Banca & Dezvoltare

MAIB iN DRUM sPRE 1PO

VENIREA UNUI CONSORTIU INTERNATIONAL DE INVESTITORI iIN CAPITALUL CELEI MAT MARI
INSTITUTII FINANCIARE DIN TARA — MOLDOVA AGROINDBANK (MAIB), IN OCTOMBRIE
2018, A TRANSFERAT IDEEA LANSARII UNEI OFERTE PUBLICE INITIALE (IPO) A BANCI
DINTR-O DIRECTIE TEORETICA IN UNA PRACTICA. IN PREZENT, IN FATA CONSILIULUL MATB
STA UN OBIECTIV IMPORTANT SI BINE DETERMINAT: PANA iN ANIT 2023-2024, SA PREGA-
TEASCA INSTITUTIA PENTRU LISTARE LA O BURSA INTERNATIONALA. HSTE VORBA DESPRE
PLASAREA ACTIUNILOR MAIB LA UNA DINTRE BURSELE DIN LONDRA, AMSTERDAM, VAR-
SOVIA SAU BUCURESTL. INTR-UN INTERVIU ACORDAT IN EXCLUSIVITATE REVISTEI PROFIT,
PARTENERUL FONDULUI DE INVESTITII HORIZON CAPITAL (UNUL DINTRE FONDATORII
CONSORTIULUI HEIM PARTNERS LIMITED, CARE DETINE 41,09% DIN caprraLUL MAIB),
MEMBRU AL CONSILIULUI BANCII, VASILE TOFAN, A RELATAT DESPRE SARCINILE CARE

URMEAZA A FI INDEPLINITE PANA 1.A MOMENTUL PLASARIT UNEI [PO.

Profit: DI Tofan, cine in consortiul interna-
tional de investitori, creat in anul 2018 cu sco-
pul de a achizitiona actiunile MAIB, a jucat
rolul cel mai important — fondurile de investitii
— Horizon Capital (SUA) si AB Invalda INVL
(Lituania) sau Banca Europeana pentru Re-
constructie si Dezvoltare (BERD)?

Vasile TOFAN: As spune ci a fost o muncd in
echipa, fard a construi vreo ierarhie — BERD, In-
valda INVL si Horizon Capital sunt parteneri egali.
Este evident ca rolul BERD a fost important, in-
trucat atat din punct de vedere politic, cat si juridic,
achizitia pachetului de actiuni al MAIB a fost o tran-
zactie deloc usoara. Vorbind obiectiv, fira BERD ar
fi fost foarte dificil sa incheiem acest acord.

Pentru noi, de exemplu, ma refer la fondul pri-
vat de investitii Horizon Capital, ar fi incomod sa
intram desinestatitor in capitalul MAIB. Prin urma-
re, ar fi corect sd spunem cd BERD este, intr-o anu-
mitd masura, primus inter pares — primul intre egali.
In acelasi timp, membrii consortiului au convenit
cd Horizon Capital isi va asuma un rol mai activ in
transformarea bancii. Acest fapt se datoreaza expe-
rientei semnificative acumulate de Horizon Capital,
prin implicarea constantd In asemenea proiecte atat
in Republica Moldova, cat si in regiune.

Alexandru TANAS

Profit: Probabil, prezenta unei banci inter-
nationale cu o reputatie ireprogabild in aceasta
tranzactie este, de asemenea, un factor al ga-
rantiei, care cu participarea BERD a fost mult
mai mare decit, sd zicem, daci pachetul de ac-
tiuni ar fi fost achizitionat doar de fondurile de
investitii.

Vasile TOFAN: La acest capitol as dori si
fac un mic comentariu, intrucat exista perceptia
ci a fost o tranzactie foarte ,,dulce”. Atunci cand
aceasta era In plind desfdsurare, nu ni se pirea de-
loc asa. La urma urmei, statul ne oferea un pachet
problematic de actiuni, deoarece detinatorul ante-
rior al acestuia mai avea anumite pretentii si cerin-
te. Ba mai mult, totul s-a produs intr-o structura
care nu a mal fost testatd pand la acel moment.
Toate acestea luate impreund péreau a fi o afacere
destul de dificild, dar cel mai important — riscanta.
Ne-a luat mult timp sd ne maturizim pentru im-
plementarea practicd a acestei investitii. Fi bine, si
pretul, la sincer Vprbind, nu a fost atat de atractiv
pe cat cred altii. In acea perioada, multiplicatorul
de capital, indice in baza cdruia au fost vandute
actiunile MAIB, era usor sub nivelul celui al Rai-
ffeisen Bank, la acelasi nivel cu bancile turcesti de
top si semnificativ mai mare decat multiplicatorul
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de capital al bancilor grecesti si cipriote. Dar, am
vazut un activ bun, cu un potential mare de creste-
re pe piatd, cu o ratd de penetrare redusa a produ-
selor de credit, astfel, in pofida tuturor riscurilot,
am decis sd ne implicim in aceasta tranzactie.

Profit: in ce au vizut investitorii principale-
le avantaje si potentialul acestui activ?

Vasile TOFAN: Voi rispunde la aceasta intre-
bare prin cateva argumente, pe care le-am expus in
memorandumul nostru pentru Comitetul de inves-
titii al Horizon Capital.

PRIMUL — rata de penetrare a produselor ban-
care relativ scazuta, ceea ce inseamna un potential
impundtor pentru cresterea portofoliului de credite.
in special, acest lucru este valabil in cazul impru-
muturilor de consum. Ponderea acestora in PIB
la momentul investitiei noastre era de aproximativ
3%. In tarile din regiune indicatorul respectiv este
de cateva ori mai mare, iar in tarile dezvoltate — de
zeci de oti. Portofoliul creditelor de consum in Re-
publica Moldova va creste constant.

AL DOILEA — concurenta pe piatd. Am scris
cd sistemul bancar a fost grav afectat dupid anul
2014. Remarcand lacunele  din sistemele de con-
trol, a fost foarte corect faptul ca autoritatea de re-
glementare si partenerii de dezvoltare ai Republicii
Moldova au inasprit supravegherea bancard pe mai
multe dimensiuni. Pentru bidnci, acest lucru a in-
semnat audituri la nesfarsit, teste de stres, controale
si 0 concentrare imensa asupra proceselor interne
legate de guvernanta corporativa, tranzactii cu per-
soanele afiliate, identificarea si verificarea beneficia-
rilor efectivi, conformitate etc.

Acest lucru a avut un efect foarte pozitiv in
procesul de consolidare a controlului si evitarea,
conditionat, a unui nou furt de un miliard de do-
lari. Dar orice restructurare pe un termen atat de
lung are si cealalt fatd a monedei — concentrandu-
se doar pe activitatea lor interna si implicandu-se in
audituri si controale de dimineatd pana seara, ban-
cile au pierdut legatura cu clientii, au devenit mai
putin flexibile si inovatoare. Acest lucru a coincis
cu revolutia digitala pe pietele bancare mondiale,
pe care bancile moldovenesti, in mare masurd, din
motive destul de obiective, au ratat-o. Bancile si-au
pierdut apetitul pentru risc, pentru antreprenoriat.
De exemplu, de ce sa creditezi o afacere, cand poti
investi in valori mobiliare de stat?

in plus, intrucat loculul sfant nu este niciodata
gol, de inertia bancilor au profitat organizatiile de
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microfinantare, care si-au majorat rapid cota de pia-
td la capitolul creditelor de consum, acordate ade-
sea la rate exorbitante ale dobanzii. in momentul
in care am intrat in capitalul bincii, portofoliul de
credite al acestor organizatii era usor sub 10 mlrd.
lei, iar volumul creditelor de consum per Intregul
sector bancar al Republicii Moldova, cu exceptia
creditelor ipotecare, era putin peste 6 mlrd. lei. Pro-
fitul institutiilor de microfinantare in perioada de
dupd furtul miliardului si pand la investitia noastrd
in MAIB a sporit de cinci ori, depasind 1 mlrd. lei.

Organizatiile de microfinantare au profitat de
acest lucru, deoarece nu acordau imprumuturi timp
de doud sdptimani, ca in cazul bincilor comerciale,
ci aproape instantaneu.

In acel moment bincile chinuiau clientii cu
zeci de documente, iar organizatiile de creditare
nebancara acordau un imprumut in 15 minute, ce-
rand doar buletinul de identitate. Astfel, rentabi-
litatea capitalurilor proprii (ROE) a acestor orga-
nizatii ajungea la 30%, in timp ce sectorul bancar
a avut un ROE mediu de 10%. Ne-a devenit clar
cd, dacd vom implementa careva procese corecte,
vom introduce asa-numitul conveier de credite,
vom schimba sistemul de pregitire si motivare a
personalului, atunci imprumuturile vor fi acordate
rapid si eficient.

Banca trebuie sa ofere clientilor ,,potriviti” re-
surse financiare, de asemenea, in 15 minute. Aceasta
a fost a doua parte a tezei noastre. Am vazut opor-
tunitatea de a aduce mai mult dinamism in dezvol-
tarea MAIB, de a ne concentra mai mult pe client,
de a implementa tehnologii corecte, de a spori pro-
ductivitatea si, astfel, de a recastiga cota de piata.

AL TRIELEA argument important se referea
la banca insidsi. Am considerat ca MAIB, la acea
vreme sub conducerea lui Serghei Cebotari, era o
banca puternicd, In special pe segmentul corporativ.
Intr-un bun sens al cuvantului, MAIB era o ban-
cd conservatoare. Sunt mandru de faptul cd atunci
cand bincile de sistem din Moldova au fost implica-
te in diverse scheme, MAIB nu s-a angajat in lucruri
stupide, ci a construit continuu o afacere onestd, cu
o reputatie ireprosabila. Pentru noi a fost foarte
important sa intram in capitalul unei banci, in care
sunt respectate valori si principii corecte.

Profit: Nu au existat careva griji din cauza
riscurilor?

Vasile TOFAN: Cred ci principalele zone de dis-
confort au fost asociate cu fostii actionari ai bancii.

Profit: Cum va ,impacheta” consortiul in-
ternational de investitori acest activ, in primul
rand, pentru a-1 dezvolta dinamic si, in al doi-
lea rand, pentru a-1 vinde mai devreme sau mai
tarziu?

Vasile TOFAN: Au trecut doi ani de cand fac
parte din componenta Consiliului bancii. Si dacd m-
atl intreba cum imi evaluez personal activitatile, as
raspunde imediat $i fara echivoc — ,,nesatisfacitor”.
Actionarii si clientii au pe buni dreptate asteptari
foarte ridicate. Cu parere de riu, transformarea are
loc mult mai lent decat mi-as fi dorit. ingeleg multi
clienti care se intreabd: unde sunt schimbarile pro-
mise? Cand am intrat In capitalul MAIB, cel mai
rapid credit de consum putea fi obtinut teoretic in
trei zile, practic — intr-o siptimand. Am redus tim-
pul de asteptare pana la o zi, iar ulterior la cateva
ore. Dar oamenii merg in continuare la organizatiile
de microfinantare, in pofida ratelor exorbitante ale
dobanzii, intrucat acolo e mai rapid, mai convenabil
si mai primitor.

Mai avem mult de lucru pentru a schimba nive-
lul de deservire — de la aspectul sucursalelor noas-
tre si pe cat de bine putem deservi clientii, la cat
de convenabile sunt aplicatiile noastre mobile sau
serviciile de internet banking. Pentru a realiza acest
lucru, trebuie sa investim mult in angajatii nostri, sa
sporim productivitatea prin intermediul unor teh-
nologii si procese noi, astfel Incat clientul sd nu mai
fie nevoit sa semneze zeci de documente.

Cresterea productivitatii ne va permite in timp
sd majordm si salariile, astfel incat munca angaja-
tilor nostri sa fie apreciata la modul cuvenit. Deo-
camdatd, productivitatea noastrd nu este la cel mai
inalt nivel. Raportul cost/venit (CIR) al MAIB este
de 55%, in timp ce bancile de top din regiune ating
si niveluri de sub 40%.

Cat despre mine, sunt rareori multumit. Cand
crezi cd te descurci bine, cd esti cel mai bun, cid
esti primul, acest lucru nu contribuie la dezvolta-
re. Apropo, mi se pare ca acest sindrom este oare-
cum inerent bancilor, inclusiv MAIB. De multe ori
am auzit la sedintele noastre interne pe cat de bine
ne descurcam, pe cat de buni suntem si pe cat de
puternici. Chiar si sloganul nostru era despre asta:
,,Puterea std in noi”.

Totusi, cred cd puterea este In clientii nogtri si
trebuie sa ne gandim mult mai mult la ceea ce e
necesar de schimbat spre binele lor. Niciodatd nu
trebuie si ne oprim din calea dezvoltarii. Iar acest
lucru, la randul sau, va duce la majorarea portofo-
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liului de credite, precum si la obtinerea unor ve-
nituri mai mari. Prin urmare, sunt impresionat de
faptul ca atat presedintele Comitetului de Condu-
cere al bancii, Giorgi Shagidze, cat si presedintele
Consiliului MAIB, Vytautas Plunksnis, actualmente
pun intotdeauna experienta clientilor in prim plan.
Cuvantul ,,client” este acum cel mai frecvent rostit
in cadrul sedintelor noastre. Si asa este corect.

Acesta este motivul pentru care cred cd MAIB
este doar la inceput de cale. Cand banca va acorda
imprumuturi de consum in 15 minute, cand vom
atinge un indice de loialitate al consumatorilor
(NPS) de 80%, cand ratingul aplicatiilor va fi de 4,9
din 5, atunci, probabil, voi putea spune ci am reali-
zat ceva In aceasta banca.

Profit: De cat timp va fi necesar pentru a re-
aliza cele mentionate?

Vasile TOFAN: Voi reitera ci totul incepe cu
experienta clientului. In prezent, clientii sunt foar-
te rasfatati, inclusiv in Republica Moldova. Astazi
ei folosesc Netflix, Spotify si Booking, Au un nivel
complet diferit de agteptiri fata de serviciile oferite.
Fac cunostinta si analizeaza cele mai bune branduri
si cele mai confortabile servicii din lume. Prin ur-
mare, nivelul de deservire la care ar trebui sd ajunga
MAIB nu este cel al bancilor locale, ci ar trebui sd
ne orientam spre acele servicii globale care stabilesc
standardul de calitate pentru consumatorii din Re-
publica Moldova.

Profit: Adicd, Va referiti la faptul cd aceasta
categorie de clienti ate cu ce compara?

Vasile TOFAN: Exact. Prin urmare, nu este
pe deplin corect, atunci cand incercam si com-
pardm serviciile MAIB cu cele ale altor banci din
Republica Moldova. Mai degraba trebuie sa ne sa
ne aliniem la cele mai bune servicii din lume. In
general, bancile nu sunt apreciate nicaieri in lume,
inclusiv in Republica Moldova. Oamenilor nu le
place sa mearga la banca, pentru ei aceasta repre-
zintd mai degrabd o anumita durere de cap, decat
o plicere. Respectiv, cred ca obiectivul nostru este
crearea unor servicii comode si atractive, de care
se vor bucura clientii MAIB.

Fu intotdeauna incerc si testez noi servicii ban-
care. Am atat Revolut, cat si Wise. Acestea sunt
binci virtuale, pe care multi oameni le folosesc de
bunavoie, inclusiv in Republica Moldova. Toti ce-
tatenii care au pagapoarte romanesti, aproximativ
30% din populatie, se pot folosi deja de serviciile

,PRIN CRESTEREA PROFITABILITATI MAIB, vOoM AJUNGE LA UN
ROE pE ceL puTIN 20% PE AN. ACESTA ESTE NIVELUL PE CARE iL
CONSIDER MINIM NECESAR PENTRU O ECONOMIE CU PROFILUL DE RISC
AL MoLpovel”.

VasiLe TOFAN

acestor banci virtuale, deschizandu-si un cont chiar
fiind intins pe canapea, timp de cinci minute.

Mai devreme sau mai tarziu, aceste neobanci
vor veni si in Republica Moldova. De exemplu, in
tara vecina — Ucraina, in trei ani de zile, Monobank
a reusit sd se pozitioneze pe locul al doilea pe piata
creditelor de consum, dupi Privatbank.

Daca consideram ca aceastd revolutie digitala
ne va ocoli, ne Inselim amarnic. Ba mai mult, aces-
te neobdnci detin resurse aproape nelimitate. De
exemplu, Revolut, care oferd servicii bancare on-
line, a atins o valorizare de $33 mlrd., dupi ce a
incheiat o runda de finantare in valoare de $800 mil.
Evaluarea respectivd este mult mai mare decat in
cazul VI'B Bank, CommerzBank, Raiffeisen Bank,
precum si in cazul celor mai mari banci romanesti
si grecestl luate impreund. Respectiv, in MAIB mai
avem mult de munci.

Profit: Dar ce puteti spune despre rezulta-
tele financiare ale bancii? Pe cat de multumiti
sunt actionarii strdini de indicatorii de perfor-
manta ai MAIB?

Vasile TOFAN: Trebuie s imbunatitim pro-
fitabilitatea bancii. Fard profit, nu vom avea bugete
pentru investitiile necesare. In primul rand, pentru
a moderniza infrastructura si tehnologiile noastre.
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Dar si pentru a atrage si mentine angajatii, intrucat
presiunea pe piata muncii este foarte mare, nu exis-
td destule cadre.

In prezent, acest lucru se poate face printr-o
utilizare mai buna a lichidittii. Prin urmare, trebu-
ie sd facem totul cat mai simplu posibil si comod,
astfel Incat oamenii si intreprinderile si se crediteze
la MAIB si sa utilizeze o varietate cit mai mare de
servicii bancare. Dar, 1n acelasi timp, aceste impru-
mututi ar trebui acordate celor care le vor rambursa
in timp util.

in Georgia, de exemplu, o tard asemdndtoare cu
Republica Moldova dupa numarul populatiei, existd
doud binci care Inainte de pandemie cistigau apro-
ximativ §180 mil. pe an fiecare. Iar cel mai mare
profit inregistrat de MAIB constituie $40 mil. Re-
spectiv, cred cd rentabilitatea bancii ar trebui majo-
ratd prin cresterea portofoliului de credite, precum
si prin sporirea cotei de piatd a diferitelor sisteme
de plati si a serviciilor bancare mobile. Acest lucru
ar trebui sa devind o preocupare constantd atat a
actionarilor, cat si a administratorilor bancii.

Prin cresterea profitabilitatii bancii, vom ajun-
ge la un ROE de cel putin 20% pe an. Acesta este
nivelul pe care il consider minim necesar pentru o
economie cu profilul de risc al Moldovei. In caz
contrar, pentru ce sa mai investeascd un investitor
in Moldova la un ROE de 10-15%, daci existd o
multime de banci in lume, care inregistreaza un
ROE semnificativ mai mare.

Profit: Pe cat de realist este pentru o banca
din Republica Moldova sa ajungi la o aseme-
nea valoare a rentabilititii capitalului?

Vasile TOFAN: Acesta este nivelul actual al
bancilor din Romania. Chiar si gigantul rus Sber are
un ROE de aproximativ 16%. Tinkoff Bank (Ru-
sia), unde am fost acgionari — 40%, 1ar Kaspi Bank
(Kazahstan) — 80%. In prezent, MAIB cagtiga mai
putin decat costul capitalului pentru Moldova, a ci-
rui valoare este de aproximativ 15%.

Profit: Este adevirat cAa MAIB examineaza
posibilitatea plasarii valorilor mobiliare la bur-
sa din Londra?

Vasile TOFAN: Cred ci da. Doud banci geor-
giene, TBC si Bank of Georgia, se listeaza la Lon-
dra. Tinkoff si Kaspi, de exemplu, au fost, de ase-
menea, listate la aceastd bursd. Prin urmare, vom
alege intre bursele de la Londra, Amsterdam, Var-
sovia si Bucuresti.

Profit: Aveti o intelegere cu actionarii majo-
ritari moldoveni, precum ca in urmatorii trei-
cinci ani trebuie sa fiti gata pentru o potentiald
listare la bursa?

Vasile TOFAN: IPO este un instrument efi-
cient, necesar pentru cresterea capitalizarii bancii.
Actiunile MAIB sunt expuse spre vanzare pe o pia-
ta nelichida a valorilor mobiliare corporative. Spun
astfel deoarece, din pdcate, nici micar nu avem o
piatd functionala. Si In acest sens, Moldova nu este
unicd. Nici in Ucraina nu exista bursi. Deci, ar tre-
bui sd fie clar pentru toatd lumea cd, atunci cand nu
existd lichiditdti, aceasta afecteaza valoarea activului.

La Bursa de Valoti a Moldovei (BVM) lichidi-
tatea este zero. Tranzactiile unice nu sunt in niciun
caz reprezentative pentru evaluarea activului. Iar
lipsa lichidititii actiunilor duce la deprecierea ori-
carui titlu. La fel se Intdimpld cu actiunile MAIB.
Da, este un activ bun, dar se afld pe o piatd nelichida
si, prin urmare, costul actiunilor va fi mic. §i, proba-
bil, nu ar trebui sd ne orientim dupi vanzirile unice
ale actiunilor MAIB la BVM, care sunt cotate la un
pret de 3 000 de lei. Nu pot spune cd este un pret
bun sau rau, deoarece acestea sunt vanzari unice de
actiuni — de la caz la caz. Prin urmare, existd actio-
nari ai MAIB care sunt interesati s coteze actiunile
bancii la o bursid internationald. Valoarea titlurilor
lor doar va spori, acestea vor putea fi usor de cum-
parat, cat si usor de vandut.

Profit: Tranzactiile pe piata internd cu greu
pot servi drept indicator, avand in vedere ca in-
tr-un an acestea nu depagesc nici macar 5% din
capitalul bancii.

Vasile TOFAN: Din acest punct de vedere,
actiunile ar trebui expuse pe o piatd lichidd. Cred
cd lichiditatea va oferi o primd evaluare actiunilor
MAIB. As spune ci aceasta este prima si cea mai
importantd necesitate, de ce ar trebui sd pregitim
banca pentru plasarea unei IPO.

A doua este legati de atragerea investitiilor strdi-
ne in tard. IPO este o oportunitate de a atrage multe
resurse financiare suplimentare, la o evaluare bund,
folosindu-le cu intelepciune pentru scopul principal
— dezvoltarea si modernizarea Republicii Moldova.

Nu in ultimul rand, IPO este o modalitate de a
construi cea mai inaltd forma de guvernantd cor-
porativa. Marea majoritate a companiilor mari si
de succes din lume sunt societdti pe actiuni. Acesta
este un fel de ligd de top in ceea ce priveste guver-
nanta corporativa, iar statul nostru ar trebui si fie
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,»MEMBRII cONSORTIULUI HEIM PARTNERS LiMITED AU CONVENIT cA HoRizoN CAPITAL i$I VA Asu-
MA UN ROL MAI ACTIV iIN TRANSFORMAREA MAIB. ACEST FAPT SE DATOREAZA EXPERIENTEI SEMNIFICA-

TIVE ACUMULATE DE HORIZON CAPITAL, PRIN IMPLICAREA CONSTANTA TN ASEMENEA PROIECTE ATAT iN
RepuBLICA MoLDOVA, CAT §I iN REGIUNE".

VasiLe TOFAN,

PARTENERUL FONDULUI DE INVESTITII HORIZON CAPITAL, MEMBRU AL ConsiLiuLui MAIB

vital interesat de cresterea numadrului de companii
publice in tara. Aceasta este calea citre durabilitate
si transparentd. Este o axioma.

Profit: De ce IPO si nu vanzarea activului
catre un investitor strategic?

Vasile TOFAN: Am fi examinat si aceastd op-
tiune, dar trebuie si fim realisti si sd intelegem ci,
din picate, reputatia sistemului bancar din Republica

Moldova nu este una foarte buna. Principalii cumpa-
ritori — austriecii, italienii, germanii, francezii, au deja
lectii invatate si concluzii trase, dupd desfasurarea
activititii pe pietele tarilor din aceastd regiune. Prin
urmare, imi este dificil s spun pe cat de atractiv va
fi MAIB pentru un investitor strategic si pe cat de
repede ar putea acesta apdrea in Republica Moldova.

Profit: Vi mulfumim pentru interviu!m
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