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*  Supera expectativas. Los resultados trimestrales de la aseguradora superaron las expectativas del consenso en utilidad neta y
operativa, aunque ligeramente rezagado en primas emitidas, sin embargo, el desempefio del indice de siniestralidad favorecio el

resultado del trimestre.

*  Valuacién atractiva. La aseguradora cotiza en un multiplo P/U de 9.7x, en un nivel atractivo respecto de su promedio de 5 afios de
12.1x, y hacia adelante se espera que las condiciones climaticas en adelante ya no sean un factor adverso para la empresa.

Sélido crecimiento histérico. Qualitas reporté 6.14 millones de
unidades aseguradas en el 3725, (+7.9% a/a), apoyado por el
crecimiento de 7.6% a/a de México (que representan el 94.5%
del total), no obstante, la venta de unidades ligeras decrecio -
1.1% a/a ante la desaceleracion econémica. Pese a lo anterior, la
aseguradora registra un crecimiento promedio anual de 10.1%
en los ultimos 5 afios.

Primas emitidas. En el 3T25, la compaiiia registré un crecimiento
de 7.3% a/a en primas emitidas, con un total de $17,335 mdp,
apoyado por el crecimiento de 2.7% a/a en la linea tradicional
(ante el aumento de 7.2% a/a en unidades individuales, que
compensé la baja de 3.6% a/a en flotillas), por otro lado,
incrementéd +17.6% de instituciones financieras y 0.2% de
subsidiarias en el extranjero.

Adquisicidn y Siniestralidad. Durante el trimestre, el costo de
adquisiciéon se presiond por el aumento en la emisién a
instituciones financieras, mientras que la siniestralidad mejoré
en su comparativo anual en la disminucion de siniestros y una
caida en robo de vehiculos asegurados. La mejora en el indice de
siniestralidad (-680 pb) compensd la presion en el indice de
adquisicion (+180 pb), resultando en una mejor del indice
combinado (-260 pb).

Rentabilidad. El resultado operativo de Qualitas aumentd
208.4% a/a apoyado por el resiliente desempefio en emisidén de
primas y mejora indice de siniestralidad, que compensaron el
aumento de 72.3% a/a en gasto operativos, todo esto, sumado al
incremento de 62.1% a/a y descenso de 4.1% en el resultado
integral de financiamiento, aminoraron el beneficio, sin
embargo, la utilidad neta aumentd 51.4% a/a.

Trimestre positivo. La aseguradora reportd un 3T25 positivo,
apoyado por la renovacion de primas, y sobresaliente mejora en
siniestralidad, que compensaron las presiones a nivel operativo,
y las elevadas bases de comparacion. No obstante, la compafiia
reporta una expansion de 20.5% a 27.6% en su ROE del periodo.

Tabla 1. Resultados (millones de pesos)

3T25 3724 Dif. (%)
Primas Emitidas 17,335 16,151 7.3%
Resultado técnico 2,439 1,060 130.1%
Resultado Operativo 1,391 451 208.4%
Utilidad Neta 1,734 1,145 51.4%
- Dif.(ph) |
indice de Adquisicin 24.5% 22.7% 180 pb
indice de Siniestralidad 62.4% 69.2% - 680 pb
indice Combinado 93.0% 95.6% -260 pb

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia.

Tabla 2. Cifras anuales (millones de pesos)

2022 2023 2024 UubM
Primas Emitidas 42,036 53,726 69,276 | 74,468
Resultado técnico 2,321 2,482 5,430 8,193
Resultado Operativo 1,032 926 2,664 4,254
Utilidad Neta 2,209 3,791 5,144 6,664

indice de Adquisicion 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 9.7x
P/VL 3.6x 6.3x 2.9x 2.5x

Fuente: Andlisis Bx+ / Reportes de la compafiia
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