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Reg. Col. 2944/23

Acusados: RSM Brasil Auditores Independentes — Sociedade Simples
Roberto Henrique Santini
Assunto: Possivel infracdo ao art. 20 da Instrugdo CVM n° 308/99 e ao art. 20 da

Resolucdo CVM n° 23/21, por inobservancia as normas brasileiras de
contabilidade para auditoria independente de informac&o contébil
Relator: Diretor Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo
Voto: Diretor Jodo Accioly

MANIFESTAGAO VOTO
1. Respeitosamente, divirjo dos fundamentos e das conclusdes do Il. Relator.

2. Apesar de legitimos os questionamentos levantados pela Acusacdo, discordo da tese
acusatéria de que os Acusados teriam infringido as alineas “a” do item 6 e “a” do item 7 da
NBC TA 705, assim como o item 15 da NBC TA 701, com isso violando o art. 20 da ICVM
308/99 e ao art. 20 da RCVM 23/2021.

3. Como transcreve o Il. Relator, os dispositivos determinam o dever do auditor de
modificar sua opinido quando houver “distorgdes relevantes” nas demonstracdes financeiras de
maneira generalizada (“como um todo” — 6-a), ou de expressar opinido com ressalva quando
houver distorgdes relevantes individuais ou em conjunto (“ndo generalizadas” — 7-a).

4. A relevancia das distor¢des foi fundamentada pela Acusagdo, com base no impacto
que a reclassificacéo teria trazido para as demonstracGes financeiras. Isto pode ser observado
do 8§33 da peca acusatoria (grifos alterados):

33. Como consequéncia das reapresentacdes compulsérias acima indicadas, o investimento na
Rio Jacutinga Participagbes S/A, inicialmente apresentado no Ativo Circulante do Balango
Patrimonial de 30/06/2020 e com o valor de R$ 56.951 mil, passou a ser apresentado com o
valor de R$ 18.000 mil e no Ativo N&o Circulante do referido balango. O que representou uma
reducdo de 68% no valor do referido investimento e de 45% no montante do Ativo Total
na data antes citada. J4 no Balango Patrimonial de 30/06/2021, o referido investimento,
inicialmente apresentado no Ativo Nado Circulante e com o valor de R$ 66.533 mil, passou a
ser apresentado com o valor de R$ 18.000 mil e também no Ativo Nao Circulante do referido
balango. Tal alteracdo representou uma redugéo de 72% no valor deste investimento e de
52% no montante do Ativo Total na referida data.

5. A acusacdo também traz, como fundamento da relevancia da distor¢éo, o argumento
de que a inconsisténcia da politica contabil com a estrutura do relatério financeiro pode
determinar a incidéncia da qualificacdo de relevancia:
20. Quanto a relevancia das distorcdes, é conveniente destacarmos que o item A4 da NBC TA
705 esclarece que uma das hipoteses de incidéncia de distorcOes relevantes nas demonstragdes
financeiras auditadas, no que tange a adequacdo das politicas contabeis selecionadas pela

administracdo, pode surgir quando as politicas contdbeis selecionadas ndo sdo consistentes
com a estrutura de relatorio financeiro aplicavel.
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6. Porém, ainda que se considere que a classificacdo como ativo circulante ao invés de
ndo circulante se subsuma a nogédo de “politica contabil ndo consistente com a estrutura do
relatorio financeiro”, com 0 grau de tolerancia a elasticidade semantica que a redacdo das
normas contabeis parece neste caso exigir, ndo ha no dispositivo mencionado a definicdo de
que uma inconsisténcia dessa ordem necessariamente constitua uma “distorgao relevante”.

7. Assim, ndo basta indicar uma politica inconsistente com a estrutura do relatorio para
que se materialize a infracdo, pois a norma diz que tal politica pode ser uma distorcao relevante,
e isso equivale a dizer que pode néo ser relevante. Se ndo houvesse fundamentagéo adicional,
estariamos diante de uma alegag&o vazia: obviamente a norma néo incide sé por poder incidir.

8. A Acusacdo poderia, por exemplo, alegar que a classificagdo como circulante tem
consequéncias concretas que afetariam a percepc¢do dos destinatarios das informacdes, como as
no¢Oes acerca da facilidade de realizacdo do ativo, possiveis reflexos em indice de liquidez
corrente, e outras questdes relacionadas, sobre as quais teria entdo a Defesa a oportunidade de
se pronunciar. Porém, limitou-se a falar, em concreto: (i) da importancia relativa do ativo em
questdo frente ao ativo total; e (ii) das redugdes que o valor sofreu com a reclassificagéo.

9. A proporcao do ativo especifico frente o ativo total, realmente, € um fator importante.
Porém, ela s6 foi complementada pela alteracdo dos valores, que foram reduzidos apds a
alteracdo da classificacdo. Assim, a Unica argumentacdo logicamente consistente da Acusacéo,
completa no sentido de articular fatos para servirem de suporte a incidéncia das normas
(especificamente a qualificacdo da distor¢cdo como relevante), acaba sendo a questdo da
alteracdo do valor.

10. No mesmo sentido, afirma o Il. Relator:

O que importa para a analise é se a necessidade de reclassificacdo e a alteracdo do método de
mensuragdo configurariam a existéncia de distorgdes relevantes. Nesse sentido, os Acusados
argumentaram que a natureza juridica do Ativo adquirido seria, de fato, equivalente a cotas de
uma sociedade, de modo que, consequentemente, a classificagdo como ativo circulante
ensejaria apenas falha pontual.

Contudo, destaco que o valor do Ativo equivalia, entre 2019 e 2020, a 75% e 65%,
respectivamente, do Ativo Total e Patriménio Liquido do Fundo, e que a alteracdo na
classificagdo e no método de mensuragdo do Ativo levou a uma reducdo de 68% no valor do
Ativo e de 45% no montante de Ativo Total no Balango Patrimonial de 30.06.2020 do Fundo.
Dessa forma, ao contrario do que sustentam os Acusados, entendo que havia sim distorcoes
relevantes nas DF’s relacionadas aos exercicios sociais findos em 30.06.2019 e 30.06.2020
haveria a legitima expectativa de que as demonstracfes financeiras estavam corretas.

11. Diversamente do Il. Relator, porém, entendo ter razéo a Defesa quando argumenta que
ndo foi a alteracdo da classificacdo e do método de mensuracdo que teria reduzido o valor do
ativo. O fator determinante dessa redugdo brusca foi, & toda evidéncia, a modificacdo
econbmica, ndo meramente contabil, pela qual passou o ativo: deixou de haver um projeto de
realizar um empreendimento imobiliario e passou a haver apenas um terreno, a ser mantido no
ativo com expectativa de valorizagdo por alteragcbes do mercado, mas ndo por alteragdes ou
beneficiamentos nas caracteristicas fisicas do ativo (como haveria no projeto de
desenvolvimento anteriormente pretendido).
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12. Embora compreenda as colocagdes do Il. Relator sobre a relevancia da classificacao
e da distincdo entre ativo circulante e ndo circulante, ndo vejo como superar a circunstancia
singela de tais argumentos nédo terem sido ventilados pela Acusacao. Pode-se — alias, deve-se —
reconhecer que a contabilizacdo como ativo circulante ao invés de ndo circulante é uma
distorcdo. Porém, as infragBes imputadas pressupdem, por texto expresso, que a distorcéo seja
relevante, tanto assim que a fundamentacdo da Acusacdo é baseada, concretamente, nas
reducdes de valor que supostamente teriam sido geradas pela reclassificagao.

13. E claro que ha uma inconsisténcia entre tratar o ndo circulante como se circulante
fosse, mas néo vejo como concordar com o raciocinio da tese acusatoria, com que concordou 0
Relator, que se apoia nessa discrepancia de valores para dizer que a distor¢cdo foi relevante,
guando a discrepancia claramente ndo decorre dessa inconsisténcia. No caso concreto, ndo
foram relevantes.

14, Cabe a ressalva, assim, de que meu entendimento sobre a falta de elementos para
caracterizar a infracdo imputada néo significa afirmar que a auditoria realizada nesse caso foi
isenta de erros. Pelo contrario, a Acusacdo bem demonstrou que houve a falha do ativo
circulante. Mas a infragdo imputada ndo é a de ndo reconhecer distor¢des. Nao se trata de uma
infracdo de reprovabilidade tanto maior quanto mais relevante for a distor¢cdo ignorada,
qualquer que seja ela. S6 ha materialidade se a distorcao for relevante. Pode-se até considerar
que, sendo relevante, quanto maior a relevancia, maior a gravidade, mas sem divida ha um
campo de distor¢des que podem vir a ser ignoradas e que, por simples ndo incidéncia do
conceito de relevante, constitui um campo cuja ocorréncia ndo importa a ocorréncia de infragéo.
Ao menos, ndo pela auditora, e a0 menos ndo a infracéo especificamente imputada nestes autos.

15. O Relator parece manifestar uma certa insisténcia com a ideia de que a reclassificagao
teria “provocado” a reducdo do valor do ativo, incorrendo na confusdo entre correlacdo e
causalidade duas vezes em seu voto (itens 16 e 22). Em que pesem seus esforcos de justificar a
gravidade do que diz ter sido um ilicito grave (§822) e apena com uma adverténcia, parece
escapar-lhe a nuance de que ndo se tratou de efeito da reclassificacdo, mas apenas de uma
mudanca do valor simultanea a reclassificacdo, ndo causada por ela.

16. Com relacdo a mensuracao do ativo, segundo a Acusacgdo, as DFs de 2019 e 2020
deveriam ter sido classificadas pelo valor de custo, e ndo pelo valor de mercado, com base no
indeferimento pelo Colegiado da CVM do recurso apresentado pelo fundo de investimento em
face ao Oficio n® 31/2021/CVVM/SIN/DLIP.

17. No entanto, o indeferimento do recurso sé veio a ocorrer em 24 de agosto de 2021.
Portanto, ndo é legitimo exigir que a Auditora tivesse identificado como distorcdo relevante a
forma de mensurar o ativo, afinal, o assunto era ainda controverso e s foi tomada uma decisédo
final com o julgamento do recurso. Mesmo que se entendesse — 0 que ndo fago — que se poderia
extrair esse entendimento desde a emissdo do oficio, ele s6 foi emitido em fevereiro de 2021,
guando os Relatorios de Auditoria de 2019 e 2020 j& haviam sido realizados.

18. Por fim, sobre o Relatorio de Auditoria referente as DFs de 2021, entendo que nao
houve erro por parte da Administradora em adotar o valor justo da gleba nua. A suspensdo do
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projeto de empreendimento imobiliario s6 veio a ocorrer em 2020, decisao inclusive divulgada
pelo fundo de investimento por Fato Relevante em 08.05.2020.

19. Em consequéncia, entendo que, sobre o Relatorio de Auditoria das DFs de 2019 e
2020, ndo havia motivos claros a época para considerar reprovavel, sob as normas que a
Acusacéo entendeu infringidas, que os Acusados ndo tenham emitido opinido com ressalva, nos
termos da alinea “a” do item 7 da NBC TA 705. Sobre o Relatério de Auditoria de 2021,
entendo que a mensuragdo do Ativo nos termos dispostos foi adequada, logo, ndo haveria razéo
para emitir opinido com ressalva.

20. Pelo exposto, concluo que as inconsisténcias apontadas pela Acusagéo e pelo voto do
Il. Relator ndo materializam as infracdes apontadas, por ndo preencherem o conceito de
distorcdes relevantes, e por ter sido adequadamente mensurado o valor do ativo, e voto pela
absolvicdo de RSM Brasil Auditores Independentes — Sociedade Simples e de Roberto
Henrique Santini das acusacdes de violagdo ao art. 20 da Instrucdo CVM n° 308/99 e ao art. 20
da Resolugdo CVM n° 23/21.

Rio de Janeiro, 3 de setembro de 2024.

Jodo Accioly

Diretor
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