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COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

EXTRATO DE SESSAO DE JULGAMENTO

DO PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM n¢
RJ2015/13093 (19957.000164/2016-31)

Data do julgamento: 25/06/2019
Diretor Relator: Carlos Alberto Rebello Sobrinho

Acusados: Crowe Horwath Bendoraytes & Cia. Auditores Independentes
Sérgio Bendoraytes

Ementa: Inobservancia de normas emanadas pelo Conselho Federal

Contabilidade. Infracao ao art. 202, da Instrucao CVM n? 308/06. Infracao ao art.

8, §49, da Instrucao CVM n? 356/01. Multas. Absolvicao.

Decisao: Vistos, relatados e discutidos os autos, o Colegiado da Comissao de
Valores Mobiliarios, com base na prova dos autos e na legislacdao aplicavel, com

fundamento no art. 11 da Lei n? 6.385/76, por unanimidade, decidiu:

1. pela condenacao de UHY Bendoraytes & Cia Auditores
Independentes (atual denominacao da Crowe Horwath Bendoraytes &
Cia. Auditores Independentes) a penalidade de multa pecunidria no valor
de R$ 300.000,00 (trezentos mil reais), por infracao ao disposto no art. 20 da
Instrucao CVM n? 308/99, haja vista o descumprimento dos itens 7 e 11 da NBC
TA 200, do item 17 da NBC TA 220, do item 11 da NBC TA 230, dos itens 3,
Alll e A112 da NBC TA 315, dos itens 21 e A2 da NBC TA 330, dos itens 4, 7,
20, A42, A44 da NBC TA 402, dos itens 7 e 15 da NBC TA 450, dos itens 5 a 8
da NBC TA 530, dos itens 8 e 9 da NBC TA 540, dos itens 2, 5, 11 e A31 da NBC
TA 550 e do item 14 da NBC TA 580;

2. pela condenacao de Sérgio Bendoraytes, a penalidade de
multa pecuniaria no valor de R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais),
por infracao ao disposto no art. 20 da Instrucao CVM n2 308/99, haja vista o
descumprimento dos itens 7 e 11 da NBC TA 200, do item 17 da NBC TA 220,
do item 11 da NBC TA 230, dos itens 3, A111 e A112 da NBC TA 315, dos itens
21 e A2 da NBC TA 330, dos itens 4, 7, 20, A42, A44 da NBC TA 402, dos itens 7
e 15 da NBC TA 450, dos itens 5 a 8 da NBC TA 530, dos itens 8 e 9 da NBC TA
540, dos itens 2, 5, 11 e A31 da NBC TA 550 e do item 14 da NBC TA 580; e



3 . Absolver a UHY Bendoraytes & Cia. Auditores
Independentes (atual denominacao da Crowe Horwath Bendoraytes &
Cia. Auditores Independentes) e o seu responsavel técnico, Sergio
Bendoraytes, da acusacao de infracao ao art. 20 da Instrucao CVM n@
308/99, no que se refere aos itens 12 e A7 da NBC TA 240 e ao art. 89, §42, da
Instrucao CVM n? 356/01.

Os acusados punidos terao um prazo de 30 dias, a contar do
recebimento de comunicacao da CVM, para interpor recurso ao Conselho de
Recursos do Sistema Financeiro Nacional, nos termos do art. 34 c/c o art. 29,
ambos da Lei n? 13.506/17.

Presente a advogada Maria Lucia Cantidiano, representante dos
acusados.

Presente a Procuradora-federal Luciana Dayer, representante da
Procuradoria Federal Especializada da CVM.

Participaram da Sessao de Julgamento os Diretores Carlos Alberto
Rebello Sobrinho, Flavia Martins Sant’Anna Perlingeiro, Henrique Balduino Machado
Moreira e o Presidente da CVM, Marcelo Barbosa, que presidiu a Sessao.

O Diretor Gustavo Machado Gonzalez declarou-se impedido de
participar da Sessao de Julgamento.

Documento assinado eletronicamente por Flavia Martins Sant Anna
Perlingeiro, Diretor, em 05/08/2019, as 20:20, com fundamento no art.
62, § 19, do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.

1
seil o
assinatura -
eletrbnica

Documento assinado eletronicamente por Carlos Alberto Rebello
Sobrinho, Diretor, em 07/08/2019, as 09:54, com fundamento no art. 69, §
19, do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Henrique Balduino Machado
Moreira, Diretor, em 08/08/2019, as 22:54, com fundamento no art. 69, §
19, do Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.

il_
seil o
assinatura -

eletrénica

Documento assinado eletronicamente por Marcelo Santos Barbosa,
Presidente, em 12/08/2019, as 17:24, com fundamento no art. 62, § 19, do
Decreto n? 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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re+arg) A autenticidade do documento pode ser conferida no site
 https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o cédigo
verificador 0802688 e o cédigo CRC 62A1912B.

This document's authenticity can be verified by accessing
https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, and typing the "Cédigo Verificador"
0802688 and the "Cdédigo CRC" 62A1912B.
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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° RJ2015/13093
Reg. Col. 0280/16

Acusados: Crowe Horwath Bendoraytes & Cia. Auditores Independentes
Sérgio Bendoraytes

Assunto: Inobservancia de normas emanadas pelo Conselho Federal de
Contabilidade, em infragdo ao art. 20 da Instru¢cdo CVM n° 308/99,
e ao disposto no 84°, art. 8° da Instrucdo CVM n° 356/01.

Diretor Relator: Carlos Alberto Rebello Sobrinho
RELATORIO

I. OBJETO

1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) instaurado pela
Superintendéncia de Normas Contébeis e de Auditoria (“SNC” ou “Acusagio”), em face
de Crowe Horwath Bendoraytes & Cia. Auditores Independentes (“Crowe” ou “Auditor”)
e de seu socio e responsavel técnico Sérgio Bendoraytes (“Responsavel Técnico” e, em
conjunto com Crowe Horwath Bendoraytes & Cia. Auditores Independentes,
“Acusados™), para apurar suposta responsabilidade pela inobservancia de normas
emanadas pelo Conselho Federal de Contabilidade (“CFC”), em infragdo ao disposto no
art. 20 da Instrugdo CVM n° 308/99* e no §4°, art. 8° da Instrugdo CVM ne 356/012,

I1. ORIGEM

2. O presente PAS originou-se a partir do Processo Administrativo (“PA”) CVM n°
RJ2012/13669, no ambito do qual a SNC, por meio da Solicitagdo de Inspegdo GNA n°
005/12, requereu a realizagéo de procedimentos com o objetivo de verificar a regularidade
dos trabalhos de auditoria realizados pela Horwath Bendoraytes Aizenman e Cia.

L Art. 20. O Auditor Independente — Pessoa Fisica e o Auditor Independente — Pessoa Juridica, todos os
seus sécios 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.

2 Art. 8°. (...) 84°. Os demonstrativos referidos no §3° deste artigo devem ser enviados a CVM, através do
Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da Comissdo na rede mundial de computadores no
prazo de 45 (quarenta e cinco) dias ap6s o encerramento do periodo, e permanecer a disposicao dos
conddminos do fundo, bem como ser examinados por ocasido da realizacdo de auditoria independente.
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Auditores Independentes, atual Crowe, nos Fundos de Investimentos em Direitos
Creditorios (“FIDCs”) e nos Fundos de Investimentos em Participagdo (“FIPS” e, em
conjunto com os FIDCs, “Fundos”), ligados ao Banco Cruzeiro do Sul S.A. (“BCSul”),
para os exercicios findos em 2010 e 2011.

3. Isto porque, em 4.6.2012, foi instituido o Regime de Administracdo Especial
Temporario (“RAET”) no BCSul e na Cruzeiro do Sul DTVM S.A. (“CSul DTVM”), em
funcdo de possiveis fraudes nos direitos creditorios originados no banco terem sido
identificadas pelo Banco Central do Brasil (“BACEN”) e pelo Fundo Garantidor de
Crédito (“FGC”).

4. Os FIDCs e FIPs analisados pela inspecdo da SNC foram os seguintes: FIDC
Aberto BCSul Verax CPP 180; FIDC Aberto BCSul Verax CPP 360; FIDC Aberto CPP
540 RPPS; FIDC BCSul Verax Multicred Financeiro; Prosper Flex FIDC Multicedentes;
FIDC BCSul Verax Crédito Consignado Il; FIP BCSul Verax Equity I; e FIP BCSul
Verax 5 Platinum.

5. Importante ressaltar que, para os FIDCs, foi solicitado a inspecéo a verificacdo
dos procedimentos relacionados a: (i) controles internos; (ii) materialidade; (iii)
valorizacdo e existéncia dos direitos creditérios; (iv) Provisdo para Créditos de
Liquidagdo Duvidosa (“PCLD”); (v) desvios identificados pelo auditor; e (vi) relatorios
trimestrais. Por sua vez, para os FIPs, foi solicitado a inspecdo o0 exame dos
procedimentos relativos a: (i) materialidade; (ii) existéncia das debéntures; (iii)
valorizacéo das debéntures; (iv) aplicacOes e resgates; (V) classificacdo das debéntures;
(vi) risco de crédito das debéntures; e (vii) gerenciamento de riscos do fundo pelo
administrador.

6. Ao longo da referida inspecdo, realizada de 21.11.2012 a 18.7.2013, foram
identificados pontos que divergiam das normas de auditoria aplicaveis, o que ensejou 0
envio do Oficio SNC n° 099/15% de 24.2.2015, ao Auditor, solicitando maiores
esclarecimentos, os quais foram apresentados em resposta da Crowe protocolada em
24.4.2015.

3 OFICIO/CVM/SNC/GNA/N® 099/15.
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III. TERMO DE ACUSACAO

7. Da analise dos itens 24, 3° e A5® da NBC TA 230 (Documentacéo de Auditoria),
a SNC concluiu que os trabalhos efetuados pelo auditor visando o atendimento das
normas profissionais de auditoria e a devida fundamentacéo de sua opinido deveriam ser
satisfatoriamente documentados e embasados, de modo que, ndo estando tais trabalhos
devidamente documentados, seria impossivel constatar que os devidos procedimentos
teriam sido efetuados, ainda que o auditor assim o afirmasse.

8. A luz deste entendimento, a Acusacdo afirmou que, por meio de sua inspecao,
teria identificado a existéncia de certos pontos de divergéncia entre os papéis de trabalho
apresentados pela Crowe e as normas de auditoria aplicaveis, quais sejam:

a) em relacdo aos FIDCs: (i) na avaliacdo dos controles internos; (ii) na valorizacédo
e existéncia dos direitos creditorios; (iii) na validacdo dos termos dos contratos de
cessdo de direitos creditorios’; (iv) na validagdo da PCLD; (v) na documentagio
das distor¢des detectadas; (vi) no exame do demonstrativo trimestral elaborado
pelos administradores; e (vii) nas cartas de representaco®.

b) em relacdo aos FIPs: (i) na materialidade do FIP Verax Equity I; (ii) na avaliacdo
do risco de crédito das debéntures da Patrimonial Maragato S.A. (“Maragato”);

4 A documentacdo de auditoria, que atende as exigéncias desta Norma e as exigéncias especificas de
documentacéo de outras normas de auditoria relevantes, fornece: (a) evidéncia da base do auditor para uma
conclusdo quanto ao cumprimento do objetivo global do auditor (NBC TA 200); e (b) evidéncia de que a
auditoria foi planejada e executada em conformidade com as normas de auditoria e exigéncias legais e
regulamentares aplicaveis.

5 A documentagéo de auditoria serve para vérias finalidades adicionais, que incluem: assistir a equipe de
trabalho no planejamento e execucdo da auditoria; assistir aos membros da equipe de trabalho responsaveis
pela dire¢do e superviséo do trabalho de auditoria e no cumprimento de suas responsabilidades de revisdo
em conformidade com a NBC TA 220 — Controle de Qualidade da Auditoria de Demonstragdes Contabeis;
permitir que a equipe de trabalho possa ser responsabilizada por seu trabalho; manter um registro de
assuntos de importancia recorrente para auditorias futuras; permitir a conducéo de revisoes e inspe¢des de
controle de qualidade em conformidade com a NBC PA 01 — Controle de Qualidade para Firmas (Pessoas
Juridicas e Fisicas) de Auditores Independentes que executam exames de auditoria e revisdes de informagéo
financeira histdrica, e outros trabalhos de asseguracdo e de servigos correlatos (NBC TA 220, item 2);
permitir a conducédo de inspecbes externas em conformidade com as exigéncias legais, regulamentares e
outras exigéncias aplicaveis.

¢ ExplicacOes verbais do auditor, por si s6, ndo representam documentacdo adequada para o trabalho
executado pelo auditor ou para as conclusdes obtidas, mas podem ser usadas para explicar ou esclarecer
informacdes contidas na documentacdo de auditoria.

" Neste ponto, verificou-se divergéncia daquilo previsto nas normas aplicaveis somente quanto aos
exercicios findos em 30.6.2010 e 30.6.2011, do FIDC 540 RPPS e do FIDC Verax 360; e ao exercicio findo
em 30.6.2011 do FIDC Verax 180.

8 Referente apenas ao exercicio findo em 30.6.2010 do FIDC 540 RPPS.
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(iii) no alto volume de transaces entre cotistas; e (iv) no valor justo das
debéntures da Maragato.

111.1. AVALIACAO DOS CONTROLES INTERNOS DOS FIDCs

9. Quanto a este ponto, a SNC aferiu que ndo teriam sido identificados indicios da
realizacdo de trabalhos de auditoria em relacéo a tal avaliacdo, tendo ainda argumentado
no sentido de que, mesmo que a Crowe tivesse optado por utilizar uma metodologia de
testes substantivos® na realizacdo de sua atividade, seria necessario que tal decisdo
estivesse embasada numa avalicdo prévia do ambiente de controles internos dos fundos.

10.  Tendo sido questionado quanto a irregularidade verificada, o Auditor afirmou que
os controles internos dos FIDCs em pauta seriam quase que em sua totalidade executados
pelo D.B., custodiante, ao qual atribuiria grande confiabilidade. Isto, somado a
impossibilidade e impraticabilidade de se auditar os sistemas do banco, teria feito com
que a Crowe optasse por identificar e avaliar os riscos de distorcdo relevante
independentemente de terem sido causados por erro ou fraude, tendo como fundamento
o controle interno realizado pelo D.B., e por obter indicios por meio da aplicacdo de testes
substantivos, chegando a uma concluséo de razoabilidade.

11.  Frente a tal argumentacdo, a Acusacao ressaltou que a justificativa apresentada
pela Crowe visando esclarecer a préatica da referida conduta irregular, qual seja a da
confiabilidade atribuida por ela ao D.B., ndo teria respaldo em qualquer trabalho
apresentado pelo Auditor, de modo que ndo serviria como motivacdo para isenta-lo da
adocdo dos procedimentos devidos.

12.  Ademais, segundo a area técnica competente, ndo teria o Auditor apresentado as
razdes para sua conclusdo acerca da impossibilidade e impraticabilidade de realizar a
auditoria dos sistemas do custodiante, inexistindo qualquer fundamentagéo que respalde
tal alegacédo dentre os papéis de trabalho apresentados. Do mesmo modo, também afirmou
a SNC inexistir qualquer evidéncia de que a Crowe tinha conhecimento acerca do
ambiente dos controles internos da institui¢do custodiante.

13.  Porfim, a Acusagdo concluiu que o Auditor teria atuado em inobservancia ao item
7 da NBC TA 200 (Objetivos Gerais do Auditor Independente e a Condugéo da Auditoria

% Os testes substantivos correspondem a uma forma de metodologia que visa obter evidéncia quanto a
suficiéncia, exatidao e validade dos dados produzidos pelo sistema contabil da determinada instituicdo, de
modo que seu objetivo é o de verificar se 0s saldos contabeis estdo corretos e se o reconhecimento e a
mensuracao dos elementos patrimoniais atende as normas contabeis vigentes.
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em Conformidade com Normas de Auditoria); ao item 3 da NBC TA 315 (Identificacédo
e Avaliacdo dos Riscos de Distorcdo Relevante por meio do Entendimento da Entidade e
do seu Ambiente), vigente a época; ao item A2 da NBC TA 330 (Resposta do Auditor
aos Riscos Avaliados); e aos itens 4, 7 e 20 da NBC TA 402 (Consideracdes de Auditoria
para a Entidade que Utiliza Organizacao Prestadora de Servicos), na auditoria dos FIDCs
para os anos de 2010 e 2011.

I11.2.  VALORIZACAO E EXISTENCIA DOS DIREITOS CREDITORIOS DOS FIDCs

14.  Sobre este tdpico, a SNC arguiu que ndo teriam sido realizados os procedimentos
de auditoria para validacdo da valorizacdo e existéncia dos direitos creditérios que
lastreavam os créditos adquiridos pelos fundos.

15.  Nesse sentido, a Acusacdo apresentou entendimento de que os trabalhos
efetuados, quais sejam os de confronto dos termos de cessdo com os valores contabeis,
garantiriam que o valor contabil estivesse em concordancia aos contratos de cessao, mas
n&o a propria existéncia e valorizacdo dos lastros desses contratos®®.

16. Instada a se manifestar, a Crowe alegou que o Fato Relevante de 14.8.2012,
emitido pela CSul DTVM, daria plena ciéncia aos cotistas dos fundos de que havia sido
constatado ao final dos trabalhos de auditoria que parte da carteira dos FIDCs era
composta por direitos creditorios “insubsistentes” cedidos pelo BCSul, tendo as
auditorias anteriormente realizadas demorado cerca de até dois exercicios para identificar
a totalidade desse tipo de direitos creditorios.

17. A esse respeito, ponderou a area técnica competente que, caso o Auditor tivesse
adotado os procedimentos minimos de auditoria devidos que permitissem testar a
valorizacgéo e a existéncia dos direitos creditorios que compunham as carteiras dos fundos,
teria ele identificado ao menos parte dos referidos direitos creditérios insubsistentes, de
modo que restaria perceptivel a eventual necessidade de aumentar a extensdo de seus
trabalhos.

18.  Ademais, tendo a Crowe alegado que caberia ao custodiante realizar a verificacdo
da documentacdo dos lastros dos direitos creditorios, a SNC apresentou entendimento no

10 Conforme consta do termo de acusacdo, a Crowe ndo teria realizado os procedimentos devidos para
validar a valorizacdo e existéncia dos direitos creditérios que lastreavam os créditos adquiridos pelos
fundos. O que o Auditor teria realizado seria apenas confrontar os termos de cessdo com os valores
contabeis, comparagao esta que, por sua vez, iria assegurar que o valor contabil estivesse de acordo com os
contratos de cessdo. Acontece que, apesar disso, segundo a SNC, essa simples comparacdo ndo seria
suficiente para garantir a existéncia e a valorizagdo dos direitos creditérios, como deveria ter sido feito.
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sentido de que, em que pese a referida responsabilidade, esta ndo se confundiria com a do
auditor, de modo que ndo a eximiria ou reduziria sua incumbéncia de emitir opinido
acerca das demonstracdes financeiras ou de, no caso de impossibilidade de obter indicios
de auditoria apropriados e suficientes em relacdo aos servicos prestados, modifica-la no
relatorio de auditoria.

19.  Por conseguinte, a Acusagéo concluiu que o Auditor ndo teria observado os itens
Alll e Al12 da NBC TA 315 (ldentificacdo e Avaliacdo dos Riscos de Distorcdo
Relevante por meio do Entendimento da Entidade e do seu Ambiente); e os itens 20, A42
e A44 da NBC TA 402 (Consideracdes de Auditoria para a Entidade que Utiliza
Organizacdo Prestadora de Servicos).

111.3. VALIDACAO DOS TERMOS DOS CONTRATOS DE CESSAOQ DE DIREITOS CREDITORIOS

20.  Quanto a validacdo dos termos dos contratos de cessdo de direitos creditorios,
referentes aos exercicios findos em 30.6.2010 e 30.6.2011, do FIDC 540 RPPS e do FIDC
Verax 360, e ao exercicio findo em 30.6.2011, do FIDC Verax 180, a area técnica
competente afirmou que ndo constariam dos papéis de trabalho apresentados pela Crowe
quaisquer elementos comprobatorios de que tivessem sido realizados os procedimentos
de auditoria necessarios a referida validacao.

21.  Emrelacdo a este fato, argumentou o Auditor que teria ele validado os termos dos
contratos de cessdo de direitos creditdrios de outros fundos como amostragem, o que, na
visdo da SNC, ndo o eximiria da responsabilidade de efetuar a mesma validagéo para os
fundos citados, haja vista que estaria ele emitindo opinido sobre as demonstracdes
financeiras desses fundos, assim como para 0s demais.

22.  Cabe mencionar que, segundo a Acusacao, a utilizacao da técnica de amostragem
permitida pelas normas de auditoria importaria na necessidade de que a amostragem
estivesse dentro da populagdo testada, isto é, que, no presente caso, a amostra deveria ser
selecionada dentre os contratos de cessao de direitos creditorios efetuados no periodo para
cada um dos fundos sobre os quais a Crowe estaria responsavel por emitir sua opiniao,
conforme disposto no item 5 da NBC TA 530 (Amostragem em Auditoria).

23.  Nesse sentido, entendeu a area técnica competente que o Auditor teria
descumprido o item A111 da NBC TA 315 (ldentificacdo e Avaliacdo dos Riscos de
Distorcdo Relevante por meio do Entendimento da Entidade e do seu Ambiente); e 0s
itens 5 a 8 da NBC TA 530 (Amostragem em Auditoria), pois, para que pudesse concluir
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sobre a validagdo dos termos dos contratos de cesséo de direitos creditérios, deveria ele
ter examinado ao minimo uma amostra extraida das populacdes de cada um dos FIDCs.

111.4. VALIDACAO DA PCLD Dos FIDCs

24.  Acercadotema, a SNC aferiu que a auditoria externa ndo teria efetuado os devidos
procedimentos que englobassem a anélise de razoabilidade, os testes de recélculo, a
avaliacdo do histérico de perdas ou a verificacdo da correta apropriagdo das respectivas
despesas.

25. Isto porque o Auditor teria se detido a confrontar o valor total apurado com o
relatorio elaborado pelo D.B., instituicdo custodiante que, por meio de seu sistema de
gerenciamento, calcularia automaticamente a PCLD, de modo que inexistiria qualquer
teste de controle, validagéo do sistema ou trabalho de auditoria que gerasse o conforto
necessario.

26.  Quanto aisso, afirmou a Acusacgéo que, como a Crowe ndo teria efetuado trabalhos
que obtivessem o conforto acerca do sistema do custodiante, e como o sistema por si S0
ndo seria suficiente para garantir o célculo devido da PCLD, considerando todos 0s
fatores que devem ser contabilizados, como estabelecido pela Resolugdo CMN n°
2.682/99%, sem que fossem analisados também os riscos dos devedores envolvidos, a
argumentacdo levantada deveria ser desconsiderada.

27.  Cabe ainda mencionar, quanto a validacdo da PCLD, que também néo teriam sido
encontradas evidéncias nos papéis de trabalho de auditoria acerca da avaliacdo dos
exames executados, eventualmente, por outros auditores sobre a custodia. Sobre este fato,
alegou o Auditor que ndo possuiria 0s exames dos demais auditores externos, uma vez
que, tratando-se de documentos confidenciais e tendo abrangido a totalidade dos ativos
custodiados, tais relatorios ndo estariam disponiveis.

28. Nessa linha, a area técnica competente pontuou que a responsabilidade do auditor
do fundo ndo seria reduzida pelo fato de a custddia ser submetida a auditoria de outro
auditor independente, sendo sua a responsabilidade de obter evidéncia de auditoria
apropriada e suficiente para concluir sobre a confiabilidade da custddia, de modo que o
argumento de que a custodia seria submetida ao exame de outro auditor contratado pelo

11 Vale ressaltar que tal resolugdo “[d]ispde sobre critérios de classificacdo das operagdes de crédito e
regras para constituicho de provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa”. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/pre/normativos/res/1999/pdf/res_2682_v2_L.pdf .
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D.B. ndo justificaria a escassez dos trabalhos realizados para a validacdo da PLCD ou da
custodia dos ativos.

29.  Logo, constatou a SNC que a Crowe teria deixado de observar o disposto nos itens
20, A42 e A44 da NBC TA 402 (Consideragdes de Auditoria para a Entidade que Utiliza
Organizacdo Prestadora de Servigos); e nos itens 8 e 9 da NBC TA 540 (Auditoria de
Estimativas Contabeis, Inclusive do Valor Justo, e Divulgagdes Relacionadas).

I11.5. DOCUMENTACAO DAS DISTORCOES DETECTADAS NOS FIDCs

30. Em relacdo a este topico, a Acusacdo argumentou que ndo teria identificado
qualquer papel de trabalho que contivesse a devida documentacdo de auditoria que
tratasse das distorcGes detectadas e sua relevancia, seja individual ou em conjunto, ou
sobre sua correcdo, em infracdo aos itens 7 e 15 da NBC TA 450 (Avaliacdo das
Distorgdes Identificadas durante a Auditoria).

31.  Nesse sentido, arguiu 0 Auditor que, como seria muito rara a ocorréncia de
distorcOes detectadas que ndo fossem imediatamente corrigidas, ele ndo as teria
documentado, o que, para a SNC, em nada justificaria a auséncia da documentacédo
requerida. Ademais, para os casos em que todas as distorcBes identificadas foram
corrigidas, estas deveriam estar documentadas nos papéis de trabalho de auditoria com
analise final das correcdes realizadas, conforme estabelecido no item 15 da norma
supracitada.

32.  Aareatécnica competente teria também concluido pela auséncia de realizagéo de
procedimentos adicionais, a posteriori, visando determinar se as distor¢cdes ainda
estariam ocorrendo, mesmo ap0s 0s ajustes realizados pela administracdo dos fundos,
conforme previsto no item 7 da referida norma.

111.6. EXAME DO DEMONSTRATIVO TRIMESTRAL ELABORADO PELOS ADMINISTRADORES
Dos FIDCs

33.  Acerca de tal exame, a SNC afirmou néo ter identificado qualquer documentagéo
que comprovasse a sua realizacdo, em descumprimento ao requerido pelo art. 8°, 84° da
Instrucdo CVM n° 356/01, mas, somente para alguns fundos especificos, 0s
demonstrativos trimestrais anexos aos papéis de trabalho de auditoria, ausente qualquer
evidéncia de que tenha sido realizado o exame relativo ao teor das informacges pela
auditoria.

34.  Segundo a &rea técnica competente, sua equipe de inspecao:
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a) ndo teria identificado qualquer evidéncia de exame dos relatorios trimestrais
elaborados pelos administradores para os fundos FIDC Aberto BCSul Verax CPP
180, FIDC Aberto BCSul Verax CPP 360 e FIDC Aberto CPP 540;

b) teria verificado que o auditor se limitou a arquivar as manifestaces do custodiante
quanto ao relatorio de verificacdo de lastro, parte integrante do relatoério trimestral,
para o fundo BCSul Verax Crédito Consignado Il, em seu exercicio de 31.12.11;
e

c) teria constatado que os relatorios trimestrais foram incorporados aos papéis de
trabalho, deixando o auditor de realizar qualquer procedimento adicional de
auditoria apesar de identificadas inconsisténcias na verificacdo de lastro, para os
fundos Prosper Flex FIDC Multicedentes, nos exercicios findos em 31.1.11 e
31.1.12, e FIDC BCSul Verax Multicred Financeiro, no exercicio findo em
31.12.11.

111.7. CARTA DE REPRESENTACAO REFERENTE AO EXERCICIO FINDO EM 30.6.2010 DO
FIDC 540 RPPS

35.  Sobre a referida carta de representacdo, a SNC arguiu que esta teria sido emitida
em 24.9.2010, enquanto que o relatério da Crowe referente a tais demonstracdes
financeiras dataria de 23.9.2010, de modo que sua emissao teria ocorrido anteriormente
a da carta, contrariamente ao requerido pelo item 14 da NBC TA 580 (Representacdes
Formais).

36.  Nessa linha, a Acusacdo destacou que as cartas de representacdo referentes ao
exercicio findo em 31.12.2010 dos fundos FIDC Verax CC Il, FIP Verax 5P e FIP Verax
Equity | também ndo constariam dos respectivos papeis de trabalho, tendo sido
posteriormente entregues por meio de arquivos eletrdnicos, ao que o Auditor apresentou
justificativa no sentido de que a confusédo decorreria do processo de digitalizacdo que teria
realizado sobre os documentos de auditoria, tendo feito com que as cartas aparentassem
terem sido extraviadas quando, na verdade, somente teriam sido realocadas em pastas
especificas.

111.8. MATERIALIDADE DO FIP VERAX EQUITY |

37.  Sobre o tdpico, a SNC verificou que teria sido considerado para o seu calculo um
valor para o ativo do fundo, 10 vezes maior do que seu real valor, qual seja, um ativo total
no valor de R$1.937.912.000,00, enquanto que seu valor contabil corresponderia a
R$193.912.000,00. Por conseguinte, o calculo da materialidade teria resultado num valor
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de R$19.379.000,00, ao inves de R$1.939.000,00, de modo a prejudicar o planejamento
e a execucdo da auditoria, além da avaliacdo das distorcGes relevantes.

38. Instada a se manifestar, a Crowe assumiu seu erro, mas afirmou que este ndo teria
impactado o resultado do trabalho de auditoria por ela desenvolvido, haja vista que néo
teriam ocorrido apontamentos de distor¢fes que, somadas, fossem iguais ou superiores a
materialidade correta, como seria possivel aferir dos papé€is de trabalho apresentados.

39.  Entretanto, a Acusacdo alegou que, independentemente das consequéncias do erro
em pauta, restaria demostrado o descumprimento ao item 17 da NBC TA 220 (Controle
de Qualidade da Auditoria de Demonstracfes Contabeis); e ao item 11 da NBC TA 230,
uma vez gque a materialidade determinada teria sido superior ao que poderia vir a se
considerar como uma distorgéo relevante.

111.9. AVALIACAQ DO RISCO DE CREDITO DAS DEBENTURES DA MARAGATO

40.  Quanto a avaliacao do risco de crédito das referidas debéntures, que compunham
os ativos dos FIPs, a SNC aferiu que ndo constariam dos papéis de trabalho da Crowe
qualquer evidéncia de que tenha sido realizada auditoria que analisasse a situacdo
financeira da companhia emissora.

41. Do exame dos papéis de trabalho que teriam suportado a emissdo do relatério de
auditoria relativo as demonstracdes financeiras da Maragato, quanto ao exercicio findo
em 31.12.11, a area técnica competente teria verificado que aproximadamente metade dos
ativos seriam debéntures emitidas pela S.I.P. S.A., controlada por L.O.1.C. e L.F.1.C.
assim como era a Maragato, sendo que o primeiro detinha 99,9% das ac¢des da sociedade.
Desta forma, em ultima analise, ambos seriam 0s responsaveis pelas decisdes de
investimento dos fundos, pela emissdo dos ativos constantes das carteiras dos fundos e
pela prestacdo de varios servigos aos fundos.

42. A equipe de inspecdo desta CVM verificou junto a Verax que teria ocorrido a
aprovacdo da maioria dos cotistas para a aquisi¢do das debéntures da Maragato, porém,
esta teria se dado mediante boletim de subscricdo, onde constava campo denominado
“Termo de Adesao”, por meio do qual o investidor atestaria, entre outras coisas, que era
investidor qualificado nos termos da Instrucdo CVM n° 409/04 e que votava
favoravelmente a aquisicdo de debéntures pelos fundos nos termos da consulta formal
anexa ao boletim.

43. No entanto, teria sido também verificado pela inspe¢do que a autorizacdo de
investimento em debéntures da Maragato por meio da insercdo de um campo no proprio
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boletim de subscricdo iria de encontro a decisdo do Colegiado, de 9.2.10, referente ao PA
CVM n° RJ2008/4449, segundo a qual os termos de adesdo previstos no artigo 30 da
Instrucdo CVM n° 409/04 possuiriam fungdo propria de registro de entrega de
determinadas informag0es aos cotistas, de modo que ndo poderiam ser utilizados para
outros fins.

44,  Ademais, concluiu a SNC que, embora previsto no artigo 16, 83° da Instrugéo
CVM n° 391/03 que o regulamento do fundo poderia dispor sobre a possibilidade de as
deliberacdes da assembleia serem adotadas mediante processo de consulta formal, o caput
do mesmo artigo preconiza que deveria haver convocacdo para a assembleia com
antecedéncia minima de 15 dias, devendo conter descricdo dos assuntos a serem
discutidos e votados.

45.  Dessa forma, foi concluido pela inspecéo, ap6s verificar que ndo houve a referida
convocacao prévia, que a aplicagdo em debéntures da Maragato teria sido efetuada de
forma inapropriada, em descumprimento a norma citada.

46. No que tange aos trabalhos do auditor, foi verificado que a Crowe teria
identificado transacGes com partes relacionadas nos FIPs, avaliando tais transacdes como
de risco de distorcdo relevante, porém, sem evidéncias em seus papéis de trabalho dos
procedimentos adotados para mitigar tal risco. Questionada pela SFI por meio do Oficio
SFI n® 002/13, ela ressaltou que, quando necessario, os administradores teriam utilizado
0 processo de consulta formal aos cotistas, 0 que, segundo a Acusagdo, ndo estaria em
conformidade com o disposto na Instrugdo CVM n° 391/03.

47.  Nessa linha, tendo a Maragato declarado que o risco de credito estaria associado
aos seus principais acionistas e a salde financeira do conglomerado Cruzeiro do Sul,
concluiu a SNC que o problema permaneceria, uma vez que tampouco constaria dos
papéis de trabalho do Auditor qualquer analise da situagdo financeira destes.

48.  Vale ressaltar que, segundo a Acusacdo, o unico papel de trabalho apresentado
que faria referéncia aos acionistas citados seria 0 C5?, referente ao teste de atualizagio
das debéntures emitidas pela S.I.P. S.A., ao longo do qual a Crowe simplesmente teria
verificado a atualizacdo do valor das debéntures e descreveria as informacdes sobre a
empresa emissora, sem que realizasse qualquer andlise adicional sobre o risco de credito
vinculado aos socios.

12,0 termo “C5” corresponde a nomenclatura de um dos papéis de trabalho da Crowe, cuja denominagéo é
feita neste modelo.
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49.  Considerando o descrito no papel de trabalho do auditor, de que as debéntures
seriam conversiveis em a¢des somente no caso de ndo serem pagas integralmente e que
representariam essencialmente uma operacdo de empréstimo, restaria descaracterizado
ainda o atendimento ao art. 2° da Instru¢cdo CVM n° 391/03 e aos préprios objetivos dos
fundos.

50.  Apesar de o Auditor ter identificado o risco de distorc¢do relevante decorrente de
tal transacdo com parte relacionada, ndo teria ele efetuado os devidos procedimentos
substantivos com objetivo de responder especificamente a esse risco, tendo concluido que
todo o risco estaria atrelado ao BCSul.

51.  Também ndo teria analisado 0 que representaria uma “garantia” de acdes da
empresa no caso de ndo pagamento, uma vez que essa empresa também possuiria a maior
parte de seus ativos com partes relacionadas, ou seja, no caso do ndo pagamento, a
probabilidade de que os proprios ativos da Maragato também néo tivessem liquidez seria
muito grande. Diante disso, a Acusagao concluiu que seria ainda mais evidente o fato de
que ndo poderia ela considerar que os fundos detinham debéntures efetivamente
conversiveis em acoes.

52.  Face ao exposto, a SNC apresentou entendimento de que ndo teriam sido
observados pela Crowe os itens 2, 5, 11 e A31 da NBC TA 550 (Partes Relacionadas); e
o item 21 da NBC TA 330, no que se refere aos trabalhos sobre as debéntures da Maragato
que compunham os ativos dos FIPs.

111.10. ALTO VOLUME DE TRANSACOES ENTRE COTISTAS DOS FIPs

53. No que tange ao assunto, teria sido observado um volume de transacdes
incompativel com o tipo desses fundos, considerando as normas sobre a negociacgéo de
cotas de FIPs previstas no art. 26 da Instrugdo CVM n° 391/03, de modo que a SNC pdde
verificar nos papéis de trabalho do Auditor que o exame das transferéncias, mais
especificamente no que diz respeito as movimentagdes ocorridas nas cotas dos fundos,
indicaria que estas teriam sido realizadas com a “anuéncia” dos administradores, sem
maiores analises, caracterizando reincidente participagdo das partes relacionadas®®.

13 Sobre este ponto, vale esclarecer que a suposta “anuéncia” dos administradores para a realizacio de
negociacBes das cotas dos fundos reforcaria a tese da SNC de que ocorreram transagcBes com partes
relacionadas. Isto porque grande parte dessas transagdes atipicas originava-se de concessdes de
empréstimos, liberados para pessoas que ndo demonstravam capacidade financeira em seus cadastros nem
apresentavam garantias suficientes para os créditos concedidos.
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54.  Deacordo com a Crowe, os administradores dos fundos ndo teriam dado anuéncia
a negociacdo de cotas destes no mercado secundario, tendo apenas conhecimento do
referido fato, de modo que o Auditor ndo teria identificado qualquer movimentacgao que
indicasse estar ocorrendo algum desrespeito ao previsto no regulamento dos fundos, o
que teria ficado claro somente ap6s a “quebra” do conglomerado Cruzeiro do Sul, de
modo a evidenciar que as movimentac6es ocorridas no mercado bursatil envolveriam néo
os administradores dos fundos, mas o proprio conglomerado, por meio da CSul DTVM.

55.  Daanalise do Relatdrio de Informagéo SFI n° 1/13 (“Relatorio SFI”), referente ao
PA CVM n° RJ2012/6389, que realizava diligéncias nos FIPs em pauta, a area técnica
competente teria identificado que partes relacionadas ao BCSul realizariam operacdes
atipicas com cotas dos FIPs no mercado secundario, envolvendo com a finalidade de
impedir que a Cruzeiro do Sul Corretora e a CSul DTVM figurassem como cotistas dos
fundos na virada de més.

56.  Por fim, concluiu o Relatério SFI que as negociacfes de cotas dos fundos
ocorridas no mercado secundario ndo seriam negociacdes privadas, mas sim publicas,
tendo se dado via mercado de balcdo ndo organizado, o que iria de encontro ao art. 25 do
regulamento dos FIPs, segundo o qual as referidas cotas s6 poderiam ser negociadas em
mercados organizados de valores mobiliarios ou por meio de transac@es privadas.

57.  Assim, teria restado caracterizada, no entendimento da Acusacéo, a inobservancia
ao previsto nos itens 12 e A7 da NBC TA 240 (Responsabilidade do Auditor em Relagéo
a Fraude, no Contexto da Auditoria de Demonstragdes Contabeis).

111.11. VALOR JUSTO DAS DEBENTURES DA MARAGATO

58. Em relacdo ao valor justo das referidas debéntures, as quais teriam sido
classificadas como ativos para negociacdo nos FIPs, a SNC averiguou que este valor
corresponderia ao proprio custo amortizado das debéntures, inexistindo provisao quanto
a eventuais perdas, de modo que o risco de crédito e as taxas de mercado ndo teriam sido
considerados no calculo do referido valor.

59.  Sobre este topico, a Crowe teria alegado que inexistiria qualquer parametro de
mercado que dispusesse sobre a avalicdo do valor justo das debéntures, de modo que o

De acordo com relatdrio da FGC, a intencdo do banco era de que a CSul Corretora e a CSul DTVM néo
figurassem como cotistas dos fundos na virada do més. Para isso, 0 BCSul providenciava empréstimos para
funcionarios ou pessoas que, aparentemente, compravam as cotas das duas instituicbes nos fundos.
Normalmente, no inicio do més seguinte, as cotas retornariam para as empresas citadas.
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referido valor seria mensurado a partir das premissas que os participantes do mercado
utilizariam ao precificar o ativo ou passivo, ja incluindo as premissas sobre o risco.
Acontece que tal argumentacdo mostrar-se-ia em desacordo ao disposto na Instrucéo
CVM n° 438/06, que estabelece a metodologia a ser seguida para a apuracgao do valor de
mercado, além de prever que, estando indisponivel o preco de mercado para determinado
ativo, deveria ser utilizada pelo administrador do fundo uma das técnicas previstas no
item 1.2.1.3 da referida norma.

60.  Por conseguinte, considerando que as referidas debéntures teriam permanecido
reconhecidas contabilmente por seu custo amortizado, tendo sido desconsiderados o risco
de crédito e as taxas de mercado, a Acusacdo concluiu que o reconhecimento contabil
efetuado estaria incorreto, de modo que o Auditor deveria ter atentado para tal fato e
examinado eventuais impactos nas demonstracdes contabeis dos FIPs para que, assim,
pudesse avaliar a relevancia da distorcdo verificada, atuando em consonancia ao item 11
da NBC TA 200, que, portanto, teria restado descumprido.

61. Frente a todo o exposto, a SNC concluiu pela irregularidade dos trabalhos de
auditoria efetuados pela Crowe Horwath Bendoraytes & Cia. Auditores Independentes e
por Sérgio Bendoraytes, seu socio e responsavel técnico, referentes as demonstracoes
financeiras de 2010 e 2011 para os fundos de investimento associados ao BCSul,
anteriormente citados, em razdo do descumprimento ao disposto no 84° do art. 8° da
Instrucdo CVM n° 356/01; e ao disposto no art. 20 da Instrucdo CVM n° 308/99, este
ultimo caracterizando infracdo de natureza grave nos termos do art. 37 do mesmo
normativo, uma vez que néo teriam eles observado o disposto nos itens:

a) 7ell, daNBC TA 200 (Objetivos Gerais do Auditor Independente e a Conducao
da Auditoria em Conformidade com Normas de Auditoria);

b) 17, da NBC TA 220 (Controle de Qualidade da Auditoria de DemonstracOes
Contabeis);

c) 11, da NBC TA 230 (Documentacéo de Auditoria);

d) 12e A7,da NBC TA 240 (Responsabilidade do Auditor em Relagdo a Fraude, no
Contexto da Auditoria de Demonstra¢des Contabeis);

e) 3, Alll e Al12, da NBC TA 315 (ldentificacdo e Avaliacdo dos Riscos de
Distorcéo Relevante por meio do Entendimento da Entidade e do seu Ambiente);

f) 21e A2,daNBC TA 330 (Resposta do Auditor aos Riscos Avaliados);

g) 4,7,20, Ad2 e A44 da NBC TA 402 (Consideragdes de Auditoria para a Entidade
que Utiliza Organizacdo Prestadora de Servigos);

h) 7 e 15, da NBC TA 450 (Avaliacdo das Distor¢Oes Identificadas durante a
Auditoria);
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i) 5a8,daNBC TA 530 (Amostragem em Auditoria);

j) 8e9, daNBC TA 540 (Auditoria de Estimativas Contabeis, Inclusive do Valor
Justo, e Divulgacdes Relacionadas);

k) 2,5,11¢e A31, da NBC TA 550 (Partes Relacionadas); e

I) 14 da NBC TA 580 (Representactes Formais).

IV.  MANIFESTACAO DA PFE

62. Examinada a peca acusatoria, a Procuradoria Federal Especializada — PFE
entendeu restarem atendidos os requisitos previstos nos incisos I, 11, Il e V do art. 6° e 0
disposto no caput do art. 11, ambos da Deliberacdo CVM n° 538/08.

63. A PFE afirmou que o inciso IV do art. 6° da referida Deliberacéo teria restado
parcialmente atendido, uma vez que a infracdo aos dispositivos legais e regulamentares
relacionados as condutas descritas quanto as cartas de representacdo emitidas pela
administracdo; a avaliacdo do risco de crédito das debéntures da Maragato; ao alto volume
de transacBes entre cotistas dos FIPs; e ao calculo do valor justo das debéntures da
Maragato, ndo teria sido assinalada, de modo que deveria ser incluida no Capitulo IV do
Termo de Acusagao, “Das Responsabilidades”.

64. A partir das recomendacOes contidas no Parecer PFE n° 013/16%* a SNC
promoveu a alteracdo da peca acusatéria, como se afere da nova versdo do termo de
acusacdo datada de 19.2.2016, na qual foram incluidas, na secdo referente a
responsabilizacdo dos acusados, os seguintes itens: 11 da NBC TA 200; 17 da NBC TA
220; 11 da NBC TA 230; 12 e A7 da NBC TA 240; 21 da NBC TA 330; 2,5, 11 e A31
da NBC TA 550; e 14 da NBC TA 580.

65.  Uma vez realizada a alteracdo proposta pela PFE, a irregularidade apontada foi
remediada, resultando no atendimento integral do disposto no inciso IV do art. 6° da
Deliberagdo CVM n° 538/08.

V. RAZOES DE DEFESA CONJUNTA

66. Em 16.5.2016, os Acusados apresentaram sua Defesa conjunta, a qual passo a
analisar em sequéncia.

VI.1. PRELIMINARES

14 parecer n° 00013/2016/GJU-4/PFE-CVM/PGF/AGU.
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67. Inicialmente, os Acusados arguiram ser inepta a Acusacdo, alegando que 0s
supostos atos ilicitos apontados pela SNC consistiriam em meras conjecturas, isto €,
suposi¢des oriundas da inspecdo depreendida pela &rea técnica competente, inexistindo
qualquer fundamento ou evidéncia fatica de que teriam eles atuado ao arrepio da lei.
Nessa linha, segundo a Defesa, ndo teria a SNC demonstrado o nexo causal existente entre
as condutas do Auditor e do Responsavel Técnico e o tipo legal no qual se pretenderia
enquadrar os Acusados, 0 que viciaria a Acusacdo, e, por conseguinte, resultaria em sua
inépcia.

68.  Ademais, alegou que as condutas faltosas atribuidas aos Acusados decorreriam,
na realidade, da impossibilidade de atuarem segundo as regras aplicaveis, haja vista que
ndo poderiam eles ter atuado de forma diversa daquela verificada.

69. A Defesa também apresentou questdo preliminar no que concerne a presuncao de
inocéncia e a necessidade de restar comprovada culpa concreta e individual em casos
como o0 em pauta. Isto porque ndo constaria do termo de acusacdo qualquer elemento ou
documento que pudesse estabelecer ou comprovar a existéncia de uma relagédo entre a
atuacdo dos Acusados e 0s assuntos que originaram o presente PAS, de modo que
estariam eles sendo acusados unicamente pelo fato de terem atuado como auditores dos
Fundos, em uma clara tentativa da SNC de se fazer valer a teoria da culpa objetiva, a qual
seria vedada na esfera do direito administrativo sancionador.

70.  Nessa linha, atestaram os Acusados que caberia a Acusagdo comprovar, com
dados concretos, a préatica da ilicitude apontada, de modo que ndo seria um encargo da
Crowe e do Responsavel Técnico a producdo de provas que tornem evidente sua
inocéncia, a qual deveria restar presumida até que fosse demonstrado o contrario, em
linha com o principio da presuncdo de ndo culpabilidade previsto no art. 5°, LVII da
Constituicdo Federal de 1988.

VI1.2. MERITO

71.  Com relagdo ao mérito do caso em pauta, a Defesa alegou que, quanto a acusacéo
de inobservancia ao disposto no art. 8°, 84° da Instrucdo CVM n° 356/01, ndo haveria
muito a ser debater, uma vez que o comando emanado de tal normativo faria referéncia
ndo a uma obrigacdo do Auditor, mas sim dos proprios administradores dos Fundos,
incumbidos de enviar os demonstrativos trimestrais a CVM e de assegurar que estes
estariam a disposic¢ao dos condéminos dos Fundos e que seriam examinados por auditoria
independente.
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72.  Nesse sentido, arguiu que a referéncia contida na parte final do referido normativo
quanto ao exame a ser depreendido pela realizacdo de procedimentos de auditoria, ndo
implicaria, de modo algum, na existéncia de um comando direcionado ao auditor
independente, mas que, independentemente disto, os Acusados teriam sim realizado a
devida revisdo dos demonstrativos trimestrais, atividade que, embora de sua atribuicéo,
deveria ser fiscalizada pelos administradores em questao.

73.  Quanto aos pontos de divergéncia elencados pela Acusacdo relacionados a
avaliacdo dos controles internos dos FIDCs, a valorizacdo e existéncia dos seus direitos
creditérios, a validacdo dos termos dos contratos de cessdo de direitos creditorios e a
validacao de sua PCLD, argumentou a Defesa que todos decorreriam de variacdes que
circundariam o mesmo tépico, qual seja o dos controles internos executados pelo
custodiante dos FIDCs, D.B, que, segundo os Acusados, exerceria a funcdo central e
essencial a estrutura dos referidos fundos, a luz do art. 38 da Instrucdo CVM n° 356/01,
que cita as responsabilidades do custodiante.

74.  Nesse sentido, face ao grande volume de contratos de crédito consignado
originados pelo BCSul, a Defesa arguiu que os controles internos executados pelo D.B.
seriam uma peca chave para 0 exame do caso concreto!®, uma vez que seria ele o
responsavel pela compilacdo das demonstracdes financeiras dos FIDCs e que disporia de
um sofisticado sistema de controles internos, de grande eficiéncia e globalmente
reconhecido, de modo que restaria justificada a confiabilidade atribuida pelos Acusados
ao trabalho desenvolvido pelo custodiante, a qual seria fundamental para que se pudesse
realizar os trabalhos de auditoria, haja vista a impossibilidade e impraticabilidade de que
se examinasse 0 extenso volume de contratos de crédito consignado (que chegaria a cerca
de 4.000.000), e de que se tivesse acesso ao sistema de controles internos do custodiante,
o qual seria inviolavel, devido & aplicacao de rigidas regras de seguranca

75.  Cabe mencionar que, segundo a Defesa, a confiabilidade atribuida ao D.B. dar-se-
ia ndo apenas por julgarem eficiente seu sistema de controles internos, mas também de
elementos adicionais de grande notoriedade, tais quais o fato de que o custodiante: (i)
seria um banco multiplo com carteira comercial e de investimento; (ii) seria uma das
maiores institui¢cdes financeiras do mundo, atuante, a época, em mais de 70 paises; e (iii)
situar-se-ia entre 0s mais destacados bancos, exercendo intensa atividade como
custodiante de valores mobiliarios. Ademais, a Defesa julgou essencial frisar que

15 De acordo com a Defesa, caso a estrutura dos FIDCs associados ao Banco Cruzeiro do Sul S.A. nédo
contasse com um custodiante do porte e estrutura do D.B., os Acusados e, muito provavelmente, as demais
firmas de auditoria, ndo seriam capazes de desempenhar suas atividades, haja vista o imenso volume de
contratos de crédito consignados emitidos pelo banco.
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inexistiria qualquer relacdo comercial entre a Crowe e 0 D.B., somente entre o referido
custodiante e a administradora dos FIDCs, ndo sendo o Auditor responsavel pela auditoria
do custodiante, papel que caberia a K.C., também de grande renome no mercado.

76.  Asto, somar-se-ia o fato de que nunca teriam eles tido conhecimento de qualquer
ato que ferisse sua confiangca no custodiante, e de que os relatérios e demonstrativos
disponibilizados pelo D.B. aos Acusados eram de alta qualidade e consisténcia, o que
somente reafirmaria a idoneidade e competéncia do custodiante, de modo que seria
dispensado qualquer apontamento a esse respeito.

77.  De acordo com o exposto pela Defesa, as normas as quais estariam submetidos os
Acusados destacariam apenas a necessidade de haver um entendimento quanto a entidade
que seria auditada, seu ambiente e seus controles internos, mas ndo de que tal
entendimento deveria estar consignado por escrito ou por meio de evidéncia fatica, de
modo que sua obrigacdo de investigar tais elementos restaria atendida frente ao exame
critico das informac@es disponibilizadas ao Auditor, devendo ele analisar se seriam elas
suficientes ou néo.

78.  Conforme afirmam os Acusados, tal entendimento estaria resguardado pela
doutrina estadunidense, mais especificamente pelo conceito de red flag doctrine'®,
segundo a qual o dever de investigar somente impor-se-ia ao profissional em questdo nas
hipbteses em que este tivesse conhecimento de ato ou fato que o levasse a suspeitar de
alguma irregularidade — e, ao longo dos trabalhos de auditoria desenvolvidos pela Crowe,
em seu modus operandi de receber as informac6es do D.B. e, com base nelas, realizar os
testes e avaliagdes exigidos, ndo teria sido constatado nenhum sinal de alerta que pudesse
abalar sua confianca.

79.  Em relacdo a valorizacdo e existéncia dos direitos creditorios, a Defesa afirma
que, em certas vezes, quanto ao relatorio trimestral de verificagdo de lastro dos direitos
creditorios de determinados FIDCs, o custodiante teria ressaltado a existéncia de
eventuais inconsisténcias, as quais, todavia, ndo constituir-se-iam como desvios, pois

16 Nos termos em que se baseia a red flag doctrine, um profissional ndo precisaria monitorar seus servicos
ou procurar fatos e circunstancias que indiquem a ocorréncia de uma irregularidade. Contudo, no caso deste
profissional tornar-se ciente de atividade aparentemente ilicita, a ndo realizagdo dos procedimentos cabiveis
frente a situacdo especifica acarreta a perda da limitacdo de sua responsabilidade.

Ainda segundo a doutrina, cabe mencionar que ambos 0s aspectos subjetivo e objetivo devem ser
considerados na analise de situacdes como a narrada. Tal elemento subjetivo consiste na determinacgéo
acerca da ciéncia do profissional sobre a red flag, de modo que sera decisiva a afericdo de sua consciéncia
em relacdo aos fatos em pauta. Por sua vez, o elemento objetivo se refere ao exame das circunstancias
faticas, isto é, se elas de fato figuram como uma red flag, visando identificar se determinada ilicitude
restaria evidente para qualquer outro agente que operasse sob circunstancias similares.
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estariam dentro da margem de erro fixada para a amostragem. Caso contrario, teria
sempre sido realizado pelo D.B. o respectivo alerta pertinente aos administradores dos
FIDCs. Tal exame por amostragem seria essencial segundo os Acusados, uma vez que
existiria um prazo a ser observado pelos auditores e que teriam sido necessarios dois
exercicios para que o BACEN e o FGC identificassem a totalidade de direitos creditorios
insubsistentes.

80.  Quanto a validacao dos termos dos contratos de cessao de direitos creditorios dos
FIDCs 540 RPPS, Verax 360 e Verax 180, além de reiterarem aquilo ja apresentado a
CVM quando instados a se manifestarem, os Acusados enfatizaram que o fato da bateria
de testes substantivos ter sido feita em outros FIDCs que nao os citados, e ndo em todos
do grupo, justificar-se-ia pois o lastro de todos os fundos teria composi¢cdo em arranjos
especificos, os quais, contudo, contemplariam o mesmo lastro base, de modo que a bateria
de testes estaria sim, ao ser realizada, tomando por base a mesma populagao testada.

81.  Fazendo referéncia ao argumento da Acusacéo de que, para a validacdo da PCLD
dos FIDCs, ndo teria sido verificado nenhum procedimento de auditoria adicional que
gerasse conforto e nem evidéncias nos papéis de trabalho da avaliacdo da custodia por
outros auditores, a Defesa reiterou que a opinido da Crowe teria como base sua
confiabilidade nos relatérios emitidos pelo sistema do D.B. e que a custddia seria sido
submetida a analise de outros auditores independentes, como exposto em sua
manifestacdo a CVM, e que a auditoria do custodiante ndo seria de sua responsabilidade,
mas sim da K.C., uma das empresas mais conceituados no setor.

82.  Jaquanto ao entendimento da SNC de que um sistema por si s6 nao seria suficiente
para garantir que o calculo do PCLD fosse devidamente apurado, como demandaria o art.
2° da Res. CMN n° 2.682/99, os Acusados alegaram que, além da impossibilidade de uma
segunda revisdo do célculo, haja vista a impossibilidade de acesso ao sistema do D.B., no
caso especifico do crédito consignado a responsavel pelo pagamento € a prépria entidade
empregadora, que, ao fazer o pagamento dos salarios, o faz pelo valor liquido, retida a
parcela devida do crédito, tendo o sistema do custodiante sido desenvolvido para realizar
tal calculo e capaz de fazé-lo ao longo de toda a existéncia dos FIDCs.

83.  Ainda neste topico, quando da afirmacdo da area tecnica competente de que o
sistema do custodiante poderia calcular a PCLD somente para os casos de operacdes de
crédito contratadas com cliente cuja responsabilidade total fosse de valor inferior a
R$50.000,00, o que ndo seria o caso, a Defesa argumentou que haveria aqui uma
confusdo, uma vez que, por mais que o termo de cessao fosse referente as cédulas de
crédito bancério, essas sim com valores acima do referido, em relacdo a PCLD, deveria
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ser considerado o valor médio dos contratos de crédito consignado, o qual situar-se-ia
abaixo de R$1.000,00, de modo que seria sim aplicado o art. 5° da Res. CMN n° 2.682/99.

84.  No que diz respeito a documentacdo das distorcdes detectadas, a auséncia da
referida documentacdo restaria justificada pois, segundo o Auditor e 0 Responsavel
Técnico, as distor¢Bes verificadas seriam sempre informadas aos administradores dos
FIDCs, que realizariam sua correcdo logo em sequéncia, de modo que ndo teria sido
necessario nenhum apontamento adicional.

85.  Em relacdo a carta de representacao referente ao exercicio findo em 30.6.2010 do
FIDC 540 RPPS, que apresentaria data de emissdao posterior a do relatorio de auditoria
respectivo, a Defesa esclareceu que, na realidade, teriam os Acusados recebido tal carta
da administradora do fundo em 23.6.2010, mesma data em que teriam apresentado seu
relatério, ambos pendentes de suas respectivas assinaturas, de modo que, quando do
recebimento da carta devidamente assinada, a Crowe e 0 Responsavel Técnico teriam
também assinado o relatério e o enviado a administradora.

86. A divergéncia em relacdo as datas resultaria do fato de que, no dia seguinte, em
24.6.2010, a administradora teria averiguado a necessidade de se ajustar uma informacéo
por ela prestada na carta, que nao teria nenhuma repercussdo sobre a opinido do Auditor
refletida no relatorio, o que teria ensejado o envio da carta de representacdo ajustada em
nova data, posterior aquela que consta do relatério de auditoria, mas ndo a modificacdo
de tal relatorio.

87.  Quanto ao calculo da materialidade dos ativos do FIP Verax Equity I, reiterando
aquilo ja informado a CVM, a Defesa alegou que, considerando o ajuste da materialidade
ao seu devido valor, uma vez que o equivoco apontado pela Acusacgao consistiria em mero
erro de digitagdo, Unico equivoco desta natureza cometido pelos Acusados ao longo de
todo o seu extenso trabalho de auditoria, eles teriam confirmado que o erro encontrado
ndo teria impactado o resultado da auditoria, de modo que este teria permanecido integro.

88.  Acercadaavaliacdo do risco de crédito das debéntures da Maragato, os Acusados,
reproduzindo suas alegagdes ja manifestadas perante esta autarquia, afirmaram que o
referido risco estaria centrado na satde financeira do BCSul e do patriménio de seus
principais acionistas, L.F.1.C. e L.O.I1.C., de modo que o exame das demonstracfes
financeiras do banco, a luz do elevado percentual de participacdo que os referidos
acionistas detinham nele, ja seria, por si sO, muito eloquente e suficiente a devida
avaliacdo do risco de crédito existente.
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89.  Nessa linha, teria arguido a Defesa que aparenta a SNC estar incomodada, na
realidade, com a inexisténcia, nos papéis de trabalho de auditoria apresentados a CVM,
do registro da andlise da situagdo financeira de L.F.I.C. e L.O.I.C., o que, contudo, ndo
consistiria numa obrigatoriedade imposta ao Auditor, uma vez que os profissionais de
auditoria seriam capazes de realizar a devida analise sem que esse processo precisasse
estar posto por escrito.

90.  Ademais, como ja teriam apresentado a CVM, os Acusados alegaram que a falta
de evidéncia de auditoria sobre o exame da situacdo financeira da Maragato encontraria
fundamento no fato de que tais indicios estariam nao em relatorio seu, mas nos papéis de
trabalho de auditor independente contratado pela prépria Maragato para realizar as
atividades de auditoria sobre a companhia, documentacdo que, supostamente, ja teria sido
analisada por esta autarquia.

91. A Defesa também ressaltou que o contetido do termo de acusacao evidenciaria ter
a area técnica competente partido de uma premissa equivocada, naquilo que se refere a
suposta distorcao relevante decorrente de transacdo com parte relacionada que teria sido
detectada. Ao contrario do que teria entendido a Acusacdo sobre as consideragdes
realizadas por um auditor de campo da Crowe, estas, na verdade, transmitiriam conforto
acerca da operacdo realizada com parte relacionada, inexistindo qualquer distorcédo
relevante, nem mesmo quando observado o principio da esséncia sobre a forma, uma vez
que a transacdo realizada com as debéntures em questdo, embora sejam elas conversiveis,
consistiria, em sua esséncia, num empréstimo, sendo a intencdo do BCSul ndo a aplicacao
nas debéntures de emissdo da Maragato, mas sim a sua capitalizacdo por meio dos
recursos de terceiros.

92. No que diz respeito ao alto volume de transagOes entre cotistas dos FIPs', os
Acusados reiteraram que ndo teriam identificado qualquer movimentagédo no periodo que
indicasse que o regulamento dos referidos fundos pudesse estar sendo desrespeitado, uma
vez que, segundo informado pelo administrador, este ndo teria anuido com a realizacéo
de negociagdes de cotas no mercado secundario, mas somente detinha ciéncia sobre a
ocorréncia destas.

17 Ao realizar as seguintes alegagdes, cujo contelido refere-se ao alto volume das negociagdes envolvendo
cotas dos FIPs, cabe mencionar que a Defesa transcreveu como topico o item “avaliacdo do risco de crédito
das debéntures da Maragato”, o qual teria sido logo antes apresentado, de modo que levarei em consideragdo
gue os argumentos a partir deste ponto apresentados fazem referéncia a tal volume de negociacdes.
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93.  Segundo a Defesa, tal entendimento consignado pela SNC teria como base
elementos constantes do PA CVM n° RJ2012/6389*8, que n3o seria de conhecimento dos
Acusados, de modo que ndo deveria ser levado em consideragdo, uma vez que 0 juiz
deveria dissertar e decidir somente com base nos elementos existentes no processo,
avaliando-os de acordo com critérios criticos e racionais, 0 que, pelo que se pdde
depreender da argumentacdo apresentada nas razdes de defesa, também se estenderia a
Acusacao.

94. Quanto a avaliacdo do valor justo das debéntures da Maragato, novamente
reiterando aquilo que ja havia sido manifestado a autarquia, os Acusados arguiram que 0
valor justo seria mensurado por meio da adocdo das premissas utilizadas pelos
participantes do mercado ao precificar determinado ativo ou passivo, incluidas as
premissas sobre o risco, e que a eles caberia emitir opinido acerca da elaboragéo das
demonstragfes contébeis terem ou ndo sido elaborados em conformidade com uma
estrutura de relatdrio financeiro aplicavel.

95.  Nesse sentido, tendo eles recebido registro contéabil segundo o qual seriam as
debéntures ativos para negociacdo, e que somente o conglomerado Cruzeiro do Sul
figuraria como potencial comprador das debéntures, seria nitida a inexisténcia de mercado
ativo para tais valores mobiliarios, de modo que ndo haveria qualquer parametro de
mercado pelo qual poderia o valor justo das debéntures ser calculado, mesmo que,
segundo a Defesa, tenham os Acusados intentado sua identificacdo. Por conseguinte,
frente a auséncia de pardmetro de mercado, o Auditor teria julgado que o tratamento
contébil adequado as debéntures era o de reconhecé-las por seu custo amortizado.

96.  Ainda sobre este topico, a Defesa exp0ds seu estranhamento quanto ao fato do
termo de acusacdo ter feito referéncia a Instrugdo CVM n° 438/06, que dispde sobre 0s
fundos submetidos ao Plano Contabil dos Fundos de Investimentos (“COFI”), o que ndo
teria sentido no presente caso, haja vista que as debéntures consistiriam em um ativo dos
FIPs analisados, cuja submissdo ao COFI ndo seria prevista.

97.  Por fim, uma vez analisados os topicos anteriores, 0s Acusados registraram que
teria se revelado quase insuperavel a dificuldade em exercer seu direito de defesa, uma

8.0 PA CVM n° RJ2012/6389 foi instaurado por forca da Solicitagdo de Inspecdo SIN n° 003/12
(“Solicita¢ao”), por meio da qual, apés ter sido decretada a intervencdo do BACEN no BCSul, instituindo
0 RAET, a referida area técnica requisitou a apuracéo de fatos relacionados a diversos fundos geridos pelo
BCSul Verax Servicos Financeiros Ltda. Em resposta a Solicitacdo, foi elaborado o Relatorio de Inspecédo
SFI n°001/13, o qual teria identificado diversas irregularidades ocorridas pelo administrador, pelo gestor e
pelo custodiante de cada um dos fundos.
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vez que ndo restaria evidente no termo de acusacgéo as condutas especificas do Auditor e
do Responsavel Téecnico que teriam ensejado sua responsabilizacéo, o que se justificaria
pelo fato de que as normas programaéticas tidas como ndo observadas ndo guardariam
qualquer relagéo com os fatos como ocorridos e com a conduta adotada pelos Acusados.

98.  Nesse sentido, restaria claro que a Acusacdo teria priorizado a forma sobre a
esséncia, uma vez que, pelo exposto no termo de acusacgéo, o fato de que teria ocorrido
uma simples falta de apontamento estaria sobrepondo-se ao contetdo da opinido
manifestada pelos Acusados acerca daquilo que Ihes teria sido submetido.

99.  Ademais, a Defesa arguiu que seria evidente a visao retrospectiva do termo de
acusacdo, de modo que, em sua elaboracéo, teriam sido considerados diversos elementos
verificados somente apo6s o periodo de atuacdo dos Acusados, época na qual inexistiria
qualquer sinal de alerta que pudesse minimamente implicar em uma ciéncia, por sua parte,
de que seria necessaria a revisao de seus trabalhos de auditoria.

100. Nessa linha, enfatizaram que o termo de acusagéo analisaria fatos ocorridos 5 anos
antes de sua elaboracdo, motivo pelo qual estes teriam sido examinados fora de seu tempo
e contexto. Ademais, a inspecao da SNC teria se dado 6 meses ap0s a instituicdo do RAET
perante 0 BCSul e a CSul DTVM, isto é, depois de configurado o efetivo sinal de alerta,
e, em sequéncia, a proxima medida adotada pela CVM teria se dado somente quase 3 anos
depois, com o envio do Oficio SNC n° 099/15.

101. A Defesa concluiu suas alegacGes enfatizando que o bem juridicamente tutelado
pelas normas contébeis seria a adequada informacdo contida nas demonstragdes
financeiras, confirmada no entendimento do auditor, de modo que tal informacéo pudesse
aumentar o grau de confianca depositado nas demonstracGes contabeis por parte de seus
usuarios, o qual teria sido salvaguardado no presente caso.

Processo Administrativo Sancionador CVM n° RJ2015/13093 — Relatério 23 de 24


file://///crj-fs-01/comum/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 — Bl. A— Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF — CEP: 70712-900 — Brasil -Tel.: (61) 3327-
2030/2031

WWW.cvm.gov.br

VI. DISTRIBUICAO DO PROCESSO

102. Em reunido do Colegiado, ocorrida no dia 25 de setembro de 2018, o presente

processo foi redistribuido para minha relatoria, nos termos do art. 10° da Deliberacdo
CVM n° 558/08%°,

E o relatorio.

Rio de Janeiro, 25 de junho de 2019.

Carlos Alberto Rebello Sobrinho
DIRETOR RELATOR

19 Art. 10. Ao membro do Colegiado que assumir o cargo vago cabera, em carater definitivo, ressalvada a
hipotese de impedimento ou suspeicéo, a condicao de relator dos processos atribuidos ao seu antecessor.
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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° RJ2015/13093
Reg. Col. 0280/16
Acusados: Crowe Horwath Bendoraytes & Cia. Auditores Independentes
Sérgio Bendoraytes

Assunto: Inobservancia de normas emanadas pelo Conselho Federal de
Contabilidade, em infracdo ao art. 20 da Instru¢cdo CVM n° 308/99,
e ao disposto no 84°, art. 8° da Instrucdo CVM n° 356/01.

Diretor Relator: Carlos Alberto Rebello Sobrinho
Yoto
I. OBJETO

1. Trata-se de Processo Administrativo Sancionador (“PAS”) instaurado pela
Superintendéncia de Normas Contabeis e de Auditoria (“SNC” ou “Acusagio”), em face
de Crowe Horwath Bendoraytes & Cia. Auditores Independentes® (“Crowe” ou
“Auditor”) e de seu sbcio e responsavel técnico, Sérgio Bendoraytes (‘“Responséavel
Técnico” e, em conjunto com Crowe, “Acusados”), para apurar responsabilidade pela
inobservancia das normas emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, em infragéo
ao art. 20 da Instrucdo CVM n° 308/99 e ao disposto no 8§4°, art. 8° da Instrucdo CVM n°
356/01.

I1. ORIGEM

2. O presente PAS originou-se a partir do Processo Administrativo (“PA”) CVM n°
RJ2012/13669, no &mbito do qual a SNC requereu a realizagdo de inspecdo com o
objetivo de verificar os trabalhos de auditoria realizados pela Crowe em Fundos de
Investimentos em Direitos Creditorios (“FIDCs”) e em Fundos de Investimentos em
Participagdo (“FIPS” e, em conjunto com 0S FIDCs, “Fundos”), sob a administragéo de
entidades ligadas ao Banco Cruzeiro do Sul S.A., para os exercicios findos em 2010 e
2011.

1 A partir de 9.1.2019, a Crowe passou a ser denominada “Uhy Bendoraytes & Cia Auditores
Independentes”.
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3. Os FIDCs e FIPs analisados pela inspecdo da SNC foram os seguintes: FIDC
Aberto BCSul Verax CPP 180; FIDC Aberto BCSul Verax CPP 360; FIDC Aberto CPP
540 RPPS; FIDC BCSul Verax Multicred Financeiro; Prosper Flex FIDC Multicedentes;
FIDC BCSul Verax Crédito Consignado Il; FIP BCSul Verax Equity I; e FIP BCSul
Verax 5 Platinum.

I11. PRELIMINARES

4. Em sede preliminar, a Defesa arguiu a inépcia da Acusacao, alegando que a SNC
ndo teria demonstrado o nexo causal existente entre as condutas da Crowe e de seu
Responsavel Técnico e o tipo legal no qual se pretenderia enquadra-los.

5. Nesse sentido, também afirmou ndo terem sido respeitados o principio da
presuncédo de inocéncia e a obrigatoriedade de se comprovar culpa concreta e individual,
haja vista inexistir no termo de acusacao qualquer elemento ou documento que pudesse
estabelecer ou comprovar a existéncia de uma relacéo entre a conduta dos Acusados e 0s
assuntos que originaram o presente PAS, 0 que representaria tentativa de se aplicar a
responsabilidade objetiva, vedada na seara da atuag@o sancionadora administrativa.

6. Ainda preliminarmente, a Defesa argumentou que as supostas ilicitudes atribuidas
aos Acusados decorreriam de sua impossibilidade de atuar segundo as regras aplicaveis,
haja vista que ndo poderiam ter atuado de forma diversa da verificada.

7. A meu ver, ndo devem prosperar tais preliminares.

8. Em primeiro lugar, porque o termo de acusacgéo elaborado pela SNC é muito claro
ao pontuar as irregularidades cometidas pela Crowe e pelo Responsavel Técnico e 0s
dispositivos da Instrugdo CVM n° 308/99 e da Instrucdo CVM n° 356/01 que entendem
terem sido infringidos. Ao longo da peca acusatéria, a area técnica correlacionou a
conduta dos Acusados a inobservancia de cada uma das normas contabeis aplicaveis.

9. Deste modo, entendo ser perfeitamente possivel a partir da narrativa acusatéria
compreender a relacdo entre a conduta dos Acusados e os dispositivos regulamentares
cujo descumprimento lIhes é imputado pela Acusacdo, assegurando, assim, todos os
elementos necessarios ao pleno exercicio do seu direito de defesa. Nao h4, portanto, que
se falar em inépcia da peca acusatoria.

10.  Tampouco merecem ser acolhidas as alegacdes dos Acusados quanto a
demonstracéo de sua culpabilidade. A meu ver, as consideragdes expostas em suas razoes
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de defesa pretendem apenas antecipar a discussao de mérito. Nao cabe, no entanto, em
sede preliminar, examinar a pertinéncia dos fundamentos suscitados pela acusacao ou,
ainda, se os elementos probatérios estariam aptos a demonstrar a responsabilidade dos
Acusados.

IV. MERITO

11.  Antes de examinar individualmente cada uma das irregularidades apontadas no
termo de acusacgdo, entendo conveniente enfrentar, desde logo, argumento recorrente
suscitado pela Crowe e por seu Responsavel Técnico ao longo de suas razdes de defesa,
qual seja, a confiabilidade de determinados prestadores de servigo contratados pelos
Fundos, notadamente a instituigdo custodiante e o seu auditor independente.

12.  Nesse sentido, os Acusados alegaram que as supostas ilicitudes a eles atribuidas,
especialmente no que concerne a avaliacdo dos controles internos dos FIDCs, a
valorizacdo e existéncia dos direitos creditorios integrantes de sua carteira, a validacdo
dos termos dos contratos de cessdo e de sua PCLD, envolveriam, em ultima analise, a
mesma tematica: a confianca depositada nos procedimentos adotados e nos documentos
elaborados e examinados pelo custodiante.

13.  Segundo a Defesa, tal confiabilidade decorreria ndo somente do julgamento do
Auditor, como também “de elementos adicionais, alguns notdrios, o que dispensaria a
necessidade de apontamentos para esse fim” (fls. 459) nos papéis de trabalho da auditoria.
Acrescentaram, nesse sentido, que o custodiante manteria um sofisticado sistema de
controles internos, de grande eficiéncia e globalmente reconhecido.

14.  Em primeiro lugar, ressalto que, a despeito das circunstancias identificadas pelo
Auditor em relagcdo aos prestadores de servigos da entidade auditada, subsiste a sua
obrigagdo de, no minimo, indicar em seus papéis de trabalho as evidéncias que o levaram
a concluir pela confiabilidade do trabalho desenvolvido por este agente.

15. A confianga depositada nos relatorios elaborados pela instituicdo custodiante de
maneira alguma exime as obrigacdes do auditor independente previstas em normas
especificas de auditoria, de modo que a necessidade de haver entendimento quanto a
estrutura dos FIDCs e aos seus controles internos esta intrinsecamente relacionada a
necessaria consignacao por escrito ou por meio de evidéncia fatica. Nao posso deixar de
concordar com a SNC quando esta afirma que meras alegacdes do Auditor ndo seriam
suficientes para demonstrar a alegada confiabilidade.
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16.  Nesse sentido, € claro o item A5 da NBC TA 230 ao afirmar que eventuais
explicagdes verbais, por si s6, “ndo representam documentacdo adequada para o
trabalho executado pelo auditor ou para as conclusGes obtidas, mas podem ser usadas
para explicar ou esclarecer informag6es contidas na documentacédo de auditoria”. Em
suma, depreende-se dessa norma que tais manifestaces posteriores, por mais que possam
melhor explicar os documentos consignados nos papéis de auditoria, de maneira alguma
0s substituem ou eximem o auditor independente de apresenta-los.

17.  Paraalém da inobservancia dos procedimentos de auditoria previstos nas normas
contébeis, entendo que, ao confiar que “a idoneidade e competéncia do Custodiante e de
seu Auditor fala[riam] por si mesmas, dispensando qualquer apontamento a esse
respeito” (fls. 461), o Auditor fugiu ao papel de gatekeeper que lhe é atribuido pela
regulacdo do mercado de valores mobiliarios, o qual pressuporia a conducdo de
procedimentos de verificacdo autbnomos e a adocdo de postura critica quando do exame
dos documentos e informacdes repassados pela entidade auditada ou por terceiros a ela
relacionados.

18. O porte do custodiante ou a sua alegada “credibilidade” perante os agentes de
mercado, por si s, ndo afasta o risco de falhas em sua atuacdo, o que, inclusive, tem se
confirmado nos julgamentos do Colegiado da CVM envolvendo a apuragdo de
responsabilidade de instituicbes financeiras no desempenho de seu papel como
custodiante de fundos de investimento?.

19. Ao analisar os precedentes desta autarquia voltados a apuracdo de irregularidades
no ambito de fundos de investimento, ndo raro nos deparamos com alegacOes de
diferentes prestadores de servi¢os no sentido de que, no exercicio de suas atribuigdes,
teriam se valido de informaces produzidas por outros agentes integrantes da estrutura
dos fundos, sem a adogédo de procedimentos autdnomos de validagéo.

20.  Muito embora reconheca a presuncao de boa-fé que norteia a relacao entre estes
agentes, entendo, por outro lado, ndo ter sido a toa a opcao regulatéria por agregar a
estrutura dos fundos de investimento diferentes prestadores de servi¢o, cada qual
desempenhando suas atribuicGes especificas e, a partir disso, agregando niveis

2 Nesse sentido, vale mencionar o julgamento do PAS RJ2011/10415, realizado em 2.12.2014, do PAS
RJ2013/5456, realizado em 20.10.2015, e do PAS RJ2015/13791, realizado em 21.5.20109.
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independentes de controle. Nao é diferente com o papel desempenhado pelos auditores
independentes.

21.  Como muito bem destacado pelo Diretor Relator Gustavo Gonzalez no julgamento
do PAS CVM n° RJ2015/13670, realizado em 6.3.2018:

A regulacdo do mercado de valores mobilidrios vale-se de gatekeepers em
diversas situacdes e, por conseguinte, o bom funcionamento do mercado
depende, em certa medida, da atuacdo higida e diligente desses individuos
e instituigdes. Especificamente no tocante aos auditores independente, vale
destacar os fundamentos que norteiam a regulacdo da atividade pela CVM,
desde a Instrucdo CVM n° 04/1978, incluem o reconhecimento da ‘figura do
auditor independente como elemento imprescindivel para a credibilidade do
mercado e como instrumento de inestimdvel valor na protecdo dos
investidores, na medida que a sua funcdo é zelar pela fidedignidade e
confiabilidade das demonstracgdes contédbeis da entidade auditada’, como se

verifica na Nota Explicativa a Instrugdo CVM n° 308/1999.

22.  Observadas estas consideraces iniciais, passo a examinar cada uma das
irregularidades identificadas pela SNC.

IV.1. AVALIACAO DOS CONTROLES INTERNOS DOS FIDCs

23.  Quanto a avaliagdo dos controles internos dos FIDCs, tendo a Defesa reiterado o
argumento utilizado para justificar a ndo adocdo dos devidos procedimentos de auditoria,
qual seja a confianca que o Auditor detinha na instituicdo custodiante, julgo, com base
nas razdes expostas anteriormente, ndo haver fundamento para afastar a responsabilidade
da Crowe e de seu Responsavel Técnico.

24.  Como muito bem apontado pela SNC, além de inexistir qualquer evidéncia nos
papéis de trabalho a indicar o entendimento do Auditor acerca dos FIDCs e do seu
ambiente de controles internos — elemento essencial para a avaliagdo das demonstragoes
financeiras objeto da auditoria —, também n&o consta qualquer documentacdo que
fundamente seu suposto conhecimento acerca do ambiente de controles internos do
custodiante, no qual alega ter se pautado.

25.  Narealidade, em suas razdes de defesa, os Acusados alegam que seria impossivel
conduzir uma avaliagdo nos sistemas e controles internos da instituicdo custodiante, haja
vista o carater sigiloso dos dados por ela mantidos e a inexisténcia de relacdo entre o
custodiante e o Auditor que o permitisse acessar tais dados. Ainda assim, segundo o
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Auditor, a notdria credibilidade ¢ a auséncia de qualquer “ato desabonador” em relagdo a
este prestador de servico dispensariam a adocao de providéncias adicionais.

26.  Nao ha, no entanto, qualquer esclarecimento nesse sentido nos papéis de trabalho
da auditoria dos Fundos. Sustentam os Acusados que, para 0 cumprimento das normas
contabeis, bastaria o entendimento acerca dos controles internos da entidade auditada —
ou de sua prestadora de servico —, ndo havendo qualquer norma a exigir a sua consignagédo
por escrito ou por meio de qualquer outra evidéncia.

27.  N&o posso concordar com tais argumentos. O item 11 da NBC TA 402 afirma
expressamente que “[o] auditor da usuaria deve determinar se foi obtido entendimento
suficiente da natureza e importancia dos servigos prestados pela organizacéo prestadora
de servicos e seu efeito sobre o controle interno da entidade usuaria para a auditoria,
para fornecer uma base para a identificacdo e a avaliacdo dos riscos de distor¢cao
relevante”.

28.  Caso, ao final dos trabalhos de auditoria, o auditor ndo obtenha evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente em relagdo aos servigos prestados por terceiro contratado
pela entidade auditada devera modificar sua opinido no relatério de auditoria, nos termos
do item 20 da NBC TA 402.

29.  Arespeito, o item A42 desta norma contabil esclarece as hipdteses em que haveria
limitacdo no alcance da auditoria em razdo da impossibilidade de obtencdo de evidéncias
suficientes, entre os quais cumpre destacar a seguinte: quando ‘“somente 0s registros
mantidos na organizacgao prestadora de servi¢cos podem fornecer evidéncia de auditoria
apropriada e suficiente, e 0 auditor da usuaria ndo consegue obter acesso direto a esses
registros”.

30. Deste modo, ainda que ndo houvesse qualquer outro meio que possibilitasse ao
Auditor obter entendimentos acerca dos servicos prestados a entidade auditada, isso ndo
autorizaria a Crowe a emitir relatorio de auditoria sem qualquer consideracéo a respeito,
devendo ela modificar a sua opiniéo final.

31.  Como visto, nenhum desses procedimentos foi adotado pelo Auditor, que se
limitou a afirmar que confiava nos controles internos mantidos pela instituicdo
custodiante. Logo, diante do exposto, concluo que os Acusados atuaram, no processo de
auditoria dos FIDCs para os anos de 2010 e 2011, em inobservancia aos itens:
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(i) Item 7, da NBC TA 200 — procedimentos a serem observados pelo auditor no
planejamento e na execucdo da auditoria (identificacdo de risco de distorcéao
relevante, obtencdo de evidéncia de auditoria apropriada e suficiente; e emissao
de opini&o a respeito das demonstrac¢des financeiras);

(ii) Item 3, da NBC TA 315, vigente a época — identificacdo de riscos de distorcéo
relevante, por meio do entendimento da entidade e do seu ambiente, inclusive do
controle interno por ela mantido;

(iii) Item A2, da NBC TA 330 — respostas do auditor ao risco de distor¢do relevante a
depender da eficacia do ambiente de controle da entidade; e

(iv) Itens 4, 7 e 20, todos da NBC TA 402 — procedimentos a serem observados pelo
auditor quando do exame dos servigos prestados por terceiro a entidade auditada.

IV.2. VALORIZACAO E EXISTENCIA DOS DIREITOS CREDITORIOS DOS FIDCs

32.  Também em relacdo a valorizacdo e existéncia dos direitos creditorios detidos
pelos FIDCs estou de acordo com a conclusdo da SNC de que ndo teriam sido realizados
os devidos procedimentos de auditoria.

33.  Por certo ndo constitui evidéncia de auditoria apropriada e suficiente o simples
confronto “dos saldos contabeis com os relatérios emitidos pelo [custodiante], relatorios
esses de custddia e curva dos contratos [de cessao], que julgamos confiaveis”. Tal pratica
permite tdo somente confirmar que o valor registrado contabilmente esta de acordo com
o indicado nos termos de cessao.

34.  Com efeito, 0 que se esperava da Crowe era que adotasse os procedimentos
minimos necessarios a assegurar a existéncia dos direitos creditérios integrantes da
carteira dos FIDCs, bem como atestar a valorizacdo de tais ativos. Nesse sentido, em seu
item Al11l, a NBC TA 315 prevé expressamente que, ao avaliar eventuais distorcdes, o
auditor deve examinar o saldo de contas ao final do periodo sob os seguintes aspectos:
(i) existéncia; (ii) direitos e obrigacdes; (iii) integridade; e (iv) valorizacéo e alocacéo.

35. Deste modo, no que diz respeito aos ativos detidos pela entidade auditada — neste
caso, os direitos creditérios —, 0 Auditor deveria buscar assegurar que estes existem, que
sdo de titularidade dos FIDCs, que ndo existem ativos nao registrados e que estdo
incluidos nas demonstra¢des financeiras nos valores apropriados. Nao houve, no entanto,
qualquer teste sobre os direitos creditérios integrantes da carteira dos FIDCs, nem
tampouco qualquer recalculo dos valores contabilizados.
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36. N&o merece prosperar a alegacdo da Crowe de que caberia unicamente ao
custodiante realizar a verificacdo da documentacdo suporte do lastro dos direitos
creditorios, uma vez que, em que pese a atribuicdo conferida a instituicdo custodiante por
forca da Instrugdo CVM n° 356/01, esta ndo se confundiria com a do Auditor.

37.  Como ressaltado inicialmente neste voto, caberia ao auditor independente, na
qualidade de gatekeeper responsavel por assegurar a confiabilidade das demonstracdes
financeiras, adotar todos os procedimentos descritos nas normas contabeis, a despeito das
obrigacOes impostas a outros prestadores de servico.

38.  Aanadlise independente do auditor € especialmente relevante se considerarmos que
os documentos emitidos pelo custodiante em relacéo a verificacdo de lastro apontavam a
existéncia de inconsisténcias, em alguns casos superior inclusive a margem de erro
prevista no regulamento do fundo, conforme descrito no relatorio de inspecéo (fls. 265-
266).

39.  Também nesse sentido dispde o item A44 da NBC TA 402, segundo o qual “o fato
da entidade usudria utilizar uma organizacdo prestadora de servicos nao altera a
responsabilidade do auditor da usuaria, de acordo com as normas de auditoria, de obter
evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para conseguir uma base razoavel para
suportar sua opinido”.

40.  Permanece, portanto, responsavel pela emissdo de opinido em relacdo as
demonstragdes financeiras dos fundos ou ainda, no caso de impossibilidade de obter
evidéncias de auditoria apropriadas e suficientes em relacdo aos servigos prestados pela
instituicdo custodiante, apresentar opinido modificada no relatério de auditoria, conforme
ressaltado anteriormente neste voto.

41.  Afasto igualmente a alegacdo do Auditor de que, ao longo do processo de
auditoria, quando diante de eventuais inconsisténcias, estas ou ndo se constituiriam como
desvios, ou teriam sido reportadas ao administrador de cada um dos FIDCs. Mais uma
vez ndo consta dos papéis de trabalho qualquer documento ou evidéncia a suportar tal
afirmacéo.

42.  Portanto, frente ao exposto, concluo que os Acusados deixaram de observar 0s
seguintes itens:
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(i) Itens A111 e A112, da NBC TA 315 — monitoramento dos controles internos da
entidade auditada; e

(i) Itens 20, A42 e A44, da NBC TA 402 — obtengdo de evidéncias de auditoria em
relacéo aos servicos prestados por terceiro a entidade auditada.

IV.3. VALIDACAO DOS TERMOS DOS CONTRATOS DE CESSAO DE DIREITOS CREDITORIOS

43.  No que diz respeito a validacdo dos termos dos contratos de cessdo de direitos
creditorios referentes aos exercicios findos em 30.6.2010 e 30.6.2011, do FIDC 540 RPPS
e do FIDC Verax 360, e ao exercicio findo em 30.6.2011, do FIDC Verax 180, ndo foram
identificados nos papéis de trabalho apresentados pela Crowe quaisquer elementos
comprobatérios da realizacdo dos procedimentos de auditoria necessarios a referida
validacao.

44,  Em que pese ter sido realizada uma bateria de testes substantivos por meio de
técnica de amostragem, prevista pelas normas de auditoria, a utilizacdo desta metodologia
exige que a amostragem seja realizada dentro de cada uma das populacdes testadas.

45.  Desse modo, a falha do Auditor neste caso foi ndo aplicar a técnica de amostragem
para a populacdo de cada fundo especifico, cada qual composta por arranjos especificos
de contratos de cessdo de direitos creditdrios. Com efeito, os referidos testes substantivos
teriam sido conduzido somente para determinados fundos, deixando de realizar os
devidos procedimentos de auditoria quanto aos demais.

46. Nesse sentido, a luz do item 5 da NBC TA 530, que apresenta o que deve vir a ser
considerado como uma populagdo em procedimentos de amostragem, o fato de que todos
0s FIDCs teriam um suposto “lastro base”, composto por contratos semelhantes, ndo
eximiria o Auditor de realizar os trabalhos de auditoria para validacdo dos termos dos
contratos de cessao de direitos creditorios de cada um dos fundos.

47.  Assim, diante do exposto, concluo que os Acusados deixaram de observar 0s
seguintes itens:

(i) Item Al11, da NBC TA 315 — monitoramento dos controles internos da entidade
auditada; e

(ii) Itens5a 8, todos da NBC TA 530 — critérios a serem observados para a adogdo de
amostragem nos trabalhos de auditoria (amostra, tamanho, selecéo dos itens para
teste).
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IV.4. VALIDACAO DA PCLD pos FIDCs

48.  Sobre a validacdo da PCLD dos FIDCs, julgo ter restado suficientemente
demonstrado que a Crowe nao realizou os procedimentos de auditoria aplicaveis, 0s quais
englobariam a andlise de razoabilidade, os testes de recalculo, a avaliacdo do histérico de
perdas ou a verificagdo da correta apropriacdo das respectivas despesas.

49.  Com efeito, de acordo com os papéis de trabalho, apurou-se que o Auditor teria
se limitado a confrontar o valor total da provisdo com as informacgdes constantes de
relatorio emitido pela instituicdo custodiante, em relacdo ao qual, no entanto, ndo foi
realizado teste de controle ou qualquer outro procedimento de auditoria que gerasse
conforto sobre este item.

50. Importa reiterar que a mera comparagdo com os documentos apresentados pela
instituicdo custodiante, independentemente da comprovacao da confiabilidade atribuida
a esse prestador de servico, ndo exime o Auditor de sua responsabilidade de realizar os
devidos procedimentos de auditoria, ainda que tenha sido contratado pelo custodiante
auditor independente para verificacdo de lastro e acompanhamento de outros servicos
relacionados a custddia dos FIDCs.

51.  Arespeito, vale destacar as consideracdes constantes dos itens A43 e A44 da NBC
TA 402, os quais dispdem sobre a “referéncia ao trabalho do auditor da organizagéo
prestadora de servigos”. Nesse sentido, esclarece-se que o auditor ndo deve fazer
referéncia a auditoria do prestador de servico como base para a sua opinido sobre as
demonstrages financeiras da entidade auditada, cabendo a ele, de maneira independente,
obter evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para concluir sobre o0s servigos
prestados a entidade auditada — neste caso, a custddia dos ativos dos Fundos.

52.  Ademais, os itens 21 e 22 da referida norma contabil afirmam expressamente que
a referéncia ao trabalho do auditor da organizacdo prestadora de servigos ndo reduz a
responsabilidade do auditor da entidade contratante. De todo modo, sequer foram
identificadas evidéncias nos papéis de trabalho apresentados pela Crowe de que esta teria
conduzido qualquer avaliagdo acerca dos procedimentos adotados e das conclusdes
alcancadas por outros auditores sobre a custodia.

53.  Aindano que diz respeito aos controles mantidos pela instituicdo custodiante para
acompanhamento dos direitos creditérios, ha ainda outro problema a ser avaliado: a
(in)suficiéncia do “Sistema de Gerenciamento” do custodiante para garantir o célculo
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devido da PCLD. Para tanto, na classificacéo de risco das operacdes deveriam considerar
o0s todos requisitos minimos estabelecidos pelo art. 2° da Resolugdo CMN n° 2.682/99,
autorizando-se o controle com base em atrasos consignados apenas para as operacoes de
crédito com valor inferior a R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais), nos termos do art. 5° da
referida Resolucgéo.

54.  Ocorre que também em relacdo a este ponto ndo foi identificada a adogdo de
procedimentos de auditoria pela Crowe para a obtencéo de conforto sobre o0 “Sistema de
Gerenciamento” da instituicdo custodiante para fins de validagdo da PCLD.

55.  Por conseguinte, frente ao exposto, concluo que o Auditor e 0 Responsavel
Técnico atuaram em inobservancia aos seguintes itens:

(i) Itens 20, A42 e A44, da NBC TA 402 — obtengéo de evidéncias de auditoria em
relacdo aos servicos prestados por terceiro a entidade auditada; e

(ii) Itens8e 9, da NBC TA 540 — procedimentos de auditoria de estimativas contabeis.

IV.5. DOCUMENTACAQ DAS DISTORCOES DETECTADAS NOS FIDCs

56.  Quanto a documentacdo de distor¢des detectadas nos FIDCs, entendo que nada
justificaria a auséncia da documentacao requerida, haja vista que, mesmo para 0s casos
em que todas as distor¢cdes detectadas tenham sido corrigidas imediatamente apds a
comunicac¢do do auditor independente ao administrador de cada fundo — como a Defesa
alega ter ocorrido® —, estas devem ser registradas nos papéis de trabalho de auditoria,
contendo a analise final das correcdes realizadas.

57.  Persistiria, portanto, a responsabilidade da Crowe nesta situagdo, conforme
estabelecido no item 15 da NBC 450, segundo o qual:
“o auditor deve incluir na documentacdo de auditoria (ver item A30): [...]
(b) todas as distorg¢des detectadas durante a auditoria e se foram corrigidas
(itens 5, 8 e 12); [...1".
58.  Vale ressaltar que a SNC teria tambeém concluido pela auséncia de realizacdo de
procedimentos adicionais visando determinar se as distor¢des ainda estariam ocorrendo,

3 Segundo arguido pela Defesa, “as distor¢des detectadas foram informadas por mensagens a
administradora, que as corrigia na sequéncia, motivo esse que dispensou qualquer apontamento adicional”
(fls. 470). Ainda assim, ndo foram identificadas nos autos as mensagens referidas pela Defesa.
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mesmo apds os ajustes realizados pela administracdo dos fundos, conforme previsto no
item 7 da referida norma.

59.  Logo, haja vista ndo ter sido identificada pela area técnica competente nenhum
papel de trabalho que contivesse a devida documentagdo de auditoria que tratasse das
distorcdes detectadas e seus impactos, independentemente de terem sido corrigidas ou
ndo, concluo que a conduta dos Acusados se deu em inobservancia aos itens 7 e 15 da
NBC TA 450 (correcéo de distor¢des detectadas ao longo dos trabalhos de auditoria).

IV.6. EXAME DO DEMONSTRATIVO TRIMESTRAL ELABORADO PELOS ADMINISTRADORES
DOs FIDCs

60.  Outra irregularidade apontada pela SNC diz respeito ao exame pelo auditor
independente dos demonstrativos trimestrais elaborados pelo diretor da instituicdo
administradora, contemplando as informacdes indicadas no 83° do art. 8° da Instrugéo
CVM n° 356/01.

61.  Segundo o 84° do referido dispositivo, tais demonstrativos devem ser enviados a
CVM no prazo de 45 (quarenta e cinco dias) apds o encerramento do periodo e
permanecer a disposi¢do dos conddminos dos fundos, “bem como ser examinados por
ocasido da realizacdo de auditoria independente” (g.n.).

62. A partir do trecho final desta norma — cujo comando principal, vale dizer, esta
enderecado a instituicdo administradora —, a SNC concluiu que deveria constar dos papéis
de trabalho do Auditor evidéncias de que teria sido conduzido o exame descrito na
Instrucdo CVM n° 356/01.

63.  Nesse sentido, em relacdo a trés fundos analisados*, a inspecéo ndo identificou
qualquer evidéncia de exame dos relatdrios trimestrais, ao passo que no que diz respeito
a um dos FIDCs®, o Auditor teria se limitado a arquivar as manifestacdes do custodiante
a respeito do relatorio de verificagio de lastro, e, por fim, quanto aos demais FIDCs®, os
respectivos demonstrativos trimestrais teriam sido incorporados aos papéis de trabalho,
sem que, contudo, fosse conduzido qualquer procedimento adicional de auditoria.

4 FIDC Aberto BCSul Verax CPP 180, FIDC Aberto BCSul Verax CPP 360 e FIDC Aberto CPP 540.
5 BCSul Verax Crédito Consignado II.
® Prosper Flex FIDC Multicedentes e FIDC BCSul Verax Multicred Financeiro.
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64.  Diante destas circunstancias, a Acusacao concluiu ndo restar demonstrado que o
Auditor realizou 0 exame dos demonstrativos trimestrais dos FIDCs tal como previsto na
Instrucdo CVM n° 356/01.

65.  Ocorre que, a luz da redacdo do 84° do art. 8° da Instrucdo CVM n° 356/01,
entendo ndo ser possivel identificar o alcance do exame atribuido ao auditor independente
em relacdo aos demonstrativos trimestrais, que, a meu ver, nao se confunde com o
procedimento de auditoria adotado por ocasido da revisdo das demonstracoes financeiras,
em relacdo ao qual a Instrucdo CVM n° 356/01 previu comando especifico, nos termos
do seu art. 447,

66.  Tampouco teria sido apontado o normativo contabil que descreveria 0s
procedimentos a serem adotados pelo auditor no cumprimento de sua obrigacéo e, por
conseguinte, subsidiaria a analise da adequacdo da conduta adotada pelo Auditor em
relacdo ao exame dos demonstrativos trimestrais.

67.  Assim, considerando que, ao menos em relacdo a maioria dos fundos analisados,
constam dos papéis de auditoria fragmentos - ou mesmo a totalidade — dos demonstrativos
trimestrais e inexistindo previsdo nem na Instrucdo CVM n° 356/01 nem nos normativos
contabeis aplicaveis acerca do alcance do exame a ser realizado pelo Auditor em relacédo
a tais demonstrativos, entendo ndo ser cabivel a responsabilizacdo da Crowe pelo
descumprimento ao art. 8°, 84°, da aludida instrugéo.

68. A orientar casos futuros, recomendo, no entanto, como boa préatica que sejam
indicados nos papéis de trabalho da auditoria a referéncia expressa a analise de tais
demonstrativos, de modo a afastar quaisquer duvidas quanto ao exame conduzido pelo
auditor.

69. Revisitando os precedentes do Colegiado da CVM envolvendo a apuracdo de
responsabilidade do auditor independente pela revisdo de demonstracdes financeiras de
fundos de investimentos, destaco a decisdo proferida no julgamento do PAS
RJ2014/11830, realizado em 29.11.2016, no ambito da qual o auditor independente foi
condenado por infragdo ao disposto no 8§4°, do art. 8° da Instru¢cdo CVM n° 356/01.

T Art. 44. As demonstracGes financeiras anuais do fundo estardo sujeitas as normas contabeis expedidas
pela CVM e serdo auditadas por auditor independente registrado na CVM. Paréagrafo Gnico. Enquanto a
CVM ndo editar as normas referidas no caput, aplicam-se ao fundo as disposi¢es do Plano Contabil das
InstituicBes do Sistema Financeiro Nacional - COSIF, editado pelo Banco Central do Brasil.
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70.  Ocorre que, naquela oportunidade, para fundamentar a sua analise quanto a
conduta do auditor independente, o Diretor Relator Gustavo Borba fez referéncia a
normativo contébil atinente a documentacgéo de auditoria, o qual, no entanto, além de nédo
ter sido suscitado pela SNC quando da apreciacdo da conduta dos Acusados, também nao
nos permite compreender o alcance do exame dos demonstrativos trimestrais de FIDCs.

71. Por estas razdes, ndo consigo alcancar as mesmas conclusdes expostas no PAS
RJ2014/11830 e sustentadas pela Acusacdo em relacdo ao descumprimento do disposto
no art. 8°, 84°, da Instru¢cdo CVM n° 356/01.

IV.7. CARTA DE REPRESENTACAO REFERENTE AO EXERCICIO FINDO EM 30.6.2010 DO
FIDC 540 RPPS

72.  No que concerne a carta de representaco®, é importante frisar que a NBC TA 580,
em seu item 14, estabelece que a “data das representacdes formais deve ser tdo préxima
quanto praticavel, mas ndo posterior a data do relatério do auditor sobre as
demonstracdes contabeis”, sendo complementada pela previsdo do item A15 da mesma
norma, segundo o qual:
“(...) a opinido do auditor ndo pode ser expressa e o relatdrio ndo pode
ser datado, antes da data das representacdes formais. Além disso, como ©
auditor estd interessado em eventos que ocorram até a data do seu relatédrio
e que possam exigir ajuste ou divulgacdo nas demonstrag¢des contdbeis, as
representacgdes formais sdo datadas o mais préximo possivel da data do seu

relatdério sobre as demonstragdes contdbeis, mas ndo apds a data do

relatdério”.
73.  Arrespeito, alega a Defesa que a inconsisténcia detectada nas datas atribuidas ao
relatério da Crowe e a carta de representagdo seria proveniente de um ajuste realizado na

carta apds a entrega da versdo final do relatorio, de modo que tal incongruéncia nédo
indicaria um desrespeito aos devidos procedimentos de auditoria.

74. A meu ver, tal justificativa ndo afasta a responsabilidade dos Acusados. Ainda que
0 suposto ajuste realizado ndo possuisse qualquer repercussao sobre a opinido do Auditor
refletida no relatorio, a disposicdo do item 15, reproduzida acima, torna evidente a

8 Nos termos do item 7 da NBC TA 580, “[p]ara fins das normas de auditoria, representacédo formal é uma
declaracao escrita pela administracdo, fornecida ao auditor, para confirmar certos assuntos ou suportar
outra evidéncia de auditoria. Representacdes formais, neste contexto, ndo incluem as demonstragdes
contébeis, as afirmacdes nelas contidas ou livros e registros comprobat6rios”.
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obrigatoriedade imposta ao auditor independente de realizar a adequada modificacdo na
data, indicando-a.

75.  Deste modo, resta demonstrada a irregularidade da conduta dos Acusados, cuja
atuacdo teria resultado no descumprimento do item 14 da NBC TA 580 (data e periodo
abrangido pelas representac6es formais).

IVV.8. CALCULO DA MATERIALIDADE DO FIP VERAX EQUITY |

76.  Emrelacdo ao calculo da materialidade do FIP Verax Equity, a SNC verificou que
teria sido considerado pelo Auditor um valor 10 vezes maior do que o real do ativo do
fundo, tendo tomado por base um ativo total no valor de R$ 1.937.912 mil, quando, na
realidade, o montante correto seria de R$ 193.912 mil, de modo que a materialidade
considerada ao longo da auditoria foi de R$ 19.379 mil — em oposi¢do aos R$ 1.939 mil
que deveria ter sido observado®.

77.  N&o tenho davidas de que tal erro impactou os trabalhos de auditoria conduzidos
pela Crowe. A definicdo da materialidade influencia diretamente no planejamento e na
execucdo da auditoria, em especial (i) na identificacdo e avaliacdo dos riscos de distor¢cdo
relevante; (ii) na determinacdo da natureza, época e extensdao dos procedimentos
adicionais de auditoria; e (iii) na avalicdo do efeito de distor¢des ndo corrigidas, caso
existentes, sobre as demonstracdes financeiras.

78.  Com efeito, nos esclarecimentos prestados a CVM, os proprios Acusados
afirmaram o seguinte: “n@o podemos deixar de concordar que esse erro do auditor teve
impacto no planejamento da auditoria e que estamos discutindo uma forma de melhorar
a nossa revisao dos papeis de trabalho”. Ha que se destacar, ainda, que o erro no valor
total do ativo resultou em uma materialidade muito superior aquela que deveria ter sido
efetivamente considerada pela Crowe para identificagdo de eventuais distor¢oes
relevantes.

79.  Nessa linha, é importante frisar que, a luz do item 17 da NBC TA 220, dentre as
obrigacdes atribuidas ao auditor independente esta a devida revisdo da documentacao de
auditoria, procedimento este que, ao que tudo indica, frente ao erro verificado, ndo teria
sido realizado — ou, a0 menos, néo teria sido realizado adequadamente —, de modo que,

® Cumpre esclarecer que o Auditor teria definido a materialidade a ser considerada em seus trabalhos de
auditoria em 1% (um por cento) do ativo total de cada fundo, conforme descrito no relat6rio de inspecéo
(fls. 281).
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em qualquer das hipoteses, o Auditor deixou de cumprir com o devido processo de revisdo
da documentacédo de auditoria que dele se esperava, seja por sua atuacdo indevida, seja
por sua negligéncia.

80.  Assim, reitero a afirmacdo da SNC no sentido de que, independentemente das
consequéncias do erro em andlise, 0os Acusados descumpriram com o disposto nos
seguintes itens:

(i) Item 17, da NBC TA 220 — revisdo da documentacao de auditoria; e

(it) Item 11, da NBC TA 230 — inconsisténcias entre as informacdes levantadas e a
concluséo final dos trabalhos de auditoria.

IV.9. AVALIACAO DO RISCO DE CREDITO DAS DEBENTURES DA MARAGATO

81.  Quanto a avaliacdo do risco de crédito das debéntures de emissdo da Patrimonial
Maragato S.A. (“Maragato”), integrantes da carteira dos FIPs, entendo que, uma vez
tendo o Auditor identificado o risco de distor¢éo relevante decorrente de transa¢Ges com
partes relacionadas nos FIPs, deveria ele ter adotado os devidos procedimentos de
auditoria em resposta ao risco identificado, os quais, de acordo com os papéis de trabalho
apresentados pela Crowe, ndo foram realizados.

82.  Nessa linha, cabe esclarecer que a transacdo com partes relacionadas neste caso
consistiu na aplicacdo dos recursos dos FIPs em debéntures da Maragato, sociedade cujo
capital social era detido por L.O.I.C. e L.F.1.C., controladores indiretos da BCSul Verax,
administradora e gestora dos FIPs. Para além disso, identificou-se que aproximadamente
metade dos ativos da Maragato eram debéntures de emissdo da S.I.P., sociedade também
controlada por L.O.I.C. e L.F.I.C.

83. Em primeiro lugar, cumpre afastar a alegacdo do Auditor que a Acusacgéo teria
partido de premissa equivocada, qual seja, “de que fora detectada distorcao relevante
decorrente da transacao com parte relacionada (aplicacéo nas Debéntures)” (fls. 475).

84.  Na realidade, amparada pelos papéis da auditoria, em especial o “checklist de
avaliagdo de riscos de distorgéo relevante” (fls. 70), o que a SNC afirma é que a Crowe
teria identificado na aquisicdo das debéntures da Maragato um risco de distorcéo
relevante — e ndo uma distorcdo em si —, em relacéo ao qual deveria adotar procedimentos
adicionais de auditoria.
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85.  Em trecho do referido checklist, o Auditor afirma que “todas as operacdes da
companhia [Maragato], sejam ativas ou passivas, sdo realizadas dentro do grupo
econdmico do qual a companhia faz parte [Cruzeiro do Sul]” e acrescenta que “com base
nas informagdes publicadas no mercado relacionadas ao grupo econdmico Cruzeiro do
Sul até a data do parecer dos auditores independentes da [Maragato], em 14/03/2012,
ndo houve eventos ou fatos que desabonem os ativos do grupo econdmico Cruzeiro do
Sul” (fls. 70-71).

86.  Verifica-se, portanto, que a Crowe atribuia todo o risco de crédito da Maragato,
emissora das debéntures, ao “conglomerado Cruzeiro do Sul”. Nesse sentido, também se
manifestou por ocasido de esclarecimentos prestados 8 CVM?°. Ocorre que, a despeito da
liberdade de seu julgamento profissional, ndo ha qualquer analise ou evidéncia a suportar
tal conclusdo do Auditor nos papéis de trabalho de auditoria.

87.  Ademais, convém ressaltar que o relatério da inspecdo conduzida a pedido da
SNC traz importantes consideracOes a respeito dos ativos detidos pela Maragato — 0s
quais, vale dizer, ndo foram avaliados pela Crowe.

88.  Nesse sentido, esclarece que, além das debéntures de emissdo da S.I.P., havia
outros ativos cujo reflexo na situacdo patrimonial da Maragato ndo foi considerado, tal
como, por exemplo, operacdo de empréstimo de a¢des celebrada com L.O.1.C. e L.F.1.C,
a qual teria sido equivocadamente classificada nas demonstragdes financeiras da
companhia como “instrumento financeiro disponivel para venda”. O montante total da
operagao representaria 12,5% do ativo total da Maragato.

89. Em suas conclusoes, o relatorio afirma que “o Auditor ndo avaliou, de forma
adequada, os ativos da prépria emissora das debéntures, a [Maragato], uma vez que uma
analise qualitativa dos mesmos ja permitiria concluir que parte dos seus ativos nao
demonstrava a real situacéo financeira da companhia” (fls. 289).

90. Diante daalegacdo da Defesa de que a analise da situacdo financeira dos principais
acionistas da Maragato poderia ser realizada pelo Auditor sem que 0 processo de exame
fosse “posto por escrito”, reitero, & luz do item A5 da NBC TA 230, que tanto a adogéo

10 “(..) o risco de crédito da emissora das debéntures estava centrado na salde financeira do
Conglomerado Banco Cruzeiro do Sul e do patriménio de seus principais acionistas; os Srs. [L.F.1.C.] e
[L.O.1.C.] (...) que na época de nossos exames, baseados em demonstragdes contabeis, eram, a nosso ver,
indubitavelmente, capazes de honrar seus compromissos” (fls. 285).
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dos devidos procedimentos de auditoria visando mitigar o risco de distor¢éo relevante
verificado, quanto a andlise da situacdo financeira das partes envolvidas nas referidas
transacOes necessitam sim de consignacao nos papéis de trabalho de auditoria.

91.  Portanto, face ao exposto, no que se refere aos trabalhos sobre as debéntures da
Maragato que compunham os ativos dos FIPs, concluo que os Acusados agiram em
descumprimento aos seguintes itens:

(i) Itens 2,5, 11 e A31, da NBC TA 550 — resposta aos riscos de distor¢do relevante
associado aos relacionamentos e transacdes com partes relacionadas; e

(ii) Item 21, da NBC TA 330 — procedimento substantivo em resposta aos riscos
significativos.

1IVV.10. ALTO VOLUME DE TRANSACOES ENTRE COTISTAS DOS FIPS

92. A Acusacdo apontou, ainda, outra suposta irregularidade nos procedimentos de
auditoria adotados pela Crowe, relativa, neste ponto, ao alto volume de transacgdes,
envolvendo negociacgdo de cotas, entre cotistas dos FIPs, o qual seria incompativel com
este tipo de fundo, considerando as normas sobre a negociacdo de cotas previstas na
Instru¢cdo CVM n° 391/03.

93. Isso porque, no curso de inspecdo conduzida pela SFI junto aos administradores,
gestores e custodiante dos Fundos, a qual deu origem, inclusive, ao PAS CVM n°
RJ2014/12081, apreciado na Ultima sessdo de julgamento deste Colegiado, teria sido
identificada a realizacdo de operagdes atipicas de negociacdo de cotas dos FIPs
envolvendo partes relacionadas ao Banco Cruzeiro do Sul S.A. e a Maragato, as quais
teriam por finalidade simular mecanismo de liquidez para esses fundos.

94.  Esclarece, ainda, a Acusagdo que tais operagOes caracterizar-se-iam como
negociagdes em mercado de balcdo ndo organizado, em desacordo, portanto, com a
previsdo do art. 26 da Instrucdo CVM n° 391/03 e do art. 25 do regulamento dos FIPs,
segundo os quais as negociacdes de cotas dos FIPs somente poderiam ocorrer por meio
de mercados organizados de valores mobiliarios.

95.  Ocorre que, ndo obstante a identificagéo de tais irregularidades, ndo consta da peca
acusatoria qualquer consideracdo a respeito do reflexo destas operagdes nas
demonstracdes financeiras dos FIPs ou eventual distorcdo delas decorrente, a ser
identificada pelo Auditor e objeto de tratamento especifico por ocasido do procedimento
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de auditoria. Com efeito, a Acusacao se limita a destacar a atipicidade do volume de
transacdes e indicar as conclusdes da inspec¢éo a respeito da ocorréncia do ilicito.

96.  Nesse sentido, a Acusa¢do afirmou tdo somente que “[f]oi verificado nos papéis
de trabalho do auditor que o exame das transferéncias relacionado as movimentagoes
ocorridas nas cotas dos fundos indica que tais transferéncias teriam sido efetuadas com

a ‘anuéncia do administrador’, sem maiores andlises do fato”.

97.  Deste modo, muito embora haja indicios de que também em relacédo a este ponto,
0 Auditor ndo teria observado o procedimento minimo de auditoria na revisdo das
demonstragdes financeiras dos FIPs, a partir dos elementos trazidos pela Acusagdo ndo é
possivel identificar qual teria sido a sua falha em relagdo ao exame das negociacGes de
cotas dos FIPs.

98. A meu ver, a conclusdo da area técnica quanto a ndo adoc¢do pelo Auditor do
ceticismo profissional que Ihe seria exigivel ao longo dos trabalhos de auditoria ndo nos
permite compreender qual a conduta que, na visdo da Acusacao, deveria ter sido adotada
— e ndo o foi — nestas circunstancias.

1IV.11. VALORJUSTO DAS DEBENTURES DA MARAGATO

99.  Por fim, a Acusagdo apontou falhas na avaliacdo das debéntures da Maragato,
classificadas como “ativos para negociacdo”!! e reconhecidas contabilmente por seu custo
amortizado.

100. Nos termos do item 5 da Secao “Critérios de Avaliacio e Apropriagdo Contabil”
do Plano Contabil dos Fundos de Investimento, aprovado pela Instru¢cdo CVM n° 438/06,
“[o]s titulos e valores mobiliarios classificados na categoria ativos para negociacao
devem ser ajustados, diariamente, pelo valor de mercado, computando-se a valorizacéo
ou a desvalorizacdo em contrapartida & adequada conta de receita ou despesa, no
resultado do periodo”.

101. Quando ndo estiver disponivel preco de mercado para determinado ativo, o
administrador do fundo devera utilizar as técnicas previstas no item 1.2.1.3. da referida norma, as

11 Segundo o item 2.1. do Plano Contabil dos Fundos de Investimento — COFI, aprovado pela Instrugio
CVM n°438/06, “[n]a categoria ativos para negociacéo devem ser registrados titulos e valores mobiliarios
adquiridos com a finalidade de serem ativa e frequentemente negociados . Vale ressaltar que no relatorio
de inspecdo elaborado pela SFI (fls. 257-302) questiona-se a propria classificacdo das debéntures da
Maragato como “ativos para negociagao”.
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quais impdem a adogdo dos seguintes critérios de contabilizagdo: “a) pelo valor que pode se
obter com a negociacdo de outro ativo de, no minimo, natureza, prazo, risco e
indexadores similares; b) pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros a serem obtidos,
ajustados com base na taxa de juros vigente no mercado, na data da demonstracéo
contabil; ou c) pelo valor liquido de realizacao obtido por técnica ou modelo matematico-
estatistico de precificacdo”.

102. Nenhuma dos referidos critérios foi utilizado para avaliacdo das debéntures da
Maragato, contabilizada, na realidade, por seu custo amortizado, sem considerar taxas
praticadas pelo mercado para titulos similares ou tampouco o risco de crédito do titulo.

103. Ainda assim, quando questionado pela CVM, o Auditor se limitou a afirmar, sem
qualquer respaldo ou comprovagao, que: “quanto a avaliacdo dessas debéntures a valor
justo ndo existe qualquer paréametro de mercado pelo qual possa ser feito”. Segundo a
Crowe, por se tratar de avaliagdo baseada em mercado, “0 valor justo é mensurado
utilizando as premissas que os participantes do mercado utilizariam ao precificar o ativo
ou passivo incluindo premissas sobre risco”.

104. Nao restam davidas, portanto, que havia um flagrante descompasso entre o critério
adotado na mensuracao das debéntures Maragato e as disposi¢des da Instrucdo CVM n°
438/06, 0 que, no entanto, ndo gerou qualquer ressalva ou avaliacéo por parte do Auditor
de eventuais impactos nas demonstrac@es contabeis dos FIPs.

105. Diante disso, entendo que a Crowe descumpriu o item 11 da NBC TA 200,
segundo o qual deve o auditor independente obter seguranca razodvel de que as
demonstracdes contabeis estdo livres de distorcdo relevante.

V. CONCLUSAO

106. Por fim, convém esclarecer que, em vista do disposto no art. 21 da Instru¢do CVM
n° 308/99'2, o relatorio de auditoria deve ser assinado pelo responsavel técnico da empresa
de auditoria contratada, a quem cabe responder pela execucdo e pela qualidade dos
trabalhos de auditoria sob a sua responsabilidade e, por conseguinte, por eventuais falhas

12 Art. 21. Os relatérios de auditoria e os documentos destinados a satisfazer as exigéncias da Comissao de
Valores Mobiliarios deverdo ser emitidos e assinados, com a indicagéo Unica da categoria profissional e do
namero de registro no Conselho Regional de Contabilidade, quando Pessoa Fisica, ou com a indicacdo da
categoria profissional, do nimero de registro e de cadastro no Conselho Regional de Contabilidade,
respectivamente, do responsavel técnico e da sociedade, quando Pessoa Juridica.

Processo Administrativo Sancionador CVM n°® RJ2015/13093 — Voto 20 de 22


file://///crj-fs-01/comum/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

o

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 — Bl. A— Ed. Corporate Financial Center, S.404/4° Andar, Brasilia/DF — CEP: 70712-900 — Brasil -Tel.: (61) 3327-
2030/2031

WWW.cvm.gov.br
identificadas no relatorio de auditoria. Deste modo, concluo pela responsabilizacdo de
Sérgio Bendoraytes em relacao ao trabalho de auditoria realizado junto as demonstracdes
financeiras dos Fundos relativas aos exercicios de 2010 e 2011.

107. No que diz respeito a dosimetria das penalidades, entendo que deve ser
considerada como circunstancia atenuante a auséncia de antecedentes dos Acusados.

108. De outra parte, pesam como circunstancias agravantes (i) a multiplicidade de
irregularidades no cumprimento das normas contabeis pelo Auditor; (ii) a gravidade
abstrata da conduta, nos termos do art. 37 da Instru¢io CVM ne 308/99%3; (iii) o fato de
as falhas identificadas no procedimento de auditoria conduzido pelos Acusados ter
contribuido para a ndo identificacdo das fraudes perpetradas no ambito dos Fundos,
reconhecidas recentemente no julgamento do PAS CVM n° RJ2014/12081, de relatoria
do Diretor Henrique Machado; e (iv) a ampla atuacdo dos Acusados na prestacao de
servicos de auditoria independente para companhias abertas e fundos de investimento*
e, por conseguinte, o potencial danoso de eventual falha no desempenho de suas
atividades.

109. Por todo o exposto, nos termos do art. 11 da Lei n® 6.385/76, voto pela
condenacédo de Uhy Bendoraytes & Cia Auditores Independentes (atual denominacédo da
Crowe Horwath Bendoraytes & Cia. Auditores Independentes) a penalidade de multa
pecuniaria no valor de R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) e de seu responsavel
técnico, Sérgio Bendoraytes, a penalidade de multa pecuniaria no valor de
R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais), ambos por infracdo ao disposto no art. 20
da Instrucdo CVM n° 308/99, haja vista o descumprimento dos itens 7 e 11 da NBC TA
200, do item 17 da NBC TA 220, do item 11 da NBC TA 230, dos itens 3, A11l e A112
da NBC TA 315, dos itens 21 e A2 da NBC TA 330, dos itens 4, 7, 20, A42, A44 da NBC
TA 402, dos itens 7 e 15 da NBC TA 450, dos itens 5 a 8 da NBC TA 530, dos itens 8 e
9 da NBC TA 540, dos itens 2, 5, 11 e A31 da NBC TA 550 e do item 14 da NBC TA
580.

13 Art. 37. Constitui infragdo grave, para o efeito do disposto no § 3° do art. 11 da Lei n° 6.385/76, o
descumprimento do disposto nos arts. 20, 22, 23, 25, 31, 32, 33 e nos incisos Il e Ill do art. 35 desta
Instrucéo.

14 De acordo com o Gltimo levantamento realizado pela SNC, em agosto de 2018, a UHY Bendoraytes &
CIA Auditores Independentes, atual denominacdo da Crowe Horwath Bendoraytes & CIA Auditores
Independentes, atuaria como auditor independente junto a 143 entidades.
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110. Por fim, pelas razdes anteriormente expostas, voto pela absolvi¢do dos Acusados
das imputacdes de infracdo ao art. 20 da Instrucdo acima citada, no que se refere aos itens
12 e A7 da NBC TA 240 e ao art. 8°, 84°, da Instrucdo CVM n° 356/01.

E como voto.

Rio de Janeiro, 25 de junho de 2019.

Carlos Alberto Rebello Sobrinho

DIRETOR RELATOR
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