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RESUMO 
 

Com as grandes mudanças do mercado globalizado, tem sido necessário 
investigar formas melhores de identificar o retorno gerado pela aplicação do 
capital. A construção civil torna-se nesse cenário fator de alto risco, devido às 
mutações rápidas das variáveis envolvidas, tais como constantes mudanças das 
taxas de captação e aplicação, dependência de investimentos públicos e privados 
(além de externos), dentre outros. Nesse contexto, esse trabalho apresenta uma 
proposta de modelo de mensuração de resultado, fundamentada no modelo de 
gestão econômica. Identifica as principais variáveis desse processo e permite 
avaliar a decisão por evento econômico, por unidade vertical e por 
empreendimento. 
 
PALAVRAS-CHAVES: Estrutura. Mensuração. Resultado. Construção Civil. 
Custos.  
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1 INTRODUÇÃO 

  O momento atual é de desafio para as empresas de construção civil. É 
um setor de importância relevante para a economia social, mas resistente às 
inovações. Os gestores consideram que revolucionar e inovar são grandes riscos. 
Conforme Hirschifeld (1996, p. 46), “a construção civil brasileira é ainda muito 
tradicional”. Angelim (2001, p. 02), consultor em Marketing, afirma que é 
comum ver-se os empreendedores copiando, copiando ou, no máximo, tentando 
melhorar o que já foi feito. As empresas seriam beneficiadas se os gestores 
inovassem as formas de gestão, visando eficácia continuada. Em geral, a 
construtora trabalha em várias obras simultâneas e cada uma possui um projeto 
específico (planejamento) que deve ser gerenciado de forma independente. 
 A tradução dos resultados envolve elementos que não são claramente 
identificados na base contábil, nem na relação física e econômica. A base 
contábil tradicional torna-se insuficiente para relacionar as causas e efeitos do 
negócio. Catelli, Parisi e Santos (1999) destacam a obra de Johnson & Kaplan 
(1987) Relevance Lost, onde estes autores argumentavam que a contabilidade 
gerencial não cumpria o seu papel e que os gestores organizacionais deveriam 
tomá-la como irrelevante para a tomada de decisões. Mesmo com tal evidência, 
não apresentaram respostas satisfatórias. 

Para tentar responder positivamente a essas críticas foi desenvolvido no 
Brasil o modelo de Gestão Econômica. Teve início na década de 70 por Catelli 
(USP) e foi ampliado por vários pesquisadores. Os seus preceitos formam a base 
para o desenvolvimento da estrutura de mensuração dos resultados proposta 
neste trabalho. Assim, questiona-se a aplicação do modelo genérico de gestão 
econômica para estruturar um modelo de mensuração de resultados capaz de 
relacionar os aspectos mercadológicos, físicos e financeiros, específicos da 
atividade de construção civil, voltados a unidades verticais. A construção civil 
consiste em particularidades no processo produtivo, tais como: produto único 
(edifício); grande variabilidade de atividades; grande número de fornecedores 
(material, mão-de-obra); baixa qualificação de mão-de-obra;  separação entre os 
agentes da cadeia produtiva; etc. A construção civil permanece ainda na visão 
distorcida da mensuração dos resultados, muito voltada para os aspectos 
normativos e financeiros da contabilidade, em detrimento da vertente econômica 
dos resultados.  
  Araújo (2003) salienta que os modelos contábeis em geral utilizados 
têm sido insuficientes para mostrar a realidade econômica das empresas. Os 
demonstrativos contábeis não refletem satisfatoriamente os impactos 
patrimoniais causados pelos eventos e transações. Ou seja, a construção civil 
deve integrar, dentre outras, as características e condicionamentos de natureza 
econômico-financeira, comercial e patrimonial .  

O trabalho objetiva propor uma aplicação da gestão econômica à 
estrutura de mensuração dos resultados da construção civil, especificamente, às 
unidades verticais. O método científico utilizado nesta pesquisa é o dedutivo 
conforme definido por Albert (1976, p.25). Foram usados também o método 
observacional, o método comparativo e a técnica de pesquisa bibliográfica. 

.  
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2  CONCEITOS APLICADOS DE GESTÃO ECONÔMICA  
Segundo Guerreiro, Catelli e Dornelles (1997) o modelo de gestão 

econômica é estruturado em uma concepção “holística” e compreende a 
integração dos  elementos a seguir:  modelo de gestão (princípios, crenças e 
valores que orientam e impactam as variáveis empresariais); modelo de decisão 
(tomada de decisões); modelo de mensuração do resultado (mensuração física e 
monetária dos eventos relativos às decisões planejadas e realizadas); modelo de 
informação (geração de informações gerenciais). 
 O resultado no modelo de gestão econômica é constituído pelo resultado 
das áreas da empresa. Este é suportado pelo sistema de informação, que, por sua 
vez, estrutura-se com base no modelo de decisão.  Pereira (1993, p. 89) enfatiza 
que em termos de resultados, as áreas que estão sob a responsabilidade dos 
gestores contribuem para o resultado global da empresa, de forma que os lucros 
gerados por essas áreas são medidas válidas da sua eficácia, assim como também 
o são para, num nível ainda mais detalhado, as atividades desenvolvidas nessas 
áreas.  
 Parisi (1995, p. 66) destaca ainda, como condição para que as 
informações fornecidas representem da forma mais fiel possível a realidade 
econômica dos eventos, que o sistema de gestão econômica necessita de um 
módulo de mensuração, acumulação e informação que permita a ele identificar, 
acumular e mensurar os eventos econômicos. Nessa visão, são desenvolvidas 
atividades que transacionam internamente (fornecedor-cliente), gerando 
resultados para área específica responsável pela realização da atividade.  Esta, 
por sua vez, é desenvolvida através de eventos econômicos, que se constituem 
em impactos pré-estabelecidos no patrimônio da empresa, em uma mesma 
formatação contábil. O sistema de gestão econômica engloba quatro aspectos 
presentes em cada evento: dimensão operacional, econômica, financeira e 
patrimonial. 
 Araújo (2003) aborda os principais conceitos na mensuração de uma 
obra de construção civil: 
◊ as transações representadas por eventos econômicos analíticos. Fundamenta 

a base para o alcance da eficácia do sistema empresa, pois o resultado da 
organização é caracterizado a partir do resultado de cada transação. Assim, a 
otimização da empresa compreende a otimização de cada transação. 

◊ a eficácia do sistema compreende a relação existente entre os resultados 
pretendidos e os resultados obtidos; eficiência é a relação entre os recursos 
utilizados e os produtos / serviços executados; 

◊ o valor econômico é a expressão numérica utilizada para caracterizar um 
recurso, produto, serviço, e obrigações, utilizando-se do conceito de fluxo de 
benefícios futuros com base nos valores de mercado. Assim, a empresa ao 
consumir recursos e gerar produtos que possuem valor econômico gera 
benefícios futuros que podem ser mensurados, aumentando ou diminuindo o 
patrimônio da empresa em determinado período de tempo, constituindo o 
resultado econômico da organização. 

◊ o resultado econômico como indicador da eficácia constitui-se em  medida 
sensível, pois torna clara a eficácia e conduz à compreensão correta da 
realidade empresarial; 
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◊ o processo de gestão está voltado para a criação de valor em todas as suas 
decisões, orientando todo o curso de suas ações para a eficácia, mediante o 
planejamento, execução e o controle de suas atividades; 

◊ o modelo de gestão compreende um sistema de gestão e um sistema de 
informações. O sistema de gestão define a operacionalização do sistema e a 
forma de avaliação dos gestores. O Sistema de Informações refere-se às 
pessoas, equipamentos, programas e procedimentos que se relacionam com a 
disponibilização das informações em todo o processo decisório, execução do 
ciclo produtivo e avaliação de desempenho; 

◊ o  modelo de decisão é direcionado pelo modelo de gestão. Caracteriza-se 
pela estruturação formal do processo decisório baseado em princípios, 
definições e funções que apóiam os gestores na seleção das melhores 
alternativas de ação, constituindo na otimização do resultado; 

◊ o modelo de mensuração constitui-se na estruturação de conceitos e 
princípios para avaliação, a partir das transações que formam os eventos 
econômicos, do resultado econômico da organização. O modelo utiliza o 
conceito de preço de transferência (com base no custo de oportunidade) em 
todo o processo de transformação, identificando, mensurando e reportando 
em todas as fases do processo; 

◊ custo de oportunidade: representa o valor de um recurso em seu melhor uso 
alternativo. Caracteriza o custo da opção da escolha de uma alternativa ao 
invés de outra capaz de proporcionar um benefício melhor. Representa, 
ainda, uma medida padrão do mercado, para seus fornecedores (em relação 
aos seus recursos produzidos), para os concorrentes, (em relação aos seus 
produtos gerados) e a interação com mercado financeiro, com a utilização de 
taxas que permitam o melhor uso desses recursos. Na relação entre as áreas, 
o custo de oportunidade é o parâmetro para transferência de produtos / 
recursos, além de ser utilizado para medida de desempenho como um todo. 

◊ valor do dinheiro no tempo retrata a perda do poder aquisitivo da moeda. 
Caracteriza os efeitos de um desembolso financeiro presente e futuro. 
Representa um conceito padrão de análise de decisão; 

◊ Custeio Variável caracteriza uma das formas de apropriação dos custos. O 
modelo de gestão econômica adota o custeio variável para mensuração dos 
custos de produção devido à racionalidade deste método na composição dos 
custos, não admitindo rateio de custos fixos, o que ocasionaria  distorção na 
análise dos resultados. 

◊ o modelo de identificação e acumulação de resultados corresponde ao 
conjunto coordenado de atividades que identifica, coleta e acumula dados 
dos diversos eventos econômicos; 

◊ a atividade financeira constituída pelo banco interno e pela unidade de 
negócio está caracterizada pelos princípios teóricos no qual o banco interno 
e a unidade de negócio transacionam entre si. Não corresponde, de forma 
específica, a uma atividade da unidade de negócio, mas na absorção dos 
impactos causados por essas transações. O banco interno é o gerenciador e 
detentor dos recursos financeiros da organização; a unidade de negócio 
responsabiliza-se pelo processo produtivo, sacrificando recursos, gerando 
bens e serviços. As transações da unidade são todas mensuradas a valor 
presente, de modo que reflita a posição financeira dessa com o banco 
interno.  
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 Através dos conceitos identificados, buscou-se fundamentar a 
elaboração do modelo conceitual de uma unidade de negócio, no qual mensura 
corretamente o resultado e o patrimônio da obra. Porém, para suportar a decisão 
de investimento em novos projetos e a correta mensuração do valor econômico 
da construtora o modelo precisa ser complementado com uma abordagem de 
mensuração da carteira de projetos de construção civil pelo seu fluxo de 
benefícios líquidos futuros descontados a valor presente. 
 
3  CARACTERIZAÇÃO DO EMPREENDIMENTO DE CONSTRUÇÃO 
CIVIL 

Investiga-se um modelo de apuração de resultados capaz de relacionar 
os efeitos econômicos da atividade de construção civil, voltada para edificação 
de unidades (verticais) residenciais. O modelo, deve, ainda, retratar a 
identificação dos principais eventos e atividades desenvolvidas pela construtora. 
Araújo (2003) caracteriza a atividade de construção civil na visão de unidade de 
negócio. Tais unidades estão inseridas nas áreas de atuação (de negócios) da 
construtora. Nesse sentido, os edifícios em construção ou concluídos são 
identificados como unidades de negócios individuais e independentes entre si. A 
formação do resultado da construtora é compreendida pela contribuição do 
resultado das áreas de negócio que são constituídas pelos resultados das unidades 
de negócio. Estas, por sua vez, desenvolvem atividades que acumulam os 
resultados dos eventos econômicos, sendo que estes são definidos como uma 
classe de transações de mesma natureza que afetam o patrimônio da empresa. 
Conforme Catelli (1992, p. 02) cada transação é um “negócio” planejado ou 
realizado que gera impacto patrimonial. Dessa forma, identifica-se  a construtora 
na visão de áreas de negócio, subdivididas em unidades de negócio, conforme 
figura 1:  

ÁREA 1
PAVIMENTAÇÃO

Transações

Eventos

Atividades

UN1
ED. CASTELO

UN2
ED. LIBERDADE

UN3
ED. VILA BOA

ÁREA 2
INCORPORAÇÃO

ÁREA 3
SANEAMENTO

CONSTRUTORA

Fonte: Araújo (2003) 
           Figura 1: Construção Civil sob a ótica de unidade de negócio 
  

Para o desenvolvimento do modelo proposto a pesquisa caracterizou as 
respectivas etapas: 

a) Identificação dos principais eventos e transações exigidos pelas 
atividades do ciclo produtivo, processo de construção e venda; 

b) Identificação das variáveis relevantes envolvidas nessas transações; 
c) Identificação de seus impactos físicos, financeiros, econômicos e 

patrimoniais; 
d) Definição dos critérios de mensuração dos impactos econômicos; 
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        e) Construção da matriz de acumulação que relacione as transações às 
atividades. 
 A construtora caracterizada neste modelo, entendida como agente 
econômico, é uma organização que alavanca o processo de desenvolvimento 
econômico-social através da execução do seu ciclo produtivo, sendo suas 
principais atividades: Projetos, Compras e Logística, Engenharia (infra-estrutura, 
obra bruta, obra fina) e Vendas. Na seqüência segue a figura 2 que caracteriza o  
Sistema Físico-operacional da construção de edifícios residenciais, bem como a 
relação desse processo com base no modelo de gestão econômica. 
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SISTEMA FÍSICO-OPERACIONAL DA INDÚSTRIA DE CONSTRUÇÃO CIVIL
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Fonte: Araújo (2003) 
Figura 2: Sistema físico-operacional da indústria de construção civil 
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 O escopo das principais atribuições das atividades é apresentado a 
seguir: 

 
 Projetos 

 
 Escopo: caracterizar o tipo de projeto a ser aceito pela região, 
localidade, público alvo, padrão de acabamento, preço de venda e adequação dos 
padrões da empresa. Inclui toda a fase de elaboração dos projetos e aprovação 
dos mesmos em órgãos públicos, orçamentos e identificação das fontes de 
recursos que serão utilizados. Inclui ainda o estudo de viabilidade econômica e 
comercial e a elaboração dos dados técnicos e financeiros. 
 

• Estudo de viabilidade econômica e comercial 
 
 A empresa busca obter através de pesquisas no mercado imobiliário o 
tipo de empreendimento a ser aceito pela região. Identifica em geral a localidade, 
público alvo, padrão de acabamento e  preço de vendas (informações que irão 
definir se o empreendimento é adequado ou não aos padrões da empresa). Se for 
constatado que o empreendimento resultante da pesquisa seja diferente da linha 
de atuação, serão estudadas formas de parcerias ou mesmo a conclusão de 
inviabilidade do projeto. 
  

•  Elaboração dos dados técnicos e financeiros  
 
 Se o empreendimento for viável, o próximo passo é a localização e 
aquisição do terreno. Este pode ser adquirido em forma de permuta. Então 
contrata-se a elaboração do Projeto de Arquitetura, que deve ser desenvolvido de 
acordo com as Normas Técnicas vigentes e Código de Edificações da Prefeitura 
local. Após a aprovação dos projetos pelos dirigentes da empresa, segue para 
aprovação junto ao CREA – Conselho Regional de Engenharia e Arquitetura, 
Corpo de Bombeiros e  Prefeitura Municipal, que expede o Certificado de Alvará 
de Construção. O Alvará permite a elaboração dos demais projetos: Fundações, 
Estrutura, Instalações Elétrico-Telefônicas, Instalações Hidro-Sanitárias, 
Instalações de Combate a Incêndio, Central de Gás, etc. Após a aprovação na 
Prefeitura, elabora-se o Processo de aprovação junto ao Cartório de Registro de 
Imóveis, chamado Memorial de Incorporação, onde são descritas as áreas 
internas e externas e onde registram-se todos os detalhes do empreendimento,  
como: situação do terreno (escritura), descrição da obra (acabamento), minuta do 
contrato de compra e venda, minuta da convenção de condomínio, situação de 
idoneidade da empresa construtora, prazo de entrega, etc. O custo do 
empreendimento é elaborado por equipe de profissionais especializados, que 
através de rigoroso estudos de mercado e rentabilidade, define dentro das metas,  
o preço de venda. 
 

 Compras e Logística 
 

 Escopo: Adquirir e disponibilizar todos os insumos necessários ao 
processo de execução, nas melhores condições econômicas, em tempo oportuno 
e nas características exigidas, atendendo aos padrões de qualidade. Através de 
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pesquisas de preços e poder de negociação, a atividade de compras e logística 
contribui com uma parcela significativa no resultado da construtora. No caso 
ilustrativo deste trabalho, para a atividade de compras foram considerados todos 
os insumos consumidos na data de aquisição pelo preço de mercado à vista. 
  

 Engenharia 
 

 Escopo: exercer a administração do canteiro de obras, acompanhar, 
coordenar o processo de execução (atividades de Infra-estrutura, obra bruta e 
obra fina) e realizar medidas corretivas na realização das atividades. Com todos 
os projetos já devidamente aprovados, iniciam-se as obras: é o processo de 
execução. Inicia-se a limpeza do terreno, com demolição de construção existente 
ou limpeza de vegetação. Instala-se o Canteiro de Obras,  onde a empresa monta 
escritório, vestiário, almoxarifado, depósito, sanitário, refeitório, etc.  
 

 Vendas e Marketing 
 
 Escopo: relacionar-se com o mercado consumidor para atender suas 
necessidades de moradia e conforto, em condições favoráveis à clientela e à 
empresa quanto a preço e prazo de pagamento. Em geral, a empresa controla e 
administra a venda de seus empreendimentos por sistema próprio de 
financiamento. Após registrar o empreendimento no Cartório de Registro de 
Imóveis, inicia-se a divulgação do mesmo (publicidade em jornais, folders, 
encartes, etc). O Departamento de vendas (Imobiliário) atua durante a execução 
da obra até a última unidade do empreendimento a ser comercializada. A 
empresa opta por um método de divulgação e pode usar meios mais ousados.  
Um dos meios é a parceria de vendas com outras imobiliárias. O Departamento 
de vendas é responsável por acompanhar o cliente até a entrega das chaves.  Esse 
departamento cuida da carteira de imóveis, controla os contratos e encaminha a 
documentação ao Cartório de Registro de Imóveis.  
 

  Financeira 
 
 A atividade financeira depende da unidade de negócio em relação a 
empresa como um todo. Neste modelo conceitual existem efeitos financeiros das 
decisões sobre os eventos econômicos que impactam a situação financeira da 
unidade (caixa virtual) e a margem de contribuição financeira. O caixa virtual 
permeia o ciclo operacional da unidade de negócio, retrata os impactos 
financeiros das atividades e é representado por uma conta corrente da unidade de 
negócio com o banco interno. Pereira (2000, p. 81-82) enfatiza que a unidade de 
negócio possui um gestor específico, cuja responsabilidade compreende, além da 
realização de transações, a administração dos ativos e passivos contratados, bem 
como da estrutura (ativos fixos, recursos humanos, telecomunicações) 
disponibilizada para a sua atuação. As unidades comerciais são passivos 
financeiros, cujos recursos captados são transferidos para a gestão financeira do 
banco que os administra globalmente, enquanto os passivos gerados nas 
transações são administrados pelas unidades comerciais. O gerenciamento do 
saldo da conta corrente da unidade de negócio com o banco interno representa o 
impacto financeiro líquido da diferença entre os fluxos financeiros ativos (a 
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receber) e passivos (a pagar), considerados pelo seu valor presente. O caixa 
virtual da unidade de negócio é remunerado pela taxa de oportunidade de 
aplicação quando o saldo for positivo (receita financeira da unidade de negócio e 
custo do banco interno) ou cobrado pela taxa de oportunidade de captação 
quando este saldo for negativo (custo financeiro da unidade de negócio e receita 
do banco interno). O ciclo físico-operacional completo da unidade de negócio 
(construção) vai desde o estudo de viabilidade econômica financeira até a venda 
e entrega das chaves aos proprietários. Em geral, as vendas ocorrem no período 
de construção, quando o processo construtivo é impulsionado com recursos 
advindos das transações.   
 

4  MODELO DE MENSURAÇÃO DE RESULTADO PROPOSTO 
 O modelo foi elaborado com os seguintes parâmetros: 
1. O resultado da Unidade de Negócio limita-se a identificar os impactos dos 

eventos, transações e atividades desenvolvidas. Não se reporta ao controle 
dos pagamentos dos recursos utilizados nem aos recebimentos das receitas.  

2. As transferências de recursos/produtos entre as atividades e áreas 
correspondem ao custo de oportunidade (melhor alternativa da unidade 
compradora). 

3. O conceito de custeio variável determina a margem de contribuição dos 
eventos. 

4. Os custos e receitas operacionais têm por base de mensuração os custos e 
preços de mercado à vista. 

5. As receitas e custos financeiros decorrem do custo do dinheiro no tempo. 
Receitas são recursos liberados pela opção de diferir pagamentos e são 
determinadas a partir de taxas de aplicação do mercado financeiro. Custos 
são encargos incorridos pela decisão de efetuar a transação a prazo e são 
calculados em função de taxas de captação do mercado financeiro. Mas o 
caixa virtual da unidade de negócio é remunerado pela taxa de aplicação do 
mercado quando o saldo é positivo. Quando negativo, remunera o banco 
interno pela taxa de captação do mercado financeiro; 

6. A comercialização das unidades construídas, ou em construção, retrata os 
ganhos e perdas nas negociações de valor à vista e a prazo, considerando o 
valor de mercado das unidades. Os valores comercializados a prazo são 
ajustados a valor presente pela taxa de captação do mercado financeiro; 

7. As máquinas são alugadas e os valores pagos refletem o custo de valor de 
mercado à vista; 

8. As unidades a entregar são atualizadas ao valor de mercado do respectivo 
período. 

9.  Tendo em vista a complexidade dos diversos eventos  da atividade de 
construção civil, convencionou-se para simplificação e análise dos cálculos 
a data de ocorrência dos eventos como sendo o primeiro dia de cada mês e o 
lançamento do evento tempo-conjuntural o último dia para apuração do 
resultado mensal; 

Com base no conceito do modelo de gestão econômica identifica-se a 
unidade de negócio com o seguinte conjunto de atividades e eventos, conforme a 
figura3:  
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Atividades Eventos Descrição
Estudo de 

Viabilidade 
Econômica e 
Comercial

Estuda e pesquisa o mercado,  possíveis clientes, carência do mercado, tipo e local do 
empreendimento, identifica o consumo de recursos  (utiliza-se de índices do mercado e de 
projetos anteriores), valor possível do preço de venda (formas de venda), disponibilidade dos 
recursos financeiros para o início da obra, etc.

Elaboração dos 
Dados Técnicos 
e Financeiros

Caracteriza os resultados dos eventos relacionados ao desenvolvimento do produto, aquisição

de terreno, desenho dos projetos, orçamento, aprovação dos órgãos públicos, e outros que se

fizerem necessários para disponibilização da atividade de vendas e engenharia.

Vendas Comercialização à vista e a prazo das unidades a construir,  em construção e concluídas

Marketing Divulgação das unidades a construir, em construção e concluídas (campanha publicitária).

Compras Compras à vista e a prazo dos insumos (materias e contratação de serviços de terceiros);

Logística Disponibilização de máquinas, insumos (materiais) e mão-de-obra (transporte);

Infra-Estrutura
Caracteriza todas as transações relativas à fundação, acarretando em preparação e 
movimentação de terras, escavações e mão-de-obra, disponibilzando a fundação para a obra 
bruta.

Obra Bruta

Constitui a soma de todas as transações realizadas para elaboração da estrutura, incluindo: 
formas, armações, concreto, instalações hidro-sanitárias, instalações elétricas e telefônicas, 
instalações complementares, impermeabilização, cobertura, alvenaria, contrapiso, emboço 
externo e interno.

Obra Fina

Constitui o processo de finalização da obra. Nessa fase são alocados todos os recursos
materiais finais, parte interna e externa. Diversos itens são executados, tais como:
assentamento de piso, de portas, vidros, colocação de luminárias, finalização das instalações,
banheiro, pintura ajardinamento e outros. 

Tempo-
Estrutural / 
Custo Fixo

Configura à preparação, manutenção e administração do canteiro de obras e administração. 
Identifica e reporta os recursos despendidos no processo de administração da obra, tais como, 
água, energia, vigia, engenheiro, mestre de obras, apontador, inclui ainda, o habite-se da 
obra.

 Tempo-
conjuntural

Esse evento irá reportar as variações das atividades ocorridas no período, tais como: preço de 
mercado das unidades vendidas, remuneração do capital, investimento das unidades em 
construção (consumo de recursos) e o impacto na manutenção das unidades a entregar.

Projetos

Vendas e 
Mareketing

Compras e 
Logística

Engenharia

   Fonte: Araújo (2003) 
   Figura 3: Atividade e eventos da construção de edifícios residenciais 
 

As transações repetitivas formam classes de transações: são os eventos 
econômicos. Eles reúnem as classes de transações que apresentam o mesmo 
impacto patrimonial no processo produtivo. Esse processo pode ser analisado 
através de uma abordagem dedutiva: partindo-se do processo de transformação 
total, podemos identificar uma hierarquia de processos menores que formam o 
total. Esses processos analíticos são as atividades. Catelli e Gerreiro (1993). 
 Dessa forma, o resultado econômico de uma atividade corresponde ao 
somatório dos impactos econômicos das transações a ela diretamente 
relacionadas, e representa a sua contribuição para o resultado da empresa, que 
por sua vez, corresponde a sua contribuição para o resultado da unidade de 
negócio. O evento tempo-estrutural é identificado pela estrutura física, 
tecnológica e social que a unidade necessita para o seu funcionamento. O evento 
tempo-estrutural identifica os recursos consumidos pela unidade relativos a infra-
estrutura para manutenção e suporte do canteiro de obras. A formação do 
resultado da unidade de negócio é representada pela adição das contribuições 
de todas atividades desenvolvidas pela unidade, somada às transações tempo-
estruturais (custos fixos identificados) não diretamente ligadas às atividades, mas 
à unidade de negócio. O resultado das Áreas de Negócio da construtora 
corresponde à soma das contribuições de todas as unidades de negócio sob sua 
responsabilidade, somado aos impactos das transações tempo-estruturais não 
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associadas a unidades específicas, mas à área de negócio. O resultado da 
construtora é formado, então, pela contribuição das áreas de negócio da  
construtora somado aos impactos das transações tempo-estruturais com ela 
identificados, ou seja, o resultado da área de corporate corresponde ao próprio 
resultado da empresa. O balanço patrimonial refletirá a dinâmica patrimonial da 
unidade de negócio, considerando os impactos financeiros causados pelas 
atividades e o impacto causado pela utilização e disponibilização de recursos da 
unidade de negócio e do banco interno, bem como o resultado acumulado da 
unidade de negócio.  As contas do balanço patrimonial estão caracterizadas na 
figura 4; na figura 5, a configuração genérica do modelo de mensuração.  

Fonte: Araújo (2003) 

Conta Conceito 
C/C – Caixa 
Virtual 

Caracteriza a disponibilidade dos recursos gerados pela Unidade de Negócio. Relaciona-se 
diretamente com o banco interno da organização. Este é o detentor do caixa central, que 
mantém a guarda dos recursos. O caixa virtual ao apresentar-se negativo deverá remunerar o 
banco interno, à taxa de captação, pois este está cedendo lhe recursos para promover a 
sustentação do empreendimento, haja vista, que caso o Banco Virtual não tivesse, este teria 
recorrido ao mercado financeiro; ao apresentar-se positivo, o Caixa Virtual deverá ser 
remunerado pelo Banco Interno à taxa de aplicação, visto que disponibiliza recursos ao 
Banco Interno para aplicação em outros investimentos, ou até mesmo, em outras Unidades 
deficitárias. O Caixa Virtual irá refletir o impacto das transações da Unidade de Negócio com 
o ambiente externo, e das  transações com o Banco Interno. 

Estoque – Obra 
003 

Esta conta representa a soma de todos os recursos utilizados no processamento dos recursos, 
tais como, desenvolvimento de projetos, atividades de administração do processo construtivo, 
Infra-estrutura, obra bruta e obra fina. Representa assim, o resultado operacional das 
atividades, exceto vendas. É debitado também, pelo impacto do evento tempo-conjuntural, 
pois caracteriza-se um custo de oportunidade que deve refletir, no mínimo, na visão do 
investidor, o rendimento de aplicação no mercado financeiro. Esta conta, quando debitada 
pelas atividades, no conceito de custo de oportunidade, reflete o valor de mercado à vista dos 
insumos utilizados no processo de transformação da respectiva atividade. 

Unidades a 
Entregar 

Retrata o valor das unidades que foram vendidas, porém, estão em construção. Essa conta é 
sensível às alterações do mercado imobiliário, apresentando variações positivas em 
determinado momento, da mesma forma em que pode se tornar estável, bem como, sofrer 
desvalorizações, devido às taxas de juros praticadas pelo mercado, na medida em que se 
passa a ter uma procura maior pela aplicação no mercado financeiro, caracterizando uma 
diminuição da procura do mercado imobiliário, forçando, assim a redução dos valores do 
mercado imobiliário. Sendo, assim, esta conta é impactada pelo evento tempo-conjuntural, 
refletindo o real valor de mercado no final do período. 

Capital A Unidade de Negócio, ao iniciar-se não possui capital, visto que representa um 
empreendimento patrocinado, de início pelo Banco Interno até tornar-se auto-sustentável; 
porém, é decorrente de uma ação fundamentada nos estudos de viabilidade econômica e 
detalhadamente estudada pelos gestores que identificaram, através do planejamento 
estratégico, uma oportunidade de otimização dos resultados da organização. 

Remuneração do 
Capital 

Caracteriza a remuneração do patrimônio líquido gerado pela unidade de negócio, ou seja, é a 
remuneração do patrimônio líquido pelo seu custo de oportunidade. Essa remuneração é 
baseada na taxa de aplicação do mercado financeiro, que representa a remuneração mínima 
garantida aos investidores. 

Resultados 
Acumulados 

Essa conta acumula o resultado gerado nos períodos anteriores. 

Resultado 
Operacional do 
Período 

Representa o resultado gerado pelo impacto dos eventos pontuais apurados em um período de 
tempo. 

Resultado do 
Período 

Retrata o impacto das margens de contribuições e contribuição das atividades causadas pelos 
eventos pontuais acrescido do impacto do evento tempo-conjuntural (margem financeira 
somada à margem  de unidades a entregar), caracterizando, assim o resultado econômico do 
período.  

Patrimônio 
Líquido 

Representa a soma da remuneração do capital, resultados acumulados e resultado do período, 
constituindo a riqueza econômica gerada pela unidade de negócio até o presente período.   

Figura 4: Demonstração das contas do balanço patrimonial 
 Na seqüência, apresenta-se a estrutura do modelo de mensuração e o 
balanço patrimonial de forma aplicada ao modelo de negócio explorado por está 
pesquisa. 
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ATIVIDADES 

IMPACTOS 
PLANEJ. ENGENHARIA 

COMPRAS 
E 

LOGÍSTICA

PROPAG
. 

 E 
VENDAS

TEMPO- 
CONJUNTURAL

TOT
AL 

(+) Receitas Operacionais             

(-) Custos Operacionais             

(=) MARG. CONTRIB. PROJETOS             

(+) Receitas Operacionais             

(-) Custos Operacionais             

(-) Custos Estuturais / Canteiro             
(=) CONTRIB. DO CANTEIRO DE 
OBRAS             

(+) Receitas Operacionais de Venda             

(-) Custos Operacionais de Venda             
(=) MARGEM OPERACIONAL DE 
VENDA             

(+) Receitas Financeiras             

(-) Custos Financeiros             

(=) MARGEM FINANCEIRA             

(+) Margem Operacional de Venda             

(+) Margem Financeira             

(=) MARGEM CONTRIB. DE VENDA             

RECEITAS FINANCEIRAS             

(+/-) Receita de Conta Corrente             

(+) Obras em Andamento             

CUSTOS FINANCEIROS             
(-) Custos de Financ. de Unid. a 
Entregar             

(-) Custo de Remunerção do Capital             

(=) MARGEM FINANCEIRA             
(+) Rec. Financeira de Unid. a 
Entregar             
(-) Custo de Variação Preço de 
Mercado             
(=) MARGEM DE UNID. A 
ENTREGAR             

(+) Margem Financeira             

(+) Margem de Unidades a Entregar             

(=) RES. TEMPO CONJUNTURAL             

(-) CUSTOS ESTRUTURAIS (FIXO)             

(=) RESULTADO ECONÔMICO             

BALANÇO PATRIMONIAL  

ATIVO PASSIVO 

C/C Caixa Virtual   Unidades tipo "A"      

Estoques - Obra 003   Unidades tipo "B"      

    Unidades tipo "C"      

    Total de Unidades a Entregar   
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    CAPITAL      

    Rem. do Capital       

    Res. Acumulados       

    
Res. Oper. do 
Período       

    
Resultado do 
Período       

    Patrimônio Líquido   

TOTAL DO ATIVO   TOTAL DO PASSIVO   

Fonte: adaptado Araújo (2003) 
Figura 5: Configuração genérica de um modelo de mensuração do resultado de 
edifícios residenciais fundamentada nos conceitos do modelo de gestão 
econômica. 

 
A elaboração do modelo é feita por meio de observações empíricas 

sobre os eventos econômicos. Assim, tornam-se mais claros os conceitos de 
mensuração propostos e as informações disponibilizadas, efetuando-se então um 
estudo objetivo dos benefícios conseqüentes a sua implementação. 
 

5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 O modelo proposto representa a solução para o problema declarado e o 
atendimento do objetivo do trabalho. O resultado da construtora é identificado 
por áreas de atuação, que possuem mercados específicos nos quais atua, que são 
suas áreas de negócio. O foco é a formação do resultado da unidade de negócio, 
onde a soma do resultado das unidades irá formar o resultado da área de negócio. 
Com a identificação das atividades é possível ver a contribuição de cada 
transação para o resultado de uma atividade específica. 
  Os impactos financeiros estão caracterizados através do caixa virtual, 
que não é detentor dos recursos financeiros, mas reflete a realidade financeira da 
unidade, gerando receitas ou custos baseados nos custos de oportunidade do 
dinheiro, através da disponibilização e captação de recursos que compõe a 
margem financeira da unidade. 
 O evento tempo-conjuntural caracterizado no modelo retrata a margem 
financeira e a margem de unidades a entregar. Esta margem  demonstra  ganhos e  
perdas, através dos impactos da venda antecipada, que proporcionou receita 
financeira (imóveis em construção), em oposição ao atual valor das unidades 
vendidas (preço de mercado). Este confronto identifica o valor da margem de 
contribuição das unidades a entregar que impactará o evento tempo-conjuntural, 
o que irá compor o resultado econômico do período. 
  O encerramento da unidade de negócio identifica a margem de 
contribuição da obra, que corresponde ao saldo das unidades construídas ao valor 
de mercado, subtraído do saldo capitalizado dos recursos utilizados (conta de 
estoque da obra). A margem de contribuição da obra somada às contas de 
remuneração do capital, resultados acumulados e resultado econômico do 
período corresponde ao resultado final da obra. Com o encerramento das contas, 
transfere-se o saldo disponível para distribuição de lucros, ou ainda 
incorporação, de conformidade com as decisões dos donos do negócio e/ou 
acionistas (previsão em estatuto). Faz-se a transferência das instalações 
provisórias, incluindo o pessoal permanente para outra unidade de negócio, novo 
projeto, ou empreendimento já em construção. 
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