Resultados Trimestrales
Qualitas Controladora, SAB de CV

Por: Ariel Méndez Velazquez| amendezv@vepormas.com
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Financiero

Precio

(al 18/07/2025)

$192.87

18 de julio de 2025

100.0%

SEL Bursatilidad

promedio (mdp)

Valor mercado
(mdp)

(3a vs. MEXBOL)

0.792 $76,168 $201.6

* Debajo de expectativas. Los resultados trimestrales de la aseguradora quedaron por debajo de las expectativas del consenso,
aunque aun con crecimiento, se observan presiones en rentabilidad.
*  Valuacién. Cabe mencionar que la asegurado cotiza en un mdultiplo P/U de 12.5x, por arriba de su promedio de 5 afios de 11.2x,

aunque en un mejor nivel respecto a los dos afios previos.

*  Panorama complicado. La desaceleracion en la venta de autos nuevos plantea un escenario retador para la empresa, sumado a
elevadas bases de comparacién por resultados sobresalientes durante 2024, y competencia de precios ante la volatilidad en

autopartes..

Mantiene ritmo. Qualitas reporté 6.02 millones de unidades
aseguradas en el 2T25, (+7.4% a/a), apoyado por el crecimiento
de 2.1% a/a de México (que representan el 94.5% del total), no
obstante, se observa un desaceleracion en el pais debido a la
caida de ventas de unidades nuevas ante la desaceleracién
econdmica, por lo que las unidades aseguradas principalmente
corresponde a retencion de clientes existentes. De esta forma, la
aseguradora registra un crecimiento promedio anual de 9.5% en
los Ultimos 5 afios.

Primas emitidas. En el 2T25, la compaiiia registré un crecimiento
de 12.9% a/a en primas emitidas, con un total de $17,414 mdp,
apoyado por el crecimiento de 5.4% a/a en la linea tradicional y
+28.0% de instituciones financieras y 22.3% de subsidiarias en el
extranjero.

Adquisicidn y Siniestralidad. Durante el trimestre, el costo de
adquisicion incrementé por el aumento en
instituciones financieras, mientras que la siniestralidad mejoré
en su comparativo anual, sin embargo, se espera que la segunda
mitad del afio se presione ligeramente debido a eventos
climaticos e incremento en la movilidad. La mejora en el indice
de siniestralidad (-260 pb) compensd la presion en el indice de
adquisicién (+120 pb), resultando en una mejor del indice
combinado (-70 pb).

la emision a

Rentabilidad. El resultado operativo de Qualitas aumentd 9.6%
a/a apoyado por el resiliente desempefio en emisién de primasy
mejora indice de siniestralidad, que compensaron el aumento de
31.2% a/a en gasto operativos, sin embargo, a nivel neto se
enfrente a una complicada base de comparacién y mayor pago
de impuesto, por lo que la utilidad neta se expandié apenas 1.7%
este trimestre.

Trimestre positivo. La compafiia reportd un 2T25 positivo,
apoyado por la renovacién de primas, y mejora en siniestralidad,
sin embargo, se observan presiones a nivel operativo, aunado a
elevadas bases de comparacién. Por lo anterior, vimos una
reduccion de 25.0% a 22.0% en su ROE del periodo.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

2725 2124 Dif. (%)
Primas Emitidas 17,414 15,424 12.9%
Resultado técnico 1,956 1,638 19.4%
Resultado Operativo 980 894 9.6%
Utilidad Neta 1,407 1,383 1.7%
indice de Adquisicion 24.1% 22.9% 120 pb
indice de Siniestralidad 63.1% 65.7% - 260 pb
indice Combinado 92.8% 93.5% -70 pb

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

2022 2023 2024 UubDM

Primas Emitidas 42,036 53,726 69,276 73,284
Resultado técnico 2,321 2,482 5,430 6,814
Resultado Operativo 1,032 926 2,664 3,314
Utilidad Neta 2,209 3,791 5,144 6,075
. um
indice de Adquisicién | 22.8% 22.3% 22.0% 24.1%
indice de

Siniestralidad 70.5% 70.9% 66.3% 63.1%
indice Combinado 96.4% 96.1% 92.2% 92.8%

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 3. Multiplos

Muiltiplos 2022 2023 2024 UDM
P/U 11.5x 18.0x 13.8x 12.5x
P/VL 3.6x 6.3x 2.9x 3.2x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia
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