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1. ПОЛОЖЕНИЕ ОБЩЕСТВА В ОТРАСЛИ
АО «СТАРТ» является одним из звеньев военно-промышленного комплекса Российской Федерации, производит металлоклеящие плёнки и жидкие клеи для вертолётостроения, авиационной, космической, машиностроительной и легкой промышленности. Продукция, поставляется в более чем 100 городов России и ближнего зарубежья, более 350 предприятий использует продукцию АО «СТАРТ». Продукция поставляется на предприятия ПАО «Казанский вертолетный завод», ПАО «Роствертол» (г.Ростов-на-Дону), АО «ММЗ «Вперед» (г.Москва),  АО «ВИК» (г.Улан-Удэ). В 2019 АО «СТАРТ» Министерством промышленности и торговли Российской Федерации выдана лицензия №14558-АТ  на осуществление деятельности по разработке, производству, испытанию и ремонту авиационной техники.

Гарантией качества выпускаемой продукции является двойной контроль, организованный в АО «СТАРТ» — это собственная аттестованная производственная лаборатория и независимая контролирующая организация АО «РТ-Техприемка» (г.Москва). Также качество продукции АО «СТАРТ» подтверждено прохождением процедуры добровольной сертификации с выдачей сертификата соответствия продукции.

В АО «СТАРТ» внедрена система менеджмента качества с выдачей сертификата соответствия требованиям ГОСТ ИСО 9001-2015 применительно к производству металлоклеящих пленок и жидких клеев для вертолетостроения, авиационной, машиностроительной и легкой промышленности, производство лакокрасочных материалов.

АО «СТАРТ» непрерывно проводит работу по оптимизации производственных процессов.  За 2019 год реализован План организационно-технических мероприятий, направленных на обеспечение качества выпускаемой продукции, модернизацию производства и улучшение условий труда работников.  В 2019 году осуществлен перенос оборудования Отделения приготовления клеев для резины из здания 32 А в здание 315, таким образом, все этапы производства металлоклеящих пленок размещены  компактно в одном здании. 
2. ПРИОРИТЕТНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ
Основные задачи АО «СТАРТ» на 2020 год:
- поддержание объема продаж продукции собственного производства номенклатурной группы «Металлоклеющие пленки» на уровне 13,2 т в год;

-  увеличение объема продаж продукции собственного производства номенклатурной группы «Жидкие клеи» в натуральном выражении на 5% в 2020 году по сравнению с 2019 годом;
- увеличение объема продаж новых видов продукции: Связующее ВС-2526К, Связующее ЭНФБ, Клея ВК-25, Клея ВК-32-200 в натуральном выражении на 5% в 2020 году по сравнению с 2019 годом;
- заключение дилерского соглашения с ООО "Техполиком" на реализацию других видов продукции - клеевые препреги и спецклея;

- заключение лицензионного договора с ВИАМ, освоение техпроцессов, проведение испытаний на предприятиях-потребителях продукции Связующее ЭДТ-69Н, Связующее УП-2227, Гермерик ВИТЭФ-1нт.
По сравнению с 2018 годом размер выручки от реализации продукции собственного производства, товаров и услуг вырос на 7,1 %. Рост произошёл за счёт расширения рынка по группе продукции собственного производства «Жидкие клеи».  Выручка от реализации металлоклеящих пленок и жидких клеев в общем объеме составила – 86,7%.
На 55,9 % в сравнении с 2018 годом выросла выручка от реализации Производства  бумажной упаковки.
Основные плановые экономические показатели АО «СТАРТ»
	№
	Показатели
	Ед.

изм.
	2019 г.
	2020 г.
	%

	
	
	
	факт
	план
	

	1
	Реализация продукции
	т.р.
	474 513
	553 400,0
	116,2

	2


	Чистая прибыль


	т.р.
	79 374
	72 110
	90,8


3. ОТЧЕТ СОВЕТА ДИРЕКТОРОВ О РЕЗУЛЬТАТАХ РАЗВИТИЯ

Совет директоров определяет приоритетные направления деятельности общества, утверждает план развития, в т. ч. бюджет и инвестиционные программы. Запланированные на 2019 год показатели достигнуты. 

Основные экономические показатели деятельности

АО «СТАРТ» за 2019 год

	№
	Показатели
	Ед.

изм.
	2018 г.
	2019 г.
	Изменение, %

	1
	Реализация  продукции
	т.р.
	446 795
	474 513
	106,2

	2
	Чистая прибыль
	т.р.
	53 473
	79 374
	148,4


Расходы на оплату труда 

АО «СТАРТ» за 2019 год

	№
	Показатели
	Ед.

изм.
	2018 г.
	2019 г.
	Изменение, %

	1
	Расходы на оплату труда
	т.р.
	115 793
	111 101
	95,9

	2
	Отчисления на социальные нужды
	т.р.
	35 278
	35 499
	100,6


	


Среднесписочная численность работников АО «СТАРТ» на 01.01.2020 составила 143 человека. 

Объём использования энергетических ресурсов 

АО «СТАРТ» в 2019 году 

	№
	Показатели
	Ед.

изм.
	2018 г.
	2019 г.
	%

	1
	Тепловая  энергия
	г.кал.
	2 448,9
	2 082,1
	85,0

	
	
	тыс. руб.
	3 408,8
	2 996,5
	87,9

	2
	Электрическая  энергия
	тыс. квт/ч
	1 580,3
	1 440,9
	91,2

	
	
	тыс.руб.
	7 906,6
	7 657,2
	96,8

	3
	Бензин автомобильный
	т.
	14,7
	15,9
	108,2

	
	
	тыс. руб.
	412,0
	572,4
	138,9


В 2019 году проведено 20 заседаний Совета директоров и 2 Общих собрания акционеров. На заседаниях Совета директоров в 2019 году рассматривались следующие основные вопросы:
           - утверждение годового отчета ОАО «СТАРТ» за 2018 год; утверждение годовой бухгалтерской отчетности и отчета о прибылях и убытках АО «СТАРТ» за 2018 год; избрание ревизионной комиссии АО «СТАРТ»; избрание аудитора АО «СТАРТ»; 
- одобрение сделок, в совершении которых имеется заинтересованность, между АО «СТАРТ» и Лигай Д.В; 

- одобрение сделки по продаже доли в уставном капитале Общества с ограниченной ответственностью «Лизинговая инвестиционная компания «Лизинг-Инвест», (ОГРН 1021603060291, ИНН 1656021486);

- одобрение заключение договора  купли-продажи оборудования с ООО «ТЕРРА СИСТЕМЫ»;

           - одобрение совершения крупной сделки, одновременно являющейся сделкой, в совершении которой имеется заинтересованность, заключения договора купли-продажи недвижимого имущества с ООО «ТФК»;

          - одобрение совершения сделок, в совершении которых имеется заинтересованность, заключения договоров купли-продажи недвижимого имущества с ООО «ТФК»;

 - организационные вопросы.
4. ОТЧЕТ О ВЫПЛАТЕ ДИВИДЕНДОВ
Общим собранием акционеров 20.05.2019 г.  было принято решение по результатам деятельности предприятия за 2018 год не выплачивать дивиденды по  обыкновенным акциям. По привилегированным акциям выплачены дивиденды в размере 100% от номинальной стоимости (10 рублей) за одну акцию, в общей сумме 16 840 рублей за 2018 год за счет прибыли прошлых лет.
5. ОСНОВНЫЕ ФАКТОРЫ РИСКА
Отраслевые риски.

Наиболее значимые, по мнению акционерного общества, ситуации могут быть связаны изменениями в работе Государственной корпорации по содействию разработке, производству и экспорту высокотехнологичной промышленной продукции «Ростех», Государственной корпорации по космической деятельности «Роскосмос», что может привести к   сокращению портфеля заказов и выручки Общества. 

К факторам риска также относится отсутствие профильных учебных заведений, ухудшение состояния по подбору, подготовке, расстановки производственных кадров. Этот фактор будет способствовать старению кадров предприятия, дефициту специалистов. Обществу придётся сократить количество выполняемых заказов, увеличить время на подготовку специализированных работников, что повлияет на сокращение объёмов реализации   продукции и услуг. 
К факторам риска можно отнести изменение цен на сырьё, услуги, используемые предприятием. Изменение цен на сырьё, услуги и комплектующие повлияет на  отпускные цены на продукцию АО «СТАРТ». Но, учитывая то, что основными потребителями являются предприятия оборонного комплекса, в том числе, получающие продукцию в рамках ГОЗ, указанный фактор повлияет на объёмы продаж не существенно – изменение цен возможно только в пределах рассчитанного Министерством экономического развития РФ индекса дефлятора. На продукцию, которая реализуется АО «СТАРТ» на конкурентной основе, отпускные цены на продукцию будут установлены с учетом текущей рыночной ситуации. Эмитент, в случае наступления указанного риска, планирует изыскивать внутренние резервы для снижения производственных затрат с целью недопущения резкого увеличения отпускных цен. 

Реализация вышеизложенных рисков не окажет существенного влияния на исполнение обязательств по размещенным ценным бумагам.

Региональные риски.
Общество, зарегистрированное в качестве налогоплательщика в городе Казань Республики Татарстан, являющегося одним из наиболее стабильных регионов Российской Федерации. По мнению эмитента, сложившаяся тенденция развития региона будет оказывать положительные влияние  как  на  экономику  региона в целом, так и на финансовое  состояние  самого  Общества.                                                                                                                                                                                               С точки зрения предприятия, риски, связанные с изменением общей политической ситуации в государстве существенно не повлияют на его финансовое положение. Риски, связанные с возможными военными конфликтами, введением чрезвычайного положения и забастовками в Российской Федерации и Республике Татарстан, минимальны. Рисков, связанных с географическим местонахождением эмитента (в том числе повышенная опасность стихийных бедствий, возможное прекращение транспортного сообщения в связи с удаленностью и труднодоступностью), не имеются.
Финансовые риски.
Колебание курса рубля по отношению к ведущим мировым валютам для Общества означает следующее:
- в случае падения курса рубля снижаются конкурентные преимущества иностранных поставщиков аналогичной продукции на российский рынок. Это даёт импульс к увеличению объёма реализации продукции эмитента внутри страны. В связи с незначительным объёмом экспортных поставок колебание курсов не оказывает существенного влияния на деятельность эмитента;
- с другой стороны, использование эмитентом материалов, произведенных за рубежом, в случае роста стоимости иностранных валют будет оказывать некоторое влияние на увеличение стоимости материальных затрат, но все же незначительное, в связи с малым применением импортных материалов;
- эмитент не привлекает кредиты в иностранной валюте и российских рублях, размещение облигаций не проводится. В связи с этим влияние колебания курсов и процентных ставок незначительно. Выплата дивидендов акционерам практически не зависит от темпов инфляции, так как большая часть чистой прибыли расходуется на обновление реакторного парка в связи с большой степенью износа оборудования и только небольшая часть на выплату дивидендов, что для эмитента не затруднительно ни по срокам, ни по объёму выплачиваемых средств;
В случае достижения показателем инфляции критических значений, а также резкого изменения процентных ставок, наибольшим изменениям будут подтверждены следующие показатели финансовой отчётности Общества: прибыль, размер дебиторской и кредиторской задолженности. Деятельность эмитента, осуществляемая как на российском, так и на внешнем рынке, зависит от правовых рисков, связанных с изменением валютного регулирования и правил таможенного контроля. В связи с проведением политики либерализации валютного регулирования риски, связанные с изменениями валютного законодательства, снижаются. Эмитент оценивает, как низкий риск изменения валютного регулирования.
Юридические риски.
Отмена установленных законодательством Российской Федерации льгот в сфере налогообложения.  Внесение   изменений или дополнений в акты законодательства о налогах и сборах, касающихся введения дополнительных условий для предоставления налоговых льгот. Внесение изменений или дополнений в акты законодательства о налогах и сборах, касающихся введения нормативов предоставляемых налоговых льгот.

           Внесение изменений или дополнений в акты законодательства о налогах и сборах, касающихся   увеличения налоговых ставок.                                                                                                                                                                               Введение новых видов налогов. Данные изменения в налоговом законодательстве могут привести к увеличению налоговых платежей и как следствие - снижение чистой прибыли эмитента. В случае внесения изменений в действующие порядок и условия налогообложения эмитент намерен планировать свою финансово-хозяйственную деятельность с учётом этих изменений.
Риски: ужесточение таможенного контроля и увеличение таможенных пошлин. Риск увеличения таможенных пошлин является незначительным в силу принятия нового Таможенного Кодекса, который чётко регулирует правила таможенного контроля и устанавливает ставки таможенных пошлин. Учитывая длительный срок разработки нового Кодекса, значительную новизну его положений, принципиальную значимость правил таможенного контроля и ставок таможенных пошлин в ближайшее время изменений соответствующих норм Таможенного Кодекса Российской Федерации не предвидится. Вследствие того данный риск не является значительным. В случае изменения валютного и таможенного законодательства эмитент примет необходимые меры для преодоления законодательных барьеров. 
Изменение судебной практики по вопросам, связанным с деятельностью эмитента (в том числе по вопросам лицензирования), не способно существенно повлиять на результаты его деятельности, а также на результаты текущих споров эмитента с третьими лицами, поскольку текущие споры не влияют на основную деятельность эмитента.
6. ПЕРЕЧЕНЬ СОВЕРШЕННЫХ СДЕЛОК                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

2019 году Советом директоров Общества одобрены следующие следки:

1. Сделка, в совершении которой имеется заинтересованность, между АО «СТАРТ» и Лигай Д.В. одобрена Советом директоров АО «СТАРТ». Протокол № 2 от 1 февраля 2019 года. Одобрено изменение срока погашения и процентной ставки  по договору займа от 15.08.2018 г. Срок погашение продлен до 25 апреля 2019 года, процентная ставка по договору снижена до  4,9 (четыре целых и девять десятых) процентов годовых.

2. Сделка, в совершении которой имеется заинтересованность, между АО «СТАРТ» и Лигай Д.В. одобрена Советом директоров АО «СТАРТ». Протокол № 7 от 22 апреля 2019 года. Одобрено изменение срока погашения по договору займа от 15.08.2018 г. Срок погашение продлен до 25 декабря 2019 года.

3. Крупная сделка, одновременно являющейся сделкой, в совершении которой имеется заинтересованность, между АО «СТАРТ» и ООО «ТФК» одобрена Советом директоров АО «СТАРТ». Протокол № 16 от 30 октября 2019 года. Одобрено  заключение договора купли-продажи недвижимого имущества с ООО «ТФК», а именно покупка квартиры и два машиноместа общей стоимостью 28 300 000 (Двадцать восемь миллионов триста тысяч) рублей. 

4. Сделка, в совершении которой имеется заинтересованность, между АО «СТАРТ» и  ООО «ТФК» одобрена Советом директоров АО «СТАРТ». Протокол № 18 от 08 ноября 2019 года. Одобрено  заключение договоров купли-продажи имущества с ООО «ТФК» общей стоимостью 8 900 000 (Восемь миллионов девятьсот тысяч) рублей.

5. Сделка, в совершении которой имеется заинтересованность, между АО «СТАРТ» и  ООО «ТФК» одобрена Советом директоров АО «СТАРТ». Протокол № 19 от 19 декабря 2019 года. Одобрено  заключение договоров купли-продажи земельных участков общей стоимостью  9 000 000 (Девять миллионов девятьсот тысяч) рублей.

6. Сделка, в совершении которой имеется заинтересованность, между АО «СТАРТ» и Лигай Д.В. одобрена Советом директоров АО «СТАРТ». Протокол № 20 от 23 декабря 2019 года. Одобрено изменение срока погашения по договору займа от 15.08.2018 г. Срок погашение продлен до 25 марта 2020 года.

7. СОСТАВ СОВЕТА ДИРЕКТОРОВ ОБЩЕСТВА
Протоколом годового общего собрания акционеров от 20 мая 2019 года в члены Совета директоров АО «СТАРТ» были избраны: Спиридонов Александр Геннадьевич, Рябов Игорь Алексеевич, Лигай Денис Вадимович, Яценко Иван Владимирович, Поляков Владимир Юрьевич.
Протоколом внеочередного общего собрания акционеров 7 ноября 2019 года досрочно были прекращены полномочия  членов Совета директоров Общества. В члены Совета директоров АО «СТАРТ» 7 ноября 2019  избраны: Спиридонов Александр Геннадьевич, Рябов Игорь Алексеевич, Лигай Денис Вадимович, Поляков Владимир Юрьевич, Шуркин Дмитрий Сергеевич.
Спиридонов Александр Геннадьевич – Председатель Совета директоров.
Год рождения: 1975.
Образование: высшее.
Должности, занимаемые данным лицом в Обществе и других организациях за последние 5 лет и в настоящее время, в том числе по совместительству:
	Период
	Наименование организации
	Должность

	30.05.2014 г. по настоящее время
	ООО «ТФК»
	Генеральный директор

	05.04.1999 г. – 01.06.2017 г.
	ООО «КОРСА»
	Зам. директора по  финансам

	04.05.2009 г. по настоящее время
	Банк «Заречье» (АО)
	Начальник валютного управления


Доли участия в уставном капитале и обыкновенных акций Общества на 31.12.2019г. не имеет. 

Рябов Игорь Алексеевич

Год рождения: 1966.
Образование:  высшее.
Должности, занимаемые данным лицом в Обществе и других организациях за последние 5 лет и в настоящее время, в том числе по совместительству:
	Период
	Наименование организации
	Должность

	27.05.2011 г. по настоящее время
	Банк «Заречье» (АО)
	Зам. председателя правления


Доли участия в уставном капитале и обыкновенных акций Общества на 31.12.2019г. не имеет. 

Яценко Иван Владимирович
Год рождения: 1969.
Образование: высшее.
Должности, занимаемые данным лицом в Обществе и других организациях за последние 5 лет и в настоящее время, в том числе по совместительству:
	Период
	Наименование организации
	Должность

	2009 г. по настоящее время
	ООО «Сафари Клуб»
	Коммерческий директор


Доли участия в уставном капитале и обыкновенных акций Общества на 31.12.2019г. не имеет. 

Поляков Владимир Юрьевич

Год рождения: 1970.
Образование: высшее.
Должности, занимаемые данным лицом в Обществе и других организациях за последние 5 лет и в настоящее время, в том числе по совместительству:
	Период
	Наименование организации
	Должность

	01.11.2011 г. по 10.01.2018 г.
	ОАО «СТАРТ»
	Зам. генерального директора по производству и сбыту

	10.01.2018 г. по настоящее время 
	ОАО «СТАРТ»
АО «СТАРТ»
	Исполняющий обязанности генерального директора, Генеральный директор


Доля участия в уставном капитале эмитента на 31.12.2019 г. - 6,132%. Доля принадлежащих лицу 31.12.2019 г. привилегированных акций – 25,475%, обыкновенных акций эмитента - 5,484 %. Доли участия лица в уставном (складочном) капитале (паевом фонде) дочерних и зависимых обществ эмитента: лицо указанных долей не имеет. 
Лигай Денис Вадимович

Год рождения: 1979
Образование: высшее.
Должности, занимаемые данным лицом в Обществе и других организациях за последние 5 лет и в настоящее время, в том числе по совместительству:

	Период
	Наименование организации
	Должность 

	11.02.2008 – 31.10.2011
	ОАО «СТАРТ»
	Заместитель генерального директора по режиму

	01.11.2011 – по настоящее время
	ОАО «СТАРТ», АО «СТАРТ»
	Заместитель генерального директора по режиму и кадрам


Доли участия в уставном капитале и обыкновенных акций Общества на 31.12.2019г. не имеет. 
Шуркин Дмитрий Сергеевич

Год рождения: 1964
Образование: высшее.
Должности, занимаемые данным лицом в Обществе и других организациях за последние 5 лет и в настоящее время, в том числе по совместительству:
	Период
	Наименование организации
	Должность

	29.05.2007 - 29.06.2018
	ПАО «КВЗ
	Заместитель генерального директора по финансово-материальным вопросам – 1-й заместитель генерального директора

	28.08.2019 по настоящее время
	ООО «Лизинговая инвестиционная компания «Лизинг – Инвест»
	Директор


Доля участия в уставном капитале эмитента на 31.12.2019 г. - 24,256 %.  Доля принадлежащих лицу обыкновенных акций эмитента на 31.12.2019 г. - 25,068 %. Доли участия лица в уставном (складочном) капитале (паевом фонде) дочерних и зависимых обществ эмитента: лицо указанных долей не имеет. 
Вознаграждение Председателю Совета директоров за 2019 год составило 22 228 965,52 рублей. Размер вознаграждений и оплаты труда членам Совета директоров, в том числе являвшихся работниками АО «СТАРТ» за 2019 год, составил 21 191 081,85 рублей. 
8. ЕДИНОЛИЧНЫЙ ИСПОЛНИТЕЛЬНЫЙ ОРГАН ОБЩЕСТВА

Лицо, исполняющее функции единоличного исполнительного органа эмитента – Поляков Владимир Юрьевич.

Год рождения: 1970.
Образование: высшее.
Период с 10.01.2018 г. по настоящее время.

Организация: ОАО «СТАРТ» 

         Должность: Генеральный директор.
Доля участия в уставном капитале эмитента на 31.12.2019 г. - 6,132%. Доля принадлежащих лицу на 31.12.2019 г. привилегированных акций – 25,475%, обыкновенных акций эмитента - 5,484 %. Доли участия лица в уставном (складочном) капитале (паевом фонде) дочерних и зависимых обществ эмитента: лицо указанных долей не имеет. 
25 декабря 2019 Поляковым В.Ю. было приобретено  2640 обыкновенных акций  и 429 привилегированных акций АО «СТАРТ».
	Порядковый номер сделки
	Количество обыкновенных акций 
	Количество привилегированных акций 

	1
	 
	21

	2
	30
	3

	3
	49
	 

	4
	30
	3

	5
	1
	 

	6
	113
	12

	7
	33
	9

	8
	 
	21

	9
	122
	12

	10
	141
	21

	11
	105
	15

	12
	 
	15

	13
	79
	15

	14
	109
	12

	15
	109
	9

	16
	100
	12

	17
	83
	15

	18
	1
	 

	19
	100
	9

	20
	 
	9

	21
	8
	 

	22
	15
	 

	23
	90
	6

	24
	 
	21

	25
	100
	9

	26
	29
	3

	27
	 
	21

	28
	100
	6

	29
	 
	15

	30
	36
	12

	31
	50
	12

	32
	135
	 

	33
	107
	9

	34
	83
	3

	35
	94
	12

	36
	100
	15

	37
	100
	15

	38
	100
	9

	39
	 
	21

	40
	54
	3

	41
	109
	12

	42
	116
	12

	43
	9
	 


Критериями для определения вознаграждения лица, занимающего должность единоличного исполнительного органа генерального директора Общества, являются справедливые принципы соразмерности оплаты труда руководителя предприятия возложенным на него обязанностям и мере ответственности за их выполнение.
             Генеральный  директор                                         В.Ю. Поляков

             Главный  бухгалтер                                                  С.А. Антонов

Приложение № 1

Дополнительная информация, подлежащая раскрытию
	№
	Наименование
	Информация

	1
	Полное фирменное наименование
	Акционерное общество «СТАРТ»

	2
	Сокращенное фирменное наименование Общества на русском языке
	АО «СТАРТ»

	3
	Место нахождения Общества
	г. Казань, Республика Татарстан

	4
	Адрес Общества
	420095, Республика Татарстан, г. Казань, ул. Восстания, д. 100, здание 315

	5
	Место нахождения исполнительных органов и адрес хранения документов Общества
	420095, Республика Татарстан, г. Казань, ул. Восстания, д. 100, здание 315

	4
	Адрес электронной  почты
	e-startkazan@yandex.ru

	5
	Адрес  страницы  в сети интернет
	www.стартоао.рф

	6
	Регистратор  Общества
	ООО Евроазиатский  регистратор                                                     

ИНН 166005580/165502001

420021, РТ, г. Казань, ул. Столбова, д.2.


Приложение № 2
КАЛЬКУЛЯЦИЯ

                   СТОИМОСТИ  ИЗГОТОВЛЕНИЯ  КОПИИ  ДОКУМЕНТА

	Наименование  статей  затрат
	Руб.

	1. Сырьё  и   материалы

2. Заработная  плата

3.  Страховые взносы и взносы на      обязательное страхование от несчастного случая.

4. Амортизация и  ремонт  оборудования

5. Общехозяйственные  расходы.

6. Производственная  себестоимость

7. Полная  себестоимость

8. Цена

9. НДС 20%

10. Цена  с НДС
	0,41
2,80
0,85
0,11
0,33
4,50
4,50
4,50
0,90
5,40


Калькуляционная  единица  1 лист, одна  сторона

Стоимость  изготовления  1 листа  документа – 5,40 руб.
PAGE  

