Andlise econdmica da
MP n° 1.394/26

O risco de trocar
regulacdo por
clandestinidade

01/10/2026

www.lcaconsultores.com.or



http://www.lcaconsultores.com.br/

Ficha Técnica:

Andlise econémica da MP n°1.394/2026

O risco de trocar regulacgdo por clandestinidade

Emissdo: 01 de outubro de 2026

Equipe de Elaboragdo:

Eric Brasil — PhD em Economiag, Diretor de Regulagéo e
Politicas Pdblicas

Davi Alencar — Economista, Gerente de Projetos
Lara Coelho — Economista, Analista de Projetos
Valentina Regente — Economista, Analista de Projetos

Gaetano Grinberg — Graduando em Economia, estagidrio

LCA Consultoria Econdmica
Rua: Cardeal Arcoverde, 2450 — Pinheiros, SP



Sumario Executivo

A Medida Proviséria n° 1.394/2026 proibe as apostas de quota fixa no Brasil. Além
disso, extingue, em 30 dias, as autorizagdes vigentes e veda a oferta, a

intermediagdo, a publicidade e o patrocinio da atividade.

Os riscos associados ds apostas sdo reais e demandam atengdo e
enfrentamento adequados. E importante, contudo, distinguir os riscos
inerentes a propria atividade de apostar daqueles especificamente atribuiveis
ao mercado regulado, sobretudo diante da expressiva oferta de apostas no

mercado ilegal.

Nesse contexto, as evidéncias analisadas ndo demonstram situagdo
excepcional causada pelo mercado regulado que, por si so, justifique sua
interrupcdo imediata por Medida Provisoria. A demanda por apostas, assim

como a oferta ilegal que j& a atendia, ndo desaparece por ato normativo.

O principal efeito da MP tende a ser a ampliagéo do mercado ilegal. Em 2026,
antes da medida, estimava-se que entre 38% e 44% das apostas no Brasil eram
realizadas com operadoras ilegais. A proibigéo elimina a oferta autorizada,
mas ndo elimina a demanda. Parte dos consumidores pode deixar de apostar;
outra parte tende a migrar para operadores clandestinos, que passam a

enfrentar menos concorréncia com o encerramento das empresas reguladas.

Os primeiros dados apds a publicagéo da MP, em 25 de setembro de 2026,
reforgam esse risco. Foram identificados 58 novos sites ilegais naquele dig,
outros 334 no dia seguinte e quase 700 novos enderegos até 29 de setembro. Os
dados revelam, portanto, uma forte aceleragdo no ritmo de surgimento e
identificagdo de novas plataformas ilegais nos dias subsequentes a edicdo da
medida, com elevagédo de aproximadamente 1.086% no niimero de novos sites

identificados entre o primeiro e o Gltimo dia do periodo analisado.
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A velocidade de criagdo de novos dominios dificulta a fiscalizagdo. Embora o
governo ja tenha solicitado o bloqueio de mais de 52 mil sites e a retirada de

186 aplicativos, centenas de novos enderegos continuam surgindo.

A migracdo para plataformas clandestinas reduz a protegéo de consumidores
e familias. Operadores ilegais n&o s&o obrigados a identificar usudrios, impedir
O acesso de menores, vedar crédito e monitorar comportamentos de risco.
Também ndo precisam oferecer limites, pausas e autoexclusdo, entre outras
obrigagdes regulatérios e medidas de protegdo exigidas dos operadores

autorizados e submetidos ¢ fiscalizagcdo do Estado.

Essas salvaguardas ja produziam efeitos no mercado regulado. Até agosto de
2026, cerca de 827 mil pessoas estavam impedidas de apostar por
renegociacdo de dividas, beneficiarios do Bolsa Familia e do BPC ndo podiom
abrir novas contas nem apostar com os recursos dos beneficios. Alem disso,

mais de 1,2 milhdo de pedidos de autoexclusdo haviam sido registrados.

A transferéncia da demanda para o mercado ilegal também pode ampliar os
riscos @ sadde. Sem limites, alertas e monitoramento, consumidores vulnerdveis
ficam mais expostos a perdas persistentes e ao agravamento do jogo

problematico.

O efeito fiscal também é adverso. O Estado perde tributos e taxas das empresas
reguladas, mas mantém os custos de fiscalizagdo, salude e protegdo social
associados as apostas clandestinas. Trés meses de interrupgdo integral do
mercado regulado podem representar entre R$ 3,7 bilhdes e R$ 4,3 bilhdes em

receitas ndo realizadas.

A MP qinda impde custos de desmobilizacdo e ameaga empregos e
investimentos. Também amplia o risco de judicializagdo e interrompe a

educagdo dos consumidores para reconhecer operadores autorizados.
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Em sintese, a proibigéo, sobretudo da forma abrupta como foi implementada,
pode produzir efeito inverso aquele que anuncia perseguir. Em vez de reduzir
Os riscos associados as apostas, tende a eleva-los com o deslocamento da
demanda para o mercado clandestino, no qual desaparecem as salvaguardas

destinadas a proteger os apostadores.

Uma politica efetivamente orientada a redugdo de danos deve preservar e
ampliar a canalizagdo da demanda para o ambiente regulado. Também deve
intensificar o combate aos operadores ilegais e aperfeicoar continuamente os

mecanismos de prevencdo, monitoramento, limites e autoexclusdo.

O enfrentamento dos riscos associados as apostas exige mais regulagdo,
fiscalizagdo e prote¢cdo. No mercado clandestino, o Estado perde capacidade
de controle e supervisdo, enquanto a atividade deixa de contribuir com tributos
e destinagdes para seguranga publica, salde, seguridade social, esporte e

turismo.
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1. Introducdo

A Medida Proviséria n° 1.394/2026 (“MP") institui, em cardter de urgéncia, a
proibicdo das apostas de quota fixa no Brasil, incluindo apostas esportivas e
jogos online'. A medida interrompe o modelo regulatério vigente ao extinguir as
autorizacdes concedidas em 30 dias e proibir a oferta, a intermediacdo, a

publicidade e o patrocinio da atividade.

A suposta urgéncia da medida & fundamentada na avaliagdo de que a
regulagdo atual seria insuficiente para conter os impactos econdmicos, sociais
e sanitarios associados as apostas. Segundo a Exposicdo de Motivos n°
2114/2026 (“EXM”), a manuteng&o do regime vigente durante a tramitagéo
legislativa ordindria permitiria a continuidade desses impactos, justificando a

adocdo imediata da proibicdo?.

Ao extinguir a oferta regulada sem eliminar a demanda por apostas, a MP cria
condigdes para ampliar a participagdo do mercado ilegal. Os primeiros dados
disponiveis apds sua edicdo ja indicam expansdo da oferta clandestina.
Levantamento divulgado pelo Gl identificou quase 700 novos sites ilegais nos

quatro dias seguintes a publica¢do da medida®.

Os riscos associados as apostas, como perdas financeiras e transtorno do jogo,
existem e devem ser enfrentados. Contudo, &€ preciso distinguir 0s riscos
inerentes a atividade de apostar daqueles atribuiveis ao mercado regulado. Por
isso, a andlise econdmica da MP deve centrar-se em duas questdes: (i) se a
proibicéio é capaz de reduzir os danos que a fundamentam; (ii) se as

evidéncias caracterizam uma situagdéo que justifique a utilizagdo de

! BRASIL Presidéncia da Republica. Medida Proviséria n°1.394, de 25 de setembro de 2026.
2BRASIL Presidéncia da RepUblica. Exposicdo de Motivos n° 2114/2026.

3 Gl. Quase 700 bets ilegais foram criadas depois da proibigdo anunciada pelo governo, aponta levantamento. 29 set.
2026. Disponivel em: https://gl.globo.com/jornal-nacional/noticia/2026/09/29 /quase-700-bets-ilegais-foram-
criadas-depois-da-proibicao-anunciada-pelo-governo-aponta-levantamento.ghtml.
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instrumento excepcional, ndo seguindo o rito legislativo ordindrio.

Para respondé-las, esta Nota Técnica examina trés dimensdes. Primeiro,
examina se a proibigdo combate efetivamente os problemas que pretende
enfrentar. Segundo, analisa os efeitos adversos produzidos pela propria medida.
Por fim, avalia se hd evidéncias de urgéncia econdmica, financeira ou sanitaria

decorrente do mercado regulado de apostas.

2. A MP elimina a oferta regulada; ndo os problemas
associados as apostas clandestinas
A EXM apresenta a proibicdo como instrumento para reduzir 0Ss riscos
econdmicos, sociais e sanitdrios associados as apostas. Entre eles, destaca
perdas financeiras e endividamento das familias, transtornos relacionados 0o
jogo, riscos ¢ satde mental, exposicdo de criangas e adolescentes e maior

vulnerabilidade de determinados grupos.

No entanto, a MP atua sobre a oferta regulada, sem assegurar a redugdo da
demanda as apostas. Se parte dessa demanda migra para o mercado ilegal, os
problemas permanecem em um ambiente com menor protec¢do, fiscalizagdo e

arrecadagdo. As segdes a seguir examinam esse efeito.

2.1. A proibi¢géo ndo elimina a demanda e tende a
deslocd-la para o mercado ilegal
A MP elimina o canal legal de oferta das apostas, mas isso ndo significa que a
demanda por apostas desaparecerd. Proibir a oferta é diferente de eliminar a

pratica de apostar.

A criagdo de um mercado autorizado buscou, entre outros objetivos, deslocara
atividade para um ambiente regulado, no qual fosse possivel fiscalizar

operadores, arrecadar tributos e impor mecanismos de protegdo aos
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consumidores.

A efetividade da MP depende do quanto da demanda efetivamente deixaria de
existir. Esse resultado, porém, ndo decorre da proibicdo da oferta legal. A
demanda por apostas ja esta estabelecida no cendrio brasileiro e a oferta

clandestina ja existia antes da MP.

Em 2025, estudo da LCA estimou que 41% a 51% do mercado brasileiro de
apostas permanecia em operadores ilegais*. A estimativa foi posteriormente
utilizada pelo Tribunal de Contas da Unido em auditoria aprovada pelo Acorddo

n°1.296/2026-Plendrios.

Em 2026, entre 1° de janeiro e 22 de setembro, estima-se que a SPA encaminhou
a Anatel 57.691 dominios e URLs identificados como irregulares. Ainda, a LCA
estimou que 38% a 44% do mercado brasileiro de apostas em 2026 era irregulars,
indicando que esses canais jG eram utilizados por parcela expressiva dos

consumidores.

Para os apostadores do mercado regulado, hd dois cendrios possiveis: parte
pode deixar de apostar, enquanto outra parte pode migrar para operadores
clandestinos. Quanto maior a migragcdo para o mercado ilegal, menor serd a
reducdo da demanda total e maior serd a parcela das apostas realizada fora

do ambiente de fiscaliza¢cdo, protecdo ao consumidor e tributagdo.

Porisso, a efetividade da medidanéo deve ser avaliadaapenas pela supresséo
do mercado legal, mas por sua capacidade de reduzir o consumo

problematico total. Se o apostador continua jogando em um ambiente menos

4 LCA CONSULTORIA ECONOMICA. Fora do Radar: Dimensionamento e impactos socioeconémicos do mercado ilegal
de apostas no Brasil. Junho de 2025.

5 BRASIL Tribunal de Contas da Unido. Tribunal analisa enfrentamento a casas de apostas ilegais. Acérddo n°
1.296/2026-Plendrio, TC 015.852/2025-3, Rel. Min. Jorge Oliveira, sessdo de 19 maio 2026. Disponivel em:
https://portaltcu.gov.br/imprensa/noticias/tribunal-analisa-enfrentamento-a-casas-de-apostas-ilegais.

6 LCA CONSULTORIA ECONOMICA. Estudo Fora do Radar 2.0 — Dimensionamento e combate do mercado ilegal de
apostas no Brasil. Agosto de 2026.
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visivel e desprotegido, o problema pode se agravar enquanto 0s mecanismos

de prevencdo deixam de alcanca-lo.

A redugdo do mercado legal ndo pode ser confundidacomredug¢do equivalente
das apostas ou dos problemas associados a atividade. A medida favorece a
competicdo das operadoras clandestinas ao inviabilizar a operacdo das
reguladas, abrindo espago para que o mercado ilegal absorva a demanda de
apostadores. Trocardemandaregulada pordemandaclandestina ndo resolve
os problemas que fundamentam a MP; apenas altera o ambiente em que

parte deles ocorre.

2.2. O fim do mercado regulado reduz a prote¢éo aos
consumidores e pode ampliar os riscos @ saude

A regulagdo do mercado de apostas ndo selimitou a autorizagdo das empresaos.

O modelo estabeleceu mecanismos de protecdo financeira, comportamental

e sanitéria voltados a reducdo dos riscos associados a atividade. Essas

exigéncias passaram a funcionar plenamente a partir de 2025 e sdo aplicaveis

aos operadores autorizados pela SPA.

No mercado regulado, as operadoras eram obrigadas a’:
e identificar e autenticar os apostadores, inclusive por reconhecimento
facial;
e impedir 0 acesso de menores de 18 anos;
e bloguear novos cadastros de beneficidrios do Bolsa Familia e do BPC
(Beneficio de Prestacdo Continuada), e
e impedir, para beneficidrios do Bolsa Familia e BPC ja cadastrados, que o

valor apostado exceda o valor dos beneficios;

7BRASIL Ministério da Fazenda. Secretaria de Prémios e Apostas. Portaria SPA/MF n°1.231, de 31 dejulho de2024;Portaria
Normativa SPA/MF ne 615, de 16 de abrilde 2024; Portaria SPA/MF ne 1143, de 1l dejulho de2024; e Sistema de Gestdode
Apostas — SIGAP. Disponivel em: https://www.gov.br/fazenda/pt-br/composicao/orgaos/secretaria-de-premios-e-
apostas/apostas-de-quota-fixa/legislacao
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e bloquear o consumo por beneficidrios do Fies Empreendedor e por
participantes do Desenrola Adimplentes

e disponibilizar limites prudenciais de perda e tempo, periodos de pausae
mecanismos de autoexclusdo especifica e centralizada;

e monitorar comportamentos de risco e adotar medidas de prevencdo ao
jogo problemdatico;

e vedar depdsitos por cartdo de crédito, outros instrumentos pds-pagos e
criptoativos, bem como a concessdo ou facilitagdo de crédito o
apostador;

e adotar procedimentos de prevengdo & lavagem de dinheiro e o
financiomento do terrorismo, incluindo monitoramento de operagdes e
comunicacdo ao Coaf; e

» fornecer informagées & SPA/MF para monitoramento e fiscalizacdo do

mercado.

Esses instrumentos atuavam em diferentes etapas da relagcdo do consumidor
com as apostas. Alguns buscavam impedir o acesso de pUblicos vulnerdveis.
Outros permitiam limitar a exposigdo ao jogo ou identificar comportamentos de

risco antes que as perdas se agravassem.

Os mecanismos j& vinham sendo utilizados em escala relevante. Até agosto de
2026, aproximadamente 827 mil pessoas estavam impedidas de apostar em
razdo da renegociagdo de dividas, beneficiarios do Bolsa Familia e do BPC ndo
podiam abrir novas contas nem apostar com os recursos dos beneficios, nos
limites fixados pelo STF8, e mais de 1,2 milh&o de pedidos de autoexclusdo haviom

sido registrados®.

8 Em 19 de dezembro de 2025, o Supremo Tribunal Federal manteve a vedagdo a novos cadastros e & abertura de
novas contas por beneficidrios do Bolsa Familia e do BPC, e suspendeu o bloqueio e o encerramento das contas ja
existentes na parte que excede o valor dos beneficios. SUPREMO TRIBUNAL FEDERAL. ADI n° 7.721/DF, Rel. Min. Luiz Fux,
decis@o de 19 dez. 2025.

° BRASIL Ministério da Fazenda. Secretaria de Prémios e Apostas. Disponivel em: https://www.gov.br/fazenda/pt-
br/assuntos/noticias/2026/agosto/cerca-de-800-mil-pess oas-estao-impedidas-de-apostar-apos-renegociacao-
de-dividas
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A autoexclusdo centralizada permitia, por meio do CPF, bloquear o acesso do
usudrio as plataformas autorizadas. A ferramenta também impedia novos
cadastros e direcionava o usudrio a informagdes sobre satde mental e
atendimento no SUS. Segundo o Ministério daFazendao, a perda de controle sobre
o jogo foi a principal justificativa apresentada pelos usudrios que recorreram oo

mecanismo'°.

Contudo, tais protecdes dependem da permanéncia do consumidor no
ambiente regulado. Operadores clandestinos ndo estdo sujeitos s mesmas
obrigacdes perante o Estado brasileiro. Se parte da demanda continuar sendo
atendida por essas plataformas, limites, bloqueios, monitoramento e

autoexclusdo deixam de alcangar esses apostadores.

Esse efeito & especialmente relevante para consumidores vulnerdveis. A
proibicdo ndo elimina, por si sO, 0 comportamento de apostar. Caso ele migre
para o mercado clandestino, o Estado perde instrumentos que permitiom
identificar usudrios, restringir o acesso, interromper padroes de risco e atuar

preventivamente sobre o jogo problematico.

Assim, o encerramento do mercado regulado néo implica maior protegéo as
familias ou @ sadde dos apostadores. Para a parcela da demanda que
permanece ativa, a migragdo para operadores ilegais significa justamente a
retrada dos mecanismos de protecdo que haviom sido incorporados ¢

regulacdo.

2.3. A MP ndo protege o orcamento publico

A MP pode produzir efeitos fiscais adversos ao reduzir a arrecadagédo do

mercado regulado sem eliminar os custos associados as apostas.No mercado

19 BRASIL Ministério da Fazenda. Cerca de 800 mil pessoas estdo impedidas de apostar apds renegociagdo de dividas.
13 ago. 2026. Disponivel em: https://www.gov.br/fazenda/pt-br/assuntos/noticias/2026/agosto/cerca-de-800-mil-
pessoas-estao-impedidas-de-apostar-apos-renegociacao-de-dividas
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autorizado, tributos e contribuicdes financiam o orgamento publico, inclusive
com destinagdes para salde, seguridade social e seguranga. Com a

interrupgdo dessa atividade, essa fonte de recursos é reduzida.

Entretanto, os custos relacionados a fiscalizagdo, d protegdo social e a sadde
ndo desaparecem, caso parte da atividade continue no mercado clandestino.
Nesse cendrio, o Estado pode enfrentar uma combinagdo desfavoravel: perde
receitas provenientes do mercado regulado e continua arcando com os custos

associados das apostas realizadas fora dele.

Esse efeito & particularmente relevante, visto que o mercado ilegal também
exige recursos publicos para identificagdo, bloqueio e fiscalizagdo de
operadores. A dimensdo fiscal da MP, incluindo a estimativa das receitas que
deixam de ser arrecadadas com a interrupgdo do mercado regulado, é

quantificada no Capitulo 3.

3. A proibicdo produz efeitos econémicos, regulatérios e
sociais adversos
Além de n&o atacar os problemas que fundamentam sua ado¢do, a MP produz
efeitos econdmicos, regulatérios e sociais adversos desde sua implementagdo.

Estes serdo examinados nas segdes a seguir.

3.1. Primeiros dados apés a MP ja revelam
intensificagéo do mercado ilegal
Os primeiros dados disponiveis apdés a edigdo da MP mostram aumento
imediato na identificagdo de sites de apostas sem autorizagéo. O movimento
é compativel com o risco discutido nesta Nota: restringir a oferta legal néo
elimina necessariamente a demanda e pode ampliar o espago ocupado por

operadores clandestinos.
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A MP foi publicada em 25 de setembro de 2026. No mesmo dig, levantamento
divulgado pelo Gl identificou 58 novos sites de apostas n&o autorizados™ Em 26
de setembro, foram identificados outros 334 sites. Até o inicio da noite de 29 de
setembro, o ndmero acumulado se aproximava de 700 novos enderegos

ilegais™ Esse movimento estd expresso no Grdfico 1a seguir.

Grafico 1- Novos sites de apostas ilegais identificados apés a edigéo da MP n°
1.394/2026

Base acumulada 670 688
18

Variacdo

= ¢ 470
°%2 s
58

- 58

25/set 26/set 27/ set 28/set 29/set
(apos as 19h) (até as 19h)

Fonte: Gl, a partir de dados da plataforma Betlegal. Elaboragéo: LCA Consultoria Econdédmica

A velocidade de surgimento de novos enderegos também aumenta o desafio
de fiscalizagdo. Segundo os dados divulgados pelo Gl, desde a publicagdo da
MP até terca-feira (29/09), o governo solicitou o bloqueio de mais de 5,2 mil sites
ilegais e a retirada de 186 aplicativos de apostas. Ao mesmo tempo, centenas

de novos enderegos continuavam sendo identificados.

Assim, os primeiros dados apds a MP indicam rapida expansdo da oferta ilegall
disponivel ao consumidor. Em apenas quatro dias, o numero acumulado de

Novos sites sem autorizacdo chegou a quase 12 vezes ao identificado no dia da

Gl. Quase 700 bets ilegais foram criadas depois da proibigdo anunciada pelo governo, aponta levantamento. 29 set.
2026.

12 Uma segunda medigdo divulgada pelo Glreforga o resultado. Segundo levantamento da plataforma mantida pela

Associag@o Nacional de Jogos e Loterias (ANJL), foram identificados 894 novos sites ilegais apenas em 28 de
setembro. Ambos registram rapida renovagdo dos enderegos utilizados pela oferta clandestina nos dias seguintes &
MP.
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publicagdo da MP, representando um crescimento de 1.086%'°. A experiéncia
inicialda medidareforga, portanto, orisco de que aretiradada ofertaregulada

amplie o espago ocupado pelo mercado clandestino.

3.2. Os custos da MP ao Poder Publico

A MP impde custo fiscal imediato ao setor pulblico, ao extinguir uma base
arrecadatoria ja@ materializada. Esse efeito direto é reconhecido pela propria

EXM:

“A modificagdo legislativa ora proposta implica redugdo de receitas
tributarias na ordem R$ 1541 bilhées para o ano de 2026 e R$ 5330
bilhées para o ano de 2028. Além disso, estima-se perda estimada de
arrecadacdo de taxa de fiscalizagdo da atividade na ordem de R$ 384
milhées no periodo de setembro a dezembro de 2026, de R$ 1152 milhdes
em 2027 e de R$ 1152 milhdes em 2028, totalizando aproximadamente
R$ 2688 milhdes no triénio.” (EXM n° 2114/2026, item 12).

A EXM distingue dois efeitos. O primeiro & a redugdo de receitas tributdarias,
decorrente da interrupgdo da atividade regulada. O segundo &€ a perda da taxa
de fiscalizagdo paga pelos operadores. Para 2026, a perda estimada na EXM
soma R$ 1541 bilhdo em receitas tributarias e R$ 38,4 milhées em taxa de
fiscalizagcdo. Cumpre destacar que essas estimativas ndo sdo detalhadas, de
modo que ndo é possivel uma avaliagdo das premissas e da metodologia

utilizadas.

Contudo, os dados da SPA/MF de 2026 demonstram uma perda provavelmente
maior'4, ou seja, a EXM parece subestimar a perda de arrecadagdo. Entre janeiro

e agosto, foram arrecadados R$ 9,9 bilhdes pela Receita Federal®> com

3 A variagdo deve ser interpretada com cautela, uma vez que o valor inicial cobre apenas o periodo entre 19h e 0Oh,
enquanto o valor final corresponde a um periodo mais amplo de monitoramento.

14| CA CONSULTORIA ECONOMICA. Fora do Radar: Dimensionamento e combate do mercadoilegal de apostas no Brasil.

Agosto de 2026.

15 BRASIL Receita Federal do Brasil. Andlise Mensal da Arrecadagdo Federal — agosto de 2026. Brasilia, 2026. Disponivel
em: https://www.gov.br/receitafederal/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/relatorios/arrecadacao-
federal/2026/analise-mensal-ago-2026.pdf/view
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atividades de exploragdo de jogos de azar e apostas’e. Trata-se, neste caso, de

arrecadagdo federal realizada, ndo de uma projecdo.

Mantido o ritmo do primeiro semestre, a arrecadagdo administrada pela Receita
Federal alcancaria aproximadamente R$ 14,9 bilhées em doze meses em 2026.
Isso equivale a cerca de R$ 1,2 bilhdo por més ou R$ 40,7 milhdes por dia. Em trés
meses de interrupgdo integral do mercado regulado, seriom

aproximadamente R$ 3,7 bilhées em receitas federais ndo realizadas em 2026.

A perda provavel é ainda maior quando considerados tributos e encargos ndo
capturadosintegralmente pela arrecadacdo administrada pela Receita Federal.
A LCA estima que a carga tributdria efetiva do setor alcance 32,8% do GGR em

2026".

Aplicada a carga tributdria estimada para 2026, o setor estaria associado a
aproximadamente R$ 17,2 bilhées anuais em tributos e encargos, ou cerca de
R$ 472 mihdes por dia. Assim, trés meses de interrupgdo integral
corresponderiam a aproximadamente R$ 4,3 bilhdes em arrecadacéo total do

Estado.

As diferentes estimativas podem ser sintetizadas na Tabela T:

16 Com base na arrecadagdo federal de R$ 9,914 bilhdes entre janeiro e agosto de 2026 e na carga tributdria efetiva
estimada de 27,6% sobre o GGR, estima-se que o GGR anualizado do mercado legal poderia chegar a R$ 53,9 bilhdes
em 2026.

7 Essa estimativa considera a contribuigdo especifica sobre o GGR, tributos sobre consumo e renda, outros tributos e
incidéncias indiretas. LCA CONSULTORIA ECONOMICA. Carga tributaria incidente no setor de Apostas de Quota Fixa. fev.
2026.
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Tabela 1 - Estimativas de perda de arrecadagéio com a interrupgéo do mercado
regulado

Equivalente 3 Equivalente

Referéncia Estimativa .
meses por dia
EXM n° Perda projetada de  R$ 1541 bi _ ~
2114/2026 receitas tributdrias (2026)
EXM n° Perda de taxa de R$ 384 mi )
2114/2026 fiscalizagéo (set-dez/26)
Arrecadacdo
federal realizada, R$ 14,8 . .
LCA ) : $ R$ 3,7 bi R$ 40,7 mi
anualizada a partir bi/ano
de jon-ago/26
Considerando
. - R$ 17,2 . .
LCA carga tributdria . R$ 4,3 bi R$ 47,2 mi
bi/ano

total de 3282%

Fonte: Exposigdo de Motivos n® 2114/2026; LCA Consultoria Econémica, Fora do Radar: Dimensionamento e combate do
mercado ilegal de apostas no Brasil (2026); LCA Consultoria Econdmica, Carga tributdria incidente no setor de Apostas de
Quota Fixa (2026). Elaboragé&o: LCA Consultoria Econémica.

As estimativas mensuram o mesmo efeito: a arrecadacdo que deixa de ocorrer
com a interrupgdo do mercado regulado. O que varia & a base utilizada e o
conjuntode receitas considerado no cdlculo. A EXM apresenta a estimativa do
governo para a reducdo de receitas tributdrias. O exercicio de R$ 3,7 bilhdes
utiliza como referéncia a arrecadagdo federal efetivamente observada no
primeiro semestre de 2026. J& o valor de R$ 4,3 bilhdes amplia esse cdlculo co
incorporar outros tributos e encargos associados & atividade, além daqueles

administrados diretamente pela Receita Federal.

Portanto, a EXM subestima de forma relevante oimpacto fiscal da MP. Mantido
o nivel de atividade observado, trés meses de interrup¢do integral do mercado
regulado implicariam perda de arrecadagdo entre R$ 3,7 bilhdes e R$ 4,3 bilhdes,
a depender do conjunto de tributos e encargos considerado. Frente aos R$ 1541
bilhdo estimados na EXM, isso representa uma subestimagéo entre 58,6% e

64,2%.

3.3. Perdas substanciais ds empresas reguladas
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A MP impde um choque de desmobilizagcdo compulsdrio e acelerado as
empresas autorizadas. Operagdes estruturadas com base em autorizacdes
vdlidas por cinco anos devem ser encerradas em poucos dias'®, conforme o

artigo 4° da MP.

“As concessées, permissées e autorizacées [.| serdo extintas ao término
do prazo de trinta dias, contado da data de publicagdo desta Medida
Proviséria” (MP n° 1.394/2026, art. 4°).

N

A extingdo antecipada & agravada pela vedagdo a restituigdo dos valores
pagos pela outorga e d indenizagdo pelo Poder Publico.

“A extingdo [..] ndo confere ao agente operador de apostas direito &
devolugdo, total ou parcial, da contraprestacdo de outorga [..] nem &
indenizacdo pelo Poder Pablico” (MP n° 1.394/2026, art. 4° paragrafo
anico).

Na prdtica, a interrupgdo ocorre ainda antes da extingdo formal das
autorizagdes. Desde a publicagdo da MP, os operadores estdo impedidos de
receber novos recursos dos apostadores €, em 05 de outubro, devemtornarseus
sites e aplicativos indisponiveis’. O prazo contrasta com a propria justificativa
da medida, que afirma prever um periodo de transi¢do para o “encerramento

ordenado das atividades”<°.

O encerramento gera custos que vdo além da perda de receitas futuras. As
empresas precisam desmobilizar pessoal e infraestruturg, rescindir ou
renegociar contratos com fornecedores, locadores, prestadores de tecnologia e
demais parceiros e arcar com eventuais custos associados G ruptura
antecipada dessas relagdes. A literatura econdmica trata esse tipo de
compromisso como “barreira a saida’, que torna o encerramento de uma

atividade oneroso mesmo depois de cessada a geragdo de receitas?.

8 BRASIL. Lei n°14.790, de 29 de dezembro de 2023, art. 5°, 1Il.
19 BRASIL. Medida Proviséria n°1.394, de 25 de setembro de 2026, art. 7°, caput e § 1°.
2 BRASIL Presidéncia da Republica. Exposicdo de Motivos n® 2114/2026, item 16.

2 PORTER, Michael E. Competitive Strategy: Techniques for Analyzing Industries and Competitors. New York: Free Press,
1980.
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Além disso, parte das obrigagées permanece mesmo apds 0 encerramento. A
MP determina que os operadores conservem integros e acessiveis, por no
minimo cinco anos, dados, documentos e registros relativos as operagoes e
continuem prestando informagdes & SPA%. Portanto, a desmobilizacdo ndo
elimina custos de armazenamento, sistemas, complionce e atendimento as

obrigagdes regulatorias remanescentes.

A ruptura ocorre apés as empresas terem realizado investimentos especificos
para cumprir as exigéncias do modelo regulado. As autorizagdes federais foram
concedidas por cinco anos, mediante pagamento de R$ 30 milhdes por outorga,
além de requisitos de capital, tecnologia, compliance, seguranga cibernética,

atendimento ao consumidor e estrutura operacional.

O impacto sobre o emprego setorial € relevante. Em 2025, estudo LCAZ estimava
10 mil empregos diretos e 55 mil indiretos associados ao mercado regulado.
Apenas os empregos diretos geravam cerca de R$ 460 milhées de massa
salarial e R$ 87 milhées de encargos sociais por ano?t. A proibigéo ndo implica
necessariomente a eliminagdo imediata de todos esses postos, mas expde
parcela relevante deles a reducdo ou extingdo, d medida que cessa a atividade

gue sustenta essa estrutura.

H& ainda um custo adicional decorrente da natureza provisoria da préopria MP. A
Constituigdo estabelece vigéncia de 60 dias, prorrogdvel uma vez por igual
periodo, caso a medida ndo seja convertida em lei®. Se a MP for rejeitada ou

perder eficacia, a legislagcdo anteriormente vigente volta a produzir efeitos?.

2 BRASIL Medida Proviséria n°1.394, de 25 de setemibro de 2026, arts. 10, IV, e 1.

% LCA CONSULTORIA ECONOMICA; CRUZ CONSULTING. Panorama do mercado de apostas de quota fixa. Novembro de
2025.

% LCA CONSULTORIA ECONOMICA; CRUZ CONSULTING. Panorama do mercado de apostas de quota fixa. Novembro de
2025.

% BRASIL ConstituigGio da RepUblica Federativa do Brasil de 1988, art. 62, 8§ 3° e 7°.
% SUPREMO TRIBUNAL FEDERAL. ADI n° 5.709, ADI n° 5.716, ADI n° 5.717 e ADI n°® 5.727.
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Nesse cendrio, empresas que tenham acabado de incorrer em custos de
desmobilizacdo podem precisar reconstituir parte de suas estruturas em prazo
relativamente curto. Isso pode envolver novas contratagdes, renegociagdo de
contratos, reativagdo de sistemas e recomposicdo de equipes e fornecedores.
Ouseja, aincerteza sobre a conversdo daMP em lei pode gerar uma sequéncia

de custos de saida e, posteriormente, custos de reentrada e remobilizagéo.

Portanto, para as empresas o efeito econdmico ndo se restringe A interrupgdo
de receitas. A MP antecipa a desmobilizagdo de estruturas constituidas para
um horizonte regulatério de cinco anos e concentra, em curto prazo, custos
trabalhistas, contratuais e operacionais de encerramento. Ao mesmo tempo,
parcela relevante dos investimentos jé realizados, como a outorga, deixa de

ter o horizonte previsto para sua recuperacgdo.

3.4. Diminuicdo da seguranca juridica

A MP reduz a previsibilidade do ambiente institucional brasileiro ao reverter, de
forma abrupta, um marco regulatério recém-implementado, apds o proprio
Estado ter concedido autorizagdes delongo prazo e induzido investimentos para
o0 cumprimento das novas regras. A propria EXM reconhece o risco ao afirmar

que o regime de transigdo buscaria preservar a seguranga juridica:

“O regime de transicdo previsto na proposta concilia a necessidade de
implementacdo imediata da nova politica publica com a protegdo da
segurancga juridica e dos direitos dos apostadores” (EXM n° 2114/2026,
item 16).

A seguranca juridica € um componente relevante do ambiente de negdcios. O
indicador Rule of Law do Banco Mundial considera, entre outros aspectos, a

percepcdo sobre cumprimento de contratos, protegcdo dos direitos de

propriedade e previsibilidade das instituigdbes?. Comparagdes internacionais

2 BANCO MUNDIAL Worldwide Governance Indicators — Rule of Law.
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mostram associacdo positiva entre ambientes juridicos mais previsiveis e
maiores niveis de investimento. Essa relacdo ndo implica causalidade isolada,
mas evidencia que a estabilidade institucional € um dos fatores considerados

pelos agentes na alocacgdo de capital.

A literatura econémicareforgaessa relacdo. Prifer e Tondl (2008), ao analisarem
paises da Ameérica Lating, identificam que os efeitos positivos do investimento
estrangeiro sobre o crescimento estdo associados, entre outros fatores, &
existéncia de uma estrutura juridica sélida e de estabilidade macroecondmica
no pais receptor?. O investimento estrangeiro também pode gerar efeitos
indiretos sobre produtividade, por meio de candis como COoNCOorréncio,

mobilidade de trabalhadores e vinculos com fornecedores locais?®.

No caso das apostas, a reversdo ocorre pouco depois de o préprio Estado ter
estruturado o mercado regulado. A Lei n°14.790/2023 estabeleceu a exploracéo
mediante autorizagdo federal e permitiu a concessdo de autorizagdes com
prazo de cinco anos*. Com base nesse regime, empresas realizaram
investimentos e assumiram compromissos para atender as exigéncios

estabelecidas pelo Poder Publico.

O Panorama do Mercado de Apostas de Quota Fixa estimou R$ 7,5 bilhdes de
capital social investido no mercado legal em 20253%. Esses valores ndo
representam integralmente perdas, mas dimensionam a escala das decisdes

econdmicas realizadas sob as regras estabelecidas pelo Estado.

A MP altera substancialmente essas condigdes. Em vez de promover ajustes ou

28 PRUFER, Patricia; TONDL, Gabriele. The FDI-Growth Nexus in Latin America: The Role of Source Countries and Local
Conditions. CentER Discussion Paper, 2008.

2 CRESPO, Nuno; FONTOURA, Maria Paula. Determinant Factors of FDI Spillovers — What Do We Really Know? World
Development. 2007.

30 BRASIL. Lei n°14.790, de 29 de dezembro de 2023, art. 5°.

31 LCA CONSULTORIA ECONOMICA; CRUZ CONSULTING. Panorama do mercado de apostas de quota fixa. Novembro de
2025
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aperfeicoamentos regulatoérios, substituio regime de autorizagdo pela proibigdo

e revoga parcela relevante das normas que estruturaram a atividade:

“Ficam revogados [..] o Capitulo V da Lei n°13.756, de 12 de dezembro de
2018 [e] os seguintes dispositivos da Lei n°14.790, de 29 de dezembro de
2023 [..]” (MP n°1.394/2026, art. 29).

Segundo dados reunidos pela LCA, estavam vigentes 85 outorgas federais,
concedidas mediante pagamento de R$ 30 milhdes cada, o que corresponde a
R$ 2,55 bilhées em contraprestacdes de outorga®2. A Nota Técnica aponta ainda
que operadores e fornecedores redlizaram investimentos em pessoad,

tecnologia, contratos e adaptagdo as exigéncias regulatorias.

A insegurancga juridica € ampliada pela determinagdo de extingéo das
autorizagdes sem restitui¢géo da contraprestagdo de outorga ou indenizagéo
pelo Poder Pablico. Contudo, essa previsdo ndo elimina a possibilidade de
questionamentos judiciais sobre os investimentos e compromissos assumidos
sob as autorizagdes concedidas. Identificam-se riscos de demanda envolvendo
danos emergentes e lucros cessantes, com potencial geragdo de passivos e

precatorios para a Unido.

Portanto, o efeito econdmico ultrapassa as empresas diretamente atingidas.
Quando o Estado altera de forma abrupta regras sob as quais autorizou
agentes privados a realizar investimentos de longo prazo, aumenta a
incerteza sobre a estabilidade do ambiente regulatério brasileiro. Essa
incerteza pode serincorporada as decisdes futuras de investimento por meio de
maior percepcdo de risco, adiamento de projetos ou exigéncia de retornos mais

elevados para compensar a menor previsibilidade.

Assim, a MP pode deteriorar a seguranca juridica para além do mercado de

apostas. A reversdo de um marco recém-implementado amplia o risco de

32 [ICA CONSULTORIA ECONOMICA. Nota técnica sobre os riscos da proibigdo da atividade regulada de aposta de
quota-fixa. 2026
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judicializacdo e de passivos para o Poder Pablico e reduz a previsibilidade das
regras que orientam decisbées empresariais. Em Udltima instGncio, o
deterioragdo da segurancga juridica pode tornar o ambiente de negdcios

brasileiro menos favordvel a realizagdo de investimentos de longo prazo.

3.5. Enfraquecimento da educagdo do consumidor

A MP interrompe um processo recente de diferenciagéo entre o mercado
autorizado e o irregular. A regulagdo plena entrou em vigor apenas em 1° de
janeiro de 2025, guando somente empresas autorizadas pela SPA passaram a
poder operar nacionalmente e o dominio “.betbr” tornou-se um sinal objetivo

para identificagdo das plataformas federais autorizadas.

Desde entdo, a politica regulatéria passou a combinar fiscalizagdo com
instrumentos para orientar a escolha dos consumidores. Alem do dominio
“betbr’, o Ministério da Fazenda mantém uma lista publica para consulta das
empresas autorizadas. A l6gica & permitir que o apostador diferencie a oferta

regular da clandestina antes de utilizar uma plataforma.

Esse processo ainda estd em consolidagcdo. O mercado regulado funciona
plenamente hd menos de dois anos, periodo no qual consumidores passaram
a contar com novos instrumentos para reconhecer operadores autorizados e

distinguir a oferta submetida da regulagdo brasileira.

A informacgdo sobre a legalidade da plataforma influencia o comportamento
dos consumidores. Pesquisa do Instituto Locomotiva utilizada pela LCA em 2026
mostrou que 66% dos apostadores afirmaram que deixariam de utilizar uma

plataforma caso descobrissem que ela néo era regulamentada®.

A MP altera esse processo ao extinguir o proprio mercado autorizado e vedar sua

33 LCA CONSULTORIA ECONOMICA. Nota técnica sobre os riscos da proibigdo da atividade regulada de aposta de
quota-fixa. 2026.
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comunicagdo comercial:

“Ficam vedadas [.] as acées de comunicacdo, de publicidade, de
propaganda, de marketing e de patrocinio relativas a loterias de aposta
de quota fixa” (MP n° 1.394/2026, art. 16).

Com isso, instrumentos como o dominio “betbr’, a lista de operadores
autorizados e as agdes de comunicagcdo perdem utilidade prdtica. Caso o
regimeregulado volte avigorar apds a tramitagéo daMP, parte desse trabalho
terd de ser reconstruida, com nova orientagéo aos consumidores sobre como

identificar e priorizar a oferta legal.

Assim, a MP interrompe um processo de educagdo do consumidor iniciado hd
menos de dois anos e ainda em consolidagdo. Caso o mercado regulado volte
a operar, haverd um custo adicional de reconstrucdo desse aprendizado,
justamente apds o Estado e as empresas terem investido na criagdo de
referéncias simples para que o consumidor reconhecesse e priorizasse a oferta

autorizada.

4. Ndo se caracteriza urgéncia causada pelo mercado
regulado de apostas
Os elementos apresentados na EXM sdo, em grande medida, estimativas
agregadas, com limitagdes conceituais e nem sempre especificas para o setor.
Os fatores elencados como justificativa para a MP ndo evidenciom, por si so6,
uma deterioragdo econdmica de magnitude excepcional, nem quadro
emergencial capaz de sustentar a urgéncia da medida. A seguir, sGo analisados
os principais fundamentos da MP, avaliando sua magnitude e capacidade de

caracterizar um quadro econdmico de urgéncia.

4.1. Nao hé sustentac¢do socioeconédmica para
argumentacgdo de urgéncia da MP decorrente das
atividades reguladas do setor de apostas
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Nd&o é demonstrada uma urgéncia econdmica associada & reduc¢do da
atividade econémica
A EXM, em seu item 4, menciona “estudos” e “efeitos negativos” de maneira

genérica, sem identificar fontes, metodologia ou interpretacdo.

O dinheiro gasto com apostas reguladas ndo representa uma retirada de
recursos da economia. Como em todo setor, 0 gasto com consumo no setor

retroalimenta a economia.

Os recursos depositados pelos apostadores nas empresas ficam em contas de
titularidade dos proprios apostadores, podendo ser sacados ou utilizados, a seu
critério. De cada R$ 100 apostados, R$ 93 retornam para os préprios
apostadores® como prémios, que sdo depositados nas contas de titularidade
dos apostadores e podem ser reutilizados ou sacados, a critério do apostador.
Comiisso, fica clara a importéncia de se diferenciar o valor movimentado do

valor efetivamente gasto®.

Osdemais R$ 7, ou seja, 0 que sobrapara as operadoras apds 0 pagamento dos
prémios, s@o a receita bruta do setor, conhecido como GGR (sigla oriunda de
Gross Gaming Revenue). Desses R$ 7 remanescentes, 32,8% sdo destinados ao

recolhimento de tributos diretos e indiretos®¢, o equivalente a R$ 2,30.

P

Do valor restante (R$ 4,70), a maior parte & utiizada no pagamento de
trabalhadores, remuneracdo dos fornecedores e patrocinios, parcelas

notoriamente relevantes e que realimentam o restante da economia. Em 2025,

3 Proporgdo chamada de Return to Player (RTP). O RTP de 93% é uma estimativa média das operadoras associadas
ao IBJR e empregada para finsilustrativos. A regulamentagdo estabelece RTP tedrico minimo de 85% aolongo da vida
(til esperada de cada jogo. Fonte: BRASIL Ministério da Fazenda. Portaria SPA/MF n°1.207, de 29 dejulho de 2024, Anexo
I item 28. Disponivel em: https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/portaria-spa/mf-n-1207-de-29-de-julho-de-2024-
57531230

35 O depébsito é o valor transferido & plataforma e pode sequer ser apostado. O turnover corresponde ao volume
efetivamente apostado e pode contabilizar mais de uma vez o mesmo recurso quando prémios sdo reapostados
Parte desse valor retorna aos jogadores na forma de prémios, medida pelo Return to Player (RTP). J& o GGR (Gross
Gaming Revenue) corresponde & diferenga entre o valor apostadoe os prémios pagos e representa a receita bruta
das operadoras antes de tributos, custos e despesas.

36 LlCA CONSULTORIA ECONOMICA. Carga tributdria incidente no setor de Apostas de Quota Fixa. Fevereiro de 2026.
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o setor sustentava cerca de 15,5 mil empregos diretos e indiretos, possuia mais
de R$ 7,5 bilhdes em capital socialinvestido e estava presente em 42 atividades
econdmicas secunddrias, incluindo tecnologia, publicidade, eventos e servigos
corporativos. Os patrocinios a clubes de futebol e outros esportes ampliom

ainda esses efeitos sobre a cadeia esportiva e a economia®.

O lucro, se houver, & de propriedade dos socios, pessoas fisicas ou juridicas,
brasileiras ou estrangeiras. Do lucro de propriedade de sécios estrangeiros, hd a
possibilidade de reinvestimento ou consumo No pais ou remessa ao exterior (0

que é contrapartida ordindria de investimentos por estrangeiros no pais)®.

Em suma, mesmo antes de se considerar o pagamento a fornecedores e
funciondrios, mais de 90% voltam diretamente para os apostadores, para a

cadeia produtiva ou para o Estado.

Em 2025, 0 GGR (receita bruta) do setor reportado pela SPA foi de R$ 37 bilhdes,
equivalente a cerca de 0,46% do consumo das familias, de R$ 8,1 triihdes, e 0,29%
do PIB brasileiro, de R$ 12,7 triihdes3® Trata-se de um mercado medido em
dezenas de bilhdes dentro de uma economia de trilhdes. Em termos agregados,
essa participagdo €& Ilimitada e ndo indica, por si s6, um impacto
macroecondmico de magnitude excepcional que justifique argumentacdo de

urgéncia.

O mercado regulado de apostas é parte do PIB, como todo o setor de

servicos de entretenimento

O setor de apostas integra o PIB como uma atividade de prestacdo de servigos.

As apostas sGo umaforma de consumo de entretenimento e, como tal, integram

37 LCA CONSULTORIA ECONOMICA e CRUZ CONSULTING. Panorama do mercado de apostas fixas. Novembro de 2025.

38 A existéncia de acionistas estrangeiros no setor j& & mais restritiva do que na maior parte dos setores da economia.
No pais hd inUmeros e notdrios casos de multinacionais total ou parcialmente detidas por estrangeiros.

3¢ LCA CONSULTORIA ECONOMICA. Endividamento e Inadimpléncia das Familias no Brasit evidéncias sobre a dindmica
recente e fatores de impacto. Abrilde 2026.0 estudo utiliza dados da SPA/MF para o GGR de R$ 37,0 bilhées e do IBGE
para o consumo das familias de R$ 81 trilhdes e o PIB de R$ 12,7 trilhdes em 2025.
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o PIB na medida em que geram valor adicionado na prestagdo do proprio
servigo, além de contratarem fornecedores, mdo-de-obra indireta e gastarem

com patrocinios, movimentando outros segmentos econdmicos.

No setor em 2025, a arrecadagdo administrada pela Receita Federal atingiu
R$ 9,9 bilhdes, enquanto a arrecadacdo total foi estimada em mais de R$ 10,7

bilhées.

Assim, & no minimo exagerada a afirmagdo do Ministério da Fazenda quanto aos
"(..) efeitos negativos sobre o consumo das familias (...)"*° ou sobre a economia
nacional. O gasto das familias no setor é parte do seu consumo. E certo que os
diferentes setores econdmicos possuemdiferentes efeitos multiplicadores sobre
a economia, mas diferencas de efeito multiplicador entre setores ndo sustentom

a argumentagdo em defesa da utilizagcdo de instrumento excepcional.

As apostas reguladas geram valor adicionado, recolnem tributos e movimentam
outros setores por meio da contratagdo de trabalhadores, fornecedores e

servigos.

A estimativa de perdas das familias amplamente divulgada tem
limitacdes conceituais e metodolbégicas
A estimativa de que as familias brasileiras teriom “perdido R$ 62,5 bilhdes com
bets em 2025"" ndo tem embasamento nas informacgdes oficiais da SPA/MF, ou
seja, ndo corresponde a gastos observados nas contas dos apostadores ou Nos

dados das operadoras reguladas.

O valor resulta de um exercicio contrafactual elaborado pelo Comsefaz/CICEF42

40 paragrafo 4 do EXM n° 2114/2026.

4 A estimativa de R$ 62,5 bilhdes foi reproduzida pela UniGio na Peticdo Inicial da Agdo Civil Pdblica n° 0074433 -
17.2026.4.05.8300, ajuizada em 28 de setembro de 2026. No item 28, a Unido afirma que “estima-se que as familias
brasileiras percam R$ 62,5 bilhées em apostas aolongo do ano’, atribuindo o dado ao COMSEFAZ/Centro Celso Furtado
(2026). A cifra & novamente mencionada no item 103 como estimativa de perdas das familias ao longo de 2025
Peticdo inicial, itens 28 e 103, pp. 12 e 24.

42 Boletim Fiscal dos Estados Brasileiros — 3 edicéo, Update, Comsefaz/CICEF, 2026, pp. 37-39.
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com base nas Estatisticas de Pagamentos por Atividade Econémica (EPAE), que
registram transferéncias via Pix entre pessoas fisicas e juridicas classificadas no
setor amplo de “artes, cultura, esporte e recreagdo”. Portanto, a base ndo

identifica exclusivamente empresas de apostas.

Embora utilize dados de 2025 e 2026, o estudo ndo observa diretamente quanto
das movimentagdes decorre das apostas. Ele estima esse efeito, via modelo
ARIMA, comparando os valores realizados com uma trajetdria projetada a partir
dos dados até agosto de 2024. Assim, o resultado depende de uma hipdtese
contrafactual e ndo permite atribuir como causal ds apostas todo o desvio

observado depois desse periodo*3,

Por meio dessa metodologiag, estima-se a diferenca entre o fluxo efetivamente
observado e essa trajetoria projetada é atribuida ds apostas, causalidade que
néo foi estabelecida. F desse exercicio que derivam os R$ 350,97 bilhées de
movimentagdo*# adicional via Pix e, em uma segunda estimativa sobre os fluxos
liquidos entre pessoas fisicas e juridicas, os R$ 62,5 bilhdes divulgados como

“perdas”.

A associagdo dos R$ 62,5 bihdes a uma “perda das familias com bets” é
metodologicamente imprecisa. O valor representa um desvio estimado dos
fluxos financeiros em relacdo a um cendrio contrafactual, e ndo a perda liquida
efetivamente observada dos apostadores. Apresentd-lo como montante
efetivamente perdido pelas familias atribui ao indicador um significado que sua

metodologia ndo permite identificar diretamente.

43 Fonte: COMSEFAZ; CICEF. Boletim Fiscal dos Estados Brasileiros — 3¢ edigéo — Update, 2026, p. 39. O estudo constréi o
cenario contrafactual com modelo ARIMA estimado a partir dos dados disponiveis até agosto de 2024, periodo em
que identifica uma inflexdo na série e supde que parte das empresas de apostas teria comegado a se adequar
antecipadamente & regulamentagdo, cuja entrada em vigor ocorreria apenas em janeiro de 2025. Os autores
ressalvam que o contrafactual pressupée que, na auséncia das bets, a série teria mantido sua tendéncia histérica e
que o resultado constitui “uma estimativa de ordem de grandeza do impacto, e ndo de uma mensuragdo causal
precisa”. Disponivel em: https://comsefaz.org.br/novo/wp-content/uploads/2026/07/boletim_fiscal_3_update_v4.pdf

44 No setor de apostas, como demonstrando na segdo anterior, o valor movimentado €, necessariamente, muitas vezes
superior ao valor gasto.
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A estimativa carrega limitagdes conceituais e metodologicas relevantes4°. Por
isso, 0 proprio estudo trata o resultado como uma estimativa de ordem de
grandeza, e ndo como uma mensuragdo causal precisa das perdas financeiras

das familias.

4.2. Ndo é demonstrado que o endividamento das familias
decorra das apostas reguladas

Os dados apresentados na EXM ndo evidenciam um agravamento sistémico*® e
recente do endividamento ou da inadimpléncia*’ das familias provocado pelas
apostas reguladas. Os problemas de endividomento das familias sdo anteriores
a operacionalizagdo das operadoras de apostas e estdo associados a fatores
mais amplos do mercado de crédito, como juros elevados, modalidades
rotativas e alto comprometimento da renda com gastos fixos. Casos individuais
de perdas com apostas ndo podem ser extrapolados para caracterizar uma

deterioragdo macroecondmica generalizada ou excepcional.

No mercado regulado, é vedado o depdsito com cartdo de crédito ou outros
instrumentos pds-pagos, bem como a concessdo de crédito pelas operadoras

ou por parceiros. Trata-se de mecanismo legalmente previsto*® com o objetivo

45 Além da imprecisdo decorrente do fato de a base abranger o setor amplo de “artes, cultura, esporte e recreagdo’,
h& outras limitagdes relevantes. Agosto de 2024 néo representa um cendrio sem apostas, j[@ que as apostas de quota
fixa eram legais desde 2018 e j@ movimentavam recursos antes da regulamentagdo plena de 2025. Assim, o modelo
compara o fluxo observado com a continuidade de uma tendéncia anterior, e Nndo uma economia “com bets” com
outra “sem bets". Além disso, ndo hd grupo de controle que permita atribuir exclusivamente ds apostas todo o desvio
em relagdo a trajetéria projetada. Parte da diferenga pode refletir mudangas no uso do Pix, substituicdo de outros
meios de pagamento e alteragdes de formalizagdo e registro dos fluxos no periodo.

46 Perdas com apostas podem agravar a situagdo financeira de individuos especificos e comprometer recursos
destinados ao pagamento de outras obrigagoes. Isso, porém, ndo permite atribuir s apostas a dindmica agregada
do endividamento das familias. Em situagées nas quais 0 gasto com apostas reduz a capacidade de pagamento de
dividas ja existentes, ele pode contribuir para a inadimpléncia, assim como outros gastos de consumo. A relevancia
desse efeito, em termos agregados, depende de sua magnitude frente aos demais fatores que pressionam o
orgamento familiar.

47 Parte do debate sobre apostas e situagdo financeira das familias parte de uma confusdo conceitual entre
endividamento e inadimpléncia. Endividamento corresponde & existéncia de obrigagdes financeiras e faz parte do
funcionamento normal do mercado de crédito. Inadimpléncia ocorre quando essas obrigagdes deixam de ser pagas
nos termos contratados. Portanto, aumento do endividamento ndo implica, por si s6, aumento da inadimpléncia, e os
fatores que explicam cada fendmeno ndo sdo necessariamente 0s mesmos.

48 Portaria Normativa SPA/MF n° 615, de 16 de abril de 2024, art. 3%, § 2°, VI, e na Portaria SPA/MF n°1.231, de 31de julho de
2024, art. 4°, XV.
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de prevenir o “endividamento por impulso”, sem planejamento e no ato da
aposta. Ou seja, 0 gasto com apostas deve ocorrer com recursos previomente

disponiveis ao usudario.

H& ainda uma diferenca de escala. Na medida em que se entender que hd um
problema de endividomento excessivo nas familias brasileiras, o mercado de
apostas reguladas é recente demais e pequeno demais para ser
responsabilizado por um problema de escala macroeconémica e que existe

hé& mais tempo.

O saldo de crédito as pessoasfisicas jaera elevado antes mesmo da legalizagdo
das apostas de quota fixa. Em dezembro de 20174¢, alcangava cerca de R$ 1,65
triihdo; em 2025, chegou a aproximadamente R$ 4,4 trilhdes, enquanto o GGR do
mercado regulado de apostas somou R$ 37 bilhdes, equivalente a cerca de 0,8%
do estoque de 2025. Embora se trate de grandezas de naturezas distintas, a
comparacgdo evidencia a diferenga de escala e, sobretudo, mostra que o
endividamento das familias € um fendbmeno de grande magnitude e anterior
tanto d legalizagdo das apostas, em 2018, quanto & operagdo plena do mercado

regulado, iniciada em 2025.

No mesmo ano, as familias destinaram aproximadamente R$ 696,8 bilhdes ao
pagamento de juros, equivalente a 8,6% do consumo das familias e cerca de 18,8
vezes o GGR do mercado legal de apostas. O valor gasto com apostas, em
termos agregados, &€ apenas mais um item na cesta de consumo das familias.
A diferenca de escala para o problema do endividomento também aparece
quando se compara o gasto com apostas a outros componentes do consumo

das familias:

e Apostas: 0,46%;

49 Banco Central do Brasil. Relatério de Economia Bancaria 2018, Tabela 11— Evolugdo do crédito. O saldo da carteira
de crédito das pessoas fisicas era de R$ 16486 bihées em dezembro de 2017. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/relatoriceconomiabancaria/reb 2018 pdf
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e Bebidas alcodlicas: 0,5%;
e Servigos de streaming de video: 0,86%,
e Celulares e acessorios: 1,8%;

e Pagamento de juros: 8,6%.

O peso médio das apostas no orgamento € limitado. Com base em dados da
SPA, o gasto liquido médio foi de R$ 122 por apostador/més em 2025,
equivalentea cercade 3,3% da renda média habitualdo trabalho®’, deR$ 3.672.
Em contraste, o comprometimento da renda das familias com juros e

amortizagées estava préoximo de 30%.

Em 2025, 81,2 milhdes de pessoas estavaminadimplentes, enquanto 25,2 milhdes
de CPFs realizaram ao menos uma aposta no mercado legal®. Considerando a
populagdo adulta brasileirg, isso correspondia a 49,8% e 15,5%, respectivamente.

Os grupos podem se sobrepor, mas ndo sdo equivalentes.

A din@mica da inadimpléncia aponta, por sua vez, para fatores mais amplos do
mercado de crédito. Em 2025, as dividas financeiras respondiam por 53,2% da
inadimpléncia, ante 36,9% em 2018; os 46,8% restantes correspondiam a dividas
ndo financeiras, como contas de servigos, varejo e outras obrigacdes de
consumo. Entre as modalidades de crédito livre, o cart@io de crédito rotativo
apresentava inadimpléncia de 64,5% no fim de 2025, enquanto sua taxa de juros
alcangava 438% a.0.5% Esse perfil contrasta com o mercado regulado de
apostas, no qual sdo vedados o uso de cartdo de crédito e outros instrumentos

po6s-pagos, bem como a concessdo de crédito pelas operadoras.

50 LCA CONSULTORIA ECONOMICA. Estudo Endividamento e Inadimpléncia das Familias no Brasil - evidéncias sobre a
dindmica recente e fatores de impacto. Abril de 2026.

5 LCA CONSULTORIA ECONOMICA. Estudo Endividamento e Inadimpléncia das Familias no Brasil - evidéncias sobre a
dindmica recente e fatores de impacto. Abril de 2026. Dados Serasa e SPA.

52 [ CA CONSULTORIA ECONOMICA. Estudo Endividamento e Inadimpléncia das Familias no Brasil - evidéncias sobre a
dindmica recente e fatores de impacto. Abril de 2026.
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A propria composigdo do crédito reforga esse diagnostico®:. Em dezembro de
2025, 91% das concessdes a pessoas fisicas eram de recursos livres e, dentro
desse segmento, 81% correspondiom a modalidades rotativas, como cartdo de

crédito e cheque especial, associadas a taxas de juros mais elevadas.

Esse quadro ocorre ainda em um ambiente de custo elevado do crédito. Em
margo de 2026, a taxa real de juros era de 9,51%, segunda maior entre os 34
paises considerados e 7,33 p.p. acima da média da amostra. Juros elevados
ampliom o servigo da divida e reduzem a renda disponivel, podendo alimentar

novo endividomento e aumentar o risco de inadimpléncia.

Esse contraste ndo elimina os danos que perdas com apostas podem causar a
individuos especificos, mas mostra que outros gastos e fluxos financeiros
exercem pressdo agregada muito maior sobre a renda familiar. Os argumentos
apresentados na EXM, por sua vez, ndo demonstram que o setor de apostas
reguladas tenha impacto sistémico suficiente para causar uma situagdo de

urgéncia macroecondmica.

Assim, os indicadores disponiveis apontam para uma dindmica de
endividamento e inadimpléncia mais ampla e anterior ao mercado regulado
de apostas. As apostas podem produzir, sim, perdas relevantes em casos
individuais, mas os dados apresentados ndo demonstram que tenham
provocado uma deterioragdo sistémica, recente e excepcionaldas financas das

familias.

4.3. Ndo é demonstrado que os riscos a saude
caracterizem urgéncia oriunda dos operadores
regulados

53 LCA CONSULTORIA ECONOMICA. Estudo Endividamento e Inadimpléncia das Familias no Brasil - evidéncias sobre a
dindmica recente e fatores de impacto. Abril de 2026.
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O transtorno do jogo constitui um problema real de saltde publica e deve ser
tratado como tal. A exposicdo de motivos da MP n°1.394/2026 cita os efeitos do
mercado sobre a satde como um dos motivos para a interrupgdo imediata do
mercado regulado. Entretanto, a EXM ndo sustenta essas afirmagées nem

comprova sua relagdo causal com o mercado regulado de apostas.

O Ministério da Fazenda afirma que "as evidéncias disponiveis indicam que os
instrumentos atualmente vigentes ndo tém sido capazes de assegurar protegdo
adequada & sadde, aos consumidores, ds criangas e aos adolescentes (...)%4,
porém as informagdes apresentadas e argumentos da propria exposicdo de
motivos ndo sustentam que essas evidéncias caracterizam uma situagdo
emergencial. Também ndo demonstra que a permanéncia do mercado
regulado durante uma tramitagdo legislativa ordindria produziria um impacto
que exigisse sua interrupcdo imediata. Descrever os riscos, por si sO, ndo

comprova a urgéncia social.

A titulo de referéncia de escala, no ano de 2025 foram realizados 4,8 mil
atendimentos registrados na atencgdo primdria do SUS envolvendo os codigos
de jogo patoldgico e mania de jogo e aposta. No mesmo periodo, foram
realizados mais de 118 mil atendimentos envolvendo transtornosrelacionados ao
fumo e mais de 149 mil atendimentos envolvendo transtornos relacionados ao

dlcool®®.

Além disso, o mercado regulado representa apenas parte das apostas
realizadas no pais. As plataformas autorizadas séo obrigadas a adotar medidas
de protecdo ao apostador. Essas salvaguardas, evidentemente, ndo alcangam
os operadoresilegais. AMP, ampliando a exposicdio aos operadoresilegais, pode

Vir a resultar emn maior risco aos consumidores.

54 paragrafo 3 do EXM ne 2114/2026.

55 Dados do SIAPS - Sistema de Informacgdo para a Atencdo Primdria & Salde.
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Dentro desses gastos, tem sido utilizada como quantificagdo dos impactos das
apostas a estimativa elaborada pelo IEPS®® de R$ 38,8 bilhdes por ano de custos
sociais associados a apostas e jogos de azar®’. Esse valor ndo representa os
gastos efetivos da satide com problemas decorrentes das apostas reguladas.
Essa estimativa parte de custos calculados pelo OHID®® para o gasto social
associados ao uso problematico de jogos de azar na Inglaterra. O [EPS converte
esses valores por paridade de poder de compra e aplica percentuais de
jogadores com potencial de risco do LENAD III°® & populagdo brasileira. Essa

conversdo ndo mede os custos de atendimento no Brasil e ndo reproduz as

diferengas entre os servigos de satde dos dois paises.

Da estimativa, R$ 30,6 bilhdes de gastos sociais sdo relacionados & saude. O EPS
atribui R$17 bilhées disso a suicidios, R$ 10,4 bilhdes a perda de qualidade de vida
por depressdo e R$ 3 bilhées ao tratamento da depressdo. O proprio IEPS
reconhece que as evidéncias néo permitem afirmar que o jogo causou esses
desfechos. A cifra, portanto, ndo mede despesas registradas no SUS nem

custos cuja causa tenha sido efetivamente identificada.

O estudo utiliza os percentuais do LENAD %, para definir a quantidade de
apostadores de risco no Brasil e assim estimar seus custos sociais associados,
porém ao aplicar esses percentuais  populagdo brasileira, o IEPS ndo separa

usudrios de plataformas autorizadas e de sites ilegais. A estimativa ndo

% |nstituto de Estudos para Politicas de Saude (IEPS). A satde dos brasileiros em jogo: andlise politico-econémica da

regulamentagdo de apostas online e seus impactos para a salde da populagdo brasileira. IEPS, 2025. Disponivel em:
https://ieps.org.br/saude-brasileiros-em-jogo-bets-apostas-impactos-saude/. Acesso em set. 2026.

57 A petigdo de Fato Superveniente apresentada pelo IBJR - ANJLno dmbito da ADI 7721 destaca o estudo do IEPS: “184.
O mesmo se aplica as estimativas de custo social das apostas. A mais citada, do Instituto de Estudos para Politicas
de Sadde (IEPS )43, aponta R$ 38 8 bilhdes em custos sociais anuais, calculados sobretudo a partir do riscoaumentado
de suicidio e da consequente perda de anos e de qualidade de vida. O nimero, contudo, ndo decorre de estudo
realizado no Brasil. Resulta da aplicagdo de metodologia estrangeira aos dados pré-regulatérios do LENAD ll, sem
qualquer ajuste epidemiolégico” (pag 53, Petico de Fato Superveniente, ADI 7721 IBJR — ANJL)

58 Office for Health Improvement and Disparities.
59 Terceira edigdo do Levantamento Nacional de Alcool e Drogas, realizado entre 2022 e 2024.

60 O LENAD Il abrange modalidades de jogo além das bets e seus dados foram coletados antes da entrada em vigor
da regulagdo de 2025, duas caracteristicas que podem fragilizar as estimativas.
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identifica, assim, os custos associados ao mercado regulado. Essa limitagdo
diminui a confiabilidade de uso do valor para medir o efeito de uma proibigdo

das apostas autorizadas sobre a saude no Brasil.

5. Consideragées finais

A MP n° 1.394/2026 extingue a oferta regulada, mas néo elimina a demanda
porapostas; nem a oferta clandestina que ja existia antes da medida.Em 2026,
estimava-se que 38% a 44% do mercado brasileiro ja operava de formairregular.
Nos quatro dias seguintes & publicagdo da MP, foram identificados quase 700
novos sites ilegais. Esses dados reforgam o risco de deslocamento de

consumidores para operadores fora da fiscalizagdo brasileira.

Esse deslocamento reduz o alcance das protegdes criadas pela regulacdo. Até
agosto de 2026, aproximadamente 827 mil pessoas estavam impedidas de
apostar apds renegociacdo de dividas, beneficidrios do Bolsa Familia e do BPC
ndo podiam abrir novas contas nem apostar com os recursos dos beneficios e
haviam sido registrados mais de 1,2 milhdo de pedidos de autoexclusdo. Essas
salvaguardas ndo alcangcam da mesma forma os consumidores que migram

para plataformas clandestinas.

A proibigéo também produz custos proprios. Trés meses deinterrupgdo integral
do mercado regulado podem representar entre R$ 3,7 bilhdes e R$ 4,3 bilhdes
em receitas publicas ndo realizadas. Ao mesmo tempo, permanecem 0S CUstos

de fiscalizagdo, saude e prote¢do social relacionados ds apostas clandestinas.

A MP ainda impde custos de desmobilzagdo das empresas, ameaca
investimentos e empregos, amplia o risco de judicializagdo e interrompe o
processo de educagdo dos consumidores para distinguir operadores

autorizados dos ilegais.
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Assim, extinguir o mercado regulado ndo equivale a eliminar os riscos
associados as apostas. Parte desses riscos pode ser deslocada para um
ambiente com menor protegcdo, menor fiscalizagdo e sem a arrecadagdo

gerada pelos operadores autorizados.

Além disso, as evidéncias examinadas ndo demonstram situagéo econémicq,
financeiraou sanitariarecente e excepcional causada pelo mercado regulado.
O GGR do setor representava cerca de 0,46% do consumo das familias em 2025,
o endividamento familiar & anterior  opera¢do plena do mercado regulado e
possui escala muito superior; e as principais estimativas de perdas e custos

sociais utilizadas no debate n&o isolam os efeitos das plataformas autorizadas.

Em conjunto, aandliseindica que a MP ndo assegura a redugdo dos danos que
pretende enfrentar e pode produzir efeitos econémicos, regulatérios e sociais
adversos. Ao mesmo tempo, as evidéncias apresentadas ndo caracterizam
uma situagdo de urgéncia atribuivel ao mercado regulado que sustente sua

interrupgdo imediata por instrumento excepcional.
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