FUNDACAO INSTITUTO CAPIXABA DE PESQUISAS EM
CONTABILIDADE, ECONOMIA E FINANCAS - FUCAPE

ANTONIELLE PAGNUSSAT

RECONHECIMENTO VERSUS DIVULGA(;AO DE
PROPRIEDADES PARA INVESTIMENTO: determinantes do
Mercado Brasileiro.

VITORIA
2019



ANTONIELLE PAGNUSSAT

RECONHECIMENTO VERSUS DIVULGA(;AO DE
PROPRIEDADES PARA INVESTIMENTO: determinantes do
Mercado Brasileiro.

Dissertacao apresentada ao Programa de
Pés-Graduacdo em Ciéncias Contabeis,
Fundacao Instituto Capixaba de Pesquisas
em Contabilidade, Economia e Financas
(FUCAPE), como requisito parcial para
obtencao do titulo de Mestre em Ciéncias
Contébeis — Nivel Profissionalizante.

Orientador: Prof. Dr. Talles Vianna Brugni

VITORIA
2019



ANTONIELLE PAGNUSSAT

RECONHECIMENTO VERSUS DIVULGA(;AO DE
PROPRIEDADES PARA INVESTIMENTO: determinantes do
Mercado Brasileiro.

Dissertacdo apresentada ao Programa de Pds-Graduagdo em Ciéncias
Contéabeis da Fundacao Instituto Capixaba de Pesquisas em Contabilidade,
Economia e Financas (FUCAPE), como requisito parcial para obtencao do titulo

de Mestre em Ciéncias Contabeis.

Aprovado em 11 de abril de 2019.

COMISSAO EXAMINADORA

Prof. Dr.: TALLES VIANNA BRUGNI
Fundacao Instituto Capixaba de Pesquisa em Contabilidade, Economia e
Financas
(FUCAPE)

Prof. Dr.: VALCEMIRO NOSSA
Fundacao Instituto Capixaba de Pesquisa em Contabilidade, Economia e
Financas
(FUCAPE)

Prof. Dr.: DIEGO BOENTE
Fundacao Instituto Capixaba de Pesquisa em Contabilidade, Economia e
Financas
(FUCAPE)



RESUMO

A escolha entre o custo histérico e o valor justo provavelmente dependera de
circunstancias especificas da firma. Este trabalho buscou verificar se a
probabilidade de reconhecer propriedades para investimento (PPI) a valor justo
depende do montante aplicado nestes ativos, e ainda se o efeito deste montante
é sensivel ao nivel de endividamento e conservadorismo da empresa. Para tanto,
foram analisadas as empresas de capital aberto listadas na B3, que possuiam
em seu patrimbnio propriedades para investimento entre os anos de 2010 e
2017. A andlise foi elaborada por meio de um modelo Logit, testando-se as
hip6éteses de que, quanto maior o montante de recursos que as empresas
aplicam em PPI, maior é a probabilidade de reconhecimento a valor justo; e se
o efeito desse montante é impactado positivamente por um maior nivel de
endividamento e negativamente por um maior nivel de conservadorismo. Os
resultados empiricos evidenciam que, quanto maior o montante aplicado em PPI,
maior a probabilidade de reconhecimento a valor justo. Porém, quando se trata
do fator endividamento, os resultados foram contrarios aqueles encontrados na
maioria dos estudos da literatura internacional sobre o tema. O custo de
alavancagem no Brasil pode ser um fator de influéncia nos resultados, havia vista
que este difere daqueles paises onde as pesquisas foram conduzidas. Quanto
ao nivel de conservadorismo, confirmou-se 0 que se esperava, tendo em vista
que quanto maior o nivel de conservadorismo menor o efeito do montante
aplicado em propriedades para investimento sobre a probabilidade de

reconhecimento de tais ativos ao valor justo.

Palavras-chave: Propriedade para investimento; valor justo; conservadorismo.



ABSTRACT

The choice between historical cost and fair value is likely to depend on firm-
specific circumstances. In this work | verify whether the probability of recognizing
investment properties (IP) at fair value depends on the amount applied in these
assets, and even whether the effect of this amount is sensitive to the level of
indebtedness and conservatism of the company. In this regard, | have analyzed,
through a Logit model, the publicly listed companies listed in B3 which
investments in IP from 2010 through 2017. My hypotheses are that the greater
the amount of resources that companies apply in IP, the greater the likelihood of
recognition at fair value; and that the effect of this amount is positively impacted
by a higher level of indebtedness and negatively by a higher level of
conservatism. The empirical results show that the greater the amount applied in
IP the greater the probability of recognition of IP at fair value. However, when it
comes to the indebtedness factor, the results were contrary to those found in
most of international. Regarding the level of conservatism, | have confirmed the
expected hypotheses, given the higher the level of conservatism, the lower the
effect of the amount applied in investment properties on the probability of

recognition of such assets at fair value.

Key words: Investment property; fair value; conservatism.
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