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Êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê Ñóìàðîêîâ Åâãåíèé Âàëåðüåâè÷

1 ñåíòÿáðÿ 2013 ã. âñòóïèë â ñèëó çàêîí î ñîçäàíèè ìåãàðåãóëÿòîðà íà áàçå Öåí-
òðîáàíêà ÐÔ. Äîêóìåíò íàäåëÿåò Áàíê Ðîññèè ðÿäîì ïîëíîìî÷èé, êîòîðûìè äî íà-
ñòîÿùåãî ìîìåíò âëàäåëà Ôåäåðàëüíàÿ ñëóæáà ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì. Öåíòðîáàíê,
ñîãëàñíî çàêîíó, áóäåò îñóùåñòâëÿòü ðåãóëèðîâàíèå è êîíòðîëü â ñôåðå ôèíàíñîâûõ
ðûíêîâ. Â ÷àñòíîñòè, ê êîìïåòåíöèè ÖÁ ÐÔ îòíåñåí êîíòðîëü íàä ìèêðîôèíàíñîâîé,
ñòðàõîâîé äåÿòåëüíîñòüþ, ðàáîòîé òîâàðíûõ áèðæ, áðîêåðîâ, ðåéòèíãîâûõ àãåíòñòâ,
áèðæåâûõ ïîñðåäíèêîâ, ïðîöåññàìè èíâåñòèðîâàíèÿ, ôîðìèðîâàíèÿ ñðåäñòâ ïåíñèîí-
íûõ íàêîïëåíèé. Ðåãóëèðîâàíèå Öåíòðîáàíêà ðàñïðîñòðàíèòñÿ òàêæå íà íåêðåäèòíûå
ôèíàíñîâûå îðãàíèçàöèè.

Òàêæå ïðåçèäåíò íàäåëèë Áàíê Ðîññèè ïðàâîì çàêîíîäàòåëüíîé èíèöèàòèâû. Òå-
ïåðü ÖÁ ìîæåò ïðåäëàãàòü ðîññèéñêîìó ïðàâèòåëüñòâó ïðîåêòû çàêîíîâ, íîðìàòèâíûõ
àêòîâ. Êðîìå òîãî, Öåíòðîáàíê ïîëó÷èë ïðàâî óòâåðæäàòü ñòàíäàðòû áóõãàëòåðñêîãî
ó÷åòà, ðåãèñòðèðîâàòü âûïóñê öåííûõ áóìàã â îòíîøåíèè áàíêîâ è íåêðåäèòíûõ ôè-
íàíñîâûõ îðãàíèçàöèé.

Â ñèëó çàêîí î ñîçäàíèè ìåãàðåãóëÿòîðà â Ðîññèè âñòóïèò 1 ñåíòÿáðÿ 2013 ã. Ïðîöåññ
ïðèñîåäèíåíèÿ ÔÑÔÐ ê ÖÁ ÐÔ ïðîäëèòñÿ äî íà÷àëà 2015 ãîäà.

Íîâûå çàäà÷è Áàíêà Ðîññèè:

Âî-ïåðâûõ, òðåáóåòñÿ íàâåäåíèå ïîðÿäêà â ñôåðå ìèêðîôèíàíñèðîâàíèÿ. Ïîñêîëüêó
ýòîò ðûíîê ïðàêòè÷åñêè íèêåì íå ðåãóëèðóåòñÿ, ïðåäîñòàâëÿþòñÿ êðåäèòû ïî ðîñòîâ-
ùè÷åñêîé ñòàâêå. Â Ìîñêâå, Ñàíêò-Ïåòåðáóðãå àâòîáóñíûå îñòàíîâêè îáêëååíû îáúÿâ-
ëåíèÿìè î ìãíîâåííûõ çàéìàõ.

Âòîðóþ çàäà÷ó òàêæå ìîæíî íàçâàòü âíóòðåííåé, îíà ñâÿçàíà ñ ïîñòðîåíèåì îï-
òèìàëüíîé îðãàíèçàöèîííîé ñòðóêòóðû ìåãàðåãóëÿòîðà. Äàííàÿ çàäà÷à ïîçâîëèò èçáå-
æàòü äóáëèðîâàíèÿ ôóíêöèé, ýôôåêòèâíûì è îïòèìàëüíûì îáðàçîì âëèòü êàäðû èç
ñòðóêòóðû ÔÑÔÐ â Öåíòðàëüíûé áàíê.

Â-òðåòüèõ, åñòü íåîáõîäèìîñòü â ñíèæåíèè ñèñòåìíûõ ðèñêîâ ðîññèéñêîãî áàíêîâ-
ñêîãî ñåêòîðà, â ÷àñòíîñòè â óìåíüøåíèè åãî çàâèñèìîñòè îò âíåøíèõ ðåñóðñîâ. Â ÐÔ
ñëîæèëàñü ïàðàäîêñàëüíàÿ ñèòóàöèÿ: â ñèëó òîãî ÷òî âíóòðè ñòðàíû âûñîêèå èíôëÿ-
öèÿ è ïðîöåíòíûå ñòàâêè, ðåñóðñíàÿ áàçà èíâåñòèöèé âî ìíîãîì ôîðìèðóåòñÿ çà ñ÷åò
âíåøíèõ èñòî÷íèêîâ.

Îñíîâíîé çàäà÷åé ìåãàðåãóëÿòîðà ÿâëÿåòñÿ ñîçäàíèå ñêîîðäèíèðîâàííîé ïîëèòèêè
íà ðîññèéñêîì ôèíàíñîâîì ðûíêå c ñîõðàíåíèåì ñòàáèëüíîñòè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû.
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Ñîâåðøåíñòâîâàíèå çàêîíîäàòåëüíîé áàçû - ýòî âàæíîå íàïðàâëåíèå, êîòîðîå äîëæ-
íî êîñíóòüñÿ ïðåæäå âñåãî ñàìîãî ìåãàðåãóëÿòîðà. Ïîñëå ïðèíÿòèÿ çàêîíà î íåì è âíå-
ñåíèÿ èçìåíåíèé â 47 çàêîíîäàòåëüíûõ àêòîâ, ñòàíîâèòñÿ ïîíÿòíî, ÷òî çàêîí òðåáóåò
óòî÷íåíèé, ÷òî îí áûë ïðèíÿò âïîïûõàõ, â íåãî áûëè âíåñåíû ïîïðàâêè, êîòîðûå, âîç-
ìîæíî, ÿâëÿþòñÿ èçáûòî÷íûìè. Íàïðèìåð, íàäåëåíèå Öåíòðàëüíîãî áàíêà ïîëíîìî÷è-
ÿìè ïî êîíòðîëþ íàä ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûìè êîîïåðàòèâàìè. Íàáëþäàåòñÿ è îáðàòíàÿ
ñèòóàöèÿ: îòñóòñòâèå ñ åãî ñòîðîíû êîíòðîëÿ â îòíîøåíèè ïëàòåæíûõ àãåíòîâ. È òàêèõ
íåòî÷íîñòåé ìîæíî íàñ÷èòàòü áîëüøîå êîëè÷åñòâî.

Âàæíåéøåé çàäà÷åé ÖÁ â íîâîì ñòàòóñå ÿâëÿåòñÿ íåäîïóùåíèå êîíôëèêòà èíòåðåñîâ
âíóòðè íåãî ñàìîãî, òàê êàê îí îáúåäèíèò â ñåáå îäíîâðåìåííî è ó÷àñòíèêà ðûíêà, è
ðåãóëÿòîðà ðàçëè÷íûõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ, è àêöèîíåðà êðóïíåéøèõ ðîññèéñêèõ
áàíêîâ.

Äàííàÿ ðåôîðìà èìååò êàê ïðåèìóùåñòâà, òàê è íåäîñòàòêè.
Èòàê, ïðåèìóùåñòâà:
1. Ñïåðâà ñëåäóåò ñêàçàòü îá èñêëþ÷åíèè äóáëèðîâàíèÿ íåêîòîðûõ ôóíêöèé, äî

ýòîãî âûïîëíÿåìûõ ñðàçó äâóìÿ âåäîìñòâàìè. Ïðè íûíåøíåé ñèñòåìå ðàñïðåäåëåíèÿ
ïîëíîìî÷èé ìåæäó ðàçëè÷íûìè ðåãóëèðóþùèìè îðãàíàìè ôóíêöèè îäíèõ îðãàíîâ íà-
ëàãàþòñÿ íà ôóíêöèè äðóãèõ îðãàíîâ, êàæäûé èç íèõ õî÷åò êîíòðîëèðîâàòü îïðåäåëåí-
íóþ ÷àñòü ðûíêà, âîçíèêàåò èçáûòî÷íîå ðåãóëèðîâàíèå, òàê êàê èíîãäà îïðåäåëåííûå
äåéñòâèÿ è äîêóìåíòû íàäî ñîãëàñîâûâàòü ñ íåñêîëüêèìè ãîñóäàðñòâåííûìè ó÷ðåæäå-
íèÿìè, ñäàâàòü ðàçëè÷íóþ îò÷åòíîñòü, ÷òî ñîçäàåò äîïîëíèòåëüíóþ íàãðóçêó äëÿ êîì-
ïàíèé è ïðåäïðèÿòèé.

2. Ñîâðåìåííîé òåíäåíöèåé ñòàëî ðàçìûòèå ãðàíèö îòäåëÿþùèõ áàíêè îò ïðîôó-
÷àñòíèêîâ. Ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî ïîñòåïåííî áóäóò ñîçäàíû ôèíàíñîâûå êîíãëîìåðàòû è èõ
áóäåò ïðîùå ðåãóëèðîâàòü.

3. Åäèíûé, îáúåäèíåííûé è íåçàâèñèìûé îðãàí ðåãóëèðîâàíèÿ íå òîëüêî ïîçâîëèò
ñîçäàòü áîëåå ïîñëåäîâàòåëüíóþ è áîëåå ïðîñòóþ íîðìàòèâíóþ áàçó.

4. Ìåãàðåãóëÿòîð ñòàíåò îðãàíîì ñïîñîáíûì îáúåäèíèòü âñå äàííûå î ôèíàíñîâûõ
îðãàíèçàöèÿõ, ÷òî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü áîëåå ýôôåêòèâíîìó âûÿâëåíèþ ñèñòåìíûõ
ðèñêîâ.

5. Ìåãàðåãóëÿòîð ïðèçâàí ñî÷åòàòü â ñåáå êàê ïðàâîóñòàíàâëèâàþùóþ, òàê è ïðàâî-
ïðèìåíÿþùóþ ôóíêöèè, ÷òî äåëàåò ïðîöåññ ïîäãîòîâêè è âíåäðåíèÿ íîâûõ íîðì áîëåå
ãèáêèì, áûñòðûì è îòâå÷àþùèì èíòåðåñàì ðûíêà.

6. Ìåãàðåãóëÿòîð ìîæåò ëó÷øå îáîáùàòü ïîòîêè èíôîðìàöèè è îáåñïå÷èòü èõ êîí-
ôèäåíöèàëüíîñòü, òàê êàê îáîðîò èíôîðìàöèè ïðîèñõîäèò íå ìåæäó íåñêîëüêèìè îðãà-
íèçàöèÿìè, à âíóòðè îäíîé îðãàíèçàöèè. Â ñâÿçè ñ ýòèì óìåíüøàåòñÿ îïàñíîñòü óòå÷êè
èíôîðìàöèè åå íåçàêîííîãî ðàçãëàøåíèÿ.

Íåäîñòàòêè:
1. Ñëèÿíèå âåäîìñòâ, ñ íåêîòîðîé âåðîÿòíîñòüþ ìîæåò âûçâàòü îñëàáëåíèå ðåãóëè-

ðîâàíèÿ îòäåëüíûõ ó÷àñòêîâ ðûíêà.
2. Ñîçäàíèå ôèíàíñîâûõ êîíãëîìåðàòîâ óìåíüøèò êîíêóðåíöèþ è îòòåñíèò ñ ðûíêà

ìåëêèõ ó÷àñòíèêîâ
3. ×ðåçìåðíàÿ óíèôèêàöèÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé ðàçíûõ âèäîâ.

Ðåãóëèðîâàíèå áàíêîâñêîãî ñåêòîðà è ðûíêà öåííûõ áóìàã èìååò ñâîè îñîáåííîñòè,
ïîýòîìó òðåáóåò ðàçíûõ ïîäõîäîâ ðåãóëèðîâàíèÿ.
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4. Íå ñìîòðÿ íà òî, ÷òî âûÿâèòü ñèñòåìíûå ðèñêè áóäåò ïðîùå, ïîòðåáóåòñÿ íåìà-
ëî âðåìåíè, ÷òîáû íàó÷èòüñÿ èõ ýôôåêòèâíî óñòðàíÿòü. Ðàññåèâàÿ âíèìàíèå íà ðàç-
íûå îáúåêòû ðåãóëèðîâàíèÿ, ïîÿâëÿåòñÿ âåðîÿòíîñòü óïóñòèòü ÷òî-ëèáî èëè ñîâåðøèòü
îøèáêó.

Îòäåëüíî ìîæíî âûäåëèòü ïðåèìóùåñòâà è íåäîñòàòêè îöåíèâàÿ ñîçäàíèå ìåãàðå-
ãóëÿòîðà íà áàçå ÖÁ.

Ïðåèìóùåñòâà:
1. Îñîáåííîñòüþ ÖÁ ÿâëÿåòñÿ åãî ñàìîôèíàíñèðîâàíèå, ýòî îáåñïå÷èò áîëåå âûñî-

êóþ îïëàòó òðóäà, íàëè÷èå áîëüøåãî êîëè÷åñòâà ðåñóðñîâ, à òàêæå ñíèçèò íàãðóçêó íà
áþäæåò.

2. Ñîçäàíèå ìåãàðåãóëÿòîðà íà áàçå ÖÁ îçíà÷àåò, ÷òî äàííàÿ îðãàíèçàöèÿ áóäåò
îáëàäàòü âûñîêîé ñòåïåíüþ íåçàâèñèìîñòè îò îðãàíîâ âëàñòè è ñàìèõ îáúåêòîâ ðåãóëè-
ðîâàíèÿ.

3. Äåÿòåëüíîñòü ìåãàðåãóëÿòîðà ëåã÷å àíàëèçèðîâàòü.
4. Ïîäïèñàíèå ìåìîðàíäóìà IOSCO - Ìåæäóíàðîäíàÿ îðãàíèçàöèÿ êîìèññèé ïî öåí-

íûì áóìàãàì, âñòóïëåíèå â äàííóþ îðãàíèçàöèþ áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ñîòðóäíè÷åñòâó
ñ ðåãóëÿòîðàìè èç äðóãèõ ñòðàí. Ýòî â ñâîþ î÷åðåäü óëó÷øèò êà÷åñòâî ñàìîãî ðåãóëè-
ðîâàíèÿ è ñíèçèò ðèñê íåïðàâîìåðíûõ äåéñòâèé ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ.

Íåäîñòàòêè:
1. Óñèëåíèå êîíôëèêòà èíòåðåñîâ â ÖÁ ÐÔ, ñâÿçàííîãî ñ îäíîâðåìåííûì îñóùåñòâ-

ëåíèåì ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà çà ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè è ó÷àñòèåì â èõ êà-
ïèòàëå.

2. Íåäîñòàòî÷íîå âíèìàíèå ê ðàçâèòèþ íåáàíêîâñêèõ îòðàñëåé ôèíàíñîâîãî ðûíêà
Â òàêèõ ñåðüåçíûõ ïðîöåññàõ î÷åíü âàæíî ñîòðóäíè÷àòü ñ ñàìîðåãóëèðóåìûìè îð-

ãàíèçàöèÿìè è äðóãèìè îáùåñòâåííûìè ñòðóêòóðàìè. Ýòî ïîçâîëèò èçáåæàòü ãðóáûõ
îøèáîê â ãëîáàëüíûõ ïðåîáðàçîâàíèÿõ.

Â çàêîí ïîïàëî âñåãî íåñêîëüêî íîðì î ñàìîðåãóëèðîâàíèè. Ïðàâäà ïåðâûé çàìåñòè-
òåëü ðóêîâîäèòåëÿ Ñëóæáû Áàíêà Ðîññèè ïî ôèíàíñîâûì ðûíêàì Âëàäèìèð ×èñòþõèí
ñîîáùèë íà ôîðóìå ¾Ñàìîðåãóëèðîâàíèå â Ðîññèè: îïûò è ïåðñïåêòèâû ðàçâèòèÿ¿, ÷òî
â äàëüíåéøåì ïðåäëàãàåòñÿ ïðèíÿòü îòäåëüíûé çàêîí î ñàìîðåãóëèðîâàíèè. Îí çàâåðèë
ó÷àñòíèêîâ äèñêóññèè, ÷òî ÖÁ íå ïëàíèðóåò ðåãóëèðîâàòü ôèíàíñîâûé ðûíîê ñàìîñòî-
ÿòåëüíî.

Êîãäà ñîòðóäíèêè ÖÁ êîñíóëèñü òåìû åäèíîãî ðåãóëÿòîðà è ñòàëî ïîíÿòíî, êàêîå
êîëè÷åñòâî ôóíêöèé è ïîëíîìî÷èé äîëæíû ïåðåéòè ÖÁ, íàñêîëüêî ìàñøòàáíàÿ çàäà÷à
ïî ñîçäàíèþ ìåæäóíàðîäíîãî ôèíàíñîâîãî öåíòðà, ïî ðàçâèòèþ ôèíàíñîâîãî ðûíêà,
ñòàëî î÷åâèäíûì, ÷òî áåç îïîðû ÑÐÎ Áàíêó Ðîññèè ýòè âîïðîñû íå ðåøèòü. Èëè ðå-
øèòü, íî íàìíîãî ìåíåå ýôôåêòèâíî.

Âëàäèìèð ×èñòþõèí ðàññêàçàë, ÷òî ðåãóëÿòîð âïðàâå äåëåãèðîâàòü ÑÐÎ îòäåëüíûå
ôóíêöèè. Íî â òîì ñëó÷àå, åñëè áóäåò êàçàòüñÿ, ÷òî êàêèå-òî ñòàíäàðòû íå äîðàáîòàíû
èëè áèçíåñ-ïîâåäåíèå ðóêîâîäèòåëÿ îðãàíèçàöèè íå ñîîòâåòñòâóåò òåì òðåáîâàíèÿì è
ïðàâèëàì, êîòîðûå óñòàíîâëåíû çàêîíîì î ÖÁ, òî ÖÁ ìàëî òîãî, ÷òî âïðàâå îñóùåñòâ-
ëÿòü ïðîâåðêó äîêóìåíòîâ, îí åùå è âïðàâå ïðèìåíÿòü ìåðû âîçäåéñòâèÿ ê ÑÐÎ è åå
ðóêîâîäèòåëþ. Êðàéíÿÿ ñèòóàöèÿ � ýòî îòçûâ ñòàòóñà ÑÐÎ. Â ñëó÷àå îòçûâà ñòàòóñà
ÑÐÎ, åå ÷ëåíû áóäóò îáÿçàíû âñòóïèòü â äðóãóþ ÑÐÎ òàêîãî æå âèäà. Åñëè èíîãî ÑÐÎ
íåò, òî îíè ïîäïàäóò ïîä ïðÿìîå ðåãóëèðîâàíèå è íàäçîð ÖÁ.
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Ôîðóì ¾III ÌÌÔÔ¿

Äëÿ ÑÐÎ ïëàíèðóåòñÿ ðÿä èçìåíåíèé. Âî-ïåðâûõ, ÷ëåíàìè îäíîé ÑÐÎ äîëæíû áûòü
íå ìåíåå 30% ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Âî-âòîðûõ, ÑÐÎ äîëæíà áóäåò çàùèòèòü ñâîé áþäæåò
ïåðåä ÖÁ, ïîêàçàâ òàêèì îáðàçîì, ÷òî îðãàíèçàöèÿ â ñîñòîÿíèè ïðîâîäèòü êîíòðîëü è
ïðîâåðêó äåÿòåëüíîñòè ñâîèõ ÷ëåíîâ.

ÑÐÎ áóäóò âïðàâå ðàçðàáàòûâàòü ñòàíäàðòû äåÿòåëüíîñòè ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, êîòî-
ðûå áóäóò îáÿçàòåëüíû äëÿ ÷ëåíîâ ÑÐÎ. Ïðè ýòîì ÖÁ óòâåðäèò ñïèñîê è òðåáîâàíèÿ
ê ñîäåðæàíèþ ýòèõ ñòàíäàðòîâ, êðîìå òîãî, ðàçðàáîòàííûå ñòàíäàðòû äîëæíû áóäóò
ïðîéòè ñîãëàñîâàíèå ó Áàíêà Ðîññèè. Åñëè íà ðûíêå áóäóò ïîÿâëÿòüñÿ íîâûå ÑÐÎ, òî
îíè äîëæíû áóäóò ïðèñîåäèíÿòüñÿ ê åäèíûì ñòàíäàðòàì, ïðè ýòîì áóäóò èìåòü ïðàâî
âïîñëåäñòâèè ïðåäëàãàòü ñâîè èçìåíåíèÿ â ñòàíäàðòû.

Ðóêîâîäñòâî ÖÁ ñ÷èòàåò, ÷òî åñëè ñóùåñòâóþò íåñêîëüêî ÑÐÎ îäíîãî âèäà, òî ñòàí-
äàðòû äîëæíû áûòü åäèíûìè. ÖÁ â ýòîì ñëó÷àå áóäåò èìåòü ôóíêöèè àðáèòðà, â ÷àñò-
íîñòè, áóäåò ñîñòàâëÿòüñÿ òàáëèöà ðàçíîãëàñèé ÑÐÎ ïî ñòàíäàðòàì.

Òàêæå, ïðåäëàãàåòñÿ ñîçäàòü ñîâåò ÑÐÎ, â êîòîðûé áóäóò âõîäèòü ðóêîâîäèòåëè
âñåõ îðãàíèçàöèé. Ïðåäñåäàòåëü ñîâåòà áóäåò èçáèðàòüñÿ íà äâà ãîäà. Ðóêîâîäèòåëü
ñîâåòà ÑÐÎ áóäåò âïðàâå ó÷àñòâîâàòü â çàñåäàíèÿõ êîìèòåòà ïî ôèíàíñîâîìó íàäçîðó
ÖÁ ñ ïðàâîì ñîâåùàòåëüíîãî ãîëîñà.

ÖÁ íàìåðåí óñòàíîâèòü ïåðåõîäíûé ïåðèîä äëÿ óæå ñóùåñòâóþùèõ ÑÐÎ, íàïðèìåð
� äâà ãîäà, ñ òåì, ÷òîáû îíè ïðèâåëè ñâîþ äåÿòåëüíîñòü â ñîîòâåòñòâèå ñ áóäóùèì
çàêîíîì.

Òàêèì îáðàçîì, ÔÑÔÐ èíòåãðèðîâàëàñü â ñòðóêòóðó Áàíêà Ðîññèè, Áàíê Ðîññèè
îñóùåñòâëÿåò êîíòðîëü è íàäçîð â áàíêîâñêîé ñôåðå, â ñôåðå ñòðàõîâîé äåÿòåëüíîñòè,
êðåäèòíîé êîîïåðàöèè è ìèêðîôèíàíñîâîé äåÿòåëüíîñòè, äåÿòåëüíîñòè òîâàðíûõ áèðæ,
áèðæåâûõ ïîñðåäíèêîâ, áèðæåâûõ áðîêåðîâ è èíûõ ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Â
ñîîòâåòñòâèè ñ çàêîíîïðîåêòîì â òå÷åíèå ñëåäóþùèõ äâóõ ëåò íà áàçå Áàíêà Ðîññèè
áóäåò ñîçäàí åäèíûé ôèíàíñîâûé ìåãàðåãóëÿòîð.
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