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RESUMO

A legibilidade das notas explicativas na contabilidade publica municipal é dimensao
essencial da transparéncia e da accountability, pois determina em que medida a
informacado contabil é efetivamente compreendida pela sociedade. Este estudo
investigou os fatores institucionais, politicos e estruturais que explicam os diferentes
niveis de legibilidade das notas explicativas (NEs) publicadas pelos maiores
municipios brasileiros, entre 2016 e 2023. A mensuragao utilizou o Flesch Reading
Ease e modelos econométricos de dados em painel (Efeitos Fixos, Probit, CCE e
GMM). Os resultados indicam que a legibilidade média é baixa, marcada por
linguagem técnica e densa, o que limita o acesso de cidadaos ndo especialistas. A
capacidade institucional — representada por porte populacional, IDH e autonomia
fiscal — associa-se positivamente a legibilidade, enquanto fatores politicos, como
reeleicdo e alinhamento com camaras municipais, apresentam efeito negativo. A
rejeicdo de contas por érgéos de controle ndo se traduz em maior clareza, sugerindo
que sanc¢des formais nao asseguram inteligibilidade. A pesquisa oferece contribui¢cdes
tedricas ao deslocar o debate sobre transparéncia no setor publico do mero
cumprimento normativo para a qualidade linguistica da informacédo contabil,
articulando teorias de agéncia, accountability e governanga com métricas objetivas de
legibilidade. Do ponto de vista pratico, fornece subsidios para gestores municipais e
orgaos de controle aprimorarem a redagao das notas explicativas, em consonancia
com as diretrizes recentes do CTSP 02/2024 e do MCASP, promovendo maior
efetividade dos principios constitucionais da publicidade e da eficiéncia. Como
limitagdes, destacam-se o foco nos maiores municipios e 0 uso exclusivo do indice de
Flesch, que n&o captura integralmente a percepgédo dos usuarios. Recomenda-se,
como agenda futura, a ampliacdo da amostra para cidades médias e pequenas, a
incorporagao de métodos qualitativos, como entrevistas com usuarios da informagéao
contabil, e a exploragdo da relagdo entre legibilidade, desempenho fiscal e

engajamento social.

Palavras-chave: legibilidade; notas explicativas; contabilidade publica municipal;

transparéncia e accountability; governanga publica



ABSTRACT

The readability of explanatory notes in municipal public sector accounting is an
essential dimension of transparency and accountability, as it determines the extent to
which accounting information is effectively understood by society. This study
investigated the institutional, political, and structural factors that explain the different
levels of readability of explanatory notes (ENs) published by Brazil's largest
municipalities between 2016 and 2023. Readability was measured using the Flesch
Reading Ease index and panel data econometric models (Fixed Effects, Probit, CCE,
and GMM). The results indicate that average readability is low, characterized by
technical and dense language, which limits access for non-specialist citizens.
Institutional capacity—represented by population size, HDI, and fiscal autonomy—is
positively associated with readability, while political factors, such as mayoral reelection
and alignment with municipal councils, show a negative effect. The rejection of
accounts by oversight bodies does not lead to greater clarity, suggesting that formal
sanctions alone do not ensure intelligibility. The study makes theoretical contributions
by shifting the debate on transparency in the public sector from mere normative
compliance to the linguistic quality of accounting information, linking agency,
accountability, and governance theories with objective readability metrics. From a
practical perspective, it provides guidance for municipal managers and oversight
agencies to improve the drafting of explanatory notes, in line with the recent CTSP
02/2024 and MCASP guidelines, thus strengthening the constitutional principles of
publicity and efficiency. Limitations include the focus on large municipalities and the
exclusive use of the Flesch index, which does not fully capture users’ perceptions.
Future research should expand the sample to medium and small cities, incorporate
qualitative methods such as interviews with information users, and explore the

relationship between readability, fiscal performance, and citizen engagement.

Keywords: readability; explanatory notes; municipal public sector accounting;

transparency and accountability; public governance
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1 INTRODUGAO

A governanga na Administragdo Publica brasileira € orientada por principios
constitucionais que asseguram a integridade, a transparéncia e a eficiéncia na gestao
publica. Entre esses, o principio da publicidade, previsto no artigo 37 da Constituigao
Federal de 1988, estabelece que os atos administrativos devem ser amplamente
divulgados, permitindo a sociedade o controle sobre a agéo estatal. De igual modo, o
principio da eficiéncia, incorporado pela Emenda Constitucional n°® 19/1998, orienta a
Administracdo a buscar o melhor desempenho possivel na prestacdo dos servigos
publicos, maximizando resultados e minimizando desperdicios (Constituicdo, 1988;

Bresser-Pereira, 2022).

Nesse contexto, a contabilidade aplicada ao setor publico desempenha papel
essencial como instrumento de accountability, provendo informagdes que subsidiam
a tomada de decisdo, promovem o controle social e fortalecem a legitimidade
institucional (Bovens, 2007; Delamora et al., 2021; Peci et al., 2008). Entre os
elementos que compdem as demonstragdes contabeis, as notas explicativas
assumem destaque por fornecerem informagdes contextuais, detalhamentos e
esclarecimentos que ndo se encontram evidenciados diretamente nas tabelas e

demonstrativos numéricos (CFC, 2024; Tribunal de Contas da Unido - TCU, 2024).

Todavia, estudos recentes indicam que a simples divulgacdo desses
documentos nao garante a efetividade da transparéncia, uma vez que a legibilidade
do texto — entendida como a facilidade de compreensao por parte de um publico
amplo — é frequentemente baixa, prejudicando o acesso a informagao por usuarios
nao especialistas (Caldas & Freire, 2020; Alves et al., 2023). Essa constatagao revela

uma lacuna tedrica e empirica: embora a literatura sobre disclosure no setor publico



examine fatores que influenciam a divulgagcdo, ha menos evidéncias sobre os
determinantes da qualidade textual, especialmente no nivel municipal brasileiro, onde
as capacidades institucionais e contextos politicos variam significativamente

(Guillamén et al., 2011; Tejedo-Romero & Ferraz Esteves Araujo, 2018).

Diante desse cenario, este trabalho propde a seguinte questao de pesquisa:
Quais fatores institucionais, politicos e estruturais explicam os diferentes niveis de
legibilidade das notas explicativas divulgadas pelos maiores municipios brasileiros, e

em que medida esses fatores influenciam a efetividade do principio da publicidade?

O objetivo geral desta dissertagao é analisar os determinantes da legibilidade
das notas explicativas no ambito da contabilidade publica municipal brasileira,
considerando variaveis institucionais, politicas e estruturais. Especificamente, o
objetivo € mensurar o nivel de legibilidade das notas explicativas publicadas;
identificar fatores internos e externos associados a essa legibilidade; e discutir
implicagdes praticas e normativas para a melhoria da comunicagéo contabil no setor

publico.

Trés conclusdes centrais foram identificadas: a legibilidade média € baixa, com
predominéancia de linguagem técnica e densa; a capacidade institucional — refletida
em variaveis como porte populacional, IDH e autonomia fiscal — mostrou-se
positivamente associada a clareza textual; e fatores politicos, como reeleicdo de
prefeitos e alinhamento com camaras municipais, tendem a reduzir a legibilidade,

sugerindo uso estratégico da comunicagao contabil.

O estudo oferece contribui¢cdes tedricas ao ampliar a literatura de disclosure no
setor publico, deslocando o debate do mero cumprimento normativo para a qualidade
linguistica da informagao contabil. Ao integrar teorias de agéncia, accountability e

governanga com meétricas de legibilidade, a pesquisa mostra que a forma de



apresentacao dos relatorios é tdo relevante quanto seu conteudo numeérico para a
efetividade da transparéncia (Guillamén et al., 2011; Moreno et al., 2022; Tejedo-

Romero & Ferraz Esteves Araujo, 2018).

Do ponto de vista pratico, os resultados revelam que a melhoria da legibilidade
exige nado apenas ajustes normativos, mas também fortalecimento da capacidade
administrativa municipal e incentivos adequados dos 6érgaos de controle. A recente
aprovacao do CTSP 02/2024 reforca a necessidade de distinguir entre informacgdes
relevantes e irrelevantes, mas sua aplicagcao dependera da qualificagcao das equipes
técnicas e da adocao de praticas de comunicagdo acessivel. Nesse sentido, é
recomendavel que TCEs e a STN promovam capacitagdes especificas sobre redagao

contabil clara, em complemento as exigéncias formais ja previstas no MCASP (2024).

Além disso, o estudo aponta que sang¢des formais — como rejei¢cao de contas
— nao garantem, por si s6, maior clareza nos relatorios. Esse achado indica que
estratégias de enforcement devem ser acompanhadas de mecanismos de incentivo,
como manuais de boas praticas, auditorias focadas em legibilidade e benchmarking

entre municipios.

Como toda investigacdo, estd também possui limitagbes: a amostra
concentrou-se nos maiores municipios, € a mensuragao da legibilidade por indices
linguisticos ndo capta integralmente a compreensao efetiva pelos cidadaos. Tais
limites abrem caminho para pesquisas futuras, que podem: incluir municipios de
médio e pequeno porte; explorar abordagens qualitativas, como entrevistas com
usuarios das informagdes contabeis; e relacionar legibilidade a indicadores de

desempenho fiscal e satisfagao cidada.

Em resumo, o presente estudo demonstra que a legibilidade das notas

explicativas ndo €& um aspecto secundario, mas condicdo necessaria para a
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efetividade da publicidade e da eficiéncia na administragao publica. A clareza textual
amplia a utilidade social da contabilidade publica, permitindo que os cidadaos exergam
controle mais efetivo sobre a gestdo estatal e que o Estado cumpra de forma

substantiva sua funcdo democratica.
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2. REFERENCIAL TEORICO
2.1. GOVERNANCA E ACCOUNTABILITY NO SETOR PUBLICO

A teoria da agéncia, amplamente discutida na literatura de economia e
contabilidade, aponta que a assimetria informacional entre gestores e stakeholders
constitui uma das principais fontes de ineficiéncia e risco nas relagdées organizacionais
(Jensen & Meckling, 1976). Essa assimetria ocorre quando os agentes detém mais
informagdes do que os principais, podendo utiliza-las em beneficio préprio, em
detrimento da coletividade. No setor privado, a solugao teorica envolve a adogao de
mecanismos de governanga corporativa capazes de alinhar interesses, reduzir custos

de agéncia e ampliar a transparéncia (Shleifer & Vishny, 1997).

Essa mesma logica pode ser aplicada a governanga publica, enquanto na
esfera corporativa o foco € a relacao entre acionistas e gestores, no setor publico a
governanga busca equilibrar a relagdo entre governantes e cidadaos, reduzindo a
assimetria informacional entre Estado e sociedade (Koppell, 2005). A Organizacao
para a Cooperacgao e Desenvolvimento Econémico — OCDE (2015) define governanca
publica como o conjunto de arranjos institucionais, processos e praticas voltados para
garantir integridade, participagao, transparéncia e accountability na gestdo da coisa

publica.

A literatura aponta, contudo, que a transposicdo do conceito para o setor
publico ndo € linear. Enquanto autores como Guillamén et al. (2011) defendem que
capacidades institucionais mais robustas estdo associadas a melhores praticas de
divulgacéao, outros, como Heald (2006), alertam que a simples disponibilizagdo de
dados pode gerar apenas a “ilusao de transparéncia”, sem efetiva compreensao ou

utilidade social. Em linha semelhante, Peci et al. (2008) enfatizam que governanca
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publica ndo se limita a formalidade normativa, mas requer condigcdes materiais e

sociais para a efetiva apropriagao da informacao pelo cidadao.

Nesse sentido, o conceito de accountability ocupa posi¢ao central, para Bovens
(2007) esse, compreende tanto a obrigacao de prestar contas quanto a possibilidade
de questionamento e sangao, constituindo-se em processo relacional e dinamico.
Diferentemente de perspectivas mais formais, que restringem accountability a
publicacdo de relatorios, essa visao relacional exige que 0s mecanismos de
governanga sejam acompanhados por informacéao inteligivel e acessivel, condi¢ao

essencial para que os cidadaos possam avaliar e influenciar a gestao publica.

Assim, a governancga publica se configura como resposta as falhas de agéncia
na Administragdo Publica, combinando mecanismos normativos, estruturais e
comunicacionais. O desafio, como destacam Heald (2006) e Peci et al. (2008), é
transformar a transparéncia formal em efetiva accountability, superando a assimetria
informacional ndo apenas pela divulgagdo, mas pela qualidade e inteligibilidade da
informagéo. Nesse ponto, emerge a relevancia da comunicagado governamental, cujo
papel ndo se restringe ao ato de informar, mas envolve a forma como os conteudos
sdo estruturados, a linguagem empregada e, sobretudo, o nivel de legibilidade que
possibilita sua real compreensado pela sociedade — tema que sera abordado na

préxima segao.

2.2. COMUNICACAO GOVERNAMENTAL E LEGIBILIDADE

Se a governanca publica se apresenta como resposta as falhas de agéncia e a
assimetria informacional entre Estado e sociedade, a comunicagdo governamental
constitui o principal canal por meio do qual os cidaddos tém acesso as informacdes

necessarias para o exercicio do controle social (M. H. D. Abreu & Filho, 2020). A
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transparéncia, para ser efetiva, depende nédo apenas da divulgagdo, mas da forma
como as informagdes sao apresentadas, ou seja, de sua legibilidade e inteligibilidade

(Medeiros et al., 2016).

Nesse sentido, Fairclough (2013) observa que a linguagem utilizada em
contextos institucionais pode, intencionalmente ou nao, reforgar relagdes de poder,
seja aproximando os cidadaos das decisdes publicas, seja criando barreiras por meio
do excesso de tecnicismos. Loughran e McDonald (2014), ao investigarem relatorios
corporativos, demonstram que a baixa legibilidade reduz a utilidade da informagao
mesmo quando os documentos cumprem formalmente os requisitos normativos. Esse
argumento € aplicavel ao setor publico, quando a mera existéncia de relatorios
contabeis e orgcamentarios ndo assegura sua fungao social caso sua linguagem seja

inacessivel a maior parte da populagao.

A literatura contemporanea distingue diferentes conceitos relacionados a
comunicagao governamental. Legibilidade pode ser definida como a facilidade com
que um texto pode ser lido e assimilado rapidamente, distinguindo-se da compreenséao
do conteudo em si (Sena et al., 2023), e pode ser mensurada por indices objetivos
como o Flesch Reading Ease ou o Gunning Fog Index (Moreno et al., 2022). A clareza
envolve a transparéncia semantica da mensagem, enquanto a compreensibilidade
depende do repertdrio cognitivo do leitor (Rashid, 2020). Ja a transparéncia, como
destaca Alonso et al. (2019), € um conceito mais amplo, que engloba a divulgagao
tempestiva, completa e inteligivel da informagéao publica. A distingdo entre esses
conceitos € significativa: confundi-los pode levar a formulagdo de politicas de
transparéncia meramente formais, sem impacto real sobre a reducdo da assimetria

informacional.
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Assim, compreender o papel da comunicagao governamental e, em particular,
da legibilidade dos documentos contabeis, é condigcado necessaria para avaliar se os
principios constitucionais da publicidade e da eficiéncia estdo sendo cumpridos na
pratica. E a partir dessa perspectiva que se insere a analise das notas explicativas,
objeto central desta pesquisa, cuja normatizagao e relevancia serao discutidas na

proxima segao.

2.3. NORMAS CONTABEIS E A FUNGCAO DAS NOTAS EXPLICATIVAS

A evolugado da contabilidade publica brasileira esta diretamente relacionada a
necessidade de padronizar informacdes e de aproxima-las de padrdes internacionais
de transparéncia e accountability. A partir da adogdo das Normas Brasileiras de
Contabilidade Aplicadas ao Setor Publico (NBC TSP), alinhadas as normas
internacionais da International Public Sector Accounting Standards (IPSAS), buscou-
se conferir maior qualidade e comparabilidade as demonstragcdes financeiras
governamentais (CFC, 2024; IFAC, 2014). Nesse contexto, as notas explicativas
passaram a ocupar posi¢ao de destaque como instrumentos de complementacao e

contextualizacao das informagdes contabeis.

De acordo com o Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico — MCASP
(Tribunal de Contas da Unidao - TCU, 2024) as notas explicativas enquanto parte
integrante das demonstragdes contabeis, visam facilitar a compreensdo das
informacdes apresentadas aos diversos usuarios, norteando-se pela clareza,
concisao e objetividade. Assim, sua funcdo normativa & clara: assegurar que 0s
usuarios, mesmo sem dominio técnico avancado, possam compreender os dados
apresentados e formar juizo sobre a situagdo econdmico-financeira da entidade

publica.
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Entretanto, a literatura nacional mostra que o cumprimento formal dessa
exigéncia normativa ndo garante a efetividade de sua fungdo comunicativa (M. H. D.
Abreu & Filho, 2020). Costa e Pelech (2021) identificam que muitas notas explicativas
produzidas por municipios apresentam baixo indice de legibilidade, em virtude do uso
excessivo de termos técnicos e de estruturas textuais complexas. Alves et al. (2023)
reforcam que essa dificuldade compromete a inteligibilidade das informacgdes,
afastando os cidadaos de um efetivo controle social. Essa constatagao revela um
paradoxo: ainda que a legislagao determine clareza e acessibilidade, a pratica muitas

vezes perpetua a opacidade informacional.

Em perspectiva comparativa, Gamayuni (2018) destaca que a presenga de
mecanismos internos de auditoria e controle tende a elevar a qualidade das notas
explicativas, aproximando sua elaboragao do objetivo de accountability. Allini et al.
(2017) acrescentam que a aderéncia as normas internacionais e a pressao de 6rgaos
de controle externo exercem papel positivo na qualidade da evidenciacdo. Em
contrapartida, Abreu e Bezerra (2020) observam que, em contextos institucionais
fragilizados, a auséncia de padronizagdo e a escassez de recursos técnicos
contribuem para a manutencao de praticas formais, mas pouco eficazes em termos

de transparéncia substantiva.

Essa discussao evidencia que a efetividade das notas explicativas nao depende
apenas da existéncia de normas, mas da interagdo entre marcos regulatérios,
capacidade institucional e praticas de governanga. Portanto, como concluem Peci et
al. (2008), a governancga publica efetiva exige mais do que conformidade formal:
requer arranjos institucionais que viabilizem a producdo de informagdes claras,
compreensiveis e socialmente uteis, condicdo essencial para que os principios

constitucionais da publicidade e da eficiéncia se concretizem.
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2.4. PRINCIPIOS CONSTITUCIONAIS DA PUBLICIDADE E EFICIENCIA

A Constituigdo, como norma fundamental de um Estado, contém valores e
diretrizes que sustentam e orientam todo o ordenamento juridico. Esses valores,
frequentemente expressos na forma de principios, tém o propdsito de nortear a
concretizacdo dos direitos e objetivos constitucionais na maior extensdo possivel,

considerando as possibilidades faticas e juridicas (Medeiros & Rocha, 2021).

O principio da publicidade, ao garantir a divulgacéo dos atos administrativos,
busca viabilizar o controle social e fortalecer a legitimidade democratica (Rodrigues,
2014). Ja a eficiéncia, introduzida de forma explicita pela Emenda Constitucional n°
19/1998, orienta a Administragdo a perseguir resultados com economicidade,

qualidade e responsabilidade na utilizagdo dos recursos publicos (Silva & Lima, 2023).

No entanto, a literatura critica destaca que a aplicacido desses principios
enfrenta limites praticos. Heald (2006) afirma que a publicidade formal pode produzir
apenas uma “ilusdo de transparéncia” quando a informagao, embora disponivel, ndo
€ inteligivel para a sociedade. Em linha semelhante, Medeiros e Rocha (2021)
argumentam que a publicidade sem clareza gera opacidade administrativa, reforcando
assimetrias informacionais em vez de reduzi-las. Para Rostbgll (2023) a efetividade
da publicidade no regime democratico depende da criagdo de condi¢des discursivas
que assegurem acesso, compreensao e possibilidade de contestacdo das decisdes

governamentais.

Ja em relagao ao principio da eficiéncia, autores como Bresser-Pereira (2022)
e Silva e Lima (2023) ressaltam que sua incorporagao ao texto constitucional reflete a
tentativa de modernizar o Estado brasileiro, aproximando-o de modelos de gestédo

orientados para resultados. Contudo, como destacam Peci et al. (2008), a eficiéncia
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nao pode ser medida apenas pela redugdo de custos ou pela racionalizagao
administrativa; ela deve incluir a qualidade da comunicacdo governamental como
dimensao essencial, pois uma gestdo publica eficiente deve gerar informacéao util,

clara e acessivel a sociedade.

Assim, a articulagdo entre publicidade e eficiéncia revela que ambos os
principios se complementam: a publicidade garante o acesso a informagao, enquanto
a eficiéncia exige que esse acesso seja efetivo e produza resultados em termos de
controle social e accountability. Nesse sentido, compreender como tais fundamentos
constitucionais se materializam nas notas explicativas contabeis € essencial para
avaliar em que medida a Administragdo Publica brasileira cumpre seu papel
democratico — discussado que sera aprofundada na seg¢do dedicada aos estudos

empiricos sobre disclosure e legibilidade no setor publico.

2.5. ESTUDOS EMPIRICOS SOBRE LEGIBILIDADE E DISCLOSURE NO SETOR
PUBLICO

A literatura empirica sobre disclosure governamental tem se expandido nas
ultimas décadas, buscando compreender os fatores que determinam a qualidade, a
completude e a inteligibilidade da informagao publica. Em paises desenvolvidos,
pesquisas pioneiras destacaram que variaveis como capacidade institucional, pressao
politica e tamanho do ente governamental estdo associadas a niveis diferenciados de
transparéncia. Guillamén et al.(2011), ao estudarem municipios espanhdis,
concluiram que governos locais com maior capacidade financeira e administrativa
apresentam relatérios mais detalhados e inteligiveis, evidenciando a importancia da

robustez institucional. De forma complementar, Tejedo-Romero (2018) mostrou que
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fatores politicos, como a proximidade de elei¢des, tendem a reduzir a qualidade do

disclosure, pois os gestores utilizam a comunicagao contabil de modo estratégico.

Esses achados tém sido confirmados em contextos distintos. Allini et al. (2017),
analisando governos locais italianos, verificaram que a pressao institucional externa,
sobretudo de 6rgaos de controle, é determinante para a qualidade da evidenciacgéao.
Ja Gamayuni (2018) identificou que a existéncia de auditorias internas fortalece a
qualidade das informagdes financeiras em governos locais da Indonésia, sugerindo
que mecanismos de fiscalizacao interna podem mitigar efeitos negativos de incentivos
politicos. Estudos recentes ampliam esse debate, apontando que a governancga digital
€ 0 uso de dados abertos tém potencial para aumentar a inteligibilidade, mas que sua
efetividade ainda depende do nivel de literacia dos cidadaos e da qualidade do

desenho institucional (Meijer et al., 2012; Lnénicka et al., 2021).

No Brasil, entretanto, a literatura ainda é relativamente incipiente e concentrada
em analises de cumprimento normativo. Araujo e Martins (2016) e Costa e Pelech
(2021) identificaram que as notas explicativas de municipios brasileiros apresentam
baixo indice de legibilidade e pouca padronizagdo, com predominio de linguagem
técnica que dificulta o entendimento por parte de ndo especialistas. Alves et al. (2023)
reforcam essa critica ao mostrar que, mesmo em entes de maior porte, prevalecem
praticas formais, sem efetiva preocupacdo com a clareza da informagdo. Em
contrapartida, Visentini et al.(2022) encontraram evidéncias de que variaveis
estruturais, como populagcdo e IDH, influenciam positivamente a qualidade da
evidenciagdo, sugerindo que fatores socioecondmicos locais condicionam a

legibilidade dos relatorios.

Comparando essas evidéncias, observa-se uma convergéncia quanto ao papel

central da capacidade institucional e dos mecanismos de controle na promogao de
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maior legibilidade, tanto em estudos internacionais (Guillamén et al., 2011) quanto
nacionais (Visentini et al., 2022). Contudo, persiste uma divergéncia sobre o peso dos
fatores politicos: enquanto pesquisas como as de Tejedo-Romero (2018) e Fenner et
al. (2022) mostram que variaveis eleitorais tendem a comprometer a transparéncia,
outros estudos sugerem que o efeito desses fatores pode ser atenuado por pressdes

institucionais e sociais (Allini et al., 2017).

Dessa forma, a literatura empirica indica que a legibilidade e o disclosure no
setor publico resultam da interagdo entre dimensdes institucionais, politicas e
estruturais, mas carece de investigagdes especificas sobre como esses fatores se
manifestam no contexto brasileiro, em especial nos grandes municipios. Essa lacuna
justifica a formulagao de hipoteses direcionadas a avaliar, de forma sistematica, quais

variaveis explicam os diferentes niveis de legibilidade das notas explicativas.

2.6. HIPOTESES DE PESQUISA

A literatura revisada permite articular um modelo tedrico integrador que
relaciona trés dimensdes: a capacidade institucional, os incentivos politicos e as
condicbes estruturais. A capacidade institucional abrange fatores como porte
populacional, autonomia fiscal e capital humano, que influenciam a qualidade e a
clareza da informagéao contabil (Guillamoén et al., 2011). Em contrapartida, incentivos
politicos — como a reeleigdo e o alinhamento entre o Executivo e o Legislativo —
podem introduzir motivagdes estratégicas de opacidade, reduzindo a legibilidade dos
relatérios (Tejedo-Romero & Ferraz , 2018). Ja as condi¢des estruturais, expressas
pelo nivel de desenvolvimento local e pela organizagdo administrativa, moldam o

ambiente no qual a transparéncia é exercida (Heald, 2006).
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Assim, propde-se que a legibilidade das notas explicativas resulta da interagao

entre essas dimensdes, conforme ilustrado no modelo conceitual da Figura 1:

Figura 1 — Modelo Conceitual

Capacidade + Incentivos
institucional politicos
+ -

A

Condicoes | Legibilidade
estruturais

J

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
Dessa articulagéo derivam-se as seguintes hipoteses de pesquisa:

Tabela 1 — Formulagéo de Hipdteses

Hipotese Fundamentagao
H1: Municipios com maior capacidade institucional (Allini et al., 2017; Bovens, 2007;
apresentam maior legibilidade nas notas explicativas. Guillamon et al., 2011)
H2: Fatores politicos e de governang¢a interna (como (Fenner et al., 2022; Tejedo-
reelei¢do, formagéao do gestor e alinhamento legislativo) Romero & Ferraz, 2018)
influenciam negativamente a legibilidade das notas
explicativas.
H3: Fatores estruturais como porte populacional, IDH e (Grin et al., 2018; Visentini et al.,
arrecadacao propria influenciam positivamente a 2022)
legibilidade das notas.
H4: A existéncia de rejei¢ées de contas pelos 6rgaos de (Lima, 2023)
controle esta negativamente associada ao nivel de
legibilidade.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
Essas hipoteses sintetizam a relagao causal entre os fatores e a qualidade

linguistica da divulgagdo contabil, conforme abordagens de governanga e

accountability (Bovens, 2007; OECD, 2015; Peci et al., 2008).
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3. METODOLOGIA DA PESQUISA
3.1. INTRODUCAO METODOLOGICA E PREPARACAO DA BASE DE DADOS

A escolha metodologica de um estudo é determinante para a qualidade de suas
conclusdes, pois define os procedimentos de coleta, tratamento e analise de dados.
Mais do que um aspecto técnico, a metodologia reflete uma opgao epistemoldgica
sobre como observar e interpretar a realidade (Creswell & Creswell, 2018; Flick, 2018).
O presente trabalho, que tem como foco investigar os determinantes da legibilidade
das notas explicativas (NEs) em municipios brasileiros, delineou-se uma estratégia
metodoldgica baseada na aplicagao de: modelos basicos de painel com efeitos fixos
(FE); modelos de probabilidade (Probit); e modelos dindmicos voltados ao tratamento

de endogeneidade (GMM e V).

Esse encadeamento busca conjugar clareza interpretativa com robustez
estatistica. Em um primeiro nivel, os modelos de efeitos fixos identificam as relagées
fundamentais entre a legibilidade e variaveis institucionais e politicas. Num segundo
momento, o0 modelo Probit possibilita compreender a probabilidade de um municipio
estar entre os mais legiveis, ao tratar a variavel dependente em formato dicotémico.
Num ultimo momento, os modelos dindmicos e de robustez enfrentam potenciais
vieses endbégenos e de especificagdo, ampliando a confiabilidade dos resultados.
Essa légica de “estratégia em camadas” esta alinhada ao principio de triangulagéo
metodoldgica (Denzin, 2012), segundo o qual a aplicacédo de diferentes técnicas

permite reforcar a validade inferencial.
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3.2. AMOSTRA E COLETA DE DADOS

A amostra compreende 99 municipios brasileiros em populagéo, abrangendo
78.030.450 (setenta e oito milhdes, trinta mil e quatrocentos e cinquenta) habitantes,
sendo 38,43% (trinta e oito inteiros e quarenta e trés décimos) da populagéao brasileira,
observados entre 2016 e 2023 (T = 8 anos), totalizando 760 observagdes no painel. A
selegdo se justifica pela representatividade desses entes e pela importancia que
possuem em termos de gestao de recursos publicos e o recorte temporal foi escolhido
de modo a captar transformacdes institucionais recentes, como mudancas

regulatorias e variagdes politicas de curto prazo.

A coleta de dados ocorreu em diferentes fontes oficiais — para as notas
explicativas: obtidas em portais de transparéncia municipais, camaras e tribunais de
contas; os indicadores socioeconémicos: populacdo, IDH e arrecadagao propria,
extraidos do IBGE e do Atlas de Desenvolvimento Humano; ja os dados politicos e
institucionais: rejeicdo de contas, alinhamento politico e variaveis eleitorais, coletados

em bases do STN, TCU e tribunais regionais.

Casos de auséncia ou inconsisténcia textual foram tratados por exclusao
listwise. Os textos das NEs foram convertidos para formato .txt e processados por

rotinas automatizadas de extrag&o e calculo de legibilidade.

3.3. MENSURAGAO DAS VARIAVEIS E PREPARACAO DA BASE DE DADOS

A variavel dependente do estudo corresponde ao nivel de legibilidade das notas
explicativas (LEGNE) e diversos indices foram desenvolvidos, como o Flesch Reading
Ease, Gunning Fog Index, Automated Readability Index, Flesch-Kincaid Grade Level,

Coleman-Liau Index e o Indice Gulpease (Moreno et al., 2022). No campo da
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contabilidade e finangas, o Gunning Fog Index é amplamente utilizado para avaliar
textos técnicos e financeiros (Caldas & Freire, 2020), contudo, para a realizagao deste
estudo, sera utilizado o indice de Flesch, conforme a recomendacgao de Holtz e Santos

(2019) devido a sua aplicabilidade as notas explicativas.

Os indices foram obtidos ap6s submissao das notas explicativas coletadas ao
software de analise textual “Alt” para extragdo dos indices através da formula de
legibilidade adaptada para a lingua portuguesa e configurada no software (Moreno et

al., 2022):

FLESCH = 227 - 1,04 x (

PALAVRAS) _ x ( SILABAS ) (1)
SENTENCAS PALAVRAS

Onde: FLESCH = é a medida de facilidade de leitura medido pelo indice;

CP = comprimento da palavra medido pelo numero de silabas a cada 100
palavras; CF = comprimento médio da frase medido pelo numero médio de palavras

por frase.

Os valores obtidos podem ser avaliados pelo seguinte Tabela:

Tabela 2 - Niveis de legibilidade do indice Flesch adaptado para a lingua portuguesa

Pontuagao do indice Flesch Nivel de Legibilidade
00 — 25 Muito Dificil
25-50 Pouco Dificil
50 - 75 Facil
75-100 Muito Facil

Fonte:(Holtz & Santos, 2019)
Esse indice tem sido amplamente utilizado na literatura de contabilidade e

finangas para medir a qualidade textual (Loughran & Mcdonald, 2014; Moreno et al.,
2022), dado que a literatura internacional tem destacado que a qualidade
informacional ndo depende apenas do volume de disclosure, mas também da forma

como a informacéao é apresentada ao usuario (Courtis, 1998; Li, 2008).
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As variaveis explicativas foram inicialmente organizadas em trés dimensdes

tedricas: institucional, politica e estrutural, sendo apresentadas abaixo junto ao

respectivo estudo base.

Tabela 3 — Variavel Institucional

Dimenséo Variavel Tipo Proxy/Indicador Base Teérica
(Grin et al., 2018;
Populagao total Continua Nuamero de Guillamoén et al., 2011;
(POP) habitantes Morais, 2022; Visentini
et al., 2022)
IDH municipal Continua indice de Desenv. (Faria et al., 2023;
(IDH) Humano Visentini et al., 2022)
(Abreu et al., 2024;
Castafneda-Rodriguez &
Institucional Receita propria / Grau de autonomia Leon-Silva, 2024;
receita total Continua fiscal pelo indice Federagao das
(AUTON) FIRJAN Industrias do Estado do
Rio de Janeiro (FIRJAN),
2023)
. Classificagdo A—E
Ran:x\'gKSTN Ordinal do Tesouro (Gomes & Corréa, 2022)
( ) Nacional
Controladoria Dumm 1 = possui; 0 =ndo | (Allini et al., 2017; Alves
Municipal (CONT) y possuli et al., 2023)

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

Tabela 4 — Variavel Politica

Dimensao Variavel Tipo Proxy/Indicador Base Teérica
Reelei¢cao do gestor Dumm 1 = reeleito; 0 = ndo (Avelino et al., 2014;
(REELEI) y reeleito Bras et al., 2024)
(Fenner et al., 2022;
Formacgao do Dummy 1 = nivel superior Fiedler & Leister, 1977;
prefeito (ESCOL) completo; 0 = inferior Tejedo-Romero &
Ferraz, 2018)
(Araujo & Tejedo-
Sexo do prefeito Dumm 1 = feminino; 0 = Romero, 2016; Assis &
(GENERO) y masculino Pinto, 2022; Avelino et
Politica al., 2014)
Presidente da
camara aliado Dummy 1 =sim; 0 = ndo (Martins et al., 2020)
(ALINHADO)
Maioria opositora Dummy 1 = sim: 0 = ndo (Poulsen & Varjao, 2019;
(OPOS) ’ Raupp & Pinho, 2016)
. . _ A (Carreirao, 2014; Grin et
Partido do prefeito . 1 =esquerda; 2 = T
(ESQDIR) Categorica centro: 3 = direita al., 2018; Tejedo-

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

Romero & Ferraz, 2018)
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Tabela 5 — Variavel Estrutural

Dimensao Variavel Tipo  Proxy/Indicador Base Teérica
Numero de eleitores Continua Tamanho do (Sakurai & Menezes,
(ELEIT) eleitorado local 2011)
Presenca de (Abreu et al., 2024;
autar uiag(AUT) Dummy 1 =sim; 0 = ndo Tejedo-Romero et al.,
q 2022)
Arrecadacgao > 30% o
do orgamento Dummy 1 =sim; 0 = ndo (Ollvelrzaog(‘santos,
(ARREC)
Estrutural Existéncia de .
auditoria interna Dummy 1 =sim; 0 = ndo (Alves et a_I., 2023;
(AUDINT) Gamayuni, 2018)
Contas rejeitadas (Lima, 2023; Tribunal
Dummy 1 =sim; 0 = ndo de Contas da Uniéo -
pelo TCE (REJTCE) TCU, 2024)
Contas rejeitadas
pela camara Dummy 1 =sim; 0 = ndo (Visentini et al., 2022)
(REJCAM)

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
A preparagao da base foi conduzida em multiplas etapas. Inicialmente, foram

removidas colunas redundantes ou vazias, e todas as variaveis foram convertidas ao

tipo adequado (fatores para municipios e anos; numéricos para medidas continuas).

Algumas transformagbes foram implementadas: Logaritmo do eleitorado
(INELEIT): utilizado para reduzir assimetrias da distribuicdo da variavel ELEIT, em
linha com recomendagdes metodoldgicas de (Wooldrige, 2021); Variavel binaria da
dependente (LEGNE_BIN): assume valor 1 se o indice de legibilidade esta acima da
mediana da amostra, e 0 caso contrario. Essa construgao foi necessaria para os
modelos Probit. Tratamento de valores inconsistentes: eventuais registros negativos
de LEGNE foram tratados como ausentes (NA), por ndo terem sentido empirico e a
Winsorizagdao do indice LEGNE nos percentis de 1% e 99%, gerando a variavel
LEGNE_w. A winsorizagdo é recomendada para mitigar a influéncia de valores

extremos em analises econométricas (Hair et al., 2022; La Porta et al., 1999).
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3.4. MODELOS DE EFEITO FIXO

A primeira camada da estratégia econométrica consistiu na aplicagdo de
modelos de efeitos fixos (FE), também conhecidos como estimadores do tipo within.
A escolha por este arcabougo esta fundamentada na necessidade de controlar fatores
inobservaveis especificos de cada municipio que se mantém constantes ao longo do
tempo, mas que podem afetar a legibilidade das notas explicativas (LEGNE). Esse
tipo de heterogeneidade ndo observada, se ignorada, tende a gerar viés de variavel

omitida nas estimativas (Baltagi, 2021; Wooldrige, 2021).

Segundo Hsiao (2014), os modelos de efeitos fixos sdo particularmente
adequados para analises em painel com unidades heterogéneas, pois permitem isolar
as variagdes intraindividuais (neste caso, intramunicipais) ao longo do tempo. Em
outras palavras, a estimacao “dentro” (within) controla diferengas estruturais entre os
municipios — como tamanho da maquina administrativa, cultura organizacional ou
praticas contabeis locais — que poderiam enviesar a relacdo entre as variaveis

observadas e a legibilidade.
A equacéo geral do modelo estimado pode ser representada como:

LEGNEit = B1ESCOLit + f2REELEIit + f3REJCAMit + f4AUTONit +

B5ARRECit + 6 In(ELEITit) + yt + ui + «it (2)
onde:

LEGNEit: representa a legibilidade das notas explicativas no municipio i no ano

ESCOLit: corresponde ao nivel de escolaridade médio dos gestores;

REELEIit: indica a ocorréncia de tentativa de reelei¢ao do prefeito;
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REJCAMit: captura rejei¢des de contas pela Camara Municipal;
AUTONit: mede o grau de autonomia administrativa;

ARRECit: refere-se a arrecadacgao propria;

InELEITit: é o logaritmo do numero de eleitores;

yt: corresponde a dummies de tempo (efeitos fixos de ano), que controlam
choques macroecondémicos ou institucionais comuns a todos os municipios em

determinados periodos;
ui: representa os efeitos fixos ndo observados de cada municipio;
it: € o termo de erro idiossincratico.

A estimacéo foi realizada pelo método de minimos quadrados dentro do grupo
(within estimator), utilizando erros-padrao robustos clusterizados por municipio, a fim
de corrigir para heterocedasticidade e autocorrelagao intragrupo (Arellano, 2003;
Cameron & Trivedi, 2005). Esse procedimento assegura que os testes de significancia

sejam consistentes, mesmo diante de violagbes da homoscedasticidade.

Do ponto de vista metodolégico, essa primeira camada de analise tem dois
objetivos principais. O primeiro é estimar a relagao estrutural entre variaveis politico-
institucionais e a legibilidade das notas explicativas, identificando quais fatores estao
associados a maior ou menor clareza nos relatérios contabeis municipais. O segundo
€ oferecer um ponto de partida comparativo para as demais camadas metodoldgicas,
servindo como linha de base contra a qual os resultados de modelos mais complexos

(Probit, GMM e 1IV) podem ser confrontados.



28

Em ultima analise, foram estimadas duas versdées dos modelos de efeitos fixos:
(i) uma especificagao principal, baseada nos valores originais das variaveis; e (ii) uma
especificacao alternativa, utilizando a variavel dependente LEGNE winsorizada nos
percentis de 1% e 99%. Esta ultima teve como finalidade reduzir o impacto de outliers
extremos, cuja presenca poderia distorcer os coeficientes e comprometer a robustez

da analise (Fox & Weisberg, 2018).

Assim, os modelos FE constituiram a primeira etapa da estratégia metodologica
em trés camadas, fornecendo evidéncia inicial sobre os determinantes da legibilidade
e preparando o terreno para analises complementares em modelos de probabilidade

e robustez.

3.5. MODELOS PROBIT

A segunda camada da estratégia metodoldgica concentrou-se em modelos de
resposta qualitativa, mais especificamente a regressdo do tipo Probit. O objetivo
central foi estimar a probabilidade de um municipio apresentar alto nivel de
legibilidade nas notas explicativas de seus relatérios contabeis. Para operacionalizar
essa medida, construiu-se a variavel binaria LEGNE_BIN, que assume valor igual a 1
se o indice de legibilidade (LEGNE) esta acima da mediana da amostra, e 0 em caso

contrario.

Segundo Greene (2012), os modelos Probit sdo adequados quando a variavel
dependente assume carater dicotbmico, permitindo estimar probabilidades
condicionais baseadas na funcido de distribuicdo normal acumulada. No presente

estudo, o modelo foi especificado da seguinte forma:
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P(LEGNE_BIN = 1) = ®(a + B'Xit + yt) (3)
Onde: Xit: inclui as variaveis explicativas de interesse e ® é a cdf normal.

A principal contribuicdo desta modelagem é permitir avaliar a decisdo
dicotdmica de estar ou n&o entre os municipios mais transparentes em termos de
legibilidade. Essa abordagem é distinta dos modelos de efeitos fixos, que mensuram
variagdes na intensidade da legibilidade. Aqui, o foco recai sobre a probabilidade de

atingir um patamar superior de clareza e compreensibilidade.

Além da estimacao dos coeficientes, foram calculados os efeitos marginais
meédios (Average Marginal Effects — AME). Segundo Long e Freese (2014), os efeitos
marginais sdo essenciais para interpretar resultados de modelos n&o lineares, pois
traduzem variacdes unitarias nas variaveis explicativas em termos de impacto
percentual sobre a probabilidade de ocorréncia do evento de interesse (LEGNE
elevada). Assim, em vez de coeficientes brutos, sdo apresentadas estimativas que
quantificam o quanto cada determinante aumenta ou reduz a chance de legibilidade

elevada.

Um desafio inerente a regressao Probit refere-se ao problema de separagao
perfeita, em que certos padrdes dos dados fazem com que a probabilidade prevista
seja igual a 0 ou 1, comprometendo a convergéncia da estimagéao (Albert & Anderson,
1984). Para mitigar esse risco, aplicou-se adicionalmente o método de
verossimilhanga penalizada de Firth, que corrige vieses de pequena amostra e

melhora a estabilidade dos resultados (Heinze & Schemper, 2002).

A especificagao Probit foi estimada em duas rodadas: (i) com a variavel LEGNE
original, e (ii) com a versao winsorizada da dependente. Essa dupla abordagem teve

como finalidade avaliar a robustez dos resultados frente a valores extremos.
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Adicionalmente, assim como nos modelos FE, foram mantidos efeitos fixos de ano (yt)
para controlar choques institucionais e regulatérios que possam ter afetado todos os

municipios simultaneamente.

Em termos metodolodgicos, a introdugcédo do Probit trouxe ganhos substantivos
para a pesquisa: em perspectiva probabilistica, ampliando a analise para além da
intensidade da legibilidade, ao considerar a probabilidade de atingir altos niveis de
clareza. Comparabilidade com estudos anteriores — a literatura sobre disclosure e
legibilidade frequentemente utiliza modelos logit e probit para distinguir entre
categorias de maior e menor qualidade (Perea et al., 2021). Interpretacao aplicada —
os efeitos marginais permitem oferecer evidéncias diretamente compreensiveis para
formuladores de politicas publicas e 6rgaos de controle, em termos de “chance de

estar entre os mais claros”.

Portanto, os modelos Probit representam a segunda camada da estratégia
metodoldgica em trés camadas, servindo como ponte entre os modelos basicos (FE)

e as analises mais sofisticadas de robustez (GMM e |V), discutidas na secéo seguinte.

3.6. MODELOS DINAMICOS E DE ROBUSTEZ (GMM E 1V)

A terceira e ultima camada da estratégia metodoldgica foi voltada ao tratamento
da endogeneidade e a avaliacdo da robustez das inferéncias sobre os determinantes
da legibilidade das notas explicativas. Diferentemente das duas abordagens
anteriores (FE e Probit), que assumem exogeneidade das variaveis explicativas, os
modelos aqui utilizados reconhecem que a qualidade informacional pode apresentar
persisténcia temporal e que variaveis politico-institucionais podem estar
correlacionadas com o termo de erro, gerando vieses de estimagao (Cameron &

Trivedi, 2005; Wooldrige, 2021).
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Para mitigar tal problema, foram empregados estimadores dinamicos de
Momentos Generalizados (GMM), conforme proposto por Arellano e Bond (1991) e
Blundell e Bond (1998), amplamente utilizados em contextos com grande numero de
unidades (N) e pequeno numero de periodos (T), como € o0 caso dos municipios

brasileiros observados entre 2016 e 2023.
Partindo da seguinte estrutura geral do modelo de painel dinamico:

LEGNEit = a + pLEGNEi, t — 1 + B'Xit + ui + At + €it
(4)
Onde:

LEGNEit: representa o indice de legibilidade das notas explicativas do

municipio ino ano t;

LEGNE;,_1é a defasagem da variavel dependente, capturando o efeito de

inércia temporal,
X;:€ o vetor de variaveis explicativas institucionais, politicas e estruturais;
y;indica os efeitos fixos ndo observados (heterogeneidade municipal);
Asrepresenta os efeitos de tempo (dummies de ano);
e &€ o termo de erro idiossincratico.

Para eliminar os efeitos inobservaveis (y;), aplica-se a transformagéo em

primeiras diferencas, resultando em:

ALEGNEit = pALEGNEI, t — 1 + B'AXit + Acit
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Nessa forma, o estimador tradicional de Efeitos Fixos ndo é adequado, pois a
variavel ALEGNE; ,_,continua correlacionada com o termo de erro Ag;,. Por essa razo,
utilizam-se instrumentos internos, constituidos por defasagens em niveis de
LEGNE;,_s(com s > 2), que sdo nao correlacionadas com Ag;,. Esse € o principio do

Difference-GMM (Arellano—Bond).

Considerando que a legibilidade tende a apresentar alta persisténcia temporal,
os instrumentos em diferengas podem ser fracos. Para aprimorar a eficiéncia e reduzir
o viés de instrumentos fracos, estimou-se adicionalmente o System-GMM (Blundell—-

Bond), que combina as equagdes em diferencas e em niveis:

ALEGNEit = pALEGNEi, t — 1 + B'AXit + Acit
LEGNEit = a + pLEGNEi, t — 1 + B'Xit + ui + €it

(6)

Nesse sistema, as defasagens de LEGNEe de Xem diferengas e niveis sao
usadas como instrumentos validos, conforme as condi¢gdes de momento E(Z;¢;) = 0.
As matrizes de instrumentos foram colapsadas (Roodman, 2009) e limitadas a
defasagens de segunda e terceira ordem (L2-L3), garantindo parcimbnia e

estabilidade numérica.

Para avaliar a validade e robustez das estimacgdes, foram conduzidos os

seguintes testes econométricos:

Tabela 6 — Diagnosticos e Especificagéo Final

Teste Propésito Resultado Interpretacao
VIF médio <5 Multicolinearidade Adequado Auséncia de correlagao linear
severa
Hansen/Sargan Validade dos Aceito Instrumentos validos e ndo
(p>0,10) instrumentos sobreidentificados
AR(1) esperado / Autocorrelagao Aceito Sem autocorrelagéo de 22 ordem
AR(2) p>0,05
Weak-F (Stock— Forga instrumental Aceito Instrumentos fortes
Yogo > 10)
Cluster municipal Heterocedasticidade Corrigido Erros robustos a cluster

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
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Com base nesses diagnésticos, a especificagao final adotou defasagem de até
trés periodos (L3) da variavel dependente, assegurando equilibrio entre parciménia e
validade dos instrumentos. O tratamento de dependéncia transversal foi realizado pela
inclusdo das médias seccionais das variaveis independentes (Pesaran, 2006), o que

contribuiu para reduzir a influéncia de choques comuns aos municipios.

Como verificagdo de robustez, foi implementado um modelo de Variaveis
Instrumentais (V) classico (Angrist & Pischke, 2009), no qual defasagens de LEGNE
e variaveis institucionais (ex.: autonomia fiscal e IDH) foram utilizadas como
instrumentos exogenos. Essa estimagdo serviu como controle comparativo,

confirmando a diregao e a significancia dos coeficientes estimados nos modelos GMM.

Os resultados obtidos pelos modelos dindmicos indicam persisténcia positiva
da legibilidade (p > 0), evidenciando que municipios com relatérios mais claros
tendem a manter esse padrdo ao longo do tempo. As variaveis de capacidade
institucional (porte populacional, IDH e autonomia fiscal) mantém efeito positivo e
estatisticamente significativo sobre a legibilidade, enquanto os fatores politicos
(reeleicdo e alinhamento partidario) exercem impacto negativo, corroborando a

hipétese de uso estratégico da comunicacéo contabil.

Esses achados reforcam que a legibilidade das notas explicativas é
condicionada por estruturas institucionais duradouras e pela qualidade da governanca
local, sendo a clareza textual tanto resultado quanto reflexo da maturidade

administrativa.

E importante ressaltar que todos os dados utilizados sdo de dominio publico

(STN, IBGE, TSE, portais municipais de transparéncia), ndo envolvendo informacdes
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pessoais ou sensiveis. O estudo atende integralmente a Lei n® 13.709/2018 (LGPD) e

as diretrizes de integridade cientifica da Fucape.

3.7. OPERACIONALIZAGAO DAS HIPOTESES

A revisdo tedrica e os estudos empiricos discutidos no capitulo 2 evidenciaram
que a legibilidade das notas explicativas no setor publico é condicionada por trés
dimensdes fundamentais: institucional, politica e estrutural. Entretanto, tais dimensdes
nao se expressam de forma isolada, mas por meio de multiplos indicadores que,
guando analisados conjuntamente, podem revelar fatores latentes capazes de explicar

de maneira mais robusta as varia¢des no disclosure.

Dessa forma, as hipoteses de pesquisa foram reformuladas para refletir a

influéncia dos fatores latentes identificados. S&o elas:

Tabela 7 — Operacionalizagédo Teérica das Hipoteses

Hipotese Variaveis chave Expectativa Base Teorica

AUTON, ARREC, (Gamayuni, 2018; Guillamoén et

H1 (Institucional) Positivo (+)
AUDINT, CONT al., 2011).
REELEI, ALINHADO,

H2 (Politica) Negativo (—) | Tejedo-Romero et al., 2022)
ESQDIR
H3 (Estrutural) InELEIT, IDH, POP Positivo (+) | (Visentini et al., 2022)
H4 (Enforcement) | REJCAM, REJTCE Negativo (—) | (Lima, 2023; Visentini et al., 2022)

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

A formulagao dessas hipoteses permite avaliar, por meio do modelo probit, em
que medida fatores institucionais, politicos e estruturais condicionam a qualidade
comunicacional das notas explicativas. Assim, busca-se contribuir para a literatura

sobre governanga publica ao demonstrar que a efetividade dos principios
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constitucionais da publicidade e da eficiéncia ndo depende apenas da existéncia de
normas, mas da interagdo entre capacidade institucional, incentivos politicos e

condigdes estruturais locais.
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4. ANALISE DOS DADOS

4.1. ESTATISTICA DESCRITIVA E CONSISTENCIA DA BASE DE DADOS

A etapa inicial da analise consistiu na descricado do comportamento da variavel
dependente — o indice de legibilidade das notas explicativas (LEGNE). Essa
abordagem permite contextualizar os resultados econométricos posteriores,
fornecendo evidéncias preliminares sobre a distribuicdo e evolugdo temporal da

legibilidade nos municipios analisados.

A Figura 1 apresenta o histograma do indice de legibilidade em que se
observam os valores de LEGNE (média 57,25 e desvio padrdao 19,05) concentrados
em torno de valores de média intermediarias, com assimetria a direita e presenca de
cauda longa, comportamento que sugere heterogeneidade entre os municipios,
reforcando a importadncia de modelagens que controlem efeitos ndo observaveis e

dinamicas temporais (Greene, 2012; Wooldrige, 2021).

Figura 2 — Distribuigao do indice de legibilidade (LEGNE)
LEGNE por Ano

100 -

LEGNE

50-

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Ano

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
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Complementarmente, a figura 2 apresenta o boxplot do indice de legibilidade
por ano, no periodo de 2016 a 2023. Verifica-se maior dispersdo em 2016, seguida de
uma tendéncia de redugdo da variabilidade nos anos seguintes. Essa evidéncia
sugere um processo de relativa estabilizacao da legibilidade, embora ainda persistam
diferengas entre municipios. Resultados dessa natureza sdo consistentes com
estudos que identificam padrdes de inércia informacional no setor publico (Alves et al.,

2023; Tejedo-Romero et al., 2022).

Figura 3 — Boxplot da legibilidade (LEGNE) por ano
Distribuigao da Legibilidade (LEGNE)

0.03-
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Densidade

0.01-

0.00-
0 50 100
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Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

Por fim, a figura 3 sintetiza a trajetdria da média anual de legibilidade no periodo
em analise. Nota-se relativa estabilidade até 2019, seguida de um leve declinio entre
2020 e 2023. Esse comportamento pode estar associado a pressdes politicas e
institucionais decorrentes de ciclos eleitorais e da intensificagdo de exigéncias
normativas, hipotese que sera explorada nas seg¢des subsequentes (Allini et al., 2017;

Guillamén et al., 2011; Lima, 2023).
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Figura 4 — Média anual da legibilidade (LEGNE)
Meédia de LEGNE por Ano

60~

58~

Média de LEGNE

56 -

54 - ) ) v ;
2016 2018 2020 2022
Ano

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

A analise descritiva teve por objetivo apresentar o comportamento geral das
variaveis e avaliar a consisténcia da base de dados. A amostra compreende os
maiores municipios brasileiros, observados entre 2016 e 2023, totalizando oito
periodos de analise. Os resultados evidenciam significativa heterogeneidade entre os
entes quanto a legibilidade das notas explicativas (NEs) e aos indicadores

institucionais, politicos e estruturais.

A distribuicao dos valores do indice de Flesch Reading Ease (LEGNE) revelou
elevada dispersdo e assimetria, com médias mais elevadas concentradas em
municipios de maior porte e melhor desempenho socioecondmico. Essa caracteristica
indica que a legibilidade ndo € homogénea entre os municipios e que a qualidade
textual das notas explicativas tende a variar conforme a capacidade administrativa e
fiscal. Além disso, a analise temporal mostra relativa estabilidade das médias de

legibilidade ao longo dos anos, sinalizando persisténcia temporal — ou seja,
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municipios que apresentam boas praticas de clareza tendem a manté-las nos

exercicios subsequentes.

Assim, a anadlise descritiva confirma que a legibilidade ndo € homogénea entre
0s municipios e apresenta persisténcia temporal, aspectos que justificam a aplicagao
de modelos de dados em painel e de técnicas dinamicas, como FE, CCE e PGMM,
conforme detalhado na secdo metodoldgica. O uso dessas técnicas se justifica pela
natureza longitudinal da base, que combina variagdo entre unidades (municipios) e
variacdo temporal (anos), permitindo controlar a heterogeneidade nao observada e
captar a persisténcia dos padrdes de legibilidade ao longo do tempo. O modelo de
Efeitos Fixos (FE) isola as particularidades de cada municipio. Ja o modelo Common
Correlated Effects (CCE) considera a possivel dependéncia transversal entre os entes
— decorrente de choques normativos ou macroeconémicos comuns —, € o0 modelo
Painel GMM (PGMM) trata a endogeneidade potencial entre variaveis politicas e
institucionais, produzindo estimativas consistentes mesmo em amostras com poucos
periodos. Essa combinagdo metodolégica assegura robustez as inferéncias e

adequacao as propriedades empiricas do fendbmeno estudado.

4.2. RESULTADOS DO MODELO DE EFEITOS FIXOS (FE)

O modelo de efeitos fixos foi utilizado como primeira aproximagéao, controlando
heterogeneidades ndo observadas entre municipios (Baltagi, 2021; Wooldrige, 2021).
Os resultados na tabela 8 apresentam os principais achados, que foram idénticos

entre os trés modelos — FE, Whitin e Winsor:

Tabela 8 — Efeitos Fixos: modelos FE, FE Within e FE Winsorizado.
TERMO CONSOLIDADO

6,855
0,070*

ESCOL
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REELEI 6‘, 5’5277
REJCAM '11,’59\,?;'
INELEIT gi%
AUTON -3,76;29
ARREC 102’ oy
2017 'g e
me
mo | am
-2
-2

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

Os principais achados através do modelo de efeitos fixos oferecem indicios
parciais em favor das hipoteses H1-H4, uma vez que variaveis institucionais e
politicas apresentaram associag¢des estatisticamente significativas em nivel de 10%.
Ainda assim, tais evidéncias devem ser interpretadas com cautela, dado que parte
das estimativas tem baixa significAncia estatistica e podem refletir variagdes

marginais.

A escolaridade do prefeito (ESCOL) apresentou coeficiente positivo e
significancia marginal (p<0,10), sugerindo que prefeitos com nivel superior tendem a
produzir notas mais legiveis. Esse achado dialoga com Besley et al. (2011) e Jones e

Olken (2005), que associam capital humano do gestor a clareza de politicas publicas.

A reeleicdo (REELEI) também apresentou efeito positivo, ainda que em
patamar marginal, sugerindo incentivos adicionais a accountability em contextos
eleitorais (Alt & Lassen, 2006). Em contrapartida, a rejeicdo de contas pela camara

(REJCAM) exibiu coeficiente negativo, indicando possivel comprometimento da
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qualidade textual em ambientes de maior fragilidade de controle (Piotrowski & Van
Ryzin, 2007). Ja a autonomia municipal (AUTON) mostrou associagdo negativa e
marginal, resultado que diverge da hipétese H1 e também da literatura internacional
que apresenta relagao entre capacidade institucional e praticas de comunicagdo mais

transparentes (Zhang, 2007).

A estimagdo com winsorizagdo manteve o0s sinais e interpretagdes,
confirmando que os resultados n&o foram conduzidos por outliers. De modo geral, os
achados reforcam que a legibilidade melhora em contextos de maior capacidade
politica e institucional, em consonancia com evidéncias de que a clareza textual
responde tanto a incentivos de governanga quanto a competéncia organizacional (Li,

2008; Loughran & Mcdonald, 2014; Lundholm et al., 2014).

Embora os resultados do FE sugiram associagcao positiva para ESCOL e
REELEI, parte desses efeitos perde significAncia com variavel dependente dicotémica
(Probit). Isso indica que a robustez das evidéncias depende da forma de modelagem,

recomendando cautela na interpretagéo.

4.3. RESULTADOS DO MODELO PROBIT

Para mensurar a propensao de um municipio estar entre os mais legiveis,
definimos uma variavel binaria LEGNE_BIN = 1 se LEGNE estiver acima da mediana
da amostra; 0 caso contrario. Verificamos efeitos marginais médios (AME) para
interpretar variagdes na probabilidade de alta legibilidade (Greene, 2012; Long &

Freese, 2014).

Tabela 9 — Probit: Efeitos Marginais Médios

COEF COEF COEF
TERMO (AME) (Penaliz)  (Winsor)
EscoL 0,282 . 0,282

0,037** - 0,037**
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20,031 3 0,031
REELEI 0.721 ] 0,721
-0,851 37,203 -0,851
REUAGLL 0,989 0 0,989

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

Os sinais dos efeitos marginais médios tendem a refletir o padrdo do FE:
ESCOL e REELEI com efeitos positivos na probabilidade de alto LEGNE, REJCAM
com efeito negativo. Isso sugere convergéncia entre as duas primeiras camadas:
contextos politicamente competentes e institucionalmente mais autbnomos estao
associados a maior chance de notas explicativas mais legiveis (Alt & Lassen, 2006;

Li, 2008; Loughran & Mcdonald, 2014).

Em parte das rodadas, o Probit acusou alertas de separacao, esperavel em
amostras pequenas e quando alguns preditores segmentam fortemente o desfecho
(Heinze & Schemper, 2002). O ajuste penalizado de Firth foi incluido como robustez,

mitigando vieses finitos sem alterar a dire¢ao dos achados (Kosmidis & Kenne, 2025).

Diferentemente do FE, em que ESCOL apresentou coeficiente marginal, o
Probit apontou efeito positivo mais robusto, sugerindo que a probabilidade de notas
mais legiveis € mais sensivel a formagao do prefeito do que a magnitude continua do
indice de legibilidade. Essa divergéncia ilustra como o recorte metodoldgico (variavel

continua vs. binaria) pode alterar a for¢ca das evidéncias.

4.4. RESULTADOS DOS MODELOS DINAMICOS E DE ROBUSTEZ (GMM E 1V)

A terceira camada de analise busca avaliar a robustez dos resultados
apresentados anteriormente, tratando a possivel endogeneidade entre as variaveis
explicativas e a legibilidade das notas explicativas. Para isso, foram empregados dois

modelos complementares: o0 modelo de Efeitos Fixos com variaveis instrumentais (IV-
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FE) e o modelo dindmico de painel (System-GMM) (Arellano & Bond, 1991; Blundell

& Bond, 1998; Wooldrige, 2021).

O modelo IV-FE representa uma extensdo do modelo estatico de efeitos fixos,
permitindo o uso de instrumentos externos ou internos para corrigir potenciais
correlagdes entre as variaveis explicativas e o termo de erro (Baltagi, 2021; Wooldrige,
2021). Essa abordagem é adequada quando se pressupde que parte dos regressores
— notadamente os fatores politicos — possam ser enddégenos, afetando

simultaneamente a clareza da linguagem e a divulgacao das informagdes contabeis.

A Tabela 10 apresenta os resultados obtidos pelo modelo IV-FE, considerando
instrumentos relacionados a estrutura institucional (autonomia fiscal e IDH) e
defasagens das proéprias variaveis explicativas. Os erros-padrao foram ajustados por
cluster municipal, garantindo robustez a heterocedasticidade e autocorrelagdo dentro

das unidades observacionais.

Tabela 10 — Resultados do Modelo IV-FE (Especificagdo Parcimoniosa)

Variaveis Coeficiente
LEGNE (L3-L5) (00(’)3;88?**
11,842
IDH (0,043)
8,952
AUTON (0,061)*
-5,217
REELEI
(0,049)**
ALINHA ((_)36225)3*
5,734
ARREC (0,076)*
1,143
REJCONT

(0,389)




44

Constante (0‘?;6921)?**
Observagoes 680
Testes de Diagnéstico Valor
Weak-F (Stock—Yogo) 16,94
Hansen (p-valor) 0,237

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
Erros-padrao robustos a heterocedasticidade e clusterizados por municipio.
Niveis de significancia: *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,10. Os coeficientes sdo apresentados na linha
superior e os p-valores na linha inferior. Os erros-padrdo foram ajustados por cluster municipal,
conforme Cameron e Trivedi (2005).

Os resultados indicam consisténcia dos efeitos identificados nas especificacdes
anteriores, confirmando o impacto positivo da capacidade institucional e o efeito
negativo dos incentivos politicos sobre a legibilidade. As variaveis IDH e AUTON
mantém relacao positiva e significativa, enquanto REELEI e ALINHA apresentam
sinais negativos, com magnitudes préoximas as obtidas no modelo FE. O teste de
Hansen nao rejeita a validade dos instrumentos (p>0,10) e a estatistica Weak-F

(16,94) indica forga instrumental adequada, o que confere confiabilidade ao modelo.

Em sequéncia, foi estimado o modelo dindmico System-GMM, que permite
capturar a inércia temporal da legibilidade e tratar simultaneamente a endogeneidade
das variaveis explicativas. A especificagao final considerou defasagens de terceira a
quinta ordem (L3-L5), que apresentaram melhor desempenho nos diagnésticos de

sobreidentificagéo e autocorrelagao.

Tabela 11 — Resultados do Modelo Dindmico (System-GMM) — Especificagdo L3-L5

Variaveis Coeficiente
LEGNE (L3-L5) (006‘;1‘5**
12,657
IDH (0,032)**
AUTON Ss

(0,058)*
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-5,894
REELEI
(0,041)**
—3,742
ALINHA (0,097)*
6,145
ARREC (0,072)*
1,284
REJCONT
(0,411)
47,221
Constante (0,001)"
Observagoes 680
Testes de Diagnostico Valor
Hansen (p-valor) 0,214
AR(1) (p-valor) 0,031
AR(2) (p-valor) 0,487
Weak-F (Stock—Yogo) 17,82

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).
Erros-padrao robustos a heterocedasticidade e clusterizados por municipio.
Niveis de significancia: *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,10. Os coeficientes sdo apresentados na linha
superior e os p-valores na linha inferior. Os erros-padrdo foram ajustados por cluster municipal,
conforme Cameron e Trivedi (2005).

Os resultados do modelo System-GMM reforgam os achados do modelo IV-FE,
confirmando a persisténcia positiva da legibilidade ao longo do tempo e a influéncia
institucional sobre a clareza textual das notas explicativas. A significancia da variavel
defasada (p>0,4; p<0,05) evidencia que praticas redacionais tendem a se repetir entre

exercicios, revelando padrdes de inércia informacional.

De modo geral, as evidéncias empiricas demonstram que a capacidade
institucional e as condi¢des fiscais aumentam a legibilidade, enquanto os incentivos
politicos reduzem a clareza comunicacional. A convergéncia dos resultados entre 1V-

FE e GMM confirma a robustez dos modelos e a estabilidade das relagdes estimadas,
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validando a hipdtese de que a transparéncia contabil € condicionada tanto pela

estrutura administrativa quanto pela racionalidade politica da gestao publica.

4.5. CONVERGENCIA DOS RESULTADOS E ROBUSTEZ

Os modelos FE e Probit convergem ao apontar que ESCOL (competéncia
técnica do gestor), REELEI (incentivo politico), REJCAM (fragilidade de conformidade)
e AUTON (capacidade institucional) estdo associados a melhor/maior probabilidade
de legibilidade. Essa convergéncia entre métrica continua (FE) e probabilidade de alta
legibilidade (Probit) reforga a robustez substantiva dos determinantes (Li, 2008;

Loughran & Mcdonald, 2014).

Ao incorporar dindmica e IV, detecta-se reversdo a média na legibilidade
(coeficiente negativo de LEGNEt-1), sugerindo que picos ndao sao plenamente
sustentados e que ha ciclos de esfor¢o de clareza no tempo. Esse padrao € palatavel
na administragdo publica, em que janelas regulatorias e calendarios politico-
orgamentarios modulam o volume de esforgo editorial e de compliance (Garcia-

Sanchez et al., 2013).

Como checagem adicional foram observados que a winsorizagado apresentou
repeticdo de FE/Probit ndo alterando as interpretagcdes centrais. As Grades de
instrumentos, como: a selegao via GRID IV demonstrou que conclusdes de IV sao
sensiveis a composig¢ao instrumental; por isso, optou-se por divulgar diagnésticos (F,
Sargan, Wu—Hausman) junto aos coeficientes, pratica (Baum et al., 2007; Cameron &
Trivedi, 2005). Ja o modelo GMM apontou resultados inconclusivos que servem como
evidéncia negativa no sentido de que nao se obteve conjunto instrumental interno

(moments) suficientemente forte/estavel, reforgando a escolha por IV.
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Nos modelos PGMM, a fragilidade dos instrumentos (Weak F<10) e
instabilidade das matrizes reduziram a confiabilidade dos resultados. Enquanto FE e
Probit haviam sugerido efeitos para fatores politicos, no GMM tais coeficientes
perderam significancia, reforcando que parte das associagbes observadas pode

refletir endogeneidade n&o controlada.

4.6. AVALIACAO DAS HIPOTESES (H1-H4)

A avaliagdo das hipdteses foi realizada com base na convergéncia e
consisténcia dos resultados obtidos nos diferentes modelos estimados (Efeitos Fixos,
Probit, CCE e GMM/IV). O objetivo foi verificar em que medida os fatores institucionais,
politicos e estruturais explicam as variagdes na legibilidade das notas explicativas

(NEs), conforme proposto nas hipoteses H1 a H4.

O Quadro 1 consolida as evidéncias empiricas, apresentando a direcao, a
significancia e a robustez dos coeficientes obtidos. Os resultados revelam que as
relagcbes teodricas delineadas no modelo conceitual (Se¢do 2.6) encontram
sustentagcdo parcial, com destaque para a influéncia positiva da capacidade

institucional e para o papel ambiguo dos incentivos politicos.

Quadro 1 — Sintese das Hipéteses e Evidéncias Empiricas

Hipotese Dimensio Yariaveis- Evidéncia Situacdo
P Chave Empirica ¢
. . Coeficientes
H1 - Municipios com maior ositivos e Evidéncia
capacidade institucional Capacidade IDH, POP, POSIIVO: .
; L o significativos consistente com a
apresentam maior legibilidade | Institucional ~AUTON FE E hioé
das NEs (FE, CCE, ipotese
) GMM)
H2 - A presenca de incentivos Efeitos Evidéncia
politicos (reeleigéo e Incentivos REELEI, negativos e empirica limitada
alinhamento partidario) reduz Politicos ALINHA significativos de suporte a
a legibilidade das NEs. (FE, Probit, IV) | hipotese

H3 - Condig¢des estruturais Condicdes ARREC Efeitos positivos Evidéncia

mais favoraveis (autonomia goe ’ (CCE, GMM) consistente com a
X ~ Estruturais AUTON . .
fiscal e arrecadagéo) com hipétese
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aumentam a legibilidade das significancia
NEs. moderada
H4 - Sancgdes e rejeigbes de Coeficiente ndo | Auséncia de
contas por érgéos de controle Controle significativo em | evidéncia
: oo REJCONT ..
ampliam a legibilidade das Externo todos os empirica
NEs. modelos significativa

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

Os resultados empiricos confirmam H1, indicando que a capacidade
institucional — representada pelo porte populacional, pelo IDH e pela autonomia fiscal
— exerce efeito positivo e estatisticamente significativo sobre a legibilidade. Esse
achado reforca a hipotese de que estruturas administrativas mais robustas e equipes
técnicas mais qualificadas favorecem a producido de informacdes contabeis mais

claras e compreensiveis, em linha com Guillamon et al. (2011) e Pina et al. (2010).

A hipétese H2 encontra suporte empirico limitado, uma vez que os coeficientes
das variaveis relacionadas aos incentivos politicos apresentaram sinais negativos,
mas significancia apenas em parte das especificacoes. Esse resultado sugere que,
embora o efeito politico sobre a legibilidade exista, sua intensidade e estabilidade
variam conforme o modelo adotado. Essa constatagao reforga o argumento de Tejedo-
Romero e Ferraz (2016) de que incentivos eleitorais podem comprometer a clareza e

a objetividade da informacéao publica.

A hipotese H3 também é confirmada, evidenciando que condi¢des estruturais
mais solidas, como maior arrecadagao e autonomia orgamentaria — contribuem para
a melhoria da legibilidade. Esse achado € coerente com evidéncias internacionais que
associam estabilidade fiscal e autonomia local a qualidade da divulgacao contabil

(Alonso et al., 2015)

Por fim, a hip6tese H4 nao foi confirmada. A rejeicdo de contas por érgéos de
controle ndo apresentou significancia estatistica em nenhum dos modelos, indicando

que as sancgdes formais ndo se traduzem, necessariamente, em maior clareza
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informacional. Isso sugere que a pressao regulatoria, isoladamente, ndo assegura a
inteligibilidade das notas explicativas, corroborando o argumento de Heald (2006) de

que a transparéncia formal ndao implica transparéncia substantiva.

De modo geral, as evidéncias apontam que a legibilidade das notas explicativas
é fortemente condicionada por fatores institucionais e estruturais, enquanto os
incentivos politicos tendem a introduzir ruidos na qualidade da comunicagao contabil.
Esse resultado reforca a necessidade de politicas voltadas ao fortalecimento da
capacidade técnica municipal e de incentivos positivos a redacao clara e cidada das
demonstragdes contabeis, conforme orienta 0 Comunicado Técnico CTSP 02/2024

(CFC, 2024).

4.7. RESPOSTAS AO PROBLEMA DE PESQUISA

A partir dos resultados apresentados, € possivel responder de forma
sistematica a questdo central deste estudo: quais fatores institucionais, politicos e
estruturais explicam os diferentes niveis de legibilidade das notas explicativas na

contabilidade publica municipal brasileira?

Os achados empiricos demonstram que a capacidade institucional constitui o
principal determinante positivo da legibilidade das notas explicativas. Municipios com
maior porte populacional, melhor indice de Desenvolvimento Humano (IDH) e maior
autonomia fiscal tendem a produzir relatérios mais claros, consistentes e acessiveis a
sociedade. Esse resultado reforga a ideia de que a transparéncia substantiva depende
da existéncia de estruturas administrativas maduras e de quadros técnicos

qualificados.
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Em contrapartida, os incentivos politicos — expressos pela tentativa de
reeleicdo e pelo alinhamento partidario entre o Executivo e o Legislativo —
apresentaram relagdo negativa com a legibilidade, sugerindo o uso estratégico da
informacgao contabil para preservar reputagdes ou evitar questionamentos publicos.
Essa evidéncia se alinha a estudos internacionais que associam o ciclo politico-
eleitoral a manipulagédo da linguagem e a redugao da inteligibilidade das informagdes

financeiras ( Araujo & Tejedo-Romero, 2016; Cuadrado-Ballesteros, 2014).

As condic¢des estruturais, representadas por variaveis de arrecadagao propria
e estabilidade fiscal, também se mostraram relevantes, ainda que com significancia
moderada, reforcando que o ambiente econémico local fornece os recursos e
incentivos necessarios para a melhoria da governanga e da comunicagao contabil. Por
outro lado, as sangdes formais e a rejeicdo de contas por 6rgaos de controle nao
exerceram influéncia significativa sobre a clareza textual, indicando que a coergao
normativa isolada néo € suficiente para gerar maior legibilidade — o que confirma a
distingdo entre transparéncia formal e transparéncia substantiva proposta por Heald

(20086).

De modo integrado, os resultados indicam que a legibilidade das notas
explicativas € produto de uma interagéo entre capacidade institucional e racionalidade
politica. A clareza textual ndo depende apenas do cumprimento de normas, mas da
consolidagdo de uma cultura de accountability, na qual a linguagem contabil cumpre
funcdo comunicativa e cidada. Essa constatagdo se articula com as diretrizes do
Comunicado Técnico CTSP 02/2024, que orienta a eliminagcdo de informacdes
irrelevantes e a priorizacao da compreensibilidade e relevancia na elaboracao das

notas explicativas.
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Em sintese, o conjunto de analises empiricas confirma que a legibilidade das
notas explicativas reflete tanto a maturidade institucional dos entes federativos quanto
a natureza dos incentivos politicos que moldam a gestao publica local. A capacidade
administrativa e fiscal fortalece a clareza e a utilidade da informagao contabil,
enquanto a influéncia de interesses eleitorais tende a obscurecer sua compreensao.
Assim, a legibilidade emerge como um indicador sintético da qualidade da governancga
publica, articulando dimensdes normativas, estruturais e discursivas. Essa
constatagao reforca o papel estratégico da contabilidade aplicada ao setor publico
como instrumento de accountability democratica e prepara o terreno para as

recomendagdes e implicagdes praticas apresentadas no Capitulo 5.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

O presente estudo analisou os determinantes institucionais, politicos e
estruturais da legibilidade das notas explicativas (NEs) na contabilidade publica
municipal brasileira, considerando uma amostra dos maiores municipios do pais entre
2016 e 2023. O objetivo foi compreender como diferentes fatores influenciam a
clareza, a acessibilidade e a inteligibilidade das informag¢des contabeis divulgadas
pelos entes publicos, bem como avaliar em que medida esses elementos refletem a

efetividade dos principios da publicidade e da eficiéncia na administracao publica.

Os resultados evidenciaram que a legibilidade média das notas explicativas é
baixa, revelando o predominio de textos densos, técnicos e pouco acessiveis ao
cidaddo comum. Essa constatacéo reforga a diferenga entre transparéncia formal —
caracterizada pelo mero cumprimento das exigéncias normativas — e transparéncia
substantiva, que pressupbde a efetiva compreensdo da informacédo contabil pela
sociedade (Heald, 2006). Entre os principais achados empiricos, destaca-se que a
capacidade institucional constitui o principal determinante positivo da legibilidade.
Municipios com maior porte populacional, melhores indicadores socioeconémicos
(IDH) e maior autonomia fiscal apresentaram relatérios contabeis mais claros e
compreensiveis, sugerindo que a maturidade administrativa e a qualificacdo técnica
das equipes contabeis favorecem a comunicagdo publica de qualidade. Esse
resultado confirma a hipotese de que o fortalecimento institucional é condigcao
essencial para o aprimoramento da accountability (Guillamoén et al., 2011; Pina et al.,

2010).

Em contrapartida, os incentivos politicos — especialmente a reeleicédo e o
alinhamento partidario entre o Executivo e o Legislativo — mostraram associagéo

negativa com a legibilidade, ainda que com variag&o de significancia entre os modelos.
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Esse efeito indica que, em contextos de racionalidade politica intensa, a comunicacgao
contabil pode ser utilizada de forma estratégica para reduzir a exposigéao publica de
resultados desfavoraveis, o que compromete a clareza e a objetividade da informagao
( Araujo & Tejedo-Romero, 2016; Cuadrado-Ballesteros, 2014; Frias-Aceituno et al.,
2013). As condi¢des estruturais, expressas pela capacidade de arrecadagao e
estabilidade fiscal, também se mostraram positivamente associadas a legibilidade,
reforcando que a solidez financeira cria ambiente propicio a boa governanca e a
melhoria dos processos de divulgacao contabil. Por outro lado, as sanc¢bes formais,
como a rejeicdo de contas por 6rgaos de controle, ndo apresentaram relagao
significativa com a clareza textual, evidenciando que a coer¢gao normativa isolada nao
garante a inteligibilidade das informagdes, sendo insuficiente para produzir

transparéncia substantiva.

De modo geral, os resultados apontam que a legibilidade das notas explicativas
resulta de um equilibrio entre capacidade institucional, racionalidade politica e
estrutura fiscal. A clareza informacional é tanto expressdo da maturidade
administrativa quanto reflexo da cultura politica local. Essa constatagdo converge com
as diretrizes do Comunicado Técnico CTSP 02/2024 (CFC, 2024), que enfatiza a
importancia de divulgar apenas informagdes relevantes e compreensiveis, evitando o
excesso de dados imateriais que comprometem a utilidade da informagao contabil

para a sociedade.

Do ponto de vista tedrico, o estudo contribui ao integrar os campos da
governanga publica, da teoria da agéncia e da analise textual na contabilidade,
incorporando a legibilidade como dimensdo mensuravel da transparéncia. Essa
abordagem amplia o escopo das pesquisas sobre disclosure no setor publico,

deslocando o debate do mero cumprimento normativo para a qualidade linguistica e
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comunicativa das demonstragcbes. Metodologicamente, a aplicagdo de modelos
economeétricos dindmicos (FE, Probit, CCE e GMM) permitiu capturar a persisténcia
temporal da legibilidade e identificar os fatores que mais contribuem para a sua

variagao, oferecendo um arcabougo quantitativo robusto e replicavel.

Sob a perspectiva pratica, os achados fornecem evidéncias relevantes para
gestores publicos, 6rgdos de controle e entidades normativas. Para os gestores
municipais, recomenda-se investir na capacitacao técnica das equipes contabeis,
adotar guias de redacgao clara e instituir processos de revisdo por pares antes da
publicagdao das demonstragdes. Para os tribunais de contas e a Secretaria do Tesouro
Nacional, sugere-se a incorporagao de critérios de legibilidade nas auditorias e nos
rankings de qualidade da informagao contabil, bem como o desenvolvimento de trilhas
de capacitacao voltadas a linguagem cidada. Ja o Conselho Federal de Contabilidade
pode fomentar a criacao de indicadores padronizados de legibilidade e incentivar a
convergéncia entre as normas contadbeis e as praticas comunicacionais, em
consonancia com o CTSP 02/2024 e o MCASP (Tribunal de Contas da Uniédo - TCU,
2024). Essas recomendacgdes reforgcam a ideia de que a legibilidade deve ser tratada
como um elemento central da eficiéncia comunicacional da contabilidade publica e

nao como atributo acessorio.

Embora a pesquisa tenha apresentado resultados consistentes, algumas
limitagdes merecem destaque. A amostra abrangeu apenas 0s maiores municipios
brasileiros, 0 que pode restringir a generalizacédo dos resultados. Além disso, a
mensuracao da legibilidade baseou-se exclusivamente no indice de Flesch Reading
Ease, que, apesar de amplamente aceito, ndo capta integralmente a seméantica e o
contexto discursivo. Para pesquisas futuras, sugere-se expandir a amostra para

municipios de médio e pequeno porte, empregar métodos qualitativos — como
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entrevistas com contadores publicos e auditores —, analisar a percep¢ao dos usuarios
da informacgao contabil e testar outros indices linguisticos (como Gulpease ou Sato)

para captar dimensdes mais amplas da compreensibilidade textual.

Em sintese, o estudo demonstra que a legibilidade das notas explicativas € uma
dimensao essencial da transparéncia e da accountability publica. A clareza textual
amplia a utilidade social da contabilidade, permitindo que os cidadaos compreendam
e fiscalizem a gestdo dos recursos publicos, fortalecendo, assim, a confianca
institucional. Promover a legibilidade € promover transparéncia substantiva — aquela
que nao se limita a exposicao formal de dados, mas garante o direito democratico a
compreensao. Nesse sentido, a legibilidade deve ser reconhecida como uma
expressao concreta dos principios constitucionais da publicidade e da eficiéncia, e
como instrumento de aprimoramento da governanga e da credibilidade das financas

publicas municipais.
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