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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° 19957.016169/2023-13
Reg. Col. 3077/24

Acusados: Thiago Kurt De Almeida Costa Brehmer

Grant Thornton Auditores Independentes

Assunto: Apurar responsabilidades por suposta ndo observancia as normas
brasileiras de contabilidade para auditoria independente de

informacao contabil historica.

Relator: Presidente Interino Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo
vVoto
L. INTRODUCAO
1. Trata-se de PAS! instaurado pela SNC para apurar eventual responsabilidade da

Grant Thornton Auditores Independentes (“Grant Thornton™) e de Thiago Kurt de Almeida

Costa Brehmer (“Thiago”, em conjunto a Grant Thornton, “Acusados”, e, quando agindo
processualmente por seus representantes legais, “Defesa”) por supostamente ndo terem
observado as normas brasileiras de contabilidade para auditoria independente de informagao
contabil historica, ao deixar de aplicar o previsto no item 23 do CTA 32 — Procedimentos
em Auditoria das Demonstracoes Contabeis dos Fundos de Investimento, nos itens 5 e A21
da NBC TA 230 (R1) - Documentagdo de Auditoria e nos artigos 20 e 25 (inciso II) da
Resolugdo CVM n° 23/2021.

2. No caso, a Acusacdo alega que os auditores ndo obtiveram matriculas recentes dos
imoveis denominados "Danfoss", "Leader" e "Barry", que representavam 46,44% da conta
"Propriedades para Investimento" e 44,30% dos ativos totais do Fundo a época das DFs
30.06.2022, tendo os acusados utilizado contratos de aluguel e fluxos financeiros desses

contratos, além de cartas de representacdo e laudos de avaliagdo, como evidéncia adicional

! Os termos iniciados em letra maitscula utilizados neste voto que ndo estiverem nele definidos tém o
significado que lhes foi atribuido no relatorio que o antecede (“Relatorio”).
g q
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de auditoria, mas considerada pela SNC insuficiente para comprovar a propriedade dos

imodveis e assegurar a existéncia dos ativos.

3. A auséncia de matriculas proximas a data-base do Relatorio de Auditoria (emitido
em 28/09/2022), portanto, foi considerada pela area técnica uma falha, ja que as certiddes
apresentadas (datadas de 2016 a 2021) seriam antigas e por isso consideradas desatualizadas,
o que violaria a obrigagao dos auditores de prepararem documentagdo de auditoria, conforme
exigida pela NBC TA 230 (R1).

4. Além disso, a Acusagao apontou a auséncia de comprovacgao do envio do Relatorio
Circunstanciado a administra¢ao do Fundo, conforme inciso II do art. 25 da Resolugdo CVM

n°®23/2021, que exige sua elaboracao e envio para relatar deficiéncias nos controles internos.

5. A area técnica solicitou esclarecimentos via oficios em maio e setembro de 2023,
com respostas dos auditores em junho e setembro, mas estas, de acordo com a SNC, ndo
sanaram as irregularidades apontadas pela Acusagdo, especialmente quanto ao envio do

Relatério Circunstanciado, cujo prazo de arquivamento (28/11/2022) nao foi cumprido.

6. Devidamente citados, os Acusados apresentaram defesa tempestivamente em
28.05.2024, argumentando, em suma, que apesar da falta de apresentacdo das matriculas
atualizadas por parte da Fundo, a Grant Thornton adotou procedimentos adicionais de
auditoria que garantiram a obtencdo de evidéncias adequadas e suficientes sobre a
titularidade dos imoveis, assim como da mensuragao dos ativos. Além disso, defendeu a
independéncia e o livre convencimento do auditor em seu trabalho de constatagdo da

realidade fatica dos dados apresentados pela entidade.

I1. PRELIMINARES

7. Os Acusados, em sede preliminar, alegaram que as infragdes tratadas neste PAS
ndo poderiam ser qualificadas como de natureza grave, como foi defendido pela Acusacao,
pois, no seu entendimento, as Unicas infra¢des graves tratadas no art. 37 da Resolucio CVM
n°® 23/2021 seriam aquelas que descumprissem, ao mesmo tempo, os artigos 20, 22, 23, 25,
31, 32 ou 33, por um lado, e os incisos II ou III do art. 35, que tratam de fraude e violagao

ao sigilo profissional, por outro lado.
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8. Observo que a Defesa traz argumentacdao frequentemente repetida perante este
Colegiado, construida sob os argumentos de que viola¢des ordinarias aos artigos 20, 22, 23,
25,31, 32 ¢ 33 da Resolugdo CVM n° 23/2021 estariam abarcadas pelo artigo 35, I, que ndo
¢ tratado como infracdo grave, bem como pelo fato de que o artigo 20 ¢ excessivamente
genérico, pois trata de infragdes a normas emitidas pelo CFC sobre conduta profissional,
exercicio da atividade e a emissdo de pareceres e relatdrios de auditoria, o que na pratica

inclui praticamente qualquer norma de auditoria (NBC TA).

9. A Defesa inclusive trouxe julgado da lavra da diretora Flavia Perlingeiro?, por meio
do qual ela se manifestou sobre a possibilidade de o Colegiado relativizar os efeitos da
natureza grave da infracdo quando da dosimetria, momento no qual o julgador deveria

considerar a real materialidade, repercussao e as circunstancias de cada caso.

10. Me alio a posicao adotada pela diretora Flavia Perlingeiro em relagdo a dosimetria
da pena, como inclusive j4 me posicionei em precedente de minha relatoria’, mas entendo
que ndo assiste razdo a Defesa quanto a natureza das infragdes ao art. 20 da Resolu¢ao CVM
n°® 23/2011. O fato de o Colegiado dever considerar as circunstincias de cada caso, a
repercussdo e a sua materialidade ndo afasta a natureza grave da infracdo, que decorre de
expressa previsio normativa. E inclusive como a propria diretora Perlingeiro se posicionou
em julgado de sua relatoria, no PAS CVM SEI n° 19957.006547/2019-66, julgado em
01.02.2022, no qual foram apresentados rigorosamente os mesmos argumentos pela Defesa
neste PAS:

62. Na visdo dos Acusados, o art. 35, I, da ICVM n° 308/99, de maneira genérica, previa,
assim como hoje dispoe a Resolugdo CVM n° 23/2021, como infra¢do a atua¢do em
desacordo com as normas legais e regulamentares que disciplinam o mercado de valores
mobiliarios, inclusive o descumprimento das disposi¢oes da propria Instrugdo, ndo
havendo que se falar em violagdo ao art. 20 sem infra¢do concomitante a tal dispositivo.
Isso, somado ao fato de que o art. 37 da referida Instrugdo ndo contemplava o art. 35, 1,
como hipotese de “infra¢do grave”, mas tdo somente os seus incisos Il e III, levou os
Acusados a concluirem que a unica interpreta¢do arrazoada e ndo contraditoria que se
pode ter do art. 37 ¢é considerar como graves as infra¢des nele previstas apenas quando
houver concomitante enquadramento nos incisos Il e I1l do art. 35.

63. Também quanto a isso entendo ndo assistir razdo aos Acusados.

2PAS CVM SEI n° 19957.002024/2016-06, j. em 17.09.2019
3PAS CVM SEI n° 19957.011865/2017- 87, j. em 15.12.2022.
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64. Como me manifestei no julgamento dos PAS CVM n°RJ2015/13127 e n° RJ2017/1334,
ambos de minha relatoria, o art. 37 da ICVM n° 308/1999 trazia, em sua redagdo, um rol
taxativo dos dispositivos cujo descumprimento constitui infragdo grave, ndo dando
margem a interpretagoes extensivas, o que também ndo foi alterado pela Resolu¢cao CVM
n°23/2021. 65. Caso acolhido o entendimento dos Acusados, a inclusao do art. 20 no rol
previsto no art. 37 tornar-se-ia letra morta. Vale ressaltar, ainda, que o art. 20 ndo
abrange quaisquer normas emanadas do CFC, mas aquelas especificamente atinentes a
conduta profissional e ao exercicio da atividade dos auditores independentes, bem como a
emissdo de pareceres e relatorios de auditoria.

11. Entendo que o rol apresentado no art. 37 da Resolugdo CVM n° 23/2011 ¢ taxativo
e ndo permite interpretagdes extensivas, de modo que ele de fato inclui o art. 20, o qual
abarca, em tese, as violagdes a normas de auditoria apresentadas pela Acusagao. Noto, ainda,
que neste PAS a Acusagdo imputou violacdo também ao art. 25, que possui redacdo mais
especifica e cuja inobservancia ¢ tratada como infragdo grave. Assim, afasto a preliminar

apresentada.

I11. MERITO

12. Como ja me manifestei mais de uma vez em precedentes da minha relatoria®, a
auditoria constitui um gatekeeper imprescindivel a credibilidade do mercado ¢ ao bom

desempenho das atribuigdes desta autarquia.

13. A exatiddo e a clareza das demonstragdes financeiras como expressao fidedigna da
situagdo patrimonial, financeira e dos resultados de companhias ou fundos de investimento
sao ferramentas essenciais que permitem ao investidor, usuario externo da informagao, tomar

a sua decisdo e formar sua estratégia de investimento.

14. Tanto ¢ assim que o item 3 da NBC TA 200 (R1) - Objetivos Gerais do Auditor
Independente e a Condugdo da Auditoria em Conformidade com Normas de Auditoria define
que a auditoria tem por principal objetivo “aumentar a confianca nas demonstragdes
contabeis por parte dos usudrios”, o que € feito por meio da opinido do auditor sobre se as
demonstragdes financeiras foram elaboradas, em todos os aspectos relevantes, em

conformidade com a estrutura do relatorio financeiro aplicavel.

15. As normas técnicas de auditoria (As NBCs TA) garantem discricionariedade aos

auditores em seu trabalho, permitindo-os utilizar seu juizo profissional para determinar se

4PAS CVM SEI n°® 19957.010029/2021-61, j. em 22.07.2025 € PAS CVM SEI n°® 19957.009525/2018-77, .
em 18.10.2022.

Processo Administrativo Sancionador CVM n°® 19957.016169/2023-13
Relatério — Pagina 4 de 16.


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° ¢ 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686
WWW.cvim.gov.br

uma deficiéncia ou inconsisténcia, quando identificada, ¢ material, ou seja, merece atengao
especial da administracdo da entidade auditada ou destaque no relatério de auditoria®. E o
julgamento deve ser sustentado pelos fatos e circunstancias do trabalho, que deve, por tal
razao, ser bem documentado, como deixa claro o item A29 da NBC TA 200 (R1) - Objetivos
Gerais do Auditor Independente e a Condugdo da Auditoria em Conformidade com Normas
de Auditoria:

A29. O julgamento profissional precisa ser exercido ao longo de toda a auditoria. Ele
também precisa ser adequadamente documentado. Neste aspecto, exige-se que o auditor
elabore documentagdo de auditoria suficiente para possibilitar que outro auditor
experiente, sem nenhuma ligacdo prévia com a auditoria, entenda os julgamentos
profissionais significativos exercidos para se atingir as conclusoes sobre assuntos
significativos surgidos durante a auditoria (NBC TA 230, item 8). O julgamento
profissional ndo deve ser usado como justificativa para decisdes que, de outra forma, ndo
sdo sustentados pelos fatos e circunstancias do trabalho nem por evidéncia de auditoria
apropriada e suficiente.

16. O referido julgamento profissional também ndo afasta a possibilidade de revisao
pela CVM, se identificado um conjunto probatdrio que permite concluir pela ocorréncia de
erro ou fraude no trabalho de auditoria, seja na sua etapa de planejamento, em sua execucao,

ou na manifestacdo de sua opinifio®.

17. A base da opinido do auditor independente, frisa-se, € a obtencdo, de seguranca
razoavel de que as demonstragdes financeiras estdo livres de distor¢des relevantes, mesmo

que causadas por erro ou fraude, nos termos do item 5 da NBC TA 200 (R1).

18. Ainda em linha com a NBC TA 200 (R1), entende-se, nos termos do item 5, que
“asseguracdo razoavel” ¢ um nivel elevado de seguranca, no qual o auditor obtém evidéncia
apropriada e suficiente para que seja baixo o risco de ele acabar expressando uma opinido
inadequada quando houver distor¢ao relevante ndo apontada. Mas nio se trata de um nivel
de confianga absoluto, pois entende-se que na maioria das vezes as evidéncias nas quais um

auditor baseia sua opinido podem nao ser conclusivas, mas apenas persuasivas.

5> 0 Colegiado da CVM j4 reconheceu o mérito em se preservar o julgamento profissional dos auditores,
como mencionado no voto do Diretor Relator Henrique Balduino Machado Moreira no PAS CVM n°
RJ213/13355, j. em 24.11.2016.

® Esta questdo foi destacada em PAS CVM n°® RJ2017/1334, Diretora Relatora Flavia Perlingeiro, j. em
30.06.2020; PAS CVM SEI n° 19957.008057/2016-51, Relator Presidente Marcelo Barbosa, j. em
31.07.2018; PAS CVM n° RJ2013/13355, Diretor Relator Henrique Machado, j. em 24.11.2016; e PAS CVM
n°® RJ2010/8588, Diretor Relator Marcos Barbosa Pinto, j. em 14.12.2010.
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19. Na pratica, sdo os papéis de trabalho relativos a auditoria realizada que permitirao,
em face das informagdes disponibilizadas pela parte auditada (sejam companhias ou fundos
de investimento) aos auditores, analisar as medidas adotadas, identificar as medidas que
eventualmente deixaram de ser adotadas e concluir sobre o registro adequado e suficiente do

seu processo de analise’.

20. Evidentemente a discricionariedade dos auditores se restringe ao julgamento
profissional no ambito do trabalho de auditoria, em razdo do préprio espago deixado pelas
normas de auditoria. Nao cabe aos auditores decidirem se devem ou ndo cumprir uma

obrigacdo que lhes foi imposta.

21. Isso posto, passo a tratar das supostas irregularidades apontadas pela Acusacao
contra a Grant Thornton e o Sr. Thiago Kurt de Almeida Costa Brehmer, consistentes em:
1) suposta obtencao de evidéncias de auditoria inapropriadas e insuficientes para atender ao
objetivo de assegurar a existéncia de determinados ativos; e 2) o ndo envio tempestivo do

Relatério Circunstanciado pelos auditores a administradora do Fundo.

III.A. NAO OBTENCAO DE EVIDENCIA DE AUDITORIA SOBRE A EXISTENCIA DE
ATIVOS

22. A infragdo central apontada no Termo de Acusacdo ¢ a suposta ndo obtencao de
asseguracgdo razoavel pelos Acusados quanto a existéncia de determinados ativos na conta
“Propriedade para Investimentos” do balango patrimonial apresentado nas DFs 30.06.2022.
Tais ativos estariam relacionados a trés imoveis de propriedade do Fundo, mas aos quais,
segundo a SNC, os Acusados ndo teriam obtido evidéncia apropriada e suficiente do direito
propriedade na data base das DFs 30.06.2022. Nao estou convencido de que houve a infragdo

apontada pela Acusagao.

23. Noto, inicialmente, que SNC imputou responsabilidade aos acusados por suposta
violagdo ao item 23 do CTA 32 e aos itens 5 e A21 da NBC TA 230 (R1). A ndo observancia
de um Comunicado Técnico do CFC, me parece, nao ¢ conduta que, individualmente, possa

gerar responsabiliza¢do perante esta Autarquia, enquanto as regras citadas da NBC TA 230

7 Conforme ressaltado pelo Relator Presidente Marcelo Barbosa quando do julgamento em 31.07.2018 do
PAS CVM SEI n° 19957.008057/2016-51.
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(R1) nao dizem respeito a conduta imputada aos Acusados, pois esta ndo se refere a

documentacao de auditoria, mas a procedimento de auditoria.

24, Observo que esta Autarquia ja teve a oportunidade recente de se manifestar sobre
o carater normativo dos Comunicados Técnicos emitidos pelo CFC. No PAS CVM SEI n°
19957.010272/2021-80, julgado em 29.10.2024, o diretor Daniel Maeda, relator do caso, se
posicionou no sentido de que os Comunicados Técnicos ndo possuem carater normativo,
mas eventualmente sua nao observancia pode sim resultar em penalidade, na medida em que

represente infragdo a uma norma de auditoria propriamente dita (NBC TA ou NBC PA):

12. Ademais, vale ressaltar que os comunicados técnicos — apesar de ndo serem normas
propriamente ditas, em linha com o art. 1°da Resolu¢do CFC n°1.328, de 18 de margo de
201112 — funcionam como orientagcdes complementares as normas de contabilidade
direcionadas aos participantes do mercado.

13. Mais especificamente, o CTA 05 objetiva “orientar os auditores independentes na
emissdo do seu relatorio sobre as demonstracoes contabeis de fundos de investimento”.
Ou seja, tece consideragoes suplementares a NBC TA 700, a qual versa sobre a construgdo
da opinido do auditor sobre as demonstra¢ées contibeis e a forma do relatorio de
auditoria.

14. Dessa forma, ndo se trata ela de mera “orienta¢do”, como argumenta a defesa, mas
sim de documento que interpreta a norma aplicavel no que tange a elaboragdo das
Demonstragoes Financeiras, expondo com melhor detalhe como agir em estrita
conformidade com as normas de contabilidade aplicaveis ao documento em questdo.
Assim, descumpri-lo significa descumprir a propria NBC TA 700, segundo a interpretagdo
dada a esses dispositivos pelo proprio Conselho Federal de Contabilidade. E ndo hd
qualquer razdo - tampouco a defesa chega a sustentar isso - para desmerecer tamanha
interpretagdo.

25. Entendo, de igual modo, que os Comunicados Técnicos representam importante
referéncia sobre como devem ser cumpridas as normas de auditoria propriamente ditas (as
NBC TA e NBC PA), muito embora ndo veja uma relacdo necessaria entre a ndo observancia
de uma orientagdo do CFC e o descumprimento de uma norma de auditoria, em razao das

especificidades dos Comunicados Técnicos.

26. Lembro que o art. 20 da Resolugdo CVM n° 23/2021 exige a observancia de normas
emitidas pelo CFC “no que se refere a conduta profissional, ao exercicio da atividade e a
emissao de pareceres e relatorios de auditoria”, as quais, no ambito do CFC, se referem as
Normas Brasileiras de Contabilidade (NBC), nos termos do Paragrafo Unico do art. 2° da
Resolugdao n® 1.328/11:
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Art. 2° As Normas Brasileiras de Contabilidade classificam-se em Profissionais e Técnicas.

Paragrafo unico. As Normas Brasileiras de Contabilidade, sejam elas Profissionais ou
Técnicas, estabelecem preceitos de conduta profissional ¢ padrdoes e procedimentos
técnicos necessarios para o adequado exercicio profissional.

27. Na sistematica da Resolugdo n® 1.238/11 os Comunicados Técnicos ndo sao
tratados como Normas Brasileiras de Contabilidade, mas como instrumentos para
“esclarecer assuntos de natureza contabil, com a definicdo de procedimentos a serem
observados, considerando os interesses da profissdo e as demandas da sociedade”, conforme
art. 6° da referida resolu¢do, servindo, portanto, como importante fonte de interpretacao das
normas de auditoria propriamente ditas. Correta, portanto, a interpretagdo do diretor Daniel
Maeda de que ndo hé infracdo imputavel por ndo observancia de um Comunicado Técnico,

mas sim a uma NBC TA.

28. Nao me parece, também, que exista uma relacdo necessaria entre ndo observar um
Comunicado Técnico e uma NBC TA, pois do contrario se estaria conferindo carater
normativo a esses comunicados, que se tornariam na pratica indistintos das NBC TA.
Entendo que no caso especifico do CTA 05 isso pudesse ocorrer, especificamente, porque
aquele comunicado visava orientar os auditores independentes na emissao do relatorio sobre
as demonstragdes financeiras de fundos de investimento, sendo complementar a NBC TA
700, como bem notado por Maeda. Mas os Comunicados Técnicos ndo trazem apenas
interpretacdes de normas de auditoria, como também podem trazer orientagdes de

procedimentos alternativos ou de boas praticas.

29. No caso especifico do CTA 32 o seu objetivo ¢ o de orientar quanto a

procedimentos “sugeridos” a serem aplicados nas demonstragdes financeiras de Fundos de

Investimento:
1. Este Comunicado Técnico tem por objetivo orientar os auditores independentes no
exame das demonstragoes contdabeis de fundos de investimento quanto aos procedimentos
sugeridos a serem aplicados na auditoria de demonstragdes contabeis de Fundos de
Investimento.

30. O item 7 do CTA 32, por sua vez, como bem notado pela Defesa, explicita que ele

ndo tem por objetivo determinar procedimentos Unicos aceitaveis ou indicar a

obrigatoriedade de determinados procedimentos a serem realizados, mas apenas orientar
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sobre a importancia da avaliagdo da suficiéncia dos procedimentos de auditoria e apresentar

boas praticas.

31. Inclusive, o proprio item 23 da CTA 32, supostamente infringido, nao ¢ redigido
como uma norma que deve ser seguida por auditores independentes, mas como uma lista de

“procedimentos substantivos” aplicaveis a auditoria de fundos de investimento imobilidrios:

23. Principais procedimentos substantivos aplicaveis aos Fundos de Investimento
Imobiliarios (conforme itens de 15 a 18):

[

* para imoveis, Sociedades de Propdsito Especifico (SPEs) e outros ativos imobiliarios de
propriedade do fundo ("ativos imobiliarios"), solicitar a documentagdo suporte e registros
de propriedade dos ativos imobiliarios (matricula atualizada proxima a data base do
fundo) e a comprovagdo da documentagdo suporte da aquisicdo dos ativos;”

32. A orientagdo, nota-se, nem sequer define o que seria uma “matricula atualizada”
ou uma data “préxima” a data base do fundo para que se possa concluir que houve uma
“infracdo” ao referido item, assim considerado individualmente. A rigor uma matricula
antiga de um imodvel que ndo passou por nenhuma alteracdo em seu registro pode ser

considerada uma matricula “atualizada”, pois representa os registros atuais do imovel.

33. Isso nao significa, € claro, que o CTA 32 ndo possa ser usado como referéncia de
procedimentos de auditoria, inclusive para fins de avaliagdo dos procedimentos realizados
pelos auditores. A nao observancia do que o proprio CFC considera como “boas praticas”,
porém, ndo pode ser considerada por si propria uma infracdo a norma de auditoria, sendo
necessario demonstrar em que medida houve uma violagdo das Normas Brasileiras de

Contabilidade aplicéveis a auditoria.

34. Nao me parece, também, que o item 5 da NBC TA 230 (R1) ¢ o dispositivo que,
mesmo em tese, teria sido violado pelos Acusados pela conduta imputada de que ‘“‘as
evidéncias de auditoria recebidas sdo inapropriadas e insuficientes para atender ao objetivo
do auditor de garantir a existéncia destes ativos”. A NBC TA 230 (R1) trata da documentagao
de auditoria, enquanto a conduta imputada aos Acusados ¢ relativa a procedimento de

auditoria.
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35. O que a SNC alega nao ¢ que os Acusados nao apresentaram registro suficiente e
apropriado do embasamento do relatorio, ou de que a auditoria foi planejada e executada
conforme as normas e exigéncias legais e regulamentares aplicdveis, mas que a propria
auditoria, segundo seu entendimento, nao observou as regras aplicaveis, pois nao teriam sido
obtidas evidéncias sobre a existéncia de determinados ativos. Nao violaa NBC TA 230 (R1),
no meu entender, deixar de incluir nos documentos de auditoria um documento que nao foi

recebido pela auditoria, como bem argumentado pela Defesa.

36. Independentemente da corre¢do dos dispositivos supostamente infringidos
apresentados no Termo de Acusagdo, ndo estou convencido da conclusdo a qual a SNC
chegou: a de que os Acusados ndo obtiveram asseguracdo razoavel da existéncia de certos

ativos registrados na conta “Propriedades para Investimento”.

37. Observo que o ativo do tipo “Propriedade para Investimento” ndo € o direito de
propriedade sobre um bem imovel, mas um terreno ou edificio (ou parte), mantido para
auferir aluguel ou para valorizacdo do capital, podendo inclusive ser um imével cujo controle
deriva do direito de uso do arrendatario, conforme definicdo constante do item 5 do

Pronunciamento Técnico CPC n° 28 — Propriedade para Investimento (“CPC 28”):

Propriedade para investimento é a propriedade (terreno ou edificio — ou parte de edificio
— ou ambos) mantida (pelo proprietario ou pelo arrendatario como ativo de direito de uso)
para auferir aluguel ou para valorizacdo do capital ou para ambas e, ndo, para:

(a) uso na produg¢do ou fornecimento de bens ou servicos ou para finalidades
administrativas; ou

(b) venda no curso ordindrio do negdcio.

38. A norma n3o me parece nem mesmo afastar outras formas de controle sobre o
ativo que nao decorrentes de propriedade ou arrendamento, pois para fins de reconhecimento
do ativo, na falta de vedagdo expressa, valeria o principio da esséncia econdmica sobre a
forma juridica, estabelecida no item 2.12 do Pronunciamento Técnico CPC 00 (R2) —
Estrutura Conceitual (“CPC 00 (R2)”).

39. Assim, o direito legal de propriedade nao € essencial para reconhecimento contébil
de uma propriedade para investimento. Inclusive, a orientagdo contida no item 23 da CTA

32 pode nem mesmo ser especifica para verificagdo se a entidade € proprietaria do imdvel,
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como parece supor a SNC, podendo ser usada para verificar, por exemplo, se o controle que
a entidade possui sobre o ativo ¢ baseado em relagdo com quem de fato lhe garantiria controle
sobre o imovel, se o ativo esta precificado de forma correta ou se ha dividas que nao foram

reconhecidas no passivo da entidade.

40. Ainda que eu concorde com a Acusagdo que matriculas atualizadas sdo documentos
publicos, ndo vejo obrigatoriedade de um auditor conhecer em detalhes os procedimentos
registrais € nem a obtencao de matriculas, por sua propria conta, como um procedimento
obrigatorio, ainda menos quando ndo ha nenhum sinal de alerta que indique ter havido
alguma alteragdo desde a sua data de emissao, como no caso, ou se for pouco relevante para
reconhecimento ou mensuracdo do ativo. Na falta de norma de auditoria que exija
expressamente do auditor a obtencdo de matriculas recentes, prevalece o seu julgamento

profissional.

41. No caso especifico das “Propriedades para Investimentos” reconhecidas nas DFs
30.06.2022, os auditores mantiveram postura cética que lhes era esperada e, confrontados
com matriculas antigas, solicitaram cOpias mais novas, que nao foram disponibilizadas pela
administradora do Fundo. Na auséncia de matriculas mais recentes, os auditores solicitaram
documentacao adicional, visando assegurar que ndo tenha havido alteracdo da propriedade
dos imdveis ou constituicdo de novas restricdes e garantias, procedimento previsto
expressamente no item 27 da NBC TA 330 (R1) — Resposta do Auditor aos Riscos Avaliados:

27. Se o auditor ndo obteve evidéncia de auditoria apropriada e suficiente relacionada
com uma afirmag¢do relevante sobre uma classe de transagées, saldo contabil ou
divulgacdo, o auditor deve tentar obter evidéncia adicional de auditoria. Se o auditor ndo
conseguir obter evidéncia apropriada e suficiente, o auditor deve expressar opinido com
ressalva ou abster-se de opinar sobre as demonstragoes contabeis.

42. Embora também concorde com a Acusagdo que contratos de locagdo podem nao
comprovar, em tese, que o locador € proprietario de determinado imével, me parece que eles
podem sim, em conjunto com a comprovacao de pagamentos desses aluguéis, evidenciar o
controle econdmico sobre o0 ativo, pois ndo ¢ necessario que o ativo seja de propriedade da
entidade, podendo o controle sobre ele se originar de outras formas, como direitos
obrigacionais, e até ndo derivar de direito legal, como deixa claro o item 4.22 do CPC 00
(R2):
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4.22. O controle de recurso econémico geralmente resulta da capacidade de fazer cumprir
os direitos legais. Contudo, também pode haver controle se a entidade possui outros meios
de assegurar que ela, e nenhuma outra parte, possui a capacidade presente de direcionar
o uso do recurso econémico e de obter os beneficios que possam fluir dele. Por exemplo, a
entidade pode controlar o direito de utilizar know-how que ndo seja de dominio publico se
a entidade tiver acesso ao know-how e a capacidade presente de manter o know-how em
sigilo, mesmo se esse know-how ndo estiver protegido por patente registrada. aléem de
assegurar elemento ai sim essencial para reconhecimento de uma propriedade para
investimento, que é a sua destinagdo especifica (locagdo ou valorizagdo).

43. No caso especifico do Fundo, a relagdo de controle sobre os imdveis se baseava
especificamente em direito de propriedade, indicando que talvez fosse recomendavel, no
caso especifico, que esta fosse objeto de auditoria, a0 menos para fins de asseguragdo da
mensuragao correta dos ativos. Mas a interpretacdo quanto propriedade dever ou nao ser
objeto de auditoria e como fazer isso cabe ao julgamento profissional do auditor
independente. Nota-se que, no caso deste PAS, os auditores parecem ter julgado sim que
obter asseguragdo razodvel da propriedade era sim relevante e, em seu procedimento de
auditoria, ndo se restringiram a considerar que a propriedade estava provada pelo fato de os

Fundos serem locadores dos imoveis.

44, O argumento principal, a meu ver, apresentado pela Defesa ¢ o de que os contratos
previam, especificamente, que caso houvesse alteracao de propriedade sobre os bens iméveis
os locatarios teriam direito de preferéncia sobre a aquisicdo dos imoveis e, de qualquer
forma, deveriam realizar os pagamentos de aluguéis ao novo proprietario, caso nao

adquirissem os imoveis.

45. Noto que o direito de preferéncia ndo ¢ absoluto, podendo ser afastado em
determinadas hipoteses, e nao ¢ certo que o Poder Judicidrio reconheceria sua violagdo como
causa de nulidade. Porém, os fluxos financeiros voltados ao préprio Fundo indicavam que
este continuava a ser o titular dos imdveis em razao da clausula que vinculava o pagamento
de aluguel ao proprietario, ainda mais se considerando que os locatarios eram agentes
econOmicos razoavelmente sofisticados e que dificilmente realizariam pagamento a pessoa
diversa, salvo em eventual hipotese de cessao de crédito ou outro tipo de negdcio que ndo se

vislumbrou no caso.
46. Ademais, os Acusados obtiveram carta de representacdo da administradora do

Fundo informando nao s6 que os imoveis continuavam sendo de propriedade do Fundo, mas
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também que nao havia nenhum 6nus ou gravame sobre eles. Receberam ainda laudos de

avaliagdo como documentacdo suporte a avaliacao dos ativos.

47. Assim, tendo em vista que ndo existe regra que exija dos auditores especificamente
a obtencdo de matriculas de imdveis de propriedade de fundos de investimento imobiliario
emitidas até uma data especifica, ante a auséncia de sinais de alerta que indicassem
especificamente a necessidade de matriculas recentes e a suficiéncia dos procedimentos de
auditoria adotados pelos Acusados para assegurar a existéncia dos ativos, decido pela
absolvi¢do de Grant Thornton e Thiago quanto a acusagdo de nao terem obtido evidéncia de

auditoria apropriada e suficiente da existéncia de ativos do Fundo.

III.B. NAO ENVIO DO RELATORIO CIRCUNSTANCIADO

48. Para além da imputacdo de falha nos procedimentos de auditoria das DFs
30.06.2022, a SNC acusou Grant Thornton e Thiago pelo ndo envio do Relatorio
Circunstanciado a administragdo e ao Conselho Fiscal do Fundo, conduta que, ai sim, me
parece atinente a uma falha relativa & documentacdo de auditoria tratada pela NBC TA 230

(R1). A meu ver, a Acusacao esta correta.

49. Sem possibilidade de entendimento diverso ou ampliado, a redag¢dao do art. 25,
inciso II, da RCVM 23, ¢ taxativa:

Art. 25. No exercicio de suas atividades no ambito do mercado de valores mobiliarios, o
auditor independente deve, adicionalmente: (... II — elaborar e encaminhar a
administracdo e ao Conselho Fiscal, relatorio circunstanciado que contenha suas
observagoes em relagdo aos controles internos e aos procedimentos contabeis da entidade
auditada, descrevendo, ainda, as eventuais deficiéncias ou ineficacias identificadas no
transcorrer dos trabalhos; (...)

50. Do mesmo modo, o item A21 da NBC TA 230 (R1) € objetivo:

Montagem do arquivo final de auditoria (ver itens 14 a 16)

A21. A NBC PA 01, item 45, requer que as firmas de auditoria estabelecam politicas e
procedimentos para a conclusdo tempestiva da montagem dos arquivos de auditoria. Um
limite de tempo apropriado para concluir a montagem do arquivo final de auditoria
geralmente ndo ultrapassa 60 dias apos a data do relatorio do auditor (NBC PA 01, item
A54).
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51. A Defesa inicialmente® se resumiu a apontar que o envio de minuta do Relatério
Circunstanciado seria o suficiente para cumprimento das normas acima, conforme
entendimento da diretora Flavia Perlingeiro no PAS CVM SEI n° 19957.009227/2017-04, j.
em 04.11.2020, no qual foi acompanhada pela maioria do Colegiado. No Parecer Técnico n°
132/2024-CVM/SNC/GNA (“Parecer 132”)°, a SNC explicou que, embora tenha solicitado
comprovantes de envio do Relatério Circunstanciado, o tinico documento que recebeu dos
Acusados foi uma minuta datada de “XX de setembro de 2023”, ou seja, datada de mais de
um ano depois do Relatorio de Auditoria. Em sua manifestacdo complementar, a Defesa
alegou que teria comprovado ter discutido com a administracdio do Fundo a falta de
matriculas atualizadas e que a “comprovacdo” do envio do Relatorio Circunstanciado antes

da minuta apresentada foi ela ja incluir respostas as recomendacdes dos auditores.

52. Pois bem, entendo que a defesa ndo logrou éxito em comprovar que o Relatdrio
Circunstanciado foi enviado a administra¢cdo do Fundo, embora tenha demonstrado que o
documento foi minutado, quase um ano depois, ¢ que os administradores do Fundo foram

cientificados da falta de matriculas atualizadas.

53. A inclusao de respostas da administradora do Fundo em documento datado de mais
de um ano depois da auditoria ndo demonstra quando teria sido enviado uma versao anterior
do documento para que este Colegiado pudesse avaliar a sua tempestividade e, a bem da
verdade, nem se foi enviada alguma versdo. Apenas indica que a administradora recebeu em
algum momento antes de XX de setembro de 2023 as perguntas da auditoria, mas ndo se
sabe se junto a essas perguntas recebeu também os elementos basicos do relatorio.

54. No proprio PAS CVM SEI n° 19957.009227/2017-04 a manifestacao da diretora
Flavia Perlingeiro se baseou no fato de que o relatorio circunstanciado, naquele caso, havia
sim sido elaborado e enviado em versao inicial, com a descri¢ao de eventuais deficiéncias

ou ineficécias identificadas no decorrer da auditoria realizada, dentro do prazo de 60 dias:

10. Neste caso, o Relatorio Circunstanciado (ainda que ndo em sua versdo final) foi
elaborado e enviado pela KPMG a administragdo da Companhia dentro do prazo de 60
dias, bem como arquivado dentro do referido periodo. A posterior incorporagdo dos

8 Doc. 2050720.
° Doc. 2241238.
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comentarios da administragdo da Companhia no documento gerou apenas uma versdao
mais completa do referido relatorio.

55. Observo, por fim, que o item A21 da NBC TA 230 (R1) nao estabelece um prazo
peremptorio para envio do arquivo final de auditoria, o que inclui o relatorio circunstanciado,
mas sinaliza 60 dias como prazo apropriado. No caso deste PAS, porém, a tnica prova que
ha nos autos deste PAS ¢ um documento datado de um ano depois do Relatorio de Auditoria

e ndo foi apresentado qualquer envio anterior ou justificativa de envio fora do prazo previsto
no item A21 da NBC TA 230 (R1).

56. Dado que o Relatorio de Auditoria foi emitido em 28/09/2022 ¢ que nao ha
evidéncias de que o Relatério Circunstanciado foi enviado em qualquer momento, concluo
que houve descumprimento do art. 25, inciso I, da RCVM 23/2021 c/c o item A21 da NBC
TA 230 (R1).

IV. CONCLUSAO E DOSIMETRIA

57. Nos termos do art. 20 da Resolugdo CVM n° 23/2011, devem ser observadas as
normas emanadas do 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. No presente caso, restou violado o item
A21 da NBC TA 230 (R1), que trata da montagem tempestiva do arquivo final de auditoria,
a qual restou prejudicada pelo ndo envio do Relatério Circunstanciado, previsto no art. 25,
IT, Resolugdo CVM n° 23/2011.

58. Para fins de dosimetria, observo que os fatos ocorreram apos a entrada em vigor
das alteracdes a Lei n°® 6.385/1976 trazidas pela Lei n® 13.506/2017, de modo que considero,
no que tange a aplicagao de penalidades pela CVM no ambito de processos administrativos
sancionadores, para fins de aplicagdo da pena neste PAS, a atual redacdo da Lei n°
6.385/1976.

59. Considerando os precedentes!® do Colegiado referentes ao ndo envio de relatorio

19 PAS CVM SEI n° 19957.002524/2017-11, j. em 30.06.2020, Dir. Rel. Flavia Sant’ Anna Perlingeiro; PAS
CVM SEI n° 19957.001666/2016-80), j. em 30.07.2019, Dir. Rel. Carlos Alberto Rebello Sobrinho; PAS
CVM n°® RJ2016/4453, j. em 30.10.2018, Dir. Rel. Henrique Balduino Machado Moreira; PAS CVM n°
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circunstanciado, observo que na maioria das vezes a condenagao decidida foi a multas de
baixos valores. No caso especifico deste PAS, tendo em vista as circunstancias do caso
concreto, em especial o fato de a SNC ndo ter apresentado nenhuma deficiéncia nas
demonstragdes financeiras do fundo que deveria ter sido informada no Relatorio
Circunstanciado e os indicios de que os auditores de fato chegaram a discutir deficiéncias
em controles internos com a administracdo, bem como em atengdo aos principios da
razoabilidade e proporcionalidade, proponho a penalidade de adverténcia a Grant Thornton
e seu responsavel técnico Thiago, pelo ndo envio do Relatério Circunstanciado a

administracao do Fundo.

60. Assim, com fundamento no art. 11, inciso II, da Lei n°® 6.385/76, voto:

(a) Pela absolvicdo de Thiago Kurt De Almeida Costa Brehmer ¢ Grant
Thornton Auditores Independentes pela acusagao de descumprimento do art. 20
da RCVM 23 e dos itens 23 do CTA 32 ¢ 5 da NBC TA 230 (R1); e

(b) Pela condenacio de Thiago Kurt De Almeida Costa Brehmer ¢ Grant
Thornton Auditores Independentes a penalidade de adverténcia pelo ndo envio
do Relatorio Circunstanciado a administragdo do Fundo, conforme determinam os
art. 25, inciso 11, da Resolugdao CVM n° 23/2021 e o item A21 da NBC TA 230 (R1).

E como voto.

Rio de Janeiro, 9 de setembro de 2025

Otto Eduardo Fonseca de Albuquerque Lobo

Presidente Interino

RJ2014/7704, j. em 03.04.2018, Dir. Rel. Henrique Balduino Machado Moreira; PAS CVM n°
RJ2014/13581, j. em 03.04.2018, Dir. Rel. Henrique Balduino Machado Moreira;

PAS CVM n° RJ2014/14839, j. em 23.07.2016, dir. rel. Roberto Tadeu Antunes Fernandes; PAS CVM n°
2010/3695, j. em 15.12.2015, Dir. Rel. Pablo Renteria; PAS CVM n° RJ2014/11830, j. em 29.11.2016, Dir.
Rel. Gustavo Tavares Borba; PAS CVM n° n° RJ2013/13355, j. em 24.11.2016, Dir. Rel. Henrique Balduino
Machado Moreira; PAS CVM n° RJ 2005/1278, j. em 18.05.2006, Dir. Rel. Sergio Weguelin; PAS CVM n°
TA-RJ2001/7557, j. em 22.07.2004, Dir. Rel. Eli Loria;
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