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Las Urnas Contra las Encuestas

Flavio primero, Lula segundo y un balotaje que se decide en el Centrao. Primera vuelta del 4 de octubre de 2026. Datos al cierre de la votacion (99,95% de
las secciones, 22:51 de Brasilia). EWG Policy - eddie-would-go.vercel.app

| «O Centrdo vive do acesso ao Estado, ndo de um programa politico.» — Marcos Nobre
A las cinco de la tarde cerraron las urnas y todas las encuestas decian que Lula iba primero. Casi a las once de la noche, Flavio
Bolsonaro tenia 47,04% de los votos validos, 56,1 millones, y Lula 45,15%, 53,8 millones.® Flavio habia arrancado diez puntos arriba,
con el 22% de las mesas contadas. Lula fue recortando toda la noche y se quedé sin urnas.® «Estaba convencido de que ganaria en
la primera vuelta», dijo.” Nadie llegd al 50% y el 25 de octubre hay balotaje.

Las encuestas se equivocaron de nuevo y para el mismo lado. La derecha se llevd, de paso, mas gobiernos de los que nadie habia
anotado. Y el balotaje se va a resolver menos entre Lula y Flavio que en los 7,81 puntos de los candidatos eliminados y en un bloque
que se declaré neutral para poder vender su apoyo: el Centrao.

47,04% 45,15% +1,9 21,07%

Flavio Bolsonaro (PL), votos validos[3] Lula (PT), votos validos[3] puntos de ventaja de Flavio; las abstencion, la més alta de una
encuestas daban a Lula +1 a +3[5, 6] primera vuelta (2022: 20,95%)[3, 7]

JUICIO DE EWG

Flavio es el favorito del balotaje, no el ganador. Le faltan 2,96 puntos para el 50%; a Lula, 4,85. Los 7,81 puntos de Cury,
Santos, Caiado y Zema siguen sin duefo: Flavio necesita algo mas de un tercio, Lula casi dos tercios. EWG pasa de 52% para
Lula (Informe N.° 1) a 65% para Flavio. Polymarket llegd a 84%;" nosotros esperamos un poco mas porque en 2022 Lula sumo
dos puntos y medio entre vueltas y el rechazo a Flavio ronda el 50%. Hay otro dato que pesa tanto como el voto presidencial:
PL, Republicanos y PP pasaron de 6 a 10 de las 20 gobernaciones definidas, y el PL llega a 28 senadores y 121 diputados. >
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Fig. 1. El resultado, y como se fue achicando la ventaja de Flavio durante el conteo. Fuente: TSE via Bloomberg Linea (99,95%), CNN Portugal e InfoMoney.[1, 3, 4]

Del 20 de septiembre a hoy

Primera vuelta Lula adelante: Datafolha 39-36 (votos totales) Flavio 47,04 - Lula 45,15 (votos validos)
Balotaje (EWG) Lula 52% - Flavio 48% Flavio 65% - Lula 35%
Senado, PL 20 senadores (encuestas del 10-sep) 28: 19 electos y 9 con mandato a 2031

20 definidas; PL + Republicanos + PP: 10 (antes 6 en esos

Gobernaciones Sin resultados
estados)[m. 24,39]
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I. Lo que las encuestas no vieron

Quaest daba a Lula uno arriba, Datafolha tres y Atlasintel casi tres. Las urnas dieron a Flavio 1,9. El error, de entre 2,9 y 4,9 puntos
de margen, cayé siempre del mismo lado.=¢ En 2022 pasé lo mismo: las encuestas ponian a Lula entre 7 y 17 puntos arriba y gané
por poco mas de cinco.® Cuando una equivocacion se repite en la misma direccion deja de ser mala suerte. Nuestra hipétesis es un
votante de derecha que no le cuenta a nadie lo que piensa hacer. En el Informe N.° 1 lo habiamos previsto y le restamos uno o dos
puntos a Lula. Nos quedamos cortos.
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Fig. 2. Margen entre Lula y Flavio en las encuestas de la vispera y en las urnas; y la primera vuelta de 2022 contra la de 2026. Fuente: Revista Férum y Terra (encuestas,
votos vdlidos); Bloomberg Linea (TSE); Wikipedia (2022).[3, 5, 6, 7]

II. La cuenta del balotaje

Nadie llegé al 50%, asi que queda por repartir el voto de los eliminados: 7,81 puntos entre Cury (2,89), Renan Santos (2,24), Caiado
(2,18), Zema (0,27) y otros. En 2022 ese voto se dividié 29% para Lula'y 71% para Bolsonaro."” Si pasara lo mismo, Flavio ganaria 52,6
a 47,4. No va a pasar igual —entonces Tebet y Ciro Gomes pedian votar a Lula—, pero ahi se ve de dénde sale la cuenta.

Primera vuelta, en votos validos: cuanto le falta a cada uno
50% = ganar

T e

a Flavio le faltan 2,96 a Lula le faltan 4,85
= 38% de lo que estd en juego = 62% de lo que esté en juego
(barras recortadas: se muestra solo la franja entre 43,5% y 58,5%)

Cémo termina el balotaje segtin cémo voten esos 7,81 puntos

Lula se lleva el 80% Flavio 48,6 Lula 51,4 Gana Lula
de los votos en juego

Lula se lleva el 62% Flavio 50,0 Lula 50,0 Empate técnico
(su piso para empatar)

Los votos se reparten Flavio 50,9 ‘ Lula 49,1 Gana Flavio
por mitades

Se repite 2022 Flavio 52,6

Lula 47,4 Gana Flavio
(Lula se lleva el 29%)

1
0 25 50 75 100

Fig. 3. Cuanto le falta a cada candidato y cdmo termina el balotaje segiin cémo se repartan los 7,81 puntos que hoy no tienen duefio. Fuente: Cdlculo de EWG Policy sobre
datos del TSE (Bloomberg Linea) y de 2022 (Wikipedia).[3, 7]

El mas movible. También el que mas

Augusto Cury (Avante) 2,89% 28% Criticé por igual al bolsonarismo y al lulismo.™

puede quedarse en casa.
Renan Santos (Miss3o) 2,24% 38% Llamé «desqualificado» a Flavio." Voto antisistema: tiende a anularse.
Ronaldo Caiado (PSD) 2,18% 33% [(ientroderecha, con campafia de seguridad y tasas. Mas cerca de Flavio que de Lula.
Romeu Zema (Novo) 0,27% 39% Derecha liberal. Pesa poco. *Rechazo: Indexa, sept.®

Con esa cuenta, EWG da 65% a Flavio y 35% a Lula. Flavio gana con la derecha duefa de Sao Paulo, Minas y el Sur, pero un PL de 28
senadores igual necesita al Centrao para llegar a 41. Lula necesita casi dos de cada tres votos de los eliminados, un Nordeste que
salga a votar y un caso Master que no lo toque, y aun asi gobernaria con un Senado en contra.
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IT1. El Congreso: un Senado mas a la derecha

Senado 2027 (resultado) Camara 2027 (proyeccidn)

513

diputados 2027

N PT: 9 I Fed. PT-PCdoB-PV: 88
PSB, PDT, Rede: 6 Resto: PSB, PDT, PSOL-Rede...: 44
B Centro (MDB, PP, REP, PSD, UNIAO): 30 I PSD, MDB, Podemos y otros: 123
PSDB, PODE, s/p: 5 [ Uniéo Progressista: 87
I Novo: 3 Republicanos: 40
I PL: 28 I Novo: 10
N PL: 121

Fig. 4. Hemiciclos: Senado 2027 (resultado final) y CAmara de Diputados 2027 (proyeccion con el 99,99% de las urnas). Fuente: CNN Brasil (Senado); Correio da Manha y
Times Brasil (Cadmara).[36, 37]

El PL elige 121 diputados, la mayor bancada de un solo partido desde 1988
y 22 mas que en 2022. Después vienen la federacion del PT (88), la Unido
Progressista (87), el PSD (44), Republicanos (40), el MDB (36), Podemos (27)
y Novo (10).%”

PL, Unido Progressista, Republicanos y Novo suman 258, uno mas que la
mayoria de 257. Nikolas Ferreira y Lucas Pavanato, del PL, pasaron los 2
millones de votos: un récord.”

El PL pasa de 15 a 28 senadores —19 electos y 9 con mandato hasta 2031—
y es la mayor bancada. El PT se mantiene en 9; el PSD cae de 14 a 5. En Rio,
Benedita da Silva (PT) se quedd sin ninguna de las dos bancas y en Parana
quedé afuera Gleisi Hoffmann."

La mayoria son 41y los dos tercios para destituir a un ministro del
Supremo, 54. Al PL le faltan 13y 26; con Novo, 10y 23.

6 7 3 2 2 3 3 3 2 2 1 1 0 54

Electos 2026 19
Mandato a 2031 9 3 1 3 4 3 1 2 0 0 0 0 0 1 27
Total 2027 28 9 8 6 6 5 4 5 3 2 2 1 1 1 81

Fuente: CNN Brasil (resultado final del Senado, 4-oct); mandatos a 2031 seguin Times Brasil; PL 15, PT 9y PSD 14 «hoy» segln Times Brasil, DIAP y Revista Oeste. Cleitinho y Moro
(mandato a 2031) ganaron gobernaciones: sus bancas pasan a suplentes.®: %2

IV. El Centrao, o el arte de esperar

El Centrdo no se presentd. Mientras el PL y el PT median fuerzas, MDB, PP, Unido, Republicanos y PSD se declararon neutrales, que
es lo que hace siempre el Centrao: esperar a ver quién paga.® Hoy tiene 30 senadores contra 28 del PL, y en la Cadmara PL, Unido
Progressista, Republicanos y Novo suman 258 de 513.
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Fig. 5. Senado 2027 por bloques: el Centrdo (30) pesa mas que el PL (28). Fuente: CNN Brasil (Senado); agrupacion y cdlculo de EWG.[36]

Partido (Senado 2027) Dénde esta para el balotaje Qué cuentan los medios

Piden cargos en un gobierno bolsonarista y que Alcolumbre
Neutrales en la 1.2 vuelta; la federacion se retine el martes 6 (Unido) siga al frente del Senado; Ciro Nogueira (PP) busca un
apoyo conjunto a Flavio.?

PP + Unido (Senado 11;
Camara 87)

Tarcisio (62,85% en Sao Paulo) declaré anoche su apoyo a

Republicanos (6 y 40) Neutral y dividido: el partido decide Flavio; Hugo Motta, presidente de la Camara, apoya a Lula.t>

Caiado no declar6 voto y Kassab liber6 a los directorios
PSD (5, hoy 14; y 44) Candidato propio: Caiado (2,18%), con Kassab de vice estaduales; hay presion de dirigentes del Nordeste que
prefieren a Lula.”*!

Perdi6 3 de sus 4 gobiernos definidos: Alagoas, Paray

MDB (8 y 36) Neutral Maranhso.

JUICIO DE EWG

El Centr3o tiene las llaves y ahora las vende. El «tercer camino» no existié: Caiado y Zema juntos sacaron 2,5%.% En el Senado,
Flavio (PL y Novo, 31) necesita 10 votos mas para la mayoria y Lula (15), 26. En la CAmara a Flavio le alcanza con la derecha del
Centrdo —PP, Unido y Republicanos—; Lula, con el PT y todo el centro, llegaria a 255 de 257 (calculo de EWG). El PSD, que
tenia mas gobernadores que nadie, perdié cuatro gobiernos y paso6 de 14 a 5 senadores. Cuanto antes se sume a Flavio, mejor
cotizara sus cargos. Caiado, Cury, Zema y Renan Santos ya descartaron apoyar a Lula.®
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V. Los estados: la derecha se queda con los gobiernos

De los 20 gobiernos que se definieron en primera vuelta, diez quedaron en manos de PL, Republicanos y PP. Antes de la eleccion
esos tres partidos tenian seis de esos mismos estados: no perdieron ninguno y le sacaron cuatro al PSD —Paran3, Rio Grande do Sul,
Minas Gerais y Rondénia—.» = E| PL pasé de una gobernacién a cinco y, en Roraima, le sacé el cargo al gobernador en ejercicio,
Soldado Sampaio, de Republicanos.® El MDB perdi6 tres de sus cuatro gobiernos definidos, el PSD pasé de seis a cuatro y el PT
conservo tres de sus cuatro.

Gobernaciones definidas (20), por partido PL + Republicanos + PP
14

PL

5 15 - +4, todos al PSD
Republicanos
10
PP 10
6
PSD g -
MDB ] 6
PT
Unido 4 -
Podemos
Antes (mismos 20 estados) 2
PSDB 1 BB Después de la 1.2 vuelta
I I T T T 1 | 0 1
0 1 2 3 4 5 6 Antes Después
(20 estados) (20 estados)

Fig. 6. Gobernaciones definidas por partido, antes y después, y el bloque PL + Republicanos + PP en esos mismos 20 estados. Fuente: Brasil em Mapas/TSE via Portal R10
(antes, sept. de 2026); Gazeta do Povo, Jovem Pan, Bloomberg Linea (después); Congresso em Foco y SBT News (Rondénia). «Derecha» = PL, Republicanos y PP (criterio
simplificado).[3, 20, 24, 25, 39]

Ganador vs. segundo lugar (dorado: cambid el partido en el gobierno)

! Dif. (pts)
AL - JHC (PSDB) - 47.5% MDEO- - @52,1% +4,6
PA - Dr. Daniel (PODE) - 46,1% MDBO=~@51,7% +5,6
CE - Elmano (PT) - 46,5% PSDBQO~@52,9% +6,3
PE - Raquel Lyra (PSD) - 44,8% PSBQO : @53,3% +8,5
BA - Jerénimo (PT) - 44,3% UNIAOQO : @55,2% +10,9
MA - Braide (PSD) - 34,6% MDBO - 954,1% +19,5
SE - Mitidieri (PSD) - 37,5% REPQ i ©59,3% +21,8
PR - Moro (PL) - 25,4% PSDQ @50,1% +24,8
AP - Furlan (PSD) - 37,0% UNIAOO : $62,8% +25,8
RS - Zucco (PL) 31,9% PDTQ | @57,9% +26,0
SP - Tarcisio (REP) - 36,2% PTO : ©62,9% +26,6
MG - Cleitinho (REP) - 26.2% PTQ - 955,4% +29,2
GO - Vilela (MDB) - 22,2% PLOY ‘ @58,9% +36,7
MT - Pivetta (REP) - 23,2% PLO : ©60,8% +37,6
RO - M. Rogério (PL) - 19,3% PSDQ ] @57,0% +37,7
RR : A. Henrique (PL) 29.3% REPO : @69,1% +39,8
PB - L. Ribeiro (PP) - 24,2% PLO : ©64,4% +40,2
Pl - Fonteles (PT) - 28,2% PPO : ©70,2% +42,0
MS - Riedel (PP) - 23.7% PTO | ®67,1% +43,4
SC - J. Mello (PL) - 15,9% PSBO @68,3% +52,4

cIJ 2|o 4|o 6I0 8I0

% de votos validos (circulo lleno: ganador; vacio: segundo)
Fig. 7. Ganador y segundo lugar en las 20 gobernaciones definidas, con la diferencia en puntos. En dorado, donde cambié el partido en el gobierno. Fuente: Gazeta do

Povo, InfoMoney, Revista Férum, ND Mais, Exame (81% a 100% de las urnas).[9, 10, 11, 20, 21]

Lo mas refido esta en el Norte y el Nordeste. En Alagoas, JHC (PSDB), con el apoyo de Flavio y de Arthur Lira, le gané por 4,6 puntos
a Renan Filho, el candidato de Lula, y cortd una racha de victorias de los Calheiros.” Quedan siete balotajes; si la derecha gana los
cinco donde tiene candidato, llega a 15 de las 27 gobernaciones. Rio es el mas delicado: Ruas (PL) tiene 49,27% contra 42,76% de
Paes vy, si el TSE rechaza la candidatura de Garotinho (3,18%), esos votos pasan a nulos y Ruas gana sin balotaje.®
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VI. Conclusion: qué mirar hasta el 25 de octubre

El balotaje no se decide en las encuestas, y ya se vio. Se decide en tres lugares: en quién se queda con los votos de
los eliminados, en lo que el Centrao consiga cobrar por su apoyo y en lo que Lula pueda anunciar desde el
gobierno en tres semanas. El caso Master es el comodin: puede aparecer cualquier dia y no favorece a nadie.

Lula, desde el
gobierno

Partidos con
gobernadores y
senadores

Los otros
candidatos

Causa Master

Mercados

Lula usa el gobierno como plataforma de campaiia. Subi6é 15% el Bolsa
Familia (el piso pasa de R$ 600 a R$ 691) y empieza a cobrarse el 19 de
octubre, seis dias antes del balotaje. También lanz6 medidas de alivio
para el bolsillo —deudas, compras al exterior, apuestas online,
remedios— y quiere votar el fin de la escala 6x1 (seis dias de trabajo y
uno de descanso).

Republicanos (6 senadores, 40 diputados): Tarcisio declaré anoche su
apoyo a Flavio y hard campana fuera de S3o Paulo; el partido decide y
esta dividido (Hugo Motta, presidente de la CaAmara, apoya a Lula).t=
PP + Unido (11y 87): se retinen el martes 6; Ciro Nogueira busca un
apoyo conjunto a Flavio.” PSD (5 y 44): Kassab liber¢ a los directorios.
=1 MDB (8 y 36): neutral.

Zema: «donde esté el PT, estaremos en contra», apoyo implicito a
Flavio. Caiado: no declaré voto. Renan Santos: no apoya a nadie y dice
que «la eleccion ya es de Flavio». Cury: descarta apoyar y deja la
politica. Ninguno apoya a Lula.®”

Es el escandalo del Banco Master, un banco que quebré por fraude. Su
dueno, Daniel Vorcaro, esta preso y la Policia Federal investiga como
compro influencia entre politicos y jueces. Toca a los dos lados: a
Flavio, por una pelicula sobre su padre que Vorcaro financio, y a
ministros del Supremo, que no se ponen de acuerdo sobre como seguir
(4 a 4). Después de la votacion no hay novedades. Vorcaro negocia una
delacion, es decir, confesar a cambio de una pena menor, pero la
Policia Federal sospechaba que la estira hasta pasadas las elecciones.®

El EWZ, el ETF del Ibovespa en dolares, subié 8,7% anoche, y el ETF
brasilefio en Tokio casi 8%. Para el lunes, un economista de Quantitas
espera entre 4%y 6% mas en la bolsa y entre 2% y 4% menos en el
dolar. En 2022, cuando Bolsonaro salié mejor de lo esperado de la
primera vuelta, el real subié mas de 4% y el Ibovespa 5,5%.

Qué anuncia en las tres semanas,
y si el Supremo toca el reajuste:
Renan Santos pidi6 suspenderlo.

[30]

La reunién del martes 6, y qué
cargos y qué presidencia del
Senado piden a cambio.

Datafolha (23-sep): 43% de sus
votantes iria a Flavio, 30% a Lula,
26% blanco o nulo: Flavio ganaria
51,6 a 48,4 (calculo EWG)."

Que Vorcaro firme la delacién y
nombre a politicos; nuevas
operaciones de la Policia; el voto
pendiente del juez Dino en el
Supremo; nuevas revelaciones
sobre la pelicula de Flavio.

El cierre del lunes: bolsa, dolar y
tasas, y si el mercado ya
descuenta a Flavio.

Fuentes (consultadas el 4 de octubre de 2026): ' InfoMoney (4-oct) - ¥ Money Times (TSE) - ! Bloomberg Linea (99,95%) - “ CNN Portugal, escrutinio - ! Revista Forum - © Terra (3-
oct) - " Wikipedia (2022) - ® Mais Retorno/Reuters - ¥ InNfoMoney, NSC: Minas - " Exame: Ceara - "/ ND Mais: Para - "% BBC Brasil, Rede 98 - *® Times Brasil - ™ TMC, Senado - **!
DIAP, Camara (abr-2026) - ¢/ CNN Brasil / Exame: diputados - "’ Money Times, Polymarket 84% - *® EWG Policy, Informe N.° 1 - ¥ O Brasilianista - ® Gazeta do Povo - ¥
InfoMoney, ND Mais: Alagoas - ? Revista Oeste, bancadas del Senado - * Diario de Pernambuco - *¥ Jovem Pan / Estad3o - ' Portal R10 / Brasil em Mapas - ? O Tempo (4-oct) -
1271 Diario do Centro do Mundo - ® A Noticia do Vale - ?” Gazeta do Povo (14-ago) - *” Gazeta do Povo, A Tarde: medidas de Lula - °¥ Gazeta do Povo, O Tempo: candidatos (4-oct) -
132 Brasil 247: Republicanos y PP-Unido - ® DGABC, Times Brasil: Tarcisio - *¥ Jovem Pan: Datafolha (23-sep) - *! Migalhas, Brasil de Fato, A Pablica: Master - * CNN Brasil: Senado
final - ¥ Correio da Manha, Times Brasil: CAmara - ®® InfoMoney, EM: EWZ y mercados - *” Congresso em Foco, SBT News: Rondénia.

El 4 de octubre Brasil eligié a quién va a gobernar. El 26 empieza a negociar con quien realmente manda. Eddie would go. - Datos al cierre de la votacion (4 de octubre, 22:51); Cdmara:
proyeccion con el 99,99% de las urnas. Rio de Janeiro puede definirse sin balotaje si el TSE rechaza la candidatura de Garotinho. EWG Policy: andlisis independiente, sin agenda, desde 2021 -
eddie-would-go.vercel.app - @eddiewouldgopolicy - @eddiewgpolicy.
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