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ACTUALIZACION ONPE - 14 JUN

100 % de actas procesadas (nacional y exterior). En el computo incorporado (~98,5 %): Fujimori 50,05 % (9.072.289) - Sanchez

49,95 % (9.053.801) - diferencia 18.488 votos. Quedan ~1.475 actas observadas en los Jurados Electorales Especiales; sin

proclamacion del JNE. Fuente: ONPE, via El Comercio / RPP / Infobae (13-14 jun 2026). Cifras preliminares y en evolucién.

Un anexo, dos bloques

El Executive Brief sintetiza escenarios, riesgos y recomendaciones. Este Anexo | desarrolla el detalle politico y
geopolitico —perfiles, bloques internacionales, impacto regional y en Espaia/UE— vy cierra con el marco de
riesgo de conflicto interno. El detalle econdmico se trata en el Anexo |l.
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El resultado es el mas ajustado de la historia democratica del Pert y lo decide el JNE, no la ONPE. El riesgo dominante es politico-
institucional, no ideolégico: gane quien gane, gobernara sin mayoria y con instituciones macro auténomas. La estrategia correcta
no es apostar por un ganador, sino cubrirse por escenarios hasta la proclamacién.
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Cinco claves para la direccion

Empate técnico histérico. Con el 100 % de actas procesadas, Fujimori (Fuerza Popular) encabeza el computo de la ONPE por
un margen minimo —del orden de 18.500 votos sobre mas de 18 millones—, con la ventaja ampliandose en los Gltimos
cortes.

Lo decide el JNE, no la ONPE. El resultado firme depende de la resolucién de ~1.475 actas observadas por el Jurado Nacional
de Elecciones. La proclamacion se espera hacia mediados de julio de 2026.

Dos bloques ideoldgicos opuestos. Derecha conservadora con vinculo europeo en VOX/Foro Madrid (Fujimori) frente a

izquierda latinoamericanista pro-BRICS y heredera del castillismo (Sanchez).

El riesgo dominante es politico. Gane quien gane, gobernara sin mayoria propia, frente a un Congreso fragmentado y con un
mecanismo de vacancia que ya removio a tres presidentes. La inestabilidad es transversal.

Relacionamiento cubierto por escenarios. Para Europa y Espaia, ambos perfiles ofrecen oportunidades y riesgos asimétricos.
La recomendacion es no sobreexponerse a una sola administracion hasta la proclamacion.

Estimacién J&H - probabilidad de proclamacion

80 % Fujimori = 80 % - Sanchez = 20 %. Estimacién actualizada conforme la ventaja de Fujimori se

Fujimori amplio, sus nulidades fueron rechazadas y las actas observadas pendientes —mayoritariamente de

Lima— tendieron a favorecerla. Riesgo de crisis poselectoral: moderado-alto, dada la estrechez. Es
un juicio analitico, no un dato de fuente, expresado también en bandas (alta 70-85 %).
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02 - EL PAIS DE UN VISTAZO

Un pais partido en dos

La clave es una fractura territorial nitida y persistente: el eje costa-Lima frente al sur andino y el mundo rural.

Esa geografia explica donde se concentran los apoyos, los riesgos de conflictividad y las actas aun pendientes
de resolucién.

Mapa esquematico - no a escala TRES PERU ELECTORALES

Costa norte y Lima — dominio de Fujimori; un tercio del
electorado vive en Lima.

Sur andino y rural (Puno, Cusco, Ayacucho, Apurimac) —
bastion de Sanchez.

Selva y zonas mixtas — reparto mas equilibrado y actas mas
tardias.

SELVA /
MIXTO

@ Costanortey Lima - Fujimori
@ Sur andinoy rural - Sanchez

Selva y zonas mixtas - reparto

EL FACTOR DECISIVO: EL VOTO DEL EXTERIOR

El padron en el exterior super6 los 1,19 millones de electores habilitados, pero —como es habitual— la participacion fue baja (en
torno al 34 % en primera vuelta; menos del 20 % en EE. UU.). El 63 % frente al 37 % no se aplica a ese padrén, sino a los votos
validos efectivamente emitidos: con el 94,6 % de las actas del exterior escrutadas, Fujimori sumo unos 184.600 votos y Sanchez
unos 106.600, una ventaja neta de ~78.000 votos para Fujimori. Ese diferencial, procesado en la fase final del computo, revirtio la
ventaja que Sanchez habia construido con el voto rural andino e incliné un resultado nacional decidido por apenas unos miles de
votos.
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03 - ADSCRIPCION A BLOQUES

Dos proyectos, dos ejes internacionales

Sanchez Fujimori
Juntos por el Pert Fuerza Popular
# O T
IZQUIERDA DERECHA
Sur Global - BRICS - CELAC/UNASUR Atlantista - Foro Madrid/VOX - EE. UU.

Keiko Fujimori Higuchi Fruerza popular

®  Adscripcion. Heredera del fujimorismo; ejes de orden, libre mercado, defensa de la empresa privada y mano dura en seguridad y migracion.

® Bloque internacional. Derecha regional (declar6 alinearse con EE. UU., Argentina, Chile, Ecuador, Bolivia) y vinculo europeo concreto con
VOX y su Fundacion Disenso (6rbita del Foro Madrid).

Politica exterior previsible. Acercamiento a Washington, condicionada por la dependencia econémica de China (megapuerto de
Chancay/COSCO, con litigio regulatorio abierto).

Historial verificado. Con 73 de 130 escafnos (2016) operé en clave de control y remocion del Ejecutivo. Su causa Cocteles (lavado de aportes
de Odebrecht) fue anulada por el TC en 2025 y archivada en enero de 2026, sin absolucién de fondo.

Roberto Sanchez Palomino untos por el Per(

®  Adscripcion. Izquierda latinoamericanista; preside JP desde 2017, fue ministro de Comercio Exterior de Castillo y es considerado su heredero

politico.
Bloque internacional. Plan original (valido): integracion a los BRICS, acercamiento a Cuba, Venezuela y Nicaragua, reingreso a UNASUR y

CELAC, distanciamiento de EE. UU. Un segundo plan, moderado y extemporaneo, matiza ese giro.

® Senales de alerta para la UE. Agenda de nueva Constitucion, liberacion de Castillo y jueces electos; alianza que incorpora al etnocacerismo

de Antauro Humala.

®  Contrapeso moderador. En segunda vuelta sumé apoyos de centro y centroizquierda (Forsyth, Belmont, Lopez-Chau, Lescano, Guevara) y un
equipo técnico con economistas moderados (Francke, ex-MEF; Dancourt) y el excanciller Rodriguez Cuadros. Persiste una tension interna
entre esa ala moderada y el bloque etnocacerista —Francke condicioné su permanencia a la no incorporacion de Humala—.

® Historial verificado. El gobierno de Castillo, del que fue el ministro mas estable, registré 78 ministros en 495 dias y terminé en el autogolpe
fallido del 7-D-2022 (vacancia 101-6 y detencién).
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Cuadro de adscripcion a bloques

Dimensién Fujimori / Fuerza Popular Sanchez / Juntos por el Pera

Bloque ideolégico Derecha conservadora / fujimorismo Izquierda latinoamericanista

Eje regional Derecha regional (EE. UU., Argentina, Chile) CELAC, UNASUR; eje Cuba-Venezuela (plan original)

Eje global Atlantista, con dependencia de China Pro-BRICS; Rusia y China

Vinculo europeo VOX / Fundacion Disenso (Foro Madrid) Afinidad con la izquierda espafiola y el Grupo de Puebla
Senal de riesgo UE Mochila Lava Jato; legado autoritario Agenda constituyente; etnocacerismo; giro anti-Occidente
Mercado / inversion Previsibilidad; pro inversion privada Mayor intervencion estatal; incertidumbre

Nota: el cuadro sintetiza posiciones declaradas y afiliaciones verificadas, no juicios de valor. En el caso de Sanchez, la divergencia entre el plan

original (valido) y el moderado (extemporaneo) es en si misma una variable de riesgo.

Con Fujimori: refuerza el bloque de gobiernos de derecha y el alineamiento con Washington en seguridad y migracion, manteniendo la

relacion econémica con China; tensidn con los gobiernos progresistas (Colombia, Brasil, Bolivia).

Con Sanchez: aproximacion al eje progresista y al Sur Global, con vocacién de reingreso a UNASUR y mayor peso en la CELAC; el plan original
tensaria con EE. UU. y la derecha regional.

Comun: cualquiera gobernaria sin mayoria propia, por lo que su proyeccion regional dependera de la gobernabilidad interna.
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05 - LO RELEVANTE PARA EL DESTINATARIO

Impacto en Espana y en la UE

ESCENARIO FUJIMORI ESCENARIO SANCHEZ

®  Afinidad: con la derecha y ultraderecha espafiolas (VOX/Foro ®  Afinidad: con la izquierda espafola (Sumar/Podemos) y el eje
Madrid); friccion de tono con el actual gobierno de coalicion, pero progresista; agenda social y multilateralista proxima a prioridades
relacion de Estado preservada por intereses. europeas de cooperacion.

® Oportunidades: previsibilidad de mercado y seguridad juridica ® Cautelas: el plan original (BRICS, anti-Occidente, Cuba/Venezuela),
para la inversion espanola (banca, energia, infraestructura, la agenda constituyente, la liberacién de Castillo y los jueces
mineria); cooperacion en seguridad y defensa. electos tocan el Estado de derecho; la alianza con el

° etnocacerismo es una bandera roja.

Cautelas: due diligence reputacional por la asociacién con la trama
Lava Jato y el legado autoritario familiar; atencion a sefiales ® Incertidumbre: la moderacién tardia sugiere pragmatismo posible,
iliberales. pero no es el plan legalmente valido.

LA LECCION CONTRAINTUITIVA - EL DATO QUE INVIERTE EL RELATO

El registro empirico de 2021-2025 corrige el relato del «riesgo ideoldgico». Bajo el gobierno de Castillo (izquierda) no hubo
estatizaciones ni rupturas de contratos de calado, el Banco Central conservo su direccion técnica y Perd mantuvo el grado de
inversion. La rebaja de la calificacion (S&P, abril de 2024) y el deterioro de la perspectiva (Fitch, octubre de 2023) se produjeron
bajo la presidencia de Boluarte, no bajo el gobierno de izquierda, y se atribuyeron a la fragmentacion politica y la debilidad fiscal.
La conclusion para el decisor: el riesgo efectivo se asocia a la inestabilidad institucional —transversal a cualquier signo— mas que al
color del Ejecutivo.

IMPLICACIONES PARA EL RELACIONAMIENTO INSTITUCIONAL

Si gana Fujimori (base): continuidad econémica y gobierno dificil de vacar (mayor bloque + regla de doble dos tercios), pero con legitimidad
disputada y conflictividad social en el sur; relacionamiento viable con due diligence reputacional. Si gana Sanchez: mayor incertidumbre de
rumbo, friccion potencial con la UE en Estado de derecho y un gobierno débil frente a un Congreso hostil (riesgo de repetir el ciclo Castillo);
relacionamiento cauto y condicionado a moderacion efectiva. Transversal: fragmentacion, vacancia, resultado impugnado y riesgo de
protesta aconsejan cubrir por escenarios, con clausulas de revision y sin sobreexposicion.
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Prondstico y escenario mas probable

Estimacion J&H
80 %

Fujimori Proclamacién de Fujimori = 80 % - Sanchez = 20 % (banda alta 70-85 %). Es un juicio analitico, no

un dato de fuente, y no incorpora informacién reservada sobre el contenido de las actas del JEE.

Victoria de Fujimori

Alta (70-85 %)

Crisis poselectoral prolongada

Moderada

Victoria de Sanchez

Baja (15-30 %)

Fujimori lidera el computo oficial y su ventaja se ha ampliado en los tltimos
cortes, no reducido.

Las actas observadas pendientes se concentran en Lima, su bastion, por lo que El margen es de unos 18.500 votos sobre mas
tienden a favorecerla. de 18 millones (=0,1 puntos). La eleccion no
Las nulidades de Juntos por el Perti han sido mayoritariamente rechazadas; la esta cerrada hasta que los JEE resuelvan las
via internacional no puede alterar el resultado en plazo. actas observadas y el JNE proclame, hacia

. L - mediados de julio. Un vuelco no es
Los mercados ya descuentan parcialmente su victoria (lectura de continuidad). )

matematicamente imposible, pero la direccién
de la evidencia lo hace poco probable.

ESCENARIO MAS PROBABLE

Fujimori proclamada presidenta a mediados de julio y un gobierno atrincherado pero impugnado: dificil de vacar por la aritmética

y la nueva regla de doble dos tercios, pero con legitimidad disputada, protesta recurrente en el sur y gobernabilidad negociada

tema a tema en un Congreso fragmentado. Para los intereses europeos y espanoles: previsibilidad econémica de corto plazo
conviviendo con un riesgo sociopolitico de fondo que no desaparece con el resultado.
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PARTE Il - MARCO DE RIESGO DE CONFLICTO INTERNO

Peru 2026-2031

Evaluacion propia de J&H sobre el riesgo de deslizamiento del Pert hacia el conflicto
interno, a partir de un marco analitico informado por la literatura comparada, con
valoraciéon por escenario. Trabaja con factores de riesgo probabilisticos, no con destinos: su

valor es de cobertura y vigilancia, no de profecia.
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Como lo medimos y donde esta Peru

Evaluamos el riesgo a partir de las dos condiciones que la evidencia comparada sefiala como mas
determinantes —el caracter hibrido del régimen y su trayectoria, y el faccionalismo identitario— mas tres
aceleradores (pérdida de estatus, desinformacién, deslegitimacion electoral) y dos dimensiones materiales
(capacidad del Estado y viabilidad de insurgencia).

Factor Estado Lectura (indicadores publicos)

Anocracia / régimen hibrido Presente The Economist clasifica a Peréi como «régimen hibrido» (perdié el rango de

democracia imperfecta en 2022); Freedom House, «parcialmente libre».

Movimiento (autocratizacién) Presente V-Dem situd a Pert entre los paises en autocratizacion (2024); IDEA

Internacional registré caidas en los cuatro pilares democréaticos (2025).

Faccionalismo identitario Parcial No hay faccion depredadora Unica —partidos débiles y fragmentados—, pero

existe un clivaje étnico-regional (sur andino/indigena frente a costa-Lima).

Agravio de estatus Invertido No es un grupo dominante que teme decaer, sino una periferia que pugna por
incluirse frente a un centro que resiste.

Aceleradores Presentes Deslegitimacion electoral (el «fraude» y la judicializacion actual),

desinformacion y precedente de violencia politica letal (protestas 2022-2023).

Viabilidad de insurgencia Localizada Estado débil en la periferia, terreno andino-amazoénico y remanente narco-
terrorista en el VRAEM; memoria del conflicto de 1980-2000 (~69.000
muertos, CVR).

VEREDICTO - LECTURA GENERAL (SOBRIA)

Perl esta en la franja de vulnerabilidad que define el marco: régimen hibrido, autocratizacién, clivaje étnico-regional, aceleradores

activos e historia de violencia. Pero la senda hacia una guerra civil a escala nacional esta parcialmente bloqueada por tres factores:

la fragmentacion partidaria, el control civil de unas Fuerzas Armadas no fracturadas y la resiliencia de las instituciones macro y del

Estado central. El riesgo realista y dominante no es la guerra civil, sino el conflicto social letal recurrente, la erosion democratica
y la criminalidad localizada.
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Matriz de riesgo segun el resultado

Cada dimension se evalla en los tres desenlaces posibles. Donde la valoracién es intermedia, el semaforo

adopta de forma conservadora el nivel superior; los matices se detallan en la lectura por escenario.

Dimensidn de riesgo A - Fujimori B - Sanchez C - Crisis prolongada

Conflicto social letal / protesta o o
Alto Medio Alto
Ruptura institucional (vacancia / autogolpe) o [ )
Medio Alto Alto
Erosion democratica ) o
Medio Alto Alto
Guerra civil a escala nacional o o
Bajo Bajo Medio

Gana Fujimori (victoria estrecha y disputada). La periferia andina percibe un triunfo del candidato del centro-costa-derecha apoyado en el
voto exterior, con el conteo impugnado: agravio mas deslegitimacion. El riesgo agudo es la protesta letal en el sur y el corredor minero
(repeticion de 2022-2023). Gobierno dificil de vacar; guerra civil, baja.

ﬂ Gana Sanchez (victoria estrecha y disputada). Replica 2021: el establishment de Lima y un Congreso de derecha cuestionan su legitimidad
—el grupo antes dominante que teme perder estatus, canalizado por via institucional—. El riesgo agudo es la ruptura institucional (ciclo
vacancia/autogolpe, con el precedente de Castillo). Guerra civil, baja.

Crisis poselectoral prolongada (sin proclamacion clara). El peor cuadro en la logica de aceleradores: la deslegitimacion se activa para

ambos bandos. Es el riesgo mas subestimado y de mayor impacto material: riesgo alto de conflicto y de ruptura democratica; la
probabilidad de guerra civil, aun improbable, es donde mas se eleva.
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Metodologia, advertencia y fuentes

Este anexo distingue de forma explicita entre hechos verificados (resultados de la ONPE, resoluciones del JNE y del Tribunal Constitucional,
registros del Congreso, planes de gobierno publicados) y estimaciones de la consultora, marcadas como tales y expresadas en bandas. Las
caracterizaciones valorativas que circulan en prensa —«ultraderecha», «autoritaria», «golpista» para Fujimori; «radical», «chavista» para
Sanchez— se atribuyen a sus emisores y no se asumen. Las cifras de escafos del nuevo Congreso son preliminares.

Esta es una evaluacion propia de la consultora; trabaja con factores de riesgo probabilisticos, no con pronésticos. Tanto los marcos
comparados que informan el modelo como los indices internacionales empleados son de origen mayoritariamente angléfono y
occidental, con criticas metodoldgicas conocidas por su lente liberal; por ello los contrastamos con fuentes peruanas. Nuestra
conclusién es que el escenario modal del Pert es la inestabilidad crénica y el conflicto social, no la guerra civil.

Categoria Fuentes

Oficiales y electorales ONPE; JNE (actas observadas y nulidades); Tribunal Constitucional (sentencia 185/2025); Congreso
de la Republica; planes de gobierno de Fuerza Popular y Juntos por el Peru.

Analisis e indicadores OCDE (Economic Outlook 2026/1); BCRP (Reporte de Inflacién, marzo 2026); BBVA Research; Oxford
Economics; CIDOB.

Literatura comparada (marco) Walter, How Civil Wars Start (2022); Fearon & Laitin, «Ethnicity, Insurgency, and Civil War» (2003);
Collier & Hoeffler, «Greed and Grievance in Civil War» (2004).

indices sobre Peru V-Dem (2024); The Economist, Democracy Index; Freedom House; IDEA Internacional (GSoD 2025);
Human Rights Watch (2025-2026); CVR (cifras 1980-2000); revista Elecciones de la ONPE.

Prensa El Comercio, Infobae, Gestion, La Republica, RPP, Per(i21, AFP, Reuters, France 24, CNN en Espafiol,
La Nacion.

Aviso. Documento elaborado por J&H Consulting Group para uso confidencial de sus destinatarios. No constituye asesoria juridica ni de inversion.
Las valoraciones son juicios analiticos sujetos a revision conforme evolucione el proceso electoral. Datos electorales preliminares de la ONPE
(100 % de actas procesadas; ~1.475 observadas pendientes ante los JEE) hasta la proclamacién del JNE. Informacién publica a 14 de junio de 2026.
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