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e Nuestras calificaciones de Quélitas Compariia de Seguros, S.A. de C.V. (Quélitas México)
reflejan la posicion lider que mantiene en el ramo de seguros de automoviles dentro de la
industria aseguradora en México. Asimismo, consideran la resiliencia que ha mostrado el
negocio ante escenarios adversos, que se traduce en un sélido desempefio y altos niveles de
rentabilidad. Rodrigo Cuevas
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interna de capital a través de la alta rentabilidad del negocio y contribuya a través de rodrigo.cuevas
dividendos a mantener los sélidos niveles de capitalizacion de Qualitas Controladora S.A.B. de @spglobal.com
C.V. (Quélitas Controladora; no calificada). También, consideramos que Quélitas México cuenta

con una liquidez que le proporciona suficiente flexibilidad financiera para afrontar

coémodamente condiciones adversas.

¢ Asignamos nuestras calificaciones de calidad crediticia de emisor y de solidez financiera de
largo plazo en escala nacional de ‘mxAAA’ a Quélitas México. La perspectiva es estable.

e Podriamos tomar una accion de calificacion negativa si la aseguradora pierde su liderazgo
dentro del ramo de autos en México, y esto debilita significativamente su rentabilidad, lo cual
se traduciria en indices combinados consistentemente por encima de 105%. Lo anterior,
provocaria un deterioro significativo en sus niveles de solvencia, por lo que nos llevaria a
revisar la importancia estratégica de la subsidiaria mexicana para el grupo.

Accion de calificacion

El 28 de mayo de 2026, S&P National Ratings asigné sus calificaciones de calidad crediticia de
emisor y de solidez financiera de largo plazo en escala nacional de ‘mxAAA’ a Quélitas México. La
perspectiva es estable.
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Fundamento

Qualitas México cuenta con una marca ampliamente reconocida y una posicién de liderazgo en
el mercado, lo que sustenta nuestra expectativa de que mantenga un sélido desempefio
operativo, reflejado en un crecimiento sostenido y niveles de rentabilidad consistentes. La
evaluacion de la posicion competitiva de Qualitas México considera su reconocimiento de marca
y ventajas competitivas sobre sus principales competidores, con una integracién vertical que le
permite tener mayores eficiencias operativas, personalizacién en tarifas conforme al historial de
siniestralidad y un servicio al cliente distinguido y reconocido, impulsado por una amplia red de
distribucion y servicio. Ademas, toma en cuenta nuestra expectativa de que la aseguradora
mantenga su posicion lider en el ramo de seguros de autos, a marzo de 2026 su participacion de
mercado era de 34%.

Adicionalmente, la compafifa muestra un sélido desempefio operativo a pesar de las presiones
derivadas del entorno macroeconémico y las modificaciones referentes al impuesto al valor
agregado (IVA) acreditable en la Ley de Ingresos de la Federacion 2026. Al cierre del primer
trimestre de 2026, la compafifa reportd un retorno sobre activos (ROA, por sus siglas en inglés) de
9.1% y un retorno sobre capital (ROE, por sus siglas en inglés) de 57.7%, por encima del promedio
de sus principales competidores dentro del ramo entre 2%y 18%, y de la industria aseguradora
en el pais entre 3% y 26% (con cifras a diciembre 2025), respectivamente, lo que refleja su
estricta politica de control de gastos, disciplina de suscripciéon y capacidad de ajustar tarifas.

Por otro lado, nuestro analisis considera la concentracion de la aseguradora en el ramo
automotriz. Esto se traduce en una mayor sensibilidad de los ingresos a escenarios adversos
econdmicos o de la industria en comparacion con algunos de sus principales competidores en el
pafs que cuentan con un enfoque multilinea. A pesar de esta concentracion, Quéalitas México ha
mostrado resiliencia en periodos de estrés generados por disrupciones en las cadenas de
suministro e incluso ante cambios regulatorios recientes. Prevemos que la aseguradora
mantendra un crecimiento estable en los siguientes dos afios en torno a 10% en términos de
primas emitidas, lo que representa una ligera mejora con respecto al crecimiento en 2025 de
9.3%, y una especializacién que le permitird mantener su fuerte capacidad de suscripciony
control de siniestralidad, que se reflejara en un indice combinado con respecto a la prima neta
devengada, de 93% a 96%.

Esperamos que Qualitas Controladora mantenga una sélida capitalizacion, con un indice de
solvencia por encima del minimo regulatorio, lo que continuaria respaldando su crecimiento
organico y la generacion de altos niveles de rentabilidad. A marzo de 2026, la base de capital de
Qualitas Controladora ascendié a $26,837 millones de pesos mexicanos (MXN), con un indice de
solvencia consolidado reportado por la comparifa de (IS) de 3.1x (veces), por encima del minimo
regulatorio. Esperamos que Qualitas México mantenga su fuerte capacidad de generacion
interna de capital a través de la alta rentabilidad del negocio y contribuya a través de dividendos
a mantener los sélidos niveles de capitalizacion de Qualitas Controladora, con indices de
solvencia superiores a 3.0x. Esta robusta capitalizaciéon continuara respaldando el crecimiento
orgéanico del negocio, a pesar del elevado pago de dividendos. En este sentido, esperamos una
politica de dividendos anual entre 70% y 80% de la utilidad del ejercicio anterior.

Esperamos que Qualitas México mantenga altos niveles de rentabilidad, con una utilidad
proyectada de MXN5,850 millones para 2026, impulsada por un ajuste en precios entre 6%y 8%.
Esto representa una mejora en comparacion con la utilidad registrada en 2025 de MXN5,417
millones, afectada por el impacto extraordinario del IVA acreditable de MXN2,400 millones.
Asimismo, consideramos que Quélitas México mantendra una contencidon de gastos, y una
disciplina en suscripciéon que impulse la gestién activa de siniestros, optimizando costos,
asegurando una adecuada constitucion de reservas y mejorando tiempos de resolucion. Esto
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respaldara el crecimiento esperado para 2026 de alrededor de 10% en primas emitidas, con una
siniestralidad controlada reflejada en un indice de siniestralidad entre 64% y 65%;y un indice de
gastos (que es la suma del indice de gasto operativo y de adquisiciéon con respecto a la prima
neta devengada) constante en torno a 30%, en linea respecto al afio anterior. Adicionalmente,
esperamos que el ingreso financiero siga contribuyendo a los resultados de la compafiia, lo que
mantendra un crecimiento favorable.

En nuestra opinién, Qualitas México mantendra una exposicién al riesgo prudente, respaldada
por una estructura organizacional sélida con una administracion adecuada y alineada con la
regulacion. Consideramos que Qualitas México cuenta con una exposicién al riesgo
moderadamente baja, lo que refleja una estrategia de inversién conservadora, compuesta en su
mayorfa por instrumentos de bajo riesgo (alrededor del 70% de su portafolio se encuentra en
instrumentos gubernamentales locales, 14% en bonos corporativos locales de alta calidad
crediticiay 9% en renta variable). Asimismo, la aseguradora cuenta con un marco de gestion de
riesgos sélido, incluyendo un Area de Administracion de Riesgos que busca identificar y analizar
riesgos, establecer limites y controles adecuados, y monitorear su cumplimiento, y un Comité de
Seguridad de la Informacidon que supervisa las estrategias y controles de seguridad de
informacion y gestiona los riesgos en ciberseguridad.

Por otro lado, la aseguradora presenta una estructura de gobierno corporativo sélida y alineada
con buenas practicas en el mercado, a través de un Consejo de Administracién activo y con
separacion suficiente entre las funciones estratégicas y operativas. El Consejo esté integrado por
una combinacién de consejeros relacionados e independientes, lo que favorece una adecuada
supervisiéon de altos directivos y mitiga potenciales conflictos de interés. Adicionalmente, la
administracién se conforma por un equipo con amplia experiencia en el sector y comités de
apoyo que fortalecen los proceso y el control interno, asi como la gestién de riesgos y el
cumplimiento regulatorio. Finalmente, la compafiia se encuentra en cumplimiento de la
regulacion al contar con auditores externos adicionales a las areas de auditoria interna para
estados financieros, asi como para las metodologias aplicadas a las reservas técnicas.

Consideramos que Qualitas México seguira operando con sélidos niveles de liquidez y no
prevemos cambios significativos en su estrategia de inversion. No observamos riesgos
significativos en la estructura de financiamiento de Quélitas México, ya que financia todas sus
operaciones con capital. En este sentido, consideramos que la compafifa cuenta con una liquidez
que le proporciona suficiente flexibilidad financiera para afrontar comodamente condiciones
adversas, tanto en el entorno de mercado como en el macroecondmico. Alrededor del 91% de los
activos de inversion de la compafifa estan en instrumentos de bajo riesgo, por lo que, de acuerdo
con nuestro modelo, los activos liquidos de la compafiia cubriran los pasivos estresados
alrededor de 1.2x durante 2026. Por lo tanto, no prevemos cambios significativos en la
composicion del portafolio debido a la estrategia de gestion de inversiones y el calce adecuado
con las reservas.

Prevemos que Qualitas México seguira siendo la subsidiaria mas importante en la estrategia
de largo plazo de Qualitas Controladora, al concentrar la mayor contribucion a primas,
utilidades y generacién de capital. A marzo de 2026, la subsidiaria mexicana representé 96% del
total consolidado en términos de prima emitida. Ademas, la posicion de liderazgo en el mercado
asegurador que mantiene la aseguradora mexicana le permite ser el punto estratégico para el
desarrollo de ventajas competitivas como la especializacion, control de siniestralidad y eficiencia
operativa, que son replicables hacia otras geografias. En este sentido, debido a su alta
integracion operativa y estratégica con la controladora, consideramos que Quélitas Controladora
proporcionaria apoyo adicional a su subsidiaria mexicana a través de inyecciones de capital, ante
casi cualquier escenario adverso, en caso de ser necesario.

S&P National Ratings 28 de mayo de 2026



Comunicado de prensa: S&P National Ratings asigné calificaciones de ‘mxAAA’ a Qualitas Compaiiia de Seguros; la perspectiva es estable

Perspectiva

La perspectiva estable de Quélitas México refleja nuestra expectativa de que continte siendo la
subsidiaria més relevante de Qualitas Controladora, y que represente méas del 70% en términos
de prima emitida. Asimismo, incorpora nuestra expectativa de que la compafiia siga siendo lider
en el segmento de seguros de autos en México. Del mismo modo, esperamos que mantenga una
sélida rentabilidad, con un indice combinado entre 93% y 96%. Finalmente, esperamos que la
controladora mantenga un indice de solvencia superior a 3.0x.

Escenario negativo

Podriamos tomar una accién de calificacion negativa si observamos que la aseguradora pierde su
liderazgo dentro del ramo de autos en México, y esto genera un deterioro significativo en su
rentabilidad, que se refleje en indices combinados consistentemente por encima de 105%. Lo que
provocaria un deterioro significativo en sus niveles de solvencia, por lo que revisariamos la
importancia estratégica de la subsidiaria mexicana para el grupo.

Escenario positivo

Las calificaciones de Quéalitas México se encuentran en el nivel més alto de nuestra escala
nacional.

Sintesis de los factores de calificacion

Qualitas Compafiia de Seguros, S.A. de C.V.

Calificacion de solidez financiera mxAAA/Estable

Calificacion crediticia de emisor mxAAA/Estable

Perfil de riesgo del negocio Muy fuerte
Riesgo de la industria Intermedio
Posicion competitiva Fuerte

Perfil de riesgo financiero Muy sélido
Capital y utilidades Muy sélido

Posicion de riesgo

Moderadamente bajo

Flexibilidad financiera Neutral
Modificadores Adecuada
Administracién y gobierno Neutral
corporativo
Liquidez Adecuada
Ajuste holistico No aplica
Respaldo externo Si
Respaldo del grupo Critico
Respaldo del gobierno No
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Criterios

o Metodologia para calificar aseguradoras en escala nacional en México, 1 de septiembre de
2025.

e Metodologia: Consideraciones complementarias para calificaciones en escala nacional en
Meéxico, 1de septiembre de 2025.

Articulos Relacionados

e Descripcidon General del Proceso de Calificacion Crediticia.

e Definiciones de Calificaciones en Escala Nacional para México.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para
expresar nuestra opinion sobre factores de calificacion importantes, tienen significados
especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con
los mismos. Para obtener mas informacion, consulte nuestros Criterios de Calificacion en
nuestro sitio de Escala Nacional para México. Encontrard la descripcién de cada una de las
categorias de calificacién de S&P National Ratings en "Definiciones de calificaciones en escala
naclonal para México" Toda la informacién sobre calificaciones esta disponible para los
suscriptores de RatingsDirect en www.capitalig.com. Todas las calificaciones a las que se hace
referencia en este documento se pueden encontrar en el sitio web publico de S&P National
Ratings de México, en mexico.ratings.spglobal.com

Informacion Regulatoria Adicional

1) Informacién financiera al 31 de marzo de 2026.

2) La calificacién se basa en informacion proporcionada a S&P National Ratings por el emisor y/o
sus agentes y asesores. Tal informacién puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacién, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las compafiias controladoras-,
informacién prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, informacion
sobre las caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacion proveniente de
las entrevistas con la direccién e informacién de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacién se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacién
adicional, podria resultar en una modificacién de la calificacion citada.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P National Ratings se publica en
relacion con una fecha especifica, y estd vigente a la fecha de la Accién de Calificacién Crediticia
que se haya publicado mads recientemente. S&P National Ratings actualiza la informacién
regulatoria para una determinada Calificacién Crediticia a fin de incluir los cambios en tal
informacion solamente cuando se publica la siguiente Accién de Calificacion Crediticia. Por
consiguiente, la informacion regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma
que pudieran ocurrir durante el periodo posterior a la publicacion de tal informacion regulatoria
pero que de otra manera no estan asociados con una Accion de Calificacién Crediticia. Por favor
considere que puede haber casos en los que el PCR refleja una versién actualizada del Modelo de
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Calificaciones en uso a la fecha de la dltima Accién de Calificacién Crediticia aunque la utilizacion
del Modelo de Calificaciones actualizado se consideré innecesaria para arribar a esa Accién de
Calificacion Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el caso de las revisiones impulsadas por
un evento (event-driven) en las que se considera que el evento que se estd evaluando no es
relevante para correr la version actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de
acuerdo con los requerimientos regulatorios aplicables, S&P National Ratings evalia el impacto de
los cambios materiales a los Modelos de Calificaciones y, cuando corresponde, emite
Calificaciones Crediticias revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
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