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Factores Clave de Calificación 
Perfil de Negocios Estable: El perfil de negocios de Medi Access Seguros de Salud, S.A. de C.V. 
(Medi Access) es estable y se clasifica en la categoría de “Menos Favorable”. Medi Access tiene 
una diversificación limitada derivado de su participación de nicho. Al cierre de 2020, sus primas 
se distribuyeron 53% en salud individual y 47% en salud colectivo con operaciones a nivel 
nacional, principalmente concentradas en Ciudad de México, Monterrey, y Mexicali. 

Desempeño Financiero Positivo: El desempeño financiero de Medi Access mejoró durante los 
últimos tres años y registró índices de desempeño financiero superiores al promedio de sus 
pares. Los resultados positivos fueron impulsados por una contracción del costo de 
siniestralidad neta derivado de la frecuencia menor de siniestros como consecuencia del 
aislamiento social provocado por la pandemia.  

Fortalecimiento de Capital: Derivado de los resultados positivos en los últimos tres años, el 
capital de Medi Access se fortaleció y, al 1T21, el capital de la aseguradora creció 28% anual. 
Del fortalecimiento del capital, aunado al crecimiento marginal en primas, Medi Access registró 
índices de prima retenida a capital y apalancamiento neto al 1T21 (0.6x y 1.0x, 
respectivamente), favorables frente a los de sus pares.  

Concentración de Activos en Otros Deudores: La distribución de los activos de Medi Access 
continuó concentrada en la cuenta de otros deudores durante 2020 y representó 59% sobre 
el total de activos (2T21: 64%), superior al 47% de 2019, mientras que la participación de las 
inversiones sobre total de activos bajó a 5% al 4T20 desde 9% en el 4T19 (mercado salud 2020: 
28%). Al cierre de 2020, el indicador de activos líquidos sobre reservas disminuyó a 189% 
(4T19: 466%) derivado de la contracción en la participación de inversiones en activos líquidos. 

Mitigación de Riesgos de Severidad Alta: Fitch Ratings considera adecuada la cobertura de 
reaseguro de Medi Access a través de un contrato no proporcional de exceso de pérdida 
respaldado por Hannover Reueck Se que le ayuda a mitigar los riesgos por siniestralidad de 
severidad alta, incluyendo los casos por coronavirus. La prioridad del contrato representa 0.5% 
del capital regulatorio al cierre de 2020.  

Sensibilidades de Calificación 
Perfil Financiero: Un movimiento a la baja en la calificación estaría dado por el registro de 
pérdidas netas al cierre de 2021 aunado a un deterioro en el índice combinado superior a 
100%. Un movimiento al alza en la calificación derivaría de resultado neto positivo al cierre de 
2021. 

Dictamen Financiero: Una opinión sin salvedades sobre los dictámenes de los estados 
financieros por quinto año consecutivo resultaría favorable en la evaluación de la calificación. 
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Resumen Financiero 
Medi Access Seguros de Salud, S.A. de 
C.V. 

(MXN millones) 2019 2020 

Activo 838 835 

Capital 240 296 

Utilidad Neta 33 55 

Primas Emitidas 235 237 

Primas Retenidas a 
Capital (x) 1.0 0.8 

Índice Combinado (%) 93 78 

Apalancamiento Neto 
(x) 1.6 1.3 

ROE (%) 15 21 

Fuente: Fitch Ratings; Medi Access. 
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Perfil de Negocio 
Aseguradora de Nicho con Participación Estable 

Fitch clasifica el perfil de negocios de Medi Access como “Menos Favorable”. Al cierre de 2020, 
registraron prima emitida neta y capital por USD12 millones (MXN237 millones) y USD15 
millones (MXN296 millones), respectivamente. 

Medi Access es una compañía de nicho monolínea enfocada al sector salud autorizada para 
operar los negocios de salud y gastos médicos. De acuerdo con la Comisión Nacional de 
Seguros y Fianzas (CNSF), en 2020 Medi Access participó con 0.04% de la prima directa del 
total del sector asegurador y afianzador en México. En el mismo período, se posicionó en el 
quinto lugar en el mercado de salud con una participación de 7.4%, mientras que al 1T21 se 
ubicó en la cuarta posición con 6.0% de participación. 

La aseguradora mantiene diversificación limitada en el mercado salud con oferta de productos 
donde las primas se distribuyeron 53% en salud individual y 47% en salud colectivo al cierre 
de 2020, y mantiene abierta la posibilidad de operar el ramo de gastos médicos individual con 
el registro de un producto básico estandarizado. Fitch no espera que la distribución entre los 
ramos que suscriba tenga cambios significativos en el mediano plazo. 

Al cierre de 2020, 39% de las primas emitidas se concentraron en 10 clientes, siendo Medi 
Access S.A.P.I. de C.V., su empresa tenedora, el cliente con mayor participación (8.5%). Medi 
Access realiza operaciones a nivel nacional, principalmente concentradas en Ciudad de México, 
Monterrey, y Mexicali. La aseguradora comercializa sus productos a través de esquemas 
tradicionales de venta, tales como agentes, despachos y brókeres, venta directa y a través de 
Medi Access S.A.P.I. de C.V. 

Propiedad 
Medi Access S.A.P.I., de C.V. empresa privada, posee 99.99% del capital social de Medi Access. 
La controladora principal de Medi Access S.A.P.I. de C.V. es Abu Pharma, S.A. de C.V. (Abu 
Pharma). El 20 de noviembre de 2015, los accionistas de Salud Capital, antiguos accionistas de 
Medi Access, firmaron un contrato de compraventa de acciones con la intención de vender 
100% de las acciones representativas de su capital social pagado. El 26 de enero de 2018, la 
CNSF autorizó la venta de 100% de las acciones representativas de Salud Capital a favor de 
Abu Pharma. 

Presentación de Cuentas 
El análisis se basa en cifras publicadas por el emisor como parte del entorno regulatorio 
mexicano a diciembre de 2020. Información adicional fue obtenida directamente del emisor. 
Los estados financieros al cierre de los años 2016-2019 los auditó la firma KPMG Cárdenas 
Dosal, S.C. y, al cierre de 2020, la firma RSM México Bogarín, S.C. Todos fueron preparados 
de conformidad con el marco normativo contable aplicable a las instituciones de seguros, 
emitido por la CNSF. La opinión de los auditores no presentó recomendaciones ni 
observaciones.  

  
Comparación de Pares 
Da clic aquí para un reporte con el 
análisis comparativo de pares del 
puntaje de factores crediticios.  

Perfil de la Industria y 
Ambiente Operativo  
Da clic aquí para la liga al reporte 
que resume los principales factores 
clave que impulsan el puntuaje 
Perfil de la Industria y Ambiente 
Operativo anterior. 

https://app.fitchconnect.com/search/research/article/RPT_10169058


 

Medi Access Seguros de Salud, S.A. de C.V. 
Reporte de Calificación  │  16 agosto 2021 fitchratings.com 3 

 

  

 
Seguros 

Salud 
México 

Capitalización y Apalancamiento 
Resultados Positivos Favorecen la Capitalización 

En los últimos tres años, el capital de Medi Access se fortaleció por la capitalización de los 
resultados de los ejercicios, y no ha requerido nuevas aportaciones de capital desde 2018. Al 
1T21, el capital de la aseguradora creció 28% frente al mismo período de 2020. No obstante, 
al cierre de 2020, la aseguradora presentó pérdidas acumuladas por MXN671.4 millones que 
representan pérdidas en cuantía al 70% de su capital social pagado. Por lo tanto, de acuerdo a 
la ley general de sociedades mercantiles, lo anterior podría ser causa de disolución de la entidad 
a solicitud de algún tercero interesado. Asimismo, de acuerdo con la regulación, la aseguradora 
no podrá distribuir dividendos hasta que no se restituyan las pérdidas acumuladas. 

Fitch considera como adecuado el índice de requerimiento de capital de solvencia (RCS), 
aunque se contrajo hasta 1.6x al cierre de 2020 desde 2.8x al cierre de 2019, producto de la 
contracción de activos que respaldan los fondos propios admisibles (FPA). 

Al cierre de 2020, los indicadores de prima retenida a capital y apalancamiento neto fueron de 
0.8x y 1.3x, respectivamente (2T21: 0.6x y 1.0x, en el mismo orden), que comparan 
favorablemente frente a sus pares y que mejoraron con respecto a lo registrado en 2019 (1.0x 
y 1.6x, respectivamente) derivado del crecimiento marginal de las primas y el fortalecimiento 
de su capital.  

Expectativas de Fitch 
• La agencia espera que los índices de capitalización y apalancamiento se mantengan 

alrededor del promedio de los últimos tres años. 

• Fitch evaluaría positivamente una mejora en el índice de RCS de Medi Access ligado a 
un decremento en los montos de la cuenta de otros deudores en el activo. 

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera 
Fondeado a través de Capital 
En mercados en desarrollo como México, Fitch reconoce que el fondeo de las aseguradoras 
proviene principalmente del capital. Además, la agencia opina que las opciones de fondeo 
disponibles en dichos mercados son pocas, lo que limita su flexibilidad financiera. La evaluación 
de la agencia sobre el factor crediticio considera a México como un mercado cuyo acceso es 
generalmente estable, pero que podría enfrentarse a ciertos retos en períodos de estrés. 

  

Indicadores Relevantes 
(MXN millones) 2019 2020 

Capital 240 296 

Prima Retenida/ 
Capital (x) 

1.0 0.8 

Apalancamiento Neto 
(x) 

1.6 1.3 

Índice de Cobertura 
de Solvencia (x) 

2.8 1.6 

Fuente: Fitch Ratings; Medi Access. 
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Desempeño Financiero y Resultados 
Resultados Más Estables 
El desempeño financiero de Medi Access ha mejorado durante los últimos tres años, después 
de la depuración de su cartera y de un período de volatilidad anterior a 2017. Al cierre de 2020, 
Medi Access registró un índice de retorno sobre patrimonio (ROE) de 20.7%, ligeramente 
inferior al promedio de los últimos tres años de 21.3%, pero superior al promedio de sus pares. 

El índice combinado de la aseguradora también ha sido más estable con un promedio de los 
últimos tres años de 84% y compara favorablemente frente a sus pares. En 2020, el índice 
combinado fue inferior al registrado en 2019, favorecido principalmente por una contracción 
de 34% del costo de siniestralidad neta derivado de la frecuencia menor de siniestros como 
consecuencia del aislamiento social provocado por la pandemia. No obstante, Fitch considera 
este efecto como extraordinario y espera que el índice combinado para los próximos años se 
ubique alrededor del promedio a tres años.  

Expectativas de Fitch 
• La agencia espera que las métricas de desempeño financiero de Medi Access se 

mantengan sin cambios. 

• Fitch espera que, durante los próximos 12 meses, el índice combinado se ubique 
alrededor del promedio de los últimos tres años. 

Riesgo de Inversiones y Activos 
Liquidez Restringida por Otros Deudores 
La distribución de los activos de Medi Access continuó concentrado en la cuenta de otros 
deudores durante 2020 y representó 59% sobre el total de activos (2T21: 64%), superior al 
47% de 2019, mientras que la participación de las inversiones sobre total de activos mostró 
una baja a 6% al 2T21 desde 9% en 4T19 (mercado salud 2020: 31%). Al cierre de 2020, el 
indicador de activos líquidos sobre reservas disminuyó a 189% (4T19: 466%) derivado de la 
contracción en la participación de inversiones en activos líquidos.  

La cuenta de otros deudores aumentó 24% entre 2019 y 2020, derivado del intercambio de 
saldos que se realizó debido a la terminación de los contratos de administración de servicios 
de salud que mantuvo el grupo, Medi Access S.A.P.I. de C.V.; sin embargo, el saldo de la 
subcuenta de deudores por servicios análogos y conexos se contrajo 15% entre el 4T20 y el 
2T21. La agencia considera la probable reducción paulatina de esta subcuenta derivado del 
cobro a las instituciones del sector público; sin embargo, no descarta una disminución de los 
activos ante la posibilidad de convertirse en un saldo incobrable sin que esto afecte el perfil 
financiero de la aseguradora. 

Expectativas de Fitch 
• Disminución de la cuenta de otros deudores e incremento del índice de activos 

riesgosos derivado de la expectativa de mayor participación en instrumentos 
gubernamentales. 

  

Indicadores Relevantes 
(%) 2019 2020 

ROE 14.7 20.7 

Índice Siniestralidad 65 49 

Índice Combinado 92 78 

Índice Operativo 88 74 

Fuente: Fitch Ratings; Medi Access. 

Indicadores Relevantes 
(%) 2019 2020 

Índice de Activos Riesgosos 31 20 

Deudores por Primas/Activos 20 17 

Otros Deudores a Activos 47 59 

Inversiones Soberanas  
sobre Capital 27 11 

Activos Líquidos sobre 
Reservas de Siniestro 466 189 

Fuente: Fitch Ratings; Medi Access. 
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Adecuación de Reservas 
Reservas con Influencia Baja en la Calificación 
Al cierre de 2020, de acuerdo a la auditoría actuarial practicada, se cuentan con bases 
razonables para opinar que el importe de las reservas técnicas es apropiado para garantizar las 
obligaciones derivadas de la cartera. 

Fitch clasifica el perfil de reserva como “bajo” en la influencia del riesgo de reserva en la 
calificación general, de acuerdo con el criterio metodológico de índices de apalancamiento de 
reservas y de reservas para la pérdida neta entre pérdidas menores de 1.0x, al cierre de 2020 
registraron 0.1x y 0.2x, respectivamente. Por otro lado, el crecimiento de la reserva es neutral 
medido por el cambio en la proporción de reservas para obligaciones pendientes de cumplir 
entre prima devengada que registró 13% al cierre de 2020 y Fitch considera que las reservas 
crecen a una tasa proporcional al crecimiento en riesgos de suscripción. 

Expectativas de Fitch 
• La agencia espera que el perfil de reserva se mantenga bajo y que el crecimiento de la 

reserva sea neutral durante los próximos 12 meses. 

Reaseguro, Mitigación de Riesgos y Riesgo Catastrófico 
Mitigación de los Riesgos de Alta Severidad 
Medi Access cuenta con un contrato de reaseguro no proporcional de exceso de pérdida que 
le ayuda a mitigar los riesgos por siniestralidad de severidad alta en el ramo de salud. Fitch 
considera que la compañía que respaldó el contrato (Hannover Rueck Se), al cierre de 2020, 
cuenta con calidad crediticia adecuada. En abril de 2021, para la renovación del programa de 
reaseguro, Hannover Rueck Se participó con el 100%, reaseguradora calificada por Fitch en 
escala internacional ‘AA-’. La prioridad del contrato representa 0.5% del capital regulatorio a 
diciembre de 2020. 

Expectativas de Fitch 
• La agencia espera que Medi Access continúe con el contrato de reaseguro de exceso 

de pérdida que mitigue las desviaciones en la siniestralidad, incluyendo los casos por 
coronavirus.  

Indicadores Relevantes 
 2019 2020 

Reservas Técnicas/ 
Primas Devengadas (x) 0.6 0.7 

Reservas Técnicas/Pasivos 
(x) 0.2 0.3 

Reserva para la Pérdida 
Neta/ Pérdidas Incurridas (x) 0.1 0.2 

Apalancamiento  
de Reservas (x) 0.1 0.1 

Cambio en la Proporción de 
Reservas/Prima Ganada (%) (58) 13 

Fuente: Fitch Ratings; Medi Access. 

Indicadores Relevantes 
(%) 2019 2020 

Reaseguros Recuperables 
sobre Capital 

1.9 0.5 

Prima Retenida sobre 
Prima Bruta Emitida 

100 100 

Fuente: Fitch Ratings; Medi Access. 
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Apéndice A: Otras Consideraciones de Calificación 
A continuación, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los 
criterios de calificación de Fitch.  

Enfoque de Grupo Aplicable a la Calificación 
La calificación se basa en enfoque individual, el cual indica que la aseguradora es calificada 
estrictamente con base en su propio perfil financiero. En este caso, la evaluación de Medi 
Access se convierte en la calificación de fortaleza financiera de aseguradora. La decisión de 
Fitch de utilizar enfoque individual se fundamenta en la ausencia de elementos para determinar 
el perfil crediticio de los accionistas para otorgar soporte cuando la aseguradora esté bajo 
presión y es posible que existan barreras externas que restrinjan el movimiento del capital o 
recursos entre las filiales. 

Ajuste en Niveles de Calificación (Notching) 
Para propósitos de escalonamiento (notching), el entorno regulatorio de México fue evaluado 
por Fitch como efectivo y clasificado como de enfoque de anillo de protección (ring-fence).  

Gobierno Corporativo/Gobernanza Corporativa y Administración 
La compañía se desarrolla bajo el entorno regulatorio mexicano al que Fitch considera 
conservador. Sin embargo, la agencia considera que Medi Access enfrenta el reto de contar 
con mecanismos de control más robustos, dado que existieron en 2016 comentarios, 
observaciones y/o recomendaciones dentro del dictamen, lo que representa una debilidad en 
cuanto a la estabilidad en los estados financieros. Asimismo, la agencia considera que los 
contratos de administración de servicios de salud que mantiene con el grupo son de carácter 
privado y los detalles contractuales se mantienen confidenciales, por lo que los considera como 
riesgosos debido al porcentaje alto de saldo con antigüedad mayor de 90 días. 

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo País) 
Ninguno.  

Variaciones Metodológicas 
Ninguna.  
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Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por 
solicitud del emisor calificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepción se indicará. 
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documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo 
los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Además, las 
calificaciones y las proyecciones de información financiera y de otro tipo son intrínsecamente una visión hacia el futuro e incorporan las 
hipótesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar 
de la comprobación de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que 
no se previeron en el momento en que se emitió o afirmo una calificación o una proyección.   

La información contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representación o garantía de ningún tipo, y Fitch no representa 
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumplirán alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una 
calificación de Fitch es una opinión en cuanto a la calidad crediticia de una emisión. Esta opinión y los informes realizados por Fitch se basan 
en criterios establecidos y metodologías que Fitch evalúa y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un 
producto de trabajo colectivo de Fitch y ningún individuo, o grupo de individuos, es únicamente responsable por una calificación o un informe. 
La calificación no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos 
sean mencionados específicamente. Fitch no está comprometido en la oferta o venta de ningún título. Todos los informes de Fitch son de 
autoría compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables 
por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propósito de ser contactos. Un informe con una calificación de 
Fitch no es un prospecto de emisión ni un substituto de la información elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus 
agentes en relación con la venta de los títulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razón 
a sola discreción de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversión de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendación 
para comprar, vender o mantener cualquier título. Las calificaciones no hacen ningún comentario sobre la adecuación del precio de mercado, 
la conveniencia de cualquier título para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relación a los 
títulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de títulos, por las calificaciones. 
Dichos honorarios generalmente varían desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisión. En algunos casos, Fitch 
calificará todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en 
particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varíen entre USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La 
asignación, publicación o diseminación de una calificación de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto 
en conexión con cualquier declaración de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets 
Act of 2000” de Gran Bretaña, o las leyes de títulos y valores de cualquier jurisdicción en particular. Debido a la relativa eficiencia de la 
publicación y distribución electrónica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres días antes para los suscriptores electrónicos 
que para otros suscriptores de imprenta. 

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwán y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios 
financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La información de 
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” según la definición de 
la “Corporations Act 2001”.    
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