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INTRODUCAQ

As reformas previdenciarias em paises latino-americanos,
como Venezuela, Colémbia, México, Argentina, Bolivia,
Chile e Peru, tém sido marcadas por tentativas de abordar
desigualdades sociais, expandir cobertura e melhorar
beneficios para aposentados. No entanto, essas mudancas
frequentemente sobrecarregam as finangas publicas,
refletindo um padrao de solugoes populistas que priorizam
ganhos politicos de curto prazo em detrimento da
sustentabilidade fiscal a longo prazo. Mas um ponto €
comum a quase todas: decisoes tomadas em contextos de
crise fiscal ou como resposta a pressoes populares, quase
sempre adiando solugOes estruturais e apostando em
promessas que agravam os deficits publicos.

Muito parecido com o nosso padrao atual no Brasil, neste
texto, vou descrever o que aconteceu com 0s paises e dar
nogoes do que fazer com o seu VGBL e PGBL e proteger seu
patrimonio para uma eventual diminuicao do ritmo de
trabalho.

Vamos compreender o que aconteceu em cada pais de

forma cronologica e assim verificar as semelhangas com a
realidade brasileira.
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VENEZUELA: REVERSOES E
CRISES ECONOMICAS

A reforma de 2000 na Venezuela marcou o inicio de uma
reversao da privatizagao das pensoes, impulsionada pela
crise econdmica da década de 1990 e pela ascensao de
Hugo Chavez em 1998 com uma agenda antineoliberal. A
Constituicao de 1999 estabeleceu a seguridade social como
um servigo publico sem fins lucrativos, com financiamento
solidario, garantindo que as aposentadorias nao fiquem
abaixo do salario-minimo e estendendo a cobertura a
grupos como trabalhadores da cultura, donas de casa e
deficientes. No entanto, o projeto de lei foi rejeitado pela
Assembleia Nacional, sugerindo que a reversao foi um
processo gradual, com ajuda do judiciario e a mudanca
gradativa do congresso, em 2010, o sistema praticamente
foi estatizado, apesar de ainda existir no papel, nao existe
mais fundos de previdéncia privadas com dinheiro em
caixa, foram todos usados pelo estado e trocados por
precatorios, para o bem do sistema publico consolidado.
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ARGENTINA: DO MISTO
AO PUBLICO

Em 1994, a Argentina introduziu um modelo multipilar com
um sistema publico de beneficio definido e um sistema
privado de pensao de contribuicao definida (AFJPs),
permitindo que os trabalhadores escolhessem entre os
dois. Essa reforma, impulsionada por crises econémicas e
pressao do FMI, buscava melhorar a sustentabilidade, mas
enfrentou problemas de baixa cobertura e altos custos. A
Reforma da Previdéncia na Argentina teve seus efeitos
fiscais e de cobertura de 1994 a 2003 quando comecou a
dar sinais de cansaco.

Em 2008, sob Cristina Kirchner, foi celebrada a mudanca,
com o objetivo de protecao aos aposentados, mas o
verdadeiro motivo era fiscal: o Estado absorveu mais de
USD 30 bilhdes dos fundos privados para cobrir rombos
imediatos. Sem um redesenho estrutural, a Argentina criou
um sistema insustentavel, onde o Estado gastava mais com
previdéncia do que arrecada. A crise da época foi
empurrada ao custo das futuras geracoes com o sistema
nacionalizado, tudo passou a ser administrado pelo estado,
para lidar com as desigualdades e expandir a cobertura,
especialmente para trabalhadores informais, mas o colapso
de todo o pais acontece no governo Alberto Fernandez e
inicia a hiperinflacao.




BOLIVIA: PRIVATIZACAO
E NACIONALIZACAO

Em 1997, a Bolivia implementou um sistema de
capitalizacao individual, administrado por entidades
privadas (AFPs), substituindo o sistema publico de
reparticao, buscando melhorar a sustentabilidade. A
Reforma da Previdéncia na Bolivia possibilitou a classe
média de ter previdéncias privadas para garantir o futuro e
sua aposentadoria. Mas em 2010, sob o governo de Evo
Morales, o sistema foi nacionalizado, reduzindo a idade de
aposentadoria para 55 anos para mulheres e 60 anos para
homens, e introduzindo a Renta Dignidad, uma pensao nao
contributiva para aqueles que nao cumpriam o0s requisitos.

A decisao foi politica e populista: garantir aposentadoria
precoce a custos financeiros inviaveis. Hoje, o sistema é
financiado em grande parte com subsidios estatais, mesmo
com receitas declinantes da exportacao de gas. A conta nao
fecha. E o futuro fiscal da previdéncia boliviana segue em
colapso programado, pois o dinheiro capturado dos fundos
privados ja acabou e agora o pais tem problemas para
pagar o salario-minimo para seus compatriotas.
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MEXICO: PRIVATIZACAO
E AJUSTES

A reforma de 1997 no México transformou o sistema de um
sistema de pagamento conforme o uso de beneficio
definido para um sistema de contribuicao definida,
totalmente financiado e administrado por entidades
privadas (AFOREs), inspirado no modelo chileno e
recomendado pelo Banco Mundial. Isso buscava melhorar a
sustentabilidade, mas enfrentou desafios com alta
informalidade (57% em 2021), limitando a cobertura.
Pensdes no México ofereciam em uma visao geral impactos
positivos, incluindo as diferencas nos beneficios entre os
regimes pre e p6s-1997.

Mas em 2020, as contribui¢des aumentaram de 6,5% para
15%, com os empregadores assumindo a maioria, € 0
numero de semanas necessarias para se aposentar foi
reduzido de 1.250 para 1.000, buscando maior inclusao. A
medida € politicamente correta e economicamente
inviavel, mas foi aplicada, e rendeu votos para a esquerda
se manter no poder, onde a grande maioria dos
trabalhadores nao contribui regularmente, nao existe
formalizacao e produtividade, o novo sistema se equilibra
num fio, e vai apresentar em breve um novo colapso.
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PERU: SISTEMA MISTO
E MODERNIZACAO

Em 1993, o Peru introduziu um sistema misto com um
componente publico de reparticao (SNP) e um componente
privado de contribuicao definida (SPP), administrado pelas
AFPs, buscando melhorar a cobertura e a sustentabilidade.
Informalidade e Adequagao das Pensdes no Peru analisam
desafios como alta informalidade, projetando taxas de
substituicao de 25-33%. Em 2024, a Lei de Modernizacao
do Sistema Previdenciario Peruano (Lei n°® 32.123) criou um
sistema unico, universal, igualitario e inclusivo, com uma
AFP (Associacao de Pensionistas) estatal para jovens e uma
pensao minima garantida.

As mudancas comecaram diante da baixa cobertura e
crescente pressao social, o Peru tentou “integrar” o sistema
publico (ONP) e o privado (AFPs) em um novo sistema
unificado, com promessas como pensao minima garantida e
a inédita “pensdo por consumo”. A ideia é inovadora, mas
economicamente fragil: quem esta fora do consumo formal
e da contribuicao previdenciaria (@ maior parte dos
trabalhadores informais) segue excluido. A promessa de
cobertura universal sem base fiscal solida € apenas mais
um castelo de areia, para os trabalhadores formais a
estimativa € que o sistema unificado permaneca viavel até
2030, onde passara novamente a apresentar deficit e pode
agravar a crise fiscal do pais.
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CHILE: MODELO PRIVADO
E REFORMAS UNIFICANTES

Em 1981, durante a ditadura de Pinochet, o Chile privatizou
seu sistema previdenciario, substituindo o sistema publico
de reparticao por contas individuais administradas por
AFPs (Fundos de Pensao Associados), causando assim um
impacto global. O Sistema Previdenciario do Chile passou a
impulsionar a economia como os fundos de pensao
americanos, embora tenha enfrentado criticas por baixas
taxas de reposi¢ao e custos administrativos.

Em 2019, protestos massivos exigiram mudangas, e em
2025, o Congresso aprovou um novo sistema misto —
aumentando a contribuicao patronal e criando um fundo
solidario. sob Gabriel Boric, foi aprovada uma reforma que
aumenta as contribuicoes para 17% (empregadores 7%),
criando um pilar de solidariedade estatal para melhorar as
pensoes de baixa renda, mantendo ao tempo maior
fiscalizacao das AFPs, que s6 podem financiar projetos que
tenham cunho social e necessidade nacional. A conta, no
entanto, voltou para o orcamento publico, sem um plano
sustentavel de financiamento, que ja apresenta defict para
2028.
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COLOMBIA: SISTEMA MISTO
E REFORMAS RECENTES

Em 1994, a Colébmbia introduziu um sistema misto com um
programa publico de beneficio definido (Regime de Prémio
Médio - RPM) e um sistema privado de contribuicao
definida (Regime de Poupanca Individual Solidaria - RAIS),
administrado por Administradoras de Fundos de Pensao
(AFPs). Essa reforma, impulsionada por crises fiscais e
pressaso  do Banco Mundial, buscou melhorar a
sustentabilidade, mas enfrentou criticas pela baixa
cobertura efetiva e altos custos no setor privado. Em 2025,
sob o governo de Gustavo Petro, o gestor estatal de fundos
de pensao (Colpensiones) foi fortalecido, redirecionando as
contribuicoes para expandir a cobertura, embora enfrente
debates sobre seu impacto nos mercados de capitais, afinal
pegou os recursos das AFPs e diminuiu seus rendimentos e
fez investimentos conforme os interesses nacionais.

O problema, mais uma vez, é fiscal. A Colombia nao tem
base contributiva para sustentar essa transferéncia. A
informalidade ultrapassa 50%, e o crescimento econémico
€ modesto. Criar uma rede de seguranca para todos sem
fonte permanente de receita € uma aposta populista que
ameaca explodir o orcamento publico nos proximos anos.




BRASIL: PGBL E VGBL

As mudancas que aconteceram com a previdéncia no Brasil
Se ha um setor em que a passagem do tempo cobra um
preco elevado, é o da previdéncia. As promessas de
estabilidade e aposentadoria garantida do passado ja nao
encontram o mesmo respaldo no presente. O
envelhecimento da populagao, o desequilibrio fiscal e a
transicao demografica vém desafiando a sustentabilidade
dos sistemas previdenciarios em todo o mundo e o Brasil
nao escapou dessa légica. As regras mudaram, as
expectativas mudaram e, sobretudo, o proprio modelo
previdenciario esta sendo redesenhado diante da realidade
econOmica e social.
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A PREVIDENCIA PUBLICA
BRASILEIRA

Historicamente, o sistema previdenciario brasileiro se
baseou na logica de reparticao simples: os trabalhadores da
ativa pagam os beneficios de quem esta aposentado. Essa
légica funcionava bem em uma economia jovem e em
crescimento, com muitos trabalhadores sustentando
poucos aposentados. Mas essa piramide se inverteu. A
partir de 2023, a forca de trabalho deixou de crescer, e, em
2026, o numero de brasileiros com mais de 65 anos sera
maior do que o de criancas e adolescentes com menos de
14. O Brasil jovem deu lugar ao Brasil velho.

Com isso, o déficit da Previdéncia publica se tornou
insustentavel. A reforma de 2019 tentou conter essa
sangria com regras mais duras de acesso a aposentadoria e
transicoes longas, mas o problema estrutural persiste. A
dependéncia do INSS, por si sd, nao garante mais uma
aposentadoria confortavel — nem mesmo segura. O
brasileiro, cada vez mais, precisa olhar para a previdéncia
privada como complemento (ou até substituto) do antigo
modelo.
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A PREVIDENCIA PRIVADA:
PGBL, VGBL

Diante desse cenario, os fundos de previdéncia privada se
tornaram protagonistas. Os dois principais modelos sao o
PGBL (Plano Gerador de Beneficio Livre) e o VGBL (Vida
Gerador de Beneficio Livre).

Diferenca entre PGBL e VGBL

PGBL e VGBL sao os principais planos de previdéncia
privada oferecidos no mercado. PGBL € uma sigla para
“Plano Gerador de Beneficio Livre” e VGBL significa “Vida
Gerador de Beneficio Livre”. Mas, afinal, qual a diferenca
pratica entre eles?

Primeiro, € importante entender que eles sao bem
semelhantes e que, na pratica, ha apenas uma grande
diferenca, que se refere a uma questao tributaria, que
acaba oferecendo uma importante vantagem aos planos
PGBL, principalmente se considerarmos prazos de 20, 30,
40 ou mesmo 50 anos de acumulacao.

Em resumo, para efeito de Imposto de Renda, o VGBL
funciona como um fundo tradicional de agdes ou renda
fixa: vocé sé pagara Imposto de Renda sobre os
rendimentos. Ja em um PGBL, vocé pagara o IR sobre o
montante total resgatado ou recebido sob a forma de
renda. Mas, ha uma contrapartida importante quando vocé
aporta no PGBL: no ato do investimento no plano, vocé
recebera o IR de volta sobre aquele montante aportado ao
declara-lo no ano seguinte.
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EXEMPLO PRATICO

Renato e Freddie sdo dois amigos que aportam R$
10.000,00 respectivamente em um plano VGBL e em um
plano PGBL. Imagine que Freddie, por ter um PGBL, pode
reaver o imposto pago sobre os R$ 10.000,00 aportados e
que ele esteja na aliquota de 15% do Imposto de Renda, de
forma que ele seja restituido em R$ 1.500,00. Suponha que,
apos alguns anos, ambos resgatem os valores de seus
planos, que com os rendimentos atingiram o saldo de R$
12.000,00 (ou seja, R$ 2.000,00 de rendimentos).

Renato, por ter um VGBL, pagara 15% de IR apenas sobre
os juros/rendimento (15% x R$ 2.000,00 = R$ 300,00) e,
portanto, tera um valor liquido de R$ 11.700,00. Ja o
Freddie, por ter um PGBL, pagara 15% de IR sobre o
montante total (15% x R$ 12.000,00 = R$ 1.800,00),
recebendo o valor liquido de R$ 10.200,00 que somados
com a restituicdo anteriormente recebida (R$ 1.500,00)
resultarao no mesmo valor recebido por Renato (R$
11.700,00).

Este exemplo mostra o porqué de um PGBL pagar imposto
sobre o montante total, tendo em vista que 0s impostos
sobre os aportes sao devolvidos nas declaragdes anuais. Em
outras palavras, € como se aquele capital total investido no
PGBL nao tivesse ainda sido tributado (por conta do
imposto devolvido) e, portanto, precisara ser tributado no
futuro.
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EXEMPLO PRATICO

Com isso, pode parecer que o diferimento fiscal acaba
"dando no mesmo”, pois ambos os amigos do exemplo
receberam o mesmo montante liquido total (R$ 11.700,00).
Mas, a verdade é que o PGBL representa uma vantagem
porque vocé recebe o imposto restituido hoje e ele so sera
cobrado de volta no futuro. Isso quer dizer, que, esse
montante, por exemplo, pode ser aportado no proprio
plano de previdéncia para render juros. E esses juros farao
com que o valor total liquido de um PGBL supere o valor
total liquido de um VGBL.

Vale reforcar que existem algumas condi¢oes para usufruir
dos beneficios fiscais oferecidos pelos planos PGBL.

Esta em duvida entre PGBL ou VGBL? Saiba que,
independentemente da escolha, ambos sao planos de
Previdéncia Privada. Ou seja, sao indicados para objetivos
de prazos mais longos, como a aposentadoria.

Entre as principais diferencas entre os dois esta a
tributacao. No VGBL, o Imposto de Renda incide apenas
sobre os rendimentos, e, no PGBL, incide em todo o capital
acumulado.

Além de escolher entre as modalidades PGBL e VGBL, é
preciso ter em mente na hora da contratagao a diferenca
entre as duas tabelas de tributacao do IR: progressiva e
regressiva.
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TABELA PROGRESSIVA

Na previdéncia privada existem dois tipos de modelos de
tabelas de tributacao para que o cliente opte,
independentemente se € PGBL ou VGBL: progressiva e
regressiva.

A progressiva é indicada para objetivos de curto prazo ou
para um volume menor de recursos. Ja a regressiva é
recomendada para metas de longo prazo com uma soma
maior de dinheiro.

A tabela é indicada para pessoas que investem valores
menores devido a isencao de Imposto de Renda para
aplicacoes até R$ 22.847,76 por ano. A partir desse valor,
as aliquotas vao progredindo ate o percentual de 27,5%.
Em casos de resgates havera o recolhimento de 15% de IR
retido na fonte e eventuais ajustes serao realizados
conforme aliquota IRPF no ano seguinte ao resgate.

Até R$ 22.847,76 ndo ha cobranca do IR;
De R$ 22.847,77 a R$ 33.919,8, a aliquota é de 7,5%:;
De R$ 33.919,81 a R$ 45.012,60, a aliquota é de 15%;

De R$ 45.012,61 a R$ 55.976,16, a aliquota é de 22,5%:; e

Acima de R$ 55.976,17, a aliquota é de 27,5%.
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TABELA REGRESSIVA

Como o percentual é feito por tempo, a tabela regressiva é
indicada para quem vai manter o investimento a longo

prazo. O calculo das aliquotas sobre Imposto de Renda é
decrescente:

Até 2 anos: 35%;

De 2 a 4 anos: 30%:;
De 4 a 6 anos: 25%;
De 6 a 8 anos: 20%;

De 8 a 10 anos: 15%; e

Acima de 10 anos: 10%.
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O QUE HOJE E PRESENTE,
AMANHA SERA HISTORIA

Assim como o modelo de aposentadoria integral publica
parece hoje uma lembranca distante, os atuais formatos de
previdéncia também estao sujeitos a novas rupturas. O
mundo do trabalho esta mudando, a longevidade
aumentou, a inteligéncia artificial ameaca carreiras inteiras
e 0 conceito de estabilidade virou ficcao. A logica do
“aposente-se com seguranca” cede lugar ao “planeje-se
com autonomia”.

O que hoje é uma solugao — como o PGBL, o VGBL ou
mesmo os fundos fechados — pode ser transformado pelas
novas tecnologias, por inovagoes financeiras ou por
mudancas regulatorias. A Unica certeza € que a previdéncia
continuara mudando. E quem se adaptar, compreender os
mecanismos e agir com estratégia, estara mais protegido
diante do futuro incerto. Os gigantes da previdéncia
também mudam — e continuarao mudando.

17



HISTORICO DAS REFORMAS
PREVIDENCIARIAS - BRASIL

1988: Constituicao e Ampliacao de Beneficios
Data: 1988

Gatilhos: A redemocratizacao do Brasil apds a ditadura
militar (1964-1985) trouxe pressdes sociais por maior
inclusao social. A Constituicao de 1988 expandiu direitos
previdenciarios, como aposentadoria rural sem contribuicao
minima e beneficios assistenciais (ex.: LOAS), visando
equidade em um pais marcado por desigualdades.

Reforma: A Constituicao unificou o sistema previdenciario,
criando o RGPS, gerido pelo INSS, e o RPPS, para servidores
publicos, garantindo beneficios como aposentadoria por
tempo de contribuicao e pensao por morte integral.

Impacto Fiscal: A ampliacao de beneficios, embora
socialmente necessaria, sobrecarregou as contas publicas,
com gastos previdenciarios crescendo rapidamente. O
déficit do RGPS atingiu 2,3% do PIB em 1990 (IPEA), e o
RPPS, com regras generosas para servidores, tornou-se
insustentavel.

Solucoes Populistas: A concessao de beneficios sem fontes
de financiamento soélidas, como a aposentadoria rural sem
contribuicoes, refletiu uma abordagem populista,
priorizando  apoio  politico em  detrimento da
sustentabilidade fiscal.
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HISTORICO DAS REFORMAS
PREVIDENCIARIAS - BRASIL

1998-1999: Reforma de FHC e Tentativa de
Contencao

Data: 1998-1999

Gatilhos: A crise econdmica asiatica de 1997 e a
desvalorizacao do real em 1999 expuseram a fragilidade
fiscal do Brasil. O déficit previdenciario crescente (3% do
PIB em 1998) e a pressao do FMI por ajustes fiscais
motivaram a reforma.

Reforma: A Emenda Constitucional 20/1998 introduziu o
fator  previdenciario, reduzindo  beneficios para
aposentadorias precoces, e tentou Llimitar pensodes por
morte. Também criou a base para a previdéncia
complementar, incentivando fundos privados como PGBL e
VGBL.

Impacto Fiscal: A reforma teve impacto limitado, pois
concessoes a grupos de pressao (ex.: servidores publicos)
mantiveram privilégios. O déficit do RGPS e RPPS
continuou crescendo, atingindo 4,5% do PIB em 2000
(Tesouro Nacional).

Solucoes Populistas: A flexibilizagao do fator previdenciario
e a manutencao de beneficios generosos para servidores
refletiram medidas populistas, evitando confronto com
sindicatos, mas agravando a crise fiscal.
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HISTORICO DAS REFORMAS
PREVIDENCIARIAS - BRASIL

2019: Reforma de Bolsonaro e Ajustes
Estruturais

Data: 2019

Gatilhos: O déficit previdenciario atingiu 7% do PIB em
2018 (Ministério da Economia), impulsionado pelo
envelhecimento populacional e regras generosas, como
aposentadoria por tempo de contribuicao sem idade
minima. Protestos sociais e a crise fiscal (divida publica em
76% do PIB) pressionaram por mudancas.

Reforma: A Emenda Constitucional 103/2019 estabeleceu
idade minima (65 para homens, 62 para mulheres no RGPS;
65 para ambos no RPPS), regras de transicao e aliquotas
progressivas para servidores. Também incentivou a
previdéncia complementar para novos servidores.

Impacto Fiscal: A reforma economizou R$ 1 trilhdo em 10
anos (Tesouro Nacional), mas o déficit previdenciario
permaneceu elevado (5% do PIB em 2023), devido a alta
informalidade (40% da forca de trabalho) e isenc¢oes fiscais.
A divida publica continua crescendo, limitando
investimentos.

Solucoes Populistas: A exclusao de trabalhadores rurais e a
manutencao de beneficios assistenciais, como o BPC, foram
concessoes populistas para aprovar a reforma, mantendo
pressoes fiscais.
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HISTORICO DAS REFORMAS
PREVIDENCIARIAS - BRASIL

2024: Mudancas Tributarias na Previdéncia
Privada

Data: 2024

Gatilhos: A necessidade de aumentar arrecadagao, com a
reforma tributaria de 2023, e pressoes por maior equidade
fiscal levaram a ajustes na previdéncia privada. A alta
informalidade e a dependéncia do INSS reforcaram a
importancia de PGBL e VGBL.

Reforma: A Lei 14.806/2024 permitiu mudar o regime de
tributacao (progressivo ou regressivo) até o primeiro
resgate, tornando PGBL e VGBL mais flexiveis. Resolugoes
do CNSP (463 e 464/2024) limitaram brechas tributarias
para super-ricos (ex.: teto de R$5 milhdes em VGBL) e
incentivaram adesao automatica em planos instituidos
(Agéncia Brasil).

Impacto Fiscal: As mudangas visam aumentar arrecadacgao,
mas a dependéncia do RGPS e a baixa adesao a previdéncia
privada (R$1,4 trilhdo em ativos, cobrindo apenas 10% da
populacao) limitam o alivio fiscal. O déficit previdenciario
persiste, pressionando a divida publica.

Solucoes Populistas: A flexibilizacao tributaria e a
promessa de maior acesso a previdéncia privada sao
medidas populares, mas nao abordam a exclusao de
informais, agravando a pressao sobre o INSS.
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HISTORICO DAS REFORMAS
PREVIDENCIARIAS - BRASIL

Tabela Resumo: Reformas e Impacto Fiscal no

Brasil

Ano  Reforma

1988 Constituigao

1908-
29 Reforma FHC
1999
55 Reforma
o Bolsonaro
Mudangas
2024

tributarias

Tipo de Reforma Custo Fiscal Estimado Solugdo Populista

Déficit de 2,3% do PIBAposentadoria rural

Ampliacio de beneficios .
(1990) sem contribuicao

Fator previdenciario,
previdéncia
complementar

Déficit de 4,5% do PIBFlexibilizacao do
(zoo0) fator previdenciario

Economia de R$80o0 bi,
déficit de 5% do PIB
(2023)

Idade minima, aliquotas
progressivas

Manutencdo do BPC,
exclusio de rurais

Flexibilizacdo tributdria Arrecadacido limitada, Flexibilizacdo para
PGBL/VGBL déficit persiste atrair adesao
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CONCLUSAQ DESAFIOS
FISCAIS E SOLUCOES

As reformas previdenciarias no Brasil, embora necessarias
para  abordar  desigualdades e  envelhecimento
populacional, tém sido marcadas por solucoes populistas
que priorizam apoio politico em detrimento da
sustentabilidade fiscal. A ampliacao de beneficios na
Constituicao de 1988, a flexibilizagao do fator
previdenciario em 1998-1999, as concessoes na reforma de
2019 e a flexibilizagao tributaria em 2024 refletem
tentativas de aliviar pressoes sociais, mas sobrecarregam
as contas publicas. Fundos como PGBL e VGBL, embora
importantes para complementar o INSS, tém adesao
limitada devido a informalidade, enquanto fundos fechados
como Previ e Postalis enfrentam riscos fiscais.

Com uma divida publica de 83,4% do PIB e déeficit
previdenciario persistente, o Brasil parece caminhar para
um futuro de crescente pressao fiscal, onde medidas
populistas oferecem alivio temporario, mas agravam a crise
a longo prazo.



