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Senhoras e Senhores.

Quero comecar por agradecer a presenca de todos e em especial dos nossos oradores
e moderadores — é uma honra para o CFP contar com as vossas intervencdes ao longo
desta manha. Acredito que serd uma sessao de trabalho muito rica que nos permitird
uma reflexdo sobre o contexto econémico e das financas publicas que vivemos
atualmente, as perspetivas para o curto e médio prazos, e o papel que as instituicoes
orcamentais independentes podem desempenhar neste mesmo quadro.

A oportunidade desta Conferéncia resulta da celebracdo do 14° aniversario do
Conselho das Financas Publicas, a qual teve lugar no passado dia 16 de fevereiro. Com
efeito, ainda que o Conselho das Financas Publicas (CFP) tenha sido criado ao longo de
um processo iniciado em 2010, a verdade é que, internamente, se fixou como data
oficial do seu 'nascimento’ o dia 16 de fevereiro de 2012, data da primeira tomada de
posse dos membros do conselho superior, na altura liderado pela Dr.2 Teodora
Cardoso. Antes disso, haviam sido aprovados os seus Estatutos, por lei da Assembleia
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da Republica (a Lei n.° 54/2011, de 19 de outubro, entretanto alterada, cujos artigos
vamos referir aqui).

O CFP é uma entidade administrativa independente, dotada de autonomia
administrativa e financeira e de patriménio préprio, estando sujeita ao regime dos
servicos e fundos auténomos (artigo 1.°). A ambivaléncia desta sua natureza — de ser ao
mesmo tempo administrativa e independente - nem sempre é facil de gerir e de
interpretar, porquanto sendo embora o CFP uma entidade de natureza pUblica, os
elementos, nele verificados, de ‘fuga para o direito privado’ — como sucede por
exemplo em matéria laboral — confrontam-nos diariamente com a necessidade de
balancear exigéncia burocrética com flexibilidade de gestdo, um equilibrismo que nos
confronta amidde com incerteza ou volatilidade juridicas.

Mas, de facto, o principio estruturante do CFP, com acolhimento quer na lei nacional,
quer na legislacdo europeia, é o principio da independéncia. Significa ele “que o
conselho e os membros dos respetivos érgaos atuam de forma independente no
desempenho das funcdes que lhes estdo cometidas por lei e pelos presentes estatutos,
nao podendo solicitar nem receber instrucdes da Assembleia da Republica (AR), do
Governo ou de quaisquer outras entidades publicas ou privadas” (artigo 5.°). Sdo
garantias de independéncia, desde logo o processo de escolha dos membros do
conselho superior (6rgao maximo de decisdo), pois estes devem ser “personalidades de
reconhecido mérito, com experiéncia nas dreas econémica e de financgas publicas e com
elevado grau de independéncia” (artigo 12.°). Acresce o facto de os nomes serem
conjuntamente propostos pelos presidente do Tribunal de Contas e Governador do
Banco de Portugal, eles préprios entidades independentes em face do governo e de
outros 6rgaos. S3o ainda garantias de independéncia, reforcadas na atual legislacao
europeia em matéria de governacao econdmica, a suficiéncia de recursos para a
prossecucao das respetivas atividades e a sua estabilidade ao longo do tempo.

O CFPintegra, como ja dito, as chamadas Instituicdes Orcamentais Independentes
(IFls), fazendo parte das principais redes europeias e internacionais que agregam estas
instituicoes. Atualmente todos os paises da UE tém uma IFI, incluindo a Polénia, pais
que estava em falta até 2026. O CFP relaciona-se também com o Conselho Orcamental
Europeu, que acompanha a situacdo orcamental dos paises da UE e hoje aqui
representado pelo seu Presidente, Pieter Hasekamp, que serd um dos oradores da
conferéncia. Por fim, mas ndo menos importante, o CFP tem estreitado relacdes com
diversas entidades préximas na area das financas publicas, especialmente dos paises de
lingua portuguesa, Brasil, paises africanos e Timor-Leste, promovendo as boas praticas
e tendo celebrado formalmente, em 2024, um protocolo de cooperacdao com a Nossa
congénere de Cabo-Verde, com vista ao desenvolvimento de capacitacdo técnica por
parte desta Ultima e na perspetiva de elaboracao de trabalhos em conjunto no futuro.

O CFP tem um mandato vasto, o qual resulta em primeira linha destas mesmas
imposicoes legais europeias (reiteradas com a recente aprovacao do Regulamento (UE)
2024/1263 e Diretiva (UE) 2024/1265), mas esse mandato resulta também da opcdo do
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legislador interno. As suas competéncias incluem, desde logo, a de fazer o endosso as
previsdes macroecondmicas elaboradas pelo governo e subjacentes aos principais
documentos orcamentais (desde logo, o préprio orcamento do Estado), bem como a
analise a esses mesmos documentos e apreciacdo do cumprimento das regras
orcamentais — que, neste momento, apés a referida revisdo do quadro europeu, se
traduzem fundamentalmente no referencial da despesa liquida do Estado e
acompanhamento da trajetdria do racio da divida publica. Para além disso, o CFP faz a
avaliacdo, além da execucdo orcamental do sector Estado, também da situacdo
financeira de diversos subsectores institucionais — aspeto que temos vindo a expandir
ao longo do tempo —, incluindo a seguranca social, sectores regional e local, satde e
sector empresarial do Estado. Last but not least, o CFP procede a uma andlise de risco
das financas publicas portuguesas e a avaliacdo da sua sustentabilidade no médio-
longo prazo.

Em resultado da revisdo, em curso, da Lei de Enquadramento Orcamental (LEO), é de
esperar que quer o mandato, quer as garantias de independéncia do CFP saiam
explicitadas e, desejavelmente quanto a nés, reforcadas. Aspeto critico, no quadro da
revisdo desta Lei, bem como da alteracdo as leis financeiras das autarquias locais e
regides auténomas (em processo também), € a confirmacao inequivoca do papel do
CFP na monitorizacdo das regras orcamentais aplicdveis a estes sectores e a
importancia de garantir a coeréncia entre estas e as regras orcamentais a definir para o
conjunto do Estado, sejam elas de imposicdo europeia, sejam de origem nacional - caso
se entenda assim prever regras orcamentais nacionais, como temos alids defendido.
Esta defesa de regras orcamentais nacionais é agora tdo mais premente, quanto o
quadro europeu de regras se nos afigura algo fragilizado.

Importante também, a bem do reforco da independéncia da instituicdo, serd consagrar
na Lei (incluindo nos Estatutos do CFP) a audicdo parlamentar prévia das
personalidades propostas para o conselho superior do CFP, envolvendo, pois, a
Assembleia da Republica no processo de escolha desses membros, a semelhanca do
que sucede com as entidades reguladoras. Este serd, com certeza, um fator adicional
de credibilizacdo de quem vier a ser nomeado para estas funcoes. Importa, a este
respeito, lembrar a recomendacao feita pela OCDE, na avaliacdo ao CFP de 2019, e em
que sugeria justamente esse envolvimento. Creio que, neste momento, com o
processo legislativo que estd a decorrer, estdo finalmente reunidas as condicoes para
concretizar, muito em breve, esta recomendacao na nossa lei.

Crucial é também, no quadro ainda dessa revisao legislativa em curso, o reforco da
transparéncia orcamental, elemento critico para a qualidade e exatiddo do trabalho do
CFP, nomeadamente o acesso a dados e informacao financeira (e ndo sd) relevantes.
Urge ainda uma mudanca ‘cultural’ por parte das entidades pUblicas obrigadas ao dever
de informacdo ao CFP, de que o fornecimento dessa informacdo é obrigacdo legal e
nao liberalidade, e uma vez salvaguardadas as exigéncias de protecdo de dados.
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14 anos apds a sua criacdo ‘oficial’, o CFP estd bem e recomenda-se. Tornou-se
instituicdo de referéncia nacional, cujas imagens de marca sdo a qualidade, rigor e
isencdo. Deve-0 aos seus poucos, mas excelentes trabalhadores. Este aspeto merece
ser salientado: também aqui, tal como tem vindo a suceder noutras areas do Estado e
do sector privado, o CFP sé conseguird captar e reter talento se possuir instrumentos
salariais ajustados ao reconhecimento desse talento, o que implica revisao
remuneratéria a decidir por quem tem competéncia, e sem prejuizo de outros
instrumentos de valorizacdo que a instituicdo tem promovido internamente na medida
das suas possibilidades legais e financeiras.

Permitam-me, neste momento, aproveitar para fazer uma sucinta e necessariamente
incompleta prestacdo de contas do meu mandato a frente do CFP, ao longo destes
altimos sete anos, ou seja, durante quase metade da vida deste, e uma vez que este
mandato estd a terminar. De todo o modo, comeco por salientar que a nova Diretiva
europeia, ja aqui referida, impoe também a avaliacdo externa e independente das IFls.
Neste sentido, entendo que, uma vez consagrada na nossa legislacdo interna essa
obrigacdo de avaliacdo, o CFP poderd promové-la logo que o considere oportuno e
exequivel (pois, como sabemos, os processos de avaliacdo também consomem tempo e
recursos, e sdo exigentes). A Gltima e Unica avaliacdo do CFP, levada a cabo pela OCDE,
foi a referida de 2019 (a Scherie Nicol estd aqui hoje connosco e conduziu na altura
esse processo, que contou ainda com o Professor Anténio Afonso na conducao, aqui
hoje também presente).

Esta breve prestacdo de contas que farei de seguida vai acompanhada de algumas
reflexdes a respeito dos desafios e condicionalismos que julgo que o CFP, tal como
outras IFls, irdo enfrentar a breve trecho. Quando iniciei as minhas fun¢des, em marco
de 2019, defini para mim um conjunto de objetivos que gostaria de ver concretizados, a
saber: de um lado, objetivos gerais de politica da instituicdo; do outro, objetivos de
natureza técnica, estes Gltimos tracados ou orientados apds ter tomando maior
consciéncia da missdo e das atribuicbes do CFP.

Quanto aos objetivos gerais de politica da instituicdo, o meu primeiro grande propdsito
Foi o de salvaguardar e reforcar a sua independéncia, protegendo-a da confrontacdo
politico-partidaria e da sua instrumentalizacdo por parte de qualquer tipo de interesse
ou agenda oportunista, que ndo o cumprimento da sua missao que é uma missao de
interesse publico. A missdo do CFP é a de zelar pela sustentabilidade das financas
pUblicas portuguesas no quadro de uma economia que se quer assente num
crescimento igualmente sustentdvel.

O segundo objetivo geral de politica da instituicdo foi o contribuir para afastar, na
opinido publica em geral, algumas percecdes equivocas e datadas, e designadamente a
associacao do CFP a duas ideias: por um lado, o CFP enquanto criacdo ou criatura da
assim chamada ‘Troika’; por outro lado, o CFP enquanto instituicdo imposta pela Unido
Europeia, mas desenraizada do pais. Estas duas ideias, creio, foram sendo
gradualmente corrigidas. Neste momento, acredito que o CFP é uma instituicao



percecionada da forma correta, como entidade encarregue de monitorizar e vigiar as
nossas financas publicas, com o importante papel de sinalizar precocemente os
principais riscos que possam afetar o desenvolvimento futuro dessas mesmas financas
pUblicas. A apropriacdo nacional da instituicdo parece-me ser hoje inequivoca, sendo
esta considerada uma instituicao credivel e respeitada pelos cidaddos em geral.

O CFP estd, por outro lado, ciente dos limites da sua acdo, daquilo que lhe é legitimo
fazer e do que ndo pode fazer. Recordo um artigo de 2008 de Charles Wyplosz sobre as
Instituicoes Orcamentais Independentes - IFIs (em especial, os conselhos orcamentais
como € o CFP). Nesse artigo, o autor afirmava que a intervencao destas instituicoes se
deve cingir ao papel macroeconémico da politica orcamental, excluindo os aspetos
microecondmicos dessa politica. Ou seja, ndo caberia as IFls interferir em opc¢oes de
alocacdo de recursos e de indole redistributiva, pois estas opcdes apenas competem
aos politicos eleitos, os Gnicos que respondem perante os eleitores. A fronteira da
legitimidade para intervir ou fazer recomendacodes é, na verdade, uma fronteira fina e
que deve ser percorrida com cautela e bom senso: se é verdade que as IFls devem ter
grande liberdade e capacidade de anélise e de investigacdo num plano tedrico e
empirico sobre os mais diversos temas associados a politica orcamental, incluindo a
nivel dos impactos micro das politicas pUblicas, ndo deverd isso ser confundido ou
interpretado como tentativa de sobreposicdo ou de condicionamento do poder
politico, mormente nas escolhas de alocacao e de redistribuicdo de recursos. Temos
tentado no CFP, eu pessoalmente assim o procurei, fazer esse bom equilibrio entre
aproveitamento maximo das possibilidades dadas pelo nosso mandato e o respeito
pelos limites do mesmo. Sé esse equilibrio é sauddvel porque preserva a legitimidade
institucional.

O CFP tem a ambicao de ser voz ouvida pela opinido publica em geral e responsaveis
politicos em particular — creio que foram dados passos importantes nesse sentido, mas
hd espaco para crescer no futuro. A comunicacdo com o publico, através da imprensa e
das redes sociais, € uma drea que nos merece, pois, atencdo e prioridade, mas também
alguma preocupacao. As IFls, dada a natureza técnica do seu trabalho, devem sempre
conjugar a necessaria exposicao medidtica com a rendncia a tentacdes especulativas ou
sensacionalistas. Num mundo marcado pelo que se vem chamando de desinformacao,
tema alids desta Conferéncia, desinformacao esta em boa medida favorecida pelo uso
abusivo e manipulacdo das redes sociais — que em muitos aspetos se vém sobrepondo 3
imprensa convencional —devem as IFIs ndo apenas saber fazer o bom uso dessas redes
como forma de aumentar a sua audiéncia e impacto, mas também ser capazes de evitar
a mainterpretacdo ou a deturpacdo do que é dito, e sua ulterior disseminacdo — os
custos reputacionais de uma tal ocorréncia podem ser, depois, corrosivos e de muito
dificil reparacao. E, assim, critica a escolha das redes a utilizar, 0 momento da sua
utilizacdo, a forma e, acima de tudo, o conteldo da mensagem que se pretende ai
passar. No CFP temos sido pré-ativos da utilizacdo das redes sociais — aspeto que que
pode vir a ser incrementado nos préximos anos com imaginacao e criatividade —, mas
a0 mesmo tempo cautelosos, prevenindo os perigos de mau uso que dai podem
resultar.



Passando agora aos objetivos de natureza técnica, para além das novas areas, ja
referidas, que fomos cobrindo nos Gltimos anos com diversas publicacoes e
intervencoes (e de que o nosso site constitui um registo ilustrativo), salientaria a
transformacao tecnoldgica em curso, procurando favorecer a obtencdo, tratamento e
armazenamento de dados (claramente um manancial inesgotdvel e que é hoje a base
da informacdo e do conhecimento). Permito-me, a este respeito, abrir aqui um
paréntesis para frisar um aspeto que, sendo lateral, € hoje muito relevante no contexto
europeu. Estou a falar da questdo da soberania digital. Na verdade, para os usuérios de
informacado estatistica, como sdo as IFlIs, a escolha de fornecedores de servico para
centro de dados ou para infraestruturas nuvem (cloud) enfrenta hoje um dilema
conexo, de seguranca estratégica — um dilema hoje sentido na UE em relacdao as mais
diversas areas de atividade —, levando-nos a questionar se sera possivel algum dia
alcancar, dadas as dependéncias existentes, qualquer coisa préxima de uma soberania
de dados e de uma ‘cloud’ soberana, o que seria a base de um sistema digital de
confianca no espaco europeu.

Um outro aspeto com este relacionado, também ele incontornavel, prende-se com a
incorporacao da Inteligéncia Artificial (IA) no trabalho a desenvolver nestas Instituicoes.
A Inteligéncia Artificial, e em especial a IA generativa, vai colocar — ja estd a colocar —
desafios e oportunidades, ndo apenas em sede de obtencdo e tratamento de dados,
incluindo a criacdo de novas séries temporais, mas também no campo da prépria
modelizacdo inerente a previsdo econémica e orcamental que é alimentada a partir
daqueles. Na verdade, tal como noutras profissoes e atividades, também no trabalho
dos economistas e, em especial, daqueles que laboram neste ecossistema da previsao
econdmica e orcamental, se anteveem bem as possibilidades abertas pela IA, em prol
da eficiéncia e produtividade. Um exemplo é a capacidade desta tecnologia gerar
cbdigo, em diferentes linguagens de programacdo, com uma destreza e rapidez que,
previamente, estava dependente da disponibilidade e limites de especialistas humanos.
Tal permite agilizar, de uma forma sem precedentes, o processo de construcdo e
implementacdo de complexos modelos macroeconométricos de previsao,
proporcionando aos previsores mais tempo para obter uma interpretacdo mais precisa
e fidedigna dos resultados. Todavia, também existem riscos e problemas, desde logo
no plano ético. Com efeito, estamos confrontados com o esbatimento de fronteiras
entre a criacdo tecnoldgica e a criatividade humana, facilitando o mimetismo
(sobretudo quando se lida com abordagens estilizadas) e assim, eventualmente,
favorecendo alguma indoléncia mental, capaz de minar o pensamento critico e a
inovacdo. Acrescem os perigos, ja bem identificados nestes meios, mas que convém
nunca esquecer, de alucinacdes algoritmicas, particularmente, para o que nos
interessa, as que podem ocorrer No campo estatistico e/ou econométrico. Estas sdo
preocupacoes particularmente prementes para instituicoes cujo reconhecimento se
alicerca muito na robustez e credibilidade do seu trabalho analitico. Entidades
previsoras, como sao diversas IFls, com mandatos de grande responsabilidade publica,
porque geradores ou orientadores de expetativas dos agentes econédmicos, devem
aproveitar da melhor forma, o quanto antes, os beneficios da IA, mas estar cientes das
possiveis falhas que dela podem advir, atuando de forma preventiva, designadamente



através de mecanismos de autorregulacdo. E particularmente premente explorar as
possiveis complementaridades entre a IA e as metodologias de previsdo mais
convencionais, aproveitando ganhos de eficiéncia e inovacdo que conciliam as
diferentes abordagens e impulsionam saltos tecnoldgicos cada vez mais frequentes,
sem nunca descurar a importancia do pensamento critico e julgamento humano como
decisores Gltimos das estimativas a serem apresentadas. Com efeito, falhas graves
neste dominio podem destruir a credibilidade de uma instituicdo e terdo certamente
efeitos nefastos, indesejados, para a economia.

Em segundo lugar, ainda no plano dos objetivos de natureza técnica tracados para o
CFP, de crescente abrangéncia dos nossos produtos, destacaria os trabalhos em
progresso (com resultados esperados ainda no decurso deste ano), no campo quer da
modelizacdo dos efeitos das alteracoes climéticas sobre o crescimento e sobre as
financas publicas, quer das projecoes relativas ao nosso sistema de pensoes (e de
seguranca social, em termos mais vastos). Os impactos econdémicos, financeiros e
orcamentais quer do envelhecimento demografico quer da superveniéncia de eventos
climdticos extremos devem ser, cada vez mais, ‘robustamente’ incorporados nos
modelos de projecdo e na andlise econémica que a estas instituicoes cabe promover e
divulgar. No caso do CFP, os trabalhos em curso nestas dreas inserem-se no ambito das
competéncias atribuidas ao CFP no dominio da avaliacdo da sustentabilidade de longo
prazo das financas publicas e refletem uma aposta feita nestas temdaticas ao longo dos
Gltimos anos.

Concluo da seguinte forma. O CFP é uma pérola escassa no nosso pais de
independéncia e de liberdade intelectual, e é exemplo de qualidade de uma instituicdo
publica. Isto mesmo tem contribuido também para reforcar a credibilidade do pais,
desde logo junto de avaliadores, investidores e financiadores. Os custos de
financiamento estdo contidos, beneficiando o Estado e o sector privado. E sabido que
neste quadro internacional dificil, as exigéncias de modernizacao e de inovacao, e
agora também de recuperacdo emergencial, que a nossa economia enfrenta sao
muitas, as necessidades de investimento privado e publico e de capitalizacao sao
criticas, mas contar com um panorama (Outlook) favordvel é um bom ponto de partida
para a politica econémica que o pais deve empreender, desejavelmente ambiciosa e
promotora da coesdo social. Ndo tenhamos ddvidas de que os progressos na situacao
orcamental e financeira do pais, verificados nos Ultimos anos, também se devem a
existéncia do CFP e a sua missao de vigilancia ativa das financas dos diferentes sectores
que compdem o Estado portugués. Neste sentido, ao longo destes 14 anos de vida, o
CFP ja justificou bem, eu diria muito bem, a sua criacao.

Muito obrigada pela V/ atencao.
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*Intervencdo da Presidente do Conselho das Financas Publicas, Nazaré da Costa Cabral,
na abertura da Conferéncia “Transparéncia orcamental em tempos de desinformacao:
o papel das Instituicdes Orcamentais Independentes”, promovida pelo CFP, no dia 24
de fevereiro de 2026, na Fundacdo Calouste Gulbenkian.



