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Previdéncia complementar aberta — o tiro no pé

Por Antonio Penteado Mendoca

A previdéncia complementar aberta durante muitos anos foi o principal investimento de longo
prazo brasileiro. Primeiro o PGBL, depois o VGBL, os dois planos se tornaram o porto seguro dos que
desejavam investir por prazos longos, 10 anos ou mais, tendo como contrapartida uma vantagem
tributaria importante, calculada com base no tempo que os recursos ficavam investidos.

O sucesso dos planos de previdéncia complementar aberta pode ser medido pelo total das
aplicacbes, na casa de um 1,9 trilhdo de reais, ou 380 bilhdes de délares, o que é dinheiro em
qualquer lugar do mundo, especialmente no Brasil, onde a poupanca de longo prazo ainda é um
produto escasso.

Todos estavam satisfeitos com o andar do andor, até que algum génio das financas, em 2025,
convenceu o governo a taxar os planos de previdéncia complementar aberta com 5% de IOF, nas
aplicacOes superiores a 600 mil reais.

A época se tentou de tudo para demover nossas autoridades. Mas ndo houve argumento que as
sensibilizasse, nem mesmo que se tratava de um tiro no pé. Como era ébvio que aconteceria, no
final do ano o quadro estava claro, a melhor aplicacdo de longo prazo do pais tinha sofrido um
baque absurdo, o resultado liqguido da captacao do VGBL teve uma queda de mais de 90%. A
captacdo liguida despencou de 60 bilhdes de reais em 2024 para pouco menos de 4 bilhdes em
2025.

Mas ndo foi sé o investidor brasileiro que sofreu a pancada, o investidor migrou para outras
aplicacbes, a maioria de curto prazo, que com as taxas atuais seguem remunerando
adequadamente seu capital.

Mais do que ele, o grande prejudicado com a medida é o préprio governo que na sua sanha
arrecadatéria nao prestou atencao a um dado que estd fazendo toda a diferenca. Por sua
caracteristica basica, qual seja, ser um investimento de longo prazo, as operadoras dos planos de
previdéncia complementar aberta, por disposicao legal, estdo entre os maiores investidores em
titulos do governo. Com a queda das aplicacdes nos planos houve, automaticamente, a reducao de
capital para estes investimentos e a queda da compra dos titulos publicos por parte das
operadoras.

Para compensar o cendrio e manter a colocacao dos titulos, j4 cara por conta da taxa SELIC, o
governo precisou aumentar a remuneracao dos papéis que deixaram de ser comprados pela
previdéncia complementar, num verdadeiro tiro no pé.

O resultado do aumento do IOF nos planos de previdéncia complementar aberta é que o governo
em troca da esperanca de uma arrecadacao que nao veio, em funcao da migracao dos
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investimentos, estd pagando mais caro para colocar seus papéis no mercado. Para nao receber o
que esperava, o0 governo estd pagando juros mais altos, superiores ao aumento do IOF cobrado dos
investidores da previdéncia complementar.

Este é mais um tiro no pé dado pelo governo brasileiro na conducdo de sua politica econémica. De
magica em magica para aumentar a arrecadagdao combalida pelas medidas eleitoreiras e
populistas, como o IOF na previdéncia complementar aberta, as contas publicas nacionais vao
atingindo patamares perigosos, que desde jad colocam o préximo governo sob pressao.

Fonte: O Estado de Sao Paulo, em 20.07.2026.
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