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Il mercato domestico
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'ultima decade:

Nel periodo 2008 — 2016 il tessuto industriale italiano ha
perso il 20% del suo potenziale manifatturiero:

Un gran numero di aziende ha puntato alla
sopravvivenza

Una minoranza composta dal 20% delle imprese ha retto i
mercati perché ha investito quasi esclusivamente sull’export

Fonte: Sole 24 ore del 13 gennaio 2017
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Ripresa in corso

nte: Sole 24 ore del 15 settembre 2017

FINEST

FOCUS/1. PAOLAZZI: POSSIBILE ARRIVARE A 1,6% QUESTANNO E 1,4% NEL 201¢

Laspinta &k

di Rossella Bocciarelli

8\
un paese saldamente aggan-
ciato alla ripresa economica

internazionale quello de-
scritto nell'ultimo rapporto di
Confindustria Il CsC riformulale
sue previsioni, portando a +1,5% la
crescita quest'anno e +1,3% quella
dell’anno prossimo. E descrive un
anno decisamente migliore di
quanto non lo disegnasse un anno
fa(a dicembre scorso stimava la
crescitadelzo17alloo,8percento).
1l capo economista del CsC, Luca
Paolazzi, ha offerto una doppia
motivazione per questonettorial-
zo delle stime. La prima & che le
esportazioni hanno funzionato da
traino, mentreilmadeinItaly con-
tinua a guadagnare quote di mer-
cato: nel 2018 I'export sara pari al
32,5%del Pil (controil 26,496 didie-
cianni prima). [l secondodriver di
questo maggiore sviluppo & il re-
cupero degli investimenti;che do-

.| pounmomentolincertezzadiini-

20 anno, sono ripartiti grazie agli
stimoli fiscali.

Paolazzi spiega che, pur collo-
candosinellafasciaaltadelleprevi-
sioni, queste stime si mantengono
prudenti: si ipotizza infatti che nel
terzo trimestre 2017 il Pil cresca
delloo4ses e nel quartodello 03%.

Ma, ha aggiunto: «Basterebbe una
crescitadello 0,6% nelterzotrime-

 stre e dello 0,4% nel quarto per ot-

tenereunaumentoannuodell's,6%
nel 2017 e dell',4% nel 2018», Ma
perché tutti gli economisti hanno
cambiato idea sul profilo del 20172
Unaspiegazionel'haabbozzataFe-
dele De Novellis del Ref: «Il feno-
meno Trump, con tutti i rischi del
protezionismo, ha talmente spa-
ventato tuttichelebanche centrali

32,5%

Quota dell’export sul Pil
Il dato nel 2018, diecianni prima
ilvalore era parial 26,4%

hanno reagito, continuando amet-
tereinattoanche quest'annolapo-
litica monetaria espansiva di cui
c’era bisogno». Va detto, perd, che
le stime di ieri non tengono conto
della manovra in gestazione: Pao-
lazzisiélimitato aricordare che se
si agira in linea con quanto richie-
stodallaUe,unamanovranettapa-
riamezzo punto diPil (8-9 miliardi
circa)dovrebbe moderare la cre-
scita attesa nel 2018 dello 0,2 per

vestimenti

cento. Proprio di un duraturo au:
mento del Pil, reale e nominale, ha
invece bisogno il nostro paese, pet
garantire una persistente riduzio-
nedel debito pubblico.

L'Italia, infatti, ha visto crescere
ilsuo debito trail 2007 e il 2016 es-
senzialmente perdue motivi:il pri-
mo & il costo del debito, dovuto &
unostockgid in partenzaelevato e
all'aumentodeitassi durantelacri-
si dei debiti sovrani, La sola spesa
perinteressihacausatounaumen-
todeldebitodi41,2puntidiPil(con-
tro il+24,99% dell'eurozona). Ma ill
debito & cresciuto anche per via
della fortissima flessione del Pilz
meno 7,2 punti percentuali controx
pitt 3,8 punti dell’eurozona. Per
contro, in Italia & stato compiuto:
un forte sforzo di bilancio sul-
Iavanzo primario e cid haabbassa--
to il debito di 11 punti. Una strada,,
quest'ultima,danonabbandonare,,
harimarcatoieril'economista Gui--
do Tabellini, per non essere co-:
stretti, poi, dai mercati, a fare pe-:
santi pb%iﬁcheprocic}iche.linma--
via, & la conclusione del rapporto
CsC «senza un'accelerazione del-
ladinamicadel Pil, reale enomina-
le, & difficile che il debito possa es-
sereridottoinmanieraconsistente
epersistente»,

(VRIPRODLIZIONE RISERVATA
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LE PMI italiane sono fortemente orientate all’'EXPORT?

IL COMMERCIO Europa, innanzitutto. Il livello di “apertura” delle economie,
h CON L’ESTERO misurato dal totale di importazioni ed esportazioni in
- In % del Pil rapporto al Pil, resta elevato soltanto nel vecchio continen-
o te, mentre cala a sorpresa negli Stati Uniti e persino nella

Anni 2008-2018 Cina, che tenta di riequilibrare la domanda interna ,

85.02 Area Euro

st ] B } e - wnns {3 GERMANIA
|

(‘J 7 8 g
78 (BN Sictiliniti

ﬁ ITALIA

nte: Sole 24 ore del 13 gennaio 2017
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Le sfide dei Mercati Esteri
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Italia, PIL A PREZZI 2007
e e Ritorno PIL Italia a livello 2007 ->

Y i 2020 - 2022

sl X d e Ritorno PIL pro-capite ltalia a

e A‘W@ livello 2007 -> 2020 (2025 pessimisti)
o e Ritorno tasso disoccupazione a

T livello 2007 -> 2019 (2025 pessimisti)

1550

Tassi di crescita PIL
ITALIA USA  AreaEURO EU WGDP

2007 1,4 1,9 3 3,4 5,4
2008 -1,3 -0,3 0,4 0,5 2,8 e o . . ] R
w00 | 51 | 31 | s | a2 | 06 Previsioni crescita periodo 2007- 2018:
2010 1 2,4 2 2 52
2011 0,4 18 1,4 1,6 4 L USA -> +23%
2012 -2,4 2,2 -0,6 -0,2 3,2
2013 1,8 1,9 0,3 0 3,3 ° Mondo -> +45%
2014 0,4 3 1,1 1,3 4
* 2015 1,2 3,6 1,4 1,7 4,4 M (1)
 Italia -> meno 2,2%.
* 2017 1,3 3,3 1,6 1,9 4,5
* 2018 1,4 2,9 1,6 2
Variazioni% (22 [y 23 [ &8 [ me ( 452 Nel 2017 il raffronto con Ila situazione _
(*) FONTE: Pubblicazione in abbinamento al SOLE 24 ORE. “Uscire HP : H
e v e 13 ITALIANA pre crisi registrava un valore di meno
4’7%.
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Gli emergenti cresceranno ad una velocita media del 3,5% annuo fino al 2050. L'ltalia poco
meno del 2%.
Nella ricerca di PWC aggiornata a febbraio 2017 l'ltalia e inserita tra i 3 «biggest fallers»!

Emerging markets will dominate the world’s top
10 economies in 2050 (GDP at PPPs)

2016 2050

Biggest fallers
(GDP at PPPs)

China 1 1 China

R —

Us 2 2 India

00

?
L

India 3 Us

%

=

Japan

Germany 5 Brazil

3

4 Indonesia

5 -y - - -
o ==~ Philippines ~~~ "B\ -{o W

Russia 6 Russia

Brazil 7 Mexico

7
Indonesia 8 Japan

UK 9 [+ Germany

France 10 10 UK Biggesf risers
[ E7 economies [ G7 economies (GDP at PPPS)

Sources: IMF for 2016 estimates, PwC analysis for projections to 2050

onte: The World in 2050, P.W.C., feb. 2017 10
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Flussi di investimenti diretti esteri in uscita

Flussi di investimenti diretti esteri in uscita
1990 - 2015

Valori, miliardi
usb 180

Francia

160
140 . . .
120 Fino agli anni 2000
100 o gli investimenti
80 esteri promossi
60 Spagna . dall’'ITALIA erano
40 Spagna ittt
N S alquanto limitati
- Italia
0
20 1990 1995 2000 2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015
e Francia e Germania ese|TALIA Spagna

Nel 2015 lincidenza annua sui Flussi di investimenti diretti esteri della
Germania e dell’ltalia erano rispettivamente del 6,4% e del 1,9%

Fonte: Italia Multinazionale 2016 (le partecipazioni italiane all’estero ed estere in Italia)
11
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Stock di investimenti diretti esteri
Internazionalizzazione attiva

Stock di investimenti diretti esteri in uscita
% del P.I.L.

60,00% .
Germania

Francia
50,00%
40,00% ﬁ/\/
Spagna
30,00%
Italia
20,00%

10,00% /

0,00%

Percentuale di IDE su PIL
ITALIA = 25,7%
VS.
Percentuale di IDE su PIL
media UE(28) = 57,6%

1990 1995 2000 2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015

e Francia e Germania e TALIA Spagna

Fonte: Italia Multinazionale 2016 (le partecipazioni italiane all’estero ed estere in Italia)
12
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| fattori di successo per la CRESCITA

io SDA Bocconi: da analisi di

000 bilanci aziendali sono state
/iduate 70 imprese eccellenti con
itra 25 e 500 min in possesso di

1 equilibrio finanziario.

chiave del successo:

inovazione: il 19% investe oltre il
% del fatturato.

xport: il 37% del campione realizza
ltreconfine almeno il 61% del
ytturato.

quilibrio finanziario: target
ossibile per entrare nella classifica
vere rapporto PFN/EBITDA fino a 3

nte: Sole 24 ore del 14 settembre 2017

Prodotto

Mercato

Finanza

FINEST

I fattori determinanti

& RICERCA E SYILUPFO
é; Incidenza della spesa di R&S sul fatturato

Minore Tra 2,1% Tra 4,1% Maggiore
o uguale & 4% g 7% del 7%
al 2% ! !
qathe 1 53,45 27,59 10,34 8,62

ariende

EXPORT
Percentuale di fatturato estero

0 Minore Tra21% Tra4l% Trabl% Maggiore
ouguale e 40% e 60% e 80% dell'B0%

al 20%

quata % 2031 1719 10,94 14,06 14,06 23,44

aziende

== QUANTO L'ATTRAZIONE E LO SVILUPPO DI TALENTI

’.9] E UNA PRIORITA PER LA SOCIETA?
=2 Importanza percepita dal top management (% di rispondenti
che attribuisce uno specifico voto di importanza)

minare maggiore
1 2 3 4 5
3,70 1,85 29;(13 29,63 35,19

|Fonl:-.-. Sda Bocconl |

13
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Le PMI nei Mercati Globali

Le PMI italiane sono piu
vulnerabili perché
sotto- capitalizzate con

scarsita di manager, risorse
umane e marketing

14
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| mercati esteri

SONO e saranno una
OPPORTUNITA’

Ogni scelta aziendale non puo
prescindere dalla conoscenza dei
MACROSISTEMI

15
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Conoscere | macrosistemi. Un esempio:

CINA, piano quinquennale 2016-2012:

e 50 milioni di nuovi posti di lavoro;

e Raddoppio reddito medio pro-capite (in riferimento al 2010)

e 30.000 Km di nuove strade e autostrade, 30.000 km di ferrovie (Nuova Via della Seta)
e Nel 2020 le citta accoglieranno il 60% della popolazione

SCENARIO PREVEDIBILE:

e Da una espansione trainata da EXPORT e investimenti la Cina sta passando a maggiore
incidenza dei consumi interni (nel 2014 c’erano 107 auto di proprieta ogni 1000
abitanti, nel 2024 previsto il raddoppio*!)

e Graduale RE-SHORING delle attivita manifatturiere verso I’'UE e limitrofi

(*) FONTE 1l Dragone Rampante, Francesco de Filippo, 2016

16
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Fino al 2008 l'internazionalizzazione e stata
UN’OPZIONE
strategica d'impresa.

Dal 2008 l'internazionalizzazione e

UN MUST

per la crescita e la competitivita

17
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‘barriere all'internazionalizzazione:

(o]
Vancanza di informaziom sul mereato locale 1 M A N CA N ZA

D 7%
[l prodotto deve essere adattato alle esigenze del mercato locale I N FO M E Rc ATO

A

o S0

Barriera all’enirata nel mercato del Paese

Nessuna delle precedenti

Difficolta reperimento Management in loco
D 59

Difficolta reperimento risorse finanziarie
S 15%

Difficolta culturali e linguistiche S CA RSA

D 139

Mancanza strutture di collegamento CO N O S C E N ZA D E L

(governative, non governative, private, ete_)

oo & o adegute MERCATO ESTERO

Difficolta reperimento Forza Lavoroe in loco

o Ji 0
el

te: PWC, Trend emergenti nell’internazionalizzazione delle imprese italiane, 2015

18
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Il management consulting:

10,4%

Fatturato management
consulting
(domestico/estero e
dimensione):

12,6%

64% ,
- B Domesfico

Fonte: Confindustria Assoconsult, Rapporto annuale 2015/2016

'attivita di consulenza e legata al
mercato domestico.
Solo il 10% del fatturato proviene
da progetti svolti all’estero.

19
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Anche le PMI devono agire come

«PICCOLE MULTINAZIONALI»
con logiche di presenza sui mercati e di
organizzazione e governance adeguate,

con consulenti, banche e fornitori di
standard internazionale

20
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internazionalizzazione si sviluppa tramite un mix variabile di:

Il presidio diretto -> localizzazione produttiva
Il presidio indiretto -> rappresentanza locale, presenza
commerciale, export

Jiverso bilanciamento delle due componenti dipende da molteplici fattori (prodotto, maturita del proget
ternazionale, disponibilita di leva finanziaria, I'apertura e dinamicita del mercato, etc.).

1a buona governance ¢ in grado di dosare il mix di presidio diretto/indiretto.

21
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ologie di presidio diretto del mercato estero:

LLOWER (seguo l'azienda di riferimento):

Progetto greenfield all’estero con creazione di new.co locale
Rafforzamento delle linee produttive in Italia

KE WHERE YOU SELL:

rogetto greenfield all’estero con creazione di new.co locale (anche in forma di J.V.)
Vierger Acquisition di Competitor locale (anche in forma di J.V.)

"REASE OF THE Global Chain Value

solo produzione, ma anche logistica, marketing ecc. all’estero):
>er le grandi imprese: progetto greenfield, potenziamento di browfield o Merger acquisition all’estero sempre con 'utilizzo di

ocal parent company;
Per le PMI: progetto greenfield all’estero o tramite il rafforzamento delle linee produttive in Italia (le PMI possono entrare nella

di una grande impresa)

22
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nest e:

Private Equity partner

Soggetto finanziatore

Advisor specializzato
per esigenze e caratteristiche delle imprese del
Triveneto

23
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nest e:

il dinamismo di un fondo di private equity market oriented +
la solidita e la visione di insieme di un soggetto a partecipazione pubblica per lo sviluppo del territorio

SIMEST S.PA PROVINCIADI TRENTO
4% 1%

ALTRIENTICREDITIZI

T La sintesi ideale pubblico/privato per
sostenere le aziende del triveneto
nello sviluppo internazionale, con
esplicita missione di generare una
ricaduta economica positiva per
I'intero tessuto economico locale.

VENETO SVILUPPO
S.PA
8%

REGIONE VENETO
13%

FRIULIASPA
73%

24
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IEST promuove l'internazionalizzazione
le imprese di qualsiasi dimensione e
tore, con stabile o prevalente

Finest condivide il

)anizzazione in Friuli Venezia Giulia, progett() industriale in
1eto e Trentino Alto Adige verso 44 Paesi o .

I’Europa Centro-orientale, Balcani, qua l Ita d | Pa rtner
ssia e Paesi Med investe capitali e conoscenza e scommett

al fianco dell'imprenditore

Quote di minoranza nella societa estera
finanziamento diretto estero

senza intaccare
"identita della impres:

25
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nest e: i numeri

5 anni

4 Paesi

tre 550 operazioni estere
tre 312 mIn € impegnati

tre 2 mld € investimenti
>nerati

FINEST

E’ la Societa italiana LEADER PER NUMERO D
PARTECIPATE
In Europa Centro-Orientale e Balcanica

Partecipazioni attuali 75
ESposizione attuale 100 min€

Dal 2014, operativi
anche nei Paesi MED

26
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ipitale sociale ¥ PARTNERSHIP
ECIPAZIONE DEL 25-49% AL CAPITALE SOCIALE; 8 ANNI a 360
] . v" CONDIVISIONE

nanziamento estero — del progetto
DEL FABBISOGNO FINANZIARIO; 8 ANN] 1

= v" ASSUNZIONE DEL RISCHIO

d’'impresa

1anza agevolata
550 alla legge 100/°90; Fondi di Venture Capital

e \
ynsulenza
te le fasi di internazionalizzazione; dal business plan all’investimento BT R

BRIDGE
TO RUSSIA

27
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Irtecipazione di FINEST in Societa Estere

25%-49%

. . durata max. della
max. Capitale Sociale

partecipazione

ONTRATTO DI PARTECIPAZIONE
ferenti schemi contrattuali a seconda del progetto esaminato);
R ATTESO (FLOOR — CAP);
ISPETTO CAPEX/PIANO/FONTI FINANZIAMENTO;
OVENANT OPERATIVI
- Valore del PN societa proponente italiana
- PFN/PN societa proponente italiana e societa estera
- PFN/EBITDA societa proponente italiana
;OVERNANCE SOCIETA” ESTERA (possibile nomina membro CDA);
) EFINIZIONE SECURITY PACKAGE

28
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nanziamento diretto da FINEST

25% 8 anni

ax. del fabbisogno finanziario
totale
per I'investimento

durata max. finanziamento

NEST eroga finanziamenti direttamente alla Societa
tera in qualita di socio, a completamento del funding
cessario per la realizzazione del progetto estero

FINEST

29
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100/90

PAESI EXTRA U.E

a Societa Italiana, grazie all’intervento
2cipativo di Finest nell'operazione, nel
limite del 90% del 51% del Capitale
ciale complessivo della Societa Estera,
ottenere un importante contributo in
conto interessi dalla propria banca di
riferimento

Sinergia attivabil
tra FINEST e la
Banca di riferimer
del partner italial

Tasso di contribuzione al

1,14%
(sett. 2017)
applicabile sul 90% del 51% Esempio di ripartizione del Capitale Sociale

. . . della Societa Estera
del Capitale Sociale complessivo
della Societa Estera

30
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100/90 — case study

1,5 MLN -

2 MLN

INVESTIMENTO

TOTALE

CAPITALE SOCIALE

Partner locale| |Azienda italiana Finest
€ 150.000 € 975.000 € 375.000
(10%) (65%) (25%)

Contributo in conto interessi su € 688.000
con tasso di contribuzione 1,14%

(settembre 2017)

0,5 MLN
FINANZIAMENTI

T

Finanziamenti
Finest
fino a € 500.000
(25% totale inv.)

FINEST

31
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‘ondi di Venture Capital del MISE

supportare gli investimenti in aree geografiche EXTRA UE ritenute strategiche per l'internazionalizzazione del
>ma produttivo italiano, lo Stato italiano ha costituito dei Fondi pubblici di Venture Capital distinti per area

grafica.
sto strumento si aggiunge alla normale quota di partecipazione di FINEST e SIMEST, portando la quota di equity finc

1 massimo del 49% delle imprese estere (intervento Simest/Finest + Fondo di Venture Capital).

Repubblica Popolare Cinese

efici:
mizzazione de| funding per || SOStegnO degll Federazione Russa, Ucraina, Moldavia, Armenia, Azerbaijan e Georgia

. .. . . .
stimenti in paesl extra UE’ medlante | accesso Marocco, Tunisia, Algeria, Libia, Egitto, Israele, Libano, Giordania, Siria, Autorita Palestinese,
sorse finanziarie complementari a condizioni Turchia, Irag. Paesi confinanti con I'lraq (purché con attivita prevalente rivolta all'lraq). Tutti i
yrevoli restanti paesi dell'Africa, compresi quelli insulari. Paesi del sud est asiatico: India, Indonesia,

) . . ] Malaysia, Maldive, Sri Lanka e Thailandia.
artecipazione del Fondo di Venture Capital

richiede garanzie. Albania, Bosnia Erzegovina, Kosovo, ex Repubblica Jugoslava di Macedonia, Serbia e

Montenegro

Paesi dell'’America Centrale ed America Meridionale ad esclusione dei territori e possedimenti
d'oltremare dei paesi della Unione Europea (PTOM) e di dipartimenti francesi d'oltremare (DO

32



EST S.P.A. #l fondi di Venture Capital

ndi VC- case study

/

1,5 MLN -

CAPITALE SOCIALE

!

2 MLN

INVESTIMENTO

N

TOTALE

0,5 MLN
FINANZIAMENTI

!

Partner locale
€ 75.000
(5%)

Azienda italiana
€ 765.000
(51%)

Finest + Fondo
VC
€ 660.000 (44%)

T

Contributo in conto interessi su € 688.000
con tasso di contribuzione al 1,14%

(settembre 2017)

Finanziamenti Finest
fino a € 500.000
(25% totale inv.)

FINEST

33
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se Study:

v" FOLLOWER -> LEADER INTERNAZIONALE SETTORE AUTOMOTIVE
onda pordenonese tra i principali leader italiani nellAUTOMOTIVE; Gruppo costituito da quattro societa con sei unita produttive;
) min € di fatturato, 1.100 dipendenti e dal 2010 ha investito complessivamente 60 min di € di cui 10 min di € in attivita di R&D
costituito con Finest una JV in Rep. Slovacca;
ica della vicinanza ai clienti, titolari del rapport finale con le case automobilistiche mondiali. Mantiene in Italia ricerca, tecnologia, avvian
lestramento e produzione piu sofisticata.

v' MAKE WHERE YOU SELL -> LEADER INTERNAZIONALE SETTORE PRODOTT! VERNICIANTI

ta veneta con una storia di 50 anni, leader italiano nei di prodotti vernicianti, 7 brands, 8 stabilimenti produttivi, 4 Italia e 4 estero;

dipendenti, di cui 150 in Italia, 70 milioni di fatturato nel 2015 e un piano industriale che punta al raddoppio entro il 2020;

istaurato con Finest una lunga collaborazione: 2004 Finest in Croazia, 2008 in Bosnia-Erzegovina, 2016 in Russia

getto in Russia risponde alla logica di Gruppo di presidio diretto, con produzione locale di un prodotto destinato esclusivamente al mercato russo.

v INCREASE OF THE Global Chain Value -> LEADER INTERNAZIONALE SETTORE AGROALIMENTARE

nda veneta protagonista internazionale nel mercato delle marmellate e prodotti da agricoltura biologica;

mIn di € di fatturato, con ricavi in crescita nonostante la crisi della grande distribuzione e delle vendite al dettaglio negli ultimi anni;
ipendenti in Italia;

rolla I'intera filiera di produzione, dalla coltivazione al confezionamento del prodotto finito;

st € partner in Bulgaria, dove clima favorevole e terreni biologici consentono la produzione di 3.000 tonnellate di frutti di bosco. 34
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FRCHE’ FINEST:

Non e un’operazione che prefigura un passaggio di proprieta dell’azienda alla fine del periodo;

Il prezzo di riacquisto comprende un CAP massimo, a differenza delle tipiche operazioni di private equity;

Grazie al finanziamento soci, Finest garantisce liquidita anche per Paesi i cui sistemi bancari sono illiquidi;

| patti parasociali permettono all'imprenditore ed al suo management di condurre senza interferenze;

FINEST e chiave di accesso ai suoi partner esteri (agenzie di Sviluppo Estere, consulenti, enti regionali e
governativi, etc.) ed al Sistema Italia (SACE, SIMEST, ICE) nonché al sistema della finanza agevolata;

FINEST e parte attiva nel rendere il progetto bancabile.
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OPERAZIONE AGLI OCCHI DEGLI STAKE — HOLDERS
ITERNAZIONALI

'aumento del capitale sociale e sinonimo di presenza di soci e di capitale di rischio;

Gli stake-holders percepiscono «maggiore solidita» per la presenza di investitori istituzionali nell’equity;

'entrata della finanza straordinaria & percepita quale rafforzamento delle procedure di governance
dell’'impresa;

U'entrata della finanza straordinaria & considerata come il primo step di performance aziendali legate ad L
progetto di sviluppo;

Il timing della way-in di Finest e correlato al kick off della fase di investimento;

Il timing della way-out e correlato alla realizzazione del piano d’impresa.
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FINEST HEADQUARTERS PORDENONE:
Via dei Molini 4, Pordenone, ltaly
Tel. 0434 229823

2

FINEST BRANCH OFFICE PADOVA
Piazza Zanellato 5, Italy
Tel. 049 773901

FINEST REPRESENTATIVE OFFICE MOSCOW
Bolshoy Zlatoustinsky Pereulok, 1 build. 1, Moscow, Russia
Tel. +7 495 6639293

b4 m.zan@finest.it

.- www.finest.it
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