FITCH RATIFICA A MEDI ACCESS EN
‘B+(MEX)’; PERSPECTIVA ESTABLE

Fitch Ratings-Monterrey-08 August 2018: Fitch Ratings afirmé la calificacion de ‘B+(mex)’
en escala nacional de Medi Access Seguros de Salud S.A. de C.V. (Medi Access). La
Perspectiva de la calificacion es Estable.

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

Fitch considera que el perfil financiero de Medi Access es consistente con el nivel de
la calificacién afirmada. La accion de calificacion considera el cambio en la estructura
accionaria de su tenedor Gltimo, Medi Access S.A.P.I de C.V. (Medi Access SAPI), por lo que
la agencia espera el impulso de la estrategia planteada basada en un enfoque técnico
asegurador mayor. A su vez, incluye la presidn historica causada en los indicadores
relevantes debido a la volatilidad en la produccion de primas, asi como las areas
de oportunidad en términos de gobierno corporativo y hallazgos en los dictamenes
financieros publicos auditados previos a 2016.

Aunque la compania prevalece como un jugador importante del mercado de salud
mexicano (9.6% de primas emitidas del ramo), los indicadores comparan desfavorables
con respecto al mercado. A diciembre de 2017 la salida de dos negocios puntuales resulto
en una contraccion de 42% en las primas emitidas. Asimismo, la compaiia enfrenta el reto
de lograr una diversificacion mayor en su base de clientes, de tal forma que resulte en la
consolidacion y estabilizacidn de los resultados netos y la generacion interna 6ptima de
recursos.

El dictamen financiero al cierre de 2017 refleja que la entidad reformulé el balance
general del ejercicio anterior; lo que result6 en diferencias entre saldos presentados al
corte de 31 de diciembre de 2016 y al inicio de 1 de enero de 2017. Considerando los
saldos en el primer corte, el nivel de apalancamiento compara desfavorable con respecto
al mercado de salud especializado. El nivel de apalancamiento neto medido como primas
retenidas mas reservas técnicas a capital contable fue de 4.1 veces (x) a diciembre de
2017 comparado con 6.1x a diciembre de 2016 (5.9x al inicio de 1 de enero de 2017). La
disminucién respondié a la reduccién de reservas técnicas en un 4% a causa de la baja
en la produccién de primas emitidas y un incremento en el capital de 13% debido al
registro de una aportacion de capital de MXN152millones, la cual amortigué el indicador
a la alza. Fitch considera que el nivel de este indicador prevalecera en el mediano plazo
debido a la falta de generacion de recursos propios, lo que podria limitar el crecimiento
y la estabilidad de la compania.

El indicador de cobertura al requerimiento de capital de solvencia ha evolucionado de
acuerdo con las pérdidas y operaciones de la compania, en ese sentido, de 1.5x al cierre de
2016 el coeficiente baj6é a 1.3x a marzo 2018 (1.6x al cierre de 2017). Dado lo anterior, la
agencia espera que la cobertura a los requerimientos regulatorios de capital de la entidad
se mantengan similares a lo observado durante 2017 cifra que si bien es adecuada tiene
una holgura menor con respecto a los historicos de la compania lo que podria presionar
la estabilidad financiera de la compaiia.

A su vez el indicador combinado y las utilidades han sido variables por la concentracién
alta de clientes y por la volatilidad en primas emitidas. A diciembre de 2017 la utilidad
técnicarepresenta 35.1% negativo (2016: 7.9%) de la prima retenida, indicador inferior al



del sector salud que represent6 12.1%. Esto presionado por las comisiones que se pagan
de reaseguro, que incrementa los costos de adquisicion y la disminucién de primas, auny
cuando la retencién por parte de la aseguradora histéricamente haya sido similar (55%).

Para el ejercicio 2017, de acuerdo con informacién actuarial dictaminada, las
reservas técnicas fueron suficientes y elaboradas conforme a las practicas regulatorias
establecidas. Asimismo en diciembre de 2017 y marzo de 2018 el indicador de reserva
a prima devengada retenida fue de 1.2x y 5x respectivamente, indicadores acorde con el
mercado de Salud.

El programa de reaseguro, aunque es amplio, genera un grado alto de dependencia
y concentracion al desempeno financiero de Medi Access. A diciembre de 2017 la
aseguradora cede 45% de las primas a Hannover Re en su contrato cuota parte (promedio
del sector: 8%) asimismo cuenta con un contrato con el mismo reasegurador de exceso
de pérdida. A junio de 2018 el contrato cuota parte que prevalecia, fue cancelado
anticipadamente en comun acuerdo entre ambas partes. Fitch espera que con el cambio
de estructura de reaseguro, la compania de salud la cesién sea menor y compare
favorablemente con las otras companias del sector salud.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

Resultados Técnicos Positivos:

Cambio al alza en la calificacién provendria de la generacion de resultados técnicos
positivos sustentados en proyecciones comprobables e indicadores comparables al sector
de salud especializado.

Debilitamiento del Perfil Financiero:

Una baja en la calificacidn seria originada ante la falta de cumplimiento de la estrategia
que resulte en pérdidas técnicas al cierre de 2018 asi como fallas en gobierno corporativo
y apalancamiento neto superior al registrado al cierre de 2017.
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La calificacién sefalada fue solicitada por el emisor o en sunombrey, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

La informacién financiera de la compania considerada para la calificacién corresponde a
marzo 30, 2018 (informacion preliminar suministrada por el emisor).



La dltima revision de Medi Access fue en agosto 17, 2017.

La informacion utilizada en el analisis de esta calificacion fue proporcionada por Medi

Access Seguros de Salud S.A de C.V. fue obtenida de fuentes de informacion publica,
incluyendo los estados financieros auditados, presentaciones del emisor, objetivos
estratégicos, entre otros. El proceso de calificacion también puede incorporar informacién

de otras fuentes de informacion externas, tales como analisis sectoriales y regulatorios
para el emisor o la industria. Para mayor informacién sobre Medi Access Seguros de
Salud S.A de C.V, asi como para conocer el significado de la calificacién asignada,
los procedimientos para dar seguimiento a la calificacion, la periodicidad de las
revisiones, y los criterios para el retiro de la calificacion, puede visitar nuestras paginas
www.fitchratings.mx y www.fitchratings.com.

La estructura y proceso de votacién de los comités, y de calificacion se encuentran en el
documento denominado “Proceso de Calificacion”, el cual puede consultarse en nuestra
pagina web www.fitchratings.mx en el apartado “"Regulaciéon”.

En caso de que el valor, o la solvencia del emisor se modifiquen en el transcurso del
tiempo, la calificacién puede modificarse al alza o a la baja, sin que esto implique
responsabilidad alguna a cargo de Fitch México.

Las calificaciones mencionadas constituyen una opinion relativa sobre la calidad crediticia
de las instituciones, con base en el analisis de su trayectoria y de su estructura econémica
y financiera sin que esta opinidn sea una recomendacién para comprar, vender o mantener
cualquier instrumento colocado en el mercado de valores.

La informacion y las cifras utilizadas para la determinacién de estas calificaciones, de
ninguna manera son auditadas por Fitch México, S.A. de C.V,, por lo que su veracidad y
autenticidad son responsabilidad de la emisora y/o de la fuente que las emite.

Metodologias aplicadas en escala nacional:
- Metodologia de Calificacién de Seguros (Enero 12, 2018);
- Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Marzo 27, 2017).

Media Relations: Sofia Garza, Monterrey, Tel: (+52) 81 8399 9109, Email:
sofia.garza@fitchratings.com.

Additional information is available on www.fitchratings.com
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CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE
SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA
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PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA
O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES



SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE
LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO
WEB DE FITCH.

Applicable Criteria

Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 02 Aug 2018)
https://www.fitchratings.com/site/re/10038720

Metodologia de Calificacién de Seguros (pub. 12 Jan 2018)
https://www.fitchratings.com/site/re/907539
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