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Владимир

ЕРМОЛАЕВ

Магазин готового
бизнеса

Консультант, 
бизнес-брокер
высшей категории

Если кто помнит, 
на нашем рынке был
достаточно продол-
жительный этап «по-
ля чудес» в стране,
извините, «дураков»

А. Романов (с. 3)

«Верить в сказки» 
не стоит. Реальными
покупателями явля-
ются люди из той же
самой полиграфии 

В. Ермолаев (с. 4)

Издатели не спешат
раскупать типогра-
фии… Понять их
можно: для этого на-
до быть уж слишком
оптимистом

Ю. Захаржевский (с. 7)
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ПОЛЕ ЧУДЕС

том числе по базе полиграфических
предприятий. Вот люди и обращаются.
ГАРТ: Сразу с предложением продать
свой бизнес? 
В. Е.: Сначала приезжают посовето-
ваться, насколько это реально. Мы
проводим предварительное интервью,
смотрим финансовые показатели, обо-
рудование и условия аренды. После
этого сообщаем, можно продать этот
бизнес или нет.  
ГАРТ: Ну, продать-то можно, видимо,
все. Вопрос цены. Или нет? 
В. Е.: Нет. Вопрос цены возникает
только если продать можно. В против-
ном случае бизнес можно лишь рас-
продать как оборудование. Например,
если это убыточное предприятие и
договор аренды помещений у него
всего на год, то как «бизнес» его никто
не купит. 
ГАРТ: Убыточное-неубыточное… Здесь
есть много нюансов. Небольшие ком-
пании обычно не полностью прозрачны.  
В. Е.: Мы анализируем и ту, и другую
часть бизнеса. Естественно, на основе
данных, которые предоставляет собст-
венник. В процессе проверки работаем
с бухгалтерскими документами пред-
приятия.
ГАРТ: Собственники не пытаются ввес-
ти вас в заблуждение? 

(Продолжение на с. 4)

ГАРТ: Владимир, как становятся биз-
нес-брокерами?
В. Е.: Вопрос интересный, потому, что
наша профессия — на стыке многих.
Здесь и технологии продажи, и фи-
нансы, и маркетинг. В основном мы
стремимся привлекать молодых ам-
бициозных финансистов, экономис-
тов, которым скучна чисто аналитиче-
ская работа и которые хотят проявить
себя в такой области как продажа биз-
неса.
ГАРТ: В вашем магазине продаются са-
мые разные производственные фир-
мы, но часто встречаются предложе-
ния по продаже типографий. Откуда
они берутся? 
В. Е.: Мы — известная компания. В Ин-
тернете сайт на первых позициях. В
свое время проводили почтовые рас-
сылки с предложением наших услуг, в
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ИЗДАТЕЛЬСТВО

КРЕКС-ФЕКС-ПЕКС

«Рано утром Буратино пересчитал
деньги. Золотых монет было столько,
сколько пальцев на руке — пять». Пока
там все работают на выставке, мы смо-
трим футбол, попиваем неправильное
пиво и читаем книги. 

Опять возникла тема про бизнес в
полиграфии и опять на ум приходят
странные аналогии. Вот мне, если чест-
но, всегда казалось, что «Незнайка на
Луне» — вполне всеобъемлющее руко-
водство для курса МБА. Но, похоже,
эта книга для менеджеров высшего зве-
на. Ведущий редактор предложил(а) те-
му приключений Буратино. Тоже, меж-
ду прочим, вполне бизнес-учебник. 

Если кто помнит, на нашем рынке
был достаточно продолжительный этап
«поля чудес» в стране, извините, «ду-
раков». Были свои «коты базилио» и
«алисы», предлагавшие закопать де-
нежки. И многие закапывали. Кого бы
подвести под роль Карабаса Барабаса?
Наверное, это обобщенный образ ка-
питалистической системы бизнеса, ко-
торая пришла все-таки на наше «поле
чудес». Все уже. Настал переломный
момент и на нашем полиграфическом
рынке. Урожайность денежных деревь-
ев сильно упала, а некоторые вообще
перестали плодоносить. 

На Западе типографиям уже давно
тяжело. На самом деле, изменяется са-
ма мировая полиграфическая отрасль.
Дела у производителей оборудования
совсем не так хороши, как может пока-
заться со стороны. Выставка стала для
них последнией проверкой. Я не со-
мневался, что рапорты об успешных
результатах не заставят себя ждать, но
это рапорты для прессы и тех, кто еще
не принял решение о приобретении
новой «десятки». А ведь есть еще ак-
ционеры и финансовые организации.
Для них пресс-релизы — информация
не самая важная, им деньги давай. 

Рынок печатных машин стал совсем
похожим на рынок принтеров. Они есть
у всех производителей, причем у веду-
щей четверки мало отличаются друг от
друга в аналогичных комплектациях. И
конкуренция — жесточайшая.

Если наши типографии еще не-
сколько лет назад могли спокойно смо-
треть на то, что происходит на евро-
пейском и американском рынках, то
теперь получается (как ни грустно об
этом писать), что надо либо участво-
вать в гонке, либо сходить с дистанции.
Сходить можно по-разному. Мы сна-
чала хотели взять интервью у двух уча-
стников рынка купли-продажи типо-
графий. У нас уже года три назад была
такая тема, еще на заре всего этого
кризиса. Но один, который стоит на
первой полосе, оказался вполне само-
достаточен для демонстрации того,
насколько неприятна для владельца
типографии эта попытка продать свое
дерево на «поле чудес» или выкопать
зарытые когда-то золотые. Сколько их
там было, помните? У Буратино, на-
пример, к моменту закапывания из пя-
ти оставалось только четыре.

Андрей Романов,

главный редактор

P. S. Только хотел сказать, что их тор-
говцы подержанными машинами, не-
смотря на успехи поставщиков на
drupa, продолжают предлагать модели
98-го года, как свалился очередной
спам про оборудование из российской
типографии. Так, CD... Но это же... Та-
кая машина в нашей стране была од-
на... Это... Хотя это просто лишний раз
подтверждает написанное выше. Да, и
воспользоваться услугами таких фирм,
возможно, правильное решение. Какой
смысл в продавцах бизнеса, если они
могут продать его только по цене обо-
рудования?

ГАРТ
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Ведь путем простого анализа все обна-
ружить непросто. 
В. Е.: Нормальный человек, приходя к
врачу, не будет рассказывать о симпто-
мах, которых нет, скрывать, что у него
болит. Он просто захочет, чтобы его
вылечили. Так и у нас. 

Обращаясь к нам, люди платят
деньги за услуги. И если уж они решили
продать бизнес, то какой смысл обма-
нывать? Потеряем время и мы, и они, а
в итоге все равно все вскроется и сдел-
ка не состоится. 
ГАРТ: Владимир, каково Ваше мнение
о нашем полиграфическом рынке?
В. Е.: Наш опыт работы в этом секторе
показывает, что производственные
мощности растут быстрее, чем объем
рынка. Доступность лизинга и кредит-
ных схем этому во многом способству-
ет. Большинство игроков чувствуют се-
бя не очень уютно. Поэтому у многих
возникает вопрос, не продать ли свой
бизнес. Высокая конкуренция, рынок, в
целом, стагнирующий, интереса со сто-
роны новых игроков не наблюдается.  

Сторонних инвесторов, желающих
купить типографию, тоже нет. Не при-

ходят к нам люди со словами: есть
500 тыс. долл., хочу купить полиграфи-
ческий бизнес и развивать его. 
ГАРТ: Ну, или их совсем немного...
В. Е.: Просто нет. Я не считаю тех, кто
приходит и рассказывает, что в месяц

тратит уйму денег на этикетки и дума-
ет, что надо купить свою типографию.
Или издает газету и тоже хочет пере-
стать платить за ее печать... Такие,
очень редко, но все еще бывают, и мы
им объясняем, что делать этого не на-
до. И типографиям «верить в сказки»
тоже не стоит. По опыту, реальными
покупателями являются люди из той же
самой полиграфии. По разным причи-
нам. Мы в прошлом году провели две
сделки по продаже типографий. Одну

купила другая московская, у которой
внезапно возникли проблемы с поме-
щением. Кроме того, установленная в
продающейся типографии печатная
машина удачно дополняла их набор
оборудования. Плюс дополнительный
пакет заказов. 

А во втором случае типография, рас-
положенная в Подмосковье, приобрела
московскую, что позволило ей стать бо-
лее активным участником рынка. 
ГАРТ: Для Москвы, видимо, вопрос на-
личия помещения — главный при про-
даже бизнеса?  
В. Е.: Да. Это очень важный вопрос. Но
есть и обратные примеры, когда типо-
графия, не имеющая по каким-то при-
чинам проблем с площадями, подыс-
кивает другую — с необходимым набо-
ром оборудования. 
ГАРТ: А как считается цена?  
В. Е.: Практика такова, что цена прода-
жи типографии представляет собой
стоимость ее оборудования плюс обо-
ротные средства. Продать ее именно
как бизнес с учетом нематериальных
активов и goodwill сегодня практически
невозможно. Это, как правило, миф.
Причем продавать проще целиком, а не
по частям. Так и выгоднее, и удобнее. 
ГАРТ: Ну да, когда покупатели редки...  

ИНТЕРВЬЮ

Владимир ЕРМОЛАЕВ

(Продолжение. Начало на с. 1)

Продать типографию
как бизнес с учетом

нематериальных 
активов и goodwill

сегодня практически
невозможно. 

Это миф



В. Е.: Да, а тут разом, по среднерыноч-
ной цене оборудования, не растягивая
процесс во времени... 
ГАРТ: То есть, Вы хотите сказать, что
хорошие типографии не продаются.  
В. Е.: Я готов согласиться, что в поли-
графии, возможно, есть хорошие, при-
быльные предприятия. Но мы пока не
сталкивались с бизнесом, оценка кото-
рого по прибыли была бы больше, чем
по активам.  
ГАРТ: Такие есть, это точно. И как их
тогда оценить?   
В. Е.: Должна использоваться сме-
шанная оценка. Цена бизнеса будет
равна сумме активов и прибыли за оп-
ределенный период. Скажем, за год-
полтора. 
ГАРТ: На Западе практикуется еще и
оценка просто по прибыли, умножен-
ной на коэффициент 5, например. 
В. Е.: Есть и такая. Но при смешанном
подходе все получается логичнее. До-
пустим, прибыль при 1 млн активов со-
ставляет 500 тыс. Тогда стоимость биз-
неса — 1,5 млн, с учетом всего: клиент-
ской базы, торговой марки, персонала. 
ГАРТ: В конце концов цену устанавли-
ваете вы или клиент?   
В. Е.: Мы даем свои рекомендации по
цене. Если они принимаются с мини-
мальными оговорками, то работаем.
Если не принимаются совсем — нет.
Бессмысленно терять время.
ГАРТ: А какова ваша комиссия?   
В. Е.: По факту продажи мы получаем
5–10% от суммы сделки. Есть еще не-
большой предварительный платеж за
подготовку материалов и правовой ау-
дит предприятия. 
ГАРТ: Полиграфия для вас — интерес-
ный сектор? 
В. Е.: В целом — да. Но есть, конечно,
сектора, куда более «живые» с точки
зрения продажи бизнеса. В первую
очередь, те, где много игроков и нор-
мальная конкуренция. Сегодня, напри-
мер, таким сектором является произ-
водство строительных материалов. Не-
смотря на положительную динамику
рынка, уже находятся желающие выйти
из игры. 

Еще есть ресторанный сектор. В
Москве пять тысяч предприятий об-
щественного питания. И на этот рынок
приходят частные инвесторы, которым
интересно вложить несколько сотен
тыс. долл. в свой бизнес.
ГАРТ: Рестораны, в отличие от типо-
графий, «разлетаются», как горячие
пирожки?
В. Е.: Бизнес — достаточно слож-
ный продукт, чтобы «улетать». Он
продается. 

ГАРТ: У вашей компании, наверное,
есть некий сложившийся круг инвес-
торов? 
В. Е.: Не совсем так. Есть, конечно, те,
с которыми мы сотрудничали и сотруд-
ничаем, но… Поймите, инвестор мо-
жет купить бизнес, потом его продать,
чтобы купить что-нибудь другое. Но
это не будет продолжаться бесконеч-
но — его начинают волновать текущие
проблемы.

Вообще, статистика такова, что по-
купает один из десяти заинтересовав-
шихся. К остальным девяти, которым
по каким-то причинам этот вариант не
подошел, мы можем обратиться с

другими предложениями, которые по-
явятся в дальнешем. 

Если говорить о стоимости сделок
применительно к полиграфии, то она в
этом секторе варьируется от 100 до
700 тыс. долл.
ГАРТ: А из полиграфических компаний
что-то сейчас выставлено на продажу?
В. Е.: Да, две типографии. Одна из
них — не самая большая москов-
ская — оценена в 1 млн. Просто пото-
му, что у нее помещение в собствен-
ности. 



Говоря об издательском бизнесе, уже
не получится оставить без внимания
«небумажные» носители информации.
Появилось даже новое течение —
«мультмедийные издательства». Это
те, которые работают одновременно
через телевидение, Интернет, газеты и
т. п. Оптимисты, правда, по-прежнему
утверждают, что Интернет не конкури-
рует с периодическими изданиями, а
помогает: анонсирует статьи, привле-
кает читателей… Но ведь рано или по-
здно такое мультимедийное издатель-
ство сделает очередной шаг. Заметили,
как Яндекс заботливо доставляет рек-
ламу в зависимости от запросов в поис-
ковике? Это напоминает персонализи-
рованную контекстную рассылку. А
теперь представьте, что издательство,
имеющее свой сайт, в зависимости от
интересов подписчика в Интернете, бу-
дет высылать ему персонализирован-
ные номера газеты. Например, если на
сайте он интересуется покупкой авто-
мобиля определенной марки или не-
движимости, то и в газете будет соот-
ветствующая реклама. Заманчиво? 

А КАК ЖЕ ОФСЕТ?

Заманчиво, но только не для офсетных
типографий, объем загрузки которых
при этом значительно уменьшится. К
примеру, в компании Screen считают,
что к 2015 г. существенная часть газет и
почти половина всех книг будет печа-
таться цифровым способом. Таким об-
разом издательства сэкономят на
перевозке, а читатели того или иного
города будут получать более оператив-
ную и актуальную информацию.

В спецвыпуске журнала «Курсив»
(май с. г.) приводится прогноз развития
газетной печати в мире, из которого
следует, что в 2018 г. количество газет,
напечатанных цифровым способом,
превысит 50% от общего числа. По
прогнозам сторонников традиционной
печати, доля «персональных газет» бу-
дет гораздо меньше, но все же доволь-
но значительной.

Ситуация с книгами — аналогичная.
За рубежом стремительно завоевывает
популярность новая услуга: в книжном

магазине устанавливается ЦПМ, печа-
тающая «книги по требованию». А для
продажи через Интернет это вообще
оптимальное решение. И в итоге поку-
патель может получить любую книгу,
имеющуюся в недрах того или иного из-
дательства, независимо от ее наличия в
магазине или на складе. Стоит это удо-
вольствие пока недешево, но зато чрез-
вычайно расширяет выбор покупателя.

В принципе, можно «издать» для себя
даже какие-то старинные книги, кото-
рые сейчас во многих музеях мира про-
ходят оцифровку, поскольку бумага —
слишком ненадежный носитель, чтобы
доверять ей литературные сокровища.

В данном случае прослеживается
две тенденции. Первая: увеличение
числа наименований книг с одновре-
менным уменьшением их тиражей при-
ходит к своему логическому заверше-
нию — чрезвычайное многообразие
наименований, но тиражи исчисляются
штуками. 

Вторая тенденция заключается в
том, что издатели становятся все ближе
к конечному потребителю (в каком-то
смысле клиент сам превращается в из-
дателя), и книжные типографии в сво-
ем нынешнем виде рискуют остаться не
у дел. Поставщик оборудования, изда-
тельство, магазин — а где здесь место
для типографии? 

С В2В НА В2С

Некоторые поставщики уже опреде-
лили специальные направления для ра-
боты с цифровой техникой. На drupa
для заказчиков полиграфической про-
дукции в этом году впервые выделен
отдельный павильон. Получается, что
производители оборудования обраща-
ются к нашим клиентам как бы через
голову полиграфистов. Но можно рас-
сматривать это и по-другому: концеп-
ция В2В меняется на В2С. Ту самую, что
многие полиграфисты считают для себя
неприемлемой: не с руки нам, мол, ра-
ботать с «человеком с улицы». Что ж,
рано или поздно человек с улицы сам
найдет способ напечатать то, что ему
нужно.
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КОЛОНКА ЗАХАРЖЕВСКОГО

Юрий 

ЗАХАРЖЕВСКИЙ

Конечно, всегда 
можно отговориться

тем, что полигра-
фия — «совсем 
другой бизнес». 

Но когда дело касает-
ся действительно

перспективных на-
правлений, это нико-
го не останавливает

ЧИТАЯ КЛАССИКОВ

Собственно говоря, что напрасно
винить современных авторов? Под-
ход к литературе (и искусству вооб-
ще) всегда был и остается коммер-
ческим. Только «проплатить» славу
и признание читателей на многие
столетия вперед не удавалось еще
никому.

ì ‚ÂÎË˜‡È¯Â„Ó „ÂÌËfl, Û Ò‡ÏÓ„Ó ·ÂÒ-
ÒÔÓÌÓ„Ó Ú‡Î‡ÌÚ‡ ·ÂÒÍÓÌÂ˜Ì˚ ÚÂ·Ó-
‚‡ÌËfl, ÍÓÚÓ˚Â ÂÏÛ ÔËıÓ‰ËÚÒfl ÒÂ·Â
ÔÂ‰˙fl‚ÎflÚ¸, Ë ÌÂÓÔËÒÛÂÏÓ ÔËÎÂÊ‡-
ÌËÂ, ÌÂÓ·ıÓ‰ËÏÓÂ ‰Îfl Â„Ó ‡Á‚ËÚËfl.
çÓ ÍÓ„‰‡ Ó·ÒÚÓflÚÂÎ¸ÒÚ‚‡ Ï‡ÎÓ Ì‡ ÌÂ„Ó
‚ÓÁ‰ÂÈÒÚ‚Û˛Ú, ÍÓ„‰‡ ÓÌ Á‡ÏÂ˜‡ÂÚ, ˜ÚÓ
Ò‚ÂÚ ÌÂ Ú‡Í ÛÊ ÚÛ‰ÌÓ Û‰Ó‚ÎÂÚ‚ÓËÚ¸,
Ë Ò‡Ï Ë˘ÂÚ ÎË¯¸ ÎÂ„ÍÓÈ, ÔËflÚÌÓÈ ‚Ë-
‰ËÏÓÒÚË, ÚÓ ·˚ÎÓ ·˚ Û‰Ë‚ËÚÂÎ¸ÌÓ, ÂÒ-
ÎË ·˚ ÒÚÂÏÎÂÌËÂ Í Û‰Ó·ÒÚ‚‡Ï Ë Ò‡-
ÏÓÎ˛·ËÂ ÌÂ Û‰ÂÊË‚‡ÎË ·˚ Â„Ó Ì‡
ÛÓ‚ÌÂ ÔÓÒÂ‰ÒÚ‚ÂÌÌÓÒÚË.

И. В. Гете

äÓ„‰‡ ÉÓ‡ˆËÈ ÔÂÔÓ‰‡Î ÔËÒ‡ÚÂÎflÏ
ÁÌ‡ÏÂÌËÚÓÂ Ô‡‚ËÎÓ Ì‡ ‰Â‚flÚ¸ ÎÂÚ ÓÒ-
Ú‡‚ÎflÚ¸ Ò‚ÓË ÒÓ˜ËÌÂÌËfl ‚ ÒÚÓÎÂ, ÂÏÛ
ÒÎÂ‰Ó‚‡ÎÓ Ó‰ÌÓ‚ÂÏÂÌÌÓ ÓÚÍ˚Ú¸ ËÏ
ÂˆÂÔÚ, Í‡Í ÔÓÊËÚ¸ ‰Â‚flÚ¸ ÎÂÚ ·ÂÁ
ÔË˘Ë.

Г. Гейне

ÇÂËÚ¸ ÒÓ·ÒÚ‚ÂÌÌÓÈ Ò‚ÓÂÈ Ï˚ÒÎË, ‚Â-
ËÚ¸, ˜ÚÓ ËÒÚËÌÌÓÂ ‰Îfl ÚÂ·fl, ‰Îfl Ú‚ÓÂ-
„Ó ÒÂ‰ˆ‡ ËÒÚËÌÌÓ Ë ‰Îfl ‚ÒÂı Î˛-
‰ÂÈ, — ‚ÓÚ ‚ ˜ÂÏ „ÂÌËÈ. Ç˚ÒÍ‡ÊË
Û·ÂÊ‰ÂÌËÂ, Ó‰Ë‚¯ÂÂÒfl ‚ „ÎÛ·ËÌ‡ı
‰Û¯Ë, Ë ÓÌÓ ÔËÓ·ÂÚÂÚ ÒÏ˚ÒÎ ‰Îfl
‚ÒÂı...

Р. Эмерсон, «Опыт»

…á‡ Ò‚ÓÂ ‚ ÓÚ‚ÂÚÂ,
ü Ó· Ó‰ÌÓÏ ÔË ÊËÁÌË ıÎÓÔÓ˜Û:
é ÚÓÏ, ˜ÚÓ ÁÌ‡˛ ÎÛ˜¯Â ‚ÒÂı Ì‡ Ò‚ÂÚÂ,
ëÍ‡Á‡Ú¸ ıÓ˜Û. à Ú‡Í, Í‡Í fl ıÓ˜Û.

А. Твардовский



Интересно, как это повлияет на со-
стояние дел с авторскими правами?
Ведь даже при печати больших тиражей
в типографиях наблюдается множество
случаев полиграфического «пиратства»
(не со стороны типографий, разумеет-
ся, а со стороны издателей). А уж если
печать переместится «на места»… Ус-
тоит ли менеджер или оператор ЦПМ
перед искушением, если покупатель
сам принесет диск? Да и обязан ли он
проверять принадлежность принесен-
ного «с улицы» текста? Возможно, в ли-
тературном деле наступит некоторый
кризис, связанный с массовым наруше-
нием авторских прав… Наверно, я сей-
час выскажу крамольную мысль: мо-
жет, оно и к лучшему? У очень многих
людей отпадет охота выдавать на гора
литературную продукцию. 

Честно говоря, в свое время мне ка-
залось, что Лев Толстой — излишне
многословный писатель. Глядя сегодня
на полки в книжных магазинах, запол-
ненные бумажными сериалами без
конца и края, я понимаю, как заблуж-
дался! Те, кого сейчас называют клас-
сиками, очень трепетно относились к
своим произведениям, корпели над
ними по многу лет, исправляли и до-
полняли… Нынешние куда как плодо-
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ИЗДАТЕЛЬСТВО

витее. Видимо, проблема в системе
оплаты литературного труда. Крат-
кость, как известно — сестра таланта,
но теща гонорара.

Но дело не только в этом. Бизнес у
издательств тоже становится все более
напряженным: найти автора, подпи-
сать договор, оформить книгу так, что-
бы она была заметна на полке, отпеча-
тать пробный тираж, не забыть про
пиар и промоушн… Ну, а если уж «по-
шла», то «выжимать» из автора все, что
возможно. Теперь у всех бизнес — и у
издателей, и у писателей. Что уж гово-
рить о следующем звене цепочки —
типографии. Требования издателей
растут, а планировать загрузку и разви-
вать производственные мощности в ус-
ловиях неопределенности достаточно
сложно.

ВЫГОДНЫЙ АЛЬЯНС?

В свое время о покупке собственной
типографии задумывались многие из-
дательства. Но получилось лишь у
единиц. А ведь, казалось бы, с техно-
логической точки зрения, покупка из-
дательством или рекламным агентст-
вом типографии — очень выгодный
союз, результатом которого может
стать быстрое и качественное испол-

нение на бумаге, а не просто красивая
картинка на экране.

Во-вторых, имея собственную типо-
графию, легче производить экспери-
менты с внедрением новых способов
печати или отделки. Сейчас некоторые
ведущие типографии выпускают для
клиентов каталоги-справочники, где
демонстрируются технологии, свойст-
ва материалов, рекомендуются разме-
ры тиражей и области применения. А
если типография и клиент будут со-
ставлять одно целое, то знакомство с
технологией станет еще проще и опе-
ративнее.

Только вот что-то издатели не спе-
шат раскупать типографии… Конечно,
понять их можно: одно дело рассуж-
дать о радужных перспективах поли-
графии, другое — рисковать СВОИ-
МИ деньгами. Нет, для этого надо
быть уж слишком оптимистом! Конеч-
но, всегда можно отговориться тем,
что полиграфия — «совсем другой
бизнес». Но когда дело касается дей-
ствительно перспективных направле-
ний, это никого не останавливает. Так
что, пока издательства не кинутся ску-
пать типографии, я, прошу прощения
за скептицизм, оптимистичным про-
гнозам не поверю.



Нам попались очень
интересные материалы
по американскому
рынку, на котором, ви-
димо, прокатывается
уже не первая волна
слияний и поглощений
среди типографий.

Наш рынок к таким
процессам не совсем
готов, тем не менее,
это интересно. Ведь
появляется все больше
тех, кто принял реше-
ние выкопать деньги 
и выйти из игры

Что он из себя представляет, этот са-
мый рынок типографий? И откуда он
мог возникнуть? Если обратиться к ка-
питалистическому определению, то
рынок появляется тогда, когда возни-
кают два типа субъектов. Одни готовы
продать, другие — купить определен-
ный товар: азбуку с картинками или по-
лиграфическое предприятие… При
этом всем понятно, что некоторые то-
вары могут продаваться как целиком,
так и частями. Отдельными подразде-
лениями, филиалами или просто доля-
ми в акционерном капитале.

Напомним, что в США и Европе в
рамках этого рынка уже несколько лет
идет планомерный процесс укрупне-
ния полиграфических предприятий и
существенного сокращения числа не-
больших типографий. Чаще они разо-
ряются, реже их поглощают. Причем
способов оценки стоимости полигра-
фического предприятия, как, впрочем,
и любого другого бизнеса, у них суще-
ственно больше, чем «оборудование
плюс оборотные». Но у нас пока приня-
то именно так.

Нашего рынка до перестройки по
понятным причинам не было. Он
появился в начале 90-х с началом при-
ватизации предприятий. Кому-то раз-
решали приватизироваться, кого-то ос-
тавляли про запас. Тем не менее, уже в
те годы в РФ некоторые государствен-
ные типографии стали частными. Про-
давцом выступило государство. Пер-
выми покупателями — книжные изда-
тельства, которые к тому моменту уже
накопили достаточные капиталы для
того, чтобы поучаствовать в процессе. 

Надо сказать, что бывшие государ-
ственные, а потом акционированные
предприятия имели обычно неплохие
помещения и/или существенную долю
на рынках производства книг или упа-
ковки. По крайней мере, основной
причиной возникновения рынка в
Москве стали именно эти факторы. Но
постепенно потенциальным пользова-
телям полиграфических мощностей
стало ясно, что намного проще полу-
чить контроль над типографией, чем
покупать ее. 

На Западе все просто. Есть много-
летний опыт и правдоподобная статис-
тика успехов и неудач купли-продажи
типографий. Одно из важных наблюде-
ний, которые они сделали: намного бо-
лее успешными являются слияния и
поглощения в период экономического
спада, а не тогда, когда рынок на подъе-
ме. Под успешностью таких сделок по-
нимается повышение по прошествии
времени стоимости одного предприя-
тия за счет приобретения другого.

Сегодняшнюю общую российскую
экономическую ситуацию на фоне про-
должающегося роста цен на нефть кри-
зисной назвать, конечно, нельзя. Но
учитывая, что инфляция к концу года
обгонит (видимо, в два раза) рост ВВП,
можно говорить о том, что фактиче-
ский рост в отраслях, не связанных с
добычей и переработкой природных
ископаемых и сельским хозяйством,
стоит считать не ростом, а спадом. 

РЫНОК

Тайна
золотого 
ключика

ГЛАВА ПЕРВАЯ
Как возникает рынок

— Идем, Базилио, — обиженно свернув нос,
сказала лиса, — нам не верят — и не надо...

— Нет, нет, — закричал Буратино, верю, 
верю!..

(А. Толстой, «Золотой ключик, 
или приключения Буратино»)
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Одно из важных 
наблюдений, кото-
рые они сделали: 
намного более ус-

пешными являются
слияния и поглоще-
ния в период эконо-

мического спада



У них там все уже давно классифици-
ровали. И теперь, согласно классифи-
кации, делят покупателей типографий
на три группы. 

ИНВЕСТОРЫ ОДИН

Первая группа — просто инвестицион-
ные фонды и частные инвесторы, кото-
рые могут вложить свои средства в по-
лиграфическое предприятие с целью
получения прибыли. В расчете на ди-
виденды или на рост стоимости акций.
Есть, правда, исключительные приме-
ры. Человек приобретает скромную
долю в очень большой типографии и
проводит своих людей в совет дирек-
торов. Назначает себя руководителем
с окладом в несколько миллионов
долларов в год, работает. Через какое-
то время говорит «не получилось»,
уходит со всех постов, но только потом
выясняется, что акции он на пике цены
уже продал и на этом тоже заработал.
И такой фокус он проделывал уже не-
однократно. Все об этом знают, каж-
дый раз, когда зоркий взгляд этого ин-
вестора обращается на определенную
типографию, текущему менеджменту
ее сразу становится плохо. Конечно,
до Кота Базилио ему далеко, но путь
обогащения достаточно сомнитель-
ный. Хотя у них и считается законным. 

На самом деле, чаще всего, порт-
фельные инвесторы покупают погиба-
ющие типографии. Обычно они про-
даются совсем недорого. Если пропы-

ГЛАВА ВТОРАЯ
Такой бизнес

— За кусок холодной свинины 
и стакан вина я готов вам приставить к ляжке
дюжину прекраснейших пиявочек...

(«Золотой ключик, 
или приключения Буратино»)

АМЕРИКАНСКИЕ

СТРАТЕГИИ

По данным исследования, прове-
денного в 2008 г. компанией
Boston Consulting Group (BCG),
успешные сделки по поглощению
и слиянию полиграфических
предприятий происходили в пе-
риод общего экономического
спада. В основе исследования ле-
жат данные о 5100 сделках на
американском полиграфическом
рынке. Отчет содержит массу
таблиц, методик и графиков,
подтверждающих эту информа-
цию. Но мы просто приведем две
основные стратегии.

При продаже

важно избавиться от части бизне-
са, включающей ВСЕ убыточные
направления.

При покупке

После приобретения дополни-
тельных активов необходимо бы-
стро интегрировать их в имею-
щуюся структуру с целью макси-
мального сокращения издержек.



лесосить и попшикать осве-
жителем воздуха — можно
продать «исправленную»
компанию другому инвесто-
ру или вывести ее акции на
биржу. «Buying low, selling
high!» — это принцип биз-
неса. Да, кстати, у истории с
Quebecor, о котором мы так
много писали, есть продол-
жение. Но это, пожалуй, те-
ма отдельного материала. 

ИНВЕСТОРЫ ДВА

Вторая группа — самая про-
стая. Это отраслевые ин-
весторы. Участники рынка
(полиграфические предпри-
ятия) приобретают себе
подобных по разным причи-
нам. Чаще всего, для повы-
шения собственной капита-
лизации. Реже — когда они
целенаправленно пытаются
выйти на тот рынок, где пока
не присутствуют. Добавить
еще один сектор или регион. 

ИНВЕСТОРЫ ТРИ

Третья, пока еще не очень
понятная даже американ-

цам группа потенциальных
покупателей — это так на-
зываемые SWF (Sovereign
Wealth Funds), государст-
венные фонды тех стран,
в которых пока не случился
ипотечный кризис. Они опе-
рируют сотнями миллиар-
дов долларов и стараются
на спаде американской
и европейской экономики
купить сейчас подешевле,
чтобы продать потом подо-
роже. Не всем, правда, раз-
решают это сделать. Но об
этом мы уже достаточно по-
дробно писали в ГАРТ №11
за прошлый год.

Был такой анекдот, разо-
сланный известными перво-
апрельскими шутниками с
сайта whattheythink.com. В
нем рассказывалось о том,
что за 90 млрд долл. SWF
одной из арабских стран
приобрел всю полиграфиче-
скую промышленность Аме-
рики. Сумма соответствует
годовому объему продаж
полиграфических предприя-
тий в США. 

На самом деле, американ-
цы, в отличие от наших, на-
много более прагматичны
и легче расстаются с актива-
ми, которые не нужны.
Тупой пример: неновый фо-
тоаппарат на ebay стоит
в несколько раз дешевле,
чем такой же на нашем «мо-
лотке». 

Да, у наших другой мен-
талитет и своя логика. Но ес-
ли взглянуть на признаки хо-

РЫНОК

10 GRAPHIC ARTS NEWS

ГЛАВА ТРЕТЬЯ
Наш диагноз

Сова приложила ухо к груди
Буратино.

— Пациент скорее мертв, 
чем жив, — прошептала она 
и отвернула голову назад 
на сто восемьдесят градусов.

(«Золотой ключик, 
или приключения Буратино»)

роших и плохих типографий
по-американски, то можно
понять, что у нас пока еще
немножко другой рынок. И
основным противником на
нашем рынке является наше
же государство. Заметьте,
что первым и важным явля-
ется отсутствие профсоюза.
У нас это пока еще далеко
не самый главный фактор.
Но есть все шансы, что он
таким может стать.

Пошлины на импортную
бумагу так и не отменили,
несмотря на все попытки
этого добиться, а цены на
нее для наших типографий
растут после того, как фин-
ские производители обиде-
лись на повышение Россией
экспортных пошлин на лес.
Отыгрываются на нас при
условии того, что европей-
ский бумажный рынок со-
кращается. Для небольших
типографий это еще не так
страшно, а вот продукция
тех, кто непосредственно
конкурирует с западными
полиграфическими пред-
приятиями на журнальном и
упаковочном рынках, ока-
зывается совершенно не-
конкурентоспособной. Нет,
с журналами есть офици-
альный путь возврата тамо-
женной пошлины, но это
требует времени, и деньги
оказываются замороженны-
ми надолго. Спасают длин-
ные очереди на границе и
такие новые таможенные
фичи,  как «сашетки отдель-
но, а журналы отдельно».  

ПРИЗНАКИ ХОРОШЕЙ

АМЕРИКАНСКОЙ 

ТИПОГРАФИИ:

Отсутствие профсоюза;
Использование передо-
вых технологий и систе-
мы управления предпри-
ятием;
Рост объемов продаж на
протяжении 3–5 лет;
Стабильная прибыль-
ность предприятия в по-
следние 3–5 лет;
25–30% резерва произ-
водственных мощностей;

35–50% резерва произ-
водственных площадей;
Предприятие не привя-
зано к своему географи-
ческому положению;
Долговременный до-
говор на аренду поме-
щений;
Отсутствуют клиенты,
доля которых в объеме
заказов превышает 20%;
Чистые, ухоженные про-
изводственные поме-
щения;
Годовой оборот — более 
10 млн долл. :-)И
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РЫНОК

Да, есть и у нас серьезные
проекты по производству
хорошей бумаги. Там гото-
вы вложить 1 млрд долл. и
пострить для начала произ-
водство целлюлозы. В дру-
гой инвестируют 500 млн и
что-то может получиться
лет через пять... Причем го-
сударство будет предостав-
лять налоговые преферен-
ции и берет на себя постро-
ение инфраструктуры. А это

В России, кстати, тоже
есть что-то типа SWF. И
бывший президент (ныне —
премьер-министр) давно
призывал наших бизнесме-
нов вкладывать деньги в за-
рубежные компании, пока
сложилась такая благопри-
ятная ситуация. Ну так и
вложили бы! Нет, «будем
развивать нашу лесную
промышленность...» Так
давайте нашу мелованную
бумагу! А ее, видимо, и не
будет. 

Если кто-то помнит, то в
конце 80-х был такой пери-
од, когда наши чиновники
еще не представляли себе,
каков должен быть размер
отката и сколько по миро-
вым ценам может стоить
тонна танковой стали. Когда
зампреда крупнейшего го-
сударственного банка лови-
ли на взятке в штуку баксов,
это было красиво. Прику-
пил компьютеров, блин.

В начале 90-х люди, при-
нимающие решения, уже
стали намного умнее, но се-
годня создается впечатле-
ние, что наши чиновники
опять не представляют себе
масштабов своего могуще-
ства. Сейчас все крупней-
шие мировые Карабасы-Ба-
рабасы из последних сил,
взяв денег в долг, скупят ос-
тавшихся российских дере-
водобытчиков и переработ-
чиков, а нормальную бума-
гу мы тогда уже точно будем
продолжать импортировать
из Финляндии. 

ПРИЗНАКИ ПЛОХОЙ

АМЕРИКАНСКОЙ 

ТИПОГРАФИИ:

Наличие профсоюза;
Необходимость боль-
ших инвестиций в новое
оборудование;
Спад объемов продаж; 
Прибыль, чередующая-
ся с убытками;
Запутанная или отсутст-
вующая реальная фи-
нансовая отчетность;
Невозможность расши-
рения производства;

Слишком маленький или
большой резерв произ-
водственных мощностей;
Заканчивается договор
на аренду помещений;
Владелец планирует
отойти от дел;
Есть клиенты, доля кото-
рых в объеме заказов
превышает 20%;
Грязные и требующие
ремонта производствен-
ные помещения;
Есть менеджер, на кото-
рого приходится более
25% заказов.И
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ГЛАВА ЧЕТВЕРТАЯ
Все так и будет, 
пока…

Буратино ужасно захотелось
сейчас же похвастаться, 
что таинственный ключик лежит 
у него в кармане. Чтобы 
не проговориться, он стащил 
с головы колпачок и запихал 
его в рот

(«Золотой ключик, 
или приключения Буратино»)



еще многие миллионы, если
не миллиарды долларов. Ту-
совка...

Интересно, кто-то зна-
ет, сколько стоит сегодня
M-Real? Ну, предположите.
Третий по величине евро-
пейский производитель бу-
маги. Компания имела в
2007 г. оборот 4,4 млрд ев-
ро. Ну? Четыре миллиарда?
Пять? Да? Один, [beep!]
Максимум, и если не тор-
говаться. Капитализация
на 09.06.08 — 522 млн ев-
ро. Там, понятно, есть долги
и обязательства... Ну, еще
полмиллиарда для того,

чтобы реально вернуть ее к
жизни. Вошла бы в наш го-
сударственный холдинг… 

А потом реализовать схе-
му толлинга (пусть не только
в производстве алюминия
это слово используется), и
мы получим замкнутую кон-
тролируемую цепочку, кото-
рая обеспечит разумные це-
ны на мелованные бумаги и
картоны на нашем рынке. Не
на гипотетическую россий-
скую мелованную бумагу и
картон, которые когда-ни-
будь начнут производиться,
а на проверенные десятиле-
тиями Galerie Art, Galerie
One, Simcoat и пр. При этом
будет обеспечена подконт-
рольная эффективная пере-
работка наших же лесных
ресурсов. 

Если честно, то мы предпо-
лагали, что выставка будет
соответствовать анонсам
производителей печатных
машин. И поскольку перед
drupa производители обо-
рудования охотно делились
информацией о том, что но-
вого они собираются пред-
ставить на своих стендах, а
мы эту информацию рет-
ранслировали в силу своих
возможностей, то не обяза-
тельно было ездить на вы-
ставку, чтобы понять, что
там будет. Вот мы и не по-
ехали. Но впечатления мно-
гочисленной делегации,
представлявшей издатель-
ство «Курсив», подтверди-
ли: все, что обещали, было
представлено, новинки вы-
звали большой интерес у

12 GRAPHIC ARTS NEWS

ВЫСТАВКА

посетителей. Ну, а как же
иначе? 

Кто-то говорит, что эта
drupa была экономичной.
Все правильно. Ситуация в
индустрии меняется, и сего-
дня каждый евроцент дол-
жен работать. Основные
производители оборудова-
ния в условиях жесткой кон-
куренции стараются вкла-
дывать деньги в такой же
жесткий целевой марке-
тинг. Нет, не рассылают
спам. Это вообще не связа-
но с интернетом, как ни
странно. Просто все заранее
спланировано. Поименно,
прилет, отлет, сопровожда-
ющие, групппа отбывает на
автобусе, небольшая про-
грамма, потом ужин — и
всех в отель на бай-бай. Ут-
ром всех на выставку, про-
груз, три презентации —
плавный переход к вечер-
ней программе... 

На самом деле, реально
один из наиболее эффек-
тивных методов. Не хватает
только кандалов с логотипа-
ми и криков: «Куда?! Вер-
нуться в строй!» Проблема,
конечно, в том, что эффек-
тивный способ не может
быть единственным. А вдруг
на стенд заглянет тот, кто

Нам тут рассказали…

Сейчас все скажут: так это
же мы наше собственное
производство развиваем, а
тут вкладывать деньги в
финнов... Но мы развиваем
тоже совместные российско-
финские производства. Я,
конечно, понимаю, что тру-
доустроить 800 чел. в кост-
ромской области — задача
благородная. Но 800 чел. —
число сотрудников «Алмаз-
Пресс», например. Таких ти-
пографий, как «Алмаз»,
проверни кто-то такую опе-
рацию, у нас станет сущест-
венно больше. И сразу при-
дут иностранные, кто пред-
почитает пока работать на
наш рынок из Финляндии и
Польши. И трудоустроят ты-
сячи, а не восемьсот чело-
век. А еще откроется очень
большой вторичный рынок
полиграфического оборудо-
вания — украинский. Там
начнется большая гонка
за то, «шоб збавитися от же-
леза». 

Причем, все Карабасы-
Барабасы об этом знают. В
смысле те, которые не наши.
Знают, что золотой ключик у
нас в кармане, и молчат —
боятся такого поворота со-
бытий. А наши снова и снова
пытаются выманить у них
несколько золотых монет,
вместо того чтобы потратить
две недели и инвестировать
небольшую сумму, которая
просто перевернет все вверх
ногами, и на нашем поли-
графическом поле чудес
начнут расти деревья с золо-
тыми монетами.

ГЛАВА ПЯТАЯ
Кукольная
страна?

К Карабасу Барабасу подошел
Дуремар; от него, как никогда,
пахло тиной.

Э-хе-хе, — сказал он, собирая
все лицо в кислые морщины, —
никуда дела с лечебными пияв-
ками. Вот хочу пойти к ним, —
Дуремар указал на новую палат-
ку, — хочу попроситься у них
свечи зажигать или мести пол.

(«Золотой ключик, 
или приключения Буратино»)

Сколько 
стоит сегодня
третий по ве-
личине евро-

пейский произ-
водитель 

бумаги. Ну? 
Четыре милли-

арда? Пять?
Да? Один,

[beep!] Макси-
мум, и если 

не торговаться

СТЕНД КУРСИВА. НЕБОЛЬШОЙ, НО СВОЙ



прилетел с другими и отбил-
ся от конвоя? Нужно ко все-
му быть готовым.

Ну, а в целом drupa 2008
была вполне традиционной.
Да, очередной расцвет оф-
сетной печати (правда, на
наш взгляд, слово «рассвет»
в данном контексте — неко-
торое преувеличение). Да,
широкоформатная рулон-
ная и листовая печать, да,
системы управления пред-
приятиями, процессами и
пр. Но в той или иной мере
это все уже было. Но было,
конечно, и то, чего раньше
никогда не было.

ДВЕ МАЛЕНЬКИЕ

КОРОБОЧКИ

Одну сделал FujiXerox, дру-
гую — Screen. Все происхо-
дило втайне, так что даже
никакие слухи в прессу не
просочились. А за день до
открытия выставки обе ком-
пании независимо объявили
о создании первой в мире
листовой системы струйной
печати формата В2. Причем
это совершенно разные сис-
темы. Пока их стоило бы на-
звать концептами, по анало-
гии с автомобилями. Нельзя
исключить и того, что они
еще «не ездят». Так просто,
фанерные муляжи с моргаю-
щими лампочками. Но даже
в этом случае это муляжи
правильных вещей.

DRUPA

Наверное, большинство
посетителей выставки мель-
ком видели эти девайсы,
проходя мимо, но мало кто
предположил, что это есть
реальное будущее на-
шей коммерческой печати. А
это на самом деле так. По
крайней мере, если то, что
написано в пресс-релизах
компаний — правда. Мы по-
пробовали проверить ин-

формацию по своим кана-
лам, но так как оба проекта
только неделю назад были
рассекречены, знакомые
«физики» из обеих компа-
ний пока информацией, вы-
ходящей за рамки пресс-ре-

Screen

TruePress Jet SX

FujiFilm
Jet Press 720

Наверное,
большинство
посетителей

выставки мель-
ком видели эти

девайсы, 
но мало кто

предположил,
что это есть ре-

альное буду-
щее нашей

коммерческой
печати



лизов, не владеют. Или им
под страхом расстрела за-
прещено этой информацией
делиться. Но, скорее всего,
правда не знают.

Мы не раз писали и о том,
что MEMS-технологии, ис-
пользуемые сегодня для
производства головок струй-
ной печати, обеспечивают
новые потенциальные воз-
можности этого способа.
Первая и главная — практи-
чески неограниченная про-
изводительность. Скорее уж
производители упрутся в
скорость подготовки и пере-
дачи данных, чем в скорость
печати, которую можно уве-
личивать, добавляя очеред-
ные линейки головок. 

Что такое цифровая пе-
чатная машина, необходи-
мая в обычной типографии?
Это недорогая вещь, ска-
жем, дешевле 1 млн долл.,
беспроблемная, как хоро-
шая система СТР, стабильно
печатающая на той бумаге,
которая прямо сейчас есть
на складе, и не отличающая-
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ся по качеству оттиска от
обобщенного Heidelberg
Speedmaster. И по поведе-
нию в послепечатной обра-
ботке (совмещение лица и
оборота, позиционирование
на листе для высечки, лаки-
рования или тиснения фоль-
гой), само собой, тоже. Ни-
каких специальных бумаг,
никакого фотографического
качества. Формат В2, и чтобы
производительность от оф-
сетной машины сильно не
отличалась. Именно такие
концепты и представили Fuji
и Screen. Причем в серию
они могут пойти уже в буду-
щем году.

ВСЕ ЗАПУТАНО

Screen и Fuji, Fuji и Screen.
Эти компании многое связы-
вает. Кстати, не только на по-
лиграфическом рынке. Да,
очень разные по размеру, но
японские и очень давно со-
стоящие в элитарном клубе
настоящих поставщиков для
полиграфии. Если говорить о
цифровой печати, то FujiXe-

rox разрабатывает и произ-
водит большинство моделей
цветных ЦПМ Xerox, и во
многих странах они уже про-
даются под маркой FujiFilm.
Screen предпринимал не-
сколько попыток выхода на
этот рынок. Одна была до-
статочно интересной: лет

пять назад эта инжиниринго-
вая компания сделала самую
быструю в мире листовую
систему черно-белой печати.
В те времена 250 отт/мин
была фантастическая ско-
рость. Не имея каналов сбы-
та, они долго искали ОЕМ-
партнера. 

Что касается струйной пе-
чати, то японцы практически
одновременно приобрели
английских игроков этого
рынка. Fuji — фирму Sericol,
а Screen — компанию Inca.
Со стороны кажется, что они
это сделали по секрету друг
от друга. В результате все
очень запутано. Inca делает
струйные системы большого
формата, дистрибутором
которых во всем мире рабо-
тает Sericol... 

НИКОГО НЕ ЗАБЫЛИ?

Понимающие люди спросят,
а как же НР? Ответим. Но-
вые Indigo наверняка найдут
своих покупателей на при-
вычном рынке коммерчес-
кой цифровой печати. По
поводу струйных машин:
маркетологи НР пока еще не
совсем понимают, что такое
полиграфия. А это совсем не
печать отчетов по карточным
счетам или баннеров шири-
ной 30 метров. Все обеща-
ния стать самым самым —
они просто от непонимания
и от гордости. Зачем-то со-
бирались арендовать самый
большой стенд на выстав-
ке… Безусловно, это круп-
нейшая в мире IT-компания
и у них достаточно средств,
чтобы сделать стенд больше,
чем у Heidelberg. Может
быть, в какой-то из каморок
у них даже есть нарисован-
ный камин, но пока они не
знают в какой. 

А как же Kodak? Эта ком-
пания, похоже, еще не сов-
сем определилась с тем, ку-
да двигаться: соревноваться
с НР на рынке транзакцион-
ной печати либо попробо-
вать сделать продукты для
полиграфии. Один из ва-
риантов — развивать обе-
щанный струйный Stream, о
котором так много говори-
лось. А это развитие изра-
ильской технологии Ver-
samark, головки, использую-
щие метод continuous drop
в отличие от всех остальных,
которые используют drop-
on-demand. Но факт, что се-
годня компанию Kodak на-
много больше интересует
развитие на рынке простых
струйных принтеров и циф-
ровых камер. Каждый квар-
тал они рассказывают о сво-
их успехах именно на этих
фронтах. 

Да, мы совершенно точно
забыли про Xerox. Как и го-
ворилось раньше, эта ком-
пания была первым гиган-
том, который стал уделять
большое внимание настоя-
щей полиграфии. И это дает
свои результаты, что под-
тверждается существенной
долей рынка. 

Что такое циф-
ровая печатная
машина, необ-

ходимая 
в обычной ти-

пографии? Это
недорогая

вещь, скажем,
дешевле 

1 млн долл.,
беспроблем-

ная, как хоро-
шая система

СТР, стабильно
печатающая 

на обычной бу-
маге, которая
прямо сейчас
есть на складе






