó ðà ç³ âðå ãó ëþ âàí íÿ ñó ïå ðå÷ íî ñòåé ì³æ áîðæ -

íè êîì ³ êðå äè òî ðîì. Öåé ïðèí öèï, çáå ðå æå íèé ó ñò³ íàõ öåð -

êâè ï³ ñëÿ ïà ä³í íÿ Ðèì ñü êî¿ ³ì ïå ð³¿, ñêëàâ ïðà âî âó îñ íî âó

âçàº ìî çà ë³ êó â ñå ðåäíüî â³÷ í³é ªâðî ï³. Ðî çâè òîê òåõ íî ëî ã³é

âçàº ìî çà ë³ êó ìîæ íà ïîâ'ÿçà òè ç òàêè ìè ôàê òî ðà ìè:

– ïî øè ðåí íÿ âè êî ðè ñòàí íÿ âåê ñå ë³â, ÿê³ íà äà âà ëè ìî -

æëè â³ñòü êîì ïåí ñó âà òè íå ñòà ÷ó ìå òà ëå âèõ ãðî øåé òà ïåâ -

íèé çà õèñò â³ä ãðà á³æ íè ê³â;

– çíà÷ íå ï³ äâè ùåí íÿ ðî ë³ îð ãà í³ çî âà íî¿ òîð ã³â ë³, ùî ïðî -

ÿâëÿ ëî ñÿ â ïðî âå äåí í³ ðå ãó ëÿð íèõ ÿð ìàð ê³â.

Íà ÿð ìàð êàõ ó Øàì ïà í³, ùî ïðî âî äè ëè ñÿ ç Õ²² ñòî ë³ò òÿ â

ð³ç íèõ ì³ñ öÿõ ö³ ºþ ïðî â³í ö³¿, çä³é ñíþ âà ëè îïå ðà ö³¿ êóï ö³ ç Àí -

ãë³¿, Í³ ìå÷ ÷è íè, Ôëàí äð³¿, Ôðàí ö³¿. Äëÿ ðîç ðà õóí ê³â âî íè êî ðè -

ñòó âà ëè ñÿ îä í³ ºþ ç ïåð øèõ ôîðì âåê ñå ëÿ – let tre de foi re. Ï³ -

ñëÿ ïðî âå äåí íÿ òîð ã³â êóï öÿì íà äà âàâ ñÿ ÷àñ äëÿ çä³é ñíåí íÿ

ðîç ðà õóí ê³â. Òàê, êî ëè ÿð ìàð êè òðè âà ëè 49 äí³â, ïåð øèé òèæ -

äåíü â³ä âî äèâ ñÿ íà ïî ñòàâ êó òî âà ð³â, ÷î òè ðè íà ñòóï íèõ – íà

áåç ïî ñå ðåä íþ òîð ã³ âëþ, à îñòàí í³õ äâà – íà ðîç ðà õóí êè [9].

Ïðî âå äåí íÿ âçàº ìî çà ë³ êó äî çâî ëÿ ëî çíè çè òè ö³ íè òà ï³ äâè -

ùè òè ïðè âà áëè â³ñòü ÿð ìàð ê³â ÿê öåí òð³â òîð ã³â ë³ òà ì³ñ öÿ

óêëà äåí íÿ óãîä. Òî ä³ âè êî ðè ñòî âó âà ëà ñÿ ïåð øà ³ íàé á³ëüø

ðàí íÿ ôîð ìà âçàº ìî çà ë³ êó – äâîñ òî ðîí íÿ (bi la te ral net ting).

Çã³ äíî ç íåþ îá ðàõî âó þòü ñÿ âçà ºì í³ çî áîâ'ÿçàí íÿ ì³æ äâî ìà

êîí òðà ãåí òà ìè (ðèñ. 1). Íà ïðè êëàä, ì³æ òîð ãîâ öÿ ìè À ³ Â

óïðî äîâæ äíÿ áó ëî óêëà äå íî ê³ëü êà óãîä, ³ íà éî ãî ê³ íåöü ïåð -

øèé çî áîâ'ÿçà íèé ïå ðå ðàõ óâà òè äðó ãî ìó 15 ã.î., à äðó ãèé –

ïå ðå ðàõ óâà òè ïåð øî ìó 10 ã.î. Òî ä³ çà ðå çóëü òà òà ìè êë³ ðèí ãó

â³ä áó äåòü ñÿ ëè øå îä íà îïå ðà ö³ÿ: òîð ãî âåöü À ïå ðå ðàõ óº òîð -

ãîâ öþ Â 5 ã.î. Êë³ ðèíã àê òè â³â çä³é ñíþ ºòü ñÿ çã³ äíî ç ïî ä³á íîþ

ñõå ìîþ çà óìî âè ñòàí äàð òè çà ö³¿ äà íî ãî àê òè âó.

Ìîæ íà âè ä³ ëè òè òà ê³ ïå ðå âà ãè äâîñ òî ðîí íüî ãî âçàº ìî çà ë³ êó:

– çìåí øåí íÿ òðàí çàê ö³é íèõ âè òðàò;

– ïðî ñòî òà çä³é ñíåí íÿ çà íå âå ëè êî¿ ê³ëü êî ñò³ ó÷à ñíè ê³â

òîð ã³â;

– ãíó÷ ê³ñòü ùî äî óìîâ óãîä ì³æ êîí òðà ãåí òà ìè (ìî æëè -

â³ñòü çà ñòîñ óâàí íÿ äëÿ íå ñòàí äàð òè çî âà íèõ àê òè â³â).

Íà äà íèé ìî ìåíò äâîñ òî ðîí í³é âçàº ìî çà ë³ê ó òîð ã³â ë³ äå -

ðè âà òè âà ìè øè ðî êî çà ñòî ñî âó ºòü ñÿ íà ïî çà á³ð æî âî ìó ðèí -

Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹ 1 (152)/2014 143

Ðèñóíîê 1. Ñõåìà îðãàí³çàö³¿ äâîñòîðîííüîãî âçàºìîçàë³êó



ÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÏÐÎÁËÅÌÈ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÃÀËÓÇÅÉ ÒÀ ÂÈÄ²Â ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎ¯ Ä²ßËÜÍÎÑÒ²

êó. Ïðî òå éî ìó ïðè òà ìàí íèé ðÿä íå äî ë³ ê³â, îñ íîâ íè ìè ç ÿêèõ

º òà ê³:

– íèçü êà ìàñ øòà áî âà í³ñòü: çíà÷ íå çðî ñòàí íÿ ñêëàä íî ñò³

çä³é ñíåí íÿ êë³ ðèí ãó ïðè çá³ëü øåí í³ ê³ëü êî ñò³ ó÷à ñíè ê³â òîð -

ã³â. Íà ïðè êëàä, ÿê ùî íà ðèí êó çä³é ñíþ þòü îïå ðà ö³¿ 100

òðåé äå ð³â, ê³ëü ê³ñòü ïî òåí ö³é íèõ âçàº ìîçâ'ÿç ê³â ì³æ íè ìè

äî ñÿ ãàº ìàé æå 5000;

– íåîáõ³ä í³ñòü óïðà âë³í íÿ ðè çè êîì íå âè êî íàí íÿ çî -

áîâ'ÿçàíü êîæ íî ãî ç êîí òðà ãåí ò³â.

Ïî äàëü øèé ðî çâè òîê êë³ ðèí ãî âèõ òåõ íî ëî ã³é ïîâ'ÿçà íèé ³ç

ðèí êà ìè, íà ÿêèõ ïî ÷à ëà çä³é ñíþ âà òè ñÿ àê òèâ íà òîð ã³â ëÿ

äå ðè âà òè âà ìè. Ïå ðå äóñ ³ì âàð òî çãà äà òè ïðî ðè ñî âèé ðè íîê

Äî äç³ ìà â ßïî í³¿. Òàì çä³é ñíþ âà ëà ñÿ òîð ã³â ëÿ êó ïî íà ìè íà

ïî ñòàâ êó ðè ñó. Âî íè ìà þòü îç íà êè ô'þ÷åð ñ³â: óêàç 1730

ðî êó âñòà íî âëþ âàâ àíà ëî ã³÷ í³ ñó ÷à ñíèì ïðà âè ëà ô'þ÷åðñ -

íèõ òîð ã³â [1, c. 112–113]:

– óãî äè óêëà äà ëè ñÿ íà îá ìå æå íèé òåð ì³í;

– óïðî äîâæ óñòà íî âëå íî ãî òåð ì³ íó óìî âè óãîä áó ëè ñòàí -

äàðò íè ìè;

– óãî äè óêëà äà ëè ñÿ ùî äî îá óìî âëå íî ãî ñîð òó ðè ñó;

– ïðî äîâ æåí íÿ óãîä íà íî âèé ñòðîê íå äî ïó ñêà ëî ñÿ.

Óñ³ óãî äè íà ðèí êó ìà ëè ïðî õî äè òè êë³ ðèíã ó êë³ ðèí ãî âèõ

ïà ëà òàõ, äå âå ëà ñÿ êðå äèò íà ³ñ òî ð³ÿ ïî êîæ íî ìó òîð ãîâ öþ.

Âñüî ãî ³ñ íó âà ëî äî 60 êë³ ðèí ãî âèõ ïà ëàò, à ðîç ðà õóí êà ìè ïî

óãî äàõ çàé ìà ëî ñÿ ïî íàä 1000 îñ ³á. Êë³ ðèí ãî â³ ïà ëà òè çáè -

ðà ëè êî ì³ ñ³þ ³ ìàð æó íà â³ä êðè ò³ ïî çè ö³¿, à òà êîæ ìî ãëè áðà -

òè íà ñå áå çî áîâ'ÿçàí íÿ ïî âè êî íàí íþ óìîâ êîí òðàê òó. Òà -

êèì ÷è íîì, ó òîð ãîâ ö³â áó ëà ìî æëè â³ñòü «çä³é ñíþ âà òè ðîç -

ðà õóí êè çà ðèí êî âè ìè ïî çè ö³ÿ ìè â êë³ ðèí ãî â³é ïà ëà ò³ íå -

çàë åæ íî â³ä êðå äè òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ê³í öå âî ãî êîí òðà ãåí òà»

[8]. Ôóíê ö³¿ òà êèõ êë³ ðèí ãî âèõ ïà ëàò âæå º äî ñèòü áëèçüêè ìè

äî òèõ, ÿê³ âè êî íó þòü öåí òðàëü í³ êîí òðà ãåí òè.

Ðî çâè òîê îïå ðà ö³é ç äå ðè âà òè âà ìè ó Ñòà ðî ìó Ñâ³ ò³ áóâ

ïîâ'ÿçà íèé ³ç ðîç øè ðåí íÿì òîð ã³â ë³ ç Àìå ðè êîþ. Âå ëè êî -

áðè òà í³ÿ, ÿêà ñòà ëà «ìàé ñòåð íåþ ñâ³ òó», â³ä ÷ó âà ëà âñå á³ëü -

øó çàë åæ í³ñòü â³ä ïî ñòà âîê ñè ðî âè íè òà ïðî äóê ò³â õàð ÷ó -

âàí íÿ ç ÑØÀ. Ìî ðåì çåð íî, áà âîâ íà, çî ëî òî òà ³í ø³ òî âà ðè

ïî ñòà âëÿ ëè ñÿ â Àí ãë³þ òà êðà ¿ íè êîí òè íåí òàëü íî¿ ªâðî ïè.

Âè ðîá íè êè ³ ñïî æè âà ÷³ ñ³ëüñü êî ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ïðî äóê ö³¿ íà -

ìà ãà ëè ñÿ óíè êíó òè îá ìå æåíü, âè êëè êà íèõ ñå çîí íè ìè êî ëè -

âàí íÿ ìè, øëÿ õîì õå äæó âàí íÿ ö³ íî âèõ êî ëè âàíü ÷å ðåç âè êî -

ðè ñòàí íÿ ôîð âàð äíèõ êîí òðàê ò³â. Ñâ³é âíå ñîê ó çíà÷ íå

çá³ëü øåí íÿ íå ñòà á³ëü íî ñò³ çðî áè ëà Ãðî ìà äÿíñü êà â³é íà ó

ÑØÀ. Ïî øè ðåí íþ òîð ã³â ë³ äå ðè âà òè âà ìè ñïðèÿ ëà òà êîæ

íå íà ä³é í³ñòü øëÿ õ³â òðàíñ ïîð òó âàí íÿ, ùî âè ìà ãà ëî äî äàò -

êî âî ãî çà õè ñòó. Ôîð âàð äí³ êîí òðàê òè ñòà ëè çíà÷ íèì êðî êîì

óïå ðåä ó öüî ìó íà ïðÿì êó. Ïðî òå âî íè ìà ëè ðÿä íå äî ë³ ê³â.

Ïå ðå äóñ ³ì âàð òî â³ä çíà ÷è òè òå, ùî ôîð âàð äè âè êî ðè ñòî âó -

âà ëè ñÿ äëÿ ïî ñòà âîê íå ñòàí äàð òè çî âà íèõ òî âà ð³â. Öå çíà÷ -

íî îá ìå æó âà ëî ìî æëè âî ñò³ ïå ðå ïðî äà æó òà êèõ óãîä, à â³ä òàê

– ³ ë³ê â³ä í³ñòü ðèí êó. Íèçü êî ë³ê â³ä í³ ðèí êè ÷à ñòî ñòà âà ëè ì³ñ -

öåì ïðî âå äåí íÿ ìà õ³ íà ö³é. Ïðè êëà äîì òà êèõ ìà õ³ íà ö³é º

êîð íå ðè: îäèí ç ó÷à ñíè ê³â ðèí êó ì³ã ñêó ïî âó âà òè ìàé æå âñ³

íà ÿâ í³ òî âàð í³ çà ïà ñè ç ìå òîþ ïî äàëü øî ãî ¿õ ïå ðå ïðî äà æó

çà çà âè ùå íè ìè ö³ íà ìè ÷å ðåç ïåâ íèé ïå ð³îä ÷à ñó. ²í ø³ ó÷à -

ñíè êè ðèí êó çìó øå í³ áó ëè êó ïó âà òè òî âàð äëÿ òî ãî, ùîá çàê -

ðè òè âëàñ í³ óãî äè. Îêð³ì òî ãî, ôîð âàð äí³ êîí òðàê òè çàç âè -

÷àé ïå ðåä áà ÷à ëè ðå àëü íó ïî ñòàâ êó òî âà ðó ñòî ðî íàì óãî äè.

Öå áó ëî ñåð éîç íèì íå äî ë³ êîì äëÿ ñïå êó ëÿí ò³â, ÿê³ õî ò³ ëè çà -

ðî áëÿ òè íà êî ëè âàí íÿõ ö³ íè. Âñå âè ùå çàç íà ÷å íå ñòà ëî ïðè -

÷è íîþ ñòð³ì êî ãî ðî çâèò êó ô'þ÷åðñ íèõ ðèí ê³â. Òà êèì ÷è íîì,

ôîð âàð äè çíà÷ íîþ ì³ ðîþ ñëó ãó âà ëè ïå ðå õ³ä íîþ ëàí êîþ â³ä

ñïîò–ðèí ê³â ó âè ãëÿ ä³ àóê ö³î í³â äî òîð ã³â ë³ ô'þ÷åð ñà ìè.

Ï³î íå ðîì ñå ðåä àí ãë³éñü êèõ ì³ñò ó çà ïðî âà äæåí í³ íî âèõ

òåõ íî ëî ã³é ó òîð ã³â ë³ ñòàâ Ë³ âåð ïóëü. Â³í áóâ öåí òðîì òîð ã³â -

ë³ áà âîâ íîþ. Çá³ëü øåí íÿ îá ñÿ ã³â òîð ã³â íà ô'þ÷åð ñíî ìó

ðèí êó â ïî ºä íàí í³ ç éî ãî ñëàá êîþ îð ãà í³ çî âà í³ ñòþ âè êëè êà -

ëî çíà÷ í³ ïðî áëå ìè ó òðåé äå ð³â. Â³ä ïî â³ä äþ ñòà ëà ³í³ ö³à òè âà

Äæ. Ìîð ãà íà ùî äî ñòâî ðåí íÿ êë³ ðèí ãî âî¿ ïà ëà òè. Âî íà

íàø òîâ õíó ëà ñÿ íà ñó ïðî òèâ òèõ, õòî áî ÿâñÿ çðî ñòàí íÿ ìàñ -

øòà á³â ñïå êó ëÿ ö³é, à òà êîæ ìî æëè âî ñò³ íå äîá ðî ñî â³ñ íî ãî

âè êî ðè ñòàí íÿ ³í ñàé äåð ñü êî¿ ³í ôîð ìà ö³¿, ÿêà ìî æå ïî òðà ïè òè

äî óïðà âëÿþ ÷èõ ïà ëà òè. Ïðî òå ó 1876 ðî ö³ áó ëà çà ñíî âà íà

Êë³ ðèí ãî âà ïà ëà òà áà âîâ íÿ íî ãî ðèí êó. Ñïî ÷àò êó â ïðà âè ëàõ

Ë³ âåð ïóëüñü êî¿ êë³ ðèí ãî âî¿ ïà ëà òè áó ëî çàç íà ÷å íî, ùî ðîç -

ðà õó íîê çà óãî äà ìè ìàº çä³é ñíþ âà òè ñÿ ï³ ñëÿ íà ñòàí íÿ ñòðî -

êó ¿õ âè êî íàí íÿ. Ïðè öüî ìó â ó÷à ñíè ê³â ðèí êó äî òî ãî ÷à ñó

âæå ìî ãëè íà êî ïè ÷ó âà òè ñÿ äî ñèòü çíà÷ í³ ñó ìè çî áîâ'ÿçàíü.

Ç 1884 ðî êó áóâ âñòà íî âëå íèé òèæ íå âèé ñòðîê ðîç ðà õóí êó

çà óãî äà ìè. Òà êèì ÷è íîì çä³é ñíþ âà ëà ñÿ ùî òèæ íå âà ïå ðåî -

ö³í êà àê òè â³â çà ðèí êî âè ìè ö³ íà ìè. Öå äî çâî ëè ëî çíà÷ íî

çìåí øè òè êîí òðàãåíò ñü êèé ðè çèê. Äà íèé ìå òîä âè êî ðè ñòî -

âó ºòü ñÿ âñ³ ìà öåí òðàëü íè ìè êîí òðà ãåí òà ìè ³ çà ðàç (ùî ïðà -

âäà, ïå ðåî ö³í êà ïî çè ö³é ïðî âî äèòü ñÿ íà áà ãà òî ÷à ñò³ øå).

Ïðî òå ïîâ íî ö³í íî¿ ñè ñòå ìè ãà ðàí òó âàí íÿ âè êî íàí íÿ óãîä ó

Ë³ âåð ïó ë³ ñòâî ðå íî íå áó ëî.

Ùå îä íèì öåí òðîì òî ãî ÷à ñíî¿ ô'þ÷åð ñíî¿ òîð ã³â ë³ áóâ ×è -

êà ãî. Ñâî ¿ì ðî çâèò êîì ì³ ñòî çàâ äÿ ÷óº âè ã³ äíî ìó ãåî ãðà ô³÷ -

íî ìó ïî ëî æåí íþ. Çàâ äÿ êè ñòà òó ñó öåí òðàëü íî ãî çåð íî âî ãî

òðàíñ ïîðò íî ãî âóç ëà ê³ëü ê³ñòü æè òå ë³â ×è êà ãî âè ðîñ ëà ç

4 òèñ. ó 1837 ðî ö³ äî á³ëüø í³æ 100 òèñ. ó 1860 ðî ö³. Òîæ íå

äèâ íî, ùî ÷è êàçü ê³ á³ð æ³ â³ ä³ ãðà âà ëè çíà÷ íó ðîëü ó æèò ò³ ì³ -

ñòà. ×è êàçü êîþ òîð ãî âîþ ïà ëà òîþ(Chi ca go Bo ar dof Tra de –

ÑÂÎÒ) ó 1863 ðî ö³ áó ëè ïðèé íÿ ò³ ïðà âè ëà ôîð âàð äíèõ á³ð -

æî âèõ òîð ã³â, ÿê³ ïå ðåä áà ÷à ëè äî ñèòü æîð ñòêó â³ä ïî â³ äàëü -

í³ñòü çà íå âè êî íàí íÿ ñâî ¿õ çî áîâ'ÿçàíü. Ñà ìå ö³ ïðà âè ëà,

ðà çîì ç³ ñòàí äàð òè çà ö³ºþ, äî çâî ëè ëè ÷å ðåç äå ÿ êèé ÷àñ íà -

ëà ãî äè òè òîð ã³ âëþ ïîâ íî ö³í íè ìè ô'þ÷åð ñà ìè. Ïðî òå åôåê -

òèâ íà ñè ñòå ìà êë³ ðèí ãó â ×è êà ãî áó ëà â³ä ñóò íÿ. Ëè øå â

1883 ðî ö³ áó ëà ñòâî ðå íà êë³ ðèí ãî âà ïà ëà òà ÿê îäèí ç ï³ -

äðîç ä³ ë³â á³ð æ³. Íà â³ä ì³ íó â³ä ÿïîíñü êèõ òà ºâðî ïåéñü êèõ

îð ãà í³ çà ö³é äà íó ïà ëà òó âàæ êî íàç âà òè ïî ïå ðåä íè êîì öåí -

òðàëü íèõ êîí òðà ãåí ò³â – âî íà çàé ìà ëà ñÿ ëè øå âçàº ìî çà ë³ -

êîì çî áîâ'ÿçàíü ó÷à ñíè ê³â òîð ã³â. Ïðî òå â ¿¿ ðàì êàõ ðîç âè íó -

ëà ñÿ äî ñèòü ö³ êà âà ôîð ìà êë³ ðèí ãó – êðó ãî âèé êë³ ðèíã àáî

ðîç ðà õóí êî â³ «ëàí öþæ êè» (ðèñ. 2).
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Ïðî âå äåí íÿ êðó ãî âî ãî êë³ ðèí ãó áó ëî ìî æëè âèì çà óìî âè

ó÷à ñò³ â íüî ìó òðüîõ ³ á³ëü øå ÷ëå í³â êë³ ðèí ãî âî¿ ïà ëà òè, ùî

óêëà ëè óãî äè ñòî ñîâ íî êó ï³â ë³ òà ïðî äà æó îä íà êî âî¿ ê³ëü êî -

ñò³ òî âà ðó â ðàì êàõ îä íî ãî êîí òðàê òó. Âè ïëà òà ñóì, ÿê³ ó÷à -

ñíè êè ëàí öþæ êà ìà ëè ñïëà òè òè àáî æ îò ðè ìà òè, çä³é ñíþ âà -

ëà ñÿ çà ïî ñå ðåä íèö òâà êë³ ðèí ãî âî¿ ïà ëà òè. Ëàí öþ æîê ì³ã

áó òè ñôîð ìî âà íèé ò³ëü êè çà óìî âè, ùî ïî êóï ö³ òà ïðî äàâ ö³

óòâî ðþ âà ëè çàì êíó òå êî ëî. Ðîç ðà õóí êè âå ëè ñÿ íà îñ íî â³ ö³ -

íè, ÿêà âñòà íî âëþ âà ëàñü êîæ íî ãî äíÿ ïå ðåä çàê ðèò òÿì òîð -

ã³â ñå êðå òà ðåì ×è êàçü êî¿ òîð ãî âî¿ ïà ëà òè. ¯õ çä³é ñíþ âà ëè ï³ -

ñëÿ çàê ðèò òÿ òîð ã³â ñïå ö³àëü í³ êëåð êè, íàé íÿ ò³ òîð ãî âè ìè

êîì ïà í³ÿ ìè. Ðàí êîì íà ñòóï íî ãî äíÿ êëåð êè óòî÷ íþ âà ëè

óìî âè çó ñòð³÷ íèõ êîí òðàê ò³â ì³æ ñî áîþ òà âèç íà ÷à ëè ñó ìè

êîø ò³â äî îïëà òè. Äà í³ ñó ìè ïî â³ äî ìëÿ ëè ñÿ êë³ ðèí ãî â³é ïà -

ëà ò³, ÿêà îò ðè ìó âà ëà â³ä ïî â³ä í³ ïëà òå æ³ òà ïå ðå ðàõî âó âà ëà

ãðî ø³ òèì, õòî ìàâ ¿õ îò ðè ìà òè.

Íà ðèñ. 2 ìè áà ÷è ìî ñõå ìó êðó ãî âî ãî êë³ ðèí ãó ïðè òîð ã³â -

ë³ óìîâ íèì ô'þ÷åðñ íèì êîí òðàê òîì. Ñó ö³ëü íè ìè ë³ í³ÿ ìè

âêà çà íà ö³ íà, çà ÿêîþ óêëà äà ëè ñÿ óãî äè ì³æ êîí òðà ãåí òà ìè.

Ïóíê òèð íîþ ë³ í³ ºþ âêà çà í³ ïëà òå æ³, ÿê³ ïðî õî äè ëè ì³æ ó÷à -

ñíè êà ìè òîð ã³â òà êë³ ðèí ãî âîþ ïà ëà òîþ. ßê ìè áà ÷è ìî, ÷ëå -

íè ëàí öþæ êà íå ñïëà ÷ó þòü îäèí îä íî ìó ïîâ íó âàð ò³ñòü êîí -

òðàê òó, à ò³ëü êè âè ãðàø àáî ïðî ãðàø çàë åæ íî â³ä çì³ íè ö³ íè.

Öå äî çâî ëÿ ëî âè â³ëü íÿ òè çíà÷ í³ ñó ìè êîø ò³â, ÿê³ âæå íå âè -

ìà ãà ëè ñÿ äëÿ çä³é ñíåí íÿ ðîç ðà õóí ê³â.

Ó÷àñòü ó êðó ãî âî ìó êë³ ðèí ãó áó ëà äîá ðî â³ëü íîþ. Êîæ íî ãî

äíÿ ìî ãëî ôîð ìó âà òè ñÿ áà ãà òî ëàí öþæ ê³â, òåð ì³í ³ñ íó âàí íÿ

ÿêèõ ì³ã áó òè ÿê äî ñèòü òðè âà ëèì, òàê ³ îá ìå æó âà òè ñÿ îä íèì

äíåì. Òà êà ôîð ìà êë³ ðèí ãó øâèä êî äî âå ëà ñâîþ êî ðèñ í³ñòü:

çà ïåð ø³ äåâ'ÿòü ì³ ñÿ ö³â êë³ ðèí ãî âà ïà ëà òà îá ðî áè ëà 76

500 ÷å ê³â, ùî çíà÷ íî ìåí øå, í³æ 740 000 ÷å ê³â çà ñòà ðî¿

ñè ñòå ìè [2]. Ïðî òå õî ÷à åôåê òèâ í³ñòü ðîç ðà õóí êî âî¿ ä³ÿëü -

íî ñò³ çíà÷ íî çðî ñëà, êðó ãî âèé êë³ ðèíã íå â³ ä³ ãðà âàâ çíà÷ íî¿

ðî ë³ ó çíè æåí í³ ðè çè ê³â òîð ã³â ë³ äå ðè âà òè âà ìè.

Îñ íîâ íè ìè ïå ðå âà ãà ìè êðó ãî âî ãî âçàº ìî çà ë³ êó º:

– çìåí øåí íÿ òðàí çàê ö³é íèõ âè òðàò ó ñè ñòå ì³ ïî ð³â íÿ íî ç

äâîñ òî ðîí í³ì êë³ ðèí ãîì;

– çìåí øåí íÿ çà ãàëü íî ãî îá ñÿ ãó íå ïî êðèò èõ çî áîâ'ÿçàíü,

à â³ä òàê ³ âòðàò ó ðà ç³ äå ôîë òó îä íî ãî ç êîí òðà ãåí ò³â.

Ïðî òå ³ñ íó âà ëè é ñóò òº â³ îá ìå æåí íÿ òà êî¿ ôîð ìè êë³ ðèí ãó [4]:

– êî æåí ÷ëåí ëàí öþæ êà ïî âè íåí ñòå æè òè çà ô³ íàí ñî âèì

ñòà íîì ³í øèõ, îñ ê³ëü êè áóäü–õòî ç íèõ ì³ã çà ì³ íè òè ïî ÷àò êî -

âî ãî êîí òðà ãåí òà;

– âðàõî âóþ ÷è ïî ïå ðåä í³é ïóíêò, òðåé äå ðè íå ìî ãëè çáå ð³ -

ãà òè ¿õ óãî äè ³ ïî çè ö³¿ â òà ºì íè ö³. Öå â³ä êðè âà ëî øëÿõ äëÿ êî -

ï³ þ âàí íÿ óãîä àáî àã ðå ñèâ íî¿ òîð ã³â ë³ ïðî òè îä íî ãî ç ó÷à -

ñíè ê³â ëàí öþæ êà;

– äå ôîëò îä íî ãî ç ó÷à ñíè ê³â ì³ã ñïðè ÷è íè òè ëàí öþ ãî âó

ðå àê ö³þ òà êðàõ âñüî ãî ê³ëü öÿ.

Â ªâðî ï³ âè õ³ä íà íî âèé ð³ âåíü çä³é ñíåí íÿ êë³ ðèí ãî âî¿ ä³ÿëü -

íî ñò³ îç íà ìå íó âà ëà ïî ÿâà Òî âàð íî¿ ë³ê â³ äà ö³é íî¿ êà ñè â Ãà âð³

â ëè ñòî ïà ä³ 1882 ðî êó. Ãàâð áóâ âå ëè êèì ïîð òîì, ÷å ðåç ÿêèé

ââî çè ëè ñÿ êà âà òà áà âîâ íà. Ïðî öåñ ñòàí äàð òè çà ö³¿ êîí òðàê ò³â

íà ö³ äâà òî âà ðè çà âåð øèâ ñÿ ïðèé íÿò òÿì ïåð øî ãî çâî äó ïðà -

âèë ô'þ÷åð ñíî ãî ðèí êó ó Ôðàí ö³¿ ó 1977 ðî ö³. Öå ïðèç âå ëî äî

çðî ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â òîð ã³â òà íåîáõ³ä íî ñò³ ñòâî ðåí íÿ êë³ ðèí ãî -

âî¿ ïà ëà òè. Îñî áëè â³ ñòþ Òî âàð íî¿ ë³ê â³ äà ö³é íî¿ êà ñè áó ëî òå,

ùî âî íà çä³é ñíþ âà ëà ãà ðàí òó âàí íÿ âè êî íàí íÿ êîí òðàê ò³â.

Âàæ êî ñêà çà òè òî÷ íî, çâ³ä êè áóâ âçÿ òèé äà íèé ìå õà í³çì êë³ -

ðèí ãó. Ö³ë êîì ìî æëè âî, ùî ³äåÿ ãà ðàí òó âàí íÿ óãîä áó ëà çà âå -

çå íà ç ßïî í³¿, ÿêà ìà ëà ò³ñ í³ åêî íî ì³÷ í³ òà êóëü òóð í³ âçàº -

ìîçâ'ÿç êè ç Ôðàí ö³ ºþ â Õ²Õ ñòî ë³ò ò³. Ïðî òå ö³ë êîì ìî æëè âî,

ùî òîð ãîâ ö³ Ãà âðà ïðèé øëè äî ö³ º¿ ³äå¿ ñà ìî ñò³é íî.

Òî âàð íà ë³ê â³ äà ö³é íà êà ñà áó ëà ñòâî ðå íà ÿê ñòðóê òó ðà, ôîð -

ìàëü íî â³ äî êðå ìëå íà ³ íå çàë åæ íà â³ä á³ðæ. ¯¿ ôóíê ö³¿ òà ìå õà -

í³ç ìè ðî áî òè âæå áó ëè äî ñèòü ïî ä³á íè ìè äî òèõ, ÿê³ âè êî ðè -

ñòî âó þòü ñó ÷à ñí³ öåí òðàëü í³ êîí òðà ãåí òè. Òî âàð íà ë³ê â³ äà ö³é -

íà êà ñà ðå ºñ òðó âà ëà êîí òðàê òè òà ïðèé ìà ëà êîø òè â³ä ïî êóï -

ö³â òà ïðî äàâ ö³â. Ö³ êîø òè ìîæ íà íàç âà òè àíà ëî ãîì ñó ÷à ñíî¿

ïî ÷àò êî âî¿ ìàð æ³. Âî íè âíî ñè ëè ñÿ íà ðà õóí êè â áàí êó, â³ä êðè -
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ò³ êà ñîþ Ãà âðà íà ³ì'ÿ òðåé äå ð³â. ßê ò³ëü êè êîø òè áó ëè ïå ðå ðà -

õî âà í³, Òî âàð íà ë³ê â³ äà ö³é íà êà ñà ïðèé ìà ëà íà ñå áå ãà ðàí ò³é -

í³ çî áîâ'ÿçàí íÿ çà óãî äîþ. Êë³ ðèí ãî âà ïà ëà òà çà ëè øà ëà çà

ñî áîþ ïðà âî â³ä õè ëè òè ðå º ñòðà ö³þ óãî äè. Âî íà òà êîæ ãà ðàí -

òó âà ëà âè êî íàí íÿ óãîä ò³ëü êè òèõ òîð ãîâ ö³â, ÿê³ áó ëè çà ðå ºñ -

òðî âà í³ â ì³ñü ê³é òîð ãî â³é ïà ëà ò³ ³ îò ðè ìà ëè çãî äó ðà äè óïðà -

âëÿþ ÷èõ êà ñè. Ðà äà óïðà âëÿþ ÷èõ ìî ãëà âè ìà ãà òè âíå ñåí íÿ

êîø ò³â ó ñó ì³ á³ëü ø³é, í³æ çâè ÷àé í³ ñòàâ êè. Äëÿ çà õè ñòó â³ä ðè -

çè êó íå âè êî íàí íÿ çî áîâ'ÿçàíü çà ñòî ñî âó âàâ ñÿ ùå îäèí ìå -

õà í³çì: â³ä òîð ãîâ ö³â, çà ïî çè ö³ÿ ìè ÿêèõ ç'ÿâ ëÿ ëè ñÿ çáèò êè,

êë³ ðèí ãî âà ïà ëà òà ìî ãëà âè ìà ãà òè äî äàò êî âî ãî âíå ñåí íÿ

êîø ò³â íà ùî äåí í³é îñ íî â³. Ïðî òå äà íèé ìå õà í³çì âàæ êî íàç -

âà òè àíà ëî ãîì âà ð³à ö³é íî¿ ìàð æ³ – òà êà âè ìî ãà íå áó ëà

îáîâ'ÿç êî âîþ, à ñà ìà êà ñà íå áó ëà çî áîâ'ÿçà íà çä³é ñíþ âà òè

âè ïëà òè òèì òîð ãîâ öÿì, çà ïî çè ö³ÿ ìè ÿêèõ âè íè êàâ ïðè áó òîê.

Òî âàð íà ë³ê â³ äà ö³é íà êà ñà íå âè ìà ãà ëà âíå ñåí íÿ ïî ÷àò êî âî¿

ìàð æ³ â³ä òðåé äå ð³â, ÿê³ âïðî äîâæ îä íî ãî é òî ãî æ ì³ ñÿöÿ ðå ºñ -

òðó âà ëè çó ñòð³÷ í³ êîí òðàê òè íà êó ï³ âëþ òà ïðî äàæ. Çà çó ñòð³÷ -

íè ìè êîí òðàê òà ìè íà îäèí ³ òîé æå àê òèâ ç ð³ç íè ìè ì³ ñÿö ÿìè

ïî ñòàâ êè çä³é ìà ëàñü ìåí øà ìàð æà. Ôàê òè÷ íî öå ìîæ íà íàç -

âà òè ïî ÷àò êîì âè êî ðè ñòàí íÿ ïîðò ôåëü íî ãî ï³ä õî äó äî îö³í êè

ïî çè ö³é òðåé äå ð³â. Ìàð æó çàç âè ÷àé âíî ñè ëè ãðî øî âè ìè êîø -

òà ìè, ïðî òå ðà äà óïðà âëÿþ ÷èõ ìî ãëà ïðèé íÿ òè ÿê ãà ðàí ò³é íå

çà áåç ïå ÷åí íÿ á³ð æî â³ ö³í í³ ïà ïå ðè ç ïåâ íèì äè ñêîí òîì, à òà -

êîæ äå ÿ ê³ ³í ø³ àê òè âè (çà ñòàâ í³ ñâ³ äîö òâà ³ ãà ðàí ò³¿).

Âàð òî çâåð íó òè óâà ãó íà ùå îä íó ïî ñëó ãó, ÿêó ïðî ïî íó âà -

ëà Òî âàð íà ë³ê â³ äà ö³é íà êà ñà. Òðåé äåð, ÿêèé âî ëî ä³â êîí -

òðàê òà ìè ÿê íà ïðî äàæ, òàê ³ íà êó ï³ âëþ ïåâ íî ãî àê òè âó ç ïî -

ñòàâ êîþ â ìå æàõ îä íî ãî é òî ãî æ ì³ ñÿöÿ, ì³ã ó áóäü–ÿêèé ÷àñ

çä³é ñíè òè ðîç ðà õóí êè çà íè ìè äî äà òè âè êî íàí íÿ, ñïëà òèâ -

øè êî ì³ ñ³þ êë³ ðèí ãî â³é ïà ëà ò³. Òà êèì ÷è íîì ôàê òè÷ íî çà -

áåç ïå ÷ó âà ëà ñÿ ìî æëè â³ñòü óêëà äåí íÿ îô ñåò íèõ óãîä.

Ãà ðàí ò³¿ Òî âàð íî¿ ë³ê â³ äà ö³é íî¿ êà ñè çà ëè øà ëè ñÿ ä³é ñíè ìè

àæ äî çà âåð øåí íÿ îïå ðà ö³¿ ç ïî ñòàâ êè ³ çä³é ñíåí íÿ ðîç ðà -

õóí ê³â. ßê ùî ì³æ ñòî ðî íà ìè óãî äè âè íè êà ëè ñó ïå ðå÷ íî ñò³, ¿õ

ðîç ãëÿ äà ëà Àð á³ òðàæ íà ïà ëà òà Ãà âðà. Ó êðàé íüî ìó ðà ç³ êë³ -

ðèí ãî âà ïà ëà òà ìî ãëà áó òè çî áîâ'ÿçà íîþ çä³é ñíè òè ïî ñòàâ -

êó òî âà ðó ñà ìî ñò³é íî àáî æ ñïëà òè òè êîø òè, çàá ðàâ øè òî -

âàð íà îäèí ³ç âëàñ íèõ ñêëà ä³â. Ó âè ïàä êó áàí êðóò ñòâà êë³ -

ðèí ãî âà ïà ëà òà ìî ãëà ë³ê â³ äó âà òè âñ³ ïî çè ö³¿ íà ðà õóí êó

áîðæ íè êà áåç â³ä ñòðî ÷îê ³ ôîð ìàëü íî ñòåé. Ó ðà ç³ íåîáõ³ä -

íî ñò³ âî íà ìî ãëà âçÿ òè íà ñå áå àä ì³ í³ ñòðà òèâ í³ ôóíê ö³¿ ç

óïðà âë³í íÿ ñïðà âà ìè áîðæ íè êà äëÿ òî ãî, ùîá ìà òè çìî ãó

ñêî ðî òè òè îá ñÿã éî ãî çî áîâ'ÿçàíü òà ë³ê â³ äó âà òè ïî çè ö³¿.

Õî ÷à Òî âàð íà ë³ê â³ äà ö³é íà êà ñà çà ñâî ¿ ìè ôóíê ö³ÿ ìè òà

ìå õà í³ç ìà ìè ðî áî òè âæå äî ñèòü áëèçü êî ï³ ä³é øëà äî ñòà òó -

ñó öåí òðàëü íî ãî êîí òðà ãåí òà, âî íà íå âè ñòó ïà ëà ñòî ðî íîþ

çà êîæ íîþ ç óãîä. Ðî áî òà êà ñè ñòà ëà îä íèì ³ç âèç íà ÷àëü íèõ

ôàê òî ð³â øâèä êî ãî ðî çâèò êó Ãà âðà, ùî ïå ðå òâî ðèâ ñÿ íà

îäèí ç ïðî â³ä íèõ ðèí ê³â â ªâðî ï³. Âè ùå îïè ñà íà ñõå ìà

øâèä êî ïî øè ðè ëà ñÿ ³í øè ìè ºâðî ïåéñüêè ìè ì³ ñòà ìè: ïî -

ä³á í³ êë³ ðèí ãî â³ ïà ëà òè áó ëè ñòâî ðå í³ ó Ïà ðè æ³, Ìàð ñå ë³, Àí -

òâåð ïå í³, Ãàì áóð ç³. Âàð òî â³ä çíà ÷è òè, ùî êë³ ðèí ãî âà ïà ëà òà

Àì ñòåð äà ìà â 1894 ðî ö³ íà äà ëà òðåé äå ðàì ìî æëè â³ñòü

îâåð äðàô òó ³ ïî ÷à ëà âè äà âà òè êðå äè òè. Öå ñòà ëî ¿¿ ïåð øè ìè

êðî êà ìè íà øëÿõó äî ïå ðå òâî ðåí íÿ â áàí ê³â ñüêó óñòà íî âó,

ùî ïðî äîâ æó âà ëà çàé ìà òè ñÿ êë³ ðèí ãîì [1, c. 141].

Ðî çâè òîê êë³ ðèí ãî âèõ ïà ëàò íî âî ãî òè ïó â ªâðî ï³ âè êëè -

êàâ åêî íî ì³÷ íå çðî ñòàí íÿ. Ì. Âå áåð â îä íî ìó ç³ ñâî ¿õ åñå

îïè ñóº ìå õà í³çì öüî ãî ïðî öå ñó [10]. Íà éî ãî äóì êó, çà õèñò

â³ä ðè çè êó íå âè êî íàí íÿ çî áîâ'ÿçàíü ñòàâ ïðè ÷è íîþ ïî òóæ -

íî ãî çðî ñòàí íÿ ðèí ê³â çà îá ñÿ ãà ìè óãîä òà ê³ëü ê³ ñòþ ó÷à ñíè -

ê³â. Ðîç øè ðåí íÿ òîð ã³â ë³ äå ðè âà òè âà ìè âè êëè êà ëî ïå ðå ì³ -

ùåí íÿ îïå ðà ö³é ç òî âà ðà ìè òà ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè íà ðèí êó

ñïîò äî ì³ñ öü óêëà äåí íÿ ïî õ³ä íèõ êîí òðàê ò³â, ùî ñïðè ÷è íè ëî

ïî ÿâó íî âèõ ô³ íàí ñî âèõ öåí òð³â. Òà ê³ ô³ íàí ñî â³ öåí òðè

çíà÷ íî ï³ äâè ùó âà ëè ïî ë³ òè÷ íèé âïëèâ êðà ¿í, â ÿêèõ âî íè áó -

ëè ðîç òà øî âà í³. Òà êèì ÷è íîì, ñïðèÿí íÿ ðî çâèò êó ô'þ÷åðñ -

íèõ ðèí ê³â ³ ñòâî ðåí íþ êë³ ðèí ãî âèõ ïà ëàò ç ìå õà í³ç ìà ìè çà -

õè ñòó â³ä êîí òðàãåíò ñü êî ãî ðè çè êó áó ëî îä íèì ç³ ñïî ñî á³â

êîí êó ðåíò íî¿ áî ðîòü áè íà ãåî ïî ë³ òè÷ í³é àðå í³.

Ïðî òå ðî çâè òîê ô'þ÷åðñ íèõ ðèí ê³â ç³ø òîâ õó âàâ ñÿ òà êîæ

³ç ñåð éîç íîþ ïðî òè ä³ ºþ. Â Í³ äåð ëàí äàõ, äå ô'þ÷åð ñè àñî ö³ -

þ âà ëè ñÿ ç áóëü áàø êîþ íà ðèí êàõ öè áó ëèí òþëü ïà í³â, ãðî -

ìàäñü ê³ñòü ñòà âè ëà ñÿ äî íèõ äî ñèòü íå ãà òèâ íî. Ó Âå ëè êî -

áðè òà í³¿ ïà ëà òà ëîð ä³â ïðî âî äè ëà äå áà òè íà òå ìó ô'þ÷åð ñíî¿

òîð ã³â ë³ òà êë³ ðèí ãó. Äå ðè âà òè âè ÷à ñòî àñî ö³ þ âà ëè ñÿ ç ïà ð³,

ùî íå ìà ëè ï³ä ñî áîþ æîä íî¿ åêî íî ì³÷ íî¿ îñ íî âè. Ïè òàí íÿ

òî ãî, ÷è ïî ðó øóº òîð ã³â ëÿ ïî õ³ä íè ìè ô³ íàí ñî âè ìè ³í ñòðó -

ìåí òà ìè çà êî íî äàâ ñòâî ïðî çàáî ðî íó àçàðò íèõ ³ãîð, ê³ëü êà

ðà ç³â ðîç ãëÿ äà ëî ñÿ ñó ä³. Ò³ëü êè ó 1925 ðî ö³ Àí ãë³éñü êèé àï -

åëÿ ö³é íèé ñóä âè í³ñ ïî ñòà íî âó, çã³ äíî ç ÿêîþ îïå ðà ö³¿ ç äå -

ðè âà òè âà ìè º ðå àëü íè ìè òðàí çàê ö³ ÿ ìè, à òî ìó àçàðò íè ìè

³ãðà ìè ââà æà òè ñÿ íå ìî æóòü. Ó Ãåð ìà í³¿ çå ìëå âëàñ íè êè áó -

ëè äî ñèòü âïëè âî âîþ ñè ëîþ, à òî ìó çà ï³ä òðèì êè íå ãà òèâ íî

íà ëàø òî âà íèõ ãðî ìà äÿí âî íè çìî ãëè ïðî âå ñòè ÷å ðåç

ðåéõñòàã Çàêîí ïðî á³ð æ³, ÿêèé íà êëà äàâ íàä çâè ÷àé íî æîð -

ñòê³ îá ìå æåí íÿ íà òîð ã³ âëþ äå ðè âà òè âà ìè. Ò³ëü êè ó 1989

ðî ö³ öåé çàêîí áóâ ïå ðå ãëÿ íó òèé ³ ñó ÷à ñí³ ô'þ÷åðñ í³ ðèí êè òà

êë³ ðèí ãî âà ³í ôðà ñòðóê òó ðà ëå ãà ë³ çî âà í³ [1, c. 144]. Òà ê³ ïðî -

öå ñè çíà÷ íî çà ãàëü ìó âà ëè ðî çâè òîê êë³ ðèí ãó â ªâðî ï³.

Ïåð øîþ ñòðóê òó ðîþ, ÿêó ìîæ íà íàç âà òè öåí òðàëü íèì

êîí òðà ãåí òîì, áó ëà Êë³ ðèí ãî âà àñî ö³ àö³ÿ Ì³í íå à ïî ë³ ñà. Âî -

íà áó ëà ñòâî ðå íà â 1891 ðî ö³ ó ôîð ì³ àê ö³ î íåð íî ãî òî âà ðè -

ñòâà, â³ äî êðå ìëå íî ãî â³ä á³ð æ³. Êë³ ðèí ãî âà ïà ëà òà âè ñòó ïà ëà

ñòî ðî íîþ çà êîæ íîþ ç óãîä: ÿê ïðî äàâ åöü ïî â³ä íî øåí íþ äî

âñ³õ ïî êóï ö³â òà ÿê ïî êó ïåöü â³ä íî ñíî âñ³õ ïðî äàâ ö³â. Ôàê -

òè÷ íî ó Ì³í íå à ïî ë³ ñ³ áó ëà ðå à ë³ çî âà íà ïîâ íî ö³í íà ñè ñòå ìà

áà ãà òîñ òî ðîí íüî ãî âçàº ìî çà ë³ êó (mul ti la te ral net ting). Çã³ äíî

ç íåþ êë³ ðèí ãî â³ ÷ëå íè íå âçàº ìî ä³ þòü ì³æ ñî áîþ áåç ïî ñå -

ðåäíüî (ðèñ. 3). Öå äî çâî ëè ëî ìàê ñè ìàëü íî ñïðî ñòè òè ðîç -

ðà õóí êî âî–êë³ ðèí ãî âó ñè ñòå ìó, àäæå ó êîæ íî ãî ç ó÷à ñíè ê³â

òîð ã³â áóâ ëè øå îäèí êîí òðà ãåíò – êë³ ðèí ãî âà ïà ëà òà.

Ïîâ íà â³ä ïî â³ äàëü í³ñòü çà âñ³ ìà óãî äà ìè âè ìà ãà ëà ï³ äâè -

ùå íî¿ óâà ãè äî ïðî áëå ìè çà õè ñòó â³ä ðè çè êó äå ôîë òó îä íî ãî ç

ó÷à ñíè ê³â òîð ã³â. Áðî êåð ñü ê³ êîì ïà í³¿, ÿê³ çàé ìà ëè ñÿ òîð ã³â ëåþ
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ô'þ÷åð ñà ìè íà á³ð æ³ Ì³í íå à ïî ë³ ñà, ñòà âà ëè ó÷à ñíè êà ìè êë³ -

ðèí ãî âî¿ ñè ñòå ìè ï³ ñëÿ çà òâåð äæåí íÿ äè ðåê òî ðà ìè Êë³ ðèí ãî -

âî¿ àñî ö³ àö³¿. Òà êîæ âî íè áó ëè çî áîâ'ÿçà í³ ïðèä áà òè ïåâ íó

ê³ëü ê³ñòü ¿¿ àê ö³é. Â³ äð³ç íÿ ëà ñÿ â³ä ³í øèõ á³ðæ ñè ñòå ìà ñïëà òè

ìàð æ³. Òàê, íà ïðè êëàä, íà íàé á³ëü ø³é òî ãî ÷à ñí³é çåð íî â³é á³ð -

æ³ ó ×è êà ãî ìàð æà áó ëà íåîáîâ'ÿç êî âîþ. Âè ìî ãà ñïëà òè òè

ìàð æó ÷à ñòî ñïðèé ìà ëà ñÿ ÿê ïðî ÿâ íå ïî âà ãè äî êîí òðà ãåí òà

òà íåâ ïåâ íå íî ñò³ â éî ãî ô³ íàí ñî âî ìó ñòà í³. Ó Ì³í íå à ïî ë³ ñ³ æ

ïå ðå ðàõ óâàí íÿ ïî ÷àò êî âî¿ ìàð æ³ áó ëî íåîáõ³ä íîþ óìî âîþ

óêëà äåí íÿ óãî äè. Îêð³ì òî ãî, ïðî âî äè ëè ñÿ ùî äåí í³ ðîç ðà õóí -

êè ïî â³ä êðèò èõ ïî çè ö³ÿõ íà îñ íî â³ ö³í çàê ðèò òÿ ðèí êó. Êë³ ðèí -

ãî â³ ÷ëå íè çî áîâ'ÿçà í³ áó ëè âíå ñòè îïëà òó àáî æ îò ðè ìà òè

ãðî ø³ â³ä êë³ ðèí ãî âî¿ ïà ëà òè çã³ äíî ç ÷å êà ìè, ÿê³ ï³ä òâåð äæó -

âà ëè ïðè áó òîê àáî çáè òîê çà â³ä êðèò èìè óãî äà ìè. Òîá òî ìîæ -

íà ñòâåð äæó âà òè, ùî Êë³ ðèí ãî âà àñî ö³ àö³ÿ Ì³í íå à ïî ë³ ñà çà -

ñòî ñî âó âà ëà ìå õà í³çì ðîç ðà õóí êó âà ð³à ö³é íî¿ ìàð æ³.

Íåç âà æàþ ÷è íà íî âà òîð ñü êèé ï³ä õ³ä äî çä³é ñíåí íÿ êë³ ðèí ãó,

íà ïðè ê³í ö³ Õ²Õ òà íà ïî ÷àò êó ÕÕ ñòî ë³ò òÿ ïðàê òè êà âè êî ðè -

ñòàí íÿ öåí òðàëü íî ãî êîí òðà ãåí òà íå íà áó ëà çíà÷ íî ãî ïî øè -

ðåí íÿ. Ùå îä íèì òî ãî ÷à ñíèì ïðè êëà äîì âè êî ðè ñòàí íÿ ñõå ìè

ç öåí òðàëü íèì êîí òðà ãåí òîì áó ëà Êë³ ðèí ãî âà àñî ö³ àö³ÿ Â³í í³ -

ïå ãó (ïî ÷à ëà ïðàö þâà òè ó ëþ òî ìó 1904 ðî êó). ¯¿ âëàñ íè êà ìè

áó ëè ñà ì³ êë³ ºí òè, êî æåí ç ÿêèõ ïðè âñòó ï³ êó ïó âàâ ï'ÿòü àê ö³é.

Ö³ íà àê ö³¿ çà ïåð ø³ äâà äå ñÿ òè ë³ò òÿ ³ñ íó âàí íÿ êîì ïà í³¿ çðî ñëà

ç $50 äî $1500 äëÿ íà ðî ùó âàí íÿ ðå çåð â³â òà ÷àñò êî âî ãî îá -

ìå æåí íÿ ÷ëåí ñòâà. Êë³ ðèí ãî âà ïà ëà òà çà ñòî ñî âó âà ëà

îáîâ'ÿç êî âèé ïå ðå ðà õó íîê ìàð æ³ òà áðà ëà ïîâ íó â³ä ïî â³ äàëü -

í³ñòü çà âè êî íàí íÿ óãî äè, ñòàþ ÷è ïî êóï öåì äëÿ âñ³õ ïðî äàâ ö³â

³ ïðî äàâ öåì äëÿ âñ³õ ïî êóï ö³â. Îñ ê³ëü êè âëàñ íè êà ìè Êë³ ðèí ãî -

âî¿ àñî ö³ àö³¿ áó ëè ¿¿ æ ÷ëå íè, âî íà íà äà âà ëà ïî ñëó ãè ç êë³ ðèí ãó

ïðàê òè÷ íî çà ñî á³ âàð ò³ ñòþ. Âè êî ðè ñòàí íÿ öåí òðàëü íî ãî êîí -

òðà ãåí òà äî çâî ëè ëî çíà÷ íî ñêî ðî òè òè òðàí çàê ö³é í³ âè òðà òè,

ùî â³ äîá ðà çè ëî ñÿ ó âàð òî ñò³ êë³ ðèí ãó óãî äè.

Íà ñòóï íèì êðî êîì ó ðî çâèò êó ñó ÷à ñíî ãî ìå õà í³ç ìó ðî áî òè

öåí òðàëü íî ãî êîí òðà ãåí òà ñòà ëî çà ïðî âà äæåí íÿ âè êî ðè -

ñòàí íÿ ãà ðàí ò³é íèõ ôîí ä³â. Óïåð øå ãà ðàí ò³é íèé ôîíä áó ëî

ñòâî ðå íî êë³ ðèí ãî âîþ ïà ëà òîþ Íüþ–Éîðê ñü êî¿ òî âàð íî¿ á³ð -

æ³, çà ñíî âà íîþ â 1904 ðî ö³. Êî æåí ÷ëåí êë³ ðèí ãî âî¿ ïà ëà òè

áóâ çî áîâ'ÿçà íèé âíå ñòè $1000 ç ìå òîþ ïî êðèò òÿ çáèò ê³â

óíàñ ë³ äîê äå ôîë òó îä íî ãî ç ó÷à ñíè ê³â êë³ ðèí ãî âèõ îïå ðà ö³é.

ßê ùî êîø ò³â ãà ðàí ò³é íî ãî ôîí äó áó ëî íå äî ñòàò íüî, êë³ ðèí ãî -

âà ïà ëà òà ìà ëà ïðà âî âè ìà ãà òè â³ä ÷ëå í³â âíå ñåí íÿ äî äàò êî -

âèõ êîø ò³â ïðî ïîð ö³é íî äî ê³ëü êî ñò³ ïðèé íÿ òèõ íà êë³ ðèíã êîí -

òðàê ò³â çà ïî ïå ðåä í³ ÷î òè ðè ì³ ñÿ ö³, àëå íå á³ëü øå $5000.

Ó ×è êà ãî ïåð øèé öåí òðàëü íèé êîí òðà ãåíò áóâ çà ïðî âà -

äæå íèé íà íå âå ëè ê³é á³ð æ³, ÿêà çàé ìà ëà ñÿ òîð ã³â ëåþ

ô'þ÷åð ñà ìè íà ìà ñëî òà ÿé öÿ â 1919 ðî ö³. Îñî áëè â³ ñòþ êë³ -

ðèí ãî âî¿ ïà ëà òè ×è êàçü êî¿ òî âàð íî¿ á³ð æ³ (Chi ca go Mer can ti -

le Exchan ge – CME) áó ëî òå, ùî âî íà âè ñòó ïà ëà ÿê ñòðóê òóð -

íèé ï³ äðîç ä³ë á³ð æ³. Ïðî òå íà îä íî ìó ç íàé á³ëü øèõ òîð ãî âèõ

ìàé äàí ÷è ê³â ÑØÀ – ÑÂÎÒ, íà ÿê³é óêëà äà ëî ñÿ ìàé æå 90%

óãîä ³ç çåð íî âè ìè ô'þ÷åð ñà ìè, á³ëü ø³ñòü éî ãî ÷ëå í³â âè ñòó -

ïà ëè ïðî òè ñòâî ðåí íÿ öåí òðàëü íî ãî êîí òðà ãåí òà. ßê

îá´ðóí òó âàí íÿ âëàñ íî¿ ïî çè ö³¿ âî íè âè ñó âà ëè òà ê³ ïðè ÷è íè:

– ä³ÿëü í³ñòü öåí òðàëü íî ãî êîí òðà ãåí òà á³ëüø âðàç ëè âà äî

ïðèé íÿò òÿ íåñ ïðèÿò ëè âèõ çà êî í³â;

– ³ñ íóº ìî æëè â³ñòü çëîâ ìèñ íèõ ä³é ñï³ âðî á³ò íè ê³â öåí -

òðàëü íî ãî êîí òðà ãåí òà, ÿê³ îò ðè ìó þòü äî ñòóï äî êîí ô³ äåí -

ö³é íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿.

Ëè øå ï³ä òè ñêîì óðÿ äó òà çà ãðî çîþ çàáî ðî íè òîð ã³â ë³

ô'þ÷åð ñà ìè íà ÑÂÎÒ ¿¿ ÷ëå íè ïðî ãî ëî ñó âà ëè çà ñòâî ðåí íÿ

öåí òðàëü íî ãî êîí òðà ãåí òà, ùî áó ëî çä³é ñíå íî â 1925 ðî ö³.

Ó ïî äàëü øî ìó âïðî äîâæ ÕÕ ñòî ë³ò òÿ öåí òðàëü í³ êîí òðà ãåí -

òè ñòà ëè äî ì³ íóþ ÷îþ ôîð ìîþ îð ãà í³ çà ö³¿ êë³ ðèí ãó íà ðèí êó äå -

ðè âà òè â³â. Çíà÷ íå çðî ñòàí íÿ îá ñÿ ã³â òîð ã³â â îñòàí í³é ÷âåð ò³

ñòî ë³ò òÿ äî çâî ëè ëî â ïîâ í³é ì³ ð³ ïðî äå ìîí ñòðó âà òè ïå ðå âà ãè ¿õ

ðî áî òè. Êðè çà ñè ñòå ìè îá ðîá êè äî êó ìåí òà ö³¿ íà á³ð æàõ ÑØÀ â

60–õ ðî êàõ (íà ïðè êëàä, Íüþ–Éîðê ñü êà ôîí äî âà á³ð æà áó ëà

çà ÷è íå íà ïî ñå ðå äàõ äëÿ îá ðîá êè äî êó ìåí òà ö³¿) âè êëè êà ëà ðî -

çâè òîê áåç äî êó ìåí òàð íèõ ðîç ðà õóí ê³â, ââå äåí íÿ îñî áëè âèõ
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âè ä³â ðà õóí ê³â, à òà êîæ ïî ÷à òîê âè êî ðè ñòàí íÿ öåí òðàëü íèõ

êîí òðà ãåí ò³â äëÿ êë³ ðèí ãó ö³í íèõ ïà ïå ð³â. Ï³ç í³ øå àìå ðè êàíñü -

ê³ òåõ íî ëî ã³¿ áó ëè âè êî ðè ñòà í³ äëÿ çà ïó ñêó êë³ ðèí ãó ö³í íèõ ïà ïå -

ð³â ÷å ðåç öåí òðàëü íî ãî êîí òðà ãåí òà â ªâðî ï³ â 1990 ðî ö³ â

ôðàí öó çü ê³é ñè ñòå ì³ Re lit. Íåîáõ³ä í³ñòü âè êî ðè ñòàí íÿ òà êî¿

ôîð ìè êë³ ðèí ãó áó ëà âè êëè êà íà îñî áëè âî ñòÿ ìè ïðàê òè êè ðîç -

ðà õóí ê³â ó Ôðàí ö³¿: çàë åæ íî â³ä òè ïó ö³í íèõ ïà ïå ð³â âî íè ìî ãëè

çä³é ñíþ âà òè ñÿ ÷å ðåç òèæ äåíü, äâà àáî é ì³ ñÿ ö³ ï³ ñëÿ óêëà äåí -

íÿ óãî äè. Öåí òðàëü íèé êîí òðà ãåíò áóâ íåîáõ³ä íèé äëÿ åôåê -

òèâ íî ãî çà õè ñòó â³ä ðè çè êó íå âè êî íàí íÿ çî áîâ'ÿçàíü.

Âèñ íîâ êè

Îò æå, ñè ñòå ìà êë³ ðèí ãó òà ðîç ðà õóí ê³â íà á³ð æî âî ìó ðèí êó

ïî õ³ä íèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â ïðîé øëà òðè âà ëèé øëÿõ ðî -

çâèò êó, ÿêèé çà âåð øèâ ñÿ ñòâî ðåí íÿì öåí òðàëü íèõ êîí òðà ãåí -

ò³â ç øè ðîêè ìè ïîâ íî âà æåí íÿ ìè ùî äî óïðà âë³í íÿ ðè çè êà ìè.

Çà ðàç âî íè º íå â³ä'ºì íèì åëå ìåí òîì ñó ÷à ñíî ãî ô³ íàí ñî âî ãî

ðèí êó. Ïî ðÿ äîê åâî ëþ ö³¿ âè êî ðè ñòàí íÿ òåõ íî ëî ã³é ¿õ ðî áî òè â³ -

äîá ðà æå íèé ó òà áëè ö³. Ïå ðå âà ãè âè êî ðè ñòàí íÿ öåí òðàëü íèõ

êîí òðà ãåí ò³â ïðèç âå ëè äî äî ì³ íóþ ÷î¿ ðî ë³ öåí òðàëü íèõ êîí òðà -

ãåí ò³â ó ñôå ð³ êë³ ðèí ãó òà ðîç ðà õóí ê³â çà á³ð æî âè ìè äå ðè âà òè -

âà ìè. Îêð³ì òî ãî, çà ðàç öåí òðàëü í³ êîí òðà ãåí òè âñå øèð øå

ïî ÷è íà þòü çà ëó ÷à òè ñÿ äî ðî áî òè íà ïî çà á³ð æî âî ìó ðèí êó.
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Ì³ñ öå ïî ÿâè Çà ñòî ñî âó âà í³ òåõ íî ëî ã³¿

Ðè ñî âèé ðè íîê Äî äç³ ìà
• âíåñåííÿ ïî÷àòêîâî¿ ìàðæ³;
• ãàðàíòóâàííÿ âèêîíàííÿ óãîä

Ðè íîê áà âîâ íè â Ë³ âåð ïó ë³ • ðîçðàõóíîê âàð³àö³éíî¿ ìàðæ³

Òî âàð íà ë³ê â³ äà ö³é íà êà ñà Ãà âðà
• ãíó÷êà äèíàì³÷íà ñèñòåìà âèçíà÷åííÿ ðîçì³ðó ïî÷àòêîâî¿ ìàðæ³;
• ïîðòôåëüíèé ï³äõ³ä äî îö³íêè ïîçèö³¿ òîðãîâö³â;
• ìîæëèâ³ñòü âíåñåííÿ ìàðæ³ íå ò³ëüêè ãðîøîâèìè êîøòàìè

Êë³ ðèí ãî âà àñî ö³ àö³ÿ Ì³í íå à ïî ë³ ñà
• ïî÷àòîê ðîáîòè öåíòðàëüíîãî êîíòðàãåíòà, ÿêèé âèñòóïàâ ïîêóïöåì äëÿ âñ³õ
ïðîäàâö³â ³ ïðîäàâöåì äëÿ âñ³õ ïîêóïö³â

Êë³ ðèí ãî âà ïà ëà òà Íüþ–Éîðê ñü êî¿ òî -
âàð íî¿ á³ð æ³

• ñòâîðåííÿ ãàðàíò³éíîãî ôîíäó;
• âèìîãè âíåñåííÿ äîäàòêîâèõ êîøò³â ÷ëåíàìè ïàëàòè ó ðàç³ äåôîëòó îäíîãî ç
ó÷àñíèê³â êë³ðèíãó ïðîïîðö³éíî äî îáñÿãó ¿õ îïåðàö³é
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