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ESPECIAL

setor de previdén-
cia privada tem

enfrentado  difi-

culdades desde o

aumento do IOF
(Imposto sobre Operagdes Finan-
ceiras) sobre o principal formato
entre os planos abertos: o VGBL
(Vida Gerador de Beneficio Livre).
Embora neguem concorréncia dire-
ta com outros ativos, analistas reco-
nhecem um éxodo, sobretudo entre
investidores mais ricos.

Com a Selic a 15% ao ano cena-
rio em que aplicagdes de renda fixa
oferecem alto retorno com risco re-
duzido, seguradoras tém observado
o avango dos titulos do Tesouro e de
investimentos protegidos pelo FGC
(Fundo Garantidor de Créditos).

O vaivém do IOF comegou em
22 de maio, quando o governo pu-
blicou um decreto aumentando o
imposto sobre operagoes financei-
ras. A medida visava arrecadar R$
61,5 bilhoes no periodo de dois
anos em um esfor¢o para turbinar
aarrecadagio e ajudar a cumprir as
metas fiscais.

Um dos investimentos atingidos
foi 0 VGBL, com previsio de co-
branga de 5% para aportes mensais
superiores a R$ 50 mil. Segundo o
governo, a alta do imposto foi feita
para evitar que o investimento fos-
se usado como rota de escape para
a taxagao de fundos exclusivos dos
super-ricos. A previdéncia era isenta
do imposto até entdo.

Em 11 de junho, foi publicado
um novo decreto, que definiu a co-
bran¢a do IOF sobre VGBLs que
excederem R$ 300 mil em uma mes-
ma seguradora, com validade desde
adata do decreto.

Menos de um més depois, em 25
de junho, porém, o Congresso der-
rubou os decretos do IOF. A dispu-
ta entre Executivo e Legislativo foi
levada ao STF (Supremo Tribunal
Federal), e o ministro Alexandre de
Moraes decidiu validar a medida.

A regra do IOF para o VGBL
ficou no patamar definido em 11 de
junho: aliquota de 5% sobre aportes
acima de R$ 300 mil no perfodo
de 11 de junho a 31 de dezembro
de 2025 por seguradora. A partir
de 2026, o imposto passa a incidir
sobre aportes acima de R$ 600 mil,
ou R$ S0 mil mensais, considerando
todos os aportes feitos por CPE

Apesar da cobran¢a do IOF
incidir apenas sobre previdén-
cias do tipo VGBL, o impacto
reflete sobre o setor.

Dados da Susep (Superintendén-
cia de Seguros Privados) mostram
que as contribui¢des para planos
VGBL somaram R$ 89,3 bilhoes
de janeiro a agosto de 2025 ¢ R$ 7,7
bilhées de PGBL (Plano Gerador de
Beneficio Livre) no mesmo perfodo
quedas reais de 19,93% dos VGBLs
e de 9,54% dos PGBLs na compara-
a0 com o mesmo periodo de 2024.

Os aportes em VGBL devem
cair 19,4% neste ano, passando de
R$ 178,26 bilhdes em 2024 para R$
143,68 bilhoes em 2025, de acordo
com a Fenaprevi (Federagio Nacio-
nal de Previdéncia Privada e Vida)
¢ a CNiseg (Confederagio Nacional
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Estudo do IBGE ndo mencionou o impacto do aperto monetdrio para o declinio do IPCA

forca com

alta do IOF

Previdéncia
privada perde

Titulos do Tesouro e de investimentos protegidos
pelo Fundo Garantidor de Créditos ganham forca

das Seguradoras).

Sandro Bonfim, head de produ-
tos da Brasilprev, afirma que a medi-
da afeta principalmente clientes de
maior patriménio. “Sao casos de pes-
soas que vendem um imével e inves-
tem o valor da venda na previdéncia.
Esse investidor tende a aplicar uma
parte agora e guardar o restante para
0s préximos anos.”

Para Myrian Lund, professora de
Financas da FGV (Fundagio Getu-
lio Vargas) e planejadora financeira,
a cobranga do IOF pode interferir
no planejamento sucessorio espe-
cialmente entre quem utiliza a pre-
vidéncia para transferir patrimonio
Sem IecorTer ao inventario, processo
formal de partilha de bens.

“Se o investidor quiser aplicar
R$ 3 milhoes na previdéncia, ele
vai precisar de mais tempo. Pode-
ra investir até R$ 300 mil neste
ano, at¢ R$ 600 mil no préxi-
mo, e assim sucessivamente, caso
queira evitar a tributa¢io.”

Mesmo assim, Myrian diz que a
previdéncia privada continua sendo
a melhor ferramenta para o plane-
jamento sucessério. “Nao ha outro
produto que ofereca os mesmos be-
neficios para fins de heranga”

Victor Bernardes, diretor da Su-
lAmérica, diz que o IOF reduziu
as receitas do setor em 2025 ¢ que a
perspectiva é de manutengao do cena-
rio em 2026. “O mercado precisa se

reencontrar para no depender tanto
da parcela do topo da pirdmide”

Segundo ¢le, a previdéncia sem-
pre teve como um de seus pilares a
otimizacdo fiscal, o que explicaa ade-
sa0 acelerada entre os mais ricos. “A
captagio negativa mostra que o IOF
afetou diretamente a atratividade
desse publico. O mercado reagiu, e
o cliente ndo vai pagar 5% cle migra
para outro ativo.”

Titulos do tesouro direto
ganham espaco apés IOF

Titulos como o Tesouro Ren-
da+ ¢ 0 Educa+ tém sido apontados
como alternativas & previdéncia pri-
vada, por oferecerem mecanismos de
acumulacio voltados 4 aposentado-
ria e & educagio, respectivamente.

Ativos como LCIs e LCAs (le-
tras de crédito imobilidrio e do agro-
negdcio, respectivamente) também
s3o opgdes mencionadas. Esses in-
vestimentos sao isentos do Imposto
de Renda e contam com a protegio
do FGC, de at¢ R$ 250 mil por CPF
ou CNPJ em caso de faléncia da ins-
tituicao financeira.

Ricardo Rocha, professor de fi-
nangas do Insper, diz que, diante do
IOE esses investimentos se tornam
opgoes mais competitivas.

“O investidor encontra titu-
los bancdrios, como LCI e LCA,
com isen¢ao do IR, e ativos do
Tesouro com boas taxas. Se vocé
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olha o Renda+, que ¢ atrelado
ao IPCA [inflagio oficial] ¢ tem
data de vencimento definida, ele
tem um cardter previdencidrio. E
um produto semelhante.”

Segundo dados do Tesouro
Direto, entre junho e julho de
2025, as vendas do Renda+ mais
do que dobraram de R$ 355 mi-
lhoes para R$ 725 milhoes. O
vaivém em torno do imposto
comegou no fim de maio ¢ conti-
nuou até julho, quando o decreto
do IOF foi validado no Supremo.

Neste periodo, a participagio
do Renda+ nas vendas mensais do
Tesouro Direto aumentou: foi de
6,2% em junho para 10% em julho, e
11,1% em setembro, segundo dados
mais recentes.

Atualmente, o Tesouro oferece
oito titulos Renda+, com investi-
mento minimo a partir de R$ 1,82
e vencimentos entre 2030 e 2065.
O ativo ¢ indexado ao IPCA, o que
garante correcao pela inflagio e pa-
gamento de juros adicionais.

Além do Renda+, hd o Educa+,
voltado ao financiamento educacio-
nal, especialmente de filhos. O pro-
grama oferece 17 titulos com venci-
mentos de 2027 a 2043,

Cada titulo tem uma data de
conversio: no Renda+, o investidor
passaa receber os valores acumulados
por 20 anos; no Educa+, o periodo
de recebimento ¢ de cinco anos.

Juros altos favorecem
planos de previdéncia
mais conservadores

A decisio do Copom (Comité
de Politica Monetdria) de manter
a Selic em 15% a0 ano pela terceira
vez seguida favorece a renda fixa, em
especial titulos pds-fixados ¢ indexa-
dos 2 inflagio. Planos de previdéncia
mais conservadores também se be-
neficiam desse cendrio.

Victor Bernardes, da SulAmé-
rica, afirma que os juros elevados
tornam os fundos de previdéncia
voltados a renda fixa mais atrativos.
“A alta de juros ¢ um incentivo ao in-
vestimento € traz pouco risco € bom
retorno a esses fundos.”

Ele ressalta, contudo, que a es-
colha depende do perfil do inves-
tidor. “Quem tem maior aversio
ao risco pode seguir em fundos de
renda fixa mesmo com juros mais
baixos. J4 quem tem apetite maior
pode continuar tomando risco,
mesmo com juros elevados.”

Para Sandro Bonfim, da Brasil-
prev, planos atrelados a renda fixa
se tornam “muito atrativos’ com a
Selic em 15% ao ano. “A partir do
ano que vem, com a expectativa de
queda gradual dos juros, os fundos
multimercado e de renda varidvel
devem se beneficiar”

Segundo o Boletim Focus, eco-
nomistas estimam que a Selic en-
cerrara 2026 em 12,25%, 2027 em
10,5% € 2028 em 10%.

Como era e como ficou
a cobrancga do IOF da
Previdéncia Privada?

- Como era antes: Sem cobranga
de IOF (Imposto sobre Operagdes
Financeiras)

- Como ficou em 2025: Aliquo-
tade 5% de IOF sobre aportes acima
de R$ 300 mil no periodo de 11 de
junho a 31 de dezembro de 2025.
Limite por seguradora e cobranca
sobre o valor excedente

- Como ficard em 2026: Aliquo-
tade 5% de IOF sobre aportes acima
de R$ 600 mil no ano ou R$ 50 mil
por més. Limite por CPF ¢ cobran-
ca sobre o valor excedente.

Matheus dos Santos
(Folhapress)



