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ANALISE DAS CONTAS DA CGD DE 2017 E DO 1° TRIMESTRE DE 2018: uma
recuperacao do banco publico reduzida e mais aparente do que real

RAZAO DESTE ESTUDO: para quem esteja interessado em conhecer a situagio da CGD
A CGD é ainda a maior instituicdo financeira a operar em Portugal, essencial para o
desenvolvimento do pais, e é a Unica que ainda é publica (todos os outros grandes bancos jd séo
controlados por estrangeiros), em que o Unico acionista é o Estado, e cujas sucessivas
recapitalizagdes, muitas delas para cobrir enormes prejuizos resultantes de atos de ma
gestdo, nomeadamente concessao de créditos a grandes grupos privados que depois ndo os
pagaram, tem sido feitas com receitas de impostos pagos por todos os portugueses. A ultima
recapitalizagcdo da CGD, realizada em 2016/2017 pelo Estado, custou aos portugueses cerca
de 4.000 milhdes €. Para além disso, a CGD estd a pagar ao Fundo de Resolucdo, todos os
anos, para que este financie os buracos do BPN, do BANIF e do BES/Novo Banco, cerca de 38
milhGes €. Portanto, é de toda a justica e necessario que a CGD preste contas ndo sé ao
acionista Estado, mas também aos portugueses, porque sdo estes que pagam os atos de ma
gestdo. E certo que administragdo da CGD divulga contas trimestrais, semestrais e anuais.
Mas essa é a visdao da administracdo da CGD sobre a situagdao da CGD. No entanto, é
importante que os portugueses tenham uma segunda opinido (esta néo oficial, portanto néo

tem de coincidir necessariamente com a da administracéio da CGD) sobre as contas e a situagao
da CGD, para onde ela caminha, para que depois, confrontando a opinido oficial com a nao
oficial, formem a sua prdépria opinido sobre aquilo que esta a acontecer na CGD. Este estudo
é uma segunda opinido, menos cor de rosa do que a da administracdo, feita com base nos
dados divulgados pela administragdo da CGD que procura ser mais objetiva e independente. E
nossa intengdo fazer um estudo analogo relativamente a Caixa Econémica — Montepio Geral,
gue ndo é financiado pelo Estado, mas é pelos 630.000 da Associacdo Mutualista (outros
portugueses lesados). Estamos apenas a espera da Contas do 12 Trimestre de 2018, que tarda
em serem publicadas, apesar de o terem ja sido por todos os outros bancos, para o fazer.
Esta neste momento a ser debatido na Assembleia Republica, visando aumentar a
transparéncia e a responsabilizagdao das administracio da CGD e da Caixa Economica, a
divulgacdo dos grandes créditos concedidos que foram perdidos nestas duas instituicoes,
na maioria dos casos tendo origem em atos puros de ma gestdao, em que os interesses de
quem financia estas duas instituicao financeiras — contribuintes e associados do Montepio —
nao foram devidamente acautelado. Certamente que a sua publicagdo causaria grandes
surpresas mas impediria que no futuro acontecesse o mesmo. O chamado segredo bancario
tem servido para ocultar a ma gestdo, e mesmo a gestao danosa, e parar permitir a
impunidade de administragdes irresponsaveis e incompetentes que é preciso acabar.

Como este estudo é longo (10 pags), para facilitar a leitura por todos os que tém menos
tempo assinalamos as partes mais importantes a amarelo. A leitura dessas partes da ja uma
ideia clara dos resultadas da gestao da administragao de Paulo Macedo, da situagao da CGD
e para onde ela caminha a CGD, se alguns do rumos nao forem corrigidos.

A andlise das contas consolidadas da CGD de 2017 e do 1° Trimestre de 2018,
portanto o periodo ja da gestdo da administracdo de Paulo Macedo, assim como as
conclusdes que se tiram, vai ser feita com base nos dados dos relatérios e contas e da
apresentacao publica dessas contas pelo conselho de administracao.

Esse estudo, para o tornar o mais consistente e fundamentado, vai ser desdobrado 3
partes, a saber: (I) Analise das Demonstracdes de Resultados o que permite ndo so ficar a
saber como a atividade da CGD se desenvolveu em cada um dos periodos, mas também
conhecer a forma como foram obtidos os resultados apresentados; (II) Analise dos
Balancos consolidados de cada ano, o que permite conhecer qual era a situacdo da CGD
no fim de cada um dos periodos analisados; (lll) Conclusdes e desafios futuros, onde se
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enumeram algumas das conclusGes das anadlise feitas nos dois pontos anteriores, e se
apontam alguns desafios futuros para reflexao.

Para uma mais facil andlise das Demonstracdes Financeiras, elaboramos relativamente a
cada uma delas (DR e Balan¢o) um quadro com os dados mais importantes referentes aos
anos de 2016, 2017 e 1°Trim.2018, que € ultimos disponibilizado.

| - ANALISE DAS PRINCIPAIS RUBRICAS DA DEMONSTRACAO DE
RESULTADOS - Periodo 2016/1°Trim.2018
No quadro 1 reuniram-se os dados das contas mais importantes das Demonstracdes de
Resultados consolidadas da CGD referente aos anos de 2016, 2017 e aol® Trim. 2018. E
isto para uma mais facil analise dos seus valores.

Quadro 1 - Demonstra¢gdes Resultados consolidadas da CGD - 2016/1°Trim.2018

i 1°Trim.2017 - 1°2017/
Milhdes € Em %
Juros e rendimentos similares 2470 2345 578 520 -125 -58 -10,0%
Juros e encargos similares 1431 1104 278 223 -328 -55 -19,7%
Margem financeira 1039 1241 300 297 202 -3 -1,1%
Rendimentos de instrumentos de capital 51 46 5 7 -5 2 46,9%
Margem financeira alargada 1090 1287 305 304 197 -1 -03%
Receitas de comissdes 568 589 135 144 21 9 6,7%
Encargos com comissdes 118 124 29 28 6 -1 -3,1%
Comissoes liquidas 450 465 106 116 15 10 9,4%
PRODUTO BANCARIO "CORE" (negdcio bancario) 1488 1706 405 419 218 14 3,4%
Resultados operacées financeiras 77 216 79 28 139 -51 -64,9%
PRODUTO GLOBAL DA ATIVIDADE 1423 1965 457 434 541 -24 -5,2%
Custos operacionais 1168 1103 327 297 -65 -30 -9,2%
Custos com pessoal 661 659 218 205 -2 -13 -5,9%
Gastos gerais administrativos 415 358 88 77 -57 -1 -12,5%
Amortizagdes 92 87 21 15 -5 -6 -28,1%
Resultado Bruto de Exploragdo (antes das imparidades) 254 861 130 136 607 8 4,9%
COST-TO-INCOME (eficiencia da gestéo) 82% 56% 72% 69%
CUSTOS OPERACIONAIS/PRODUTO BANCARIO "CORE" 78% 65% 81% 71%
Imparidades de crédito liquidas 2383 86 22 33 -2 297 11 -15,4%
Imparidades de outros ativos liquidas de reversdes e
pe e 616 591 86 -21 -25 107
SOMA DAS IMPARIDADES| 2999 677 108 13 -2 322 -96 -88,4%
RESULTADOS OPERACIONAIS (antes IRC) -2744 184 22 124 2928 102 473,0%
Impostos correntes (-) -286 59 27 50 59 23 84,9%
Impostos diferidos (+) -589 120 -1 -1 709 10
CE setor bancaric (imposto receita Fundo Resolugéo) 39 36 37 35 -3 -2 -5,4%
RESULTADO DO EXERCIDIO -1 860 52 -39 68
Agencias bancarias em Portugal 651 587 650 587 -64 -63 -9,7%
CGD Portugal - Trabalhadores | 8 113 7 689 8 145 7521 =424 -624 =7,7%
FONTE: Contas da CGD - 216, 2017 e 12 Trimestre de 2018

A analise dos dados do quadro permite conhecer como a atividade da CGD se
desenvolveu em 2017 e 1° Trim.2018, ou seja, com a administragdo de Paulo Macedo.

1. A Margem Financeira continua a ser conseguida fundamentalmente & custa da
reducdo dos juros dos depdsitos (“custo do funding”) aos depositantes e ndo devido ao
aumento do crédito concedido

A Margem financeira resulta da atividade “core”, ou seja, por exceléncia de qualquer banco
(obtencio de depdsitos e concessio de crédito). A analise dos dados de 2016 e 2017 relativos
a Margem Financeira, que aumenta de 1.039 milhdes € para 1.241 milhées € (+ 19,4%
num ano), revela que o aumento verificado entre 2016 e 2017 n&o teve como origem O
aumento dos juros resultantes de operacdes ativas (crédito concedido), que até diminuiu em
125 milhdes €, mas fundamentalmente foi obtido a custa da reducgéo significativa dos juros
pagos aos depositantes, que diminuiram, no mesmo periodo, em 328 milhdes €.

No 1° Trimestre de 2018, o valor da Margem Financeira (297 milhées €) foi inferior até ao do
1° Trim.2017 (300 milhées €). Esta variacado negativa resultou de uma reducado dos juros das
operacdes ativas (crédito) de 58 milhdes € que foi j& superior a diminuigdo dos juros de
operacdes passivas (depositos) em 55 milhdes €, o que prova que o instrumento redugéo
dos juros pagos pela CGD ja se esgotou ou esta em vias disso. Portanto, este rendimento
(Margem financeira) da CGD ndo esta a ser conseguido através do aumento do credito

concedido mas sim a custa do pagamento de juros ZERO ou proximo de zero aos
depositantes. S&o estes que agora estdo a financiar a chamada recuperacdo da CGD
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2. O Produto global da atividade, embora tenha aumentado entre 2016 e
2017, registou uma reducgéo entre o 1° Trim.2017 e 0 1° Trim.2018

Entre 2016 e 2017, o Produto Global da Atividade, que inclui o Produto Bancario, aumentou
de 1.423 milhdes € para 1.965 milhdes €, ou seja, em 541 milhdes €, mas uma parcela
significativa deste aumento tem como origem os resultados de operagcbes financeiras
(ROF’s) que, em 2017, atingiram 216 milhdes € portanto uma receita incerta e resultante
da atividade especulativa que, em 2016, tinha sido apenas de 77 milhdes €.

Entre o 1° Trim.2017 e o 1° Trim.2018 registou-se jA uma reducao no Produto geral de
atividade, constituido fundamentalmente pelo Produto bancéario, de 24 milhoes € (-
5,2%), pois passou de 457 milhoes € para 434 milhdes €. E isto também porque entre o
1° Trim.2017 e 0 1° Trim.2018, os ROF’s (mais valias) diminuiram de 79 milhfes e para 28
milhdes o que prova também que a “recuperacao” nao € ainda sustentavel.

Os Custos operacionais ou de estrutura (Pessoal, Gastos gerais administrativos e amortizacdes)
ou de estrutura diminuiram, entre 2016 e 2017, em 65 milhdes € e, entre 0 1°Trim.2017 e o
1. Trim.2018, em 30 milhdes €, o que foi conseguido através da reducdo do numero de
trabalhadores e do fecho de agencias, ou seja, por meio da reducdo da capacidade da
CGD em fazer negécio.

Devido a evolucdo do Produto Global de Atividade (entre 2016 e 2017, aumenta em 541
milhGes €) e, consequentemente, também do Produto Bancério, o “cost-to-income”, que é
um racio que se obtém dividindo os Custos Operacionais (Custos de Pessoal + Custos Gerais
Administrativos + Amortizagdes) pelo Produto Global da Atividade, sendo na banca utilizado
como um indicador de eficiéncia, registou, entre 2016 e 2017, uma reducdo significativa
pois baixou de 82% para apenas 56%, 0 que é muito positivo. No entanto, quando
comparamos o do 1° Trim.2017 com o do 1° Trim.2018 , a reducdo € de 73% e 69%
respetivamente (na Press Realease da CGD estdo indicados para o 1° Trim.2018 apenas 58%,
que resulta do facto de terem sido deduzidos nos custos operacionais ou de estrutura 0s custos nao
recorrentes que, em cada um daqueles trimestres é de 58 milhdes nos custos com pessoal; neste
periodo, os custos com pessoal, sem 0s custos recorrentes diminuem de 160 milhbes € para 146
milhGes €), a reducdo ja ndo é tao significativa.

3. Como foram obtidos os resultados positivos de 52 milhoes € em
2017, e de 68 milhoes € no 1° Trimestre de 2018

Em 2017, a CGD apresentou um resultado positivo de 52 milhdes €, mas esse resultado foi
conseguido apés ter sido constituido em 2016 enormes imparidades (2.999 milhdes €), o
gue tornou possivel que, em 2017, se constituissem 677 milhdes € de imparidades, sendo
apenas 86 milhdes € imparidades de crédito, quando as de 2016 atingiram 2.383 milhdes
€. Portanto, as enormes imparidades de crédito constituidas em 2016, com base em
critérios extremamente conservadores e com O objetivo de dar seguranga a nova
administracdo, permitiram fazer uma limpeza de mau crédito, o que possibilitou reduzir
significativamente as imparidades de crédito que foi obrigada a constituir em 2017. Mesmo
assim, para obter um resultado positivo de 52 milhdes € foram necessarias 216 milhdes de
mais valias de operag0es financeiras, ou seja de venda de titulos. Em 2016, tinha-se obtido
apenas 77 milhdes €, o que mostra que € uma receita aleatéria resultante da atividade
especulativa que ndo se enquadra na misséo da CGD.

No 1° Trim.2018, a CCD obteve um resultado positivo de 78 milhdes €, que compara com o
resultado positivo de 36 milhdes € no 1° Trimestre de 2017.No entanto, o resultado
positivo de 68 milhdes € no 1° Trimestre de 2018, so foi possivel através da reversao
(anulagdo) de 21 milhoes € de imparidades de “outros ativos” como mostram os dados
do quadro 1 , imparidades essas que foram constituidas a mais em anos anteriores, que
assim foram transformadas em lucros no 1° Trimestre de 2018 (nas contas individuais da CGD,

a reversdo de imparidades constituidas em excesso em anos anteriores atingiu 67,2 milhdes €, que é
quase igual aos resultados da CGD, também a nivel individual, que foram de 78,2 milhbes €).

E evidente que, enquanto o negdcio bancario ndo recuperar, a recuperacédo da CGD n&o
serd real e sustentavel. E isso que a atual administragdo ainda ndo conseguiu como
provam os dados dos relatérios e contas da CGD referentes a 2016, 2017 e 1° Trim.2018.
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Sem esta reversédo (anulagdo) de imparidades consideras em excesso, constituidas em
anos anteriores, que na altura alertamos que podiam ser em parte revertidas alimentando
“lucros futuros”, como esté a verificar-se, os lucros da CGD no 1°Trim.2018 teriam sido
apenas de 47 milhées €, um valor que mostra que a “recuperacao” esta longe de ser real,
e gue néo corresponde ao esforco feito pelos contribuintes para recapitalizar a CGD.

E necessario ter presente a importancia da atividade internacional para a CGD como
provam os dados constantes dos relatério e contas. Assim, o contributo da atividade
doméstica e internacional para os resultados da CGD foram os seguintes: No 1°
Trim.2017: Atividade doméstica: -88,3 milhoes €; Atividade internacional: + 49,6
milhdoes €; Em 2017: Atividade doméstica: -175,6 milhoes €; Atividade internacional:
+ 272,8 milhoes €; No 1° Trim.2018: Atividade domeéstica: +29,6 milhoes €; Atividade
internacional: + 38,4 milhdes €. Fica assim claro a importancia que a atividade
internacional da CGD tem tido para a CGD. E evidente que a Atividade internacional da
CGD é fundamental ndo s6 para a sua posicdo de dominio mas também para a sua
recuperacao e sustentabilidade. Pretender aliena-la, como se esta ou pretende fazer, é por
em causa o préprio futuro da CGD com as carateristicas que tem.

Os dois quadros seguintes retirados das “Press Realese” sobre as contas divulgadas pela
administracdo da CGD, reforcam a afirmacéo anterior, ou seja a importancia fundamental
da Atividade Internacional da CGD que se procura agora reduzir significativamente por
imposi¢do da Comisséo Europeia, imposicao essa contraria aos interesses nacionais.
Quadro 2 — Os resultados da Atividade internacional da CGD em 2016 e em 2017

(mihdes de euros)

ATIVIDADE INTERNACIONAL Reexpresso

CONTRBUICAO PARA A DEMONST. DE RESULT. CONSOLIDADA (%) 2016-12 201712  Variacdo
N O
Margem financeira alargada 4416 4755 T,7%
Resultados de senigos e comissdes 98,1 91,5 -6,8%
Resultados de operagdes financeiras 92,5 -18,2 -
Qutros resultados exploracdo 0,2 17,3 7954 5%
Produto global da atividade 632,5 566,0 -10,5%
Custos com pessoal 163,9 172,6 5,3%
Gastos gerais administrativos 116,5 103,8 -10,9%
Depreciacdes e amortizac des 26,0 35,0 34.9%
Custos de estrutura 306,4 311.4 1,6%
Resultado bruto de exploragio 326,1 254,7 -21,9%
Imparidade de crédito lig. 2341 30,6 -86,9%
Provisdes e impar.de out. ativos lig. 42 6 14,5 -65,9%
Resultados operacionais 49,5 209.5 323.6%
Impostos 6,3 448 -
Resultados depois impostos e antes de inter. que ndo controlam 55,7 164,7 195,6%
Interesses que ndo controlam 36,1 21,6 -40,2%
Resultados de filiais detidas para venda 353 83,6 136,8%
Resultados em empresas por equivaléncia patnmonial 0,6 1,1 89,4%
Resultado liquido 55,5 227.8 310,4%
Resultado liquido atividade corrente " 61,2 272,8 345,9%

(*) Relag@es intragrupo puras semimpacto no resultado liguido consolidado ndo elminadas.
(1) Excluindo custos ndo recorrentes.

Em 2016, a Atividade internacional da CGD contribui com resultado liquido de 55,5 milhbes
€ e, em 2017, com 272,8 milhdes €. No 1° Trim.2018, a sua contribuicdo também foi
importante para que a CGD apresentasse, a nivel consolidado, um resultado positivo de 68
milhées € como provam os dados do Gréfico 1 retirado da apresentacdo publica das contas
do 1° Trim.2018 realizada pelo conselho de administracao.

O grafico 1, referente ao periodo 1° Trim.2017-1° Trim.2018, completa e refor¢a os dados
anteriores de uma forma mais visiual, portanto mais facilmente retida.
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Grafico 1 — Contributo da Atividade domestica e da Atividade internacional
1°Trim.2017 e 1°Trim.2018
Contributos para o Resultado Liquido da Atividade Consolidada
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Encerradas em 2017: Sucursais de Londres, Cayman, Macau Offshore e Zhuhai.

E sdo precisamente uma parte destes ativo internacionais da CGD, que tem “s

alvo” a

instituicdo que a atual administracdo da CGD e o atual governo, cedendo as pressfes da

Comissao Europeia, estdo a vender ou pretendem vender.

Il — ANALISE DAS PRINCIPAIS RUBRICAS DO BALANCO

Feita a andlise das Demonstracdes Resultados, vai-se agora analisar os Balangos
consolidados da CGD para se poder avaliar a situagdo da CGD no fim do de 2016, de 2017
e do 1° Trimestre de 2018. Os dados mais importantes desse periodo estdo no quadro 3

Quadro 3- Balanc¢os consolidados da CGD — Periodo 2016/1°Trim.2018

RUBR|CAS 2016 2017 1°T-2017 | 1°T-2018 | 2017-2016 [1°T2018-2017| 2017/1T18
Milhdes € | Milhdes € | Milhdes € | Milhdes € | Milhées € | Milhdes € Em %
ATIVO LIQUIDO ( a CGD est4 a encolher) 94 411 93 248 | 97 535 | 90902 -1 163 -2 346 -2,5%
Caixa e em Bancos centrais 1740 4621 4267 4177 2881 -444 -9,6%
Aplicagfes em instituicdes de credito 4176 3727 3988 3372 -449 -355 -95%
APLICA(;(")ES EM TITULOS 13 889 15751 15729 15972 1862 221 1,4%
Aplicagdes titulos % Ativo liquido(Risco elevado?) 14,7% 16,9% 16,1% 17,6%
Credito bruto 65 188 59764 63 684 58 150 -5424 -1614 -2,7%
Imparidades de credito acumuladas 5633 4509 5252 4 388 1124 =121 =2,7%
Credito liquido a clientes 59 413 55 255 58 199 53 762 -4 158 -4 437 -2,7%
Ativos nio correntes disponiveis para venda (dagées)-Liquido 7 282 6 757 7 205 6 578 -525 =179 -2,6%
Propriedades de investimento 978 898 966 893 -80 -5 -0,6%
Ativos por impostos diferidos 2481 2323 2480 2316 -158 -7 -0,3%
PASSIVO 90 528 84 974 89709 82 847 -5 554 -2127 -2,5%
Recursos bancos centrais e IC 4492 4043 4 494 4217 -449 174 4,3%
Recusrsos de clientes e outros emprestimos 66 692 63 631 67 231 62 242 -3 061 -1 389 -2,2%
Recursos de clientes -atividade doméstica 53 184 52 319 54 306 52135 -865 -184 -0,4%
Responsabilidades representadas por titulos 4184 4051 4058 3222 133 -829 -20,5%
RECURSOS CLIENTES+ RESPONSABILIDADES TITULOS 70 876 67 682 71 289 65 464 -3194 -2218 -3,3%
Passivos financeiros ao justo valor 1681 1060 1512 960 =621 =100 -9,4%
Passivos subordinados 2424 1028 1474 1026 -1 396 -2 -0,2%
Outros passivos 3 966 4 088 3790 4 089 122 1 0,0%
RACIO TRANSFORMAGCAO (ineficiéncia da gestéo?) 89,1% 86,8% 86,9% 86,4% =2,2% -0,5% -0,5%
RACIO TRANSFORMAGAOQ-2 (ineficiéncia da gestio?) 83,8% 81,6% 82,0% 82,1% -2,2% 0,5% 0,6%
RACIO DE CREDITO VENCIDO > 90 DIAS 6,9% 7,0%
NPL'S 15,8% 12,0% 15,3% 11,4%
CAPITAIS PROPRIOS 3883 8274 7827 8 054 4391 =220 -2,7%
RACIOS DE SOLVABILIDADE E LIQUIDEZ
Common Equity Tier 1 (CET1)| 12,1% 14,0% 12,3% 13,6%
Tierl| 13,0% 15,1% 13,3% 14,7%
RécioTotal| 14,1% 15,7% 14,2% 15,3%
Liquidity Coverage Ratio (LCR)- ineficiéncia da gestao?| 176% 209% 230% 241%

FONTE: Contas ndo auditadas - 2017 e 12 Trimestre de 2018

Uma analise detalhada dos dados constantes do quadro 2, que constam dos Balangos da
CGD, permite tirar mais algumas conclusdes importantes para os quais se chama a

atencdao, e que constam dos pontos seguintes.
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1. O crédito concedido a economia continua a diminuir apesar da CGD ter
uma elevadissima liquidez e um baixo “racio de transformagao”

Como mostram os dados do quadro 2, em 2016, a CGD tinha em “caixa”’ e aplicados em
bancos (centrais e outros) 5.916 milhdes e em titulos 19.805 milhdes €. No 1° Trim.2018,
esse valor tinha aumentado para 23.521 milhdes € (+18,8%). Se a analise se limitar
apenas aos “titulos”, entre 2016 e 0 1° Trim.2018, a aplicacdo em titulos, que envolve
risco elevado e ndo se coaduna como a missédo da CGD, medida em percentagem do
Ativo Liquido, aumentou de 14,7% para 17,6%, o que é um valor elevado. As
aplicagdes financeiras, muitas delas especulativas aumentaram, mas o credito

concedido as empresas e familias continua a diminuir como vamos mostrar.

Assim, o CREDITO BRUTO reduziu-se, entre 2016 e 2017, de 65.188 milhdes € para
59.764 milhoes € e, no 1° Trim.2018 sofreu nova reducdo, diminuindo para 58.150
milhées €; portanto, entre Dezembro de 2016 e Marco de 2018, ou seja, em 2 anos e 3
meses, o0 credito bruto reduziu-se em 7.038 milhdes € (-10,8%). Uma evolucao
semelhante tem-se verificado no crédito liquido. Em 2016, o CREDITO LIQUIDO era
de 59.413 milhées €; em 2017 baixou para 55.255 milhoes € e, no 1° trim.2018,
reduziu-se para 53.762 milhoes €; portanto, em dois anos e 3 meses 0 seu montante
reduziu-se em 5.651 milhées € (-9,5%). Estes dados constantes dos relatérios e contas
da CGD reforcam a conclusao que a atual administracdo da CGD ainda néo foi capaz de
inverter a queda continuada do negdcio bancario, o que ndo deixa de ser preocupante. E
isto acontece porgque 0 novo crédito ndo tem compensado aquele que é amortizado,
liquidado, vendido e abatido.

2. Areducéo de quota de mercado (crédito) da CGD em todos os
segmentos de mercado

A situacao referida anteriormente é ainda mais grave se se tiver presente que ela esta
associada a perda de quota de mercado da CGD em todos os segmentos de crédito (q.4).

Quadro 4 — A reducdo da quota da CGD no mercado do crédito -2016/2018

Fev.2018 Reducao % da
QUOTAS DE MERCADO ;'0‘:;‘; 505126 10;:;':3]17 20(:;2]17 ?;;’3:;:; 50512?', (Contas |quota di mercado
1°Trim.) |Nov2016/Fev.2018
QUOTA TOTAL 23,4%121,8%| 22,0% 21,5% 21,0% |20,8% | 20,4% -12,8%
EMPRESAS 20,7% | 18,7% | 19,0% 18,5% 18,0% | 17,1% | 16,4% -20,8%
PARTICULARES 24 5% | 23,0% 26,0% 25,9% 23,0% 22 2% 22,0% -10,2%
Habitacéao 281% | 26,1% 26,0% 25 4% 252% -10,3%
Consumo 9.3% | 57% 6,0% 4.9%
SETOR PUB.ADM. 34.4% 30,9%
FONTE: Relatério e contas da CGD - 2016, 2017 e 1° Trim. 2018

A perda de quota de mercado por parte da CGD (-12,8% na quota total) revela que ha
bancos que estdo a ganhar quota a custa da reducao do crédito da CGD ser superior a
média do mercado, o que é preocupante, por um lado, porque o negdcio bancario é dificil
para todos os bancos e nao apenas para a CGD logo ha problemas de gestao nesta e, por
outro lado, porque a CGD esta perder importancia como lider do desenvolvimento do pais.

O quadro seguinte, com dados das contas confirma, em valores, a conclusédo anterior.

Quadro 5 — Evolucdo do crédito as empresas, ao SPA, aos particulares e ao grupo
i 2016 2017 1°T-2018 | 2016-1°T2018 |2017-1°T2018
CREDITO A CLIENTES Milhées € | Milhdes € | Milhdes € Milhées € Milhdes €
CGD -PORTUGAL (n&o inclui ao Grupo) 52 960 48 826 47 933 -5 027 -893
EMPRESAS 18 316 15 706 15 252 -3 064 _454
SETOR PUBLICO ADMINISTRATIVO 5617 5117 4 930 -687 -187
INSTITUCIONAIS E OUTROS 1028 1254 1 345 317 91
PARTICULARES 28 000 26 750 26 407 -1 593 -343
Habitacdo| 27 064 25 861 25 530 -1 534 -331
Outras finalidades 936 889 877 -59 -12
OUTRAS UNIDADES DO GRUPO CGD 12 227 10 985 10 217 -2 010 -768
TOTAL 65 188 59 812 58 151 -7 037 -1 661
FONTE: Relatério e contas da CGD - 2016, 2017 e 1° Trim. 2018
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Entre 2016 e o 1° Trim.2018, o crédito as empresas, ao setor publico administrativo
(SPA), aos particulares e as unidades do grupo CGD diminuiu em 7.037 milhoes €,
sendo 1.661 milh6es € no 1° Trimestre de 2018. As maiores redugoes verificaram no
crédito as empresas (-3.064 milhGes €) e aos particulares (-1.593 milhées €). Preocupante

A RECUPERAGAO INSUFICIENTE DO CREDITO EM INCUMPRIMENTO

O crédito em incumprimento e em risco ha CGD continua a apresentar enormes valores
apesar do enorme abate do crédito ao Ativo considerado totalmente perdido e das enormes
carteiras de crédito que a administracdo tem vendido a precos que permitem aos fundos
compradores obter elevados lucros. Segundo o Relatério e Contas de 2017, o réacio de
Crédito vencido/Crédito total era de 7,6% em 2015 e também de 7,6% em 2017 (pag.
31), o que corresponde a um valor ainda enorme. No fim do 1° Trimestre de 2018, o racio
de NPL (créditos sem rendimento) era ainda de 11,4%

A CGD possui duas direcbes de recuperacdo de crédito: A DAP para os particulares e a
DAE para as empresas (pag. 106 e seguintes do RC-2017).

Dos 141.832 clientes particulares em incumprimento que constituia a carteira da DAP
(3.900 milhdes €), a DAP tratou em 2017 apenas 23.687 clientes a que correspondiam 997
milhdes €. Embora se refira que as “solugbes mais comuns foram a regularizacéo do atraso
por parte dos clientes e a liquidacdo de responsabilidades”, no entanto néao se
apresentam quaisquer dados do dinheiro recebido. E termina-se com a promessa que
“‘em 2018, ....dar-se-a inicio a um processo de reestruturacdo interna....”, mais uma. Em
relacdo a DAE (empresas) refere-se que, em Dez.2017, esta Direcdo geria uma carteira de
crédito no montante de 4.200 milhdes € de 3.444 clientes, tendo sido o seu objetivo
fundamental, neste ano, a “desalavancagem de NPEs”, tendo conseguido para “1.479
milhées €, dos quais, 584 milhées através da venda de créditos” (mais do mesmo, a medida
mais facil e cara para a CGD), “253 milh6es € de abates ao Ativo” (mais perdas que deram
origem a imparidades), “224 milhbes € através de curas” (reestruturacbes) e somente “3712

milhdes em recuperagdes cash “(pag. 110 do RC-2017).

A reducado do crédito em incumprimento e dos chamados créditos ndo produtivos (NPL's
na giria bancéria), tem sido feito a custa de abates macicos de credito ao Ativo (perdas
totais) e de vendas macicas de carteiras de crédito, a precos naturalmente reduzidos, como
mostra o grafico 2 retirado da apresentacéo publicas das contas do 1° Trim.2018 feita pela
administracédo da CGD.

Grafico 2

Atuacgao sobre NPL permite reducgao de 0,6B€ no trimestre, 3,3B€ desde janeiro de 2017...
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Segundo a atual administragdo da CGD, entre Dez.2016 e Marco de 2018, verificou-se
uma reducdo dos NPL’s (créditos ndo produtivos) num total de 3.300 milhdes €. Desta
reducao total, 800 milhdes € foi conseguida a custa da venda de carteiras de crédito a
fundos internacionais, certamente a baixo preco para que aqueles pudessem ter um lucro
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motivador para os adquirir; 700 milhdes € (write-offs) foram abatidos ao Ativo por se terem
considerados totalmente perdidos (em Dezembro de 2016, ja tinham sido abatido ao Ativo, pelos
mesmos motivos, 1.993 milhées €). Daquele total de 3.300 milhdes €, apenas 1.100 milhdes €
(curas) € que a atual administracdo considerou recuperaveis, certamente através de
processos de reestruturacao.

Face a estes dados, é evidente que gque é necessario que a CGD invista fortemente
na recuperacdo do crédito em incumprimento, dotando estas areas dos meios
necessarios (volume e competéncia) pois a recuperacao efetiva da CGD também passa
pela recuperacéao efetiva do crédito em incumprimento, e ndo por mais write-offs que
significam perdas totais de credito e pela venda maci¢ca de carteiras de credito a
precos reduzidos a fundos internacionais que se aproveitam da situacdo para se
apropriarem/obterem elevados lucros, como a atual administracao tem feito

Como consequéncia da reducdo significativa da carteira de crédito, que néo foi
compensada por novo crédito, o Racio de Transformacdo, que se obtém dividindo o
crédito liquido pelo depdsitos de clientes, e que é também um indicador da eficacia de uma
administracdo, entre 2016 e o 1° Trimestre de 2018, que era ja baixo em 2016, diminuiu
de 89,1% para 86,4%. Isto significa que a CGD em 2016, por cada 100 € de depdsitos
apenas concedia 89,1 € de crédito e que, no fim do 1° Trim.2018, por cada 100 e de
depoésitos ja s6 concedia 86,4 € de crédito; portanto, o total de credito concedido pela CGD
€ inferior ao valor total dos depdsitos que obtém dos clientes, o que obriga a CGD a pagar
juros préximos de ZERO ou mesmo a nao pagar juros aos seus depositantes e, mais
recentemente, através da multiplicacdo de comissfes esta a apropriar-se de uma parcela
do capital dos depositantes ja que uma parte significativa dos depoésitos ndo rendem nada
na CGD mas tém de pagar comissdes de manutencdo e outras. E uma situacio
insustentavel e moralmente injusta (apropriacdo do capital dos clientes pela CGD) que, a
prolongar-se por muito mais tempo, determinara a fuga de centenas de milhares de clientes
da CGD como esta a acontecer e a perda de dominio de mercado pela CGD.

Esta ineficacia de gestao da atual administracdo é confirmada também pelo elevadissimo
racio de liquidez da CGD — o chamado LCR (Liquidity Coverage Ratio) — que, entre
2016 e 0 1° Trimestre de 2018, aumentou de 176% para 241% como consta do quadro 2,
guando o Banco de Portugal exige apenas 100% em 2018.

3. Areducéo continuada dos depésitos de clientes

Embora a CGD apresente uma elevada liquidez, em grande parte determinada pelo pouco
crédito que concede, os dados dos relatérios e contas divulgados pela administracdo da
CGD revelam uma reducdo continuada de depdsitos, 0 que estd a determinar a erosao
gradual da posi¢do de dominio que a CGD ocupava no setor. Os dados do quadro 1
mostram também que, entre 2016 e 1° Trim.2018, a CGD perdeu 4.450 milhdes € de
depésitos (se adicionarmos as responsabilidades em titulos, que também sao recursos
captados aos clientes, a perda atinge 5.412 milhbes €), sendo 1.389 milhdes €
precisamente no 1° Trim.2018 (se juntarmos as responsabilidades em titulos a perda atinge
2.218 milhées €).

Esta perda continuada de depdésitos determina a reducao da quota da CGD nos depésitos
como revelam os dados do quadro 6, consequéncia da politica de juros e comissfes
referida anteriormente

Quadro 6 — Depositos —a diminuicdo da quota da CGD total e por segmentos

2°Tr- Fev.2018 Redugio % da

QUOTAS DE MERCADO ;IO?IVG. ‘;03;:?:; 2017 ?:\;3:::; Nov. 2017 | (Contas | quota de mercado

(Maio) 1°Trim.) | Nov2016/Fev.2018
QUOTA TOTAL 27,7%|28,0%| 27,0% | 27,0% 27,0% | 26,0% -6,1%
EMPRESAS 122% | 12,0% | 12,0% 12,0% 11,0% 12,0% -1,6%
Particulares 31,5% | 31,0% | 31,0% 31,0% 30,0% 30,0% -4,8%

Administracdo Publica 35,0% | 36,0%
FONTE: Relatorio e contas trimestrais e anuais da CGD - 2016- 2018
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Em cerca de um ano, a CGD perdeu cerca de 6,1% da sua quota de mercado nos
depositos, o que embora ainda ndo seja preocupante revela, por um lado, uma
tendéncia negativa e, por outro lado, a perda progressiva da posicdo dominante que
a CGD tinha. Mesmo a nivel da atividade doméstica, e como consta do quadro 2,
esti-se a registar uma diminuicdo ja que, entre 2016 e o 1° Trimestre de 2018, os
recursos de clientes reduziram-se de 53.184 milhoes € para 52.135 milhoes € (-1.049
milhoées €).

4. Areducdao dos racios de solvabilidade registada
no 1° Trimestre de 2018

Embora a reducéo seja reduzida, e hdo ponha em causa nem a capacidade da CGD para
conceder crédito nem a sua recuperacao, interessa registar que no 1° Trim.2018 verificou-
se uma pequena diminui¢cdo em todos os racios da capital (-0,4 pontos percentuais) da CGD -
CET 1, TIR 1 e Réacio de Capital Total — como consta do quadro 2, o que, no entanto,
repetimos, ndo p6e em causa os valores dos racios de capital exigidos pelo Banco de
Portugal nem a capacidade da CGD para conceder mais crédito. Mas é um sinal que
interessa ter presente.

- ALGUMAS CONCLUS©E§ FINAIS E OS DESAFIOS FUTUROS QUE SE
COLOCAM A ADMINISTRACAO DA CGD

Feita a andlise anterior, realizada utilizando dados das Demonstracbes Financeiras
divulgadas pela atual administracdo da CGD, e tendo assim obtido uma informacéo clara
da gestdo da administracdo de Paulo Macedo, nomeadamente dos resultados obtidos, da
forma como foram obtidos, e da evolugcédo da situacdo da CGD no fim de cada um dos
periodos analisados (2016, 1°Trim.2017, 2017 e 1° Trim.2018), é possivel agora tirar algumas
conclusdes e apontar alguns dos desafios futuros, nomeadamente para a administragao.

A primeira concluséo, para a qual interessa desde ja chamar a atencdo, que resulta de
toda a analise feita referente ao periodo 2016/1°Trim.2018 é o “encolhimento” continuado
(verifica-se em todos os anos) da CGD, a sua transformacédo gradual, a continuar, numa
“mini-CGD”, revelado pela reducédo continua do seu ATIVO LIQUIDO (entre Dez.2015 e
Margo-2018, diminui de 100.901 milhGes € para 9.902 milhGes €), do CREDITO BRUTO (entre
Dez.2015 e Marc¢o-2018, reduz-se de 71.376 milhbes € para apenas 53.762 milhées €), dos
RECURSOS DE CLIENTES (entre Dez.2015 e Margo de 2018, diminuem de 73.426 milhes €
para somente 62.248 milhées €), do numero de AGENCIAS (s6 em Portugal, entre Dez.2015 e
Marco de 2018, desapareceram 177 agéncias) e do numero de trabalhadores de
TRABALHADORES (entre Dez.2015 e Mar¢o-2018, s6 em Portugal, o0 numero de trabalhadores
diminuiu de 8.410 para 7521, portanto uma reducdo de 889 trabalhadores; a nivel de grupo a
reducdo foi muito maior pois, entre Dez.2015 e Dez.2016, a reducdo atingiu 2.259, tendo passado
de 16.058 para 14.799). Estes numeros constantes dos relatérios e contas da CGD,
contrariam, de uma forma objetiva e clara, as declaracdes feitas em sentido contrario pelos
responsaveis atuais da CGD. Se juntarmos a isto a venda de ativos no estrangeiro e a
intencao constante do Plano Estratégico de continuar a reducdo de agéncias (em 2018, ja
esta planeado o fecho de mais 75 agencias em Portugal) e de trabalhadores e, eventualmente,
da venda de mais ativos, a concluséo anterior € reforcada.

A sequnda conclusdo que se tira da andlise realizada, que é simultaneamente um
desafio, é a continuacdo da reducdo do negécio bancario — o credito bruto e liquido total —
continuam a cair, e a necessidade urgente de inverter esta situacao.

Uma_terceira _conclusdo importante, € o facto da reducdo dos NPL’s (créditos ndo
produtivos e dos créditos ou em incumprimento) estar a ser conseguida fundamentalmente a
custa de mais créditos abatidos e de venda de enormes carteiras de credito, 0 que causa
grandes perdas para a CGD. Atualmente, o maior negocio na banca, aquele que da
maiores lucros a fundos predadores, ndo é a concessao de credito bancario, mas sim a

venda de enormes carteiras de credito, muitas delas vendidas a pressédo (o Banco de
Portugal tem um papel importante nessa presséo) com 0 objetivo de limpar o Balanco, a baixos
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precos de que se aproveitam fundos internacionais para obter elevados lucros que o0s
bancos vendedores ndo beneficiam.

Em 2017, de acordo com dados fornecidos pela administracdo na apresentacdo publica
gue fez dos resultados, a CGD vendeu carteiras de crédito no montante de 800 milhdes €,
e o abate de credito (write-offs) ao Ativo atingiu ainda o elevado montante de 700 milhdes
€. E isto depois de ter abatido ao Ativo, em 2016, mais de 1.900 milhdes € de rédito
considerado totalmente perdido. S&o perdas enormes pagas pelos contribuintes.

No 1° Trimestre de 2018, como consta da “Press Release” da CGD sobre os “resultados
consolidados do 1° Trimestre de 2018”, neste trimestre “A qualidade dos ativos da CGD
registou uma evolucao favoravel, com o montante de NPL a reduzir-se em 592 milhées € (-
7,5% face a Dez.2017) dada a evolugdo positiva has componentes de vendas, curas e
recuperacoes”.

No entanto, contrariamente ao que aconteceu aquando da apresentacdo das contas de
2017, ndo foram apresentados valores referentes as curas e as vendas de carteiras feitas
no 1° Trimestre de 2018. E fundamental que a CGD apresente dados concretos sobre a
recuperacao de créditos em incumprimento e em risco, que atinge montantes ainda muito
elevados (em Dez.2017, representavam ainda, respetivamente, 7,6% e 8,9% do crédito total, ndo
tendo sido publicados dados referentes ao 1° Trim.2018), € que se invista na recuperagao
destes créditos os meios necessarios pois a recuperagao efetiva da CGD também passa
por aqui, e ndo por mais write-offs (abates de crédito) que significam perdas totais de
credito e pela venda de carteiras de credito a saldo a fundos internacionais que se
aproveitam da situacéo para se apropriarem de elevados lucros.

Resumindo, a avaliacdo da atual administracdo da CGD tera de ser feita com base na sua
capacidade para obter resultados através da inversdao da queda continuada do negécio
bancario, portanto através do credito concedido e depdsitos captados, e ndo com base em
mais “write-offs” (abates de créditos ndo recuperados = prejuizo total), de mais vendas de
carteira de credito a baixos precos a fundos internacionais, que assim obtém elevados
lucros que deviam reverter para a CGD, através da multiplicacGes de comissdes que até
se apropriam do capital dos depositantes, e por meio da reducéo de trabalhadores e fecho
de agencias, e da venda de ativos internacionais importantes para a CGD como se esta a
fazer ou tenciona fazer._Inverter esta situacdo que, a continuar, poderd levar a
destruicdo da CGD como a conhecemos é o maior desafio gue se coloca no futuro.

Eugénio Rosa
7-6-2018
edr2@netcabo.pt
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