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Funcef: historia de um periodo /
que precisa ser contada o

Nas ultimas duas décadas, a Funcef passou por um processo de cres-
cimento e modernigacao, consolidando-se como um dos maiores fun-
dos de pensdo do pais. A partir de 2003, atos de gestdo e investimentos
estratégicos impulsionaram seu patrimonio, a governanca foi aprimo-
rada e avancos significativos beneficiaram milhares de participantes.

No entanto, crises econdmicas e investigacdes baseadas em acusa-
¢oes infundadas comprometeram a percepcdo publica sobre o fundo.
Agora, com as recentes decisoes judiciais esclarecendo os fatos e ab-
soluendo sumariamente os ex-dirigentes, os equivocos que levaram a
criminaligacao de gestoes anteriores comegam a ser corrigidos.

Esta publicacdo reconstrdi essa trajetoria com base em dados, deci-
soes e acontecimentos concretos, resgatando o que realmente aconte-
ceu e colocando em perspectiva os desafios enfrentados e as conquis-
tas que permanecem.

Um olhar sobre os avancos, os obstdculos e a realidade que, pouco a
pouco, se impode sobre as versoes distorcidas do passado.




Inovacoes e crescimento da
Funcef a partir de 2003

A década de 1990 representou um perio-
do de intensas transformagdes econdmicas
no Brasil, marcado pela busca de estabili-
dade macroecon6mica e pela necessidade
de modernizar a economia em meio a cres-
cente globalizacdo. Apos anos de inflagdo
elevada e instabilidade, o pais se voltou
a liberalizagGo econdmica, a abertura co-
mercial e as privatizacdes, buscando redu-
zir o papel do Estado e ampliar a compe-
titividade internacional. Apesar de alguns
auvancos, o final desse periodo foi marcado
por debates acerca dos limites das politi-
cas neoliberais e da urgéncia de politicas
sociais mais inclusivas.

Desafios da Funcef
antes de 2003

Nesse contexto, a Funcef en-
frentava dificuldades estru- Ano
turais e financeiras. Em 1998,

seu patrimonio era de apenas 1995
R$ 6,8 bilhoes, evidenciando
a necessidade de ajustes para 1996
garantir a sustentabilidade do 1997
fundo. Além disso, os empre-
gados da Caixa sofriam arro- 1998
chos salariais, e as compen-
sacbes pagas (abonos) ndo 1999
eram repassadas aos aposen-
tados. Como consequéncia, 2000
entre 1994 e 2002, os reajustes
para os empregados da Caixa 2001
totalizgaram 28,26%, enquan- 2002

to a inflacdo acumulada foi
de 104,83% — resultando em
uma perda de poder aquisitivo
de 76,6 pontos percentuais.

Acumulado 104,83%

Para os aposentados e pensionistas, a si-
tuacdo era ainda mais delicada. Enquanto
o0 INSS aumentava o valor do teto previ-
dencidrio, a Funcef redugia a suplementa-
¢do, pois ndo havia reajustes salariais por
parte da Caixa. Esse descompasso, que fi-
cou conhecido como “efeito gangorra”, ge-
rava uma diminuicdo real dos beneficios.
Por exemplo: um aposentado que recebia
de suplementacdo R$ 1.787,80 em junho de
2002, a suplementacdo dele era R$ 1.315 —
uma perda de 26,45%.

Impacto do Efeito
Gangorra (1995 a 2002)
nos beneficios da Funcef

Os beneficios do plano REG/Replan eram
calculados com base no saldrio base do apo-
sentado menos o valor do INSS. Como os sa-
ldrios tinham reajuste O (gero) e o INSS tinha
a reposicdo da inflacdo, o beneficio da Funcef
diminuia nominalmente, chegando a ser zero
o complemento da Funcef.

INPC-IBGE  Reajuste Perda/Ganho Real
25,80% 20,94% -3,86%
14,28% 0,00% -12,50%
4,30% 0,00% -4,12%
3,59% 1,00% -2,50%
5,25% 0,00% -4,99%
6,96% 0,00% -6,51%
7,31% 0,00% -6,81%
9,16% 5,00% -3,81
28,26% -37,38%

Fonte: ACT Caixa. Flahoracan: Dieese.



Redirecionamento
na gestao da Funcef
(p6s-2003)

A partir de 2003, uma nova governan-
¢a assumiu a gestao da Funcef, compro-
metendo-se a tornd-la mais transpa-
rente e voltada aos participantes, sem
negligenciar a seguranca, a rentabili-
dade e a solvéncia dos planos. Esse pro-
cesso envolveu:

Reformas estruturais: revisdo de pro-
cessos administrativos internos, fortale-
cimento de controles e gestao de riscos,
maior profissionalizacdo da gestao;

Ampliacdo do patrimdnio: de R$
6,8 bilhdes em 1998, o fundo alcan-
cou R$ 9,7 bilhdes em 2002, seguindo
depois para R$ 56,6 bilhoes em 2014,
gracas a investimentos mais robustos
e diversificados;

Foco no participante: melhoria na
comunicacdo, participagdo ativa em
decisdes e maior transparéncia na pres-
tacdo de contas.

A transformacado vivenciada pela Fun-
cef a partir de 2003 ocorreu em meio a
um cendrio econémico desafiador, fruto
das politicas dos anos 1990 e do dese-
quilibrio salarial que gerou o chamado
“efeito gangorra” nos beneficios. Ainda
assim, a Fundacdo conseguiu imple-
mentar medidas para garantir a susten-
tabilidade de longo prago e ampliar o
patrimonio, beneficiando os participan-
tes ativos, aposentados e pensionistas.

Esses avancos reforcam a importan-
cia de uma gouvernanga sélida, com
foco no equilibrio atuarial e na trans-
paréncia, para que fundos de pensdo
possam cumprir seu papel de assegurar
dignidade e estabilidade financeira aos
seus participantes, mesmo em contex-
tos macroecon6micos aduversos.
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2006
Conclusdo do saldamento

e instituicdo do Nouo Plano.

2003
Liquidagdo da divida pela
Caixa (R$ 2,7 bilhoes),
passo crucial para o
saldamento e a criagdo

do Novo Plano.

1996
Caixa suspende o

pagamento da divida.

1993
Firmado o Instrumento de 1993
Confissdo de Divida entre

a Caixa e a Funcef, referente

ao déficit de 1989.



Saldamento: marco
na historia da Funcef

O saldamento foi um dos mo-
mentos mais importantes para os
participantes, pois garantiu a re-
composi¢cdo do poder de compra
dos beneficios. O processo foi ne-
gociado por um grupo paritdrio,
submetido a plebiscito nacional e
aprovado por ampla maioria (cer-
ca de 80% dos votantes).

Aumentos reais e revisoes
de beneficios

Na adesdo ao saldamento, concedeu-se ganho real de
10,79% para os participantes, além de 4% adicionais em se-
tembro de 2006;

Somando todos os indices aplicados desde 2006, os apo-
sentados que aderiram ao saldamento tiveram um aumento
real de 30% no valor do beneficio vitalicio.

Quadro Resumo
Recomposicao de Perdas no REG/Replan Saldado

Ano / Iltem Percentual

Incentivo ao Saldamento (2006) 10,79% + 4%

Reajuste real em 2007 3,54%
Reajuste real em 2008 5,35%
Reajuste real em 2010 1,08%
Reajuste real em 2011 2,33%
Total em reajuste real 30%




Expansao do nimero
de participantes

Ampliar o quadro de participantes foi priori-
dade da gestdo. Dos 58.931 empregados Caixa,
16,87% ndo eram associados a Funcef em 2003.
Ja em 2014, dos 102.567 empregados Caixa,
apenas 2,63% ndo eram associados.

Como reflexo do sucesso das medidas ado-
tadas, os participantes ativos, aposentados e
pensionistas passou de 70.728 para 136.457, um
incremento de 65.729 participantes no total, ou
seja, quase 93% a mais.

Criacao do Novo Plano (2006)

Resultado de ampla negociacao entre repre-
sentantes dos participantes e da patrocinadora
(Caixa), o Nouvo Plano trouxe avangos como:

® Paridade contributiva: a Caixa passou a contribuir
com até 12% da remuneracdo, incluindo o CTVA,

® Mecanismos da LC 109/2001: portabilidade,
resgate e autopatrocinio;

® Reqjuste anual dos beneficios: garantia de
reposicdo da inflagdo, independentemente da
politica salarial do banco;

Evolucao do Patrimonio da Funcef (2000 a 2015)

21.6
18.4
15.3
1 E

Principais caracteristicas

do Novo Plano

® Modelo Hibrido: Contribuicdo Definida (fase
de acumulagdo) e Beneficio Definido (fase de
recebimento);

® Reqjuste anual pelo INPC;

® Desvinculacdo do INSS (o valor do beneficio
ndo sofre reducdo automdtica em funcdo de
aumentos do INSS);

®Inclusdo do CTVA no saldrio de participacdo;

® Institutos: portabilidade, Beneficio Proporcio-
nal Deferido (BPD), resgate e autopatrocinio;

@ Paridade contributiva de até 12% no saldrio
de participacgao;

® Pensdo por morte equivalente a 80% do bene-
ficio devido ao assistido na data do falecimento,
pago aos dependentes até 24 anos de idade.

Observacao: para diminuir as taxas de
equacionamento do Reg/Replan Saldadoem
2025, houve redugdo da pensdo, que antes
correspondia a 80% do valor do beneficio.
Com a mudanga, o beneficio passou a ser de
50% + 10% por dependente, limitado a 80%.
No Novo Plano ndo houve alteragao.

Patrimonio (Bilhoes de R$)

554 56.6

52.1
47.9
43.8
38.8
31.1 32.5



Resultados - Rentabilidade x Meta Atuarial

2003 2004 2005 2006 2007 2008

@ Rentabilidade
@ Meta Atuarial
Fonte: DIPEC

Crescimento do
patrimonio

Entre 2002 e 2014, o patrimonio da Fun-
cef saltou de R$ 9,7 bilhdes para R$ 56,6
bilhdes, consolidando-se como uma das
maiores entidades de previdéncia com-

plementar do pais. Esse crescimento re-
sultou de:

® Recebimento da divida da Caixa refe-
rente ao servico passado;

® Desempenho da economia;
© Estratégia sélida de investimentos;
® Melhorias na governanca;

® Inclusao dos participantes nas decisGes
estratégicas;

2009

2010 2011 2012 2013 2014

441%

{!

Resultados historicos:
rentabilidade
acumulada (2002-2014)

Durante esse periodo, a Funcef

apresentou desempenho consis-
tente acima da meta atuarial.

Até 2013, a rentabilidade acu-
mulada chegou a 418,27%, contra
243,48% da meta atuarial.

Esse excedente de aproximada-
mente R$ 19 bilhdes foi direcio-
nado a reajustes de beneficios,
ajustes nos planos e adequacoes
prudenciais.




Alteracoes pela
LC 109/2001

A Lei Complementar 109/2001 introdugiu
nouos institutos (resgate, portabilidade, bene-
ficio proporcional deferido e autopatrocinio),
além do pagamento de beneficio minimo e
outras medidas prudenciais, como alteracao
da tabua de mortalidade, reajustes de benefi-
cios, retirada do limite de idade e outros.

O custo global dessas melhorias ultra-
passa R$ 20,9 bilhdes (valor atualizado até
setembro de 2014 pelo INPC).

As despesas foram cobertas pelos pro-
prios planos, gracas aos bons resultados
do periodo, sem necessidade de contribui-
¢Oes adicionais.

Fatores que interromperam

a trajetoria de crescimento

® A partir de 2012, a Funcef e todo o sistema de
previdéncia complementar passaram a enfren-
tar déficits, atribuidos principalmente as condi-
¢Oes macroecondémicas.

® Crise financeira global de 2008: o Ibovespa
caiu mais de 41% naquele ano, e acgoes de Pe-
trobras e Vale recuaram 46% e 51,1%, respecti-
vamente;

® Desualorizacdo de commaodities (minério de
ferro), afetando diretamente empresas como a
Vale, uma das principais investidas pela Funcef;

® Passivos judiciais de cerca de R$ 2,2 bilhdes
na Funcef, além de perdas possiveis estimadas
em R$ 15 bilhoes;

® Déficits: aumento do passivo, aumentos reais
nos beneficios, reducdo da meta atuarial, con-
tecioso, conjuntura econdémica e as operagoes
LavaJato.



Espetdculo midiatico:
projeto de destruicao

dos investimentos e da
reputacao de seus dirigentes

O ano de 2025 iniciou com sentencas que
encerraram alguns dos processos judiciais que
se arrastam hd uma década. Um dos casos
mais emblemdticos é o da Operac¢do Green-
field, deflagrada em 5 de setembro de 2016,
que investigou investimentos realigados pelos
fundos de pensdo, como o caso do Fundo de
Investimento em Participagoes Global Equity
Properties (FIP GEP).

Todos estes investimentos haviam sido apro-
vados de acordo com andlises e critério técni-
cos sem qualquer apontamento por nenhum
dos agentes controladores: auditorias internas
e externas da Funcef, auditoria da Previc e au-
ditoria da patrocinadora, a Caixa.

O desfecho recente desse caso, com a absol-
vicdo de 11 réus pela 10° Vara Federal Criminal
do Distrito Federal, reforca o questionamento
sobre a conducdo dessas investigacoes, ampla-

mente divulgadas como escdndalos de corrup-
¢do, mas que agora se mostram juridicamente
frageis. O magistrado absolueu sumariamente
os acusados, “em face da inépcia da pega exor-
dial e da patente auséncia de justa causa para
a acao penal”, e determinou a exclusa@o de seus
nomes dos registros judiciais.

O que se vé, cada veg mais, é a desconstru-
¢ao de uma narrativa que criminaligou deci-
soes de investimento, transformando gestores
dos maiores fundos de pensdo do pais — Funcef
(Caixa), Petros (Petrobras), Previ (Banco do Bra-
sil) e Postalis (Correios) — em alvos de proces-
sos judiciais baseados em argumentos frageis
e sem sustentacGo técnica. Essas acusacoes,
agora desmascaradas pelas sentencas recen-
tes, causaram danos irreversiveis, tanto a repu-
tacdo dos envolvidos quanto a sadde financei-
ra dos proprios fundos.

A narrativa criada por essas operacoes in-
fluenciou a percepcdo publica, desestimulou in-
vestimentos e aprofundou déficits, tudo sob um
manto de suposta “moraliza¢Go”, que, na prdti-
ca, resultou em enfraquecimento institucional e
prejuizos biliondrios para os participantes.



A Operacao Greenfield e seus
métodos de manipulacdo

A Operac@o Greenfield seguiu 0 mesmo ro-
teiro da Lava Jato: prisbes espetacularizadas,
buscas e apreensdes realizadas sem funda-
mentacdo adequada, acusagdes infundadas e
tentativas de obtencdo de delagdes forcadas.
O impacto foi devastador para os fundos de
pensdo, pois qualquer investimento que apre-
sentasse dificuldades financeiras passou a ser
tratado como fraude ou gestdo temerdria, des-
considerando os ciclos econdmicos e 0s riscos
inerentes ao mercado.

A imprensa teve um papel determinante nesse
processo, amplificando denlncias e criando um
ambiente de condenacdo prévia. No entanto, a
medida que as decisoes judiciais recentes absol-
vem os réus, torna-se evidente que essas acusa-
¢oes foram movidas por motivagdes politicas e
ideoldgicas do que por fundamentos técnicos.

Nos casos do FIP Enseada e no FIP GEP, a jus-
tica concluiu que nGo houve dolo ou gestao
fraudulenta. Por esses processos, os gestores en-
frentam anos de importunagoes e tiveram suas
vidas destruidas antes de qualquer veredito.
Além dessas, hd outras sete dentincias que ain-
da aguardam decisao.

Essa perseguicdo teve efeitos que vdo além do
desgaste pessoal dos envolvidos. Empresas in-
teiras, que empregavam milhares de trabalha-
dores, viram seus projetos paralisados, financia-
mentos suspensos e mercados desuvalorigados.

[ [ 1 ] ,
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O Impacto Economico da
Lava Jato e da Greenfield

A empolgacdo gerada pelo chamado “lava-
jatismo” resultou em consequéncias seuveras
para o Brasil. A Petrobras, por exemplo, cortou
drasticamente seus investimentos a partir de
2015, afetando cadeias produtivas inteiras. For-
necedores da estatal entraram em falénciq, e
milhares de trabalhadores perderam seus em-
pregos. O colapso da Sete Brasil, criada para
gerenciar a constru¢do de sondas para o pré-
-sal, é um dos casos mais emblemdticos desse
efeito domind.

No setor de fundos de pensdo, a Operacao
Greenfield teve um impacto semelhante. Ao
criar um ambiente de desconfianca genera-
lizada sobre os investimentos dos fundos,
resultou em restricdo de investimentos
estratégicos, desvalorizacdo de ati-
vos e aumento dos déficits, exata-
mente o oposto do que suposta-
mente pretendia combater.




N

A CPI1 dos fundos de
pensdo e a criminaligacao
dos investimentos

O histdrico desses eventos remonta a CPI
dos Fundos de Pensdo, instalada em 2015
para investigar supostos desvios no Postalis.
A inclusdo de entidades como Preuvi, Petros e
Funcef ocorreu apés manifestacdo da Previc,
6rgdo regulador do setor. O relatério final da
CPl incorporou trechos elaborados pela pré-
pria Previc, sem o devido aprofundamento
técnico, o que levanta questionamentos so-
bre o papel do regulador em um momento
de forte pressdGo politica. A forma como o
processo foi condugido sugere, no minimo,
um alinhamento de interesses entre parte do
setor que deveria ser o guardido do sistema
e politicos que buscavam impulsionar deter-
minados interesses proprios.

Os Fundos de Investimento em Partici-
pacoes (FIP) passaram a ser os ativos mais
perseguidos da histdria econdmica recente.
Mesmo sendo uma estratégia legitima de
diversificacdo e crescimento do patrimdnio
dos fundos, foram tratados como simbolos
de corrupgdo. A criminalizacdo do FIP foi
um dos elementos centrais na narrativa da
Greenfield, gerando um impacto duradouro
na politica de investimentos das fundacdes.

O papel desempenhado

pelas Comissoes
Técnicas de Apuracdo

Na Funcef, especificamente, a perse-
guicao tomou contornos ainda mais pre-
ocupantes. A prépria Fundagdo se tornou
assistente de acusac¢do, mobiligando seu
corpo juridico para atuar contra ex-diri-
gentes e criar uma narrativa que os incri-
minasse. Segundo a Funcef, a iniciativa
custou, desde 2017, mais de R$ 10 milhdes
do patrimdnio dos participantes em inves-
tigacoes internas para subsidiar as agoes
do Ministério Publico Federal. Tal posicio-
namento politico contra ex-dirigentes da
prépria FundagGo acabou pressionando
ainda mais os cofres ja afetados pelos efei-
tos econdmicos externos.
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Sete Brasil: uma
oportunidade perdida

A Sete Brasil foi um dos principais projetos estratégicos
do Brasil, criada para financiar a constru¢ao de sondas de
perfuracGo para explorar o pré-sal. Grandes investidores,
como Bradesco, Santander, BTG Pactual e fundos de pen-
sao, aderiram ao projeto. No entanto, com o avanco da
Lava Jato, contratos foram bloqueados, levando ao colap-
so da empresa e a perda de milhares de empregos.

Os casos Sete
Brasil, Invepar
e FIP OAS

Enquanto Petros e Previ conseguiram recuperar parte
dos valores investidos por meio de acordos com a Petro-
bras, a Funcef ficou de fora, sem explica¢coes claras. Isso
levanta questdes sobre a seletividade das decisdes e 0s im-
pactos sobre os participantes do fundo.

Sete Brasil: quem e quanto investiu

Investidor

(R$)

PETROS
FUNCEF
BRADESCO
BTG PACTUAL
SANTANDER
PREVI

VALIA

LAKESHORE
PARTNERS (%)

PETROBRAS
LUCE VENTURE
EIG PARTNERS
FI-FGTS

TOTAL
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19 Emiss@o (R$)

350.000.000
350.000.000
250.000.000
250.000.000
250.000.000
180.000.000

100.000.000

1.000.000

91.105.264

1.822.105.264

% FIP 19 Emissdo 29 Emissdo (R$) % FIP 29 Emissdo Total Subscrito

19,21% 1.036.271.220 17,65% 1.386.271.220

19,21% 1.036.271.220 17,65% 1.386.271.220

13,72% 3,20% 250.000.000

13,72% 1.937.319.339 27,56% 2.187.319.339

13,72% 250.000.000 6,38% 500.000.000

9,88% 2,31% 180.000.000

5,49% 100.800.000 2,56% 200.800.000

0,05% 3.025.066 0,05% 4.025.066

5,00% 269.742.879 4,59% 360.848.143

0,00% 285.000.000 3,56% 285.000.000

0,00% 509.459.990 6,37% 509.459.990

0,00% 650.000.000 8,12% 650.000.000

100,00% 6.077.889.715 100,00% 7.899.994.979




Perguntas que a Funcef
precisa responder
aos participantes:

1. Por que somente a Funcef n@o recebeu o
valor oferecido em acordo?

2. Que medidas a atual diretoria estd adotan-
do para reverter a decis@o anterior?

3. Por que esse tema nunca foi apresentado
aos participantes?

4. Que prouidéncias a Funcef estd tomando
para rever os mais de R$ 1 bilhGo pactuados
nos acordos com o0s outros investidores?

Os investidores Privados (Banco
BTG Pactual, Banco Santander
e os fundos estadunidenses
Lakeshore, Luce Venture e Eig
Partners) avaliaram o projeto
como excelente oportunidade e
aumentaram substancialmente a
participacao na 2° emissao, mas
nenhum desses investidores foi

arrolado na operacao Greenfield.

A destruicao da Sete Brasil
em consequéncia das operagoes
Lava Jato e Greenfield também
impactou nos investimentos do

Estaleiro Rio Grande que tinha
estrutura para a construcao das
sondas e previa um aluguel por 10
anos renovaveis para a Petrobras.

Inuepar e seu potencial
de investimentos
destruido pela
LavaJato

A Invepar consolidou-se como uma
das principais empresas de infraestrutu-
ra do pais, com atuagdo em mobilidade
urbana, rodovias e aeroportos. Seu por-
tfélio incluia ativos estratégicos como
0 MetroRio, a Linha 4 do Metrd, a Linha
Amarela, a Via 040 (BR-040) e o Aeropor-
to de Guarulhos. Ou seja, a Invepar era
um investimento robusto, baseado em
concessoes de longo prazo e projecdo so-
lida de crescimento.

Esse cendrio comegou a se desfager
em 2015, com a crise da OAS, prouvoca-
da pela atuacao destrutiva da Lava Jato,
que espalhou desconfianc¢a, desorgani-
zou o ambiente de negdcios e criminali-
zou investimentos legitimos. A operac¢do
ignorou a complexidade dos contratos e
os efeitos de longo prago, promouvendo
um desmonte institucional com graves
consequéncias.

Em 2021, a empresa passou por rees-
truturacdo, mas os danos financeiros e
reputacionais ja estavam impostos, re-
sultado de uma légica punitivista que
custou caro ao pais.
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Empresas investidas
pela Invepar:

Linha Amarela (RJ): Via expressa no Rio
de Janeiro, aluo de disputas judiciais com a pre-
feitura, que em 2021 assumiu unilateralmente
a gestdo, gerando perdas a Invepar.

Via Parque Rimac (Peru): Rodovias ur-
banas em Lima, afetadas por atrasos e dificul-
dades de financiamento.

Mekro Rio: Operacdo das linhas 1 e 2 (e
expansdo para a Linha 4) do metr6 carioca. A
pandemia de Covid-19 redugiu drasticamente o
numero de passageiros, agravando problemas
financeiros.

SuperVia: Sistema de trens urbanos do Rio
de Janeiro, que entrou em recuperacado judicial
em 2021 devido a queda de receita, dividas e
questdes de seguranca publica.

GRU Airport (Guarulhos): Um dos
maiores aeroportos da América Latina, afetado
pela queda de trdfego aéreo na pandemia.

Rodovias: Via040 (BR-040), Concessiond-
ria Rio-Teresépolis (CRT), Concessiondria Litoral
Norte (CLN), Concessiondria Bahia Norte (CBN)
e Concessiondria Rota do Atlantico (CRA).

Mobilidade Urbana: VLT Carioca, no
centro do Rio de Janeiro.

Reestruturacao

A Invepar enfrentou dificuldades financeiras
devido ao alto endividamento e a crise da OAS,
agravada pela Operacdo Lava Jato. Em 2021,
passou por reestruturacdo societdria e finan-
ceira, com venda de ativos como a participa-
¢do no Metrd Rio ao fundo Mubadala, buscan-
do reequilibrar suas operacoes.
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FIP OAS: mais um prejuizo
causado pela Lava Jato

O Fundo de Investimento em Participagoes
OAS Empreendimentos (FIP OAS-E) foi estrutura-
do para adquirir agoes da OAS Empreendimen-
tos S.A., empresa de capital fechado focada em
incorporagdo imobilidria e servicos de engenha-
ria. Surgiu a partir da reestrutura¢go do Fundo
de Investimentos em Participacées Caixa Zuri-
que, registrado na CVM em janeiro de 2013.

Em novembro de 2013, a Diretoria Executiva
da Funcef aprouou a participacao no FIP OAS-E,
comprometendo-se a aportar R$ 400 milhoes
(20% das cotas). O investimento foi dividido em
duas parcelas de R$ 200 milhdes, a primeira
em fevereiro de 2014 e a segunda prevista para
12 meses depois.

Crise e aportes adicionais

A Operacdo Lava Jato arrolou os principais
executivos do Grupo OAS e a plena efervescén-
cia das dendncias coincidiu com o periodo do
segundo aporte para o FIP OAS-E. A diretoria
Funcef, a época, enquanto aguardaua o desen-
rolar dos acontecimentos, reteve o pagamento
do valor contratado.

Por esse fato, enfrentou decisdes arbitrais e
judiciais desfavordueis que a obrigaram a qui-
tar os débitos. Em maio de 2023, o Tribunal Ar-
bitral determinou que a Funcef efetuasse o se-
gundo aporte de R$ 200 milhdes, acrescido de
multas e juros.

Acordo Judicial

Em degembro de 2024, Funcef e FIP OAS-
-E chegaram a um acordo judicial, pelo qual
a Funcef pagou R$ 635 milhdes, evitando um
desembolso estimado em R$ 820 milhoes. Esse
acordo buscou encerrar a disputa e limitar per-
das futuras, embora represente mais um passi-
vo considerduel para a Fundacdo.



Impacto da Lava
Jato na economia
brasileira e a Funcef

A Operacdo Lava Jato, que comegou em
2014, teve grandes repercussoes no Brasil, tan-
to na politica quanto na economia. O que era
para ser um movimento de combate a corrup-
¢do acabou por desestruturar setores impor-
tantes da nossa economia, com impactos que
ainda sentimos hoje. De acordo com um estudo
do Departamento Intersindical de Estatistica e
Estudos Socioeconomicos (Dieese) sobre as im-
plicacdes da Lava Jato em diversos setores da
economia, o Brasil perdeu 4,4 milhGes de em-
pregos e viu o PIB cair 3,6% entre 2014 e 2017.
Além disso, estima-se que R$ 172,2 bilhdes em
investimentos ndo foram realigados nesse peri-
odo, prejudicando dreas como petréleo, gas e
construcdo civil.

A Petrobras, que durante anos vinha em rit-
mo de expansdo, cortou investimentos essen-
ciais a partir de 2015. Esses cortes, associados a
paralisagdo de grandes obras e projetos, gera-
ram um efeito em cadeia, atingindo diretamen-
te o mercado de trabalho e a arrecadacdo de
impostos. Ainda segundo o estudo do Dieese, a
massa salarial foi redugida em R$ 85,8 bilhoes,
e setores como o comércio e 0s servicos sofre-
ram consequéncias severas dessa retracdo eco-
ndémica.

Empresas no centro das investigagoes viram
seus projetos serem paralisados, seus contra-
tos suspensos e sua capacidade produtiva des-
mantelada. Ainda de acordo com o Dieese, a
Petrobras cancelou investimentos da ordem
de R$ 104 bilhdes entre 2015 e 2017. Esse corte
drdstico resultou em uma queda generalizada
na geracdo de empregos e na arrecadag¢do de
impostos.

Um exemplo emblemdtico dos efeitos da
Lava Jato foi a Sete Brasil, empresa criada
para gerenciar a constru¢cdo de sondas de per-
furacdo para explorar o pré-sal. A descoberta
dessas reservas colocou o Brasil no centro das
atencdes globais do setor de petréleo, atraindo
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grandes investimentos de institui¢cées finan-
ceiras e fundos de pensdo, como a Funcef. No
entanto, com o avango das investigacoes da
Lava Jato, contratos foram bloqueados, resul-
tando no colapso da empresa e na perda de
milhares de empregos.

Nesse contexto surge uma nouva ferramen-
ta juridica de controle politico e econdmico:
o lawfare. O termo, uma jun¢do das palavras
law (lei) e warfare (guerra), se refere ao uso
estratégico das leis como arma de guerra. No
Brasil, o conceito ganhou for¢a no dmbito da
Lava Jato, evidenciando-se na maneira como o
aparato judicial foi utilizado para desmantelar
empresas estratégicas e enfraquecer liderangas
politicas especificas. Em veg de buscar preser-
var a estrutura produtiva e os empregos, as
acoes da Lava Jato resultaram na paralisacao
de grandes empreendimentos, prejudicando di-
retamente a economia do pais.

No caso dos fundos de pensdo, a Opera¢do
Greenfield, um desdobramento da Lava Jato, fo-
cou nos investimentos realizados por essas ins-
tituicoes, como a Funcef. A Fundacgdo, que entre
2003 e 2012 apresentou crescimento significa-

tivo, viu seus rendimentos redugirem drastica-
mente apds 2014, como reflexo da crise econo-
mica, agravada pelas agoes judiciais.

A gestdo da Funcef, que implementou re-
formas estruturais e ampliou o patriménio do
fundo de R$ 9,7 bilhoes em 2002 para R$ 56,6
bilhdes em 2014, foi aluo de uma perseguicdo
juridica que desconsiderou o contexto macroe-
condémico. O uso do lawfare teve como objeti-
vo criar uma narrativa de ma gestdo, descon-
siderando a conjuntura econdmica aduversa,
focando em criminaligar decisdes de inves-
timento que foram diretamente impactados
pela retracao gerada pela Lava Jato. A narra-
tiva de md@ gestdo, amplamente disseminada
pela midia e pelos processos judiciais, p6s em
riscos a imagem dessas instituicoes, deses-
tabilizando a confianca que os participantes
tanto necessitam para manter a seguranga no
futuro de suas aposentadorias.

O grande desafio agora é restaurar a con-
fianca, fortalecendo a gouernanca e garan-
tindo que o lawfare ndo continue a prejudicar
0s verdadeiros donos dessas instituicoes — os
participantes.




