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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° 19957.002475/2023-64
Reg. Col. 2944/23

Acusados: RSM Brasil Auditores Independentes — Sociedade Simples

Roberto Henrique Santini

Assunto: Apurar as responsabilidades de auditor independente e seu responsavel
técnico, por infragdo ao disposto no art. 20 da, entdo vigente, Instrugdo
CVM n° 308/99 e no art. 20 da Resolugdo CVM n° 23/21, por
inobservancia as normas brasileiras de contabilidade para auditoria

independente de informagao contabil historica — NBC TA.

Relator: Diretor Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo
RELATORIO
I OBJETO E ORIGEM
1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) instaurado pela

Superintendéncia de Normas Contabeis e de Auditoria (“SNC”, “Acusagdo” ou “Area

Técnica”) para apurar eventual responsabilidade da RSM Brasil Auditores Independentes —
Sociedade Simples (“RSM” ou “Auditora”) e do seu sdcio e responsavel técnico Roberto

Henrique Santini (“Roberto Santini” ou “Acusado” e, em conjunto a RSM, “Acusados”), por

supostamente terem descumprido o disposto no art. 20 da Instru¢do CVM (“ICVM™) n° 308/99,
entdo vigente!, e no art. 20 na Resolugdo CVM (“RCVM”) n° 23/21, em razdo de, ao realizarem
os trabalhos de auditoria das demonstragcdes financeiras anuais (“DF’s”) do Fundo de
Investimento Imobilidrio Infra Real Estate — FII (“Infra Real Estate” ou “Fundo”) para os

exercicios sociais findos em 30.06.2019, 30.06.2020 e 30.06.2021, supostamente ndo terem

observado as normas brasileiras de contabilidade para auditoria independente de informagao
contabil histdrica (“NBC TA”) emanadas pelo Conselho Federal de Contabilidade (“CFC”) no
que tange as alineas “a” do item 6 e “a” do item 7 da NBC TA 705, e ao item 15 da NBC TA
701.

! A Instrugdo CVM n° 308/99 foi revogada pela Resolugdo CVM n° 23/21.
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2. O presente PAS originou-se do Processo Administrativo CVM n

19957.002071/2022-90 (“Processo Originario™”), instaurado pela Geréncia de Normas de

Auditoria (“GNA”), que teve por objetivo avaliar eventuais desvios na performance da RSM
durante os trabalhos de auditoria sobre as demonstracdes financeiras do Fundo para os
exercicios encerrados em 30.06.2019, 30.06.2020 ¢ 30.06.20212. A Area Técnica, ao final de
sua andlise, concluiu que a RSM ndo cumpriu adequadamente as determinagdes contidas nas
alineas “a” do item 6 e “a” do item 7 da NBC TA 705 e no item 15 da NBC TA 701 nos trabalhos

de auditoria sobre as referidas DF’s do Fundo.

II. Dos FATOS
(a) Dos fatos antecedentes ao Processo Originario
3. No ambito do processo administrativo n°® 19957.004079/2017-23 (“Processo

Administrativo” ou “Processo SIN”), a Superintendéncia de Supervisao de Investidores
Institucionais (“SIN”) apurou que, em 11.09.2013, o Infra Real Estate adquiriu a¢des ordinarias
da Rio Jacutinga Participagdes S.A. (“Companhia” ou “Rio Jacutinga”), proprietdria de um
unico ativo — um terreno na cidade de Cambé-PR (“Ativo”) —, tendo como objetivo a

constru¢ao de um empreendimento imobiliario voltado ao setor logistico.

4. Em sua andlise, a SIN entendeu que havia indicios de irregularidades quanto a

contabiliza¢dao do Ativo, pois a Planner Trustee DTVM Ltda. (“Planner” ou “Administradora”),

administradora do Fundo, contabilizou o investimento na Rio Jacutinga como “titulos de
valores mobilidrios” (instrumentos financeiros), classificado no ativo circulante e avaliado a

valor justo.

5. Ainda no ambito do Processo SIN, foram constatadas (i) evidéncias de que os
fundamentos utilizados pelo Fundo como base para a apresentacdo do investimento como ativo
financeiro avaliado a valor justo representam uma infracdo objetiva ao determinado no
Pronunciamento Técnico CPC 383; e (ii) inconsisténcias na mensura¢io do valor justo do ativo

ao que determinam os requerimentos do Pronunciamento Técnico CPC 46* relacionados as

2 Doc. 1745105.
* Aplicavel a época dos fatos € aprovado pela Deliberagio CVM n° 604/2009.
4 Aprovado pela Deliberagdo CVM n® 699/2012.
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premissas que foram utilizadas no laudo de avaliacdo, indicando que tais premissas ndo foram

baseadas em um participante de mercado.

6. Isso porque, em esséncia, o Fundo adquiriu o Ativo com o objetivo de construcao de
um complexo logistico. Desta forma, no entendimento da SIN, o Ativo deveria ter sido
registrado no ativo ndo circulante (propriedade para investimento) e mensurado ao valor de

custo, até que o valor justo pudesse ser mensurado de forma confiavel.

7. Segundo o entendimento entdo proferido, haveria distor¢des relevantes nas
demonstragdes financeiras lavradas pela Planner. Em primeiro lugar, como o efeito econémico
pratico da aquisi¢ao da Rio Jacutinga foi a aquisi¢do de um terreno, seu inico ativo, com o fim
de se construir um condominio logistico, esta operacdo deveria ter sido contabilizada como a
aquisi¢do de um ativo e ndo de uma Companhia; consequentemente, de acordo com a ICVM n°
516/11, o Ativo deveria ter sido reconhecido como propriedade para investimento, pois se
destinaria a obter renda e/ou apreciacao de capital, devendo ser avaliado a valor justo. Como
corolario, conforme os artigos 6° € 7° da ICVM 516/11°, o Ativo deveria ter sido reconhecido

incialmente pelo valor de custo e mensurado subsequentemente pelo valor justo.

8. Ademais, entendeu-se pela falta de consisténcia no uso das normas contabeis pela
Administradora, pois (i) apresentava-se como ativo financeiro um imével cujo modelo de
negocio declarado era o de desenvolvimento imobilidrio para renda; (ii) se mensurava os ativos
financeiros a valor justo tendo por base o potencial de constru¢do do imoével; (iii) se utilizava
de premissas e bases de avaliacdo que ndo traziam evidéncias de alinhamento ao conceito de
valor justo; (iv) a Administradora alterou em abril de 2020 a base de avaliag¢do de highest and

best use para valor de gleba.

9. Assim, a inconsisténcia contabil ndo conferia condi¢des suficientes e necessarias para
a apuragdo do valor justo de forma confidvel, devendo-se utilizar, portanto, o valor de custo até

que o valor justo pudesse ser mensurado de forma confiavel.

10. Com efeito, por meio do Oficio n® 31/2021/CVM/SIN/DLIP®, a SIN “determin[ou] o

5 Art. 6° O imével classificado como propriedade para investimento deve ser reconhecido inicialmente pelo valor
de custo.

Art. 7° Apods o reconhecimento inicial, as propriedades para investimento devem ser continuamente mensuradas
pelo valor justo.

® Doc. 1745105, fls. 2-7.
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refazimento e a reapresentagdo das demonstragoes financeiras anuais completas datas-base
30/06/2014; 30/06/2015; 30/06/2016, 30/06/2017, 30/06/2018, 30/06/2019 e 30/06/2020, bem
como o refazimento e a reapresenta¢do dos Formularios Estruturados divulgados no curso dos
referidos exercicios sociais, contemplando os estornos dos efeitos contabeis reconhecidos
decorrentes da classifica¢do inadequada da Rio Jacutinga como ativo financeiro” (“Decisao

de Refazimento™).

11. Contra a Decisao de Refazimento a Planner interpos recurso ao Colegiado desta CVM

(“Recurso”), que deliberou, por unanimidade, pelo seu ndo provimento’.

(b) Do Processo Origindrio

12. Em que pese as irregularidades constatadas no Processo SIN, foi verificado que os
relatorios de auditoria expedidos em 27.09.2019, 25.09.2020 e 21.09.2021 foram emitidos pela
RSM sem modificagdio na opinido, razdo pela qual foi expedido o Oficio n°
71/2022/CVM/SNC/GNA8, em 17.03.2022, solicitando a Auditora esclarecimentos e
informagdes sobre os fundamentos que embasaram a ndo modificagdo das opinides dos

referidos relatorios de auditoria.
13. Em resposta, a RSM aduziu que:

a) A Administradora havia classificado o Ativo no grupo de Titulos de Valores
Mobilirios, “em virtude do objetivo de ser negociado frequentemente e de

forma ativa™;

b) Apesar de ser representado na forma legal de cotas de companhia fechada, a
esséncia do fendomeno econdmico fora a de aquisi¢do de terreno, inicialmente,
para a implementagdo de um projeto construtivo e, posteriormente, para
apreciagdo de capital, de forma que a Administradora aplicou o método de renda
para apurar o valor justo do Ativo enquanto o projeto possuia alta probabilidade
de realizacdo, observando o disposto nos artigos 5° e 7° da ICVM n°® 516/11;

¢) Em 30 de junho de 2020, em virtude dos efeitos da pandemia de COVID-19 e
da consequente suspensdo temporaria do projeto imobilidrio, o Ativo “manteve-
se para apreciacdo de capital e a avaliagdo do seu valor justo foi realizada
considerando metodologia aplicada para avaliagdo do terreno (gleba nua e crua),

através do método comparativo direto de dados do mercado™!?;

" Doc. 1745105, fls. 126-133 (Ata da Reunido de Colegiado n® 34, de 24.08.2021).
8 Doc. 1745105, fls. 250-252.

° Doc. 1745124,

10 Doc. 1745124,
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d) Em 30 de junho de 2021, apesar da melhora do mercado, “um novo projeto nao
foi realizado e o terreno manteve-se para apreciacao de capital”; por isso, a
metodologia de avaliagdo se manteve;

e) Emitiu, em seu relatorio de auditoria, paragrafo de énfase destacando a alteragdo
da classificagdo do Ativo em funcdo de decisdo da CVM, e que, apesar disso,
ndo alterava suas conclusoes;

f) A RSM ndo foi provocada pela CVM a se manifestar no processo administrativo
que determinou o refazimento das demonstragdes financeiras (o Processo SIN).

14. A despeito dos esclarecimentos, a Acusacao entendeu que, conforme a alinea “a”, item
6 da NBC TA 705!! e observando que o valor do investimento na Companhia equivalia a 75%
em 2019, 65% em 2020 ¢ 71% em 2021 do Ativo Total e do Patriménio do Fundo, a Auditora

deveria ter apresentado modificag@o de opinido.

15. Ademais, segundo o disposto na alinea “a” do item 7 da NBC TA 705, quando o
auditor conclui que as distor¢des, individualmente ou em conjunto, sdo relevantes, mas nao

eneralizadas, ele devera emitir “opinido com ressalva’!?
9

, que, em conformidade ao disposto
no item 15 da NBC TA 701, devera incluir uma referéncia a se¢do “Base para opinido com
ressalva” na se¢do “Principais assuntos de auditoria”. Assim, os esclarecimentos ndo poderiam

ser incluidos na se¢do “Principais assuntos da auditoria”, como os Acusados teriam realizado.

16. Em 17.11.2023, a Area Técnica apresentou o Parecer Técnico n°® 328/2023-

CV/SNC/GNA (“Parecer Técnico”), no qual sustentou que: (i) a Administradora ndo foi
incluida no polo passivo do presente PAS pois seu desempenho como elaboradora das DF’s ja
fora objeto de exame pela CVM; (ii) os esclarecimentos prestados pela RSM foram
considerados pela Acusagdo; (iii) a informagdo sobre a decisdo do Colegiado proferida na
Reunido de Colegiado n° 34/2021 de 24.08.2021, que negou provimento ao Recurso, era de
acesso publico; (iv) o fato de as irregularidades nao terem sido objeto de questionamento antes
da contratacdo da RSM ndo tem o condao de sanar a inadequada contabilizacdo do Ativo; (v) o
julgamento profissional ndo deve ser usado como justificativa para decisdes que, de outra

forma, ndo sdo sustentadas pelos fatos e circunstancias do trabalho nem por evidéncia de

1 6. O auditor deve modificar a opinifio no seu relatorio quando: (a) conclui, com base na evidéncia de auditoria
obtida, que as demonstra¢des contabeis como um todo apresentam distor¢des relevantes (ver itens A2 a A7);

127, O auditor deve expressar uma “Opinido com ressalva” quando: (a) ele, tendo obtido evidéncia de auditoria
apropriada e suficiente, conclui que as distor¢des, individualmente ou em conjunto, sdo relevantes, mas ndo
generalizadas nas demonstragdes contéabeis;
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auditoria apropriada e suficiente.

17. Dessa forma, a Area Técnica entendeu que a RSM e Roberto Santini teriam
descumprido o disposto no art. 20 da ICVM n° 308/99, vigente a época da emissao dos relatorios
de auditoria das demonstragdes financeiras dos exercicios findos em 30.06.2019 e 30.06.2020,
assim como o disposto no art. 20 da RCVM n°® 23/21, ja vigente a época da emissdo dos
relatérios de auditoria das demonstracdes financeiras do exercicio findo em 30.06.2021, uma
vez que os Acusados teriam deixado de observar o disposto nas alineas “a” do item 6 e “a” do

item 7 da NBC TA 705, assim como o item 15 da NBC TA 701.

1. MANIFESTACAO DA PROCURADORIA FEDERAL ESPECIALIZADA

18. A Procuradoria Federal Especializada junto a Comissdo de Valores Mobilidrios
(“PFE-CVM”), ao examinar o Termo de Acusacdo, emitiu o Parecer n° 00064/2023/GJU —
4/PFE-CVM/PGF/AGU"3, em 08.05.2023, no qual entendeu que os requisitos previstos no art.
6° foram devidamente observados, bem como o cumprimento da exigéncia descrita no art. 5°,

todos da Resolugao CVM n° 45/2021.

IV. RAZOES DE DEFESA

19. Devidamente citados, os Acusados apresentaram, tempestivamente € em conjunto,

suas razoes de defesa'®.

20. Em primeiro lugar, sustentam que ndo poderiam ser responsabilizados por eventuais
irregularidades nem no reconhecimento inicial do Ativo, nem na sua mensura¢ao em exercicios
sociais anteriores a 30.06.2019, visto que sé passaram a atuar como auditores independentes do
Fundo apds o exercicio social findo em 30.06.2019, quando a expectativa da Administradora
ainda era positiva em relagdo a constru¢cdo do empreendimento imobilidrio, cuja ndo realizacao,

até entdo, ndo havia sido suficiente para alterar essa expectativa.

21. A mudanca da perspectiva sobre o Ativo apenas mudou quando, em fun¢ao dos efeitos

da pandemia de COVID-19, a expectativa sobre a constru¢cdo do empreendimento imobiliario

5 Doc. 1775118.
4 Doc. 1856194 ¢ Doc. 1856195.
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se alterou, levando a reclassificacdo do Ativo, ato que foi objeto de fato relevante em
08.05.2020'°. Dessa forma, a reclassificagio do Ativo demonstraria a diligéncia da
Administradora e, consequentemente, a confiabilidade da avaliagdo realizada pelos Acusados,
afinal, seria desarrazoado considerar que ao alterar o método de avaliagdo, subsistiria a auséncia

de confiabilidade alegada.

22. Em seguida, os Acusados argumentaram que a andlise da Acusagdo estaria eivada de
viés retrospectivo, pois, em razdo da existéncia do Recurso a decisdo da SIN no curso do
Processo SIN, no qual os Acusados ndo teriam participado, ainda seria fato disputado, a época
da elaboracdo e emissdo das DF’s referentes aos exercicios sociais findos em 30.06.2019,
30.06.2020, 30.06.2021, a existéncia de distor¢des relevantes que justificassem a mudanca de

opinido da Auditora.

23. Ademais, alegaram que havia, enquanto ndo julgado o Recurso, a legitima expectativa
de que a avaliagdo fosse confidvel, pois ndo houvera questionamento anterior a contratacao da

RSM com relagdo a eventual irregularidade das DF’s.

24. Os Acusados também sustentaram que a avaliagdo da confiabilidade das informagdes
utilizadas para a mensuragao do valor justo lhes cabia exclusivamente, e que adotaram todos os
procedimentos e diligéncias de auditoria necessarios para as suas conclusdes no exercicio do

seu julgamento profissional.

25. Os Acusados também destacaram que a irregularidade alegada pela Area Técnica, no
que tange ao uso do método de valor justo ao invés do método de valor de custo, ndo decorreria
do uso de método diverso ao previsto nas normas contabeis, tendo em vista que a ICVM n°
516/11 determina a avaliagdo a valor justo, mas da interpretagdo da SNC acerca da

confiabilidade da documentag¢do usada de base para a avaliagdao do valor justo.

26. Além disso, argumentaram que a Acusag@o nao teria analisado os fundamentos pelos
quais entendeu haver distor¢des relevantes nas DF’s referentes ao exercicio social findo em
30.06.2021, porque a Area Técnica teria se limitado a reproduzir trechos do Processo SIN, que

ndo teve como objeto de analise as referidas DF’s.

27. Ademais, justificaram a classificacdo do Ativo como valor mobiliario em razio de, a

15 Doc. 1856196.
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despeito de a natureza econdmica do investimento ter sido aquisi¢do de terreno, juridicamente
a operacao realizada teria sido, de fato, a aquisi¢do de a¢des da Rio Jacutinga. Assim, a natureza
econdmica apenas influenciaria a mensuragao do valor justo do Ativo, mas ndo seu registro nos
balancos patrimoniais. Dessa maneira, apesar de o Colegiado da CVM ter entendido, no
julgamento do Recurso, que o Ativo deveria ter sido classificado como propriedade para

investimento, a classificacdo ndo ensejaria distor¢ao relevante, mas, apenas, falha pontual.

28. Em 19.01.2024, os Acusados apresentaram Manifestacdo Complementar em resposta
ao Parecer Técnico lavrado pela Acusagdo, sustentando adicionalmente que: (i) os documentos
utilizados pela Acusag@o como justificativa da existéncia de distor¢des relevantes sdo anteriores
ao relatorio de auditoria das DF’s relativas ao exercicio social findo em 30.06.2021; (ii) os
Acusados ndo tiveram acesso a decisdo do Colegiado, pois o julgamento do Recurso foi
realizado em 24.08.2021, ou seja, ap0s os exercicios sociais findos em 30.06.2019, 30.06.2020,
e 30.06.2021, aos quais as DF’s fazem referéncia, havendo, portanto, viés retrospectivo nas

acusagoes;

29. Em conclusdo, os Acusados pediram que as acusacdes fossem julgadas totalmente

improcedentes, declarando-se sua inocéncia e os absolvendo da todas as infragdes imputadas.

V. DISTRIBUICAO DO PROCESSO E PAUTA DE JULGAMENTO
30. O processo foi distribuido a minha relatoria, em 06.10.202316.
31. Em 12.08.2024, foi publicada pauta de julgamento no Diario Eletronico da CVM!7,

em cumprimento ao disposto no art. 49 da Resolugdo CVM n° 45/2021.

E o relatdrio.

Rio de Janeiro, 2 de setembro de 2024.

Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo

Diretor Relator

' Doc. 1896573.
7 Doc. 2105898.
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