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Consolidacéo avanca: operagfes de médio porte buscam escala para diluir custo de compliance

O custo fixo de conformidade tornou-se a principal barreira de entrada — e o principal motor
de fusdes no mercado brasileiro.
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A conta é direta: a estrutura minima de conformidade exigida do mercado regulado tem custo
pouco sensivel ao tamanho da operacdo. Uma casa que processa um décimo do volume de outra
precisa de estrutura de compliance proporcionalmente muito maior.

A matematica da barreira

Equipe de compliance, ferramentas de monitoramento, auditoria, certificacéo de laboratério e
assessoria juridica formam um piso de custo que nao cai proporcionalmente com o volume. A

esse piso somaram-se, ao longo de 2026, a escada tributaria da Lei Complementar 224,

sancionada em 26/12/2025, que elevou a aliquota sobre 0 GGR de 12% para 13% em 2026, 14% em
2027 e 15% em 2028, e barreiras de entrada pontuais, como a licenca de R$ 1,5 milhao criada

pela SPA em 01/09/2026 para bets patrocinadoras da Copa do Mundo Feminina. Em setembro de
2026, havia 188 bets autorizadas pela SPA, e a base cadastrada de apostadores cresceu 75%,
superando 43 milhdes de pessoas.
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Quem compra e quem vende

O movimento registrado no mercado brasileiro em 2026 tem duas naturezas: aquisi¢do de base
de clientes por operacgdes ja escaladas — como a compra da Apostou.com (BETBR Loterias,
marcas B1BET e BRBET) pelo Grupo Esportes da Sorte, anunciada em junho de 2026 — e fuséo
entre pares de porte semelhante buscando diluir estrutura.

Analise publicada em 01/09/2026, retrato do ciclo de consolidagdo do mercado autorizado
brasileiro até setembro de 2026.

Atualizagdo — 30/09/2026

A tese de consolidagéo descrita acima partia de um mercado regulado em funcionamento. Esse
pressuposto caiu. Em 25/09/2026, o governo editou medida proviséria proibindo as apostas de
guota fixa, com determinacdo de que as casas saiam do ar em 06/10/2026 e prazo até
05/10/2026 para remocao de publicidade em meio fisico e digital. O cenario esta sub judice:
ANJL e IBJR acionaram o STF contra a MP e a AGU pediu 72 horas para se manifestar, em
29/09/2026. A validade da medida segue em aberto na data desta reviséo.

Ha ainda risco penal em formacé&o, ndo previsto na andlise original: 0 Executivo apresentou

em 25/09/2026 o PL 5.477/2026, que altera a Lei 13.756/2018 para criar pena de 4 a 6 anos de
reclusdo para quem operar apostas de quota fixa e de 2 a 4 anos para publicidade, captacao
de apostadores, uso de bases de dados para captacéo e facilitacéo financeira. O projeto esta
em tramitacdo e ndo € norma vigente.

Prazos vivos

05/10/2026 — remogéo de publicidade de bets em meio fisico e digital.

06/10/2026 — data determinada pela MP para que as casas saiam do ar.

Portaria SPA/MF n° 2.750, de 10/09/2026 (publicada em 14/09/2026), que revogou a Portaria
SPA/MF n° 566/2025: bloqueio em até 24 horas apoés notificacdo da SPA, confirmagéo em até 48

horas e até 45 dias para concluir a analise de situagao suspeita.

30 dias ap0s a publicacdo da instru¢@o normativa que regulamentara o sistema de comunicagao
— norma ainda ndo publicada — para adaptacdo das instituicGes obrigadas.
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Efeito sobre operacdes de M&A

Operagtes de compra em due diligence ou com contratos assinados antes da MP passam a
depender de reavaliagcdo do valuation de base de clientes e do acionamento de clausulas de
change of law. O mesmo vale para patrocinios ja contratados: o Grémio fechou patrocinio de
R$ 140 milh&es com uma bet dois dias antes da proibi¢cdo, exemplo concreto do risco
contratual que o setor tera de enderecar.

Custo sem contrapartida e migracéo para o ilegal

Monitoramento identificou 415 novos dominios clandestinos de apostas ap6s a MP. Para o
mercado autorizado, o piso de custo de compliance descrito nesta analise passa a existir sem
contrapartida de receita, enquanto o mercado paralelo ndo o paga. Como variavel politica,
pesa a arrecadacdo: o governo recolheu R$ 8,7 bilhdes com tributacdo sobre apostas entre
janeiro e julho de 2026 — numero que dimensiona o custo fiscal da proibi¢édo e, portanto, a
discussao sobre reversdo ou modulagéo.

Em resumo

O numero da medida provisoéria que instituiu a proibi¢céo ndo foi confirmado até o fechamento
desta atualizacéo e sera inserido apds checagem no Diario Oficial da Uniéo.
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