MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Prémios e Apostas
Coordenagdo-Geral de Regulagido

Nota Técnica SEI n° 2958/2026/MF

Assunto: Exploragao ilegal de apostas de quota fixa por fornecedores dos denominados Mercados de Previsao

Senhora Secretaria de Prémios e Apostas,

RELATORIO

1. Trata-se a presente Nota Técnica de analise acerca da caracterizagdo do fornecimento de servigos denominados "Mercados de Previsdo" com o objetivo de
examinar sua dindmica de funcionamento e verificar seu enquadramento a luz da legislagdo vigente aplicavel as apostas de quota fixa.

2. A presente analise decorre da identificacdo, por esta Secretaria, da oferta desse tipo de servigo a usuarios localizados no Brasil, bem como do recebimento de
questionamentos por parte de agentes de mercado acerca da viabilidade juridica de sua exploragdo no pais. Também o Ministério do Esporte, em Oficio encaminhado a esta
Secretaria (60541557), manifesta-se acerca dos riscos trazidos pelos mercados a imprevisibilidade do esporte, solicitando a adogdo de providéncias necessarias para a
preservagdo da integridade de apostas.

3. Antecede a esta analise diligéncias realizadas junto a Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM pelo Oficio 8424 (58119110) com vistas a compreensdo do
eventual enquadramento desses instrumentos no ambito do mercado imobilidrio, que se posicionou nos termos do Oficio n® 6/2026/CVM/SMI (60261246) e a Procuradoria
Geral da Fazenda Nacional - PGFN Nota Técnica 2539 (60054231). Quanto a PGFN, foi apresentada consulta acerca do possivel enquadramento juridico do servigo em questdo
como apostas de quota fixa, e a competéncia de atuagdo desta Secretaria de Prémios e Apostas. A manifestagdo da Procuradoria foi apresentada no Parecer 1323 (60267271) e
Despacho Numerado 143 (60712846).

4. Este ¢ o relatorio.
DO REGIME JURIDICO DA APOSTA DE QUOTA FIXA

5. Apresenta-se, inicialmente, uma sintese do funcionamento dos denominados Mercados de Previsdo, bem como do tratamento conferido a essa atividade em
diferentes jurisdi¢oes, evidenciando-se, desde logo, a convergéncia de suas caracteristicas com aquelas proprias da modalidade lotérica de apostas de quota fixa.

6. Previamente, contudo, faz-se necessario conceituar a modalidade lotérica de apostas de quota fixa, a fim de estabelecer os parametros normativos e operacionais
que orientardo a analise da presente Nota.

7. A Lein® 13.756, de 2018, criou a modalidade lotérica “aposta de quota fixa”, inicialmente relacionadas somente a eventos reais de tematica esportiva.

“Art. 29. Fica criada a modalidade lotérica, sob a forma de servigo publico, denominada aposta de quota fixa, cuja exploragdo comercial ocorrerd em todo o territorio
nacional.

§ 1° A modalidade lotérica de que trata o caput deste artigo consiste em sistema de apostas relativas a eventos reais de temdtica esportiva, em que é definido, no
momento de efetivagdo da aposta, quanto o apostador pode ganhar em caso de acerto do progndstico.

(...)
§ 3°0 Ministério da Fazenda regulamentara no prazo de até 2 (dois) anos, prorrogavel por até igual periodo, a contar da data de publicagdo desta Lei, o disposto neste
artigo.”

8. Posteriormente foi ampliado o objeto sobre o qual podem recair as apostas, abarcando eventos reais ou virtuais, por meio da Lei n° 14.790, de 29 de dezembro de
2023. Nesta nova Lei, o objeto das apostas de quota fixa foram tratados separadamente da sua defini¢ao.

"Art. 3° As apostas de quota fixa de que trata esta Lei poderdo ter por objeto:

1 - eventos reais de temdtica esportiva; ou

1I - eventos virtuais de jogos on-line.

Pardgrafo uinico. Nao poderdo ser objeto das apostas de que trata o caput deste artigo os eventos esportivos que envolvam as categorias de base ou eventos que
envolvam exclusivamente atletas menores de idade em qualquer modalidade esportiva.

9. A respeito da definigdo de aposta em quota fixa, a nova Lei n® 14.790/23, em seu art. 2° define aposta como "ato por meio do qual se coloca determinado valor
em risco na expectativa de obten¢do de um prémio" e quota fixa o "fator de multiplicacdo do valor apostado que define o montante a ser recebido pelo apostador, em caso de
premiagdo, para cada unidade de moeda nacional apostada". Isto ¢, nos termos dessa Lei, aposta de quota fixa consiste em ato por meio do qual o apostador coloca
determinado valor em risco na expectativa de obtengdo de um prémio determinado por um fator de multiplicagao do valor apostado.

10. Da leitura das normas acima apresentadas, extrai-se que para a categorizagdo da modalidade lotérica de aposta de quota fixa esta, em principio, centrada na forma
de definigdo do prémio devido ao apostador. Por sua vez, os objetos admitidos — notadamente eventos reais de tematica esportiva e eventos virtuais de jogos on-line — podem
ser compreendidos como elementos delimitadores do escopo dos eventos elegiveis para a realizagéo de apostas.

11. Nesse sentido, aponta-se o seguinte trecho do Parecer 1323 (60267271) elaborado pela Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional:

A redagdo atual do art. 29, § 1°, da Lei n® 13.756, de 2018, traz os seguintes elementos caracterizadores das apostas de quota fixa: (a) sistema de apostas relativas a eventos
reais ou virtuais; e (b) defini¢do, no momento de efetivagdo da aposta, de quanto o apostador pode ganhar em caso de acerto do progndstico. Ao seu turno, o conceito de
AQF pode ser extraido do art. 2°, incisos I e II, da Lei n° 14.790, de 2023, segundo o qual a “aposta” de “quota fixa” consiste em ato por meio do qual o apostador coloca
determinado valor em risco na expectativa de obten¢do de um prémio determinado por um fator de multiplicagdo do valor apostado que define o montante a ser recebido
pelo apostador, em caso de premiagdo.

Diferentemente do que ocorria na reda¢iio anterior do art. 29, § 1°, da Lei n® 13.756, de 2018, a “ temdtica esportiva” nio consta como elemento central do
conceito de aposta de quota fixa, tampouco os jogos on-line. Os eventos esportivos e os jogos on-line fazem parte dos objetos passiveis de autorizacgio para a
exploragiio comercial das apostas de quota fixa, nos termos do art. 3° da Lei n° 14.790, de 2023. Seriam, portanto, elementos acessérios que delimitam os eventos
elegiveis para a autorizagio pelo poder publico de apostas de quota fixa no territério nacional, na linha da argumentagéo técnica cunhada pela SPA/MF.

E da Secretaria de Prémios ¢ Apostas do MF, de posse de seu amplo conhecimento técnico e analisando o funcionamento dos mercados de previsio, a atribuigdo para,
concretamente, promover o enquadramento ou ndo das atividades ali praticadas na modalidade lotérica de aposta de quota fixa. Uma vez delimitado o conceito legal da
AQF, compete a SPA/MF avaliar se, diante das caracteristicas técnicas dos mercados de previsdo, ha efetiva exploragdo de apostas de quota fixa, bem como se o objeto
praticado estd adstrito aos eventos permitidos pelo art. 3° da Lei n® 14.790, de 2023, para exploragdo autorizada de AQF - eventos reais de tematica
esportiva ou eventos virtuais de jogos on-line.

12. A luz desse enquadramento normativo, e conforme consignado no Parecer n° 1.323/2026 da PGFN, a caracteriza¢do de determinada atividade como aposta de
quota fixa ndo decorre da nomenclatura adotada pelos agentes econdmicos, mas da verificagdo de seus elementos estruturais. Em especial, impde-se examinar a existéncia de
assungao de risco por parte do usudrio, associada a expectativa de obtengdo de prémio previamente definido no momento da contratagao.

13. Nessa linha, uma vez delineados os critérios legais que definem a aposta de quota fixa, passa-se a andlise das caracteristicas apresentadas por agentes que
exploram atividades denominadas “mercados de previsdo”, a fim de verificar sua aderéncia ao referido enquadramento juridico.

14. Cumpre destacar, desde logo, que as empresas que operam tais mercados sustentam ndo ofertar apostas a seus usuarios, alegando, em sintese: (i) tratar-se de
plataformas de intermediagao entre participantes, em modelo denominado peer-to-peer, mediante cobranga de taxa sobre as transagdes realizadas; (ii) que os pregos associados
aos eventos negociados sdo dindmicos e sujeitos a oscilagdes, ndo se configurando, portanto, como quotas fixas; e (iii) que os usuarios podem negociar suas posi¢cdes ao longo



do tempo, buscando ganhos a partir da variagdo desses pregos.
DO FUNCIONAMENTO DO MERCADO DE PREVISAO

15. Plataformas de mercados de previsdo operam por meio de apostas de eventos bindrios, nos quais os usuarios optam por “sim” ou “ndo” associadas a ocorréncia
de determinado desfecho futuro e incerto. Entre as plataformas atualmente mais conhecidas no cenario internacional destacam-se a Kalshi e a Polymarket.

16. Para fins ilustrativos e com objetivo didatico de evidenciar a operacionaliza¢do desse tipo de oferta, considere-se a seguinte amostra extraida da plataforma de
mercado de previsdes, relativo ao mercado “UEFA Champions League Winner”, na qual se identificam: (i) a data de defini¢do do resultado (31.05.2026); e (ii) a
disponibilizagdo de posi¢des “sim” e “ndo” para diferentes possiveis vencedores da competigdo. Nesse contexto, ao adquirir uma posigéo “sim” em relagdo a equipe Arsenal, o
usuario paga US$ 0,29 por contrato, apostando na ocorréncia do evento (isto é, que o clube serd o campedo). Por outro lado, ao adquirir uma posigdo “ndo”, o usudrio paga US$
0,73 por contrato, apostando na néo ocorréncia do mesmo resultado. Os valores expressos em centavos de dolar refletem, na pratica, a probabilidade implicita atribuida pelo
mercado a cada desfecho. Observa-se, ademais, que a soma das probabilidades associadas as posi¢des “sim” e “ndo” supera ligeiramente 100%. No exemplo apresentado,
atinge-se o patamar de 102% (29% + 73%), sendo esse excedente — no caso, 2 pontos percentuais — apropriado pela plataforma a titulo de remuneragao pela intermediagéo,
independentemente do resultado efetivo do evento.

FIGURA 01 - MERCADO "UEFA CHAMPIONS LEAGUE WINNER - POLYMARKET"
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17. Nesse seguinte exemplo extraido, simula-se uma com pra da posigdo "Sim" referente ao resultado do jogo Bahia x Remo. Simula-se uma aposta de U$ 100, para a qual paga-
se o valor de U$ 148, caso o resultado "Sim" referente a vitoria do Bahia se confirme. Vale dizer, a premiag¢io presume um fator multiplicador de 1.48.

FIGURA 02 - SIMULACAO APOSTA "BAHIA VS.
REMO
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18. Sob a perspectiva juridica, a dindmica descrita revela aderéncia direta ao conceito de aposta de quota fixa, tal como delineado na legislagdo brasileira. Isso
porque estdo presentes seus elementos estruturantes: (i) a existéncia de um evento futuro; (ii) a assungéio de risco pelo usuario, mediante dispéndio financeiro; e (iii) a
expectativa de obtengdo de prémio previamente determinavel, calculado com base em uma quota/fator multiplicador. A circunstancia de tais quotas serem formadas
dinamicamente por interag@o entre usuarios, bem como a possibilidade de negociagdo de posi¢des antes da resolu¢do do evento, ndo desnatura a esséncia juridica da operagdo.
Ao contrario, tais caracteristicas encontram correspondéncia funcional em praticas ja adotadas no mercado de apostas de quota fixa, em que as odds sdo continuamente
ajustadas e os apostadores podem encerrar suas posigdes antecipadamente. Assim, independentemente da nomenclatura adotada, a estrutura utilizada permanece
substancialmente idéntica a da aposta de quota fixa, atraindo, por conseguinte, a incidéncia do respectivo regime regulatorio

DO CENARIO INTERNACIONAL:

19. Em razdo da natureza dos eventos — em geral desvinculados de ativos financeiros tradicionais e associados a fatos futuros e incertos de diversas ordens
(politicos, esportivos, culturais, sociais, entre outros) — os chamados mercados de previsdo passaram a ser objeto de enquadramento regulatério em multiplas jurisdigdes
internacionais, especialmente quanto a sua eventual caracterizacdo como atividades de apostas.

20. Nesse contexto, observa-se a intensificacdo da atuagdo regulatoria sobre tais operagdes, com a adogdo de medidas restritivas por autoridades competentes,
notadamente 6rgdos reguladores de jogos e apostas, em alguns casos com validagdo posterior pelo Poder Judiciario. Nos Estados Unidos, por exemplo, decisdes judiciais
proferidas nos Estados de Massachusetts e Nevada mantiveram determinagdes de reguladores estaduais que vedaram a oferta de contratos vinculados a eventos esportivos pela



Kalshi, sob o fundamento de que tais operagdes se subsumiriam as legislagdes estaduais de apostas esportivas, independentemente da alegada sujeicao dessas plataformas ao
regime federal de regulagdo de derivativos e commodities.

21. Em outras jurisdi¢des, verifica-se a ado¢do de medidas ainda mais abrangentes, com a restri¢do ou proibi¢do da oferta de mercados de previsdo de forma geral,
nao apenas no tocante a eventos esportivos. No ambito europeu, autoridades reguladoras de jogos em paises como Franga, Bélgica, Itdlia, Alemanha, Grécia, Portugal, entre
outros, tém adotado medidas administrativas voltadas a interrupg@o da oferta desses servigos, sob o entendimento de que configurariam modalidades ndo autorizadas de apostas.
Na Franga, a Autorité Nationale des Jeux obteve a cessagdo da oferta de servigos pela Polymarket em seu territério. Em Portugal, o Servigo de Regulagdo e Inspegdo de Jogos
declarou a ilegalidade da operagdo da referida plataforma, tendo, diante do descumprimento da determinagdo, promovido o bloqueio de seu acesso por intermédio das
operadoras de telecomunicagdes. De modo semelhante, a autoridade reguladora dos Paises Baixos — Kansspelautoriteit — determinou, em 2026, a cessagdo da oferta de tais
servigos no pais.

22. Em outras regides, a abordagem regulatoria também tem se orientado pela restricdo. Na China, onde a exploracao de apostas ¢ amplamente proibida, plataformas
dessa natureza nao sao autorizadas a operar. Na América do Sul, tanto na Argentina quanto na Colombia, a plataforma Polymarket foi bloqueada em razdo de sua inadequagdo

as normas locais de jogo!.

23. Diante desse panorama, constata-se a tendéncia observada em diversos paises que converge para a avaliagdo dessas atividades a luz das normas aplicaveis ao
setor de jogos e apostas, em linha com a abordagem ora adotada, que busca examinar a aderéncia estrutural dessas operagdes ao conceito juridico de aposta de quota fixa e,
consequentemente, a disciplina regulatoria correspondente.

DA IDENTIDADE DE CARACTERISTICAS DOS MERCADOS DE PREVISAO E APOSTAS DE QUOTA FIXA EM EVENTOS REAIS DE TEMATICA
ESPORTIVA

24. Como ja mencionado, as empresas que exploram mercados de previsdo sustentam, em sintese: (i) que ndo ofertam apostas diretamente aos usudrios, mas operam
como plataformas de intermediagdo entre participantes, permitindo a realizagdo de transagdes financeiras em modelo peer-to-peer, mediante cobranga de taxa; (ii) que os pregos
nesses mercados sdo dindmicos, sujeitos a oscilagdes, ndo se caracterizando como quotas fixas; e (iii) que os usuarios podem negociar suas posi¢des ao longo do tempo,
auferindo ganhos em razdo dessas variagdes.

25. No entanto, quando tais estruturas incidem sobre eventos reais de natureza esportiva, impde-se analise mais detida. Isso porque a Lei n® 14.790/2023 define a
aposta de quota fixa e estabelece, de forma expressa, que seu objeto compreende eventos reais de tematica esportiva. Nesse contexto, a Secretaria de Prémios e Apostas (SPA),
ao regulamentar a matéria, ja contemplou arranjos operacionais com caracteristicas iguais notadamente por meio da figura da bolsa de apostas (betting exchange),
reconhecendo a possibilidade de interagdo entre usuarios na formagao de probabilidades, entre outras caracteristicas que sdo a seguir detalhadas.

a) Platformas Peer-to-Peer e Betting Exchange (Bolsa de Apostas)

26. O modelo de plataforma Peer-to-Peer (P2P), segundo argumentam os defensores da especificidade dos mercados de previsao, seria diverso das apostas, em que
geralmente operadores definem as quotas fixas ou odds (fator de multiplicagdo do valor apostado que define o montante a ser recebido pelo apostador, em caso de premiagao)
dos eventos e aceitam eles proprios as apostas feitas pelos consumidores.

27. O papel do operador de aposta, no entanto, nao ¢ essencial para o enquadramento de determinada aposta como sendo de quota fixa. Tanto ¢ assim que, na Portaria
n°® 1.231/2025, esta Secretaria prevé a possibilidade de apostas de quota fixa na forma de "Bolsa de Aposta (betting exchange), na qual os apostadores apostam uns contra os
outros e o valor multiplicador da aposta - odd - ¢ definido entre eles e ndo pelo agente operador de apostas.

Portaria n® 1231/2025

Art. 2° Para fins desta Portaria, considera-se

IX - bolsa de apostas - betting exchange: categoria em que os apostadores apostam uns contra os outros ¢ o valor multiplicador da aposta - odd - ¢ definido entre eles e ndo
pelo agente operador de apostas, o qual pode cobrar comissdo sobre o lucro liquido da aposta vencedora;

()

Secdo VI - Da Bolsa de Apostas - Betting Exchange

Art. 49. Na oferta de bolsa de apostas - betting exchange - ¢ de responsabilidade do agente operador de apostas disponibilizar, efetivar e liquidar as apostas, creditando o
valor do prémio na conta grafica do vencedor e debitando da conta grafica do perdedor.

§ 1° O agente operador de apostas deve dispor de sistema que impega a identificagdo muitua entre os apostadores de bolsa de apostas.

§ 2° O agente operador de apostas ¢ responsavel pelo pagamento de prémios e pelo ressarcimento de danos em casos de mau funcionamento, erro ou interrupgdo que venha
acontecer no sistema de betting exchange.

28. Isto ¢, entende-se que o fato dos mercados de previsdo serem classificados como Peer-to-Peer (P2P) ndo os excluem de possivel enquadramento como apostas de
quota fixa, sendo factivel a existéncia, como dito acima, de quota fixa no formato Peer-to-Peer (P2P), por meio de bolsa de apostas.

29. Assim, a dinamica de formagdo de pregos por meio da interagdo entre usuarios, bem como a possibilidade de negociagdo de posi¢des antes da resolugao do
evento, ndo afasta, por si s, a natureza juridica da atividade quando vinculada a eventos esportivos reais. Ao contrario, tais caracteristicas ja sdo inerentes ao modelo de bolsa
de apostas, expressamente admitido no ambito regulatorio, desde que observadas as regras, controles e obriga¢des estabelecidos pela legislagdo vigente.

30. A titulo exemplificativo, e reforcando a experiencia internacional, a UK Gambling Comission, 6rgdo regulador de apostas britanico, trata os mercados de
previsdo como apostas na forma de betting exchanges, conforme posicionamento desse 6rgdo em sua pagina de internet - Blog - Prediction markets - here’s what you need to
know.

b) Pré-defini¢cdao da premiagdo e oscilagcdo de precos

31. No que se refere a forma de definigéo da premiagdo nos mercados de previsdo, observa-se, a partir de informagdes disponibilizadas em materiais explicativos de
empresas que exploram essa atividade, que os usuarios assumem posi¢des binarias, vinculadas a ocorréncia ou nao de determinado evento.

32. Segundo consta, uma vez adquirida a posigdo, o usuario pode negocia-la no mercado, aproveitando-se da oscilagdo das cotagdes especificas relacionadas aquele
evento. Todavia, caso opte por manter sua posi¢do até o encerramento do mercado de previsdo em que ele apostou— isto ¢é, até a apuragdo final do resultado — fara jus ao
resgate de valor previamente definido.

33. Isto ¢, qualquer que seja o volume total de posigdes compradas, por diferentes apostadores, em relagdo a determinado evento, o usuario ira ganhar U$ 1 délar (ou
real, ou multiplicador) por posi¢do comprada, caso ele queira manter sua posi¢ao até o encerramento do mercado. Trata-se, portanto, de um contrato com preco fixo, ainda que
para novas transagdes, esse prego flutue de acordo com as percepgdes dos usuarios em relagdo as probabilidades dos resultados.

34. Também em relagdo as apostas de quota fixa, as odds flutuam, apresentando variagdo, ajustando-se as percepgdes dos apostadores em relagdo as probabilidades
dos resultados.

35. Quanto a aposta ou compra de posi¢ao ja realizada, no entanto, a despeito das flutuagdes dos precos e das odds no transcorrer do tempo, ¢ o multiplicador
existente no momento da compra da posi¢do ou da aposta que permanece sendo valido para a determinagdo do prémio e ndo um outro multiplicador qualquer definido
posteriormente.

36. Ou seja, tal caracteristica aproxima esses arranjos da logica das apostas de quota fixa, nas quais as odds podem variar ao longo do tempo, refletindo a percepcao
de probabilidade dos participantes. Contudo, uma vez formalizada a aposta, o multiplicador entdo vigente permanece como referéncia para a definicdo do prémio,
independentemente de flutuagdes posteriores.

¢) Possibilidade de negociacdo da posicao, com liquidacdo antecipada

37. A possibilidade de negociagdo da posicdo antes do encerramento do mercado, mediante celebragdo de novo contrato com outro participante, constitui
funcionalidade adicional que ndo afasta a natureza da relagdo juridica originalmente estabelecida.

38. Isso porque a prerrogativa de encerrar antecipadamente a posicao, capturando ganhos ou evitando perdas em fungdo da variagéo das cotagdes, ndo descaracteriza
a prévia defini¢@o do retorno associada a posigdo originalmente adquirida,

39. Também no mercado de apostas permite-se a liquidagdo antecipada da aposta, prevendo o artigo 44 da Portaria SPA/MF n° 1.231/24 que “ os agentes operadores
de apostas poderdo ofertar aos apostadores uma retirada antecipada (cash out) exclusivamente para apostas de quota fixa que tenham por objeto eventos reais em temdticas
esportivas”. A mesma portaria define a retirada antecipada como uma “forma de antecipar o encerramento da aposta, por iniciativa do apostador, fazendo ele jus a uma fragdo


https://www.gamblingcommission.gov.uk/blog/post/prediction-markets-heres-what-you-need-to-know

do prémio”.
40. Assim, a faculdade de liquidagdo antecipada, longe de constituir elemento distintivo, revela-se compativel com o regime juridico das apostas de quota fixa,
refor¢ando a convergéncia funcional entre os modelos analisados.

d) E reais de tematica esportiva como objeto

41. Para além da identidade estrutural da dinamica contratual, verifica-se igualmente a coincidéncia quanto ao objeto das operagdes. Embora as plataformas de
mercados de previsdo ofertem contratos sobre variados temas, ¢ amplamente reconhecido que parcela significativa — e, em muitos casos, predominante — do volume
transacionado recai sobre eventos reais de tematica esportiva.

42. Tal constatagdo reforga a aderéncia material dessas atividades ao conceito legal de aposta de quota fixa, nos termos da Lei n® 14.790/2023, que define como
objeto apostavel justamente eventos reais de tematica esportiva.

43. Sob a perspectiva econdmica, a utilizagdo de eventos esportivos como referéncia para contratos dessa natureza ndo revela fungéo tipica de protegdo (hedge) ou
gestdo de risco, como se observa em mercados tradicionais de derivativos. Ao contrario, evidencia-se a reproducédo da logica propria das bolsas de apostas (betting exchanges),
nas quais participantes assumem posi¢des contrapostas com base em expectativas quanto ao resultado de eventos incertos, visando a obteng@o de ganho financeiro.

44. Nesse sentido, a dindmica observada — inclusive no que se refere a pré-defini¢do da remuneragdo por posic¢do, a oscilagdo das cotagdes e a possibilidade de
negociacdo secundaria — ¢ substancialmente equivalente aquela verificada no ambito das apostas de quota fixa e das bolsas de apostas esportivas, ndo havendo elemento
distintivo que justifique tratamento juridico e regulatorio diverso.

e) Posicionamento de mercado

45. A identidade funcional entre os mercados de previsdo e as apostas de quota fixa — notadamente quando incidentes sobre eventos reais de tematica esportiva —
projeta efeitos ndo apenas no plano estrutural, mas também no posicionamento estratégico adotado pelos agentes econdmicos que exploram tais atividades.

46. Com efeito, observa-se que plataformas de mercados de previsdo passam a se apresentar ao publico consumidor mediante linguagem e estratégias de
comunica¢do que as aproximam, de forma explicita, dos servigos ofertados por operadores de apostas. Em tais casos, a atividade ¢ descrita e percebida como alternativa
funcional as apostas de quota fixa, evidenciando ndo apenas convergéncia econdmica, mas também sob a otica do usuario.

47. Tais elementos corroboram a percepgdo de que os mercados de previsdo e as apostas de quota fixa ndo apenas compartilham caracteristicas operacionais e
econdmicas, como também disputam o mesmo espago concorrencial, direcionando-se ao mesmo publico e ofertando produtos funcionalmente equivalentes.

48. Desse modo, o proprio comportamento dos agentes de mercado — tanto no que se refere a forma de apresentagdo dos servicos ao consumidor quanto as
estratégias de reposicionamento empresarial — refor¢a a conclusdo de que tais atividades se inserem em um mesmo universo estruturante, devendo, por conseguinte, ser
analisadas sob critérios consistentes com essa realidade fatica.

49. Nos exemplos trazidos abaixo, verifica-se que os canais de comunica¢do da Polymarket ¢ Hedgehog com o consumidor apresentam seu servigo expressamente

como "apostas" e concorrentes diretos dos operadores de apostas de quota fixaZ.
FIGURA 03 - PUBLICIDADE DA POLYMARKET E HEDGEHOG COMO APOSTA
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Segue, abaixo, resumo comparativo de caracteristicas de Contratos de Evento (Mercado de Previsdes) e Bolsa de Aposta de Quota Fixa:

TABELA 01 - RESUMO COMPARATIVO ENTRE CONTRATO DE EVENTO E BOLSA DE APOSTA DE QUOTA FIXA



(Caracteristicas Contrato de Evento [Bolsa de Aposta (AQF)

\Valor fixo da premiagao[Premiagdo definida nolPremiagio definida no|
momento da compra damomento da aposta,
[posicao, considerando aconsiderando a odd ou fator de
probabilidade  atribuida aomultiplicagdo  atribuida  ao|

desfecho do evento adquirido

desfecho do evento apostado

Defini¢do da premiacdo

Remuneragdo  da  posi¢ao|
decorre da ponderagdo entre os|
valores das posigdes adquiridas

Premiacdo da aposta decorre|
da ponderacéo entre os valores|
lapostados pelos usuarios

pelos usuarios

ILiquidacao antecipada [Usuario pode venderlUsuario pode se  retirar|
lantecipadamente a posi¢ao efantecipadamente (“cash out”) ¢l
receber o valor da sua posicaofreceber fragdo do prémio

la preco de mercado

|Apostas esportivas Responsavel por parte elevadalUm dos objetos permitidos|

do faturamento dagppara apostas de quota fixa pela]
plataformas de mercado delLein® 14.790/23
previsao
IRemuneragao daslPlataforma  intermedia  agPlataforma  intermedia  as|
plataformas transagdes (P2P) e éapostas (P2P) e ¢ remuneradal

emunerada via comissao [via comissao

DOS MERCADOS DE PREVISAO DE TEMATICAS DIVERSAS (POLITICAS, ELEITORAIS, SOCIAIS, CULTURAIS ETC)

S1. Como mencionado acima a respeito do tratamento dos mercados de previsdo em outras jurisdi¢des, observa-se que parte significativa dos paises, especialmente
no contexto europeu, tem adotado postura regulatoria restritiva, consistente na vedagdo ampla da oferta desses mercados — ndo apenas no que se refere a eventos esportivos,
mas também quanto a eventos de natureza néo esportiva. Tal orientagdo decorre, em grande medida, do entendimento de que essas operagdes configuram modalidades de
apostas ndo autorizadas, independentemente da nomenclatura adotada ou do enquadramento pretendido como instrumentos financeiros.

52. No caso especifico dos mercados de previsdo baseados em eventos de natureza politica, social, cultural ou climatica, a fragilidade do argumento de sua
equiparacdo a instrumentos tipicos do mercado financeiro torna-se ainda mais evidente. Isso porque, diferentemente dos derivativos tradicionais — cuja fungéio econémica esta
associada a protecdo (hedge), a transferéncia ou a gestdo de riscos vinculados a ativos com relevancia econdmica objetiva —, os eventos subjacentes nesses mercados carecem,
em regra, de significado econémico direto que justifique sua negociag@o sob a logica de mercados organizados de capitais.

53. Nesse sentido, a auséncia de lastro econdmico-financeiro dos eventos subjacentes evidencia que tais instrumentos ndo desempenham fungdo tipica de mercado
financeiro, aproximando-se, sob o prisma funcional, de estruturas de aposta sobre a ocorréncia de eventos futuros e incertos. Ao longo de décadas de desenvolvimento do
mercado de capitais brasileiro, a Comissdo de Valores Mobiliarios ndo autorizou a negocia¢do de contratos derivativos lastreados em eventos dessa natureza, o que reforga a
inexisténcia de tradi¢@o regulatoria que sustente tal enquadramento. Reforgando este entendimento, a CVM informa que, até o momento, encontra-se registrados e admitidos a
negociag¢do, em mercados organizados, somente contratos de eventos estruturados cujos subjacentes referem-se ao resultado de variaveis como taxas de juros, indices de pregos,
taxas de cambio e outros indicadores financeiros.

54. Ademais, a negociagdo de contratos vinculados a eventos ndo econdmicos amplia significativamente os riscos de manipulagdo, uma vez que tais eventos,
diferentemente dos esportivos organizados, ndo estdo submetidos a estruturas institucionais de governanga, codigos de conduta ou mecanismos formais de controle e
responsabilizagdo. Em muitos casos, os proprios participantes ou agentes interessados podem influenciar direta ou indiretamente os resultados, comprometendo a integridade do
evento e distorcendo a logica de formagao de pregos.

55. Especificamente quanto aos eventos reais de tematica eleitoral, o ordenamento juridico brasileiro apresenta vedagdo ainda mais contundente. Conforme destacado
no Parecer n® 1.323/2026 da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional, a Tribunal Superior Eleitoral, por meio da Resolugdo n® 23.735/2024, expressamente enquadra a
realizagdo de apostas vinculadas a resultados eleitorais como ilicito eleitoral. A norma ¢ clara ao estabelecer que a utilizagdo de plataformas — inclusive digitais — para a
oferta de apostas, prémios ou vantagens vinculadas a candidaturas ou ao resultado de pleitos pode configurar abuso de poder econémico e captagdo ilicita de votos, sujeitando
os responsaveis as sangdes previstas na Constitui¢do Federal e na legislagio eleitoral.

"Resolugdo n® 23.735/2024
Art. 6° A apuragdo de abuso de poder em agdes eleitorais exige a indicagdo de modalidade prevista em lei, sendo vedada a defini¢do jurisprudencial de outras categorias
ilicitas autonomas.
()
§ 7° A utilizagdo de organizagdo comercial, inclusive desenvolvida em plataformas on line ou pelo uso de internet, para a pratica de vendas, ofertas de bens ou valores,
apostas, distribui¢do de mercadorias, prémios ou sorteios, independente da espécie negocial adotada, denominagdo ou informalidade do empreendimento, que co h
indicagdo ou desvio por meio de links indicativos ou que conduzam a sites aproveitados para a promessa ou oferta, gratuita ou mediante paga de qualquer valor, de
bens, produtos ou propagandas vinculados a candidatas ou a candidatos ou a resultado do pleito eleitoral, inclui-se na caracterizagdo legal de ilicito eleitoral, podendo
configurar abuso de poder econémico e captagdo ilicita de votos, estando sujeita a aplicagdo do § 10 do art. 14 da Constitui¢do do Brasil e do art. 334 da Lei n.
4.373/1965 - Codigo Eleitoral, dentre outras normas vigentes. (Incluido pela Resolugdo n°23.744/2024)"
56. Esse enquadramento evidencia que, no contexto eleitoral, a exploragdo de mercados de previsdo ndo apenas se afasta de qualquer pretensdo de licitude sob a
otica regulatoria, como também pode implicar violagdo direta a normas de ordem publica destinadas & protecdo da lisura do processo democratico.

57. Diante desse cenario, verifica-se que a oferta de mercados de previsdo envolvendo tematicas diversas — especialmente aquelas de natureza politica e social —
intensifica os riscos regulatorios e juridicos ja identificados, afastando ainda mais qualquer possibilidade de enquadramento dessas atividades como instrumentos legitimos de
mercado financeiro e reforcando sua aderéncia material ao conceito de apostas, inclusive em contextos nos quais sua exploragdo ¢ expressamente vedada pelo ordenamento
juridico brasileiro.

DOS RISCOS E EXTERNALIDADES NEGATIVAS DOS MERCADOS DE PREVISAO

58. Cumpre destacar, adicionalmente, os riscos e externalidades negativas associados a oferta de mercados de previsdo, especialmente sob a perspectiva da protegio
de consumidores/apostadores, da integridade do sistema financeiro, da prevengdo a lavagem de dinheiro e da salvaguarda da integridade esportiva, bem como dos impactos
sobre publicos vulneraveis.

59. No que se refere a protecdo dos consumidores, observa-se que tais plataformas, em geral, ndo se submetem a arcabougo regulatorio equivalente ao estabelecido
para as apostas de quota fixa no ordenamento juridico brasileiro, notadamente quanto as obrigagdes de jogo responsavel previstas na Portaria SPA/MF n°® 1.231/2024. Verifica-
se, nesse contexto, a auséncia de mecanismos essenciais, tais como: definicdo de limites prudenciais de gasto e perda; instrumentos efetivos de autoexclusdo; politicas de
identificagdo e mitigagdo de comportamento de risco; e restricdes adequadas quanto ao acesso por menores de 18 anos. Soma-se a isso a possibilidade de utilizagdo de meios de
pagamento que potencializam o endividamento, como cartdes de crédito, em desacordo com diretrizes de protegdo financeira do usuario.

60. Sob a dtica da prevencdo a lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo, a inexisténcia de controles compativeis com aqueles exigidos pela Portaria
SPA/MF n° 1.143/2024 representa fator de risco relevante. A auséncia de procedimentos robustos de identificagdo de usuarios (KYC), monitoramento de transagdes,
comunica¢do de operagdes suspeitas e rastreabilidade de fluxos financeiros fragiliza a capacidade de deteccdo e mitigacdo de ilicitos, com potenciais repercussdes para a
higidez do sistema financeiro nacional.

61. No tocante a integridade esportiva, a oferta de contratos relacionados a eventos esportivos em ambientes ndo regulados compromete a implementagéo de
mecanismos de monitoramento e prevengdo a manipulagdo de resultados. A auséncia de exigéncias quanto a rastreabilidade das apostas, ao compartilhamento de informagdes
com entidades de integridade e a vedagdo de participagdo de agentes diretamente envolvidos nos eventos esportivos amplia a exposigdo a riscos de fraude. A esse respeito, o



Ministério do Esporte encaminhou para esta SPA a NOTA TECNICA N° 3/2026 (60451864) no qual o Diretor de Monitoramento e Avaliagio das Apostas Esportivas
da Secretaria Nacional de Apostas Esportivas e de Desenvolvimento Econdmico do Esporte manifesta preocupacéo com a exposi¢éo a riscos estruturais a integridade do esporte
nacional decorrente da operagdo de mercados preditivos estrangeiros sobre competi¢des brasileiras. Conforme alerta, "sem a devida rastreabilidade e sem a proibi¢do de
participagdo de pessoas que possam influenciar os resultados, cria-se um incentivo perverso para a corrup¢do esportiva, em direta violagdo ao dever de prote¢do da
imprevisibilidade do esporte previsto no art. 177 da Lei Geral do Esporte."

62. Contrariamente ao que ocorre nos mercados de previsdo, a Lei n° 14.790/23, dispde, em seu art. 26, que os atletas e outras pessoas que podem influenciar no
resultado do evento esportivo sdo impedidas de apostar junto aos operadores de apostas de quota fixa. Ndo somente essas pessoas, mas também seus conjuges, aos
companheiros e aos parentes em linha reta e colateral, até o segundo grau.

63. A mesma legislagdo estabelece ainda a necessidade de implementagdo de politica corporativa de integridade de apostas e de prevengdo a manipulagdo de
resultados por parte dos operadores de apostas de quota fixa, estabelecendo ainda que o operador devera integrar organismo nacional ou internacional de monitoramento da
integridade esportiva.

Secao 111

Das Politicas Corporativas Obrigatérias

Art. 8° Sem prejuizo de outros requisitos estabelecidos na regulamentagdo do Ministério da Fazenda, a expedigdo e a manutengdo da autorizagdo para exploragdo de
apostas de quota fixa serdo condicionadas a comprovagdo, pela pessoa juridica interessada, da adogdo e da implementagdo de politicas, de procedimentos e de controles
internos de:

I - atendimento aos apostadores e ouvidoria;

II - prevengdo a lavagem de dinheiro, ao financiamento do terrorismo e a proliferagdo de armas de destruigdo em massa, especialmente quanto ao cumprimento dos
deveres previstos nos arts. 10 e 11 da Lein®9.613, de 3 de marco de 1998 , e na Lein® 13.260, de 16 de marco de 2016;

I1I - jogo responsével e prevengdo aos transtornos de jogo patoldgico; e

1V - integridade de apostas e prevencio 4 manipulacio de resultados e outras fraudes.

Paragrafo tnico. A regulamenta¢do do Ministério da Fazenda estabelecera os requisitos e as diretrizes a serem observados na elaboragio e na avaliagdo da eficacia das
politicas de que trata este artigo.

Secao 111

Da Integridade das Apostas

Art. 19. O agente operador adotard mecanismos de seguranga e integridade na realizagdo da loteria de apostas de quota fixa, observado o disposto na regulamentagéo do
Ministério da Fazenda e na Lei n® 13.709. de 14 de agosto de 2018 (Lei Geral de Protegdo de Dados Pessoais).

§ 1° Os eventos esportivos objeto de apostas de quota fixa contardo com agdes de mitiga¢do de manipulagdo de resultados e de corrupgdo nos eventos reais de tematica
esportiva, por parte do agente operador, em observancia ao disposto no art. 177 da Lei n® 14.597, de 14 de junho de 2023 (Lei Geral do Esporte), e na regulamentagio
editada pelo Ministério da Fazenda.

§ 2° O agente operador integrar4 organismo nacional ou internacional de monitoramento da integridade esportiva.

Art. 20. Sao nulas de pleno direito as apostas realizadas com a finalidade de obter ou assegurar vantagens ou ganhos com a manipulagéo de resultados e a corrupgdo nos
eventos reais de tematica esportiva.

Paragrafo Gnico. Podem ser suspensos os pagamentos de prémios oriundos de apostas investigadas sobre as quais recaia fundada duvida quanto a manipulagio de
resultados ou corrupgao nos eventos de tematica esportiva.

64. Se em relagdo as apostas esportivas os riscos a integridade das apostas sdo bastante consideraveis, em relagdo as tematicas diversas ndo financeiras (politicas,
culturais, sociais, eleitorais etc), esse risco torna-se ainda mais evidenciado.

65. Isto porque as apostas em competi¢cdes esportivas recaem sobre modalidades especificas de esportes autorizadas pelo Ministério do Esporte que contam com
entidades organizadoras com politicas de integridade, sdo disputadas com profissionalismo dedicado a atividade, contam com codigos de conduta ética passiveis de apreciagdo
por Tribunais de Justica Desportiva e tém na imprevisibilidade do resultado uma das razdes do interesse do publico a seu respeito.

66. Ja em relag@o aos eventos de tematicas diversas nao financeiras, qualquer evento poderia ser objeto de aposta, envolvendo participantes descomprometidos com
qualquer codigo de ética profissional, e, por isso, podem ter o resultado afetado pelos proprios apostadores.

67. Nio por acaso, o legislador patrio somente permitiu apostas de quota fixa sobre eventos reais de tematica esportiva.

Lei n° 14.790/23:

Art. 3° As apostas de quota fixa de que trata esta Lei poderdo ter por objeto:

I - eventos reais de tematica esportiva; ou

11 - eventos virtuais de jogos on-line.

Paragrafo tnico. Nao poderéo ser objeto das apostas de que trata 0 caput deste artigo os eventos esportivos que envolvam as categorias de base ou eventos que envolvam
exclusivamente atletas menores de idade em qualquer modalidade esportiva.

68. Para fins exemplificativos, registra-se que ja ha relatos e noticias acerca de potenciais violagdes de integridade em plataformas de mercados de previsdo,
notadamente relacionadas ao uso de informagdes privilegiadas e a adogdo de comportamentos oportunistas por parte de participantes. Tais ocorréncias evidenciam

vulnerabilidades inerentes a estas atividades.
69. Diante desse conjunto de elementos, verifica-se que a exploragdo de mercados de previsdo, no desenho ora identificado e analisado nesta Nota Técnica, a

margem de um regime regulatorio estruturado ndo apenas expde consumidores a riscos relevantes, mas também compromete valores juridicamente tutelados, como a
integridade esportiva e a prote¢do de publicos vulneraveis.

CONCLUSAO

70. Para fins de enquadramento juridico, as plataformas de mercados de previsdo buscam se apresentar como instrumentos financeiros ou contratos atipicos. Todavia,
a analise de sua dindmica de funcionamento e objeto revela identidade com a modalidade lotérica de aposta de quota fixa, cuja exploragéo foi autorizada no ordenamento
juridico brasileiro a partir da Lei n° 13.756/2018, posteriormente aperfeicoada pela Lei n® 14.790/2023. Tais plataformas simplesmente reproduzem os elementos essenciais das
apostas de quota fixa.

71. Torna-se ainda mais evidente quando tais estruturas incidem sobre eventos reais de tematica esportiva. Nesses casos, verifica-se coincidéncia material entre
estrutura, objeto e finalidade, nos termos da legislagdo vigente, inclusive em relagdo ao modelo de bolsa de apostas (betting exchange), ja contemplado no arcabougo regulatorio
da Secretaria de Prémios e Apostas, especialmente na Portaria n® 1.231/2024. Tal circunsténcia reforga que ndo se trata de inovagao contratual ou financeira, mas de reprodugéo
de modalidade ja disciplinada e sujeita a regras aplicaveis.

72. Ressalta-se que conforme manifestagdo da PGFN Nota Técnica 2539:

"Na hipotese de a SPA/MF entender que a atividade explorada, a despeito da nomenclatura dada pelo mercado, enquadra-se na dinamica tipica das apostas de quota fixa
mas tem por objeto eventos nao autorizados no art. 3°da Lei n° 14.790, de 2023 (eventos politicos2, sociais, econémicos, culturais, etc.), entende-se que a Secretaria de
Prémios e Apostas tem competéncia para exercer as fungoes tipicas de orgao regulador e adotar as medidas administrativas concernentes ao exercicio do poder de policia."

RECOMENDACAO

73. Feitas essas consideragdes, entende-se que as plataformas de mercados de previsdo que ofertam contratos de eventos reais de tematicas esportivas e outras
tematicas diversas de econdmico financeiras exploram ilicitamente a modalidade lotérica de aposta de quota fixa, sugerindo-se que seu acesso por brasileiros seja bloqueado por
esta Secretaria, conforme previsto na Lei n® 14.790/23, em seu art. 17.

A consideragdo superior.
Documento assinado eletronicamente Documento assinado eletronicamente

FRANKLIN MAGALHAES GONCALVES LEANDRO DOS REIS LUCCHESI

Coordenador de Regulagao Coordenador-Geral de Regulagao
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De acordo.

Documento assinado eletronicamente
FABIO MACORIN

Secretario Adjunto de Prémios e Apostas

DANIELE CARDOSO CORREA

Secretaria de Prémios e Apostas

1] Aponta-se nesse sentido, inicialmente, decisdes judiciais proferidas nos Estados Unidos, como, por exemplo, nos Estados de Massachusetts (57125779) e Nevada
(57125558), que mantiveram as decisdes dos 6rgaos reguladores estaduais que determinaram a proibigdo da oferta de mercados de previsdo relacionados a eventos esportivos
pela plataforma Kalshi, sob o fundamento de que esses mercados violariam as leis estaduais referentes a apostas esportivas, a despeito da regulagdo federal relativa a
commodities sob o ambito da qual essas empresas operariam (Justica proibe Kalshi de oferecer apostas esportivas sem licenca em Massachusetts - BNI.Data / Nevada Judge
Rules Prediction Market Firm Falls Under State Gaming Laws | Regulatory Oversight). Segundo noticias, as decisdes judiciais permanecem validas (Kalshi loses appeal,
Nevada judge keeps the company on the sidelines - The Nevada Independent / AG Campbell Secures Court Order That Will Block Kalshi from Offering Unlawful Sports
Wagers in Massachusetts | Mass.gov)

Assim, aponta-se inicialmente noticias de banimento dos mercados de previsdo em paises como Franga, Bélgica, Polonia, Italia, Chipre, Alemanha, Grécia, Suiga, Ucrania,
Roménia, Portugal e Hungria- The business of predicting the future is booming but EU regulators remain uneasy /Regulating Prediction Markets in Europe Requires a
‘Prediction Test’ | Oxford Law Blogs / Polymarket Banned in Portugal, Hungary as Prediction Market Pushback Grows - Decrypt.

Na Franga, consta que a Autorité Nationale des Jeux (Autoridade Nacional de Jogos) obteve da Polymarket a interrupgdo da oferta de seus servigos no territorio francés - Suite
a l’intervention de I’ANIJ, le site POLYMARKET ne propose plus ses services sur le territoire frangais | ANJ

Em Portugal, a proibigdo partiu do Servigo de Regulacdo e Inspegdo de Jogos (SRIJ), autoridade regulatoria lusa - Regulador declara Polymarket ilegal mas site de apostas
mantém-se acessivel a apostadores nacionais — ECO, que, uma vez descumprida, ensejou o bloqueio do endereco eletronico da empresa infratora por parte das operadoras de
acesso a internet. - Operadoras bloqueiam site de apostas Polymarket apés ordem do regulador — ECO

Ja em fevereiro de 2026, também a autoridade holandesa de regulagdo de jogos - KSA - determinou a cessagdo de oferta de mercados de previsdo pela Polymarket -
Netherlands Bans Polymarket Over ‘Illegal Gambling Services’.

Na China, como as apostas sdo proibidas, plataformas como Polymarket s3o vedadas - Prediction markets are testing legal limits in strict Asian markets — TradingView News.

Na América do Sul, tem-se noticias de que tanto na Argentina quanto na Colombia, a plataforma Polymarket foi bloqueada em razio de sua inadequagdo as normas locais de
jogos - https://oglobo.globo.com/economia/financas/noticia/2026/03/17/justica-da-argentina-boqueia-acesso-ao-site-de-polymarket-de-mercado-preditivo.ghtml /
https://www.wradio.com.co/2025/09/30/coljuegos-ordena-a-proveedores-de-internet-bloquear-a-polymarket-y-abre-indagacion-a-responsables/

Na pagina eletronica da empresa Polymarket sdo listados 34 paises em que seu servigo encontra-se totalmente bloqueado (Geographic Restrictions - Polymarket
Documentation), por diversas razdes, dentre as quais aponta-se o cumprimento de leis relacionadas a apostas.

2] Em sentido contrario e em reagdo ao desequilibrio regulatorio e competitivo decorrente da entrada das plataformas de mercados de previsdo em seus mercados, os operadores
de apostas esportivas americanos, como FanDuel e DraftKings, por sua vez, em que pese a acdo dos orgdos reguladores acima mencionadas, iniciaram o que parece ser um
processo de migragdo do mercado de aposta para o mercado de previsdes. Segundo noticias, essas empresas, que respondem por mais de 60% do mercado de apostas esportivas
nos Estados Unidos, pretendem criar subsidiarias (DraftKings Predictions e FanDuel Predicts) para atuagdo no mercado de previsdes, tendo inclusive se desligado da American
Gaming Association (AGA), entidade representativa das empresas de apostas americanas, em razdo da objegdo dessa entidade em aceitarem entre seus membros participantes do
mercado de previsdes (FanDuel, DraftKings Resign From American Gaming Association), bem como desistido das licencas para operarem no mercado do Estado de Nevada
(DraftKings, FanDuel Choose Prediction Markets Over Nevada)

3] A titulo de exemplo, apresenta-se as seguintes noticias relativas a fatos recentes:
Trader fatura R$ 2 milhdes no Polymarket apostando na queda de Maduro no dia da acdo
Politicos pedem regulacdo de mercado de previsdes apos "insider' sobre conflito no Ird | Exame

PredictionMarketTrader no X: "Today's White House Press Briefing had a 98% chance of running over 65 minutes - until Karoline [eavitt abruptly ended it with seconds to
spare. Traders on the NO side made 50x in seconds. https:/t.co/FeOMVMq90j" / X

Documento assinado eletronicamente por Leandro dos Reis Lucchesi, Coordenador(a)-Geral, em 23/04/2026, as 20:32, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento
assinatura no § 3° do art. 4° do Decreto n® 10.543, de 13 de novembro de 2020 .
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@ Documento assinado eletronicamente por Fabio Augusto Macorin, Secretario(a) Adjunto(a), em 23/04/2026, as 20:52, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no
§ 3° do art. 4° do Decreto n® 10.543, de 13 de novembro de 2020 .

a

o
DEI! @ Documento assinado eletronicamente por Franklin Magalhies Gongalves, Coordenador(a), em 23/04/2026, as 21:07, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no §
3°do art. 4° do Decreto n° 10.543. de 13 de novembro de 2020 .
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DEI! Documento assinado eletronicamente por Daniele Correa Cardoso, Secretario(a), em 23/04/2026, as 21:10, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no § 3° do art.

‘ inatu 4° do Decreto n°® 10.543, de 13 de novembro de 2020 .
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== A autenticidade deste documento pode ser conferida no site https:/colaboragov.sei.gov.br/sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id orgao_acesso_externo=0

informando o cédigo verificador 60754019 e o codigo CRC 03B74749.

Referéncia: Processo n° 19995.001912/2026-19. SEIn® 60754019


https://bnldata.com.br/justica-proibe-kalshi-de-oferecer-apostas-esportivas-sem-licenca-em-massachusetts/
https://www.regulatoryoversight.com/2025/12/nevada-judge-rules-prediction-market-firm-falls-under-state-gaming-laws/
https://thenevadaindependent.com/article/kalshi-loses-appeal-nevada-judge-keeps-the-company-on-the-sidelines
https://www.mass.gov/news/ag-campbell-secures-court-order-that-will-block-kalshi-from-offering-unlawful-sports-wagers-in-massachusetts
https://www.euronews.com/business/2025/12/30/the-business-of-predicting-the-future-is-booming-but-eu-regulators-remain-uneasy
https://blogs.law.ox.ac.uk/oblb/blog-post/2026/03/regulating-prediction-markets-europe-requires-prediction-test
https://decrypt.co/355144/polymarket-banned-portugal-hungary-prediction-market-regulatory-pushback
https://anj.fr/suite-lintervention-de-lanj-le-site-polymarket-ne-propose-plus-ses-services-sur-le-territoire
https://eco.sapo.pt/2026/01/19/regulador-declara-polymarket-ilegal-mas-site-de-apostas-mantem-se-acessivel-a-apostadores-nacionais/
https://eco.sapo.pt/2026/01/21/operadoras-de-telecomunicacoes-bloqueiam-site-de-apostas-polymarket-apos-ordem-do-regulador/
https://finance.yahoo.com/news/netherlands-bans-polymarket-over-illegal-151459208.html?guccounter=1&guce_referrer=aHR0cHM6Ly93d3cuZ29vZ2xlLmNvbS8&guce_referrer_sig=AQAAAD23yRABSh28rJLX6oAjz-2es0g2JLNMTqMX24Axe91Rx6Tbu9RniNMk34eQ7B5H5A0RMS8z-rRglZmEuJKdoK-dMK2IqvjR8rpfCfvEJtOCCE7yP-LxEJEA3-pyslXB_fnoudlCpzDlipWMijRe3XvsuMp1ASjYiIpljFPjcwD-
https://www.tradingview.com/news/cointelegraph:3b197f0a3094b:0-prediction-markets-are-testing-legal-limits-in-strict-asian-markets/
https://docs.polymarket.com/polymarket-learn/FAQ/geoblocking#blocked-regions
https://sbcamericas.com/2025/11/18/fanduel-draftkings-split-from-aga/
https://sbcamericas.com/2025/11/13/fanduel-draftkings-abandon-nevada/
https://www.infomoney.com.br/business/global/trader-fatura-r-2-milhoes-no-polymarket-apostando-na-queda-de-maduro-no-dia-da-acao/
https://exame.com/invest/mercados/politicos-pedem-regulacao-de-mercado-de-previsoes-apos-insider-sobre-conflito-no-ira/
https://x.com/PredMTrader/status/2009018474916663346
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2020/decreto/D10543.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2020/decreto/D10543.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2020/decreto/D10543.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2020/decreto/D10543.htm
https://colaboragov.sei.gov.br/sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0
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