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Con dos décadas de experiencia en México, Drager ha liderado la evolucién

tecnoldgica, fortaleciendo con equipo de alta calidad a mas de un millar de

hospitales alrededor del pais, trabajando hombro con hombro con especialistas
médicos y enfermeras, para juntos salvar la vida de millones de mexicanos.

Drager®. Tecnologia para la Vida



A Life-Seienees

Powerhouse
México 2024

Parte I

Creando una Potencia en Salud.
Ciencia e Innovacion

“En México hay un dicho: “Sin salud, no hay nada’- esto
subraya la importancia fundamental de una buena salud
para la prosperidad econdmica y el bienestar general.”
Larry Rubin, Director Ejecutivo, AMIIF.

En el 2024 la discusion sobre la importancia del impacto de la salud en la economia ha
ganado mas relevancia y visibilidad que nunca. Durante el Foro Econémico Mundial de
2024 en Davos, la salud se abordé por primera vez como uno de los ejes centrales de la
economia global. Se trataron temas como el impacto del cambio climatico en nuestra salud,
la prevencion de pandemias y riesgos como la resistencia antimicrobiana, asi como las
oportunidades que ofrece el acceso a la salud digital y el desafio de la equidad de género
en este sector.

“México debe atender una agenda comun que los empresarios hemos
sostenido e impulsado en los dltimos meses, para aprovechar de manera
6ptima los beneficios del nearshoring”. Francisco Cervantes Diaz, Presi-
dente del Consejo Coordinador Empresarial (CCE)

En el desarrollo de este do-
cumento estratégico, conver-
samos con mas de sesenta
voces del ecosistema de sa-
lud mexicano, destacando su
aporte al desarrollo del pais y subrayando
la importancia de priorizar la salud en los
debates publicos.

Esta primera parte analiza la infraestruc-
tura de salud en crecimiento y las opor-
tunidades para mejorar la prevencion, el
diagnostico y la accesibilidad a la atencién
médica, incluyendo la digitalizacion. La se-
gunda parte examina el prometedor mer-
cado farmacéutico de México, los avances
en areas terapéuticas y las estrategias para
incrementar la inversién en innovacioén.
Encuentra las entrevistas completas en la

L pégina web de Executive Forecast.
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ESCALANDO LOS

ECOSISTEMAS DE SALUD

En México, la tendencia global de elevar la salud en la agenda econé-
mica y politica se alifia con un momento de transformacién profundo.
Econdmicamente el pais estd transitando un episodio de aceleracién,
donde sobre todo el nearshoring presenta una oportunidad sin prece-
dentes para la industria regional. Hoy, México es el principal expor-
tador a los Estados Unidos de América, y si bien la manufactura y el
ensamble de dispositivos médicos ya representa un parte importante
de la productividad del pais, el crecimiento actual estd dando un nuevo
impulso a la industria y generando potencial para la produccién local
de farmacéuticos y nuevas inversiones en el sector.

“Ameérica Latina es un semillero de ideas. Culturalmente, la poblacién
estd mds abierta a probar cosas diferentes. Esta mentalidad la con-
vierte en una fuente tnica de ideas y soluciones nuevas. Estamos
viendo como América Latina exporta tecnologias y procesos a
paises mds desarrollados”. Antonio Nasser, President & CEO,
GE HealthCare, Latin America

¢Por qué invertir en México?

“México es ya un excelente destino para invertir en salud. Hemos vis-
to un aumento en el interés tanto de actores locales como internaciona-
les, gracias a un creciente ecosistema de emprendedores, inversionistas
y financieros. En el &mbito farmacéutico, México es un gran mercado
en si mismo y un polo de excelencia. La presencia de empresas locales
con gran experiencia en el sector es una ventaja. Ademas, México es
un candidato ideal para el nearshoring. Desde el punto de vista logisti-
o, ocupa una posicién estratégica con respecto a Estados Unidos, y su
mano de obra calificada presenta ventajas rentables. Dada esta com-
binacién de factores, muchas empresas farmacéuticas internacionales
también estan poniendo sus ojos en México, ya sea para exportaciones,
adquisiciones o manufactura local. En cuanto a los servicios de salud, el
mercado sigue fragmentado y una gran parte de la poblacién no recibe

atencion o la recibe de forma incorrecta. Esta es una gran oportunidad
para mejorar la calidad y la eficiencia de los servicios”, responde
, Anais Furia, Mexico Lead For Health And Education del IFC.

El pais esta en visperas de elecciones, que podrian impactar
sobre todo en el sector publico de salud y el desarrollo de la

innovacion local. El estado es hoy el mayor comprador de far-
macéuticos y ademas regulador de tecnologias y tratamientos en el
sector salud. Organismos y representantes importantes de la industria
y la salud como FunSalud, AMIIF o CANIFARMA, ya desarrollaron sus
propuestas para aprovechar este momento estratégico y aportar sus
ideas para cultivar un entorno de salud e innovacion mas sostenible
en el pais. Reconocen que el progreso econémico y tecnolégico debe ir
acompariado de un acceso equitativo a la salud y una mejora del didlogo
y colaboracion entre todas las partes involucradas.

“México muestra un gran potencial para un buen retorno de la inver-
sién en innovacion. Las industrias que invierten en innovacién crean
valor y tienen un impacto positivo a nivel mundial. Gracias al impulso

innovador de este pais, empresas del sector de la salud del CFM,

e incluso innovadores internacionales, han crecido y multipli-
cado su presencia en el mercado mexicano.” Guy Savoir, CEO,
Carnot Laboratorios
“Estamos en didlogos con FunSalud, el Consejo Coordinador
Empresarial, CONCAMIN, COPARMEX, la Academia Nacional de
Medicina, entre otros, para presentar una propuesta al nuevo gobierno
desde el sector privado para el desarrollo de un sistema nacional
de salud mucho mas inclusivo. Todos los que intervenimos en
esta gran cadena del sistema de salud mexicano buscamos inci-
dir en el nuevo gobierno para una mejor gestion que incremen-
te la atencién médica y el desarrollo de la propia industria”,
comenta Rafael Gual Cosio, Director General, CANIFARMA.
“El cambio esté en el horizonte y, como asociacién impulsada por la
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innovacién, le damos la bienvenida. Nos comprometemos a ofrecer
siempre lo ultimo y lo mejor a pacientes y médicos. Trabajando
estrechamente con el gobierno, nos esforzaremos por alinear
nuestros objetivos y centrarnos en la innovacién. Hay mucho
potencial en México, y nuestro objetivo es simple: mejorar
la salud y la calidad de vida de la nacién,” comparte Larry W
Rubin, el nuevo Director Ejecutivo de AMIIF. Como una de las .
caras nuevas del sector Rubin asumi6 su rol como embajador de la
industria, con el compromiso de estrechar los vinculos y las relaciones
tanto nacionales como internacionales para crear un ecosistema de
fomento de la innovacion.

“Lo mds importante para tener un buen sistema de
" salud, es la unidad, esquemas de dialogo que nos per-
mitan ponernos de acuerdo. La realidad es que todos
tenemos el mismo propdsito, la salud de los mexicanos.”
Comparte Marcos Bucio, Secretario General del Instituto
Mexicano del Seguro Social IMSS durante la 74 Asamblea Ge-
neral de AMIIF.
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Discover how Boston
Scientific, a key player in
the healthcare ecosystem,
Is reshaping the industry
through its five
fundamental pillars.

1. Innovation that translates into results:

Boston Scientific advances science for life. Their extensive
portfolio of innovative devices covers key areas such as
Endoscopy, Interventional Cardiology, Neuromodulation,
Peripheral Intervention, Cardiac Rhythm Management, and

Urology. These solutions are designed to expedite diagnoses and

improve outcomes.
2. Beyond medical technology:

BeyondCare is a platform of services and solutions that
complements Boston Scientific's portfolio. Its solution-based
approach enables the customization of tools that place
technology at the service of hospitals and healthcare
professionals to enhance the quality of medical care.

3. Acceso a la tecnologia médica.

Through constant innovation, Boston Scientific ensures that its
solutions are accessible to a wider audience. They work closely
with insurers to streamline processes and provide counseling to
patients and healthcare professionals through their counseling
service. They lead the way towards a future where advanced
medical care is accessible to all, regardless of location, available
24/7 with Shop&Care.

Boston
Scientific

Advancing science for life™

» 5 PILLARS

TO TRANSFORM
HEALTHCARE

66 WHEN WE CHALLENGE,
WE ADVANCE 49

Also, through tools like health
credits and patient financing,
thanks to their LEAP+ program.

4. Education and Training:

Essential for improving
healthcare, providing innovative
schemes to deliver relevant and
accessible medical education to
healthcare professionals
through experiential models
that promote simulated
learning, reducing risks in the
real world, with EXPERTLINK
tools or Specialized Teaching
and Simulation Centers:
CESME and SALUD EN
MOVIMIENTO, in partnership
with Health Institutions.
Through their EDUCARE
platform, they have available a
collection of success stories and
documented real-world
experiences.

5. Global and local impact:

With over 30 million patients
benefited worldwide and more
than 105,000 in Mexico, the
company demonstrates its
commitment to health.
Additionally, its presence in
over 115 countries and
participation in more than 140
global clinical studies
underscore its industry
leadership. Their commitment
to innovation, access, ethics,
quality, and social responsibility
challenges the status quo of
healthcare.

Learn more at
www.bostonscientific.com.mx
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MEXICO EN TRANSFORMACION:
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OPORTUNIDADES Y DESAFIOS -3 <
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“Este es el momento oportuno para aprovechar de las nuevas tecnologias para reducir la brecha de

= " acceso. Crear un sistema de salud que funcione implica contar con profesionales contentos y satisfechos,

Con una poblacién de aproximadamente
130 millones de personas, México representa
el segundo mercado en la region después de
Brazil. Sin embargo, como en todo pais emer-
gente, persisten algunos desafios relacionados
con el acceso a salud y las nuevas tecnologias,
que hoy se reflejan en las siguientes priorida-
des para los representantes del sector:

ejorar la Inversion en Salud

“La inversién en salud no ha recibido toda
la prioridad que merece. México invirtié
aproximadamente el 2,9% de su PIB en sa-
lud publica en 2022, cuando, segun la Orga-
nizacion Panamericana de la Salud (OPS), se
recomienda a los paises destinar alrededor
del 6% de su PIB a este objetivo, con cerca del
30% del mismo dedicado especificamente a
la atencién primaria. México se encuentra
por debajo de esta meta, por lo que existe
una evidente oportunidad para mejorar la
inversion en salud. Esto implica no sélo au-
mentar la inversion, sino hacerlo de forma
estratégica y acertada. Por cada ddlar ge-
nerado directamente por la Economia de
la Salud en México, se generan 0,8 ddlares
adicionales dentro de la economia mexi-
cana en general. Aprovechar estas oportu-
nidades mejora la salud de las personas, que
es fundamental, y estimula el crecimiento
econémico y la riqueza de la poblacién.
México tiene las capacidades, el conocimien-

to, la resiliencia y el talento para ser una
potencia en innovacién. Trabajamos
< todos los dias para hacer realidad
' esta visién.” Joao Carapeto, Country
Manager, Roche Diagnostics.

Acelerar los Procesos de
Regulacio

“Los reguladores de todo el mundo, inclui-

do México, enfrentan el desafio de mante-
nerse al dia con los rdpidos avances de la
tecnologia. Su desafio es encontrar el equili-
brio adecuado entre la rapidez y garantizar
la seguridad de los dispositivos, la tecnologia
y los medicamentos disponibles.”
Guillermo Murra, Director Eje-
" cutivo y Director General, GE
HealthCare, México.
2% «Estamos abordando varios pro-
blemas, como el retraso administrati-
vo, la falta de actualizaciones normativas y
las limitaciones en el acceso a medicamentos
genéricos y biosimilares. Para abordar estas
cuestiones, hemos decidido poner en marcha
una iniciativa denominada “Estrategias de
seguridad reglamentaria”. Esta iniciativa se
desglosa en un paraguas que abarca el sector
farmacéutico, los dispositivos médicos y los
biosimilares. Nuestras estrategias y filosofia
regulatorias estdn en linea con las recomen-
daciones de la OMS ylas ONG para una mejor
comunicacién e interaccién entre las partes y
tiene como objetivo aumentar la oferta tera-
péutica en el pais y proporcionar condiciones
de inversion para el desarrollo econémico del
sector productivo. Este plan incluye la adop-
cion de estandares internacionales para au-
mentar la confianza en las decisiones de las

infraestructuras sdlidas, tecnologia implantada y una comprension del ‘Patient Journey’. Este enfoque
integral contribuird a un sistema de salud mds eficaz para los mexicanos.” Hector Valle, Presidente Ejecutivo FunSalud

autoridades sanitarias y agilizar los
procesos en México.” Pablo Quiroga
Adame, Comisionado de Fomento Sa-
nitario, COFEPRIS.

olidificar los Sistemas de
Produccion y Logistical

“Para lograr una fuerte penetracion de la
tecnologia y llegar a mds pacientes, necesi-
tamos alinear el consumo con nuestro poder
de fabricacion. En los ultimos 20 afios, el
nearshoring ha evolucionado hasta conver-
tirse en una estrategia sélida, evidente en
nuestros cuatro centros de fabricacion con
mds de 13.000 empleados. Esta industria,
que cuenta con mds de 140 a 150 filiales en
el sector, se estd diversificando hacia cadenas
de suministro y procesos locales, reduciendo
la dependencia de las importaciones. Preveo
que la transferencia de tecnologia a México,
fomenta un ecosistema sanitario autosuficien-
te que va mds alld del consumo y se extienda
a la produccion local. Este enfoque integral es
crucial para nuestro éxito futuro. Anticipo la
evolucion de un sdlido ecosistema ma-
nufacturero, similar a la fortaleza de la L
industria automotriz en México.” Héc-
tor Orellana, VP Medtronic, México/
Presidente de la Asociacién Mexicana

EVOLUCION ANUAL DEL VALOR DE LA PRODUCCION DE DISPOSITIVOS MEDI-

COS EN MEXICO ENTRE 2017 Y 2022
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Medtronic lidera la innovacién médica

en el mundo, a través de su Unidad
de negocios CathlLab, centrada en
mejorar la salud cardiovascular.

Como socios estratégicos

de las instituciones de Salud,
proporcionamos terapias de alto
rendimiento que salvan vidas en
situaciones criticas, especialmente
en el tratamiento del ritmo cardiaco.

Consulta méas informacion en:
cuidandotucorazon.com

Crioablacién

Marcapasos

Desfibrilador
automatico
implantable

Terapia de
resincronizacion
cardiaca

Monitoreo
continuo
remoto



de Industrias Innovadoras de Dispositivos
Médicos (AMID)

“Estamos invirtiendo mads este afio para au-
mentar nuestra capacidad y ofrecer a nues-
tros clientes una experiencia mejorada en
todos los &mbitos, especialmente en logistica.
Estamos duplicando nuestras capacidades en
términos de tamafio, velocidad e integracién
tecnolégica para ofrecer mas transparencia
en lo que respecta a México, haciendo que
la informacién sea més accesible para nues-
tros empleados de campo y clientes. Estamos
ampliando nuestro principal centro de distri-
bucién en Ciudad de México, pero también
hemos construido nuevas ubicaciones en el
norte y el sur del pais para estar mas cerca
de nuestros clientes. El objetivo es mantener
el negocio fuerte y preparado para el
futuro.” Agustin Zabulanes, Country
Director, Boston Scientific.

“El mercado de dispositivos médicos
tiene potencial para convertirse en un

nuevo centro de la cadena de suministro.
Para que México se beneficie realmente del
nearshoring a largo plazo, debe abandonar
el esquema de maquiladoras y empezar a fa-
bricar productos acabados para los clientes
finales. Cambiar el esquema dependera
en gran medida del nuevo gobierno
i estadounidense.” Francisco Chavez,
Gerente General y VP Latin America,

{ Thermo Fisher Scientific

Democratizar la Medicina Privada

“El sector privado debe crear un modelo
financiero con un enfoque mads social, pen-
sado para la mayoria de la poblacién. Ante
las fallas de la salud publica la gente migra
al sector privado. No se trata de privatiza la
salud publica, sino que la medicina privada
se hace mads social. El sector hospitalario se
estd moviendo hacia la creacién de sistemas
de salud mucho mas integrados que inclu-
ye financiamiento como el mensaje princi-
pal para operar de manera eficiente.”
Javier Potes, Director del Consorcio
Mexicano de Hospitales (CMH)

“En el panorama sanitario ac-
tual, el sector privado desempeifia
un papel fundamental en el avance

. GE HealthCare

de la tecnologia, la integracion de siste-
mas y la garantia de una atencion segura
y de calidad centrada en el paciente, asi
como en la mejora de los diagnoésticos.
En México, aproximadamente el 9,9% de la
poblacién tiene cobertura médica privada.
Esto se traduce a apenas 9,9 o 12,7 millones
de individuos y deja fuera a una parte signi-
ficativa de la poblacién. Casi el 50% de todos
los gastos hospitalarios se cubren de bolsillo.
Esto demuestra la necesidad critica de una
economia mas fuerte para hacer que el segu-
ro médico sea mds accesible a un
mayor segmento de la sociedad.”
Luis Héctor Soto Toussaint,
Presidente, Asociacién De Hos-

pitales Particulares De Jalisco

Datos como Oportunidad de
Desarrollo

“Lo que hace especialmente intrigante a Mé-
Xxico es la riqueza de datos disponibles, inclui-
dos miles de imdgenes, examenes y procedi-
mientos. Esta abundancia de datos simplifica
el desarrollo tecnoldgico en México. El tesoro
de bases de datos y big data disponible en Mé-
xico se ha convertido en un recurso valioso

para los desarrolladores a nivel
mundial.” Javier Giraud, Head
of Medical Systems Division, FU-
JIFILM Mexico

omentar la Educaciony
Digitalizacion en el Sistema de

“Buscamos activamente métodos para ha-
cer frente a la desorganizacion y fragmenta-
cién de nuestro sistema de salud, especial-
mente en la educacién. Utilizamos enfoques
educativos diferentes. A través de nuestro
acuerdo de colaboracién con la UNAM (Uni-
versidad Nacional Auténoma de México),
impartimos formacién de alta calidad cer-
tificada. También colaboramos con varios
hospitales para promover la formaciéon en
tecnologias de simulacién innovadoras.
Un objetivo primordial en nuestra estrategia
es el acceso a la atencién de la salud. Reali-
zamos importantes inversiones en educacién
360° para ayudar a los médicos y clientes a

Care that can inspire

next generations.

We believe in innovation that creates
a world where healthcare has no limits.
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aprender a utilizar con seguridad la tec-
nologia innovadora, lo que les permite
introducir y proporcionar mas acceso
a sus pacientes.” Agustin Zabulanes,
Country Director, Boston Scientific 5
“Hemos invertido en formacién clinica,
apoyando la Academia Aesculap en México
y formando hasta 20.000 personas al afio.
Nuestro servicio técnico es sélido y hemos in-
troducido una solucién de software llamada
Space Online Suite para mejorar la seguridad
y el uso de nuestro equipo. En relacién a la
atencion al paciente, colaboramos estrecha-
mente con asociaciones de médicos y grupos
de pacientes, como la Asociacién Mexicana de

Diabetes, para personalizar cursos educa-
tivos y reuniones abiertas. Abordar te-
mas complejos como el cuidado de las
heridas nos ha permitido llegar a unas

400.000 personas afectadas.” Carlos Ji-
menez, Gerente General, B. Braun México

ntersectorial a favor del Paciente

“México vive ahora un momento de tran-
sicién y podria beneficiarse de una reactiva-
cién. Hay una necesidad critica de comunica-
cién efectiva y colaboracion entre las partes
interesadas, incluyendo compaiifas farma-
céuticas, hospitales, fabricantes privados de
dispositivos y laboratorios clinicos. Es hora
de actuar y resolver estos problemas con las

necesidades de los pacientes como prio-
ridad nimero uno.” Rocio Bermudez,
Vicepresidenta de Calidad, Innovacion
y Formacién, COMED

“La salud es un derecho universal,

no un privilegio restringido por sectores

o0 estatus. La colaboracion entre entidades
publicas y privadas asegura la igualdad en
el acceso a la asistencia sanitaria, todo ello
regulado por la legislacién. Nuestros esfuer-
zos se enfocan en la gobernanza, la financia-

cidn y la prestacion de servicios de salud,
basadndonos siempre en este principio
fundamental.” Fernando Petersen
Aranguren Secretario de la Secreta-

ria De Salud De Jalisco, México.
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CREANDO ACCESO:
LOSIMPULSOSALA
INFRAESTRUCTURA
DE SALUD

“El aumento del gasto piiblico,

que comenzo en 2022, ha

sido algo sin precedentes

en los ultimos cinco o seis

afios. Las organizaciones

gubernamentales empezaron

a invertir significativamente

en tecnologias especificas. Por

ejemplo, el afio pasado en GE

HealthCare, logramos un pedido

récord de 19 unidades de equipos

de diagndstico y tratamiento

oncoldgico. Por otro lado, los

grupos hospitalarios privados

del sector, muchos de ellos con

una estrategia de expansion muy

agresiva, también contribuyeron

al éxito del mercado, que
esperamos continiie en 2024.”

Guillermo Murra, Director Ejecutivo
y Director General, GE HealthCare,

/ Meéxico.

Esfuerzos del Sector Publico
“En México, el acceso a la salud varia, con
varios sistemas publicos disponibles, inclui-
do el Instituto Mexicano de la Seguridad
Social (IMSS) y el ISSSTE para los empleados
estatales. Por ley, las personas que trabajan
para grandes empresas u organizaciones
deben formar parte del sistema sanitario
publico. Sin embargo, esto deja fuera a los
mexicanos que no tienen un empleo formal,
lo que ocurre con mds de la mitad de
la poblacién” nos explica Luis Héc-
tor Soto Toussaint, presidente de
la Asociacion de Hospitales Parti-
culares de Jalisco. Para abarcar una
propuesta servicio de salud para per-
sonas sin proteccion de seguridad social, el
gobierno lanz6 programas como el Seguro
Popular (2001-2006) o instaurd el Instituto
de Salud para el Bienestar (INSABI) entre
2020-2023. Hoy la cobertura de personas sin
seguridad social corre a través del IMSS-Bien-
estar, programa que ya esta activo en 23 de
los 32 estados mexicanos. El estado se mues-
tra proactivo para acelerar el alcance de esta
nueva propuesta publica, buscando superar

23
ESTADOS
OPERANDO

CENTROS DE SALUD

la falta de financiamiento, recursos y talen-
tos humanos. (Source IMMS)

El Modelo “Jalisco”

En estados como Jalisco, la Secretaria
de Salud ha tomado el rol de operar el
sistema de salud publico a nivel estatal,
y asi, a través de una mejor autonomia,
ganar agilidad y garantizar un
mejor servicio a las personas.
Fernando Petersen Arangu-
ren, secretario de Salud del Es-
tado de Jalisco, estd orgulloso
de los avances en el drea publico
de los ultimos afios. “tomamos la iniciativa
de certificar hasta el 90% de nuestros cen-
tros sanitarios en todo el estado. Ademas,
nuestros esfuerzos de descentralizacién
apuntaron a acercar los servicios de salud
a las comunidades. Dividimos el estado en
13 sectores, y cada uno tiene al menos dos
hospitales publicos. Esta reestructuracion
estratégica dio prioridad a la atencion de los
pacientes, al tiempo que mejoré la colabo-
racion entre los sectores publico y privado.”

Parte de este acercamiento publico-pri-
vado, también es fomentado por el Cluster
Médico de Jalisco. “Debemos actuar de ma-
nera proactiva y mandar un mensaje unifica-
do, no separar en sectores privados

o publicos”, dice Maria Georgi-
na Garcia Martinez,“politicas

como la ley de 100 dias o la im-

portancia de la prevencion son
centrales para todo el ecosistema.
Hay oportunidades para unir las fuerzas.”

Propuestas del Sector Privado

En México, el gasto de bolsillo todavia
determina un 41% de los gastos de salud.
Este porcentaje excede significativamente
la media 18.4% en comparacién con otros
paises del OECD. Nace aqui una interesante
propuesta de redireccionar este gasto hacia
un sistema privado asequible y de calidad.

“A medida que las personas se trasladan
del sector publico al privado en busca de
respuestas mas rapidas, se observa una ten-
dencia creciente en la demanda de asistencia
sanitaria privada. El ambicioso plan del pais
para construir 75 hospitales en los proximos
afios subraya las solidas perspectivas de in-
version en México” observa Pablo
Bufano, Managing Director,
Drager.

Un claro ejemplo de esta ex-
pansion de la infraestructura de

salud privada es el grupo de Hos-

pitales MAC: “Con unidades en 17 ciudades
diferentes, somos la mayor cadena hospitala-

COBERTURA IMSS-BIENESTAR ABRIL 2024

HOSPITALES

TRANSFERIDOS TRANSFERIDOS

ria de México en cuanto a presencia geografi-
ca. Sin embargo, con los nuevos edificios y al-
gunas adquisiciones que estamos estudiando,
el afio que viene nos convertiremos en la em-
presa con el mayor numero de hospitales. E1
siguiente paso estratégico es centrarnos mas
en la calidad que en el volumen. Nuestro ob-
jetivo en 2024 es tener los mejores servicios,
calidad y reconocimiento de marca en los
hospitales. Ya no pretendemos crecer sélo en
tamafio; queremos convertirnos en los hos-
pitales de mejor calidad de Méxicon”

nos cuenta Miguel Isaac Khoury Si-

man, CEO Hospitales MAC, México.

Adaptandose a esta realidad donde
“lo bueno no tiene que costar caro”, Siman,
nos explica el modelo de Hospitales MAC “Mi
mision y visién en el sector hospitalario se
centran en democratizar la asistencia de
salud y hacerla accesible para todos en Mé-
xico. Nuestros hospitales estan bien equipa-
dos, cuentan con profesionales altamente
cualificados y ofrecen precios competitivos
en comparacioén con otros hospitales de alta
calidad en el pais. Nuestro objetivo es conver-
tirnos en la opcién preferida de la poblacién
mexicana, especialmente para aquellos con
ingresos medios y bajos. Para superar las
barreras financieras, MAC ha lanzado una
empresa derivada llamada MediBank, que
proporciona financiacion a personas que
necesitan servicios médicos, pero enfrentan
limitaciones econémicas.”

Tanto para la industria establecida como
para emprendedores, la propuesta de la sa-
lud privada democratizada abre nuevas ini-
ciativas y oportunidades de mercado. 5 ejecu-
tivos comparten sus proyectos y estrategias:

Soluciones a Medida

“Estamos desarrollando activamente ser-
vicios integrados que también tienen un im-
pacto positivo en los proveedores de salud
mds pequerios de México, lo que se traduce
en mejoras notables en la calidad y en los in-
dicadores clave de rendimiento (KPI) de los
pacientes. Para aquellos preocupados por los
costos, demostramos que acceder a nuestra
tecnologia es asequible. Ofrecemos un paquete
mensual que cubre mdquinas y consumibles,
aliviando la carga financiera. En cuanto al
servicio, damos prioridad a las soluciones rad-
pidas y eficaces. Nuestros servicios en México
establecen un alto estdndar, y compartimos
nuestras mejores prdcticas a nivel mundial.”
Pablo Bufano, Managing Director, Dréager.

“Con una sélida cadena de suministro, po-
demos ofrecer precios competitivos sin com-
prometer la calidad. Segmentamos nuestra

PROFESIONALES DELA
SALUD BASIFICADOS (ETAPA 1)
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la excelencia médica con precios accesibles siendo
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mexicanos sobre la atencidn hospitalaria privada.

Nuestro fuerte compromiso social se manifiesta Hospitales MAC revoluciona
también a través de Fundacion Hospitales MAC la salud mexicana al combinar
donde se ha beneficiado a mas de 2,000 personas tecnologia, humanidad vy
con cirugias gratuitas y jornadas de prevencion de accesibilidad para ofrecer una
enfermedades cronicas. atencion médica de calidad
superior.
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oferta para diferentes instituciones, como hospitales de baja y alta complejidad
y minoristas. La inteligencia artificial nos ayuda a predecir las necesidades
ﬁ del mercado y a tomar decisiones rapidas, garantizando flexibilidad y ca-
= i pacidad de respuesta en precios y finanzas.” Agustin Manzo Cardona,
= VP & General Director Latin America, Medline Industries
d - > “La eficiencia es clave para ofrecer precios asequibles. Priorizamos la
eficiencia en nuestras inversiones y el establecimiento de sucursales en la
mayor parte de México. Ademas, estamos introduciendo la marca Acceso Salud,
dirigida a atender al segmento socioeconémico mas bajo de la poblacién. Si bien
esta marca no ofrece pruebas genéticas altamente especializadas, proporciona
pruebas de laboratorio bésicas, ofreciendo datos para diagnésticos inme-
diatos a las personas de este grupo demografico. A través de un enfoque
multimarca, pretendemos mejorar la accesibilidad a la atencién sani-
taria para una poblacién més amplia.” Carlos Mosqueira, COO, Grupo
Diagndstico Proa

Seguros Digitales para todos los Bolsillos

“Nuestro objetivo es crear un sistema mads justo en el que todas las partes
interesadas salgan ganando, reconociendo la necesidad de que industrias como
la farmacéutica y la hospitalaria prosperen al mismo tiempo que se garantiza la
equidad para todos. El sistema de salud actual en México y en el mundo nece-
sita un cambio positivo. Nuestra membresia anual ofrece servicios ilimitados,
descuentos y cobertura. Entre nuestros servicios mas populares se encuentra la
atencion digital de urgencias 24/7, que conecta instantdneamente a los afiliados
con médicos especializados. Con nuestras urgencias digitales, Mutuus es capaz de
resolver el 50% de las emergencias médicas a través de la telemedicina. Ademas,
este enfoque llena un vacio en el sistema de salud publica de México, donde el
acceso a la atencion especializada es limitado.”
Una estadistica destacable es que el 88% de nuestros afiliados no contaba
con seguro médico anteriormente, lo que indica que estamos creando una
nueva generacion de asegurados. No importa si nos perciben como asegu-
radora o emprendimiento health-tech, estamos ddandole forma a la salud
privada en todo el pais.” Jean-Louis Brunet, Fundador y CEO, Mutuus

Atencion a Demanda - Cuidados a Domicilio
En los paises mds desarrollados, la atencién hospitalaria estd evolucionando
hacia un modelo basado en el hogar, home-care’, que ofrece menos riesgos, me-
jores planes de atencidén y resultados mds positivos para los pacientes. Nuestra
propuesta de valor consiste en actuar como mediadores en las relaciones entre
los pacientes y el personal de cuidados domiciliarios, proporcionar atencién a
un menor costo y ofrecer salarios mds altos a nuestras enfermeras. Ampliando
nuestro modelo de negocio, buscamos construir una infraestructura con personal
movil y una base tecnolégica sélida en logistica, para asi facilitar la incorporacién
de interacciones domiciliarias en los modelos de atencion de las empresas. Por
ejemplo, colaboramos con empresas farmacéuticas en la administracion de
andlisis de sangre, quimioterapias, infusiones y otros tratamientos a tra-
vés de sus programas de atencion al paciente, asi como con médicos que
buscan expandir su alcance y monetizar sus consultas médicas.” Mateo

Hernandez Romieu, CEO, Atend, México.

MUTUUS

BAAWE IETILFRESTE.

The
Insurance is nere.

EL SISTEMA HOSPITALARIO
+4,350 640,000
establecimientos empleos
publicos y privados. generados.

1.4%

7.2 +193,000

del PIB. millones de camas en unidades
pacientes médicas, +129,000
atendidos en de hospitalizacion y
un afo. +63,000 en otras dreas.
EL SECTOR PUBLICO* EL SECTOR PRIVADO**
1,477 2,874
QUE SUMAN EL 66% EL DOBLE QUE
DE LA CAPACIDAD DE LOS HOSPITALES
HOSPITALIZACION DEL PAIS.  p{BLICOS, CONCENTRA
Incluye las instituciones ALREDEDOR DEL 34%
de seguridad social (IMSS, DE LA CAPACIDAD
ISSSTE,Pemex), los institutos INSTALADA DEL
nacionales y hospitales federales  SISTEMA HOSPITALARIO.

de la Secretaria de Salud, las
secretarias de salud de cada
estado, algunos hospitales
municipales, los hospitales del
IMSS-Bienestar y los hospitales
militares y navales.

Incluye hospitales privados
universitarios, de la
sociedad civil y algunos
administrados por érdenes
religiosas

DEL TOTAL DE HOSPITALES PRIVADOS
& 90.4% (2,598)

se consideran pequerios, al tener 24 camas
5.9% (169)

0 menos,
son medianos, al tener entre 25y 49 camasy tan sélo

3.7% (107)

se consideran grandes, al tener 50 camas o mds.

55.9% de la capacidad instalada, medida en niimero de camas, de los
hospitales privados en México se concentra en Ciudad de México, Estado
de México, Jalisco, Nuevo Ledn, Guanajuato, Michoacdn y Puebla.

+93,000 médicos estdn en contacto directo con los pacientes en los
hospitales privados del pais y el 83.1% son especialistas.

53,400 personas conforman el personal de enfermeria en sus diversas
categorias

Fuente: FunSalud/Expansion 2023
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DATA & DIAGNOSTICOS: LA

&

DIGITALIZACION COMO PILAR DE

SUSTENTABILIDAD DEL SISTEMA . ;:. -0

“La transicion digital es compleja, pero nuestro entusiasmo esta
impulsado por la perspectiva de avanzar en la atencion al paciente,
mejorar el acceso de los médicos a la informaciony facilitar la toma
de decisiones clinicas oportunas.” Alejandro Gil Luna, CEO TecSalud

Gracias al avance de las tecnologias digitales, hoy el sector salud
puede explorar una gran variedad de soluciones, que impulsan
8 desde el I+D hasta la atencidn al paciente y el desarrollo de
negocios. Sobre todo, en el drea de diagnésticos, que Joao Ca-
rapeto, de Roche Diagnostics con carifio denomina “el héroe
silencioso de la salud”, las herramientas digitales abren nue-
vas perspectivas para la construccién de sistemas sustentables de
salud. “Los diagndsticos influyen en cerca del 70% de las decisiones
clinicas, aunque sélo representan menos del 2% del gasto sanitario
total. La aplicacién de la tecnologia, como la digitalizacién de la asis-
tencia sanitaria, supone un cambio de juego, ya que permite a las per-
sonas controlar su propia salud y a los profesionales sanitarios tomar
mejores decisiones clinicas. La digitalizacién puede contribuir a la
sostenibilidad de los sistemas sanitarios, aumentando la eficiencia y
reduciendo el despilfarro. La IA permite a los profesionales médicos
ofrecer consejos mds precisos y tratamientos personalizados. Ademas,
la gestion integrada de la salud de la poblacién puede determinar
patrones a nivel de poblacion para intervenciones de salud publica
y tendencias en diversas cohortes demograficas.”
El compromiso con la digitalizacién del sistema de salud y la me-
jorar de diagnosticos puede observarse en los distintos enfoques y
avance de las empresas:

1 Futuro Personalizado: Diagndésticos basados
en Genomica
“Mantener el paciente sano es la mejor forma de hacer un
buen negocio, y serd el futuro. Confiamos que la medicina ge-
noémica serd la gran apuesta para mejorar la salud y la vida
de la poblacién, identificando con mucha anticipacién los
problemas criticos.” Javier Potes, CMH.

“Estamos ingresando en una fase emocionante en la que se anti-
cipan importantes reducciones en los costos de secuenciacion. Nuestro
objetivo es llegar al umbral de los 100 ddlares, lo que hard que las
pruebas de ADN sean ampliamente accesibles. Estamos invirtien-
do activamente en tecnologia de secuenciacion y explorando
la patologia digital con inteligencia artificial para mejorar la
precision y la atencion profesional.” Carlos Mosqueira, COO,
Grupo Diagndstico Proa

@ Apostando a la Inteligencia Artificia

“La IA avanza globalmente y a gran velocidad. Fuji ha desarrollado
maquinas de rayos X mas pequefias y superiores con IA integrada.
la IA ayuda a los médicos de urgencias en el diagnoéstico en tiempo
real. Este tipo de integracion de software se extiende a las tomografias

computarizadas y las resonancias magnéticas, en las que la IA
reduce significativamente los tiempos de exploracion, hacien-
do que el proceso sea entre un 30 y un 40% mas eficiente.”
Javier Giraud, Head of Medical Systems Division, FUJIFILM
Mexico

@ Integracion de Capacidades y Tecnologia

“Nuestra responsabilidad va mas alla del suministro de tecnologia y
consiste en ayudar activamente a los sistemas a adoptar y adaptarse
a estas innovaciones. Tanto si se trata de facilitar cirugias rob6-
ticas como de adaptar protocolos para tecnologias remotas,
nos dedicamos a formar al personal médico y a colaborar con
hospitales y autoridades para integrar sin problemas estos
avances en el ecosistema sanitario.” Héctor Orellana — Vice
President, Medtronic, Mexico & Presidente AMID

“Nuestra divisién de tecnologias de conexion se dedica a desarrollar
software que integra perfectamente los dispositivos, permitiendo a
los médicos acceder a la informacién de los pacientes directamente
en sus teléfonos. Esta tendencia estd cobrando impulso, y preveo un
mayor crecimiento en un futuro préximo. Las fuertes inversio-
nes indican un cambio notable hacia el aprovechamiento de
mas datos e informacion en la asistencia sanitaria, lo que en
ultima instancia mejorard la accesibilidad y la eficiencia de
los resultados para los pacientes.” Pablo Bufano, Managing
Director, Dréager

GRANDES DIFERENCIAS REGIONALES EN CONECTIVIDAD DIGITAL
Desarrollo de la infraestructura digital de 0 (minimo) a 100
Coahuila

Chihuahua
Baj
California
San Luis Potosi 30
Durango
)
Aguascalientes

Yucatan
Guanajuato
Jalisco

‘ 20
Y J{
€

Ciudad de Mexico

Nota: El indice de infraestructura digital se refiere a la cobertura, el acceso, la calidad, la
asequibilidad y la infraestructura de los datos.

Querétaro  Mexico State

Executive Forecast Mexico 2024 A Life-Sciences Powerhouse
Produced by White Ink House LLC.

Credits: Executive Publisher: Ines Gray / Project Coordinator: Mina Demirel / Editorial Lead: Hannah Kreher/ Other Contributors: George Spirakis




%+ PROA

Grupo Diagnéstico

L
A Building a

A
$® healthier future
for our patients.

We are committed to constantly generating trust,
peace of mind, and certainty for our patients through:
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= A network of more than S00 certified physicians, specialists, and technicians.

« Medical diagnostic services founded on innovation, cutting-edge technology,
quality, and exceptional care.

Our omnichannel service provides our customers with more and better benefits.
including digital results, branch locations, and their personal medical infermation in
the palm of their hands.
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29 de mayo de 2024

¢Resistira el peso los retos
del futuro?

Por la incertidumbre en la eleccion se preveia mas demanda de activos en dolares y, aunque
Sheinbaum lidera, ahora se espera claridad en las politicas antes de volver al peso. Enrique Quintana

Muchas personas esperaban que al acercarse
el proceso electoral en México, la paridad de
nuestra moneda frente al dolar se fuera para
arriba. El razonamiento era relativamente
sencillo. En la medida que surgian incégnitas
respecto al resultado electoral y sus conse-
cuencias, se esperaba que mas y mas inversio-
nistas ajustaran sus portafolios para sacar de
ellos a los activos denominados en pesos, que
podrian considerarse de riesgo, y asi moverse
entonces hacia inversiones mas seguras como,
por ejemplo, los Bonos del Tesoro de los
Estados Unidos.

No es algo nuevo. Pas6 en otras elecciones.
En el afio 2018, un par de semanas antes de
los comicios en los que Andrés Manuel Lopez
Obrador gano la presidencia de la Republica,
la cotizacion de nuestra moneda frente al dolar llego6 a 20.67
pesos para bajar posteriormente ante la percepcion de que
el triunfo de Lopez Obrador no iba significar un desorden en
las finanzas piblicas ni una amenaza a la estabilidad del pais.

Para esta eleccion del 2024, la percepciéon de que podria
haber una mayor demanda de activos en délares tal vez deri-
vaba de que se anticipaba, hace algunos meses, una eleccion
cerrada y que por lo tanto era necesario esperar a tener el

resultado para poder perfilar con mayor cla-
ridad el futuro.

0 incluso, aiin considerando que la ventaja
de la candidata oficial, Claudia Sheinbaum,
fuera suficientemente grande como para ase-
gurar el triunfo, también algunos esperarian
a que definiera con mas claridad sus politi-
cas para poder tomar la decision de regresar
a activos en pesos.

Pareciera, observando el comportamiento
de los mercados financieros, que ya no hay
tales inquietudes pues, por una parte, apa-
rentemente los inversionistas dan por descon-
tado el resultado final, y también confian en
que las politicas que emprenda la hipotética
administracion de Sheinbaum, seran suficien-
temente solidas como para no propiciar que
haya desorden en las finanzas publicas.

Un banquero mexicano me confiaba hace algunos dias que
percibia que los mercados se encontraban excesivamente opti-
mistas respecto a este tiltimo hecho pues estaban minimi-
zando los riesgos.

La razon es que aunque la version oficial es que con los
Precriterios de Politica Economica propuestos para el afio 2025,
asi como con la continuidad del actual titular de Hacienda que

l Bloomberg Opinion

No te gustaralaerade Trump 2.0

lo que provocé represalias predecibles.
Estas medidas combinadas eliminaron
empleos, recortaron ingresos y costa-
ron a los consumidores alrededor de 51

@ Si la agenda declarada por el
expresidente sirve de indicacion, es
probable que la inflacidn regrese con
fuerza. Por Bloomberg Opinion

“Para quien gane las elecciones de
noviembre, la inflacion le represen-
tara un desafio inmediato”. Mas de
dos afios después de que la Reserva
Federal comenzara a aumentar las
tasas de interés para aliviar el aumento
de precios de la era de la pandemia, el
llamado indice basico de precios al con-
sumidor sigue por encima del objetivo

del banco central. Es un poco descon-
certante, entonces, que la agenda eco-
noémica del expresidente Donald Trump
parezca estar dedicada a aumentar los
precios.

¢Qué politicas seguiria una segunda
administracion Trump? El expresidente
no ha sido un modelo de claridad en la
campafia electoral, pero han surgido
algunos temas generales.

Los aranceles, uno de los tinicos temas
que dan entusiasmo a Trump, son algo
seguro. A partir de 2018, su administra-
cién impuso varias rondas de derechos,

mil millones de doélares al afio. Ahora
Trump quiere imponer aranceles del 60
por ciento a los productos fabricados en
China y del 10 por ciento a otras importa-
ciones. Bloomberg Economics estima que
esto elevaria los precios al consumidor
un 2.5 por ciento en dos afios y reduciria
el crecimiento un 0.5 por ciento. Trump
también ha prometido un arancel del 100
por ciento sobre los automéviles impor-
tados. Los detalles estan por determi-
narse, pero la cuestion es que las guerras
comerciales de este tipo siempre tienden
a aumentar los precios.
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se plantea como el escenario mas probable, no hay certeza de
que tengamos un escenario de finanzas piblicas plenamente
ordenado para el 2025.

En contra del argumento planteado por Hacienda que sefiala
que el exceso de gasto previsto para este afio derivo sobre todo
de la conclusion de los megaproyectos que el gobierno de Lopez
Obrador lanz6, en realidad, buena parte de la presion fiscal
del 2024 provino del gasto operativo, particularmente de los
programas sociales, asi como de las fuertes presiones deriva-
das del pago de pensiones y de los mayores costos financieros.

Esto significa que atin cuando se concluyan los megapro-
yectos, estos factores no van a cambiar en el afio 2025, pues
diversos programas sociales tienen caracter constitucional y
en el caso de las pensiones, hay compromisos contractuales
que el gobierno federal debe respetar.

Es decir, mas alla del argumento de Hacienda de que hay
manera de bajar el gasto del 2025 sin afectar el gasto operativo,
no pareciera haber condiciones para que las cosas sean asi.

Sin embargo, pese a las presiones fiscales, hasta ahora no se
plantea la posibilidad siquiera de realizar una reforma fiscal.

Por esa razon, no seria imposible observar en 2025 un déficit
publico superior al 3 por ciento que se ha anticipado en los
Precriterios de Politica Econémica.

Algunos expertos consideran que los mercados financie-
ros serian benévolos con el proximo gobierno, atin cuando
no haga un recorte al gasto tan fuerte el proximo afio como
el que se esta anticipando, siempre y cuando se establezca
un programa consistente y creible para una correccion de la
trayectoria de las finanzas piblicas y llegar asi a un nivel de
déficit de 3 por ciento, por ejemplo, en el lapso de dos o tres
afios, y no en un solo ejercicio.

El otro factor relevante para lograr credibilidad en las finan-
zas publicas en el préoximo sexenio sera la politica respecto a
Pemex. Si la propuesta es dar continuidad a las estrategias que
se han disefiado hasta ahora y que se han aplicado a lo largo de
la actual administracion, lo mas probable es que Pemex seguira
requiriendo un significativo flujo de recursos afio con afio.

De hecho, en la agenda esta también la reestructuraciéon
de la deuda de Pemex, cuyos vencimientos en 2025 son ele-
vados y se ha anunciado que podria empezar a convertirse
en deuda publica.

De acuerdo a lo comentado por el Subsecretario de
Hacienda, Gabriel Yorio, este proceso podria implicar poco
mas de 40 mil millones de doélares.

En esas circunstancias, la Gnica posibilidad para impedir
que las agencias calificadoras castiguen a las finanzas ptublicas
mexicanas es mediante una redefinicion de la politica ener-
gética y del papel que en esta tienen tanto Pemex como la
Comision Federal de Electricidad (CFE).

La situacion financiera de Pemex es una fuente de presio-
nes para las finanzas del gobierno, lo que requiere cambiar,
pues no es sostenible.

En el caso de la CFE, aunque no tiene presiones financie-
ras equiparables a la petrolera, se requiere que deje el espacio
necesario para que haya mas inversiones por parte del sector
privado en materia de generacién de energias renovables y la
empresa publica se concentre en la transmision, pues s6lo ella
puede invertir en esa funcion.

La probable administracion de Sheinbaum podria estar
atrapada entre el cumplimiento de sus discursos, que han sido
muy estatistas, defendiendo el rol de Pemex y de la CFE, como
empresas del Estado, pero al mismo tiempo, con una orien-
tacion muy clara hacia la transicion energética, a la cual esta
comprometida por filosofia e historia personal.

Sheinbaum podria quedar atrapada entre las dos visiones,
la suya como cientifica comprometida a la solucion del pro-
blema del cambio climatico y su visién ideolégica, orientada
a fortalecer a las empresas del Estado como Pemex y CFE.

Quizas no haya otro tema en el que los observadores poli-
ticos y, sobre todo, los que siguen las implicaciones econémi-
cas de los resultados electorales hayan puesto tanta atencion.

Claudia misma enfatiza el tema de la transicion energética
como un diferenciador importante respecto a AMLO.

Veremos entonces qué es lo que nos depara el futuro. @

Los planes de politica monetaria de
Trump plantean un riesgo similar. Segiin
informes de los medios, sus asesores
estan sentando las bases para que el pre-
sidente intervenga directamente en las
decisiones sobre tipos de interés. La jus-
tificacion de la independencia del banco
central -una de las innovaciones politicas
mas exitosas de la era de la posguerra-
es que la politica monetaria politizada
tendera a tener un sesgo proinflacionario.
En este caso, es probable que se cumpla
una profecia autocumplida: los consumi-
dores y las empresas, que esperan que la
Reserva Federal tolere una mayor infla-
cién bajo Trump, se comportaran de
manera que impulsen los precios.

Mas directamente, el expresidente
estd jugando con la devaluaciéon del
dolar. Aunque la esperanza es reactivar
la fabricacion nacional, no esta claro

exactamente como llevaria a cabo este
plan. En conjunto, es probable que esa
manipulacion invite a represalias, ero-
sione la fe en el délar y contribuya poco a
impulsar las exportaciones. Al aumentar
el costo de los bienes e insumos impor-
tados para los productores nacionales,
también aumentarian los precios.

Los planes fiscales de Trump, final-
mente, tenderian en la misma direccion.
Dice que ampliara las disposiciones que
expiran de la Ley de Empleos y Reduccion
de Impuestos de 2017 y en ocasiones ha
reflexionado sobre una nueva reduc-
cion en la tasa corporativa, del 21 al 15
por ciento. Recordemos que los redacto-
res de la ley se atrevieron a no reconocer
sus verdaderos costes. Ampliarlo en su
totalidad costaria alrededor de 3.8 billo-
nes de ddlares para 2033. Una tasa cor-
porativa del 15 por ciento costaria quizas

medio billén mas. Los planes de Trump
para nuevos recortes de impuestos siguen
siendo bastante confusos, pero la disci-
plina fiscal no parece ser la prioridad. Es
seguro decir que estas politicas también
contribuiran a precios mas altos.

Conviene hacer algunas advertencias.
Trump no siempre quiere decir lo que
dice. Rara vez obtiene lo que quiere de
sus equipos. Es posible que muchas de
estas politicas nunca entren en vigor o, si
lo hacen, pueden ser parcialmente neu-
tralizadas por la Reserva Federal. Pero,
¢qué se obtiene, en igualdad de condi-
ciones, cuando se le afiaden aranceles
mucho mas altos, un banco central poli-
tizado, una moneda deliberadamente
debilitada y un enorme aumento del
endeudamiento piblico, en un momento
de inflacion ya elevada?

Lo mejor seria no enterarse. @
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A Lanochedel10de mayode 2024 serarecordadapor las auroras boreales que pintaronlos cielos de purpura, verde,amarillo y rosa, en zonas insuales como el norte de México.

FOTOGRAFIA: AP



Inversionistas,
atentosalas
elecciones legisiativas

® El mercado observa de cerca
los resultados de dos elecciones:
la del Congreso mexicano,

por el reparto de curules, y la
presidencial... pero de Estados
Unidos en noviembre.

La pregunta esta vez no es quién ganara las eleccio-
nes en México, sino qué tan amplia sera la victoria
del partido gobernante.

Hace seis afios, el presidente Andrés Manuel
Lopez Obrador gan6 de manera aplastante cuando
prometio6 poner fin a lo que llamé décadas de saqueo
por parte de una élite corrupta. Su victoria, en
su tercer intento, dejo en ruinas al establishment
politico de México. Segtn las encuestas, su pro-
tegida Claudia Sheinbaum tiene una ventaja de »
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<« dos digitos sobre su rival mas cercana, Xochitl
Galvez, quien contiende con una candidatura res-
paldada por tres partidos de oposicién.

A diferencia de las elecciones de 2018, donde la
incertidumbre sobre los resultados provoco que el
peso se devaluara antes de la votacion, este se ha
mantenido fuerte en esta ocasion. Una victoria de
Sheinbaum se considera una continuacién de las
politicas de Lopez Obrador, incluido el compromiso
con la autonomia del banco central y una politica
fiscal responsable, con el potencial de una mayor
apertura a la inversion privada en el campo de la
energia limpia, apunté Gabriel Casillas, economista
jefe para Latinoamérica de Barclays.

“Los inversionistas creen que con Sheinbaum
podria darse una administracion AMLO 2.0, dijo
Casillas, y afiadio: “Seria como AMLO, pero con
algunas mejoras”.

Dado que se espera que Morena gane la presi-
dencia, los inversores estaran mas enfocados en
los resultados de las elecciones al Congreso. Todos
los escafios de ambas Camaras estan en juego, el
resultado esta muy abierto y podria provocar movi-
mientos de activos tras los comicios del 2 de junio.

El escenario base para los analistas de Wall Street
es que Morena obtenga una mayoria simple en la
Camara baja y posiblemente en el Senado. Se con-
sidera poco probable que ese escenario, muy pare-
cido a las condiciones actuales, mueva los mercados.

Si AMLO vy sus aliados logran obtener una
mayoria calificada, o dos tercios de los escafios en
ambas Camaras, la coalicion gobernante se animaria
a aprobar reformas constitucionales mas radicales,
un resultado que podria preocupar a los inversores.
Por otro lado, si las elecciones dejan a la Oposicion
mas fortalecida de lo esperado, podria impedir que
Morena tome medidas arriesgadas e impulsar los
activos mexicanos.

Las encuestas pueden estar sobreestimando el
apoyo a Morena, que perdi6 votos en las eleccio-
nes intermedias de 2021, asi como en las eleccio-
nes a gubernaturas durante los tltimos dos afios,
en comparaciéon con 2018, cuando gané Lopez
Obrador, apunta Marco Oviedo, estratega de XP
Investimentos. El considera que una votacién mas
ajustada de lo previsto se traduciria en una oposi-
cion mas poderosa en el Congreso.

“Si este es el caso, seria muy positivo para los
activos mexicanos”, escribié Oviedo en una nota
este mes, pronosticando que el peso podria llegar
a 16 por dolar.

A dias de las elecciones, sigue sin estar claro qué
tipo de politicas implementara Sheinbaum si gana
la presidencia. Ha dicho que adoptara una serie
de reformas presentadas por Lopez Obrador en
febrero que incluyen reducir el nimero de legis-
ladores y al mismo tiempo permitir la eleccion
popular de magistrados de la Suprema Corte, lo
cual debilitaria los contrapesos al poder del partido
gobernante. Pero ella también podria favorecer la

inversion privada en el sector energético y adoptar
otras medidas para traer mas fabricas al pais, la
llamada tendencia del nearshoring.

“Ella es una incognita”, indic6 Verena Wachnitz,
quien administra valores bursatiles latinoamerica-
nos en T. Rowe Price. Sheinbaum, afiadio, es una
candidata que “hace campaiia bajo el ala de AMLO
y trata de no confrontarlo™.

Los estrategas de Morgan Stanley, dirigidos por
Nikolaj Lippmann, ven probable una administra-
cion de Sheinbaum mas favorable al mercado,
donde las acciones mexicanas y los bonos de Pemex
se beneficiarian. “Las elecciones pueden actuar
como catalizador para activos que se han negociado
estructuralmente baratos”, escribié Lippmann en
un informe a fines de abril.

No todos creen que la eleccion impactara positi-
vamente al mercado. Wachnitz, de la firma de inver-
sion T. Rowe, es mas escéptica respecto de que la
proxima administracion pueda potenciar el creci-
miento y cita las sucesiones “problematicas” en
Brasil y Argentina en las tiltimas dos décadas.

Otros opinan que lo que impulsara los activos
mexicanos sera el resultado de una votacion muy
distinta: las elecciones presidenciales de Estados
Unidos en noviembre. Eso preocupa mucho mas
a los inversores, ya que México podria presen-
tarse bajo una luz negativa en medio de la retérica
sobre la migracion, el narcotrafico y las preocupa-
ciones sobre las inversiones chinas en el pais, segiin
Ernesto Revilla, economista jefe para Latinoamérica
de Citigroup Inc.

“Las elecciones mexicanas no preocupan a nadie
en el mercado, pero las elecciones estadouniden-
ses si”, concluy6 Revilla.

—DMichael O’Boyle

29 de mayo de 2024
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Multinacionales buscan
proteccion contra
el ‘'superpeso’ mexicano

@ El peso mexicano es el Unico importante
que ganara fuerza frente al dolar este ano,
aunque las empresas con presencia en México
enfrentan mayores costos.

Para muchas empresas con sede en Estados Unidos
que hacen negocios en México, la otra cara de la
ventaja en la actividad es la creciente carga de un
peso al alza, lo que aumenta la necesidad de estra-
tegias agresivas de cobertura cambiaria.

Las multinacionales que trasladaron sus opera-
ciones al principal socio comercial de EU se sienten
presionadas a medida que aumenta su exposicion a
la fortaleza del peso. Para las empresas que mueven
efectivo a través de la frontera, desde proveedores de
autos hasta mineras, esa es una razoén para aumentar
las protecciones contra las variaciones de la moneda.

“El ecosistema del peso mexicano se ha diversi-
ficado mucho mas”, dijo Phil Hermon, jefe de creci-
miento y ejecucion de productos FX de CME Group
Inc. “Ahora hay mucha mas gente activa y muchas
mas empresas activas en él”.

Ya hay evidencia de una mayor actividad de cober-
tura. Los operadores comerciales, que recurren al
mercado de opciones y futuros de divisas para pro-
tegerse, aumentaron las ventas cortas en pesos en
abril al nivel mas alto en mas de cuatro afios, unos
145 mil contratos por un valor de 4 mil 500 millones
de dolares, segiin datos de la Commodity Futures
Trading Commission y CME Group. Si bien esa posi-
cion se ha reducido en las ultimas semanas, todavia
se compara con un promedio semanal a largo plazo
de unos 25 mil contratos cortos segiin los datos de
la CFTC que se remontan a 1995.

La mayor necesidad de protecciéon va acompa-
fiada de un impresionante crecimiento del peso. Es
la inica moneda importante de las 16 seguidas por
Bloomberg este afio que registra una ganancia sus-
tancial frente al délar de EU.

También acaba de registrar su mejor racha anual
en al menos un cuarto de siglo.

Al mismo tiempo, los altos rendimientos de los
bonos del gobierno mexicano han resultado atracti-
vos para los operadores internacionales que buscan
acumular efectivo. Ademas, los ingresos relaciona-
dos con Estados Unidos en las principales industrias
mexicanas han aumentado durante la Gltima década,
seglin MSCI Inc. Estados Unidos ahora importa mas
de México que de cualquier otro pais del mundo,
suplantando a China en 2023.

“La exposicion de las empresas al peso ha ido
aumentando gracias al apoyo del friend-shoring”,
dijo Amol Dhargalkar , presidente y socio director
de Chatham Financial Corp., una firma de asesora-
miento en materia de cobertura. “Hemos visto una
apreciacion real del peso durante el afio pasado. Se
trata de un cambio bastante dramatico en el costo
de los bienes vendidos para las empresas”.

Aptiv Plc, fundada hace 30 afios en Troy, Michigan,
es una de las empresas que busca proteccion. Cuando
el proveedor de repuestos para autos informo sus
resultados a principios de mes, destaco el impacto de
las monedas en sus perspectivas de ingresos opera-
tivos para este afio, entre otros factores, reduciendo
las estimaciones para 2024 en 50 millones de délares.

“Aunque muchos pronésticos esperan que el peso
se debilite a lo largo del afio, este se ha mantenido
mas fuerte que nuestras expectativas iniciales”, dijo
alos analistas el director financiero, Joseph Massaro.

Aptiv ha actualizado su guia para reflejar un tipo
de cambio de 17 pesos por dolar, dijo Massaro, casi 9
por ciento mas fuerte que el promedio de largo plazo
de la moneda mexicana durante la Gltima década.

En Capstone Copper Corp., el negocio minero de
la compaiiia esta expuesto a aumentos en los pesos
mexicano y chileno, ya que gran parte de las ventas
de materias primas de la empresa se contabilizan en
dolares pero incurren en costos en monedas locales.

La empresa tiene un collar (una forma de nego-
ciacion de opciones que establece un piso y un techo
a la exposicion al mercado) por un valor de unos
497 millones de pesos mexicanos, segiin su tltimo
informe de resultados. No obstante, el director de
operaciones Cashel Meagher dijo que los costos
aumentaron un 12 por ciento afio tras afio en parte
debido al fortalecimiento del peso.

Sin duda, otras empresas de EU con grandes ope-
raciones en México aiin no han sentido la necesidad
de protegerse contra la fortaleza del peso.

“Nos movemos dia a dia con los precios en el
campo”, dijo Bryan Giles, director financiero de
Mission Produce Inc., un distribuidor global de agua-
cates cultivados en México. “Tenemos la capacidad
de flexibilizar los precios para los clientes y, con toda
honestidad, la variabilidad en la forma en que fijamos
el precio de los aguacates tiene mas que ver con la
oferta y la demanda que con las divisas”. —Carter
Johnson , Kelsey Butler y Michael O’Boyle con colab-
oracion de Robert Fullem y Maria Elena Vizcaino

<4 Untrabajador coloca
pliegos de billetes de 500
pesos mexicanos enuna
maquinaen laimprenta
delBanco de México,en
Ciudad de México.
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Neuberger Berman,JPMorgan,HSBCy varios bancos exigieron
cambios en materia ambiental, social y de gobernanza, lapetrolera
respondio con su primer plan de sostenibilidad.

Por

Jennifer Gorgoll estaba bajo presion. Gorgoll, gestora de cartera de
Neuberger Berman Group LLC, habia adquirido una importante
posicion en deuda emitida por Petréleos Mexicanos (Pemex),
y los ejecutivos de Neuberger se estaban poniendo nerviosos.

El historial ambiental, social y de gobernanza (ASG) de Pemex
se habia deteriorado tanto (los accidentes fatales y los derrames
toxicos se acumulaban mientras las emisiones de metano iban
en aumento) que a la firma de inversion le resultaba cada vez
mas dificil justificar ante sus clientes la tenencia de esos bonos.
O Pemex se alineaba con los criterios ASG o probablemente ten-
drian que deshacerse de todos sus bonos.

Entonces Gorgoll, quien desde hace afios ha sostenido una
postura alcista con respecto a Pemex, reuni6 por Zoom a algunos
de los principales funcionarios financieros de la petrolera estatal
y, en el transcurso de una intensa conversacion de 60 minutos, los
presion6 una y otra vez para que tomaran mas en serio las cues-
tiones medioambientales, sociales y de gobernanza. “Tenemos
un gran volumen de bonos”, les dijo Gorgoll, “esta es una inver-
sibn muy importante para nosotros y llevamos mucho tiempo
invirtiendo en Pemex, pero les dejamos claro que las acciones
y las omisiones tienen consecuencias™.

Esas duras palabras fueron parte de una campafia de 18 meses
por parte de los acreedores de Pemex (un amplio grupo que
incluia desde firmas de Wall Street como JPMorgan Chase & Co. y
BlackRock Inc. hasta boutiques de inversion) que al final suscitd
que la petrolera presentara su primer Plan de Sostenibilidad
en marzo, segiin personas allegadas que participaron en las
conversaciones.

En ese documento de 67 paginas, Pemex se comprometio a
reducir las emisiones en un 50 por ciento durante los proximos
seis afios y llegar a cero emisiones netas para 2050, un sorpren-
dente giro para una empresa que durante mucho tiempo habia
ignorado las preocupaciones sobre los impactos negativos de sus
operaciones petroleras para el medio ambiente.

Algunas de las acciones de los acreedores fueron coordina-
das pero, en una sefial de la fuerza que ha ganado el movimiento
ASG en el mundo de las finanzas, gran parte de la campafia fue
una mezcla de esfuerzos de cabildeo que las empresas inicia-
ron por su cuenta.

Incluso si Pemex no cumple con todas sus promesas, como
temen algunos inversionistas, su decision de ceder a las exi-
gencias ASG subraya cuan endeudada esta la petrolera con los
acreedores, que le han prestado un total de 102 mil millones de
dolares, una cantidad mayor que la deuda contraida por cual-
quier otro productor de petréleo del mundo. Si Pemex quiere
sobrevivir, necesitara que muchos de esos acreedores renueven
sus bonos y préstamos. La empresa decliné hacer comentarios.

Las dudas sobre ese apoyo financiero continuo aumentaron
el afio pasado, cuando una serie de accidentes, incluida una
explosion en una plataforma en julio que dej6 dos muertos, hizo

llustracion

que los inversionistas temieran que el gobierno pudiera dejar
de apoyar a Pemex, lo que desencaden6 una venta masiva que
disparé los rendimientos de sus bonos hasta un 12.5 por ciento.

“Pemex esta a merced de los mercados crediticios si quiere
nuevos fondos y refinanciamiento”, sefial6 Philip Fielding, codi-
rector de mercados emergentes de MacKay Shields, boutique de
inversion que posee bonos de Pemex. “Ha estado sufriendo una
elevada carga fiscal y de intereses que ha hecho que registre un
flujo de efectivo libre negativo”.

En su nivel maximo en 2020, los spreads o diferenciales de
los bonos a corto plazo de Pemex cotizaban hasta 9 puntos por-
centuales por encima de los bonos soberanos, lo que evidencia
las preocupaciones de que la compafiia dependia demasiado
del apoyo del presidente Andrés Manuel Lopez Obrador, quien
la ha subsidiado con 1.37 billones de pesos (unos 80 mil millo-
nes de dolares) a través de inyecciones de efectivo y estimulos
fiscales desde que asumi6 el cargo en 2018.

El nerviosismo de los inversores ha disminuido en las tltimas
fechas. Los diferenciales del bono de Pemex con respecto al sobe-
rano se han reducido a su nivel mas bajo en al menos un afio,
habida cuenta de que los inversores estan confiando en que la
candidata presidencial Claudia Sheinbaum seguira apoyando
a la petrolera. Sheinbaum, que lidera las encuestas electora-
les, ha planteado que Pemex refinancie bonos antes de grandes
vencimientos en 2025. El actual gobierno también esta sope-
sando opciones para absorber hasta 40 mil millones de dolares
de deuda de Pemex.

El rendimiento de los bonos ha sido superior a los de la deuda
corporativa de los mercados emergentes. Mientras que los bonos
corporativos de estos han tenido un rendimiento de alrededor
del 7 por ciento en los tltimos cinco afios, los bonos de Pemex
(muchos de ellos con cupones altos) han tenido un retorno de
mas del 23 por ciento, segtin datos de Bloomberg al 17 de mayo.

Esos retornos fueron un aliciente para Gorgoll de Neuberger.
La gestora de 53 afios comenz0 a invertir en Pemex hace mas de
20 afios, incluso en colocaciones privadas y en bonos respalda-
dos por cuentas por cobrar. “Era el favorito de las oportunidades
de inversion. No nos cansamos de ese bono”, dice Gorgoll, cuya
firma posee alrededor de 300 millones de délares en deuda de
Pemex tras reducir su posicion en los tltimos dos afios.

Neuberger intensifico el cabildeo ASG en mayo de 2023, entre-
gando a la empresa una lista completa de concesiones. Para
sorpresa de Gorgoll, Pemex envio a las reuniones a altos funcio-
narios en materia de finanzas, operaciones y sustentabilidad, de
hecho, el grupo estaba mas nutrido que el de los representan-
tes de Neuberger.

Mas de media docena de bancos también fueron parte del
coro de acreedores que ejercian presion sobre Pemex, entre
ellos HSBC Holdings Plc, Bank of America Corp., Citigroup Inc.,
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA y BNP Paribas SA, segiin
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Los inversores apuestan a mas apoyo del gobierno a Pemex
Rendimientos de los bonos de Pemex en relacion con las notas del gobierno.

/ Spread de bonos de Pemex 2027 sobre el soberano.
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Fuente: Datos de Bloomberg hasta el 17 de mayo de 2024
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personas enteradas que pidieron el anonimato. HSBC, BofA,
Citigroup, BBVA y BNP declinaron hacer comentarios, al igual
que JPMorgan, BlackRock y la propia Pemex.

Los bancos con lineas de crédito abiertas necesitaban que
Pemex tuviera un plan ASG creible para refinanciar alrededor
de 8 mil 300 millones de délares de deuda. Otros administrado-
res de fondos presionaron para que se hicieran mejoras basicas,
como informes de sostenibilidad en inglés (no s6lo en espafiol)
y la divulgacion de objetivos de emisiones de manera destacada
en el sitio web de Pemex, segtin las fuentes.

A finales del afio 2022, la presion ejercida por los inversores —
incluida la Emerging Markets Investors Alliance (EMIA)—, cuyos
miembros tienen unos 13 billones de doélares en activos bajo
gestion) se habia vuelto tan intensa que Pemex cred su propio
comité interno de sostenibilidad y, en el segundo trimestre de
2023, contratd a S&P Global Commodity Insights para que la
ayudara a redactar un Plan de Sostenibilidad.

Un portavoz de la EMIA indic6 que dicha organizacion faci-
lit6 el dialogo entre los tenedores de bonos y la petrolera y que
no presion6 a Pemex para que elaborara su plan ASG.

No todos estan convencidos de este nuevo plan. “Es una dificil

batalla para la petrolera, dados sus anteriores problemas de
reputacion. Puede que se requiera algo mas que mejoras mar-
ginales en materia de sostenibilidad, por lo que Pemex seguira
estando excluida de carteras mas estrictas”, expreso Sergey
Goncharov, gerente de cartera y jefe de renta fija de Vontobel
Asset Management Inc. en Miami.

Eso puede cambiar si Sheinbaum gana las elecciones y cumple
su promesa de revitalizar a Pemex con un nuevo enfoque en la
energia limpia. Su plan limitaria la produccién de petréleo a
alrededor de 1.8 millones de barriles diarios (un aumento res-
pecto a los 1.5 millones de barriles actuales) y al mismo tiempo
ampliaria el alcance de Pemex para incluir tecnologias como la
extraccion de litio y la infraestructura para vehiculos eléctricos.

Aun asi, Gorgoll se despierta cada dia mentalizada para
leer noticias desfavorables, un riesgo que es inevitable ante los
cambios de estrategia institucional, dice. Los controles trimestra-
les son fundamentales. “Es mover un barco; no se puede cambiar
esto y mejorar la situacién de un dia para otro”, apunta. “Pero
por primera vez en mucho tiempo, siento que aqui hay algo en
lo que podemos trabajar”.

—Con la colaboracion de Michael O’Boyle
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Katya Somohano

n un sector histori-

I— | camente dominado

I— | porhombres, Katya
Somohano se destaca
como una lider que esta cam-

biando la perspectiva de género en
la industria energética como CEO

de Iberdrola México. Chilanga y
abogada, ella atribuye su éxito a una
combinacién de estar en el lugar ade-
cuado en el momento adecuado y

al esfuerzo adicional que a
menudo se exige a las mujeres
en posiciones de liderazgo.
“Estuve en el lugar adecuado,
en el momento adecuado. A
eso sumale la vara mas alta
que las mujeres tenemos”,
afirma.

Antes de su reciente nom-
bramiento, Katya Somohano
fue directora de Energia en
DEACERO, el mayor produc-
tor de alambre de acero de
México, y fue en su paso por
la Secretaria de Energia en
donde tuvo las bases y el invo-
lucramiento con el tema ener-
getico. Como directora general
de Consejos de Administracion
de Hidrocarburos participd
en la creacion de la Reforma
Energética de 2013.

Posteriormente, Somohano
se desempend como Jefa de
la Oficina de Promocion de
Inversiones de la CFE, donde
fue responsable de atraer
aproximadamente 20 mil millones
de ddlares en inversiones para pro-
yectos de tuberias de gas natural,
generacion y transmision de energia.
Ademas, represent6 a la CFE en el
Foro Econémico Mundial en Davos,
consolidando su perfil internacional.

Este rol le permiti6 interactuar y
aprender de ingenieros y otros pro-
fesionales del sector, cimentando su
base para un futuro en la industria.

En la CFE, Somohano rompi6
barreras al convertirse en la primera
mujer directora de la empresa
publica, liderando CFE Calificados.

Laabogada egresada
dela UNAM que lidera
en la transformacion del
sector energético del pais
y que fue nombrada CEO
de Iberdrola en México.

Por Lucero Longino

Egresada de la carrera de Derecho de la UNAM
con maestria en Cambridge.

Representante de CFE en el Foro Mundial
Econdémico.

Bajo su direccidn, esta filial se convir-
ti6 en una organizacion con ingresos
de 500 millones de dolares en menos
de dos afos, logrando mas del 85 por
ciento de participacion en el Mercado
de Energia Calificado de México. CFE
Calificados firmé mas de treinta con-
tratos de suministro de energia con

grandes consumidores industriales y
comerciales, asegurando una cartera
de eficiencia energética con inver-
siones de mas de 1.700 MW a largo
plazo.

Ahora, como CEO de Iberdrola
México, Somohano enfrenta el reto
de liderar una nueva etapa de cre-
cimiento centrada en el desarro-
llo de proyectos de energia limpia.
“Iniciamos una nueva fase en el pais
con el objetivo de apoyar a la
industria en sus metas de des-
carbonizacién y de reduc-
cion de emisiones. Queremos
crecer de la mano de nuestros
clientes y proveedores, apos-
tando por el contenido nacio-
nal, la creacion de empleos de
calidad y el ganar-ganar en las
comunidades donde tenemos
presencia”’, senalé tras su nom-
bramiento el mes pasado.

Su sentido del humor y la
forma positiva en que asume
los riesgos y situaciones adver-
sas, ha ayudado en su relacio-
namiento y trabajo en equipo.

Con un firme compro-
miso con la sostenibilidad,
Somohano reafirma su obje-
tivo de construir un futuro
mas verde y sostenible para
México.

A pesar de los desafios que
ha enfrentado como mujer en
el sector energético, aboga
por la diversidad y el trabajo en
equipo, destacando la importancia de
visibilizar la experiencia femenina en
la industria. “Somos nosotras quienes
debemos quitar las etiquetas de que
no hay industrias ni empresas reser-
vadas ni temas reservados para los
hombres”, afirma Somohano.

Su liderazgo en Iberdrola México
no solo representa un avance sig-
nificativo para la empresa, sino
también un ejemplo de cémo la
diversidad y la excelencia pueden
impulsar la transformacién en secto-
res tradicionalmente dominados por
hombres. @

ILUSTRACION: ISMAEL ANGELES




TU INVERSION
GENERA MEJORES
RENDIMIENTOS
CON FUNO

Diversifica tu inversion en los sectores
Industrial, Comercial, de Oficinas y de
Usos Mixtos para obtener un mayor
retorno de inversion incluso sobre el
valor de la inflacion.

Algunos beneficios de invertir en la
FIBRA mas soélida de México y
Latinoamérica son:

m  Dividendos trimestrales que hacen
crecer tu inversion.

m  Estrategia de inversidon prudente
y enfocada en el crecimiento.

m  Portafolio diversificado con
desarrollos sostenibles que respetan
el medio ambiente.

INVIERTE HOY EN FUNO, LA FIBRA
MAS SOLIDA DE MEXICO Y CRECE
TU INVERSION.
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Renta de espacios:
800 847 2757

@funo.mx
@fibraunomx
/Fibraunomx
Fibra Uno (FUNO)

www.funo.mx



