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RESUMO

O objetivo deste estudo foi desenvolver o Indice de Risco de Descumprimento Contratual (IRDC) para avaliar como
informagdes contabeis de fornecedores podem prever inadimplementos em contratos do setor ptblico brasileiro. Apesar dos
avancos das metodologias preditivas no setor privado, a literatura carece de estudos que adaptem tais métodos para o setor
publico. A legislagdo atual e a heterogeneidade dos fornecedores reforcam a necessidade de instrumentos que empreguem
informacgdes contabeis de forma mais assertiva. Este estudo contribui para a literatura ao preencher uma lacuna teérica
na utilizagdo sistematica de informac¢des contébeis para a avaliagdo econdmico-financeira de fornecedores publicos. Além
disso, ele esta alinhado as reformas regulatorias e a Agenda 2030, refor¢ando a inovagdo (ODS 9) e institui¢des eficazes
(ODS 16), com eficiéncia e transparéncia. O IRDC apoia auditorias financeiras baseadas em riscos, a fiscaliza¢do contratual
e a qualificagdo econdmico-financeira, contribuindo para a legitimagdo da informagio contdbil nas contratagdes publicas
brasileiras. Adotamos uma abordagem exploratoria e quantitativa para analisar dados de 311 fornecedores que participaram
de licitagdes ou contratos com o Superior Tribunal de Justica (STJ) entre 2018 e 2023. Inspirados nos tradicionais modelos
de previsdo de insolvéncia, utilizamos regressdo logistica para modelar a probabilidade de penaliza¢ao com base em
variaveis contabeis, como endividamento, liquidez e ROI, além de varidveis de controle, como porte empresarial e historico
de penalidades. Identificamos que maior endividamento de longo prazo, imobilizagao de recursos, ROI e liquidez corrente
reduzem o risco de descumprimento contratual. Além disso, o IRDC se mostrou eficaz na identificacdo de fornecedores
de baixo risco. Variaveis de controle aprimoraram a assertividade do IRDC, ao contemplarem caracteristicas setoriais e a
heterogeneidade dos fornecedores. Este estudo prope um modelo pratico, replicavel e preditivo, que contribui para aprimorar
a gestdo de riscos, a fiscalizagdo, a auditoria e a habilitacdo econémico-financeira nas contratagdes publicas brasileiras.

Palavras-chave: inovagdo publica, previsido de insolvéncia, contrata¢des publicas, informagdes contabeis.
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Accounting information and the risk of noncompliance with contracts by

companies contracted by the public sector

ABSTRACT

This study aimed to develop the Contractual Noncompliance Risk Index (CNRI) to evaluate the ability of accounting data
from suppliers to predict defaults in Brazilian public sector contracts. Despite advances in predictive methodologies in the
private sector, there is a lack of studies that adapt these methods to the public sector. Current legislation and the heterogeneity
of suppliers underscore the need for instruments that leverage accounting information more effectively. This study contributes
to the literature by addressing a theoretical gap in the systematic use of accounting information for the economic and financial
evaluation of public-sector suppliers. Additionally, it aligns with regulatory reforms and the 2030 Agenda, reinforcing innovation
(SDG 9) and effective institutions (SDG 16) through efficiency and transparency. The CNRI promotes risk-based financial audits,
contract oversight, and economic and financial qualifications, thereby enhancing the credibility of accounting records in Brazilian
public procurement. We used an exploratory, quantitative approach to analyze data from 311 suppliers that participated in
bids or contracts with the Superior Court of Justice (Superior Tribunal de Justica - ST]) between 2018 and 2023. Inspired by
traditional insolvency prediction models, we used logistic regression to model the probability of penalties based on accounting
variables, such as indebtedness, liquidity, and ROI, as well as control variables, such as company size and penalty history. Our
results showed that higher long-term indebtedness, immobilization of resources, ROIL, and current liquidity reduce the risk of
contractual noncompliance. Additionally, the CNRI proved effective in identifying low-risk suppliers. Control variables improved
the accuracy of the CNRI by accounting for sector-specific characteristics and supplier heterogeneity. This study proposes a
practical, replicable, and predictive model that improves risk management, oversight, auditing, and economic and financial

qualification in Brazilian public procurement.

Keywords: public innovation, insolvency prediction, public procurement, accounting information.

1 INTRODUCAO

A gestdao de contratos no setor publico brasileiro
enfrenta desafios acentuados pela Nova Lei Geral
de Licitagoes (Brasil, 2021). Fatores como a falta de
transparéncia nas dispensas de licitagio em contextos
emergenciais (Precinotto et al., 2023), as dificuldades
técnicas na fiscalizagdo de contratos (Bedin et al., 2020)
eatolerancia administrativa na aplicagdo de penalidades
(Luiz et al., 2023) evidenciam a necessidade de aprimorar
os processos de habilitagdo, fiscalizagdo e controle,
reforcando a urgéncia de novas abordagens na gestao
de riscos contratuais.

O cenario se agrava diante das limitagdes relativas ao
uso de informacoes contabeis de fornecedores (Alsharari,
2022; Jorge et al., 2021; Lapsley & Miller, 2019; van
Helden et al., 2021). As normas licitatorias, em diversos
casos, nao se alinham as melhores praticas contabeis,
pois restringem o emprego de indicadores minimos de
rentabilidade, lucratividade e faturamento como critério
de habilitagdo econdmico-financeira (Azevedo & Ribeiro,
2020; Michelin et al., 2012; Ribeiro et al., 2021). Ademais,
a auséncia de padronizagdo na utilizagao de indices
econdmicos e setoriais, frequentemente desconexos da
diversidade de porte e segmento dos licitantes, tende a
inviabilizar uma aplica¢do coerente (Michelin et al., 2012;
Ribeiro et al., 2020).

Embora o uso de informagdes contabeis seja
fundamental para a habilitacdo de licitantes, ndo ha
ferramentas preditivas que viabilizem sua aplica¢ao no
setor publico. Destaca-se que, desde a década de 1960,
existem métodos para prever dificuldades financeiras em
empresas privadas (Altman, 1968; Altman et al., 1979;
Ohlson, 1980; Shumway, 2001; Zmijewski, 1984), mas sua
adaptagdo ao setor publico brasileiro ainda ¢ incipiente.

Modelos estatisticos preditivos, baseados em
informagdes contabeis de empresas, tém o potencial
de promover eficiéncia, transparéncia e mitigacdo de
riscos na gestao privada (Almaskati et al., 2021; Barboza
& Altman, 2024; Bittencourt & Albuquerque, 2020;
Mz2in et al., 2022; Nyitrai, 2019; Rezende et al., 2017;
Rosa & Gartner, 2018; Salotti & Carvalho, 2024; Zhang
& Nielson, 2015). Todavia, ndo encontramos estudos
que explorem de modo sistemadtico a aplicagao desses
modelos na avaliagdo de fornecedores que contratam
com o governo, exceto o relato de Sobreira et al. (2014),
que empregaram a analise discriminante para testar a
hipétese de habilitacdo de 20 empresas contratadas, das
quais 20% nao concluiram as obras.

Constatamos, assim, uma lacuna tanto na literatura
quanto na legislacao, o que reforca a necessidade de
instrumentos aptos a empregar informagdes contabeis de
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maneira mais assertiva na avaliacdo de fornecedores de
entidades publicas brasileiras. Tais instrumentos podem
fornecer alternativas para o uso mais técnico de indices de
rentabilidade ou lucratividade — indo além de indicadores
minimos, vedados pela legislacgdio — bem como estabelecer
parametros para a habilitagdo econémico-financeira e
garantias contratuais, ampliando a utilizacdo legitima
das informacoes contabeis dos fornecedores em agdes
de mitigagdo de riscos, como auditorias e fiscalizagoes
contratuais.

Diante desse contexto, a pesquisa propde a seguinte
questao: “Como as informagdes contabeis dos fornecedores
conseguem prever a chance de descumprimento contratual
no setor publico?”. O objetivo consiste em desenvolver o
Indice de Risco de Descumprimento Contratual (IRDC)
para antecipar riscos de inadimplemento, aprofundando

Moreno Souto Santiago, Beatriz Fitima Morgan & Ludmila de Melo Souza

as reflexdes de Bonelli e Cabral (2018) acerca da influéncia
das capacidades financeiras dos licitantes no desempenho
contratual.

A relevancia do tema reside na contribuic¢do tanto
para a pratica quanto para a literatura, pois preenche uma
lacuna tedrica ao utilizar sistematicamente informagdes
contabeis para avaliar a situagdo econdmico-financeira
de fornecedores publicos. Ademais, o estudo emerge
da necessidade de promover a inovagio e a governanga
eficaz nas contratagdes publicas, em consonéncia com os
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS 9 e 16)
(Nagoes Unidas, 2015). Nesse sentido, o modelo proposto
pretende fomentar a criagdo de infraestruturas publicas
resilientes e inovadoras (ODS 9) e fortalecer institui¢des
que se caracterizam por sua eficacia e transparéncia
(ODS 16).

2 DESAFIOS DA INFORMACAO CONTABIL NAS CONTRATACOES PUBLICAS

No setor publico brasileiro, a aquisi¢édo e a venda de
bens e servicos ocorrem por meio de licitacdo, sendo
permitidas apenas exigéncias técnicas e econdmicas
essenciais para o cumprimento das obrigacdes (Brasil,
1988). O artigo 61 da Nova Lei de Licitagdes (Brasil, 2021)
define a habilitagdo como a verificacdo das informagdes
e documentos que comprovam a capacidade do licitante,
abrangendo qualifica¢des juridica, técnica, fiscal, social,
trabalhista e econdmico-financeira.

A qualificagdo econdmico-financeira (QEF) exige que
o licitante demonstre a disponibilidade de recursos por
meio de informagoes contabeis que garantam a execugao
satisfatéria do contrato (Di Pietro, 2021). Contudo, as
normas licitatérias ndo estdo alinhadas com as praticas
contabeis recomendadas, pois ndo é possivel utilizar
indicadores de rentabilidade, lucratividade e valores
minimos de faturamento para a QEF (Azevedo & Ribeiro,
2020; Michelin et al., 2012; Ribeiro et al., 2021).

Pesquisas indicam que o governo frequentemente
ignora as regras de apresenta¢do das demonstragoes

3 PREVISAO DE INSOLVENCIA

Modelos de previsdo de insolvéncia visam prever o
sucesso ou o fracasso de empresas, antecipando dificuldades
financeiras. Utilizando indicadores econdmico-financeiros
passados, esses modelos podem antever a insolvéncia
de uma empresa. Desde o trabalho seminal de Beaver
(1966), desenvolveu-se uma rica literatura sobre previsao
de insolvéncia, permeando o mundo comercial e guiando
o desenvolvimento de diversos modelos preditivos de
insolvéncia comercial (Gissel et al., 2007). A maioria destes
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financeiras, resultando na aceitacio de dados contabeis
inconsistentes que nao seguem as normas contabeis
primarias. Essa pratica pode incentivar fornecedores de
menor porte a desconsiderar a importincia da escrituracéo
contabil correta (Costa & Guimaraes, 2020; Lester et al.,
2013; Ribeiro et al., 2021).

Existem relatos sobre a auséncia de mecanismos para
verificar os compromissos assumidos com a iniciativa
privada ou publica, bem como sobre a pouca atengao
dedicada a formagdo académica em temas de licitagdes
publicas (Ribeiro et al., 2021). Além disso, a falta de
padronizagao no uso de indicadores econdmicos e indices
setoriais, muitas vezes desconexos da diversidade de
portes e ramos de atuacdo dos licitantes, pode tornar
sua aplicacdo inadequada (Michelin et al., 2012; Ribeiro
et al.,, 2020). Dessa forma, a literatura sugere que as
informagdes contabeis em contratagdes publicas sdo
usadas cerimonialmente devido as barreiras mencionadas
(Dalescio & Machado, 2024; Ribeiro et al., 2020).

modelos emprega uma variavel dependente dicotomica,
associando “1” as empresas insolventes e “0” as que
permanecem solventes.

Wu et al. (2010) destacam que diversos modelos-
chave foram introduzidos na literatura de previsdo de
insolvéncia por autores renomados. Entre eles, Altman
(1968) propds um modelo de andlise discriminante
multipla (ADM) centrado em variaveis contébeis; Ohlson
(1980) apresentou um modelo de regressao logistica com
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indices contabeis; Zmijewski (1984) desenvolveu um
modelo de regressao probabilistico com dados contabeis;
Shumway (2001) delineou um modelo de risco que
combina variaveis contdbeis e de mercado; e, por fim,
Hillegeist et al. (2004) introduziram o Modelo BSM-Prob,
fundamentado tanto em variaveis contdbeis quanto de
mercado.

No contexto brasileiro, Soares et al. (2021) realizaram
um estudo bibliométrico sobre modelos de previsdo de
insolvéncia no Brasil, referenciando diversos trabalhos
que utilizaram a andlise discriminante para avaliar
indicadores de liquidez, rentabilidade e endividamento.
Sobreira et al. (2014) usaram a analise discriminante para
avaliar a qualificacdo de empresas em contratos ptblicos.
Prado etal. (2019) identificaram indicadores econémico-
financeiros cruciais, como capital de giro, liquidez, retorno
sobre o patriménio liquido, margem liquida, divisdo

4 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este trabalho possui natureza aplicada, com objetivo
exploratério e abordagem quantitativa. Investigamos
empresas envolvidas em licitages ou contratos com o
Superior Tribunal de Justi¢a (STJ), locus da pesquisa.
Utilizamos dados secundarios, incluindo contratos, leis,
relatorios, normativos do STJ, dados fiscais publicos e
demonstrativos contabeis dos fornecedores, coletados via
Application Programming Interfaces (APIs) ou bancos de
dados informatizados do tribunal. A andlise transversal,
de 2018 a 2023, compara empresas penalizadas e nao
penalizadas pelo STJ, usando varidveis contabeis e de
controle.

4.1 Penalidades Aplicadas pelo STJ:
a Variavel Dependente

As penalidades impostas pelo ST] incluem adverténcias,
multas e suspensdes temporarias, previstas em legislagoes
especificas. A variavel dependente binaria utilizada na
regressao logistica foi definida como empresa penalizada
(1) ou ndo penalizada (0). As penalizadas receberam
sangoes significativas, exigindo processos administrativos
mais rigorosos, enquanto as empresas que receberam
penalidades leves, como multas de até R$1.000, foram
consideradas nio penalizadas, pois tais penalidades ndo
exigem procedimentos complexos.

4.2 Populacao e Amostra de Fornecedores

Conforme o Painel de Business Intelligence de Licitagoes,
Compras e Contratos do STJ (2023), o tribunal celebrou

da divida e patrimonio liquido sobre ativos, utilizando
técnicas como analise discriminante, regressao logistica
e redes neurais, sendo que estas ultimas apresentaram
a maior precisdo nas previsdes de faléncias. Machado
e Gartner (2018) investigaram fraudes corporativas em
instituicoes bancarias brasileiras empregando modelos
logit, e Fuhr et al. (2020) ressaltaram a predominancia da
regressdo logistica e o uso crescente de técnicas avangadas
de crédito.

A relevancia da regressao logistica também ¢é destacada
no estudo de Barboza e Altman (2024), que compararam
o desempenho desse modelo com o do Random Forest
(RF) na previsao de dificuldades financeiras em empresas
latino-americanas. Apesar das vantagens do RF em lidar
com ndo linearidades e padrdes complexos, os autores
ressaltam que a regressdo logistica continua sendo uma
ferramenta amplamente confiavel e empregada.

contratos no valor aproximado de R$ 984 milhdes com
430 fornecedores. Entre 2018 e 2023, foram aplicadas
349 penalidades a 171 fornecedores, sendo 192 delas a
80 executores de contratos (18% do total). As demais
referem-se a infragdes em aquisi¢des ou participacao
indevida em licitagdes.

A amostra do estudo inclui 311 fornecedores que
executaram contratos ou participaram de licitagdes com o
STJ. Seus contratos somam R$ 708 milhdes, representando
72% do total contratado no periodo. O recorte contempla
dados de 2018 a 2023, nio necessariamente continuos,
incluindo 68 fornecedores penalizados, cerca de 22% da
amostra.

4.3 Variaveis Independentes: Informacoes
Contdbeis dos Fornecedores

Utilizamos 15 variaveis independentes, detalhadas
na Tabela 1, fundamentadas em referéncias contébeis da
literatura sobre previsio de insolvéncia.

4.4 Variaveis de Controle

Varidveis de controle isolam o efeito de fatores externos
na relacéo entre varidveis principais e o resultado (Hair
etal., 2009). Foram selecionadas sete variaveis juridicas e
econdmicas (Tabela 2) para identificar setores de atuacao
e capturar a heterogeneidade entre empresas, conforme
Bittencourt e Albuquerque (2020).
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Tabela 1
Variaveis independentes

Moreno Souto Santiago, Beatriz Fatima Morgan & Ludmila de Melo Souza

Variavel

Cilculo

Referéncias

Liquidez Geral

(Ativo Circulante + Realizavel a Longo
Prazo) + (Passivo Circulante + Passivo
Nao Circulante)

Barboza & Altman (2024);
Bonelli & Cabral (2018); Kanitz (1978);
Prado et al. (2019)

Liquidez Corrente

Ativo Circulante + Passivo Circulante

Kanitz (1978); Prado et al. (2019)

Liquidez Corrente Ajustada

(Ativo Circulante — Passivo Circulante)
+ Ativo Total

Altman (1968); Altman et al. (1979);
Barboza & Altman (2024); Prado et al. (2019);
Soares et al. (2021)

Solvéncia Geral

(Ativo Circulante + Ativo Nao
Circulante) = (Passivo Circulante +
Passivo Nao Circulante)

Bonelli & Cabral (2018); Prado et al. (2019)

Endividamento Geral

(Passivo Circulante + Passivo Nao
Circulante) = Ativo Total

Barboza & Altman (2024);
Bonelli & Cabral (2018)

Composicao do Endividamento

Passivo Circulante + (Passivo
Circulante + Passivo Nao Circulante)

Bonelli & Cabral (2018); Prado et al. (2019)

Independéncia Financeira

Patriménio Liquido + (Passivo
Circulante + Passivo Nao Circulante)

Altman et al. (1979); Barboza & Altman (2024)

Participagdo de Capital de Terceiros

(Passivo Circulante + Passivo Nao
Circulante) + Patrimonio Liquido

Kanitz (1978); Prado et al. (2019)

Imobilizacdo de Recursos Nao Correntes

(Imobilizado + Intangivel) +
(Patrimonio Liquido
+ Passivo Nao Circulante)

Marion (2019); Prado et al. (2019)

Imobilizacdo do PL

(Imobilizado + Intangivel) +
Patriménio Liquido

Marion (2019); Prado et al. (2019)

Margem Liquida

Lucro Liquido + Receita Bruta

Prado et al. (2019); Soares et al. (2021)

Margem Operacional

Lucro Bruto + Receita Bruta

Barboza & Altman (2024); Prado et al. (2019)

Kanitz (1978); Marion (2019);

ROE Lucro Liquido + Patriménio Liquido Prado et al. (2019)

e Altman et al. (1979); Barboza & Altman (2024);
ROI Lucro Liquido + Ativo Total Prado et al. (2019)
Giro do Ativo Receita Bruta + Ativo Total Altman et al. (1979); Marion (2019);

Prado et al. (2019)

ROE = Return on Equity (Retorno sobre Patriménio Liquido); ROl = Return on Investment (Retorno sobre Investimento).

Fonte: Elaborada pelos autores.

Tabela 2
Varidveis de controle

Variavel

Calculo

Referéncias

Porte empresarial

Variavel qualitativa

Bittencourt & Albuquerque (2020);
Brasil (2022)

Natureza juridica

Varidvel qualitativa

Bittencourt & Albuquerque (2020);
Brasil (2022)

Penalidades aplicadas por outros 6rgaos

Contagem das penalidades aplicadas por

outros 6rgdos publicos que foram registradas

no SICAF

Nepomuceno et al. (2022);
Sheng et al. (2021)

Atividade econémica principal

Varidvel qualitativa

Bittencourt & Albuquerque (2020)

Nivel de diversificacao de atividades

Contagem dos CNAEs secundarios da empresa

registrados na Receita Federal do Brasil

Wau et al. (2010); Zhang & Nielson (2015)

Idade da empresa em anos

Data atual — Data de abertura da empresa no

cadastro da Receita Federal do Brasil

Bonelli & Cabral (2018)

Valor do contrato

Logaritmo da soma do valor das contratagoes

celebradas junto ao ST pelo fornecedor

Rodrigues & Torre Junior (2015)

CNAE = Classificagdo Nacional de Atividades Econémicas; SICAF = Sistema de Cadastramento Unificado de Fornecedores.

Fonte: Elaborada pelos autores.
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As variaveis juridicas incluem a natureza juridica da
empresa e penalidades aplicadas por outros 6rgaos. A
natureza juridica segue as diretrizes do direito empresarial
e da Receita Federal do Brasil. Ja a contagem de penalidades
registradas no Sistema de Cadastramento Unificado de
Fornecedores (SICAF) - banco de dados federal que
centraliza o registro de documentos de habilitagao de
fornecedores do governo brasileiro - funciona como um
indicador histdrico de conformidade em contratag¢des
publicas (Bonelli & Cabral, 2018; Nepomuceno et al., 2022).

As variaveis econdmicas incluem a atividade
econdmica principal, o nivel de diversifica¢do, a idade
da empresa e o valor dos contratos com o STJ. A atividade
econdmica, identificada pelo Classificagdo Nacional de
Atividades Econdmicas (CNAE), permite avaliar como
diferentes setores e a amplitude das operagdes influenciam
a conformidade e o risco de penalidades, conforme
Bittencourt e Albuquerque (2020).

O nivel de diversificagdo, medido pela quantidade de
CNAEs secundarios, e aidade da empresa sdo determinantes
em diversos estudos (Bonelli & Cabral, 2018; Wu et al,,
2010; Zhang & Nielson, 2015). Ja Rodrigues e Torre Junior
(2015) observam que contratos de maior valor, devido
a restri¢oes regulatorias, podem afetar a qualidade dos
servigos prestados, sobretudo em contratos de longo prazo.

Por fim, a variavel de controle “porte empresarial” é
qualitativa e classifica as empresas conforme a Norma
Brasileira de Contabilidade ITG 1000 (Brasil, 2022). Sao
consideradas de grande porte as empresas com receita
bruta superior a R$ 300 milhdes ou ativos acima de R$
240 milhdes; de médio porte, aquelas com receita entre
R$ 78 milhoes e R$ 300 milhdes; pequenas, as com receita
entre R$ 4,8 milhdes e R$ 78 milhdes; e micro entidades,
aquelas com receita de até R$ 4,8 milhdes.

4.5 Coleta, Tratamento e Analise dos Dados

Utilizamos os dados contdbeis dos fornecedores
cadastrados no Cadastro de Informagdes Contéabeis (CIC).
Institucionalizado pelo STJ (2019, 2022) e implementado
em 2018, o CIC viabilizou a criacio de um banco de

dados detalhado conforme as regras de QEF do tribunal,
delimitando a andlise a partir desse ano. Para gerar
relatdrios com os indicadores financeiros exigidos, o CIC
registra diversas contas analiticas do balanco patrimonial
e da demonstragido de resultados, anexa demonstrativos
financeiros e avalia o cumprimento de formalidades
basicas. Essa tarefa foi executada por servidores efetivos do
tribunal com formagao em Ciéncias Contabeis, designados
para a Comissdo de Apoio Contabil as Contrata¢des
(CACC) do STJ. As informagoes sobre sang¢des, valores
contratuais, aditivos, prazos e fornecedores foram obtidas
no Painel de Business Intelligence de Licitagdes, Compras
e Contratos, no Portal da Transparéncia do STJ (2023).
O uso dessas informagdes foi autorizado pelo érgao para
fins de pesquisa, pois elas possuem carater publico e nao
estao disponiveis via APIs.

Variaveis de controle relacionadas a atividade
econdmica, penalidades de outros érgaos, idade
empresarial e natureza juridica foram coletadas via APIs
de dados publicos do Poder Executivo Federal, ampliando
o conjunto de variaveis para andlise (Brasil, 2023b, 2023a).
Tratamos os dados na plataforma Microsoft Power BI®,
confeccionando uma base no Microsoft Excel® para
andlises estatisticas no Stata®, com conexio dindmica
que atualiza os dados conforme a plataforma de BI é
atualizada. Graficos e relatérios foram gerados com os
pacotes “matplotlib” e “numpy” da linguagem Python.

Adotamos o modelo logit (ou logistico), amplamente
utilizado para analisar as relagdes entre uma variavel
dependente binaria (sim/nao) e variaveis independentes
categoricas ou continuas (Favero & Belfiore, 2024; Hosmer
etal., 2000). Sua escolha se deve a clareza interpretativa e
facilidade de aplica¢ao no STJ, onde as decisdes exigem
analises compreensiveis e transparentes. Embora técnicas
de aprendizado de maquina, como arvore de regressao,
random forest, boosting e redes neurais, apresentem melhor
desempenho, sua complexidade dificulta a interpretagao e
aimplementagdo pratica (Souza & Melo, 2024). Assim, o
modelo logit equilibra robustez estatistica e aplicabilidade
ao contexto estudado.

5 DESCRICAO E ANALISE DOS RESULTADOS

5.1 Transformacao das Variadveis
e Estatisticas Descritivas

Transformamos as variaveis utilizando um script
no software Stata® (do.file), versdo 18, automatizando o
processo. O conjunto inicial de dados incluiu 22 variaveis
(contébeis e de controle) e 834 observacdes. Geramos

varidveis dummy para representar categorias como porte
dos fornecedores, CNAE e natureza juridica. Os dados
e o script utilizados nas analises estdao disponiveis em
um repositorio publico (Santiago, 2024), assegurando
transparéncia e reprodutibilidade dos resultados. Para
tratar dos valores ausentes, substituimos o valor zero da
variavel “valor do contrato” por 1 e criamos a variavel
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“log_vlrcontrato’, correspondente ao logaritmo natural
do valor do contrato, para normalizar a distribuicao e
facilitar a interpretagao dos coeficientes na regressao.

Para as variaveis Giro do Ativo, Margem Operacional
e Liquida, ROI (Return on Investment, ou Retorno sobre
Investimento) e ROE (Return on Equity, ou Retorno sobre
Patrimoénio Liquido), imputamos os dados faltantes pela
média, uma pratica amplamente utilizada em analises
estatisticas para preservar o tamanho da amostra e
minimizar o viés (Little & Rubin, 2002). Essa abordagem
assume que os dados faltantes ocorrem aleatoriamente
(Missing At Random - MAR). Os calculos de médias
foram realizados ignorando os valores ausentes, conforme
a Tabela 3.

Como cada média foi calculada ignorando valores
ausentes, a quantidade de observagoes vélidas reflete
apenas as observacdes validas na base de dados. Por
isso, o total de observagoes validas e de imputagdes para
cada variavel é menor que 834 em alguns casos, devido a
exclusdes automaticas de observacdes faltantes durante
o calculo da média. A coluna “Percentual de Imputagdes
(%)” representa o quociente entre “Qtde de Imputagdes”
e o total de observagdes (834). Apds a transformacao,
dividimos os dados aleatoriamente em conjuntos de
treinamento (80%) e de teste (20%), mantendo o equilibrio
nas classes da variavel dependente binaria (penalizado/
ndo penalizado), conforme detalhado na Figura 1.

A escolha de usar dados desbalanceados reflete uma
visao mais realista do fendmeno, ja que empresas saudaveis

Tabela 3
Imputagdo de variaveis

Moreno Souto Santiago, Beatriz Fitima Morgan & Ludmila de Melo Souza

s30 mais comuns em cendrios no mundo real, conforme
apontado por Barboza e Altman (2024), ao analisarem a
previsao de dificuldades financeiras em empresas latino-
americanas comparando modelos logisticos e Random
Forest.

Executamos estatisticas descritivas para todas as
variaveis continuas, conforme a Figura 2. Variaveis
como Liquidez Corrente e Solvéncia Geral apresentam
valores médios elevados e grande dispersao, indicando
que algumas empresas mantém altos niveis de liquidez
e solvéncia, enquanto outras enfrentam dificuldades
com o capital circulante. Em contraste, Composi¢do do
Endividamento e Margem Operacional mostram menor
dispersao, refletindo maior homogeneidade na estrutura
de capital e na rentabilidade operacional. A idade mediana
das empresas, de 20 anos, revela uma amostra mista de
empresas novas e estabelecidas. O valor do contrato e a
quantidade de penaliza¢des em outros 6rgaos exibem
grande amplitude, sugerindo diversidade de volume
financeiro e de perfil de risco. Esses resultados destacam
diferencas marcantes no perfil financeiro das empresas.

A distribui¢do dos fornecedores por porte revelou que
11,10% das empresas eram de grande porte, 16,76% eram
de médio porte, 11,21% eram micro entidades e 60,94%
eram pequenas empresas. A distribuicdo por CNAE
mostrou diversas categorias, com frequéncias variando
entre 0,11% e 0,77%.

Variavel Observacoes validas Quantidade de imputacdes Percentual de imputacgdes (%)
Giro do Ativo 744 90 10,79
Margem Operacional 704 130 15,59
Margem Liquida 741 93 11,15
ROI 760 74 8,87
ROE 760 74 8,87

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Figura 1 Separacdo das Observagées em Conjuntos de Treinamento e Teste

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Figura 2 Estatisticas Descritivas das Varidveis Independentes
Fonte: Elaborada pelos autores.

5.2 Modelos de Regressao Logistica para
Previsao de Descumprimento Contratual

Desenvolvemos trés modelos de regressao logistica
para prever descumprimento contratual, todos com
p-valor do teste qui-quadrado igual a 0,000, indicando
significancia estatistica superior ao modelo nulo (Favero
& Belfiore, 2024; Hair et al., 2009).

O modelo inicial incluiu todas as variaveis contabeis
e de controle (modelo IRDCcom). Criamos, além disso,
modelos stepwise com niveis de significincia de 5% (modelo
IRDCO05) e 10% (modelo IRDC10), simplificando a analise
sem grande perda de eficdcia. Optamos pela selegdo
automatizada de variaveis devido ao carater exploratorio da
pesquisa, a diversidade de critérios adotados nos estudos
revisados e a auséncia de uma teoria geral sobre a escolha
das variaveis explicativas para a previsdo de insolvéncia
ou dificuldade financeira (Rezende et al., 2017; Tascon-
Fernindez & Castanio-Gutiérrez, 2012).

A qualidade do ajuste dos modelos foi avaliada por
meio do teste de Hosmer-Lemeshow, que verifica se as
probabilidades observadas diferem significativamente
das esperadas. A hipdtese nula (Ho,) postula que essas
probabilidades sao equivalentes, indicando um ajuste
adequado. Quando o p-valor supera 0,05, a diferenga
nao ¢ estatisticamente significativa, validando o ajuste
do modelo aos dados (Favero & Belfiore, 2024; Hosmer
et al,, 2000). Os resultados confirmaram um bom ajuste
para os trés modelos, com p-valores superiores a 0,05:

Média: 7.10
Méd: 1.00

25 0 75 100 125 150 175 200

IRDCcom (p = 0,68), IRDCO5 (p = 0,41) e IRDCI10
(p = 0,42).

Para selecionar o modelo mais adequado, aplicamos o
teste de razao de verossimilhanga (Likelihood Ratio Test -
LRT), que compara a qualidade do ajuste entre modelos
aninhados. Esse teste utiliza a estatistica de qui-quadrado
(Chi®), baseada na diferenca entre as verossimilhancas dos
modelos, sendo os graus de liberdade correspondentes a
diferenca no niamero de pardmetros. O LRT avalia se o
modelo mais complexo se ajusta significativamente melhor
do que o mais simples. Caso o p-valor seja inferior a 0,05,
rejeita-se Ho, indicando que o modelo mais completo
apresenta ajuste significativamente superior (Favero &
Belfiore, 2024; Hosmer et al., 2000).

Conforme a Tabela 4, os resultados do LRT revelaram
que o modelo completo (IRDCcom) é significativamente
melhor que 0o modelo IRDCO05, com p-valor de 0,0031 (p
< 0,05), e que o modelo IRDC10 ¢ significativamente
superior ao IRDCO05, com p-valor de 0,0002 (p < 0,05).
No entanto, ao comparar o IRDC10 com o IRDCcom,
o p-valor de 0,3423 (p > 0,05) ndo permite rejeitar a
hipétese nula, indicando que o modelo IRDCcom néo é
estatisticamente superior ao IRDCI10.

Diante dos resultados do LRT, o modelo IRDC10
demonstrou um ajuste comparavel ao do modelo
completo, com a vantagem de ser mais simples. Dessa
forma, adotamos o IRDC10 como o modelo final do Indice
de Risco de Descumprimento Contratual do Fornecedor,
por equilibrar parcimdnia e robustez estatistica.
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Tabela 4
Comparagao dos Modelos Logit pelo Teste de Razdo de Verossimilhanca (LRT)
Comparacio Estatistica Chi? Graus de Liberdade p-valor Interpretacao
IRDCcom vs IRDCO5 70,08 a1 0,0031 O IRDCcom ajusta-se significativamente
melhor que o IRDC05
O IRDC10 apresenta ajuste

IRDCO5 vs IRDCTO 4175 15 0,0002 significativamente superior ao IRDCO5

Nao ha evidéncias estatisticas para afirmar
IRDC10 vs IRDCcom 28,33 26 0,3423 que o IRDCcom ajusta-se significativamente

melhor que o IRDC10

Fonte: Elaborada pelos autores.

5.3 Modelo final do indice de Risco de
Descumprimento Contratual do Fornecedor

A Figura 3 apresenta os resultados do modelo final de
regressio logistica do Indice de Risco de Descumprimento
Contratual (IRDC). A equagdo do modelo IRDC baseia-se
na férmula (1) e nas informagdes da Figura 3, conforme
demonstrado a seguir:

eConstante + Contabil +Controle )

[1]

em que: Constante: [30; Varidveis Contdabeis: Y5, 8:X;;
Variaveis de Controle: ¥22., 8, X,.

Entre as variaveis contabeis, a composi¢do do
endividamento (coeficiente = -3,845117) apresenta um
efeito negativo e significativo, indicando que empresas com
maior propor¢ao de endividamento de longo prazo tém
menor risco de penalizagdo. Esse resultado estd alinhado
com o apontado por Prado etal. (2019), Soares et al. (2021)
e Ma'in et al. (2022), que afirmam que o financiamento
de longo prazo contribui para a estabilidade financeira e
para o cumprimento das obriga¢des contratuais.

Ja o ROI (coeficiente = -1,716815) revela que um retorno
sobre investimento elevado diminui a probabilidade
de penalizagdo, sugerindo que empresas com foco em
investimentos internos estdo mais preparadas para
honrar contratos junto ao tribunal (Marion, 2019). Em
contraste, a falta de significincia do ROE indica que os
retornos direcionados ao patrimonio sao indiferentes a
performance contratual, talvez em fun¢do de praticas
que priorizam o interesse dos acionistas em detrimento
do investimento nas operagoes, como sugerem Kanitz
(1978) e Prado et al. (2019).

A liquidez corrente (coeficiente = -0,3159842) e a
liquidez geral (coeficiente = 1,07931) exibem efeitos
opostos. Enquanto a liquidez corrente reflete positivamente
na capacidade de atender obrigagdes de curto prazo, a
alta liquidez geral pode sinalizar alocagio excessiva de
recursos e indicar maior risco de penalizagdo. Bonelli e
Cabral (2018) discutem que empresas com bons indices de

p= <1 + eConstante + Contabil +Controle
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liquidez de curto prazo tendem a evitar praticas financeiras
arriscadas, mantendo propostas sustentaveis em licitagoes
e reduzindo, assim, o risco de inadimpléncia.

Entre as variaveis de controle, a natureza juridica
da empresa se destaca como um fator importante.
Empresas categorizadas como sociedade andnima fechada
(coeficiente = -3,641822) tém menor probabilidade de
penalizacdo, possivelmente devido ao rigor regulatério e
as praticas de transparéncia exigidas dessas organizagoes.

A quantidade de CNAEs secundarios (coeficiente =
-0,0313374) indica que empresas diversificadas sio menos
vulneraveis a riscos setoriais, conforme sugerido por Wu
et al. (2010) e Zhang & Nielson (2015), que associam a
diversificacdo a resiliéncia e a conformidade.

A quantidade de penalizagdes em outros drgaos
(coeficiente = 0,1240055) evidencia uma relagio positiva
com a probabilidade de penaliza¢oes pelo STJ, refletindo
possiveis problemas estruturais ou comportamentais que
impactam a conformidade. Estudos de Nepomuceno et al.
(2022) e Jiménez-Triana e Pérez-Arango (2018) ressaltam
que um histérico de penalidades pode indicar falhas
recorrentes em praticas de qualidade e conformidade.

O valor do contrato (coeficiente = 0,1530698) também
esta associado a uma maior probabilidade de penaliza¢io,
possivelmente devido ao maior escrutinio de contratos de
alto valor, conforme sugerem Rodrigues & Torre Junior
(2015). A literatura indica que contratos de longo prazo
e de alto valor tendem a atrair maior monitoramento e
regulamentagio, o que pode impactar a conformidade
dos fornecedores.

Empresas de grande e médio porte apresentam menor
chance de penaliza¢ao, possivelmente devido a praticas
de governanc¢a mais robustas, enquanto microentidades
sdo mais suscetiveis a sangdes por cause da menor
formalizagdo de processos. Wu et al. (2010) e Barbosa
(2006) apontam que empresas maiores tém acesso
facilitado a informagoes governamentais, favorecendo a
conformidade, enquanto empresas menores enfrentam
maior vulnerabilidade financeira e operacional, conforme
discutido por Criséstomo et al. (2012).
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Figura 3 forest Plot do Modelo Final do IRDC

Fonte: Elaborada pelos autores.

Por fim, as caracteristicas setoriais, capturadas por meio
do CNAE, evidenciaram que as contratagdes envolvendo
empresas de fornecimento de mao de obra terceirizada
(CNAE 78.302-00) e de servicos de tecnologia da
informagdo e comunicagdo (CNAE 4751-2-01, 61.10-8-03
€62.09-1-00) apresentam maior risco de descumprimento
contratual. De forma semelhante, empresas do setor de
construgdo de edificios, frequentemente associadas nao
apenas a constru¢do e a manutenc¢do, mas também a
terceirizagdo de mao de obra em fun¢ao dos beneficios
fiscais da desoneragao da folha de pagamentos, também
exibem um risco mais elevado. Esses achados corroboram
os de Bittencourt e Albuquerque (2020), que destacam
a importancia de se considerar a heterogeneidade
entre empresas para se aprimorar modelos de previsao
de insolvéncia a partir de caracteristicas setoriais e
econdmicas.

5.4 Poder Preditivo do IRDC: Sensibilidade e
Especificidade

A sensibilidade e a especificidade medem a precisao dos
modelos preditivos. A primeira identifica corretamente os
casos positivos (fornecedores penalizados), e a segunda,
os negativos (ndo penalizados) (Favero & Belfiore,
2024; Hair et al., 2009; Hosmer et al., 2000; Menard,
2002). O desempenho do modelo IRDCI10 nos dados

de treinamento e de teste confirma sua boa capacidade
preditiva, apesar das diferencgas entre as amostras.

No conjunto de treinamento, o modelo apresentou uma
sensibilidade de 69,92%, identificando corretamente cerca
de 70% das empresas penalizadas. A especificidade foi
de 85,51%, classificando corretamente aproximadamente
86% das empresas ndo penalizadas. A taxa de classificagdo
correta atingiu 79,54%, e a drea sob a curva ROC (AUC)
foi de 0,8869, indicando alta capacidade do modelo em
distinguir empresas penalizadas e de nao penalizadas.

No conjunto de teste, a analise com o cutoff padrao
de 0,5 revelou uma sensibilidade de 42,00% e uma
especificidade de 87,93%, resultando em uma taxa de
classificagdo correta de 74,10%. Em relagdo ao conjunto
de treinamento, observou-se uma redugdo na capacidade
de detectar empresas penalizadas, enquanto a precisdo na
classificagdo das empresas ndo penalizadas permaneceu
elevada.

Apds a analise do grafico gerado pelo comando Isens
do Stata (Figura 4), ajustamos o cutoff para 0,42 (IRDC =
42%) no conjunto de teste, conforme o ponto de intersegao
das curvas de sensibilidade e especificidade. Com essa
modificagdo, a sensibilidade aumentou para 46,00%,
enquanto a especificidade reduziu para 77,59%. A taxa de
classificagdo correta caiu levemente para 68,07%, refletindo
um compromisso entre o aumento da sensibilidade e a
pequena reducio da especificidade.

Rev. Contab. Finang. — USP, Sdo Paulo, v. 37, n. 101, e2241, 2026



Moreno Souto Santiago, Beatriz Fatima Morgan & Ludmila de Melo Souza

Figura 4 Diferentes valores de cutoff a partir do conjunto de treinamento

Fonte: Elaborada pelos autores.

Os resultados indicam que o modelo IRDC possui bom
desempenho e alta especificidade em ambas as amostras
analisadas. Cumpre destacar que a sensibilidade é afetada
pelo desbalanceamento natural entre empresas penalizadas
e nao penalizadas, fato consistente com a literatura que
destaca a menor recorréncia de empresas em dificuldades
financeiras em relacdo ao total de empresas solventes
(Barboza & Altman, 2024; Bittencourt & Albuquerque,
2020; Rezende et al., 2017; Rosa & Gartner, 2018).

Assim, a menor sensibilidade observada nao deve ser
interpretada como uma limitagao significativa do IRDC,
mas sim como uma caracteristica inerente ao contexto
analisado. Esse aspecto reforca o potencial do modelo
como um instrumento eficaz para identificar empresas
com alta probabilidade de execugdo contratual satisfatdria.
Essa interpretacdo é corroborada pela AUC de 0,70 no
conjunto de teste, evidenciando uma adequada capacidade

preditiva global e fortalecendo a aplicabilidade pratica do
IRDC, que sera explorada na se¢io 5.6.

5.5 Avaliacao da multicolinearidade e impacto
no modelo do IRDC

A matriz de correlagio das variaveis independentes
do modelo revelou multicolinearidade entre algumas
varidveis, especialmente entre Liquidez Corrente e Liquidez
Geral, e entre essas e Independéncia Financeira (Figura 5).
Realizamos testes para combinar e excluir essas varidveis
correlacionadas, mas constatamos uma perda significativa
do poder preditivo. Dado o objetivo deste estudo —
replicar o modelo para gestao de riscos contratuais, ndo
analisar detalhadamente os fatores determinantes para o
descumprimento contratual —, mantivemos as varidveis
no modelo, visando maximizar a precisao preditiva.
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Figura 5 Matriz de correlagao das varidveis continuas do IRDC

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Técnicas estatisticas adicionais, como a analise fatorial
e a de componentes principais, poderiam reduzir a
multicolinearidade, mas comprometeriam a aplicabilidade
pratica do modelo, devido a complexidade de interpretagio
eadificuldade de generalizagdo para novas observagoes,
conforme os achados de Souza e Melo (2024) sobre como
algumas técnicas estatisticas impdem dificuldades tanto
a interpreta¢ao quanto a implementagao pratica.

Pesquisas futuras devem investigar formas de tratar a
multicolinearidade para aprimorar a robustez do modelo
IRDC sem comprometer a replica¢ao pratica, aplicando
abordagens para refinar a selecao de variaveis e melhorar
a interpretacao dos coeficientes.

5.6 Implicacdes Praticas para
o Modelo Preditivo

O IRDC inova a avaliacdo econdmico-financeira nas
contratagdes publicas, pois complementa os indicadores
usuais e aporta subsidios adicionais em cenarios
incertos. Apresentado em uma escala de 0% a 100%,
facilita a interpretagdo para servidores nao especialistas.
Recomenda-se aplica-lo quando houver incerteza sobre a
solidez financeira do fornecedor, servindo como gatilho
para auditorias baseadas em riscos.

Embora a Lei 14.133/2021 permita, desde que
justificada no edital, a utiliza¢ao de indices financeiros
para a habilitagao, conforme exposto na se¢do 2, na pratica,
as normas licitatorias e a jurisprudéncia nem sempre
refletem as melhores praticas contabeis. Essa desconexao
limita, por exemplo, a utilizagdo plena de indicadores de
rentabilidade, lucratividade e faturamento, evidenciando
a necessidade de ferramentas mais abrangentes. Nesse
sentido, 0 IRDC, ao incluir indices como o retorno sobre
investimento (ROI), pode enfrentar questionamentos
sob uma perspectiva juridica formalista, apesar de sua
relevancia técnica contdbil. Contudo, uma interpretagdo
juridica e contabil mais apropriada deve reconhecer que,
emboraalegislacdo proiba a exigéncia de indices minimos
de rentabilidade ou lucratividade para a habilitacéo,
nao impede o uso desses indices como varidveis em
modelos preditivos para avaliar o risco de inadimplemento
contratual. Além disso, o IRDC ndo estabelece patamares

6 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo demonstrou como as informagdes
contabeis podem ser utilizadas para prever o risco de
descumprimento contratual no setor publico brasileiro,
por meio do desenvolvimento do Indice de Risco de
Descumprimento Contratual (IRDC). Aplicamos um

minimos para esses indicadores, pois seu resultado
depende da pondera¢ido matematica dos coeficientes de
regressao utilizados. Assim, um ROI baixo ou negativo
pode ndo impactar significativamente o resultado do
IRDC.

Dada a complexidade estatistica e a demanda por
dados, recomenda-se que sua elaboragio seja centralizada
em Orgaos superiores, como o Ministério da Gestao e
da Inovagao em Servigos Publicos, em parceria com a
Receita Federal. A integragdo de bases governamentais
estruturadas (Escrituragao Contabil Digital do Sistema
Publico de Escrituragdo Digital da Receita Federal do
Brasil e SICAF) e a criagdo de uma governanga especifica
possibilitariam a coordenagio das dimensdes institucionais,
tecnoldgicas e procedimentais necessarias. Ademais, ¢
fundamental capacitar os servidores responsaveis pela
analise contabil com o apoio do IRDC, estruturando
nucleos setoriais nos 6rgaos publicos descentralizados,
compostos por contadores que deem suporte as areas de
compras, licitacdes e contratos, superando as barreiras
identificadas na se¢do 2 deste estudo. Dessa maneira,
o indice ultrapassara uma ado¢do meramente formal,
aprimorando efetivamente a governanga econdmica.

Além do exposto, o IRDC pode ser ttil na gestao de
riscos durante a execugdo do contrato, conforme previsto
no artigo 169 da Lei n° 14.133/2021. Inspirado no modelo
de Sobreira etal. (2014), o indice possibilitaria incentivar
boas praticas ou aumentar o rigor da fiscalizagdo quando
necessario. O bonus seria aplicado, por exemplo, as
empresas com IRDC abaixo do cutoff de 42%, classificadas
como de baixo risco. Essas empresas poderiam receber
beneficios, como a reduc¢do da garantia contratual minima,
em razdo do menor risco de penalizagao.

Por outro lado, o conceito de malus é aplicavel a
fornecedores com IRDC elevado (acima de 42% ou de
50%), indicando maior risco. Para essas empresas, as
clausulas contratuais devem requerer uma garantia mais
robusta e um monitoramento rigoroso, especialmente
em areas como o cumprimento de verbas trabalhistas e
previdenciarias. Em contratos de terceirizagdo de mao de
obra, isso podera significar uma ampliagdo da amostragem
para a verificagdo dessas verbas, acima do que seria
necessario em condi¢cdes de menor risco.

modelo de regressao logistica a dados do Superior
Tribunal de Justi¢a (STJ). Os resultados revelaram que
variaveis contabeis como composi¢ciao do endividamento,
imobiliza¢ao do patrimonio liquido, independéncia
financeira, liquidez corrente e retorno sobre investimento
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(ROI), sao preditoras significativas da probabilidade de
penaliza¢do dos fornecedores.

Verificamos que os fornecedores com maior propor¢ao
de endividamento de longo prazo, maior imobilizagao
de recursos, maior independéncia financeira e maior
retorno sobre o investimento apresentam menor risco
de descumprimento contratual. Em contrapartida,
quanto menor a liquidez corrente, maiores as chances
de penaliza¢ao do fornecedor. Além disso, por meio de
variaveis de controle relacionadas ao CNAE, ao porte
empresarial e a natureza juridica, encontramos evidéncias
da importancia de se considerar diferengas setoriais,
devido a heterogeneidade das empresas.

Este trabalho contribui para a literatura ao propor
um indice preditivo inovador para a gestao de riscos
contratuais, baseado em dados contabeis dos proprios
fornecedores. Atuando em uma lacuna técnica e normativa,
o IRDC sugere uma alternativa para a utilizagdo da
informacdo contabil nas contratagdes publicas regidas
pela Lei 14.133/2021, fortalecendo o processo decisorio
e a governanga no setor publico.

No entanto, o estudo possui limita¢des metodoldgicas,
como a presenca de multicolinearidade entre algumas
variaveis independentes que foi destacada na se¢do 5.5.
Ademais, o IRDC foi calibrado especificamente para o
contexto do STJ, com base em dados historicos dessa
instituicao. Portanto, sua replica¢ao direta em outros
orgaos nao é recomendada para fins praticos, visto que
os perfis de risco e os critérios de analise podem variar,
influenciando o desempenho e a relevancia das variaveis
utilizadas. Assim, recomenda-se recalibrar o modelo para
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