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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N°19957.010272/2021-80

Reg. Col. 2619/22

Acusados: Baker Tilly Brasil MG Auditores Independentes
Cristina Braga de Oliveira
Assunto: Apuracdo de responsabilidade por suposta inobservancia de normas

emanadas pelo Conselho Federal de Contabilidade, em infragdo ao art. 20
da Instrugdo CVM n° 308/99

Relator: Diretor Daniel Maeda
RELATORIO
I. OBJETO E ORIGEM
1. Trata-se de processo administrativo sancionador (“PAS”) instaurado pela

Superintendéncia de Normas Contébeis e de Auditoria (“SNC” ou “Acusacdo”), em face de Baker
Tilly Brasil MG Auditores Independentes (“BTMG”) e Cristina Braga de Oliveira (“Cristina

Oliveira” e, em conjunto com o primeiro, “Acusados”), por alegada inobservancia do item 7 do
CTA 05%, do item 8 da NBC TA 500 (R1)?, do item 1 da NBC TA 6203, e do item 7 da NBC TA
705* incorrendo, por conseguinte, no descumprimento ao disposto no art. 20 da Instrugio CVM
n° 308/1999° - todas vigentes a época dos fatos.

L Aprovado pela Resolugdo CFC n° 1331/11.

2 Aprovada pela Resolugdo CFC n° 2016/NBCTA500(R1).

3 Aprovada pela Resolugdo CFC n° 1230/09.

4 Aprovada pela Resolugdo CFC n° 2016/NBCTA705.

S Art. 20. O Auditor Independente - Pessoa Fisica e o Auditor Independente - Pessoa Juridica, todos os seus sdcios
e integrantes do quadro técnico deverdo observar, ainda, as normas emanadas do Conselho Federal de Contabilidade
- CFC e os pronunciamentos técnicos do Instituto Brasileiro de Contadores - IBRACON, no que se refere a conduta
profissional, ao exercicio da atividade e a emissao de pareceres e relatorios de auditoria.
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2. Este PAS teve origem no Processo Administrativo (“PA”) CVM n° 19957.002521/2020-

82 (“PA de Origem”), que foi instaurado com base no Despacho da Geréncia de Normas de

Auditoria de 06.04.2020 (“Despacho” e “GNA”, respectivamente)®, no ambito da Supervisdo

Baseada em Risco (“SBR/SNC”), para analise de conformidade das demonstracdes financeiras
para o exercicio social encerrado em 31.12.2018 do Fundo de Investimento Imobiliario TG Ativo

Real (“Fundo”), elaboradas pela BTMG (“Demonstracées Financeiras™)’.

3. Nesse contexto, as analises da Acusacdo estdo centradas na atuacdo da BTMG e de
Cristina Oliveira, em razdo da elaboracdo das demonstragdes financeiras relativas ao exercicio
social de 2018 do Fundo, cujo relatério de auditoria foi emitido em 29.03.2019%, devidamente

assinado pela socia e responsavel técnica Cristina Oliveira.
II1. FATOS APURADOS
Dos Preludios

4. Com o intuito de cumprir o Plano Bienal de Supervisdo Baseada em Risco - SBR/SNC
2020, quando da instauracdo do PA de Origem foi analisada a atuacdo do auditor independente
contratado pelo Fundo em dois pontos especificos, quais sejam: (i) a aderéncia do relatério emitido
com base nas normas de contabilidade (NBC TA da familia 700 e ao CTA 05); e (ii) o exame dos
papéis de trabalho em relacdo a existéncia dos ativos do Fundo e a verificacdo de sua precificacao.

5. Por esse motivo, foi enviado a BTMG o Oficio n° 129/2020/CVM/SNC/GNA, em

16.04.2020 (“Primeiro_Oficio”)°, solicitando esclarecimentos quanto aos procedimentos de

auditoria aplicados para a verificacdo da existéncia e a memdria de célculo da precificacdo dos

ativos componentes da carteira do Fundo.

6. Em 12.05.2020%°, a BTMG respondeu o referido oficio juntando os papéis de trabalhos

referentes a auditoria realizada no Fundo para a elaboracdo das DemonstracGes Financeiras,

® Doc. 1428372 —fls. 34.
"Doc. 1428372 — fls. 1-33.

8 Doc. 1428372 —fls. 9.

® Doc. 1428372 — fls. 35-36.
1 Doc. 1428372 —fls. 44-47.
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especificamente quanto aos procedimentos aplicados para a verificacdo da existéncia e memoria
de célculo da precificacdo dos ativos que compfe a carteira. Em complementacdo, foram
protocolados mais documentos nos dias 22.05.2020 e 13.07.2020.

7. Adicionalmente, a sociedade de auditoria esclareceu que, em 31.12.2018, a carteira do
Fundo era composta pelos seguintes ativos: (i) quotas de sociedades de propoésitos especificos
(“SPE”) de shopping centers e outros empreendimentos de incorporacao imobiliaria para venda,
avaliadas, pelo método de equivaléncia patrimonial, em R$230.290 mil; (ii) estoques de imdveis
destinados a venda, no valor de R$18.882 mil, que considerou a avaliacdo das escrituras dos
terrenos e dos contratos de venda dos lotes negociados com terceiros, para além da verificacdo de
custos adicionais; (iii) contas a receber por vendas de imdveis, no montante de R$ 8.856 mil,
calculado com base em testes por amostragem quanto da existéncia de contas a receber,
entendimento dos processos da administracdo para mensuracao desses valores, e compreensao da
politica contabil das vendas; e (iv) cotas de fundos de investimento, no valor de R$2.053 mil,
quantificado por testes de existéncia das carteiras, revisdo de papéis de trabalhos de outros
auditores independentes, recalculo da valorizacdo da carteira dos fundos investidos, e analise de
razoabilidade da performance destes. Tais ativos representavam 0s seguintes percentuais da
carteira do Fundo:

Yo

DESCRICAD R% MIL |S/ATIVO
TOTAL
Cotas em sociedades de propdsitos especificos - SPE's avaliadas

pelo metoda de Equi'.ralérpuciappatrimnnFiIaI 230.290 88.5%
Estoques de imdveis destinados a venda 18.882 7.2%
Contas a receber por vendas de imdweis [liquido da provisao para 8.856 3 4%
perdas no valor recuperdvel de atives) ) -
Cotas de fundos de investimentos 2.053 0, 8%
260.081 99, 9%

Do Relatdrio n° 64/2020-CVM/SNC/GNA

8. Em posse dessas informagdes, a area técnica emitiu, em 27.07.2020, o Relatério n°
64/2020-CVM/SNC/GNA (“Relatdrio”)!!, esclarecendo que o Fundo foi constituido na forma de
condominio fechado em 19.05.2016, iniciando as atividades em 09.12.2016, com prazo de duracao

11 Doc. 1428372 —fls. 67-75.
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indeterminado. Seu publico-alvo € composto exclusivamente por investidores qualificados. O
objetivo do Fundo era o de rentabilizar os investimentos dos cotistas por meio da aplicacédo dos

recursos em ativos imobiliarios e/ou ativos de renda fixa.

9. Também foi apontado que, diferentemente do valor indicado no balanco ($230.290 mil),
o valor dos investimentos do Fundo nas 26 SPE’s foi de R$102.932 mil, de acordo com a nota
explicativa 5.i da Demonstracdo Financeira do Fundo. Além disso, destacaram a auséncia de
indicacdo da quantidade de quotas/acdes detidas pelo Fundo, e a existéncia ou ndo de controle
sobre a investida.

BALANGOS PATRIMONIAIS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 30 DE JUNHO DE 2018
Nolas
Arvo axplcativas Em 31.12.2018 % do PL Em 30.06 2018 * do PL
Circulante 21865 18,42 15.415 o
Atives 1 ires de ndo iliari 2054 1,73 “% o007
Cadxa ¢ squivalonies de cana 1 0,00 5 o0
Titules e valores mobilidrios
Cotas de lundos 4 2033 1N “ o6
Atives & de naturezn 5 19.64 1655 19.207 a5
Circadante
Estoque de miveis destnados 2 venda v TBRE2 1590 18.357 2562
Cantas 2 recabar por vends de imdveis S5v 20/ 1.5 2,148 1w
|+ Provisdo pars pesdas ro valor recuperivel de aiwves vl 11.912) (1.40) (1.296) [1.81)
Outros valoses & mceber 162 014 162 0,23
Nio aircularte 238279 200,78 182,520 254,74
Realizaved a lango prazo 8,080 6,81 3.264 1296
Cotias & #cabsr pol varda de imdves Sv 229% 13,65 22485 ’2
{+) Provisdo para perdas no valo’ recuperavel de atvos Syl {13821) 111,644 (14159 (18,76
Alivos de natureza
Irceostimentos 230.290 193,04 173236 W78
Sociedades de proodsto espection - SPE's 8 20,50 19395 173236 241,78
Total do Atwo 260.244 219,18 219595 NlE
Valor Comabllem  Valor Comabdl em 31 .
NPy Empresas 30 de junho de do dozembro de Aportes  MeSuliado 2 Resultado 1
2018 2018 el
"27.324.84210001-96 Residancal Jardm Scala 7030 6.865 795 {9591 578
25.070.7030001 17 Reskiancial Jardm Scala 1.006 1.002 0 (4} (315)
23.BES.BT1/0001-65 Residencial Jardin Tropical 2281 4,853 1719 1408 624
29.264.851/0001-23 Holing Loteamentos 7259 22,360 13333 3.744 564
30.467.811)000 168 Holding Incorporagao 2510 28524 1.086 {1072} 813
29131 86900002 Resiconcial Moo dos Ventos (1] 664 672 (5) [(3]
27.264 TO2000 -39 Residencial Morre dos Venlos 112 1.281 5 1156 {21)
28.752.797/0001-26 Residencial Ecoldgico Araguaia s 16.781 4761 6834 {410)
30,585 995/0001-57 Maswervile Juina - 2 0 8y -
23.500540:0001-81 Mastervile Juina 326 459 221 (49) 21
27.770.874/0001-21 FMC Shopping 22,753 7507 11.481 3.425 2718
25,207.1220001-84 Residoncal Jardim do Eden 309 351 a5 (33) 107
27.507.007/0001-48 Residencal Jardim Ewopa 1785 2558 0 912 {10
24.818.60/0001-30 Rgsidancial Jardim Eurcpa 454 443 920 (832) {19)
27,302.265/0001-31 Residancial Monle Carmelo 843 280 139 (8) {10}
22.816.9450001-19 Residancial Monte Carmelo 28 7 0 121) 19
28.534.710/00Q1-10 Residencial Cdade Viva 287 440 152 2 (5)
27.2770130001-68 Rasidencial Cidade Viva 442 601 Q 159 a2
27.625.356/0001-28 Residenclal Cnstais 431 B2t 2m 0 1
23.318.1930001-29 Rosidercial Crstais 24 - 124} (18)
25.337.328/0001-29 Rescencial Crstals 167) - - &7 72
25345 337000185 Resdencial Crstais (64) . 64 (69)
27.354.434/0001-87 Masiervile | Needpots as2 480 73 % 7
24 040.246/0001-55 Mastervile | Nerdpols 152 138 0 (14) 12
27.307.1510001-84 Masiervile B Necdpoks 1 1 8 (9) L]
30,4987 381/0001-27 Ao Feal Via Toscara - 1555 1845 110 -
Total 54.078 102.932 37,621 14.839 4.307
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10.

mil a titulo de quotas a integralizar, e a deducdo desse valor dos R$230.290 mil totaliza os

Sobre a divergéncia, como a nota explicativa 5.i faz referéncia a um valor de R$127.357

mencionados R$102.932 mil, a SNC deduziu que a diferenca poderia dizer respeito as quotas das
SPE’s ainda ndo integralizadas pelo Fundo. No entanto, de acordo com o Relatério, ndo ha

qualquer mengao a respeito dessa “operac¢do”.

11.
mil registrado em 30.06.2018, acrescido do aporte de R$37.621 mil e do resultado semestral de
R$14.839 mil resultaria em R$ 106.538 — e ndo nos R$102.932 mil que constam nas

Ainda sobre os resultados das 26 SPE’s, a area técnica ressaltou que o saldo de R$54.078

Demonstracdes Financeiras. Entdo, verificaram que a variacdo dos R$3.606 mil foi causada por

inconsisténcias em 11 empresas, conforme ilustrado na tabela a seguir:

|28.792.797/0001-26

23 80064003 01-81

Residencial Ecoléqioo Araguaia
Masterville juina

5.771
326

4.761
221

6.834
[EET

[17.366

498

16.781
455

| CHP) EMPRESA 30.06.2018 | APORTES |RESULT 2% SEMESTRE TOTAL |31.12.2018 | DIFERENCA
27.924 8420001 -96 | Residencial jJardim Scala 7.030 745 {959} | 6.866 6.465 401
28869 87 1/0001-65 | Residencial jardirm Tropical 2.281 1718 l408| 5.408 4.933 433
28.264. 85 1/0001-23 | Holding Loteamentos 7.259 13.333 1.744|24.336 22.360 1.876
27.264.702/0001-38 | Residencial Morro dos Ventos 112 51 1.156] 1.31%] 1.281 EL]

SE5
[§1]

27.770.674/0001-21

PMC Shapping

22.753

11481

3.425

37.659

37.507

152

27.907. 0070148

Residencial jardirm Eurapa

1.755

o

912

2.667

2.668

(1]

24 81 B.609/0001-30

|28.534.710/001-10

Residencial jardirm Eurapa
Residencial Cidade Viva

454
287

G20
152

[EEF]|

2

442

41|

443
440

(1]
1

27.954.434/0001-87

Masterville | Nerdpols

3@z

FE]

Fl]

481

480

1

L] amaly ddbe dAabd dfals HAEN AL

12.
5.i supostamente descumpriu 0 modo de apresentagdo requerido pelo item 113 do CPC 26 (R1),

Considerando os dados disponibilizados, a &rea técnica apontou que a nota explicativa

ja que ndo consta referéncia cruzada com as respectivas informacoes relacionadas, o que dificulta

a interpretacdo do usuario comum.

13.
resultados das SPE’s investidas pelo Fundo demonstrariam, na visdo da SNC, que a sociedade de

Também, a diferenca de R$3.606 mil identificada por esta CVM no que se refere aos

auditoria ndo usou do ceticismo profissional exigido pelo item 15 da NBC TA 200 (R1)*3.

14. Por fim, destacaram a auséncia, nas DemonstracBes Financeiras, de indicacdo da

12 113. As notas explicativas devem ser apresentadas, tanto quanto seja praticavel, de forma sistematica. Na
determinagdo de forma sistematica, a entidade deve considerar os efeitos sobre a compreensibilidade e
comparabilidade das suas demonstra¢fes contabeis. Cada item das demonstracdes contabeis deve ter referéncia
cruzada com a respectiva informacgéo apresentada nas notas explicativas.

13 15. O auditor deve planejar e executar a auditoria com ceticismo profissional, reconhecendo que podem existir
circunstancias que causam distorcao relevante nas demonstracfes contabeis (ver itens A18 a A22).
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quantidade de acdes ou quotas das SPE’s detidas pelo Fundo, acompanhadas do percentual em
relacdo ao capital social da sociedade e a (in)existéncia de controle, em alegado desrespeito ao art.
24, inciso V, alinea (f), item 1, da Instrugdo CVM n° 516/2011%4,

15. Quanto ao relatdrio de auditoria, a &rea técnica destacou que a opinido expressada pela
BTMG foi no sentido de que as Demonstracdes Financeiras apresentavam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO TG ATIVO REAL em 31 de dezembro de 2018 e o
desempenho de suas operacdes e 0s seus respectivos fluxos de caixa para o periodo de 01 de julho

a 31 de dezembro de 2018, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

16. Entretanto, segundo a SNC, n&o foram cumpridos os itens 4%° e 76 do CTA 05, ja que a
terminologia exigida pelas normas de contabilidade para a expresséo das opinides néo foi utilizada

na integra.

17. Além disso, de acordo com o Relatorio, a materialidade definida pela BTMG foi de 2%
do ativo total do Fundo (R$260.081 mil) — ou seja, R$5.205 mil.

18. Entdo, a sociedade de auditoria prosseguiu com as Demonstracbes Financeiras
considerando o valor contabil dos investimentos nas SPE’s citados na referida nota explicativa 5.1.

Consequentemente, apenas 4 das 26 SPE’s estavam acima do parametro.

14 Art. 24. As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracg@es financeiras e devem incluir, no minimo, as
seguintes informacdes:

“V — informar, para os ativos financeiros de natureza imobiliaria:”

“f) para agdes ou cotas do capital de Sociedades de Propdsito Especifico — SPE informar:”

“1. quantidade de acGes ou cotas detidas e percentual em relacéo ao capital social da SPE, especificando a existéncia
ou néo de controle;”

15 4, Dessa forma, as normas contabeis aplicaveis a elaboracéo e apresentacéo das demonstracGes contabeis dos
fundos de investimento sdo aquelas consubstanciadas nas regulamentac¢des da CVM para cada modalidade de fundo,
as quais ainda ndo incorporaram plenamente e, portanto, ainda ndo requerem a adocao de todas as normas editadas
pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

167, Assim, a orientac&o é que a conclus&o dos relatdrios de auditoria a serem emitidos pelos auditores independentes
sobre as demonstrag@es contabeis de fundos de investimento deve conter a expressao especifica “..praticas contabeis
adotadas no Brasil, aplicaveis a fundos de investimentos [identificar o tipo de fundo]’, em substituico & expressdo
‘..prdticas contdbeis adotadas no Brasil’, que é utilizada na conclusdo de relatérios de auditoria sobre as
demonstracgBes contabeis de entidades que adotam integralmente as normas editadas pelo CFC. O objetivo da
identificacdo do tipo de fundo é importante porque cada fundo possui instrucfes especificas que poderdo ser
modificadas futuramente em momentos diferentes.
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19. Porém, alegou a area técnica que, se os auditores tivessem avaliado pelos valores brutos,

sem deducéo das dividas, provavelmente existiriam outros ativos acima da materialidade fixada.

20. Dentre as investidas, conforme descrito no Relatério, a PMC Shopping (atual TG Mall

Incorporagdes Ltda.) (“PMC Shopping”) representava 36,4% do total aportado pelo Fundo®’. Por
sua vez, segundo a SNC, 99,99% dos ativos totais da PMC Shopping seriam, a €época,
representados por investimentos na PMC Shopping Construcdo e Engenharia S.A. (atual Brasil
Center Shopping S.A) (“PMC Construcdes e Engenharia”) — da qual a primeira seria detentora de
66,40% das agdes.

21. Consoante narrado pela area técnica, a PMC Construcdo e Engenharia era, ao tempo dos
fatos, proprietaria do Shopping Paraiso Mega Center — BR-040 — Valparaiso de Goias/GO

(“Shopping Paraiso Mega Center”), o qual, de acordo com laudo de avaliacdo emitido em

25.02.2019 pela Binswanger Brasil Ltda. (“Laudo de Avaliacdo” e “Binswanger”,

respectivamente), seria avaliado em R$115.241 mil, calculados com base nas vendas realizadas
até 31 de dezembro de 2018.

22. O referido laudo foi analisado em 15.03.2019 pela Make Consultoria de Avaliac6es
Empresariais Ltda. (“Make”), que teceu as seguintes consideragdes: (i) auséncia de especificacao,
no trabalho, da avaliacdo desempenhada, com indicacdo do grau de fundamentacédo alcancado, o
que resultou na posicdo da Make pela ndo adequacdo do cumprimento deste critério; (ii) nédo
exploracdo de cenarios otimistas e pessimistas para a construcdo de uma faixa/intervalo entre o
valor médio central apontado a partir do cenario referencial adotado; (iii) sugestdo para a utilizacao
de cenério parcial pessimista, dado o periodo recessivo de mercado; e (iv) ndo localizacdo da
Anotacdo de Responsabilidade Técnica (“ART”) no laudo. Por fim, concluiu que “o laudo em
questdo esté alinhado as boas técnicas das metodologias de avaliacdo de empresas a valor de

mercado para venda”.

23. Em relacdo ao primeiro ponto, a SNC ponderou que a ndo especificacdo da avaliacdo e

do grau de fundamentacdo prejudicaram a seguranca esperada na avaliacdo do valor do imdvel,

1" Doc. 1428372 —fls. 19.
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que gerou um ajuste patrimonial na ordem de R$32.095 mil no patriménio liquido da PMC
Shopping, principal ativo do Fundo — montante que representa praticamente trés vezes o resultado
com equivaléncia patrimonial dos ativos financeiros de natureza imobiliaria obtido pelo Fundo
(R$ 11.234 mil). Ainda, de acordo com a &rea técnica, se ndo fosse este ajuste no valor do imovel,

o Fundo teria, na verdade, tido prejuizo no referido exercicio social.

24. Por sua vez, em relacdo ao quarto ponto, a area técnica destacou que a falta da ART no
Laudo de Avaliacgdo infringiu a obrigatoriedade do documento em laudos de avaliacdes de imdveis,
em linha com o disposto no art. 1° da Lei n° 6.496, de 07 de dezembro de 19778, e nos arts. 2°!° e
3920 da Resolugdo n° 1025/2009, do Conselho Federal de Engenharia, Arquitetura e Agronomia
(CONFEA).

25. Assim, considerando a relevancia das analises realizadas pela Make, a opinido da area
técnica € que a BTMG deveria, ao menos, ter elaborado um pardgrafo de énfase sobre as
considerac@es no relatério das Demonstracdes Financeiras. Ademais, vale ressaltar que, salvo a
referida avaliacdo da Make, ndo foram protocolados quaisquer outros exames ou comentarios

adicionais relacionados ao citado laudo.

26. Por fim, dados os indicios de autoria e materialidade, o Relatorio sugeriu a instauracao
de processo administrativo sancionador, resumidamente, pelos seguintes motivos, relacionados a
elaboracdo das DemonstracGes Financeiras: (i) ndo observancia dos preceitos legais, sobretudo o
item 7 do CTA 05, na elaboracédo do relatdrio de auditoria, impactando no grau de confianca da
BTMG,; (ii) aceitacdo das notas explicativas com procedimentos inadequados, em descompasso

com exigéncias legais e normativas, destacando-se a diferenga entre os valores apresentados na

18 Art 1° - Todo contrato, escrito ou verbal, para a execucéo de obras ou prestacdo de quaisquer servigos profissionais
referentes a Engenharia, a Arquitetura e a Agronomia fica sujeito a ‘Anotacéo de Responsabilidade Técnica’ (ART).
19 Art. 2° A ART ¢é o instrumento que define, para os efeitos legais, 0s responsaveis técnicos pela execucdo de obras
ou prestacéo de servigos relativos as profissdes abrangidas pelo Sistema Confea/Crea.

20 Art. 3° Todo contrato escrito ou verbal para execucdo de obras ou prestacdo de servigos relativos as profissdes
abrangidas pelo Sistema Confea/Crea fica sujeito ao registro da ART no Crea em cuja circunscricéo for exercida a
respectiva atividade.

Paragrafo Gnico. O disposto no caput deste artigo também se aplica ao vinculo de profissional, tanto a pessoa juridica
de direito publico quanto de direito privado, para o desempenho de cargo ou funcao técnica que envolva atividades
para as quais sejam necessarios habilitacao legal e conhecimentos técnicos nas profissdes abrangidas pelo Sistema
Confea/Crea.
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nota explicativa 5.1 e o balango patrimonial, prejudicando a credibilidade perante o0 mercado; e
(iii) acatamento, para fins de elaboracdo das Demonstracdes Financeiras, do Laudo de Avaliacdo
sem as consideracOes da Make sobre o documento, colocando em ddvida o valor atribuido ao ativo
imobiliario que gerou expressivo impacto nos resultados do Fundo.

Da Proposta de Celebragdo de Termo de Compromisso

217. Em seguida, a GNA encaminhou o Oficio n° 263/2020/CVM/SNC/GNA (“Segundo
Oficio”), em 07.08.20202, solicitando esclarecimentos complementares acerca das red flags

identificadas no Relatdrio, em 15 (quinze) dias Uteis contados do recebimento.

28. Assim, a BTMG se manifestou, em 27 de agosto de 2020??, demonstrando interesse na
apresentacdo de proposta de termo de compromisso. Por esse motivo, também solicitou extensédo
do prazo para envio da resposta ao Segundo Oficio — o que foi aceito pela &rea técnica em
31.08.2020%,

29. Ato subsequente, a BTMG apresentou sua proposta de termo de compromisso, em
14.09.2020 (“Proposta TC)?*, na qual propds, em troca da extingio de punibilidade, a realizagdo
de um “Programa de Educagdo Continuada Especial” — treinamento interno por meio de
seminarios com 16 horas de duracdo — e outras atividades de capacitacdo de modo a difundir
conhecimentos de trabalhos de auditoria e das regras de constituicdo e funcionamento de fundos

de investimento imobiliario (FII’s) e fundos de investimento em participagdes (FIP’s).

30. Considerando a Proposta TC, a Procuradoria Federal Especializada junto a CVM (“PEE-
CVM”) elaborou o Parecer n° 00058/2020/GJU, em 05.10.2020%, opinando pela existéncia de
Obice juridico a celebragdo do termo de compromisso por auséncia de algum mecanismo previsto

para a correcao das irregularidades apontadas.

31. Assim, o Comité de Termo de Compromisso desta CVM, em reunido realizada em

21 Doc. 1428372 —fls. 76-78.
22 Doc. 1428372 —fls. 83.
2 Doc. 1428372 —fls. 85.
24 Doc. 1428372 —fls. 87-91.
% Doc. 1428372 — fls. 96-99.

PAS CVM n° 19957.010272/2021-80 — Relatério — Pagina 9 de 25


file:///M:/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP 20050-901 — Brasil — Tel: (21) 3554-8686
Rua Cincinato Braga, 340/2°, 3° e 4° Andares, Bela Vista, S&o Paulo/SP — CEP 01333-010 — Brasil — Tel: (11) 2146-2000
SCN Q.02 — BI. A — Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF — CEP 70712-900 — Brasil — Tel: (61) 3327-2030/2031

WWW.Ccvm.gov.br

17.11.2020%%, também rejeitou a Proposta TC, e sugeriu uma contraproposta nos seguintes termos

— cabendo aos proponentes envio de manifestacédo até 30.11.2020 (“Contraproposta TC”):

i. BTMG pagaria a esta CVM, em parcela Unica, o valor de R$312.000,00 (trezentos e doze

mil reais); e

ii.  Cristina Oliveira pagaria a esta CVM, em parcela Unica, o valor de R$144.000,00 (cento e

guarenta e quatro mil reais).

32. Entdo, a BTMG apresentou suas consideragdes a Contraproposta em 25.11.2020%,
propondo aditamentos e resultando no que segue (“Proposta Aditada TC”):

i. BTMG pagaria a esta CVM, em 10 (dez) parcelas mensais, o valor de R$31.200,00 (trinta

e um mil e duzentos reais); e

ii.  Cristina Oliveira pagaria a esta CVM, em 10 (dez) parcelas mensais, o valor de
R$14.400,00 (quatorze mil e quatrocentos reais).

33. No entanto, o Comité de Termo de Compromisso, em reunio realizada em 08.12.2020%¢,
rejeitou a Proposta Aditada TC, e reiterou sua Contraproposta — dando prazo para manifestacdo da

sociedade de auditoria.

34. Em 28.01.2021%°, a BTMG, solicitando reavaliagdo dos critérios empregados pelo
referido comité, submeteu nova proposta de termo de compromisso, nos moldes abaixo (“Proposta
Final TC”):

i. BTMG pagaria a CVM, em 10 (dez) parcelas mensais, o valor de R$50.000,00 (cinquenta

mil reais); e

ii.  Cristina Oliveira pagaria a esta CVM, em 10 (dez) parcelas mensais, o valor de
R$25.000,00 (vinte e cinco mil reais).

2% Doc. 1428372 — fls. 100.

21 Doc. 1428372 — fls. 102-105.
2 Doc. 1428372 — fls. 108-112.
2 Doc. 1428372 — fls. 134-205
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35. Porém, o Comité de Termo de Compromisso®® opinou junto ao Colegiado desta CVM3!
pela rejeicdo da Proposta Final TC apresentada pela BTMG e por sua responsavel técnica, Cristina
Oliveira, considerando que, pelo valor, o termo de compromisso, se firmado, seria insuficiente
para desestimular praticas semelhantes, proposta essa que foi acompanhada pelo Colegiado, em
04.05.2021%2,

Da Continuacéo do Processo Administrativo

36. Diante da rejeicdo das propostas de termo de compromisso, a GNA enviou a sociedade
de auditoria, em 14.06.2021, o Oficio n° 206/2021/CVM/SNC/GNA (“Terceiro Oficio” e, em

conjunto com o Primeiro Oficio e o Segundo Oficio, os “Oficios)®, reiniciando a contagem do

prazo de resposta de 15 (quinze) dias Uteis do Segundo Oficio a partir do recebimento deste

Terceiro Oficio.

37. Assim, a BTMG disponibilizou, em 02.07.20213* e em 05.07.2021%, esclarecimentos
complementares com o objetivo de evitar que a SNC lavrasse termo de acusacdo contra 0s
investigados, na forma do art. 4°, inciso |, alinea (b)%, bem como o §1°%, da Instrucio CVM n°

607/2019 - vigente a época.

38. Inicialmente, a sociedade de auditoria alegou que as red flags apontadas no Relatério —
quais sejam, (i) a ndo utilizacdo da expressao especifica exigida pelas normas contabeis, (ii) a

auséncia, na nota explicativa n® 5.i, de comentario sobre o saldo das SPE’s; (iii) a falta de

% Doc. 1428372 — fls. 206-213.

%1 Doc. 1428372 — fls. 214-233.

%2 Doc. 1279904.

3 Doc. 1428372 — fls. 238-239.

% Doc. 1428372 — fls. 243-317.

% Doc. 1428372 — fls. 320-394.

36 Art. 4° Considerando as informac@es obtidas na investigacéo das infracGes administrativas, as superintendéncias
poderdo: | — deixar de lavrar termo de acusacgdo nos casos em que: [...] b) restar demonstrada a pouca relevancia
da conduta, a baixa expressividade da ameaca ou da leséo ao bem juridico tutelado e a possibilidade de utilizacao
de outros instrumentos ou medidas de supervisdo que julgarem mais efetivos;

37 § 1° Na avaliac&o da relevancia da conduta ou da expressividade da ameagca ou lesdo ao bem juridico, podem ser
utilizados os seguintes parametros, dentre outros: | — o grau de reprovabilidade ou da repercussdo da conduta; Il —
a expressividade de valores relacionados a conduta; 11 — a expressividade de prejuizos causados a investidores e
demais participantes do mercado; IV — o impacto da conduta na credibilidade do mercado de capitais; V — 0s
antecedentes das pessoas envolvidas; VI — a boa-fé das pessoas envolvidas; VII —a regularizagéo da suposta infracdo
pelo administrado; e VIII — o ressarcimento dos investidores lesados.
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referéncias cruzadas nos itens das Demonstrac6es Financeiras, bem como de mencéo a quantidade
de acdes e/ou quotas detidas pelo Fundo e o percentual do capital social que representam; e (iv) a
inexisténcia de consideragcdes préprias da BTMG, tanto nos papéis de trabalho quanto nas
Demonstragdes Financeiras consolidadas, sobre o Laudo de Avaliacdo do ativo mais relevante
investido pelo Fundo — ndo teriam prejudicado a esséncia da auditoria realizada no Fundo,
tampouco alterado o valor de seus ativos. Ademais, ndo teriam induzido quaisquer quotistas a erro,

ou causado quaisquer dados efetivos a eles ou ao mercado como um todo.

39. Em relagdo ao primeiro ponto, argumentou que a diferenga textual em nada alterou a
conclusdo da auditoria ou alterou o patriménio do Fundo, ja que o exame foi realizado em
conformidade com as normas de contabilidade aplicaveis. Além disso, foi indicado que, na nota
explicativa n® 2 das Demonstrac6es Financeiras, consta a expresséo exigida pelo item 07 do CTA

05, conforme o print abaixo®:

2 Apresentacao e elaboracio das demonstragées financeiras

As demonstracBes financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento imobiliarios, regulamentados pela
Instrucdo n® 516/11 e 472/08 da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), as alteractes
posteriores e pelos pronunciamentos técnicos do Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC), com a convergéncia internacional das narmas contabeis.

40. Por sua vez, sobre a segunda questdo levantada pela area técnica quanto ao montante
auferido pelas SPE’s, destacou as seguintes consideragdes tracadas, a titulo de énfase, nas

Demonstragdes Financeiras®:

Investimentos em Sociedades de Propésito Especifico - SPE's avaliados pelo método
de equivaléncia patrimonial

Conforme detalhado na nota explicativa n® 5, os investimentos em cotas de participacao em
Sociedades de Propdsito Especifico - SPE’s detidos pelo Fundo, sdo avaliados pelo método
de equivaléncia patrimonial, conforme estabelecido pela Instrugdo CVM n® 579/16, aplicavel
aos Fundos de Investimento em Participagdes. A Administradora do Fundo realizou a
avaliagdo da equivaléncia patrimonial com base no balancete encerrado em 30 de novembro
de 2018, considerando o periodo maximo permitido de defasagem de até dois meses antes
da data das demonstragoes financeiras do fundo investidor. Nossa opinido ndo esta
ressalvada em funcdo desse assunto.

% Doc. 1428372 —fls. 15.
% Doc. 1428372 —fls. 4.
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41. Ainda, alegou que a referida nota explicativa n° 5.i apresenta os valores corretos dos
saldos contabeis dos investimentos do Fundo nas SPE’s em 30.06.2018 e 31.12.2018, mas sem
indicacdo das distribuicdes de capital realizadas nesse periodo — que totalizariam a diferenca de
R$3.606 mil apontada pelo Relatdrio —, tampouco da quantidade de agdes e/ou quotas detidas pelo
Fundo e o percentual que representam do capital social, em descumprimento ao art. 24, inciso V,
alinea (f), item 1, da Instrucdo CVM n° 516/2011.

42, A despeito da infragdo, afirmou que, no entendimento da BTMG, essas omissdes nao
teriam comprometido a leitura das Demonstragcfes Financeiras ou alterado o patrimonio do Fundo

e, consequentemente, nao teriam gerado prejuizo a investidores.

43. Quanto ao terceiro apontamento do Relatério, iniciou argumentando que a
responsabilidade pela correta e adequada preparacéo e divulgacdo das demonstragdes financeiras

de fundos de investimento seria do administrador.

44, Também destacou que, apesar dos valores individualizados nas SPE’s terem sido
apresentados pelo total, incluindo o montante a integralizar, o total dos investimentos é igual aos

valores presentes no respectivo balanco patrimonial, nos grupos de ativo e passivo.

45, Ainda, a despeito da ndo indicacdo, por meio de referéncia cruzada, da divergéncia de
R$3.606 mil no saldo das SPE’s — valor abaixo da materialidade da auditoria estipulada para a
auditoria —, essa diferenca foi apresentada e destacada na respectiva demonstracao do resultado do

exercicio.

46. A BTMG também salientou que, no seu entendimento, pelos motivos acima, a
inconsisténcia ndo necessariamente teria que ser objeto de qualificacdo no relatorio de opinido das
Demonstragdes Financeiras, e ndo teria prejudicado investidores, ja que o patriménio do Fundo

ndo teria sido alterado.

47. Em seguida, sobre o quarto item do Relatorio, afirmou que a utilizacéo, pela BTMG, do
Laudo de Avaliagéo, elaborado por outra auditoria independente foi pautada pelas prerrogativas
da NBC TA 620.

48. Além disso, ressaltou que o referido Laudo de Awvaliacdo foi assinado por dois
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engenheiros devidamente registrados no Conselho Regional de Engenharia e Agronomia do
Estado de Sdo Paulo (CREA)*,

49. Realcou, também, que as consideracOes realizadas pela Make no Laudo de Avaliacéo
ndo afetaram a anélise consolidada no referido documento, j& que, ao final, concluiu que o referido
parecer estaria alinhado as boas técnicas das metodologias de avaliacéo de empresas a valor de
mercado para venda. Ainda, alegam que esse tema foi objeto de ampla discussdo entre BTMG e
Make.

50. Ademais, argumentou que, pelo fato de a avaliacdo utilizar o método da renda — e, por

isso, poder ser realizado por diferentes profissionais — ndo seria necessaria a ART.

51. Por fim, sustentou que ndo houve danos aos cotistas ou ao mercado, ja que o Fundo é
organizado sob a forma de condominio fechado, e que eventuais inconsisténcias ndo teriam

implicado em qualquer prejuizo, posto que ndo se estava em “periodo de movimentagdo”.

52. Com base nas informag6es apuradas, a SNC emitiu o Parecer Técnico n°® 279/2021-
CVMI/SNC/GNA, em 09.12.2021 (“Parecer”)*!, no qual, para além de reforcar as colocagdes do
Relatorio, observou, na secdo de énfase do relatério de auditoria das Demonstracdes Financeiras,
que a avaliagdo dos investimentos do Fundo nas SPE’s ocorreu pelo método de equivaléncia
patrimonial, conforme estabelecido pela Instrucdo CVM n° 579/16, aplicavel aos Fundos de

Investimento em Participacdes*?.

53. Entretanto, a citada instrucdo ¢ aplicavel aos FIP’s — e ndo aos FII's, categoria do Fundo
sob analise. Por esse motivo, a SNC salientou a importancia de, em sua opinido, ter sido
mencionado, nas Demonstragdes Financeiras, 0 CPC 18 (R2), de 07.12.2012, sobre investimentos

em coligadas e controladas.

40 Nesse sentido, a SNC pontuou, no Parecer, que o Laudo de Avaliacdo foi assinado por Isabela Dora Costa
Monastersky Mrics (CREA/SP 506.007.193-1) e Nilton Molina Neto (CREA/SP 506.893.304-8) (1428372 —fls. 415).
41 Doc. 1428372 — fls. 408-420.

42 «Conforme detalhado na nota explicativa n° 5, os investimentos em cotas de participacdo em Sociedades de
Proposito Especifico — SPE’s detidos pelo Fundo, sdo avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial, conforme
estabelecido pela Instrugdo CVM n° 579/16, aplicavel aos Fundos de Investimento em Participagdes.” (Doc. 1428372
—fls. 4)
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54. Sobre tais considerac@es, a BTMG alegou ter citado a Instru¢do CVM n° 579/2016 com
0 objetivo de salientar o cumprimento dos requisitos do referido art. 8° da mesma norma*3, que
versa sobre o lapso temporal méximo entre as informacdes da investida e da investidora — matéria
objeto do CPC 18 (R2). Inclusive, destacaram a similaridade da linguagem entre 0 §84° do art. 8° e
o item 34 do CPC 18 (R2)*, demonstrando a consonéncia das previsdes sobre o periodo maximo

permitido de defasagem de até 2 (dois) meses.

55. Ainda, afirmaram ter citado a norma inaplicavel aos FII’s pela similitude com o CPC 18
(R2), trazido pela SNC.

56. Porém, a éarea técnica ressaltou a inexisténcia de defasagens entre as datas de
encerramento das demonstrac6es financeiras do Fundo, da PMC Shopping e do Shopping Paraiso

Mega Center — todas encerradas em 31.12.2018.

57. Logo, os esclarecimentos adicionais prestados pela BTMG néo alteraram as conclusdes

atingidas pela area técnica no Relatorio, e a SNC entendeu que havia elementos conclusivos

43 Art. 8° Os investimentos em entidades controladas, coligadas e em empreendimentos controlados em conjunto, dos
fundos de investimento que ndo sejam qualificados como entidades de investimento, devem ser avaliados em
conformidade com a norma contabil que trata de investimento em coligada, controlada e em empreendimento
controlado em conjunto e de negécios em conjunto.

§ 1° Os fundos de investimento que ndo sejam qualificados como entidades de investimento devem apresentar
exclusivamente demonstracfes contabeis individuais.

§ 2° O 4gio fundamentado em rentabilidade futura ou ganho por compra vantajosa e a mais-valia originados na
aquisicdo de investimentos devem ser contabilizados de acordo com a norma contébil especificada no caput deste
artigo.

§ 3° As demonstracOes contabeis das entidades investidas, utilizadas para aplicacdo do método da equivaléncia
patrimonial, devem ser levantadas na mesma data das demonstragfes contébeis do fundo investidor.

§ 4° Na impossibilidade de cumprimento do disposto no paragrafo anterior, admite-se a utilizacdo de demonstragdes
contabeis das investidas em um periodo maximo de defasagem de até dois meses antes da data das demonstragdes
contabeis do fundo investidor.

§ 5° As demonstragdes contabeis das investidas devem ser ajustadas em decorréncia dos efeitos de transagdes e
eventos significativos que ocorrerem durante o periodo de defasagem em relagdo a data das demonstracdes contéabeis
do fundo investidor.

4 34. De acordo com o disposto no item 33, quando as demonstragles contabeis da investida utilizadas para
aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial forem de data diferente da data usada pelo investidor, ajustes
pertinentes devem ser feitos em decorréncia dos efeitos de transagdes e eventos significativos que ocorrerem entre
aquela data e a data das demonstragdes contabeis do investidor. Independentemente disso, a defasagem maxima entre
as datas de encerramento das demonstracdes da investida e do investidor ndo deve ser superior a dois meses. A
duracao dos periodos abrangidos nas demonstracfes contabeis e qualquer diferenga entre as respectivas datas de
encerramento devem ser as mesmas de um periodo para outro.
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quando a autoria e materialidade das infracdes as normas contabeis para a instaura¢do de um termo

de acusacdo.
I11. ACUSACAO

58. A SNC lavrou Termo de Acusagdo, em 15.02.2022 (“Termo de Acusacdo”)*, em face

de BTMG e de Cristina Oliveira, propondo a responsabilizacdo dos Acusados por inobservancia
das normas emanadas pelo Conselho Federal de Contabilidade (“CFC”) sobre informacéo contabil
histdrica*, em infracéo ao art. 20 da Instrugdo CVM n° 308/99, reiterando os fatos e 0s argumentos
apresentados no Relatério e no Parecer.

59. Ao analisar as respostas aos Oficios encaminhados em fase de instrucdo, em relacdo a
auséncia da expressao especifica exigido pelo item 07 do CTA 054, a presenca da redacéo na nota
explicativa n® 2 ndo seria, na opinido da area técnica, suficiente para considerar o atendimento do
requisito legal, j& que o CTA 05 visa orientar os auditores independentes na emissdo do relatério

sobre as demonstracfes contabeis — e ndo na elaboracao das notas explicativas.

60. Em relacdo as divergéncias dos valores apresentados no balanco patrimonial e na nota
explicativa n° 5.i, a Acusagdo enfatizou que algumas — inclusive a diferenca de R$3.606 mil
referente ao saldo dos investimentos do Fundo nas SPE’s — sdo erros de soma. Além disso, a
auséncia de explicacdo sobre as minucias dos célculos que conduzem o montante dos ativos das
SPE’s de R$230.290 mil a R$102.932 mil nas Demonstragdes Financeiras — inclusive na nota

explicativa, que € um campo justamente destinado ao fim de explicar — desrespeitam o item 7 da

4 Doc. 1442127.

4 Mais especificamente, o item 7 do CTA 05, o item 8 da NBC TA 500 (R1), o item 1 da NBC TA 620 e 0 item 7 da
NBC TA 705.

477. Assim, a orientac&o é que a conclus&o dos relatdrios de auditoria a serem emitidos pelos auditores independentes
sobre as demonstragoes contabeis de fundos de investimento deve conter a expressao especifica ‘...praticas contdabeis
adotadas no Brasil, aplicaveis a fundos de investimentos [identificar o tipo de fundo]’, em substituico & expressédo
‘..praticas contabeis adotadas no Brasil’, que é utilizada na conclusdo de relatdrios de auditoria sobre as
demonstracgBes contabeis de entidades que adotam integralmente as normas editadas pelo CFC. O objetivo da
identificacdo do tipo de fundo é importante porque cada fundo possui instrucfes especificas que poderdo ser
modificadas futuramente em momentos diferentes.
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NBC TA 705%, ja que ndo esclarecem ao leitor a razio da distor¢io, o que deveria ser enderecado

por meio de uma opinido com ressalva.

61. Por sua vez, a SNC também refutou o argumento dos Acusados no sentido de que a falta
de indicagdo das agdes e/ou quotas detidas pelo Fundo nas SPE’s, acompanhado do percentual do
capital social que representariam, ndo teriam gerado prejuizo aos investidores ou alterado o
patrimonio calculado do Fundo, uma vez que a auséncia de prejuizo ndo afasta o descumprimento
de normas de contabilidade — mais especificamente, do item 7 da NBC TA 705, ja que ndo consta

ressalva sobre o tema no relatério de auditoria.

62. Em seguida, quanto a utilizacdo do Laudo de Avaliacdo do Shopping Paraiso Mega
Center pela BTMG, a area técnica discordou que a sociedade de auditoria teria se pautado nas
prerrogativas da NBC TA 620, uma vez que essa regra se aplica, segundo o item 1 da citada norma,
a responsabilidade do auditor em relacdo ao trabalho de pessoa ou organizacdo em area de
especializacao que ndo contabilidade ou auditoria, quando esse trabalho € utilizado para ajudar
o auditor a obter evidéncia de auditoria suficiente e apropriada®® — e nfo a utilizac&o pelo auditor
do trabalho de pessoa ou organizacdo com especializacdo em area que ndo contabilidade ou
auditoria, em que o trabalho nessa area é usado pela entidade para ajuda-la na elaboracédo das

demonstragdes contabeis®®, como seria o caso em tela>’.

63. Ainda, como a contratante do referido Laudo de Avaliacéo foi a propria PMC Construcéao

48 7.0 auditor deve expressar uma “Opinido com ressalva” quando:

(a) ele, tendo obtido evidéncia de auditoria apropriada e suficiente, conclui que as distor¢es, individualmente ou em
conjunto, sdo relevantes, mas nao generalizadas nas demonstracgdes contabeis; ou

(b) ndo é possivel para ele obter evidéncia apropriada e suficiente de auditoria para fundamentar sua opinido, mas
ele conclui que os possiveis efeitos de distorgdes ndo detectadas sobre as demonstragles contabeis, se houver,
poderiam ser relevantes, mas néo generalizados.”

49 «1. Esta Norma trata da responsabilidade do auditor em relacdo ao trabalho de pessoa ou organizacdo em area
de especializacdo que néo contabilidade ou auditoria, quando esse trabalho é utilizado para ajudar o auditor a obter
evidéncia de auditoria suficiente e apropriada.

50 2. Esta Norma ndo trata de: [...] (b) utilizacdo pelo auditor do trabalho de pessoa ou organizacdo com
especializagdo em area que nado contabilidade ou auditoria, em que o trabalho nessa area é usado pela entidade para
ajuda-la na elaboragéo das demonstracdes contabeis (especialista da administracéo), que é tratada pela NBC TA
500 — Evidéncia de Auditoria, itens A34 a A48).

51 Vale ressaltar que o Laudo de Avaliacdo foi elaborado pela Binswanger e analisado pela Make — ambas nédo
classificadas como sociedades de contabilidade ou de auditoria.
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e Engenharia — e ndo a BTMG — a Acusacao entendeu que deveria ter sido seguido o item 8 da
NBC TA 500 (R1)%.

64. Finalmente, o argumento dos Acusados no sentido de que a ART n&o seria necesséria,
posto que o laudo em questdo poderia ter sido elaborado por diferentes profissionais (como
economistas, administradores e contadores) também foi rejeitado pela SNC — haja vista que 0s
signatarios do Laudo de Avaliacdo eram engenheiros e, entdo, deveriam ter respeitado as regras
atinentes a profissdo. Assim, considerando que, na visao da area técnica, era obrigatoria a presenca
da ART no Laudo de Avaliacdo, a BTMG deveria, para se desonerar, ter feito uma ressalva sobre
a auséncia do documento, em conformidade com o item 7 da NBC TA 705. No entanto, ndo o fez

— e teria, por consequéncia, descumprido a citada norma contabil.

65. Logo, a Acusagéo concluiu, diante de elementos suficientes de autoria e materialidade,
que a BTMG e sua sdcia responsavel técnica Cristina Oliveira deixaram de observar o item 7 do
CTA 05, o item 8 da NBC TA 500 (R1), o item 1 da NBC TA 620 e o item 7 da NBC TA 705 na
revisao das DemonstracGes Financeiras para o exercicio social encerrado em 31.12.2018 do Fundo,

consequentemente infringindo o art. 20 da Instrugdo CVM n° 308/1999.

66. Por fim, ante o exposto, a SNC pugnou pela aplicacdo das penalidades previstas no art.
11 da Lei n° 6.385/1976.

IVv. MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA

67. A PFE-CVM se manifestou, em 22.03.2022%, pela concordéncia do disposto no Termo
de Acusagéo ao disposto no art. 7° da Resolu¢cdo CVM n° 45/2021.

52 8. Se as informagdes a serem utilizadas como evidéncia de auditoria forem elaboradas com a utilizagdo de um
especialista da administracdo, o auditor deve, na medida necessaria, levando em conta a importancia do trabalho
desse especialista para os propdsitos do auditor (ver itens A34 a A36):

(a) avaliar a competéncia, habilidades e objetividade do especialista (ver itens A37 a A43);

(b) obter entendimento do trabalho do especialista (ver itens A44 a A47); e

(c) avaliar a adequacéo do trabalho desse especialista como evidéncia de auditoria para a afirmagéo relevante (ver
item A48).

%3 Doc. 1467949.
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V. RAZzOES DE DEFESA

68. Regularmente citados®, os Acusados apresentaram, em 31.05.2022, suas razdes de

defesa> de forma tempestiva e conjunta.

69. No mérito, apresentaram os argumentos divididos em quatro escopos, sustentando, em

sintese, que:

a. Da alegada inobservancia do CTA 05 — emissdo do relatério do auditor

independente sobre demonstragdes contabeis de fundos de investimento

o item 7 do CTA 05 — dispositivo indicado pela Acusacdo com a redacdo que
deveria constar nas Demonstracfes Financeiras — seria apenas uma orientacao,
sem carater impositivo, cujo objetivo seria facilitar a leitura pelos usuarios.
Assim, esse texto seria apenas uma sugestdo, mas tal finalidade de clareza
poderia ser atingida de outras maneiras — inclusive, no caso, por meio da nota
explicativa n° 2, parte integrante das Demonstra¢cdes Financeiras, que conteria o
exato conteddo exigido pela norma. Apesar de a redacdo ndo estar no préprio
relatorio de auditoria, como ela consta na referida nota explicativa, ndo haveria

impacto no grau de confianga na conduta da sociedade de auditoria.

b. Da suposta inadequacgdo das notas explicativas (mais especificamente, da nota

explicativa n° 5.i)

em relacdo a “imperfeicdo” da referéncia cruzada conectando o saldo dos
investimentos nas SPE’s em 31.12.2018 e o montante apresentado no valor
patrimonial, a nota explicativa n® 5.1 teria sido vinculada a dois itens do balango
patrimonial, quais sejam, (a) Ativos financeiros de natureza Imobiliaria
Investimentos Sociedades de propdsito especifico — SPE, e (b) Exigivel a longo
prazo Cotas a integralizar em SPE. Ademais, ressaltaram parecer “abusivo” 0

argumento da Acusacdo quanto a necessidade de referéncia cruzada e explicacéo

% Docs. 1487817 e 1487833.

% Doc. 1518745.
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detalhada sobre a origem desse valor, uma vez que ndo seria necessario
“raciocinio complexo” para compreender que o montante liquido apresentado no
quatro de R$102.932 mil é representativo do saldo da conta ativa (R$230.290
mil) deduzido do saldo da conta passiva (R$127.357 mil).

iii.  quanto a auséncia de indicacdo das participacGes societarias, reconheceram que
a nota em questdo ndo observou estritamente o disposto no art. 24, inciso V,
alinea (f), item 1, da Instrugdo CVM n° 516/2011. Entretanto, defendem que a
caréncia de informacGes sobre a quantidade de agdes e/ou quotas das SPE’s
detidas pelo Fundo nédo deveria desqualificar completamente a nota explicativa

n°5.i.

iv.  sobre a disparidade de R$3.606 mil entre os valores apresentados relacionados
as SPE’s — 0 que, segundo a area técnica, colocaria em divida o emprego do
ceticismo profissional exigido por parte dos Acusados — essa diferenca
corresponderia ao montante dos resultados distribuidos pelas investidas no
periodo, conforme indicado separadamente na demonstracdo de resultados (no
item Ativos Financeiros de Natureza Imobiliaria) e esclarecido anteriormente a
esta CVM. Ainda, ressaltaram que ndo ha indicacdo de que o quadro
representava as movimentagdes relacionadas a cada uma das SPE’s, e que a
incompreensdo, por parte da SNC, da l6gica utilizada pela BTMG de desconto
dos lucros distribuidos ndo poderia culminar em suposta ndo utilizacdo do

ceticismo profissional requerido pelas normas contabeis.

v.  por fim, quanto a imputagdo de que seria inadequada a citacdo da Instru¢do CVM
n°579/2016, a reputam a um “equivoco na analise da acusag¢do”, refor¢ando que
foram utilizados papéis de trabalho das SPE’s com data base de 31.11.2018 por
escolha do proprio administrador do fundo, apesar das informacgdes das
investidas enviadas a CVM ser de 31.12.2018. Assim, repetem que as diferencas
eram imateriais e respeitaram o lapso temporal maximo de 2 meses previsto no

referido dispositivo normativo.
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c. Das questdes relativas a suficiéncia do Laudo de Avaliacéo

Vi.

Vii.

viii.

em relacdo a inadequacdo da utilizacdo das prerrogativas da NBC TA 620 pela
BTMG, argumentam ndo haver erro, ja que é nessa regra que Se encontram as
definigdes de “especialistas” — apesar de a NBC TA 500 (R1) discutir os
procedimentos aplicaveis pelo auditor independente se forem empregados

profissionais fora das areas de contabilidade e auditoria (como no caso).

recapitulando, expuseram que o Laudo de Avaliacdo foi elaborado pela
Binswanger — especialista da administracéo, nos termos definidos pela NBC TA
620° —, cabendo, entdo, 8 BTMG atuar conforme os ditames do item 8 da NBC
TA 500 (R1). Para tanto, a sociedade de auditoria teria contratado a Make —
especialista do auditor, também conforme o mesmo normativo®’ — para dar
suporte a andlise. Ao final, a Make constatou que o laudo em questdo estaria
alinhado as boas técnicas das metodologias de avaliacdo de empresas a valor
de mercado para venda”. Assim, alegam que o Laudo de Avaliacdo estava

adequado para o fim que se destinava.

diante desse cenério, entenderam que, provavelmente, o que teria levado a
Acusacdo a “invalidar” o Laudo de Avaliagdo seria a falta do ART no documento
— 0 que tornaria necessaria uma modificacdo/ressalva no relatorio de auditoria,

segundo a area técnica.

entdo, passaram a argumentar pela facultatividade do ART — segundo eles,
documento de cunho administrativo cuja elaboracédo é responsabilidade do

% Nesse sentido, o item 6 da NBC TA 620: Especialista da administracdo é uma pessoa ou organizagdo com
especializagdo em area que nao contabilidade ou auditoria, contratado pela administragcdo, em que o trabalho nessa
area é usado pela entidade para ajudé-la na elaboracéo das demonstracdes contabeis. Um exemplo bastante comum
no Brasil é a utilizacdo de atuario pela administracdo de uma seguradora ou de um fundo de pensado para estimar
certas provisoes.

57 Sobre esse ponto, destaca-se o item 6 da NBC TA 620: Especialista do auditor € uma pessoa ou organizagdo com
especializagdo em area que ndo contabilidade ou auditoria, contratado pelo auditor, cujo trabalho nessa area é
utilizado pelo auditor para ajuda-lo a obter evidéncia de auditoria suficiente e apropriada. O especialista do auditor
pode ser interno (um socio, ou equivalente no setor publico quando relevante, ou uma pessoa que faz parte da equipe,
incluindo equipe temporaria, da firma do auditor ou de firma da rede), ou externo (ver itens Al a A3).
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profissional, individuo ou empresa, responsavel pela execucdo do trabalho,
motivo pelo qual a penalidade aplicavel seria o pagamento de multa pecuniaria
pelo referido profissional. Prosseguiram dizendo que o ART serviria para definir
a responsabilidade dos responsaveis técnicos pelo empreendimento de

engenharia, arquitetura e agronomia.

X.  nesse sentido, na visdo dos Acusados, 0 ART ndo seria obrigatdrio, ja que a
elaboragdo de um laudo de avaliagdo por meio do método de fluxo de caixa ndo
seria um “empreendimento”, como estabelecido pela regra. Ainda, alegaram que
as normas aplicaveis ndo versariam sobre a (in)validade dos trabalhos

apresentados sem ART.

xi.  logo, a auséncia néo seria suficiente para invalidar o Laudo de Avaliagéo e, por
esse motivo, estaria afastada qualquer necessidade de modificacdo/ressalva no

relatorio de auditoria das Demonstraces Financeiras.

d. Da inexisténcia de prejuizo aos cotistas ou ao mercado; baixo potencial lesivo da

conduta

xii.  0s cotistas e 0 mercado ndo teriam sofrido danos, ja que o Fundo era organizado
sob a forma de condominio fechado — modelo no qual a entrada e saida ndo sao

permitidas.

xiii.  ainda, (i) as condutas teriam potencial ofensivo reduzido, (ii) os cotistas ndo
teriam sofrido lesdo potencial ou efetiva, (iii) 0 mercado também ndo teria
sofrido com dano efetivo, e (iv) os bons antecedentes dos Acusados afastariam
0 enquadramento das condutas como falta grave, na forma definida pelo art. 11,
83°, da Lei n®6.385/1976 e pelo art. 37 da Resolugdo CVM n° 23/2021.

70. Finalmente, discordaram que a auditoria realizada pela BTMG e o relatorio dela
resultante respeitaram as normas tecnicas profissionais aplicaveis. Nesse sentido, alegam que as
demonstracfes contdbeis ndo apresentam erros ou distor¢des relevantes, e que os valores

apresentados no balango patrimonial, na demonstracdo de resultados e no patriménio liquido
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estariam adequados, tendo sido determinados em conformidade com as normas contabeis vigentes
a época. Assim, a auditoria ndo teria sido inepta — afastando, portanto, a incidéncia do art. 20 da
Instrucdo CVM n° 308/1999 no caso em tela.

71. Ademais, apesar de reconhecerem o desvio no que tange a auséncia dos percentuais de
participacdo e de controle das investidas, entendem que isso ndo seria suficiente para invalidar
todo o0 exame. Até porque as notas explicativas — cuja responsabilidade de elaboracdo seria da
administracdo, cabendo aos auditores avaliarem apenas sua suficiéncia — contém diversas
informacdes sobre o0s investimentos, as quais, lidas em conjunto com o restante da documentacao,

supririam a falha gerada pela falta das informagdes sobre participagdes societarias das SPE’s.

72. Assim, com base nos argumentos apresentados, a defesa requereu que arquivamento do
PAS no que tange aos Acusados. Subsidiariamente, caso ndo seja esse o entendimento do
Colegiado, solicitou, considerando a primariedade de BTMG e de Cristina Oliveira, que seja

aplicada pena de adverténcia.
VI MANIFESTACAO COMPLEMENTAR DA AREA TECNICA

73. Nos termos do art. 38 da Resolugdo CVM n° 45/2021°8, a GNA apresentou manifestacéo
técnica complementar a respeito das razdes de defesa dos acusados, por meio do Parecer Técnico
n° 131/2022-CVM/SNC/GNA°.

74. Inicialmente, a area técnica refutou o argumento da defesa no sentido de que a redagédo
prescrita pelo item 7 do CTA 05 seria apenas uma orientacdo, desprovida de carater impositivo.
Isso porque o dispositivo em questdo dispde que a concluséo dos relatérios de auditoria sobre as
demonstragdes contabeis de fundos de investimento deve conter a expressdo especifica.

Ressaltaram que a palavra “deve” evidenciaria o sentido de obrigagéo, e ndo de mera opcao.

75. Além disso, também contraditou a alegagdo de que a SNC teria se equivocado ao

58 Art. 38. Apds a designacdo do Relator, a superintendéncia pode, a seu critério, oferecer manifestagdo técnica
complementar acerca das raz6es da defesa, no prazo de 30 (trinta) dias contados da reunido do Colegiado em que
houver sido realizado o sorteio ou a distribuicio por conexo.

Paragrafo Unico. Na hipotese de a superintendéncia adotar a providéncia de que trata o caput, o Relator deve abrir
igual prazo para nova manifestacdo da defesa.

% Doc. 1538507.

PAS CVM n° 19957.010272/2021-80 — Relatério — Pagina 23 de 25


file:///M:/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP 20050-901 — Brasil — Tel: (21) 3554-8686
Rua Cincinato Braga, 340/2°, 3° e 4° Andares, Bela Vista, S&o Paulo/SP — CEP 01333-010 — Brasil — Tel: (11) 2146-2000
SCN Q.02 — BI. A — Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF — CEP 70712-900 — Brasil — Tel: (61) 3327-2030/2031

WWW.Ccvm.gov.br

mencionar a referéncia indevida pela BTMG da Instrucdo CVM n°579/2016, uma vez que o Fundo
¢ um FII (portanto, sujeito a Instrucdo CVM n° 516/2011), e ndo um FIP (esse sim, sujeito a
Instrucdo CVM n° 579/2016 invocada pelos Acusados).

76. Ademais, sobre a justificativa de a BTMG ter atendido as disposi¢Ges da NBC TA 620
por ter contratado a Make para analisar o Laudo de Avaliacdo, a Acusacao entendeu que ndo foram

disponibilizadas provas contundentes dessa eventual contratacao.

77. Por fim, quanto aos demais argumentos trazidos pela defesa dos Acusados, a GNA ndo
teceu comentéarios adicionais, por entender que ja foram cobertos pelo Termo de Acusacdo e que

ndo foram apresentados novos elementos significativos.
VII.  MANIFESTAGAO COMPLEMENTAR DA DEFESA

78. Em seguida, os Acusados foram intimados para que pudessem apresentar nova
manifestacdo®’, o que fizeram tempestivamente em 11.09.2024.

79. Nessa oportunidade, disponibilizaram 6 (seis) notas fiscais, emitidas no periodo entre
marco e dezembro de 2019 pela Make ao cliente BTMG®!, com objetivo de comprovar que a
sociedade de auditoria contratava a Make para prestacdo de servicos de avaliacdo dos trabalhos de

auditoria.

80. Finalmente, reiteraram as alegacdes apresentadas em sede de defesa, e pugnaram pelo
arquivamento deste PAS ou, alternativamente, pela aplicacédo de penalidade menos gravosas, dada

a primariedade dos Acusados.
VIII. DA DISTRIBUIGAO DO PROCESSO E PAUTA PARA JULGAMENTO

81. Na reunido do Colegiado de 06.06.2023, o processo foi originalmente distribuido ao

Presidente Jodo Pedro Nascimento®?, até que, em 09.01.2024, fui designado relator®?,

% Doc. 2141712.
®1 Doc. 2141713.
62 Doc. 1798138.
8 Doc. 1956519.
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82. Em 07.10.2024, foi publicada pauta de julgamento® no diério eletrénico da CVM, em
cumprimento ao disposto no art. 49 da RCVM n° 45/2021.

E o relatorio.

Rio de Janeiro, 25 de outubro de 2024

Daniel Maeda

Diretor Relator

% Doc. 2166466.
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