PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores descritos en este prospecto han sido inscritos en el Registro Nacional de Valores
que lleva la Comision Nacional Bancaria y de Valores. Dichos valores no podran ser ofrecidos ni vendidos fuera de los
Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por la ley de otros paises.



VOLKSWAGEN BANK

SANSTITUCGON DF BANCA MULTIPLE

VOLKSWAGEN BANK, S.A. INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE
PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSATILES BANCARIOS

MONTO TOTAL AUTORIZADO CON CARACTER REVOLVENTE HASTA $7,000,000,000.00 (SIETE MIL MILLONES DE PESOS 00/100 M.N.) O SU
EQUIVALENTE EN DOLARES.

Cada emision de certificados bursatiles bancarios (los “Certificados Bursatiles™, los “Certificados Bursatiles Bancarios” o los “Valores™) que se realice al amparo del programa que se
describe en este Prospecto (el “Programa”) contara con sus propias caracteristicas (cada una, una “Emision”). El precio de emision, el monto total de la emision, el valor nominal, la
fecha de emision y liquidacion, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable y la forma de calcularla (en su caso), la periodicidad de pago de intereses, entre otras
caracteristicas de los Valores de cada Emision, seran acordados por el Emisor (segiin se define mas adelante) con el intermediario colocador respectivo en el momento de cada Emision.
Los Valores emitidos conforme al Programa podran denominarse en Pesos o Ddlares. Podran realizarse una o varias Emisiones de Valores al amparo del Programa siempre y cuando
el saldo insoluto de principal de los Valores en circulacion no exceda el Monto Total Autorizado del Programa.

Emisor: Volkswagen Bank, S.A. Institucion de Banca Multiple (el “Emisor™).

Tipo de Instrumento: Certificados Bursatiles Bancarios.

Clave de Pizarra: “VWBANK”.

Tipo de Ofertas: Los Valores emitidos al amparo del Programa se colocaran mediante oferta pblica primaria nacional.

Monto Total Autorizado del Programa: Hasta $7,000,000,000.00 (siete mil millones de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en Dolares, con caracter revolvente. Mientras el
Programa continte vigente, podran realizarse tantas Emisiones como sean determinadas por el Emisor, siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los Valores en circulacion
no exceda el Monto Total Autorizado del Programa. Tratandose de Emisiones denominadas en Délares, el saldo principal relativo a dichas Emisiones para efectos del Monto Total
Autorizado del Programa se determinara considerando la equivalencia en Pesos del Doélar en la fecha de cierre de libro.

Monto por Emision: El monto de cada Emision sera determinado para cada Emision y se establecera en los Avisos y el Suplemento correspondientes. Asimismo, las Emisiones de
Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del presente Programa podran realizarse bajo la modalidad de vasos comunicantes entre las mismas.

Vigencia del Programa: 5 (cinco) aflos, contados a partir de la fecha en que la CNBV emiti6 el Oficio de Inscripcion Preventiva bajo la modalidad de Programa, es decir, hasta el 9
de septiembre de 2030.

Valor Nominal de los Valores: Sera determinado para cada Emision, en el entendido que el valor nominal de cada Valor sera, salvo que se establezca lo contrario, de MXN $100.00
(cien Pesos 00/100 Moneda en Curso Legal de México), o EUA$100.00 (cien Délares 00/100 Moneda en Curso Legal de los Estados Unidos de América) o sus multiplos.

Precio de Colocacion: Sera determinado para cada Emision y se establecera en los Avisos y el Suplemento correspondientes.

Denominacion: Los Valores podran denominarse en Pesos o Ddlares, segin se determine para cada Emision.

Plazo: El plazo de los Valores sera determinado para cada Emision, en el entendido que podra ser entre mas de 1 (uno) y 30 (treinta) afios contados a partir de la fecha de la Emision
correspondiente.

Sobreasignacion: Los documentos de cada Emision podran contener disposiciones relativas a que el Emisor tenga el derecho, mas no la obligacion, de ejercer una opcion de sobreasignacion
para colocar Valores adicionales a los originalmente ofertados, a mas tardar en la fecha de cierre de libro de la Emision respectiva. Los términos de la sobreasignacion se daran a conocer
en el Aviso y Suplemento correspondientes.

Mecanismo de Asignacion: Los Certificados Bursatiles Bancarios seran colocados a través de oferta publica utilizando el método de asignacion directa o el método de asignacion
discrecional, segun se designe en el Suplemento correspondiente.

Fecha de Emision y Liquidacion: La fecha de emision y liquidacion de los Valores seran determinadas para cada Emision.

Amortizacion: La amortizacion de los Valores se llevara a cabo de la manera que se determine para cada Emision, pudiendo amortizarse mediante un solo pago al vencimiento o
mediante amortizaciones programadas.

Amortizacion Anticipada: Los Valores podran contener disposiciones relativas a su amortizacion anticipada, seglin se determine para cada Emision.

Fuente de Pago: La fuente de pago de los Valores provendra de las operaciones del Emisor en el curso habitual de su negocio, ademas, podra provenir de financiamientos que contrate
el Emisor.

Obligaciones de Dar, Hacer y No Hacer del Emisor y del Garante: Los Valores contendran las disposiciones relativas a las obligaciones de dar, hacer y de no hacer, segiin sea el
caso, del Emisor y del Garante, seglin se determine para cada Emision.

Vencimiento Anticipado: Los Valores podran contener disposiciones relativas a su vencimiento anticipado, segun se determine para cada Emision.

Tasa de Interés: Los Valores podran devengar intereses desde la fecha de su emision y en tanto no sean amortizados en su totalidad. La tasa a la que devenguen intereses los Valores
podra ser fija o variable y el mecanismo para su determinacion y calculo (incluyendo el primer pago de intereses) se fijaran para cada Emision.

Periodicidad de Pago de Intereses: Los intereses devengados al amparo de los Valores seran pagados con la periodicidad que se establezca para cada Emision.

Intereses Moratorios: Los Valores podran devengar intereses moratorios en el caso de incumplimiento en el pago de principal, segun se determine para cada Emision.
Incumplimiento en el Pago de Principal e Intereses: Los Valores podran prever que el incumplimiento en el pago de principal e intereses al amparo de los Valores sea una causa
de vencimiento anticipado o tenga otras consecuencias, segun se determine para cada Emision.

Aumento en el Numero de Valores correspondientes a una Emision: El Emisor tendra el derecho de emitir y ofrecer piblicamente Valores adicionales a los Valores emitidos
originalmente al amparo de una Emision, segun se describa en el titulo y en el suplemento respectivo.

Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses: El principal y, en su caso, los intereses devengados respecto de los Valores se pagaran, salvo que se establezca lo contrario, el
dia de su vencimiento, y en cada una de las fechas de pago de intereses, segun sea el caso, o en caso que cualquiera de dichas fechas no sea un Dia Habil, en el Dia Habil inmediato
siguiente, salvo por la fecha de pago de intereses correspondiente al ultimo periodo de intereses y la fecha de vencimiento aplicable, en cuyo caso, en caso de no ser un Dia Habil, se
liquidaran el Dia Habil inmediato anterior, mediante transferencia electronica de fondos a través de los sistemas del Indeval, con oficinas ubicadas en Paseo de la Reforma No. 255,
tercer piso, Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, Ciudad de México, o, en caso de mora, en las oficinas del Representante Comuin ubicadas en Av. Paseo de la Reforma No. 284, piso 9,
Col. Juarez, C.P. 06600, México, Ciudad de México.

Garantia: Los Valores que se emitan al amparo del Programa contaran con una garantia irrevocable e incondicional de Volkswagen Financial Services Overseas AG (el “Garante”).
La garantia se constituira a favor de los Tenedores (segiin se define mas adelante) y estara a disposicion de los mismos con el Representante Comun (segiin se define mas adelante).
Para una descripcion de los términos de la garantia, ver la seccion “VI. El Garante y la Garantia” del presente Prospecto. El Garante es una sociedad constituida conforme a las leyes
de Alemania. El negocio del Garante y las jurisdicciones que opera entre ellas Europa, estan sujetos a ciertos riesgos que se describen en la seccion “I. Informacioén General - 3
Factores de Riesgo - 3.4. Factores de Riesgo Relacionados con el Garante y la Garantia”, y en particular el factor de riesgo titulado “El Garante es una sociedad extranjera cuyo
negocio y activos estan sujetos a diversos riesgos”. Los Valores que se emitan al amparo del Programa no contaran con garantia del IPAB (segun se define més adelante).
Calificaciones: Cada Emision sera calificada por una o mas agencias calificadoras debidamente autorizadas para operar en México. El nombre de las agencias calificadoras y la
calificacion asignada a los Valores se especificaran en el Suplemento respectivo.

Depositario: Indeval.




Posibles Adquirentes: Personas fisicas y morales cuando su régimen de inversion lo prevea expresamente.

Restricciones de Distribucion: No se tiene la intencion de ofrecer, vender, distribuir o de cualquier otra manera poner en disponibilidad, directa o indirectamente, los Valores en los
paises que son miembros de la Unién Europea y de la Asociacion Europea de Libre Comercio (el “Area Econémica Europea™) o a, o para el beneficio de cualquier residente de la
misma, y dichos Valores no deben ser ofrecidos, vendidos, distribuidos o de cualquier otra manera ser puestos en disponibilidad, directa o indirectamente, en el Area Econémica
Europea o a, o para el beneficio de cualquier residente en la misma.

Régimen Fiscal: La tasa de retencion del impuesto sobre la renta aplicable respecto a los intereses pagados conforme a los Valores se encuentra sujeta (i) para las personas fisicas o
morales residentes en México para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 54, 135 y demas aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente; y (ii) para las personas
fisicas y morales residentes en el extranjero para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 153, 166 y demas aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles
adquirentes de los Valores deberan consultar con sus asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversion en los Valores, incluyendo la aplicacion de reglas especificas
respecto a su situacion particular. El régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la duracion del Programa.

Intermediarios Colocadores: Casa de Bolsa BBVA México, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA México y Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Scotiabank Inverlat, en el entendido que, para cualquier Emision al amparo de este Programa, se podra designar a otras casas de bolsa que actlien con tal caracter.

Representante Comiin: Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero actuara como representante comun de los Tenedores, en el entendido que, para cualquier
Emision al amparo de este Programa se podra designar a otro representante comun, segun sea determinado por el Emisor.

Recursos Netos: Los recursos netos que se obtengan como resultado de cada Emision seran descritos en los Suplementos respectivos.

Factores de Riesgo: Los potenciales inversionistas deberan considerar los factores de riesgo contenidos en la seccion “3. Factores de Riesgo” del presente Prospecto.

INTERMEDIARIOS COLOCADORES

BBVA Scotiabank.

Casa de Bolsa

Casa de Bolsa BBVA México, S.A. de C.V., Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero BBVA México Grupo Financiero Scotiabank Inverlat

La inscripcion preventiva de los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa que se describe en este Prospecto fue autorizada por la CNBV y se encuentran inscritos
preventivamente bajo el No. 3267-4.18-2025-005 en el Registro Nacional de Valores y son aptos para ser listados en el listado correspondiente de la BMV.

La inscripcion en el Registro Nacional de Valores tendra efectos declarativos y no convalida los actos juridicos que sean nulos de conformidad con las leyes aplicables ni implica
certificacion sobre la bondad de los valores inscritos en el mismo o sobre la solvencia, liquidez o calidad crediticia del Emisor o sobre la exactitud o veracidad de la informacion
contenida en el presente Prospecto. El contenido, exactitud, veracidad y oportunidad de la informacién y documentacion corresponden a la exclusiva responsabilidad de las personas
que la suscriben, y no implica certificacion ni opinion o recomendacion alguna de la Comision, de los Intermediarios Colocadores o la BMV, sobre la solvencia, liquidez o calidad
crediticia del Emisor o la bondad de los valores.

La inscripcion en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad de los valores, solvencia del Emisor o sobre la exactitud o veracidad de la informacion
contenida en el presente Prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencion de las leyes.

El presente Prospecto podra ser consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx, en la pagina de internet de la CNBV en la direccion
www.gob.mx/cnbv y en la pagina de internet del Emisor en la direccion https:/www.vw{s.mx/vwb.html, en el entendido que ninguna de las paginas de internet anteriores forma parte
del presente Prospecto. Asimismo, el presente Prospecto se encuentra a disposicion con los Intermediarios Colocadores.

Ciudad de México, 12 de septiembre de 2025. Oficio de la CNBV para la inscripcion preventiva 153/1568/2025,
de fecha 9 de septiembre de 2025.


http://www.bmv.com.mx/
http://www.gob.mx/cnbv
https://www.vwfs.mx/vwb.html
https://www.vwfs.mx/vwb.html
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1. Estados financieros condensados intermedios no auditados del Emisor por el periodo de A
tres meses terminado el 31 de marzo de 2025 y 2024 acompaifiado del informe sobre la
revision de los mismos.
2. Estados financieros condensados internos no auditados del Emisor por el periodo de tres B
meses terminado el 30 de junio de 2024 y 2025.
3. Estados financieros auditados del Emisor por los ejercicios terminados el 31 de diciembre C
de 2024, 31 de diciembre de 2023 y 31 de diciembre de 2022.
4. Estados financieros del Garante para los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2024, D



31 de diciembre de 2023 y el 31 de diciembre de 2022.

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia de: (i) el
reporte anual del Garante correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2022, el cual fue publicado el dia 02 de mayo de 2023, (ii) el reporte anual del Garante
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2023, el cual fue publicado
el dia 22 de marzo de 2024, y (iii) el reporte anual del Garante correspondiente al
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, el cual fue publicado el dia 22 de abril
de 2025. Dichos reportes pueden ser consultados en la pagina de internet de la BMV en
la direccion www.bmv.com.mx; de la CNBYV en la direccion http://www.cnbv.gob.mx y del
Emisor en la direccion www.ywfs.com.mx.

5. Estados financieros intermedios consolidados no auditados y condensados del Garante al E
30 de junio de 2025.

La informacion correspondiente a esta seccion se incorpora por referencia del reporte
semestral (incluyendo los estados financieros intermedios consolidados no auditados y
consensados) del Garante correspondiente al periodo de seis meses terminado el 30 de
Jjunio de 2025, el cual fue publicado el dia 25 de agosto de 2025. Dicho reporte puede ser
consultado en la pagina de internet de la BMV en la direccion www.bmv.com.mx; de la
CNBV en la direccion http://www.cnbv.gob.mx y del Emisor en la direccion
WWW. VWIS.com.mx.

6. Diferencias contables entre criterios de la CNBV y NIIFS (EMISOR — GARANTE). F
7. Opinion legal. G
8. Garantia (y su traduccion al espaiiol por perito traductor autorizado). H
9. Opinion legal relativa a la Garantia (y su traduccion al espaiiol por perito traductor I

autorizado).

Los anexos anteriormente sefialados forman parte integrante del presente Prospecto.

Ningin intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el publico, o cualquier otra persona, ha sido
autorizado para proporcionar informacion o hacer cualquier declaracion que no esté contenida en este Prospecto.
Como consecuencia de lo anterior, cualquier informacion o declaraciéon que no esté contenida en este Prospecto
debera entenderse como no autorizada por el Emisor y por cualquiera de Casa de Bolsa BBVA México, S.A. de
C.V., Grupo Financiero BBV A México y Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank
Inverlat.
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I. INFORMACION GENERAL

1. GLOSARIO DE TERMINOS Y DEFINICIONES

“Avisos”

(‘BMV”
“Certificados Bursatiles”,
“Certificados Bursatiles

Bancarios” o los “Valores”

“Circular Unica”

“CNBV”
“Dolares” o “EUAS”

“Emision” o “Emisiones”

“Emisor”, “Emisora”,
“Banco”, “Volkswagen Bank”
o la “Compaiiia”

“Garante” o “VWEFS Overseas
AG”

“Grupo VW” o “Grupo

Volkswagen”

“Grupo VWES Overseas AG”

“Indeval”

“LGTOC”

“LMV”

Los avisos de colocacion y avisos de oferta ptblica que se publiquen, en
el que se detallaran los resultados y/o las principales caracteristicas de
cada Emision.

Significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.
Significan los certificados bursatiles bancarios de largo plazo a ser

emitidos por la Emisora, materia del Programa.

Las Disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras de
valores y a otros participantes del mercado de valores, publicadas en el
Diario Oficial de la Federacion el 19 de marzo de 2003, segin las
mismas sean modificadas.

Significa la Comision Nacional Bancaria y de Valores

La moneda en curso legal de los Estados Unidos de América.

Cada emision de Certificados Bursatiles Bancarios que se realice al
amparo del Programa, mismas que contardn con sus propias

caracteristicas.

Significa Volkswagen Bank, S.A. Instituciéon de Banca Multiple.

Significa Volkswagen Financial Services Overseas AG (antes
VOLSKSWAGEN FINANCIAL SERVICES
AKTIENGESELLSCHAFT).

Significa el grupo de empresas consolidadas que conforman el grupo
VOLKSWAGEN AKTIENGESELLSCHAFT.

Significa el grupo de empresas consolidadas al que pertenecen tanto el
Emisor como el Garante, asi como sus demas filiales consolidadas.

Significa el S.D. Indeval Institucion para el Deposito de Valores, S.A.
de C.V.

La Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, segiin ésta sea
modificada, reformada o adicionada de tiempo en tiempo.

La Ley del Mercado de Valores, segtn ésta sea modificada, reformada
o adicionada de tiempo en tiempo.



“NIIF”

“Pesos” 0 “$”

“Prospecto”

B

“Representante Comun’

“RNV”

“Suplemento”

“Tenedores”

“Titulo”

“VWFSAG”

Significa las Normas Internacionales de Informacion Financiera
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2. RESUMEN EJECUTIVO

Este resumen no pretende contener toda la informacion que pueda ser relevante para tomar decisiones de inversion
sobre los valores que aqui se mencionan. El resumen siguiente se encuentra elaborado conforme, y esta sujeto, a la
informacion detallada y a los estados financieros contenidos en este Prospecto. Se recomienda prestar especial
atencion a la seccion de "Factores de Riesgo" de este Prospecto, para determinar la conveniencia de efectuar una
inversion en los valores emitidos por la Emisora.

Adicionalmente, los inversionistas deberan, con relacion a cada emision, leer el aviso o el suplemento correspondiente,
segun sea el caso. Todas las referencias a pesos contenidas en este documento, se entienden hechas a pesos constantes
al 31 de diciembre de 2024, salvo que se indique algo distinto.

2.1.  Volkswagen Bank, S.A. Institucién de Banca Multiple

La Emisora se constituyo en México en 2007, obteniendo el 17 de octubre de 2007 de la SHCP la autorizacion para
operar como Institucion de Banca Multiple y el 25 de marzo de 2008 la autorizacion para iniciar operaciones (mediante
oficio nimero 111-2/25960/2008). De conformidad con la LIC y las disposiciones emitidas por Banco de México,
Volkswagen Bank estd autorizada para llevar a cabo, entre otras, operaciones de recepcion de depositos, aceptacion
de préstamos, otorgamiento de créditos y operaciones con valores.

Desde que inicid operaciones, ha funcionado bajo un modelo innovador de banco directo, sin sucursales tradicionales.
El servicio se prestaba directamente al cliente mediante la transmision de mensajes de datos via internet o via centro
de atencion telefonica a clientes, mediante los cuales el cliente podia ejecutar operaciones bancarias, realizar consultas
o disponer de ciertos servicios ofrecidos por el Banco. Consistente con su modelo de banco directo, en un inicio, las
operaciones de Volkswagen Bank se centraron en establecer puntos de contacto con los clientes existentes y clientes
potenciales en ciertas concesionarias de automoviles de las marcas del Grupo Volkswagen situadas en distintos estados
de México, principalmente en el Estado de México, Jalisco, Puebla, Nuevo Leén, y en la Ciudad de México.
Actualmente Volkswagen Bank ya no ofrece sus productos de PRLV y DRPA al publico, por lo que su modelo de
captacion del mencionado Banco Directo ha dejado de operar.

Informacion Financiera de la Emisora

Desde su constitucion y hasta la fecha de este Prospecto, Volkswagen Bank ha incrementado su capital social de $446
millones a $1,081 millones mediante diversas aportaciones de capital realizadas por VWFS Overseas AG, lo que le
ha permitido fortalecer su indice de capitalizacion por arriba del minimo requerido por la legislacion aplicable hasta
alcanzar un indice de capitalizacion de 29.80%, 47.25%, y 49.60% al 31 de diciembre de 2024, 2023 y 2022,
respectivamente. La fuerte estructura de capital de Volkswagen Bank derivada, entre otros, de las inversiones
realizadas por VWFS Overseas AG en la sociedad y los resultados positivos de los ultimos 3 afios, le han permitido
financiar sus operaciones, mejorar continuamente sus procesos ¢ invertir en la calidad del servicio al cliente.

Al cierre de diciembre de 2024, 2023 y 2022 el capital contable de Volkswagen Bank se ubico en $3,389, $3,073 y
$2,737 millones, respectivamente. Al 30 de junio de 2025 el capital contable de Volkswagen Bank se ubicé en $3,608
millones de pesos. El indice de capital basico de Volkswagen Bank a esas fechas representaba 29.80%, 47.25% y
49.60% de los activos totales, respectivamente, y su indice de reservas a cartera de crédito con riesgo de crédito etapa
3 se ubico en 2.31, 1.98 y 1.32, respectivamente.

Volkswagen Bank, financia sus operaciones mediante lineas de crédito contratadas con bancos comerciales, emisiones
de certificados bursatiles bancarios y mediante captacion del publico a través de sus operaciones pasivas. A esta fecha

la Emisora no tiene contratos de apertura de lineas de crédito ni emisiones de valores vigentes.

La estrategia general de negocio de la Emisora no ha cambiado en el ultimo ejercicio social y durante dicho lapso y
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hasta la fecha, la Emisora no ha llevado a cabo acciones como como fusiones, adquisiciones o ventas de activos,
cambios en la forma de administrar el negocio, cambios en los productos y servicios ofrecidos, cambios en la
denominacion social, concurso mercantil o quiebra, ni tampoco se ha visto involucrada en procedimientos judiciales,
administrativos o arbitrales que hayan tenido algin efecto significativo sobre la situacion financiera de la Emisora,
efecto de leyes y disposiciones gubernamentales sobre el desarrollo del negocio, y eventos de naturaleza similar.

La Emisora no ha llevado a cabo inversiones materiales ni adquirido participaciones en otras compaiiias durante los

ultimos tres ejercicios sociales ni tampoco ha recibido ofertas para tomar el control de la Emisora, ni la Emisora ha
llevado a cabo ofertas para tomar el control de otras compaiiias.
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3. FACTORES DE RIESGO
3.1.  Factores de Riesgo relacionados Volkswagen Bank.

Al considerar la posible adquisicion de valores, los inversionistas deben tomar en consideracion, analizar y evaluar
toda la informacion contenida en este Prospecto y, en particular, los factores de riesgo que se mencionan a
continuacion. De materializarse los riesgos descritos a continuacion, los negocios, resultados operativos, situacion
financiera y perspectivas de Volkswagen Bank o de la Garante, asi como su capacidad para pagar los valores, podrian
verse adversamente afectados. Adicionalmente, cabe la posibilidad de que los negocios, resultados operativos,
situacion financiera y perspectivas de Volkswagen Bank o de la Garante se vean afectados por otros riesgos que a la
fecha del presente Prospecto se desconocen o que actualmente no se consideran significativos.

Informacion sobre proyecciones y riesgos asociados

La informacién que no tiene el caracter de informacion histérica que se incluye en este Prospecto, refleja las
perspectivas de Volkswagen Bank con relacion a los acontecimientos futuros, y puede contener informacioén sobre
resultados financieros, situaciones econdmicas, tendencias y hechos inciertos. Las expresiones “cree”, “espera”,
“estima”, “considera”, “planea”, “busca” y otras expresiones similares, indican dichas proyecciones o estimaciones.
Al evaluar dichas proyecciones o estimaciones, los inversionistas deberan tomar en cuenta los factores descritos en
esta seccion y otras advertencias contenidas en este Prospecto y, en su caso, en el suplemento respectivo. Dichos
factores de riesgo, proyecciones y estimaciones describen las circunstancias que podrian ocasionar que los resultados

reales difieran significativamente de los esperados.

El presente Prospecto incluye ciertas declaraciones sobre el futuro. Estas declaraciones aparecen en diferentes partes
del Prospecto y se refieren a la intencidn, la opinion o las expectativas actuales con respecto a los planes futuros y a
las tendencias econémicas y del mercado que afecten la situacion financiera y los resultados de las operaciones de
Volkswagen Bank. Estas declaraciones no deben ser interpretadas como una garantia de rendimiento futuro e implican
riesgos e incertidumbre, y los resultados reales pueden diferir de aquellos expresados en tales declaraciones por
distintos factores. La informacion contenida en el Informe, incluyendo, entre otras, las secciones “Factores de riesgo”
y “Comentarios y analisis de la Administracion sobre los resultados de operacion y situacion financiera de Volkswagen
Bank”, identifican algunas circunstancias importantes que podrian causar tales diferencias. Se advierte a los tenedores
que tomen estas declaraciones de expectativas con las reservas del caso, ya que so6lo se fundamentan en lo ocurrido
hasta la fecha del presente Prospecto. Volkswagen Bank no estd obligado a divulgar publicamente el resultado de la
revision de las declaraciones de expectativas para reflejar sucesos o circunstancias posteriores a la fecha de este
Prospecto, excepto por los eventos relevantes y la informacion periddica, que esta obligado a divulgar al mercado
conforme a las disposiciones legales aplicables.

Administracion de riesgos

El Banco cuenta con un area dedicada a la evaluacion y administracion de riesgos, denominada Unidad para la
Administracion Integral de Riesgos (UAIR) misma que cuenta con las funciones para identificar, medir, vigilar,
mitigar, controlar, informar y revelar los diferentes tipos de riesgo a los cuales esté sujeta la Emisora dentro del marco
normativo local (CNBV).

La administracion del riesgo consiste en realizar un conjunto de actividades de evaluacion que tienen como fin tltimo
anticiparse a la ocurrencia de eventos adversos, ya sea mediante la creacion de reservas y/o mediante la aplicacion de
las estrategias de mitigacion mas adecuadas, asi como la integracion de la cultura del riesgo en la operacion diaria.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se entiende como la posible pérdida que enfrenta el Banco al momento de efectuar una operacion de
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crédito. Al medir el riesgo de crédito se esta estimando la pérdida asociada con la operacion que puede ser originada por
cambios en la calidad del acreditado o bien por la posibilidad de que el acreditado no cumpla con sus obligaciones de pago
y esto resulte en un incumplimiento.

El riesgo crediticio esta definido por la salud crediticia de los clientes o contrapartes y por las garantias que estos otorguen
para mitigar el riesgo de su operacion.

Para medir el riesgo de crédito, se debe considerar tanto el comportamiento de los créditos individualmente, como el de
la cartera en su conjunto, tomando en cuenta las relaciones que existen entre la salud de los acreditados que la forman y
el impacto de los factores externos en la calidad del portafolio. Este método atiende la regulacidon en materia de reservas
crediticias; también bajo este esquema el Banco identifica, mide y toma acciones para mitigar el riesgo de crédito en sus
dos enfoques:

Riesgo de crédito individual: mediante un proceso de seleccion que considera una herramienta de originacion de crédito
con un sistema paramétrico (scoring), asi como con la medicion de capacidad de pago del acreditado, ambos parametros
son validados semestralmente por el Comité de Riesgos.

Riesgo de crédito del portafolio: mediante un proceso de seguimiento del conjunto de créditos individuales que conforman
el portafolio, asi como el monitoreo y estrategias de su diversificacion y la medicion de la pérdida esperada (Probabilidad
de Default x Severidad de la Pérdida x Exposicion) y pérdida no esperada (considerando un nivel de confianza acorde con
Basilea de 99.9%).

El nivel de exposicion de portafolio al cierre de junio de 2025, y al 31 de diciembre de 2024, 2023 y 2022 asi como la
estimacidn preventiva para riesgos crediticios, la pérdida esperada y no esperada asociado son los siguientes:

Junio Diciembre Diciembre Diciembre

2025 2024 2023 2022
Nivel de exposicion* $6,850 $6,033 $3,528 $2.859
Estimacion para riesgos $190
crediticios* $142 $108 $150
Pérdida esperada * 167 $80 $91 $126
Pérdida no esperada* $262 $232 $130 $103

*cifras en millones de pesos
De acuerdo con las disposiciones emitidas por la CNBV, en la metodologia de pérdida esperada se incorpora informacion
sobre el comportamiento del acreditado en el sector financiero para el calculo de la probabilidad de incumplimiento,
asimismo se parametriz6 el calculo de la severidad de la pérdida en relacion al nimero de atrasos del cliente.
Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se origina por las fluctuaciones de precios asociados al valor de activos y/o pasivos del Banco.

Los principales factores que inciden en el riesgo de mercado son las tasas de interés, tipos de cambio, inflacion, etc. Los
cambios en dichos factores originan la volatilidad del valor en los instrumentos y operaciones vinculados a ellos.

Para medir, evaluar y dar seguimiento al riesgo ocasionado por los efectos de mercado, la UAIR utiliza un sistema
de medicion basado en las caracteristicas financieras de cada uno de los instrumentos, los factores de riesgo
asociado a éstos y sus vencimientos. Es importante recalcar que el apetito de riesgo de mercado en la Emisora
limita las operaciones a contrapartes con alta calificacion crediticia.
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El Valor en Riesgo (VaR por sus siglas en inglés) es la medida estadistica-financiera con la que el Banco estima la
pérdida maxima que podria registrar su portafolio en un intervalo de tiempo y con un cierto nivel de confianza. El
Banco calcula diariamente el VaR mediante el método paramétrico, utilizando los siguientes criterios: un horizonte
de tiempo de 1 dia, un intervalo de confianza del 95% y 365 dias de historia.

La informacion de los factores de riesgos es actualizada diariamente y reportada de acuerdo a la periodicidad
establecida por las autoridades; asimismo se realizan pruebas de estrés y retrospectivas para validar su vigencia tal

y como lo requieren las sanas practicas de administracion de riesgo.

Al 31 de diciembre 2024, 2023 y 2022 la exposicion a riesgo y nivel de VaR en cada una de las modalidades
descritas anteriormente ascienden a:

Diciembre Diciembre Diciembre

2024 2023 2022
Exposicion * $187 $140 $160
VaR paramétrico* $0.0003  $0.0004 $0.03

*cifras en millones de pesos

Al 30 de junio de 2025 y 2024 la exposicion a riesgo y nivel de VaR en cada una de las modalidades descritas
anteriormente ascienden a:

Junio Junio

2025 2024
Exposicion * $130 $141
VaR paramétrico* $0.0004  $0.0002

*cifras en millones de pesos
Riesgo de liquidez

Riesgo de liquidez es la pérdida potencial por la imposibilidad de renovar pasivos o de contratar otros en
condiciones normales, por la venta anticipada o forzosa de activos a descuentos inusuales para hacer frente a sus
obligaciones, o bien, por el hecho de que una posicion no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta
mediante el establecimiento de una posicion contraria equivalente.

A través de un organo colegiado (Comité de Assets and Liabilities Management - ALM) que sesiona de forma
mensual, el Banco analiza y toma las decisiones que le permiten administrar de manera optima el descalce entre
activos y pasivos respetando el apetito de riesgo del Banco.

El principal indicador para el analisis del riesgo de liquidez en el Banco, es el equilibrio entre los activos y pasivos
que son sensibles a las tasas de interés. Adicionalmente, el analisis de brechas incluye la evaluacion de los flujos
de vencimiento de activos y pasivos. En este sentido, se cuenta con indicadores de calce por plazo y tasa que, al
cierre de 2024, 2023 y 2022 cumplieron con el limite establecido por Casa Matriz. A continuacion, se presenta el
descalce entre activos y pasivos promedio para los afios 2024, 2023 y 2022:

Diciembre Diciembre Diciembre
2024 2023 2022
Descalce entre activos y pasivos promedio  70.61% 59.3% 69.9%
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A continuacion, se presenta el descalce entre activos y pasivos promedio para el periodo de 3 meses concluido el
30 de junio de 2025 y 2024:

Junio Junio
2025 2024
Descalce entre activos y pasivos promedio 21% 14%

Adicionalmente, en el mismo Comité se da seguimiento mensual al coeficiente de cobertura de liquidez requerido
por la CNBYV, para asegurarse que la Emisora es capaz de hacer frente a sus salidas netas ponderadas de efectivo
en los siguientes 30 dias. El coeficiente de cobertura de liquidez al 31 de diciembre es de:

Diciembre Diciembre Diciembre
2024 2023 2022

Cocficiente de cobertura de liquidez
promedio 318% 337% 1,447.0%

El coeficiente de cobertura de liquidez al 30 de junio de 2025 es 384%.
Riesgo operacional (incluyendo riesgos legal y tecnologico)

El riesgo operacional se define y entiende en la Emisora como la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los
controles internos, por errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmision de
informacion, asi como por resoluciones administrativas y judiciales adversas, fraudes o robos, y comprende los
riesgos tecnologico y legal.

En Volkswagen Bank la administracion del riesgo operacional (incluyendo tecnoldgico y legal) tiene como objetivo
fundamental el identificar, evaluar, controlar, dar tratamiento y comunicar los riesgos operacionales, legales y
tecnologicos a los que esta expuesta la Emisora, asi como la creacion de una cultura de control.

Se cuenta con un manual de riesgos que incluye la administracion de riesgo operacional aprobado por el Comité
de Riesgos. Este incluye los lineamientos, politicas, procedimientos y metodologias relacionados a la
identificacion, evaluacion, control, tratamiento y reporteo de riesgos.

Volkswagen Bank ha designado dentro de todos los procesos de la Emisora usuarios denominados “key users”.
Estas figuras, dentro del Banco funcionan como responsables de evaluar el riesgo operacional dentro de los
procesos y son responsables de identificar, evaluar y reportar directamente a la UAIR los riesgos operacionales,
tecnologicos y legales potenciales, para lo cual se apoyaran de los colaboradores; asimismo recibiran los reportes
de los eventos de pérdida que se han presentado por riesgo operacional que pueden y/o han impactado en su
operacion.

En ese sentido, se lleva a cabo un programa anual de capacitacion a los “key users” en materia de riesgo
operacional, esto con la finalidad de que cuenten con la informacion en cuanto a las politicas, procedimientos y

metodologias utilizadas para la correcta administracion de riesgos operacionales, legales y tecnologicos.

Volkswagen Bank como parte de la administracion de riesgo operacional, tecnologico y legal, lleva a cabo lo
siguiente:

e Ha disefiado un proceso de gestion de riesgos operacionales, tecnologicos y legales,
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denominado Modelo de Administracion de Riesgo Operacional (MARO), el cual se
encuentra alineado a practicas del sector, como principal objetivo del modelo de gestion de
riesgo operacional se encuentra identificar, evaluar, controlar, dar tratamiento y comunicar
los riesgos operacionales (legales y tecnologicos) a los que esta expuesta la Emisora, asi
como la creacion de una cultura de control.

Para llevar a cabo la administracion de riesgo operacional, legal y tecnoldgico, la Emisora
ha establecido las denominadas tres lineas de defensa principales, la primera linea de
defensa esta conformada por los duefios de procesos, quienes se encargan de llevar a cabo
la gestion diaria de los riesgos operacionales inmersos en sus procesos junto con las
funciones de tecnologia y legal, asi mismo se ha definido en la segunda linea de defensa a
las areas de Control Interno, la UAIR y la funcion del Information Security Officer (LISO),
quienes son los encargados de proveer las metodologias para la gestion de riesgos
operacionales y la mejora continua de controles. La tercera linea de defensa esta
conformada por el area de Auditoria Interna quien es la encargada de verificar la alineacion
de la Emisora con el MARO. Existe una comunicacion continua entre la UAIR, Control
Interno, LISO y Auditoria Interna.

Dentro del Comité de Riesgos se presentan los riesgos criticos identificados, asi como las
acciones que se han establecido para mitigar los riesgos criticos identificados. Asimismo,
se presenta el comportamiento de los indicadores de riesgos y si estos se encuentran dentro
de los niveles de tolerancia al riego establecidos.

Los “key users” son colaboradores asignados responsables de reportar cualquier cambio en
sus procesos, sistemas, colaboradores, etc. y aquellos riesgos operacionales que surjan de
dichos cambios.

El MARO ha sido implementado a través de los procesos “core”, lo que le permite a la
Emisora identificar los riesgos operacionales potenciales a los que se encuentra expuesta,
los cuales son concentrados por la UAIR y a su vez informados al Comité de Riesgos.

La UAIR y las areas de negocio realizan sesiones o talleres a demanda para identificar y
evaluar los riesgos operacionales, legales y tecnologicos a los que esta expuesta la Emisora.
Estos riesgos y sus respectivos controles se documentan en matrices de riesgos y controles.

Se evaltian e informan las consecuencias que sobre el negocio generarian la materializacion
de los riesgos identificados a los responsables de las areas implicadas; cada area debe ser
consciente de sus riesgos, asi como identificarlos y comunicarlos a la UAIR quien a su vez
lo debe comunicar al Comité de Riesgos.

Dentro del Comité de Riesgos, se analizan los posibles impactos y si se requieren planes de
remediacion adicionales para mitigar los riesgos identificados y clasificados como criticos.

Se mantiene una base de datos historica que contiene el registro sistematico de los diferentes
eventos de pérdida y su impacto en la informacion financiera, mismos que quedan
registrados en el sistema de riesgo operacional. Esto incluye pérdidas relacionadas a riesgo
tecnologico, legal y operacional.

La UAIR es responsable de realizar una conciliacion mensual entre los registros contables
y la base de eventos de pérdida para corroborar la informacion relacionada a pérdidas por
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riesgo operacional (incluido tecnoldgico y legal).

o El nivel de tolerancia establecido por el Grupo VW sobre la gestion de riesgo operacional
para Volkswagen Bank al cierre de 2024 fue de $82.8 millones de pesos.

e Se cuenta con un Plan de Continuidad de Negocio (Business Continuity Plan - BCP por sus
siglas en inglés), de igual modo se cuenta con un Plan de Recuperacion de Desastres
(Disaster and Recovery Plan - DRP por sus siglas en inglés), con estos procedimientos se
tiene cubierto el respaldo de la informacion, de la operacion principal de la Emisora y la
recuperacion de sus principales procesos criticos.

e Para el calculo del requerimiento de capital, se toman las reglas de capitalizacion
establecidas por la CNBV en las Disposiciones de Cardcter General Aplicables a las
Instituciones de Crédito, en las cuales se establece el uso de un modelo basico, mismo que
es calculado y reportado peridodicamente a la autoridad.

e Se cuenta con politicas y procedimientos orientados a minimizar los impactos negativos por
la materializacion de riesgos tecnologicos.

Riesgo tecnologico

Entendido como la pérdida potencial por dafios o fallas derivadas del uso o dependencia en el hardware, software,
aplicaciones, redes y cualquier otro canal de distribucién de informacion en la presentacion de los servicios de la
Emisora con sus clientes.

Se cuenta con politicas y procedimientos orientados a minimizar los impactos negativos por la materializacion de
riesgos tecnologicos como:

Riesgo legal

Diariamente se realiza una copia de todas las operaciones y transacciones concertadas. Se mantienen
en resguardo copias de seguridad de los procesos realizados.

Politicas de contingencias en caso de: fallas en comunicaciones, actos de vandalismo, desastres
naturales, entre otros.

Los riesgos tecnoldgicos detectados durante los talleres de identificacion de riesgos operacionales
son reportados al area de Tecnologia de la Informacion (TI) con el objetivo de darles seguimiento
y resolverlos.

La Emisora ha implementado politicas y procedimientos para minimizar el riesgo legal, los cuales consideran lo

siguiente:

Revision de los procesos juridicos por el area de Legal y Compliance.

Elaboracion de reportes de resoluciones judiciales o administrativas desfavorables a la Emisora;
dichos reportes se elaboran de manera trimestral.

Se consolidan en una base todos procesos judiciales donde la Emisora es actora o demandada. Esto
a su vez se envia a la UAIR para que concentre las pérdidas materializadas por riesgo legal.
Diariamente, el area de Legal y Compliance revisa el Diario Oficial de la Federacion para conocer
las nuevas regulaciones aplicables a la Emisora y las comunica a las areas responsables para alinear
la operacion del Banco y evitar estar incumplimiento.

Se cuenta con una reserva previamente definida por las areas responsables y autorizada por el
Consejo de Administracion para poder hacer frente a cualquier situacion legal adversa que la
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Emisora enfrente.
De acuerdo al cierre de 2024, 2023 y 2022, a continuacidn, se presenta el promedio a la exposicion al riesgo:
Diciembre Diciembre Diciembre

2024 2023 2022
Gasto promedio eventos materializados

(millones de $1.8 $0 $0.3
pesos)
Numero de eventos 4 0 11

Al cierre de junio de 2025 se presenta el promedio a la exposicion al riesgo a continuacion:

Junio Junio
2025 2024
Gasto promedio eventos materializados
(millones de pesos) $0.71 $1.77
Numero de eventos 8 2

La metodologia para determinar el importe promedio de los eventos materializados considera todos aquellos
eventos de riesgo operacional que tuvieron una afectacion en las cuentas del estado de resultados, ya sea como
ingreso o gasto, asi como de aquellos que se registraron en alguna cuenta de balance como aplicacion de provisiones
o estimaciones. Por lo anterior, al cierre de 2024, 2023 y 2022 el resultado de dichos promedios se traté de un
gasto.
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3.2. Factores de riesgo relacionados con México

Negocio, condicion financiera, resultados de operaciones y perspectivas podrian verse afectados por condiciones
economicas adversas en México.

Volkswagen Bank una sociedad constituida en México y realiza todas sus operaciones en México, por lo que afecta
el desempeio de la economia mexicana. En consecuencia, su negocio, condicion financiera, resultados de
operaciones y perspectivas podrian verse afectados por la condicion general de la economia mexicana, la
depreciacion del Peso frente al ddlar, la inestabilidad en los precios, la inflacion, el nivel y volatilidad de las tasas
de interés, la regulacion, los impuestos, el aumento en las tasas de criminalidad y otros factores politicos, sociales
y econdmicos en, o que afecten a México, y sobre los cuales Volkswagen Bank no tiene control alguno. En el
pasado, México ha sufrido periodos prolongados de condiciones econdmicas adversas, crisis y periodos de
deterioro econdmico que han tenido un impacto negativo en el negocio. Volkswagen Bank no puede asegurar que
dichas condiciones no se repetiran en el futuro o que, de repetirse, dichas condiciones no tendran un efecto adverso
en el negocio, condicidn financiera, resultados de operaciones y perspectivas.

Una disminucion en la tasa de crecimiento de la economia mexicana, periodos de crecimiento negativos o un
aumento en la inflacion o tasas de interés podrian resultar en la disminucion en la demanda por los servicios y
productos de Volkswagen Bank, la disminucion en el valor real de sus servicios y productos o un cambio a servicios
y productos de menor margen. Debido a que un alto porcentaje de los costos y gastos son fijos, Volkswagen Bank
podria no ser capaz de reducirlos ante la existencia de cualquiera de estas circunstancias y, en consecuencia, Sus
margenes de utilidades podrian verse afectados en forma adversa.

Las condiciones economicas, politicas y sociales pueden afectar adversamente al negocio.

Volkswagen Bank es una sociedad constituida conforme a las leyes de México y, a esta fecha, todos sus activos y
operaciones estan localizados en esta jurisdiccion. Como resultado, se encuentra sujeta a riesgos politicos,
economicos, legales y reglamentarios especificos para México, incluyendo las condiciones generales de la
economia mexicana, la devaluacion del Peso en comparacion con el Doélar de los Estados Unidos, inflacion,
variaciones en las tasas de interés, reglamentos, impuestos, expropiacion, inestabilidad social y politica, falta de
desarrollo social y economico. Muchos paises de Latinoamérica, incluyendo a México, han sufrido significativas
crisis economicas, politicas y sociales en el pasado, y estos eventos pueden ocurrir de nuevo. La inestabilidad en
la region ha sido producida por muchos factores diferentes, incluyendo:

i.  influencia gubernamental significativa sobre la economia;
1. fluctuaciones sustanciales en el crecimiento econémico;
1il. altos niveles de inflacion;
iv.  cambios en los valores de la moneda;
v.  control de cambio o restricciones en la expatriacion de ganancias;
vi.  altas tasas de interés domésticas;
vii.  control de salarios y de precios;
viii.  cambios en la legislacion ambiental y su ejecucion, asi como la presion de grupos ambientalistas;
ix. el no contar con un suministro de agua;
X.  cambios en las politicas econdmicas o fiscales gubernamentales;
xi.  imposicion de barreras comerciales;
xil.  cambios inesperados en la reglamentacion;

Xiil. tasas de delincuencia; e
xiv.  inestabilidad politica, social y econdmica general.

No es posible garantizar que el desarrollo futuro del entorno econdmico, politico o social mexicano, sobre el cual
no puede ejercerse control alguno, no tendra un efecto material adverso en el negocio, en los resultados de las
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operaciones, o en la condicion financiera de Volkswagen Bank.
Los eventos politicos en México podrian afectar adversamente las operaciones de Volkswagen Bank.

Las acciones y politicas del Gobierno Federal respecto de la economia, la regulacion del medio ambiente y el
contexto social y politico, las empresas de participacion estatal o controladas por el gobierno, instituciones
financieras gubernamentales o reguladas por el gobierno podrian tener un impacto importante en las empresas del
sector privado en general y en Volkswagen Bank en particular, asi como en las condiciones de los mercados de
capitales, y los precios y retornos de los valores que cotizan en las bolsas de valores de México. Dichas acciones
incluyen aumentos en las tasas de interés, cambios en las politicas fiscales, control de precios, devaluacion de la
moneda, control de capitales, limites a las importaciones, entre otras. El negocio, condicion financiera, resultados
de las operaciones y distribuciones podrian verse afectados en forma adversa por cambios en las politicas o
regulaciones gubernamentales que afectan la administracion, operaciones y el régimen fiscal de Volkswagen Bank.

Volkswagen Bank no puede asegurar que los cambios en las politicas del Gobierno Federal no afectaran
adversamente su negocio, condiciéon financiera y sus resultados de operaciones. La legislacion fiscal,
particularmente, en México estd sujeta a cambios constantes y no se tiene seguridad de que el Gobierno Federal
propondra y aprobara reformas a la misma o a cualquiera de sus politicas en materia politica, social, econdmica,
cuyas reformas o cambios podrian tener un efecto adverso en su negocio, resultados de operaciones, asi como en
su condicion financiera y perspectivas. Por lo tanto, Volkswagen Bank no puede asegurar que el desempeiio
politico futuro en México, sobre el cual no tiene control alguno, no tendra un impacto desfavorable en su negocio,
condicidn financiera o en sus resultados de operaciones y perspectivas.

La fluctuacion en el tipo de cambio del Peso frente al dolar y otras monedas podria afectar a Volkswagen Bank
en forma adversa.

Aun cuando la mayoria de los gastos y deuda de Volkswagen Bank estan denominadas en Pesos, en el futuro podria
incurrir en deuda o contratar la prestacion de bienes y servicios denominados en ddlares o en otras divisas distintas
del Peso. Una apreciacion del dolar o de cualquier otra divisa que Volkswagen Bank decida usar para operar frente
al Peso mexicano, podria resultar en un aumento en ciertos de sus gastos y por lo tanto afectar en forma adversa
sus resultados y condicion financiera.

Una devaluacion o apreciacion importante del Peso podria también resultar en una intervencion del gobierno, como
ha ocurrido en otros paises, o en disrupciones en el mercado de divisas. Aun y cuando actualmente el Gobierno
Federal no limita, y por muchos afios no ha limitado, el derecho o la capacidad de los mexicanos o las personas
extranjeras, fisicas o morales, para convertir Pesos en dolares o para transferir otras monedas al extranjero, en el
futuro el Gobierno Federal podria implementar politicas restrictivas de control cambiario. Por lo tanto, las
fluctuaciones en el valor del Peso frente al dolar podrian tener un efecto adverso en el negocio, condicion
financiera, asi como en resultados de operaciones y perspectivas de Volkswagen Bank.

La tasa de inflacion en México, junto con las medidas gubernamentales para frenar la inflacion, podria tener un
efecto adverso en Volkswagen Bank.

Las altas tasas de inflacion pueden afectar adversamente el negocio, condicion financiera y resultados de
operaciones de Volkswagen Bank.

Altos niveles de inflacién como los que se han observado recientemente podrian afectar de manera adversa las
operaciones y desempefio financiero de Volkswagen Bank. Un incremento sustancial en las tasas de inflacion
podria afectar adversamente las condiciones macroecondmicas y resultar en desempleo lo que llevaria a una crisis
economica que podria afectar significativamente el poder adquisitivo de los clientes.
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El gobierno mexicano ha ejercido, y continta ejerciendo influencia significativa sobre la economia mexicana. Los
cambios en las politicas gubernamentales mexicanas podrian afectar negativamente el negocio, condicidén
financiera, resultados de operaciones y perspectivas de Volkswagen Bank.

El gobierno federal mexicano ha ejercido, y contintia ejerciendo, influencia significativa sobre la economia
mexicana. En consecuencia, las acciones y politicas gubernamentales federales mexicanas en empresas estatales,
financiadas o con influencia gubernamental podrian tener un impacto significativo sobre entidades del sector
privado en general y sobre Volkswagen Bank en particular, asi como sobre las condiciones del mercado, precios y
retornos en valores mexicanos. En el pasado, el gobierno mexicano ha intervenido en la economia nacional y
ocasionalmente ha efectuado cambios significativos en las politicas y reglamentos, lo cual podria suceder en el
futuro. Estas acciones para controlar la inflacion y otras reglamentaciones y politicas han involucrado, entre otras
medidas, aumentos en tasas de interés, cambios en politicas fiscales, controles de precios, devaluaciones de la
moneda, controles de capital, limites a importaciones y otras acciones. El negocio, condicion financiera y
resultados de operacion de Volkswagen Bank se pueden ver afectados negativamente por los cambios en las
politicas o reglamentaciones gubernamentales que involucren o afecten su patrimonio, administracion, operaciones
y régimen impositivo. No es posible garantizar que los cambios en las politicas gubernamentales federales no
afectardn negativamente el negocio, condicion financiera, resultados de operacion y perspectivas de Volkswagen
Bank. La legislacion fiscal en México esta sujeta a cambios constantes y no se puede garantizar que el gobierno
mexicano no realice cambios a esta o a cualquiera de sus politicas existentes en el ambito politico, social,
economico u otro, mismos que pudieran tener un efecto material adverso sobre su negocio, resultados de operacion,
o condicion financiera.

Adicionalmente, la implementaciéon de reformas puede llevar a cambios significativos en las politicas
gubernamentales que, a cambio, contribuyan a la incertidumbre econdmica y a mayor volatilidad en los mercados
de capitales mexicanos y de los valores emitidos por compaiiias mexicanas.

La violencia en México ha impactado negativamente, y puede continuar impactando negativamente, a la economia
mexicana y puede tener un efecto material adverso sobre Volkswagen Bank.

En los ultimos afios, el aumento de la violencia en México relacionada con el trafico ilegal de drogas,
particularmente en los estados del norte, ha impactado adversamente la economia de México en general. Asimismo,
la inestabilidad social en México y acontecimientos sociales o politicos adversos en o afectando a México pudieran
tener un efecto material adverso sobre Volkswagen Bank, incluyendo su capacidad para operar el negocio, proveer
servicios y obtener financiamiento. Volkswagen Bank no puede asegurar que los niveles de crimenes con violencia
en México, sobre los cuales no tiene ningln control, no aumentaran o disminuiran. Un aumento en los crimenes
con violencia pudiera tener un efecto material adverso en la condicion financiera, asi como en resultados de
operacion y flujos de efectivo de Volkswagen Bank.

Dado que todas las operaciones de Volkswagen Bank se basan en México, los acontecimientos economicos en
Meéxico pueden afectar negativamente al negocio y a los resultados de sus operaciones.

Actualmente, todas las operaciones y todos los clientes de Volkswagen Bank se encuentran en México. En
consecuencia, su capacidad para obtener ingresos, situacion financiera y los resultados de sus operaciones
dependen sustancialmente de las condiciones econdmicas predominantes en México. En consecuencia, el negocio
puede verse afectado significativamente por el estado general de la economia mexicana, por la depreciacion del
peso mexicano, por la inflacion y los altos tipos de interés en México, o por acontecimientos politicos en México.
Los descensos en el crecimiento, las altas tasas de inflacion y los altos tipos de interés en México tienen un efecto
generalmente adverso en las operaciones de Volkswagen Bank. Si la inflacion en México aumenta mientras el
crecimiento econdmico se ralentiza, el negocio, resultados de operaciones y situacion financiera se veran afectados.
El gobierno mexicano puede adoptar politicas, cambios en la legislacion y medidas drasticas para intentar controlar
y reducir la inflacion, como el control de precios y la restriccion de la oferta de productos, lo que puede tener un
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efecto significativo en las empresas privadas mexicanas, en las cadenas de suministro y, en Gltima instancia, en los
margenes. Ademas, los altos tipos de interés y la inestabilidad econdmica podrian aumentar los costes de
financiamiento.

En los ultimos afios, la calificacion de la deuda soberana de México ha estado sujeta a revisiones a la bajay a
perspectivas negativas por parte de las principales agencias calificadoras, como resultado de la evaluacion de dichas
agencias sobre la capacidad financiera general del gobierno de México para pagar sus obligaciones y su capacidad
para cumplir con sus compromisos financieros a su vencimiento. Los factores que han influido histéricamente en
dicha calificacion han sido, entre otros, la preocupacion por la presion del gasto publico, los ciclos electorales, las
tensiones comerciales, la capacidad de Petrdleos Mexicanos ("PEMEX") para cumplir con sus obligaciones y el
apoyo del gobierno mexicano a PEMEX y las perspectivas macroeconéomicas generales y, mas recientemente, los
riesgos de revision constitucional que socavan los controles y equilibrios del sistema judicial del pais. No se puede
asegurar que las agencias calificadoras no anuncien nuevas rebajas de la calificacion de México y/o de PEMEX en
el futuro. Estas rebajas podrian afectar negativamente a la economia mexicana y, en consecuencia, a la actividad,
situacion financiera y perspectivas de Volkswagen Bank. De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (“INEGI”), para el afio terminado el 31 de diciembre de 2022, el PIB real aumento 3.1%, para el afio
terminado el 31 de diciembre de 2023, el PIB real aument6 3.3%, y para el afio terminado el 31 de diciembre de
2024, el PIB real aument6 1.2%. En caso de que la economia mexicana experimente un deterioro en el crecimiento
del PIB o de condiciones econdémicas tales como inflacion, incremento en las tasas de interés, baja en la calificacion
de la deuda soberana, entre otros factores, las actividades, situacion financiera, resultados de operacion, flujos de
efectivo y/o perspectivas de la Emisora, podrian verse afectados de manera adversa y significativa.

Los acontecimientos en otros paises podrian afectar materialmente a la economia mexicana y, a su vez, al negocio,
situacion financiera y resultados de operaciones de Volkswagen Bank.

La economia de México es vulnerable a las recesiones de los mercados mundiales y a las desaceleraciones
economicas. El entorno macroecondmico en el que opera Volkswagen Bank esté fuera de su control, y el entorno
economico futuro puede seguir siendo menos favorable que en los Gltimos afios. No hay garantias de que se
produzca una fuerte recuperacion econdmica ni de que las condiciones econdmicas actuales vayan a mejorar. Los
riesgos asociados con los cambios actuales y potenciales en la economia mexicana son significativos y podrian
tener un efecto material adverso en el negocio y resultados de operacion.

Los precios de mercado de los valores emitidos por empresas con operaciones en México se ven afectados en
diversos grados por la situacion econdmica y de mercado en otros lugares del mundo, incluyendo Estados Unidos,
China, el resto de América Latina y otros paises con mercados emergentes. Por lo tanto, la reaccion de los
inversionistas a los acontecimientos en cualquiera de estos paises podria tener un efecto adverso en el precio de
mercado de los valores emitidos por empresas con operaciones en México. Las crisis economicas pasadas ocurridas
en Estados Unidos, China o en paises con mercados emergentes podrian causar una disminucion en los niveles de
interés en los valores emitidos por empresas con operaciones en México.

En el pasado, el surgimiento de condiciones econdomicas adversas en otros paises emergentes ha provocado fuga
de capitales y, en consecuencia, disminuciones en el valor de las inversiones extranjeras en México. La crisis
financiera que se suscit6 en Estados Unidos durante el tercer trimestre de 2008, desatod una recesion global que
afectd directa e indirectamente a la economia y a los mercados bursatiles mexicanos y provocd, entre otras cosas,
fluctuaciones en los precios de compra venta de valores emitidos por empresas que cotizan en bolsa, escasez de
crédito, recortes presupuestales, desaceleracion econdmica, volatilidad en los tipos de cambio y presiones
inflacionarias. Asimismo, como consecuencia de la pandemia de COVID-19, la economia mundial, incluida la de
México, se vio material y negativamente afectada por una importante falta de liquidez, perturbaciones en los
mercados de crédito, reduccion de la actividad empresarial, aumento del desempleo, cambios en los tipos de interés
y deterioro de la confianza de los consumidores, lo que afecto a los clientes.
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Los problemas financieros o un aumento del riesgo relacionado con la inversion en economias emergentes o la
percepcion de riesgo podrian limitar la inversion extranjera en México y afectar negativamente a la economia
mexicana. México ha experimentado histéricamente periodos desiguales de crecimiento econdmico y no puede
asegurarse que el entorno empresarial general en el que opera Volkswagen Bank vaya a mejorar, por lo que no se
puede predecir el impacto que cualquier futura recesion economica podria tener en los resultados de situacion
financiera de Volkswagen Bank. Sin embargo, la demanda de los consumidores generalmente disminuye durante
las recesiones econdmicas, lo que afectara negativamente al negocio y a los resultados de las operaciones de
Volkswagen Bank.

Las fluctuaciones de la economia estadounidense pueden afectar negativamente a la economia de México y al
negocio.

Estados Unidos es el pais con mayor participacion en el comercio con México. En consecuencia, la economia de
Estados Unidos influye en gran medida en la economia mexicana y, por lo tanto, el deterioro de la economia de
Estados Unidos, cualquier modificacion o terminacion del USMCA, las reclamaciones en virtud del mismo u otros
eventos relacionados pueden afectar a la economia de México. Las condiciones econémicas en México se han
vuelto cada vez mas correlacionadas con las condiciones econdémicas en los Estados Unidos como resultado del
Tratado de Libre Comercio de América del Norte y, posteriormente, el USMCA, que ha inducido una mayor
actividad economica entre los dos paises y ha aumentado las remesas de fondos de los inmigrantes mexicanos que
trabajan en los Estados Unidos a los residentes mexicanos. En términos anuales, en 2024, aproximadamente el 84%
de las exportaciones totales de México fueron adquiridas por Estados Unidos, el pais con mayor participacion en
el comercio con México.

Asimismo, cualquier accién tomada por las nuevas administraciones de Estados Unidos o México, incluyendo
cambios al USMCA, aranceles y/u otras politicas del gobierno de Estados Unidos u o6rdenes ejecutivas que puedan
ser adoptadas o emitidas por la administracion de Estados Unidos, podrian tener un impacto negativo en la
economia mexicana, tales como reducciones en los niveles de remesas, reduccion de la actividad comercial o del
comercio bilateral o disminucion de la inversion extranjera directa en México. En particular, las acciones
emprendidas por la nueva administracion federal estadounidense que tomo posesion en enero de 2025 podrian
generar incertidumbre en los mercados financieros y econémicos globales. El alcance total de las acciones que la
nueva administracion federal de Estados Unidos implementara es actualmente incierto, y si se implementan, cémo
estas acciones pueden impactar el mercado en México. Cualquier accién tomada por la nueva administracion
estadounidense puede tener un impacto negativo en la economia de Estados Unidos, o indirectamente en la
economia mexicana, y en el negocio, situacion financiera y resultados de operacion de Volkswagen Bank.

Ademas, el aumento o la percepcion de un mayor proteccionismo econdémico en Estados Unidos, México y otros
paises podria potencialmente conducir a menores niveles de comercio e inversion y de crecimiento econémico, lo
que podria tener un impacto negativo similar en la economia mexicana. Estas consecuencias econdomicas y politicas
podrian afectar negativamente al negocio, resultados operativos y situacion financiera de Volkswagen Bank.

No se puede garantizar que los acontecimientos que se produzcan en Estados Unidos o en otros paises no afecten
de forma material y adversa a Volkswagen Bank.

La situacion politica en México podria afectar negativamente los resultados operativos de Volkswagen Bank.

En México, la inestabilidad politica ha sido un factor determinante en la inversion empresarial y las condiciones
economicas. Cambios significativos en las leyes, politicas publicas y/o regulaciones o el uso de consultas populares
podrian afectar la situacion politica y econdmica de México, lo cual podria, a su vez, afectar adversamente al
negocio. Cualquier cambio en las actuales politicas de proteccion al consumidor o de regulacion exterior podria
tener un efecto significativo en los proveedores mexicanos de servicios al consumidor, incluido Volkswagen Bank,
en las variaciones de los tipos de interés, en la demanda de sus productos y servicios, en las condiciones del
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mercado y en los precios y rendimientos de los valores mexicanos.

Los acontecimientos politicos en México pueden afectar significativamente a las operaciones comerciales de
Volkswagen Bank. En junio de 2024, México celebro elecciones presidenciales, federales y locales. Claudia
Sheinbaum gand la presidencia y su partido politico, Movimiento Regeneracion Nacional, obtuvo una mayoria
cualificada tanto en el Senado como en la Camara de Diputados, asi como en la mayoria de las elecciones locales.
Esta mayoria podria permitir al partido realizar cambios en leyes, politicas y reglamentos, incluso mediante
reformas constitucionales. De conformidad con las recientes reformas constitucionales, los presidentes mexicanos,
que anteriormente tenian un mandato de seis afios, ahora también estan sujetos a una revocacion de mandato en el
tercer afio de su mandato, lo que podria conducir a su destitucion. Cualquier revocacion del mandato de un
presidente y las elecciones subsiguientes podrian crear inestabilidad politica que podria tener un efecto adverso
significativo en la confianza de los inversores en México, la economia mexicana, los tipos de cambio y el comercio,
lo que a su vez podria afectar negativamente al negocio.

En general, se espera que la Sra. Sheinbaum contintie con la agenda politica y econdomica de su predecesor y que
el gobierno federal mexicano realice cada vez mds cambios significativos en las politicas, leyes y reglamentos,
incluidas las reformas a la Constitucion mexicana. En el segundo semestre de 2024, una serie de reformas
constitucionales aprobadas por el Congreso mexicano han suscitado inquietud sobre la independencia judicial y el
Estado de Derecho en México. Entre estas reformas se encuentra una reforma judicial que requiere que todos los
jueces, incluidos los de la Suprema Corte, sean elegidos por voto popular. Ademas, se introdujeron cambios para
impedir cualquier impugnacion de las reformas constitucionales, otorgando de hecho a estas reformas inmunidad
frente a la revision judicial. Ademas, estas reformas constitucionales incluyeron la disolucion de ciertos organismos
reguladores independientes en México, consolidando sus funciones bajo agencias del gobierno federal.

No podemos predecir si los posibles cambios en la politica gubernamental y econdmica mexicana podrian afectar
negativamente a las condiciones econdmicas de México o al sector en el que opera Volkswagen Bank, ni se puede
ofrecer ninguna garantia de que los acontecimientos politicos en México o la inestabilidad econdmica, social y
politica resultante no tendran un efecto adverso en el negocio, resultados de operaciones, o en la situacion financiera
y perspectivas de Volkswagen Bank.

La fluctuacion del peso mexicano en relacion con el dolar estadounidense podria afectar negativamente a
Volkswagen Bank en su situacion financiera, su capacidad de pago de obligaciones y sus resultados de las
operaciones.

El tipo de cambio del peso mexicano fluctua en relacion con el dolar estadounidense y dichas fluctuaciones pueden,
de vez en cuando, tener un efecto material adverso en los beneficios, activos, valoracion de pasivos y flujos de
efectivo. Una devaluacion o depreciacion significativa del peso mexicano frente al dolar estadounidense puede
provocar perturbaciones en los mercados internacionales de divisas y limitar la capacidad de Volkswagen Bank de
transferir o convertir pesos mexicanos en dolares estadounidenses y otras divisas para efectuar puntualmente los
pagos de sus obligaciones denominadas en dolares estadounidenses.

El peso mexicano es una moneda de libre flotacion y, como tal, experimenta fluctuaciones cambiarias en relacion
con el dolar estadounidense a lo largo del tiempo. Seglin el Banco de México, durante 2025, el peso mexicano se
ha depreciado significativamente frente al dolar estadounidense en comparacion con 2024; al 31 de diciembre de
2024, el peso mexicano se habia depreciado un 23% en comparacion con el 31 de diciembre de 2023; al 31 de
diciembre de 2023, el peso mexicano se habia apreciado frente al dolar estadounidense un 13% en comparacion
con el 31 de diciembre de 2022; y al 31 de diciembre de 2022, el peso mexicano se habia depreciado un 7% en
comparacion con el 31 de diciembre de 2021. Aunque el gobierno mexicano no restringe actualmente, y desde
1982 no ha restringido, el derecho o la capacidad de las personas o entidades mexicanas o extranjeras para convertir
pesos mexicanos en dolares estadounidenses o para transferir otras divisas fuera de México, el gobierno mexicano
podria imponer politicas restrictivas de tipo de cambio o controles de cambio en el futuro, como lo ha hecho en el
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pasado. Las fluctuaciones monetarias pueden tener un efecto adverso en la posicion financiera, resultados y flujos
de efectivo en periodos futuros de Volkswagen Bank. Cuando los mercados financieros son volatiles, como lo han
sido en los ultimos periodos, los resultados pueden verse sustancialmente afectados por las variaciones de los tipos
de cambio y de los precios de las materias primas y, en menor medida, de los tipos de interés. Estos efectos incluyen
las ganancias y pérdidas por tipo de cambio de los activos y pasivos denominados en dolares estadounidenses, las
ganancias y pérdidas por valor razonable de los instrumentos financieros derivados, los precios de las materias
primas y las variaciones de los ingresos y gastos por intereses. Estos efectos pueden ser mucho mas volatiles que
el rendimiento operativo y los flujos de efectivo operativos de Volkswagen Bank.

El gobierno mexicano ejerce una influencia significativa sobre la economia, y Volkswagen Bank enfrenta un riesgo
de que cambien las leyes.

El gobierno mexicano ha tratado y trata cada vez mas de ejercer una influencia adicional sobre la economia
mexicana. Las politicas aplicadas por el gobierno mexicano, los cambios en la legislacion y las reformas
estructurales pueden tener un efecto significativo sobre las empresas privadas, los activos y los valores mexicanos.
En el pasado, ningun partido tenia mayoria en el Congreso mexicano, y la oposicion parlamentaria obstaculizaba
la aprobacion de leyes y reformas. A la fecha de este Prospecto, el partido politico del presidente y sus aliados
tienen una mayoria cualificada en la Camara de Diputados y el Senado y una fuerte influencia en varias legislaturas
locales. La mayor influencia del poder ejecutivo aumenta el riesgo de cambios inesperados en la legislacion y la
politica.

Los riesgos de seguridad en México podrian aumentar, lo que podria afectar negativamente los resultados de
Volkswagen Bank.

México sigue experimentando altos niveles de violencia y delincuencia debido, entre otros factores, a las
actividades del crimen organizado. A pesar de las medidas adoptadas por el gobierno mexicano, la delincuencia
organizada (especialmente la relacionada con el narcotrafico) sigue existiendo y operando en México. Estas
actividades, su posible escalada y la violencia asociada a ellas han tenido y pueden tener un impacto negativo en
la economia mexicana o en las operaciones en el futuro de Volkswagen Bank. La presencia de violencia entre los
carteles de la droga, y entre éstos y las fuerzas armadas mexicanas, o un aumento de otros tipos de delincuencia,
suponen un riesgo para el negocio, y podrian afectar negativamente a la continuidad del mismo.

Los altos indices de delincuencia en todo México podrian afectar negativamente las ventas y operaciones. Tanto
Volkswagen Bank como su personal estan expuestos a amenazas a la seguridad, tales como robo, asalto o
destruccion de la propiedad.

Los cambios en la politica comercial mundial podrian afectar negativamente al negocio.

Los lideres politicos de Estados Unidos y de otros paises han sido elegidos con plataformas proteccionistas, lo que
ha alimentado las dudas sobre el futuro del libre comercio mundial. El gobierno de Estados Unidos ha manifestado
su intencion de modificar su enfoque de la politica comercial internacional y, en algunos casos, de renegociar, o
potencialmente rescindir, determinados acuerdos y tratados comerciales bilaterales o multilaterales vigentes con
paises extranjeros, y ha hecho propuestas y tomado medidas al respecto. Ademas, el gobierno de Estados Unidos
ha impuesto recientemente aranceles a determinados productos extranjeros, incluidos el acero y el aluminio, y ha
manifestado su voluntad de imponer aranceles a las importaciones de otros productos, incluido un arancel del 25%
a todas las importaciones procedentes de México. Algunos gobiernos extranjeros, entre ellos China, han establecido
aranceles de represalia sobre determinados productos estadounidenses y han manifestado su voluntad de imponer
aranceles adicionales a productos estadounidenses. Otros paises, entre ellos México, han amenazado con imponer
aranceles de represalia a determinados productos estadounidenses. La interrupcion del comercio mundial, la
introduccion significativa de barreras comerciales y las fricciones comerciales bilaterales, junto con cualquier
futura desaceleracion de la economia mundial derivada de ello, podrian afectar negativamente los resultados
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financieros de Volkswagen Bank. En particular, Estados Unidos, México y Canadé renegociaron el Tratado de
Libre Comercio de América del Norte. Bajo el sucesor USMCA, varias disposiciones fueron renegociadas y el
grado en que afectardn a la economia mexicana es aun incierto. No se puede asegurar que el USMCA no se
renegociara, o que sus términos seguiran impulsando el crecimiento en México, o que las relaciones comerciales
entre Estados Unidos y México no se deterioraran dando lugar a una mayor imposicion de barreras comerciales.
Cualquier disputa comercial entre Estados Unidos y México puede tener efectos negativos en la economia
mexicana, el tipo de cambio, la inflacion y las perspectivas econdomicas, lo que a su vez afectara negativamente al
negocio y resultados de operacion de Volkswagen Bank.

Ciertas tasas de inflacion elevadas pueden afectar negativamente a la situacion financiera y a los resultados de
las operaciones de Volkswagen Bank.

La tasa de inflacion actual en México es superior a las tasas de inflacion de sus socios comerciales mas importantes,
incluidos Estados Unidos y Canada. Unas tasas de inflacion elevadas podrian afectar negativamente lastra situacion
empresarial y financiera de Volkswagen Bank, asi como sus resultados de explotacion. México tiene una historia
de altos niveles de inflacion y puede experimentar una alta inflacion en el futuro. Histéricamente, la inflacion en
Meéxico ha dado lugar a tipos de interés mas altos, a la depreciacion del peso mexicano y a la imposicion de
importantes controles gubernamentales sobre los precios. La tasa anual de inflacion de los tltimos tres afios, medida
por los cambios en el Indice Nacional de Precios al Consumidor y publicada por el Banco de México, fue del 7,9%
en 2022, del 4,66% en 2023 y del 4.21% en 2024. Si México experimenta altos niveles de inflacion como lo ha
hecho en el pasado, éstos podrian afectar negativamente las operaciones y el desempefio financiero de Volkswagen
Bank.

Ademas, los acontecimientos geopoliticos, como el conflicto entre Rusia y Ucrania, y las interrupciones de la
cadena de suministro mundial siguen aumentando la incertidumbre en las perspectivas de la actividad econémica
a corto y largo plazo, incluyendo si la inflacion continuard, durante cuanto tiempo y a qué ritmo. Los aumentos de
la inflacion elevan los costes de materias primas, mano de obra, materiales y servicios y otros costes necesarios
para el crecimiento y el funcionamiento del negocio, y la imposibilidad de garantizarlos en condiciones razonables
puede afectar negativamente la situacion financiera de Volkswagen Bank. Ademas, los aumentos de la inflacion,
junto con los acontecimientos geopoliticos y las interrupciones de la cadena de suministro mundial, han causado,
y pueden causar en el futuro, incertidumbre econémica mundial e incertidumbre sobre el entorno de los tipos de
interés, lo que puede hacer que resulte mas dificil o costoso conseguir financiamiento adicional. La incapacidad
para responder adecuadamente a estos riesgos podria tener un impacto material adverso en la situacion financiera,
los resultados de las operaciones o los flujos de efectivo de Volkswagen Bank.

Elnivel de operaciones de Volkswagen Bank depende del comportamiento del mercado automotriz en México, por
lo que afectaciones a dicho mercado podrian afectar los resultados de operacion y la condicion financiera de
Volkswagen Bank.

La produccion de autos en México, la mayor industria del pais, repuntd un 9.7% anual en 2024, moderando su
crecimiento, ya que un afio antes el repunte fue de 24.5%.

Sin embargo, histéricamente el mercado automotriz ha sido uno de los sectores mayormente afectados por las crisis
economicas. Tomando en consideracion que los activos de Volkswagen Bank consisten en créditos otorgados para
adquirir automoviles o estan relacionados con la industria automotriz, una disminucion en las ventas del sector
automotriz podria afectar el crecimiento, la condicion financiera o los resultados operativos de Volkswagen Bank,
asi como su capacidad para pagar los valores.
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3.3. Factores de riesgo relacionados con los Valores
Mercado limitado para los Valores.

El mercado de Valores de Volkswagen Bank se encuentra limitado a la emision de bonos en el mercado de capitales
y la contratacion de swaps de tasas de interés para la cobertura de los bonos antes mencionados.

No se puede asegurar que exista mercado secundario para los Valores y no pueden tampoco estimarse las
condiciones que puedan afectar al mercado de los Valores en el futuro, ni la capacidad, ni condiciones en las cuales
los tenedores puedan, en su caso, enajenar los Valores en el futuro. Los Valores pueden en el futuro enajenarse a
precios inferiores o superiores al precio al que fueron emitidos inicialmente dependiendo de diversos factores,
incluyendo, entre otros, la situacion financiera de Volkswagen Bank, el comportamiento de las tasas de interés, la
estructura del valor especifico y la situacion politica y economica de México.

Los tenedores de los Valores no tendran prelacion alguna en caso de concurso mercantil de Volkswagen Bank.

Los tenedores serdn considerados, en cuanto a su preferencia, en igualdad de condiciones con todos los demas
acreedores comunes de Volkswagen Bank. Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, en caso de declaracion
de concurso mercantil o quiebra de la Emisora, ciertos créditos en contra de la masa, incluyendo los créditos en
favor de los trabajadores, los créditos en favor de acreedores singularmente privilegiados, los créditos garantizados
(en su caso), los créditos fiscales y los créditos a favor de acreedores con privilegio especial, tendran preferencia
sobre los créditos a favor de acreedores comunes, incluyendo los créditos resultantes de los Valores. Asi mismo,
en caso de declaracion de concurso mercantil o quiebra de la Emisora, los créditos garantizados (en su caso) tendran
preferencia (incluso con respecto a los tenedores) hasta por el producto derivado de la ejecucion de los bienes
otorgados en garantia.

Los Valores no se encuentran respaldados por el IPAB.

De conformidad con lo dispuesto por los articulos 6 y 10 de la Ley de Proteccion al Ahorro Bancario, los Valores
emitidos no se encuentran entre las obligaciones garantizadas por el IPAB. En virtud de lo anterior, los tenedores
no tendran recurso alguno en contra del IPAB en el caso que exista un incumplimiento en el pago de Valores
emitidos como negociables o al portador por la Emisora.

El valor de mercado de los certificados bursatiles puede verse afectado por diversas razones.

El valor de mercado de los Valores pudiera verse afectado por diferentes factores independientes de la capacidad
crediticia de Volkswagen Bank, incluyendo de manera enunciativa mas no limitativa:

El valor y la volatilidad de los certificados bursatiles;

La situacion del mercado bursatil en México, en general, en un momento determinado;
Intereses del mercado y tasas de rendimiento;

La liquidez de los Valores y el nimero de inversionistas que sean titulares de los mismos; y
El tiempo restante para la fecha de pago o la fecha de vencimiento de los Valores.

Adicionalmente, el valor de los certificados bursatiles depende de un numero de factores interrelacionados,
incluyendo eventos econdmicos, financieros y politicos en una o mas jurisdicciones, incluyendo aquellos que
afectan los mercados de capitales o de dinero en general y los tipos de cambio conforme a los cuales algunos
valores pudieran ser objeto de intermediacion. El precio conforme al cual el tenedor podra vender el valor
correspondiente antes de la fecha de vencimiento, podra ser a descuento, el cual podra ser sustancialmente inferior
al valor al que originalmente fueron emitidos los Valores, si en ese momento, el precio de los Valores esta por
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debajo, igual o no lo suficientemente por encima del precio de mercado en la fecha de emision correspondiente de
los Valores. El valor histérico de mercado de los certificados bursatiles no deberd ser considerado como un
indicador de dicho valor y el posible comportamiento en el futuro de cualquiera de los Valores.

Los niveles de apalancamiento de Volkswagen Bank y las caracteristicas de sus pasivos podrian resultar en una
afectacion a su situacion financiera y su capacidad de pagar los Valores.

Al 31 de diciembre de 2024, 2023 y 2022 Volkswagen Bank contaba con pasivos por un monto total de $4,133,
$1,092 y $514 millones, respectivamente. Al 30 de junio de 2025, Volkswagen Bank contaba con pasivos por un
monto total de $4,317 millones de pesos.

Si hubiere circunstancias econémicas desfavorables y extremas que afectaren los activos de Volkswagen Bank,
dichas circunstancias podrian resultar en un impedimento en la capacidad de Volkswagen Bank de pagar sus
pasivos al vencimiento, incluyendo sus obligaciones respecto de los Valores. En el supuesto que la tasa a la que
generan rendimientos los activos de Volkswagen Bank sea menor que la tasa a la que generan costos sus pasivos,
el margen financiero podria disminuir o podria sufrir pérdidas en sus operaciones de financiamiento.

Volkswagen Bank considera que la estructura de sus activos y pasivos en cuanto a vencimiento se mantiene en un
nivel 6ptimo permitiéndole generar ingresos derivados de las diferencias de tasas activas y pasivas monitoreando
continuamente los riesgos de mercado y liquidez implicitos.

Los niveles de reservas crediticias de Volkswagen Bank pueden resultar insuficientes para hacer frente a posibles
contingencias, lo que podria afectar de manera negativa el negocio y resultados de operacion de Volkswagen
Bank.

Volkswagen Bank crea y mantiene reservas determinadas mediante el método sefialado por la CNBYV en la Circular
Unica de Bancos. Al 31 de diciembre de 2024, 2023 y 2022 las reservas preventivas para riesgos crediticios de
Volkswagen Bank ascendian a $142, $108 y $150, respectivamente. Al 30 de junio de 2025, las reservas
preventivas para riesgos crediticios de Volkswagen Bank ascendian a $190.

Los niveles actuales de reservas preventivas de Volkswagen Bank son suficientes para contrarrestar pérdidas
derivadas de los incumplimientos de sus clientes, las reservas se mantendran en el futuro de conformidad con las
politicas internas (segun las mismas puedan variar en el futuro) o los requisitos regulatorios, en caso que dichas
reservas sean insuficientes, los resultados operativos y financieros de Volkswagen Bank podrian verse afectados.

El incremento en la competencia podria afectar de manera negativa el negocio y resultados de operacion de
Volkswagen Bank.

Las operaciones de Volkswagen Bank se concentran principalmente en dos sectores, banca tradicional y
financiamiento, destinados a la adquisicion de automoéviles de las marcas del Grupo VW. La gran mayoria de las
ventas de automoviles en México se llevan a cabo a través de tres medios: i) al contado, ii) con financiamiento, o
iii) a través de sistemas de autofinanciamiento.

En el 4rea de financiamiento de ventas al menudeo, participan tanto empresas afiliadas a las armadoras de
automoviles y camiones, incluyendo las entidades financieras de empresas como Ford, General Motors, Nissan y
Toyota, asi como instituciones de banca multiple, tales como Banamex, HSBC, Scotiabank y BBVA, entre otros.

El aumento en la participacion de los bancos comerciales, de las empresas de autofinanciamiento, asi como de la
incursion de las empresas financieras de las armadoras distintas a VW en el sector de financiamiento automotriz,
tendria como resultado una mayor competencia para Volkswagen Bank y, por ende, sus resultados de operacion y
condicion financiera se verian afectados.
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Adicionalmente, se puede observar que los competidores (bancos comerciales y empresas de autofinanciamiento)
tienen una ventaja competitiva significativa frente a Volkswagen Bank, dicha ventaja recae en que mientras las
operaciones de la Emisora se concentran en el otorgamiento de financiamientos de recursos destinados a la compra
de automoviles de las concesionarias del Grupo VW, los competidores tienen una mayor diversificacion de marcas
y productos a ofrecer.

Derivado de lo anterior, dicha diversificacion en sus operaciones y fuentes de sus ingresos otorga a los
competidores de la Emisora una cobertura natural frente a hechos o circunstancias que afecten las ventas de una
marca exclusiva de automoviles o de la industria automotriz en general. Cualquiera de dichos hechos podria tener
un efecto adverso y significativo en los resultados de operacion y condicion financiera de la Emisora.

La ejecucion de las garantias que garantizan los financiamientos otorgados por Volkswagen Bank podria ser
dificil o tardada.

Los créditos otorgados por Volkswagen Bank prevén que los mismos se encuentran garantizados por los vehiculos
financiados. Las garantias respectivas se otorgan conforme a los correspondientes contratos de crédito. La
constitucion o perfeccionamiento de dichas garantias podria ser cuestionada por los clientes de acuerdo con sus
términos. En el caso que dichas garantias no sean ejecutables, los procesos de recuperacion de cartera vencida de
Volkswagen Bank tendrian que prever formas alternativas de recuperacion, lo que podria generar afectaciones a
sus niveles de recuperacion de cartera morosa.

Adicionalmente, los procesos judiciales de recuperacion pueden ser tardados, por lo que un retraso en la cobranza
de créditos morosos por ineficiencias en dichos procesos judiciales, podria afectar la liquidez de Volkswagen Bank
lo que tendria un efecto adverso en sus resultados de operacion y por ende en su condicion financiera.

El incremento en los requerimientos de capitalizacion, de reservas, de cuotas u otros similares podria afectar los
resultados operativos de Volkswagen Bank.

Volkswagen Bank es una institucion financiera altamente regulada y sujeta a la supervision de las autoridades
financieras mexicanas (incluyendo a la SHCP y la CNBYV). La reglamentacion de las instituciones de banca
multiple incluye regulacion relativa a requisitos de capitalizacion y a la creacion de reservas. Actualmente,
Volkswagen Bank se encuentra en cumplimiento con dichos requisitos y cuenta con niveles adecuados de capital
y reservas.

Una modificacion en la politica gubernamental aplicable a todas las instituciones de banca multiple que resulte en
cambios para incrementar los niveles de capitalizacion, las reservas, o los montos pagaderos, podria afectar los
resultados operativos y posicion financiera. Igualmente, la falta de cumplimiento con los requerimientos de
capitalizacion tendria consecuencias como imposicion de multas, obligaciones de realizar aportaciones de capital
adicional, prohibiciones en el pago de dividendos o de bonos u otras medidas impuestas por la CNBV, que podrian
limitar las operaciones de la Emisora, su continuidad como institucion financiera o su situacion financiera.

A partir de 2013 se llevo a cabo la implementacion en México de las nuevas reglas de capitalizacion recomendadas
por el Banco de Pagos Internacionales (conocidas como Basilea III), con lo que se realizaron cambios en la
determinacion del capital minimo. Volkswagen Bank ha contado con un indice de capitalizacion por encima del
minimo, que al 31 de diciembre de 2024 (29.80%) fue superior al requerimiento regulatorio de 12.5%.

Volkswagen Bank debe mantener al dia sus sistemas de administracion de riesgos, de lo contrario sus operaciones
y negocios podrian verse afectados.

El riesgo de crédito es uno de los principales riesgos que afecta a la Emisora. Si no se mantienen los sistemas de
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administracion de riesgos en niveles de funcionamiento adecuados, con toda la informacion necesaria y actualizada,
debido a deficiencias técnicas o por falta de inversion en dichos sistemas, los funcionarios de Volkswagen Bank
podrian no realizar analisis cualitativos y cuantitativos adecuados, lo que podria resultar en pérdidas y afectar en
forma significativa sus resultados, su situacion financiera y operaciones, asi como su viabilidad futura.

Volkswagen Bank paga al IPAB cuotas ordinarias y extraordinarias, su incremento podria afectar los resultados
operativos y situacion financiera de Volkswagen Bank.

Si el monto de las cuotas ordinarias se incrementara, se impusieren cuotas extraordinarias o se modificaran los
pasivos respecto de los cuales se imponen cuotas, podria estar obligada a hacer pagos adicionales al IPAB, lo que
afectaria su situacion financiera y resultados de operacion.

La revocacion de la autorizacion para operar como institucion de banca multiple afectaria los resultados
operativos y la situacion financiera de Volkswagen Bank.

Volkswagen Bank opera con base en una autorizacion otorgada por la SHCP en los términos de la LIC.

En el supuesto que la SHCP revocare la autorizacion otorgada a la Emisora de conformidad con términos de la
LIC, por cualquier razén (incluyendo razones atribuibles a Volkswagen Bank), no seria posible que éste continuara
operando su negocio y podria ser necesario iniciar un procedimiento de liquidacion y disolucion.

La modificacion de la reglamentacion aplicable a las operaciones de Volkswagen Bank podria afectar sus
resultados operativos y situacion financiera.

Ademas de la regulacion aplicable a los niveles de capitalizacion y reservas, Volkswagen Bank esta sujeto a un
importante nimero de normas que regulan su actividad bancaria. Algunas de las mas relevantes de dichas normas
se explican en la seccion “La Emisora - Descripcion del negocio — Actividad Principal — Canales de distribucion -
Patentes, licencias, marcas y otros contratos - Principales clientes - Legislacion aplicable y situacion tributaria” del
presente Prospecto.

Cualquier modificacion a dicha reglamentacion que tenga como consecuencia limitar o restringir sus operaciones,
o que en su caso dificulten u obstaculicen el desarrollo de su negocio, podria tener un efecto adverso y significativo
en sus resultados de operacion o situacion financiera.

Volkswagen Bank realiza operaciones con partes relacionadas dando lugar a posibles conflictos de intereses.

Volkswagen Bank realiza operaciones de financiamiento (tanto activas como pasivas) con empresas afiliadas al
Grupo VW, dando lugar a posibles conflictos de intereses. Una descripcion de dichas operaciones se incluye en la
seccion “Administracion — Auditores externos de la administracion - Operaciones con personas relacionadas y
conflictos de Interés.” del presente Prospecto.

La Emisora podra llevar a cabo emisiones en Dolares, es responsabilidad de los Tenedores de hacer los arreglos
necesarios para entregar y recibir dichas cantidades.

En caso de que el Emisor lleve a cabo emisiones en Dolares, el pago de las cantidades adeudadas bajo los
Certificados Bursatiles por concepto de principal e intereses serd realizado en dicha divisa. Los Tenedores deberan
abrir y mantener las cuentas bancarias o de custodia necesarias denominadas en Dolares para recibir depositos
bancarios denominados y pagaderos en moneda extranjera o cualquier otro medio que permita a dichos Tenedores
recibir Délares bajo los Certificados Bursatiles. En caso de que los Tenedores no mantengan una cuenta que le
permita recibir Dolares al momento de recibir pagos bajo los Certificados Bursatiles o que los Tenedores decidan
recibir las cantidades adeudadas bajo los Certificados Bursatiles en Pesos, los Tenedores seran responsables de
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consultar con su custodio sobre la posibilidad de recibir Pesos y en su caso, asumiran el riesgo de recibir el monto
equivalente en Pesos al tipo de cambio que la institucién bancaria o custodio determine al momento de que la
Emisora realice el pago. La Emisora no sera responsable de dichas conversiones y no tendra obligacion alguna de
compensar a los Tenedores por cualquier variacion entre el monto adeudado bajo los Certificados Bursatiles
denominados en Délares y las cantidades que los Tenedores reciban en Pesos.
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3.4.  Factores de Riesgo relacionados con el Garante y la Garantia.
El Garante es una sociedad extranjera cuyo negocio y activos estan sujetos a diversos riesgos.

El Garante es una sociedad constituida conforme a las leyes de Alemania. El negocio del Garante y las
jurisdicciones en las que opera se describen en la seccion “VI. EL GARANTE Y LA GARANTIA” del presente
Prospecto.

El negocio y la situacion financiera y operativa del Garante se encuentran sujetos a diversos riesgos, incluyendo
riesgos relacionados con las caracteristicas de su condicion financiera, la naturaleza de sus operaciones y los
mercados en los que opera. La actualizacion de cualquiera de dichos riesgos podria afectar su liquidez, situacion
financiera o resultados de operacion y, en consecuencia, afectar su capacidad para pagar cualquier reclamacion
derivada de la Garantia.

La Garantia de los certificados bursétiles se encuentra regulada por leyes extranjeras y su ejecucion debe realizarse
en tribunales extranjeros.

La Garantia que ha otorgado el Garante, se constituye mediante un instrumento denominado “Guarantee”, el cual
estara regido por la ley de la Republica Federal de Alemania. Conforme a dicho instrumento, el Garante se somete
a la jurisdiccion de los tribunales ubicados en Braunschweig, Republica Federal de Alemania; por consiguiente,
cualquier procedimiento legal relacionado con la ejecucion de dicha garantia debera iniciarse ante dichos tribunales
y siguiendo las normas sustantivas y procesales de la Republica Federal de Alemania.

En el supuesto que el garante no realice los pagos que le sean requeridos conforme a los términos de la Garantia,
los inversionistas podran demandar el pago respectivo ejerciendo las acciones aplicables bajo las leyes de la
Republica Federal de Alemania ante los tribunales ubicados en la ciudad de Braunschweig.

Asimismo, la mayoria de los activos y negocios del Garante se encuentran ubicados fuera de Europa, por lo que,
en su caso, cualquier ejecucion de los bienes respectivos deberia de realizarse en las mencionadas jurisdicciones y
conforme a las reglas procesales correspondientes.

De igual manera, en caso de insolvencia o quiebra del Garante, las reclamaciones de los inversionistas conforme a
la Garantia estaran sujetas a la preferencia que establezcan las leyes aplicables de la Republica Federal de
Alemania.

Los Certificados Bursatiles emitidos por el Emisor no se ven directamente afectados por la reorganizacion del
Grupo VWFS Overseas AG y del Grupo VWFSAG, completada el 1 de julio de 2024. El Garante, en dicha calidad,
seguird garantizando de forma incondicional e irrevocable a cada uno de los Tenedores el pago de todas las
cantidades adeudadas en virtud de los Certificados Bursatiles, en los términos de la garantia otorgada el 11 de
agosto de 2025.

A fin de evaluar la situacion financiera del garante tras la reorganizacion, se recomienda a los Tenedores que
consulten la documentacion relativa a la reorganizacion incluida en el informe anual de VWFS Overseas AG
correspondiente al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2024.
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3.5.  Factores de Riesgo relacionados con el Grupo VWFS Overseas AG

1. Riesgos relacionados con las actividades comerciales especificas de VWFES Overseas AG y su modelo de negocio
Riesgo de incumplimiento de la contraparte

El Grupo VWFS Overseas AG estd expuesto al riesgo de que sus clientes u otras contrapartes contractuales
incumplan sus obligaciones o que la calidad crediticia de sus clientes u otras contrapartes contractuales se
deteriore.

El riesgo de incumplimiento de la contraparte del Grupo VWFS Overseas AG, se define como la posible desviacion
negativa del resultado real del riesgo de contraparte con respecto al mismo. Esto incluye, entre otros, el riesgo de
incumplimiento de los pagos de arrendamiento, asi como de los reembolsos y pagos de intereses de los contratos
de financiacion. La desviacion en el resultado se produce cuando la pérdida real supera la pérdida esperada debido
a cambios en las calificaciones crediticias o a pérdidas crediticias. Dentro del tipo de riesgo “riesgo de
incumplimiento de la contraparte”, el Grupo VWES Overseas AG distingue entre riesgo de crédito (incluido el
riesgo de crédito de préstamos entre empresas del mismo grupo), riesgo de accionistas y riesgos de empresas
conjuntas, adquisiciones y participaciones en empresas, riesgo de contraparte/riesgo de emisor y riesgo del pais.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de pérdida por incumplimientos en las operaciones con clientes, por ejemplo,
debido al incumplimiento de las obligaciones de pago por parte de un deudor o arrendatario. El incumplimiento
depende de la incapacidad o la falta de voluntad del deudor o arrendatario para efectuar los pagos. Esto incluye
situaciones en las que la parte contratante efectua los pagos con retraso, solo parcialmente o no los efectia en
absoluto.

Los riesgos de crédito, incluidos los riesgos de incumplimiento de la contraparte relacionados con contratos de
arrendamiento, representan, con diferencia, el componente mas importante de las posiciones de riesgo del Grupo
VWES Overseas AG entre los riesgos de incumplimiento de la contraparte. Se derivan principalmente de las
actividades de financiacion y arrendamiento en el negocio automovilistico cautivo.

La calidad del riesgo de crédito se ve influida, entre otros factores, por la solidez financiera de los clientes, la calidad
de las garantias, la demanda global de vehiculos y las condiciones macroecondomicas generales. La demanda de
vehiculos puede verse influida por diversas circunstancias externas y, por lo tanto, tener un impacto en la solvencia
de los clientes, incluidos los clientes minoristas, los concesionarios y los clientes de flotas. Por ejemplo, la reticencia
de los clientes a comprar vehiculos debido a circunstancias externas (por e¢jemplo, condiciones macroecondmicas,
inflacion, reduccion de la jornada laboral) podria afectar a la demanda de vehiculos y provocar una disminucion de
la misma. Ademas, una disminucion de la demanda de vehiculos también podria afectar a los concesionarios y, en
un primer momento, provocar un aumento de la utilizacion de las lineas de crédito del negocio de concesionarios
en este contexto y, posteriormente, causar dificultades financieras a los concesionarios e incluso provocar el
incumplimiento de sus obligaciones.

Para evaluar el nivel de riesgo crediticio, el Grupo VWFS Overseas AG utiliza sistemas de calificacion y puntuacion
que proporcionan a los departamentos pertinentes una base objetiva para evaluar un posible préstamo o
arrendamiento. Estas evaluaciones tienen en cuenta tanto factores cuantitativos (principalmente datos de los estados
financieros anuales) como cualitativos (como las perspectivas de crecimiento futuro del negocio, la calidad de la
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gestion y el historial de pagos del cliente correspondiente). Aunque el Grupo VWFS Overseas AG valida
periodicamente los pardmetros y modelos, no se puede garantizar que las probabilidades calculadas reflejen con
exactitud la evolucion futura. Si, por ejemplo, una recesion econdmica provocara un aumento de la incapacidad o
la falta de voluntad de los deudores o arrendatarios para pagar sus deudas, se necesitarian mayores amortizaciones
y provisiones para pérdidas, lo que a su vez podria afectar negativamente a los resultados de explotacion del Grupo
VWES Overseas AG.

El Grupo VWEFS Overseas AG ha implementado procedimientos detallados para ponerse en contacto con los
clientes morosos con el fin de cobrarles, organizar la recuperacion de los vehiculos no pagados y vender los
vehiculos recuperados. Sin embargo, sigue existiendo el riesgo de que los procedimientos de evaluacion, la
supervision del riesgo de crédito, el mantenimiento de los registros de las cuentas de los clientes y las politicas de
recuperacion del Grupo VWFS Overseas AG no sean suficientes para evitar efectos negativos para el Grupo VWFS
Overseas AG.

Podrian surgir riesgos de crédito adicionales si el Consejo de Administracion del Grupo VWFS Overseas AG
decidiera adoptar una tolerancia al riesgo mas agresiva. Por ejemplo, la politica de aceptacion de contratos de
préstamo y arrendamiento podria ajustarse a un enfoque mas arriesgado. Esto podria dar lugar a una situacion en la
que el riesgo de crédito aumentara, pero los ingresos previstos de las actividades adicionales no compensaran los
costos adicionales relacionados con el riesgo. Como consecuencia, los resultados operativos del Grupo VWFS
Overseas AG podrian verse afectados negativamente.

El riesgo de crédito derivado de préstamos entre empresas del mismo grupo surge de los préstamos concedidos
por empresas del Grupo VWFS Overseas AG totalmente consolidadas a empresas que forman parte del Grupo VW,
pero que no estan totalmente consolidadas dentro del Grupo VWFS Overseas AG.

El riesgo representa la pérdida potencial derivada de las exposiciones, incluida la financiacion, en caso de quiebra
de dichas sociedades, que surge cuando las transacciones con estas sociedades no se reducen o se interrumpen antes
del incumplimiento. Si este riesgo se materializara, podria tener un efecto adverso significativo en la situacion
financiera del Grupo VWFS Overseas AG.

Riesgo de los accionistas y riesgos derivados de empresas conjuntas, adquisiciones y participaciones en empresas

Los riesgos de los accionistas se derivan de aportaciones de capital u otros créditos similares en riesgo al capital
social (por ejemplo, aportaciones no reveladas). Comprenden riesgos econémicos, legales, de gestion, de
integracion y de reputacion que pueden provocar pérdidas con efectos negativos en el valor contable de la inversion
en capital.

Para alcanzar sus propios objetivos corporativos, el Grupo VWFS Overseas AG realiza inversiones en el capital de
otras empresas, principalmente con la intencion de mantener dicha inversion a largo plazo. La integracion de los
negocios adquiridos podria causar dificultades en la adaptacion de la cultura empresarial y los sistemas de gestion
de riesgos. Ademas, la dotacion de personal adecuada y la gestion de las operaciones en los negocios adquiridos o
en las entidades de nueva creaciéon podrian resultar problematicas. La implementacion exitosa de una nueva
participacion también podria verse comprometida o perjudicada por el incumplimiento de un contrato por parte de
un socio o por otros acontecimientos imprevistos.

Las empresas objetivo pueden estar ubicadas en paises en los que las condiciones juridicas, econdmicas, politicas
y culturales subyacentes no se corresponden con las habituales en Latinoamérica, o tener otras peculiaridades
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nacionales con las que el Grupo VWFS Overseas AG no estd familiarizado. Ademas, en muchos paises y regiones,
las adquisiciones previstas estan sujetas a la revision de las autoridades de competencia y reguladoras, lo que puede
impedir una transaccion prevista.

Si el Grupo VWEFS Overseas AG decidiera desprenderse de sus participaciones o retirarse de una empresa conjunta
(joint venture), esto podria no ser posible por diversas razones. Podria darse el caso de que no se encontrara ningtin
comprador a un precio aceptable o que ningin comprador estuviera interesado, o que un socio del joint venture
emprendiera acciones legales contra la posible venta.

El riesgo de los accionistas puede dar lugar a una pérdida de valor de mercado o incluso a la pérdida de una inversion
en capital, lo que podria tener un efecto adverso significativo en el patrimonio neto, la situacioén financiera y los
resultados de las operaciones del Grupo VWES Overseas AG.

Riesgo de contraparte / riesgo del emisor

El riesgo de contraparte surge principalmente de los depdsitos interbancarios a un dia y a plazo, la realizacion de
operaciones con derivados con instituciones financieras (por ejemplo, para gestionar el riesgo de tipo de interés y
la exposicion al riesgo de tipo de cambio), asi como de la adquisicion de participaciones en fondos de pensiones de
los empleados. Los riesgos del Emisor surgen de la compra de bonos del Estado.

Si se materializan los riesgos de contraparte o los riesgos de emisor, ya sea por incumplimientos o por el deterioro
de la solvencia de las contrapartes contractuales del Grupo VWEFES Overseas AG o de los emisores de valores en los
que el Grupo VWEFS Overseas AG pueda invertir, esto podria tener un efecto adverso significativo en el patrimonio
neto, la situacion financiera y los resultados operativos del Grupo VWFS Overseas AG. Esto incluye situaciones
en las que las contrapartes contractuales o los emisores de valores efectuan pagos con retraso o de forma incompleta.

Riesgo del pais

El riesgo del pais comprende los riesgos en el comercio internacional que no se derivan de la propia parte
contratante, sino de su ubicacion en el extranjero. La evolucion politica o economica, asi como las dificultades del
sistema financiero en general de un pais, pueden afectar los servicios transfronterizos de capital, como las
restricciones a las transferencias inducidas por medidas oficiales en un pais extranjero, como los controles de
capital.

Elriesgo del pais se analiza y se toma en cuenta por el Grupo VWFS Overseas AG, especialmente en lo que respecta
a la refinanciacion y las participaciones en empresas extranjeras, asi como en lo que respecta a los préstamos a
clientes.

Riesgo de valor residual

Una disminucion de los valores residuales o de los ingresos por la venta de vehiculos devueltos podria tener un
efecto adverso significativo en la actividad, la situacion financiera y los resultados del Grupo VWFS Overseas AG.

Como arrendador en contratos de arrendamiento, incluidos los contratos de financiacion con una cuota final y una
opcion de devolucion para el cliente, el Grupo VWFS Overseas AG asume generalmente el riesgo de que el valor
de mercado de los vehiculos vendidos al final del plazo sea inferior al valor residual contractual en el momento de
la celebracion del contrato (el denominado riesgo de valor residual). El Grupo VWFS Overseas AG toma en cuenta
estas diferencias al constituir provisiones para la cartera existente y al determinar los valores residuales
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contractuales para nuevos negocios.

El Grupo VWFS Overseas AG distingue entre riesgos de valor residual directos e indirectos. Si el Grupo VWFS
Overseas AG asume el riesgo de valor residual, se denomina riesgo de valor residual directo. El riesgo de valor
residual es indirecto cuando dicho riesgo se ha transferido a un tercero (por ejemplo, un concesionario) sobre la
base de una garantia de valor residual. Cuando los concesionarios actian como garantes del valor residual, el Grupo
VWES Overseas AG esta expuesto al riesgo de crédito de contraparte si el concesionario esta financiado por el
Grupo VWES Overseas AG. Si el garante del valor residual incumple, el vehiculo y también el riesgo de valor
residual pasan al Grupo VWFS Overseas AG.

El riesgo del valor residual podria verse influido por muchos factores externos diferentes. Por ejemplo, una
disminucion del valor residual de los vehiculos usados podria deberse a iniciativas para promover la venta de
vehiculos nuevos, como se puso de manifiesto durante la crisis financiera y econémica mundial, cuando los
gobiernos (por ejemplo, con primas por desguace) y los fabricantes de automdviles ofrecieron programas de
incentivos. Todos los factores mencionados dan lugar a un aumento de las provisiones para el riesgo de valor
residual. No se puede descartar que en el futuro se produzca una situacion similar debido a un nuevo deterioro del
entorno macroeconomico.

Ademas, un cambio adverso en la confianza y las preferencias de los consumidores podria dar lugar a mayores
riesgos de valor residual para el Grupo VWES Overseas AG. Los clientes determinan la demanda y, por lo tanto,
los precios de los vehiculos usados. Si los clientes se abstienen de comprar vehiculos del Grupo VW, por ejemplo,
debido a la mala imagen o al disefio poco atractivo de dichos vehiculos, esto podria tener un impacto negativo en
los valores residuales.

Ademés, los cambios en las condiciones econdmicas, las politicas gubernamentales, los tipos de cambio, los
programas de marketing, la calidad real o percibida, la seguridad o la fiabilidad de los vehiculos o los precios de la
gasolina también podrian influir en el riesgo del valor residual.

Por ejemplo, los debates publicos sobre posibles medidas politicas en el sentido de prohibiciones de circulacion
para determinados tipos de vehiculos (por ejemplo, los diésel) podrian influir en el riesgo del valor residual de la
cartera correspondiente del Grupo VWFS Overseas AG. Debido a que los clientes podrian cambiar su
comportamiento de consumo y abstenerse de comprar vehiculos diésel, estos efectos podrian tener un impacto
negativo en los precios de mercado correspondientes. Por este motivo, el riesgo del valor residual podria aumentar
y afectar negativamente de forma significativa al patrimonio neto, la situacion financiera y los resultados del Grupo
VWES Overseas AG.

Ademas, la evolucidn de los riesgos del valor residual podria verse influida por el tema de la movilidad eléctrica.
Por un lado, los rapidos avances técnicos en el campo de la tecnologia de las baterias en favor de la autonomia de
los vehiculos podrian dar lugar a un aumento de los riesgos de valor residual en las carteras de vehiculos eléctricos
existentes, ya que se prevé que la demanda de tecnologias obsoletas disminuya, especialmente en los primeros afios.
Por otro lado, debido a los efectos de sustitucion, las ventas de coches eléctricos como consecuencia del cambio de
comportamiento de los clientes podrian tener un impacto negativo en los valores residuales de los vehiculos
convencionales de combustion, como resultado de la disminucién de la demanda de los clientes. Por Gltimo, la
evolucidn de la movilidad eléctrica, incluidas las subvenciones gubernamentales para los vehiculos eléctricos de
bateria (“BEV”) y los vehiculos hibridos enchufables (“PHEV”), y su impacto en los riesgos de valor residual son
dificiles de predecir y, por lo tanto, podrian afectar negativamente al patrimonio neto, la situacion financiera y los
resultados del Grupo VWFS Overseas AG.
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También pueden existir incertidumbres con respecto a los métodos internos de calculo de los valores residuales,
por ejemplo, debido a hipotesis que resulten incorrectas. Aunque el Grupo VWES Overseas AG supervisa
continuamente la evolucidn de los precios de los vehiculos usados y ajusta su valoracion del riesgo, sigue existiendo
el riesgo de utilizar hipdtesis erroneas para evaluar el riesgo del valor residual.

Las estimaciones de las provisiones para riesgos de valor residual pueden ser inferiores a los importes que realmente
se deban pagar debido a errores en las previsiones iniciales del valor residual o a cambios en las condiciones del
mercado o en la normativa. Este posible déficit podria tener un efecto adverso significativo en las actividades
comerciales, el patrimonio neto, la situacion financiera y los resultados operativos del Grupo VWFS Overseas AG.

Riesgos relacionados con las empresas cautivas
Dependencia de las ventas de Volkswagen

El Grupo VWFS Overseas AG, como proveedor de financiacion cautiva, depende por naturaleza de las ventas del
Grupo VW, lo que significa que cualquier riesgo que influya negativamente en la entrega de vehiculos del Grupo
VW puede tener efectos adversos en el negocio del Grupo VWFS Overseas AG.

El Grupo VWFS Overseas AG, como proveedor financiero cautivo, tiene un modelo de negocio limitado, a saber,
el apoyo a las ventas de productos del Grupo VW. Por lo tanto, el éxito financiero del Grupo VWFS Overseas AG
depende en gran medida del éxito del Grupo VW. La evolucion de las entregas de vehiculos a los clientes del Grupo
VW es crucial y significativa para la generacion de nuevos contratos para el Grupo VWFS Overseas AG. Mientras
el Grupo VW sea capaz de satisfacer las necesidades de los clientes y cumplir con los estandares y requisitos del
mercado con sus productos, y por lo tanto mantener o aumentar sus entregas a los clientes, el Grupo VWFS Overseas
AG se beneficiara. Sin embargo, debido a esta dependencia, una disminucion en las entregas de vehiculos también
daria lugar a una reduccion de la actividad comercial del Grupo VWFS Overseas AG.

Las razones de la disminucion de las ventas de vehiculos pueden ser diversas, entre las que se incluyen, entre otras,
las siguientes:

Si el crecimiento econdomico no se materializa en la medida prevista o si las condiciones econdmicas se debilitan
en un mercado concreto, el Grupo VW podria vender menos productos en dicho mercado u obtener precios
inferiores a los previstos. Ademas, la falta de crecimiento econémico podria provocar una disminucion de las
entregas a los clientes debido a la intensificacion de la competencia de precios entre los fabricantes de automoviles.
Por regla general, el debilitamiento de la economia va acompafniado de una disminucion de la renta disponible tanto
de los clientes actuales como de los nuevos clientes potenciales. Una disminucion de la renta disponible de los
clientes o de su situacion financiera tendra, por lo general, un impacto negativo en las ventas de vehiculos. Otro
aspecto podria ser la posible reduccion de la produccion por parte de los fabricantes del Grupo VW debido a la
escasez o los cuellos de botella en los componentes esenciales para la fabricacion de vehiculos (por ejemplo,
semiconductores).

Ademas, en el futuro podrian iniciarse nuevas investigaciones legales y ampliarse las ya existentes. Esto podria dar
lugar a nuevas acciones legales contra el Grupo VW y tener una influencia negativa en el comportamiento de los
clientes y en la actividad del Grupo VWES Overseas AG.

Por ultimo, si las decisiones normativas o politicas (por ejemplo, la suspension de las ventas, las prohibiciones de
circulacion o el procedimiento mundial armonizado para ensayar los vehiculos ligeros (WLTP)) o los avances
tecnoldgicos (por ejemplo, la movilidad eléctrica) influyen en la demanda de los clientes, las ventas del Grupo VW
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podrian verse afectadas negativamente, lo que se traduciria en menos oportunidades de negocio para el Grupo
VWES Overseas AG.

Aunque el Grupo VWFS Overseas AG opera con diferentes marcas en numerosos paises, una reduccion simultanea
y excepcionalmente fuerte de las entregas de vehiculos en varios mercados principales podria dar lugar a un
volumen y unos resultados financieros negativos para el Grupo VWFS Overseas AG.

Concentraciones de riesgo

El Grupo VWFS Overseas AG estd expuesto a concentraciones de riesgo, como contrapartes, garantias o ingresos,
que son tipicas de un proveedor de financiacion cautiva.

Las concentraciones de riesgo pueden surgir en diversos grados debido al modelo de negocio del Grupo VWFS
Overseas AG, que se centra en promover las ventas de las diversas marcas del Grupo VW,

Las concentraciones de contrapartes son actualmente insignificantes para el Grupo VWFS Overseas AG, ya que
una gran parte del negocio de préstamos se refiere a préstamos pequefios (minoristas). Debido al modelo de negocio
del Grupo VWFS Overseas AG, entre otras cosas para refinanciar las actividades comerciales de empresas que no
estan totalmente consolidadas en el Grupo VWFS Overseas AG, pueden surgir concentraciones de riesgo en
términos de préstamos entre empresas del mismo grupo. El riesgo derivado de estos préstamos entre empresas se
supervisa tanto a nivel individual como a nivel de cartera. La actividad del Grupo VWFS Overseas AG se concentra
en el mercado chino, aunque se esfuerza por lograr una amplia diversificacion internacional (para mas detalles sobre
los riesgos derivados de la actividad en China, véase el factor de riesgo “La demanda de los productos y servicios
del Grupo VWFS Overseas AG depende de la situacion economica general, que a su vez puede verse afectada por
la volatilidad del mercado, las tendencias macroeconémicas, las tendencias proteccionistas y otros riesgos”). Por
lo tanto, la estructura de clientes y clases de activos puede cambiar en el futuro y, en consecuencia, podrian surgir
concentraciones de contrapartes. Las concentraciones sectoriales en el negocio de concesionarios son inherentes a
un proveedor de financiacion cautiva.

Existen concentraciones de garantias para el Grupo VWFES Overseas AG, ya que los vehiculos son el tipo de garantia
predominante. Los riesgos derivados de la concentracion de garantias pueden surgir si las fluctuaciones negativas
de los precios en los mercados generales de vehiculos usados o, en particular, en las marcas del Grupo VW reducen
los ingresos procedentes de la enajenacion de las garantias y, como consecuencia, provocan una disminucion del
valor de las mismas. Dado que el Grupo VWFS Overseas AG promueve la venta de diversas marcas del Grupo VW
y sus diferentes vehiculos, no se puede descartar por completo el riesgo de fluctuaciones simultaneas de los precios.

El modelo de negocio del Grupo VWFS Overseas AG da lugar a una concentracion de ingresos. Su funcion
especifica como promotor de ventas del Grupo VW da lugar a dependencias que afectan directamente a la evolucion
de los ingresos.

La aparicion de concentraciones de riesgo podria afectar negativamente al patrimonio neto, la situacion financiera
y los resultados de explotacion del Grupo VWES Overseas AG.

Calificacion de Volkswagen

Las calificaciones crediticias de VWFS Overseas AG estan sujetas, entre otras cosas, a cambios en las
calificaciones crediticias de Volkswagen AG. Los cambios negativos en las calificaciones crediticias de
Volkswagen AG podrian afectar negativamente a las calificaciones crediticias de VWFS Overseas AG, asi como a
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las calificaciones crediticias de los valores emitidos por VWFS Overseas AG. Esto, a su vez, podria afectar
negativamente a los costos de financiacion, la situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo
VWES Overseas AG.

VWES Overseas AG es una filial al 100 % de VOLKSWAGEN AKTIENGESELLSCHAFT (“Volkswagen AG”).
Debido a la fuerte interconexion estratégica y econdmica entre estas dos empresas, las calificaciones crediticias de
VWES Overseas AG vy las calificaciones crediticias de los valores emitidos por VWFS Overseas AG siguen
dependiendo en gran medida de la evolucién econdémica y de las calificaciones crediticias de Volkswagen AG.

Las oportunidades de refinanciacion del Grupo VWEFES Overseas AG pueden verse afectadas negativamente por una
rebaja o retirada de cualquiera de las calificaciones crediticias de VWFS Overseas AG, incluidas las calificaciones
de transaccion. Por ejemplo, si las calificaciones crediticias de VWFS Overseas AG empeoran, la demanda de los
participantes en los mercados monetarios y de capitales de valores emitidos por VWFS Overseas AG o garantizados
por VWES Overseas AG y, por lo tanto, el acceso a estas fuentes de financiacion podrian verse afectados
negativamente. Ademas, una rebaja de la calificacion podria afectar negativamente a los diferenciales de crédito
que el Grupo VWFS Overseas AG tiene que pagar en relacion con todos los instrumentos de financiacion utilizados.
En consecuencia, los cambios negativos en las calificaciones de VWFS Overseas AG podrian tener efectos adversos
en la situacion financiera, la liquidez, los flujos de efectivo y los resultados de las operaciones.

Ademas, es posible que una calificacion crediticia no refleje correctamente los riesgos de solvencia de VWFS
Overseas AG. Las agencias de calificacion que actualmente o en el futuro asignen una calificacion a VWFS
Overseas AG pueden modificar sus criterios de evaluacion. Esto podria dar lugar a una accion de calificacion basada
en dicho cambio de criterios, pero no necesariamente relacionada con o causada por un deterioro o una mejora de
la solvencia de VWFS Overseas AG como tal.

Riesgos de seguro
Riesgos derivados de la actividad de intermediacion

En relacion con su actividad aseguradora, el Grupo VWFS Overseas AG se enfirenta a riesgos derivados de la
actividad de corretaje.

El Grupo VWFS Overseas AG obtiene ingresos por comisiones por la intermediacion y mediacion de productos de
seguros a clientes privados. Una disminucion de las ventas de automoviles o de los clientes del Grupo VWES
Overseas AG, una reduccion de las comisiones, o una disminucion de los niveles de las primas pueden dar lugar a
una disminucion de los ingresos por comisiones. Ademas, los costos pueden estancarse o aumentar debido a nuevos
requisitos reglamentarios. El Grupo VWFS Overseas AG, en su calidad de intermediario de seguros, se enfrenta a
un entorno juridico cada vez mas exigente que lo expone a mayores riesgos de responsabilidad, lo que podria afectar
negativamente a su negocio, su situacion financiera y sus resultados de explotacion.

Riesgos derivados de una cobertura de seguro insuficiente

El Grupo VWFS Overseas AG esta expuesto al riesgo de una cobertura de seguros insuficiente que puede surgir
debido a darios superiores a los previstos o a riesgos no asegurados intencionadamente.

El Grupo VWFS Overseas AG ha obtenido cobertura de seguro en relacion con una serie de riesgos asociados a sus
actividades comerciales en virtud de los seguros del Grupo VW, que estan sujetos a exclusiones estandar, como la
conducta dolosa. Cuando los riesgos derivados de litigios e investigaciones pueden evaluarse, son transparentes y
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econdmicamente razonables, se contrata una cobertura de seguro adecuada para estos riesgos y se reconocen las
provisiones correspondientes para los riesgos identificables restantes.

Sin embargo, dado que algunos riesgos no pueden identificarse o solo pueden evaluarse de forma limitada, existe
el riesgo de que se produzcan pérdidas o dafios que no estén cubiertos por el seguro y/o las provisiones. Ademas,
existen riesgos que se han dejado intencionadamente sin asegurar sobre la base del analisis coste-beneficio del
Grupo VWFS Overseas AG, por lo que el Grupo VWFS Overseas AG no tiene ninglin seguro contra estos eventos.
En consecuencia, si el Grupo VWFS Overseas AG sufre dafios para los que no existe cobertura de seguro o esta es
insuficiente, o se enfrenta a restricciones en la cobertura del seguro, los riesgos descritos anteriormente podrian
tener un efecto adverso significativo en las actividades comerciales generales, el patrimonio neto, la situacion
financiera y los resultados de las operaciones del Grupo VWEFS Overseas AG.

2. Riesgos relacionados con la situacion financiera del Grupo VWFS Overseas AG
Riesgos de precios de mercado

El Grupo VWFS Overseas AG esta expuesto a diversos riesgos de precios de mercado, que consisten en el riesgo
de tipos de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precios de los fondos y activos.

En el curso de las actividades comerciales habituales del Grupo VWFS Overseas AG, pueden surgir riesgos
financieros derivados de variaciones en los tipos de interés, los tipos de cambio o los precios de los fondos y activos.

Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés consiste en las pérdidas potenciales derivadas de las variaciones de los tipos de mercado.
Se deriva de la falta de correspondencia entre los plazos de los intereses de los activos y pasivos de una cartera. Los
riesgos de tipo de interés se registran en la cartera bancaria del Grupo VWFS Overseas AG. Las consecuencias de
variaciones imprevistas de los tipos de interés consisten principalmente en pérdidas por intereses debido a un
posible desajuste entre los tipos de interés fijos a largo plazo en el activo y los tipos de interés a corto plazo en el
pasivo.

Riesgo de tipo de cambio

Los riesgos de tipo de cambio son riesgos que surgen de las variaciones en la valoracion relativa de las divisas. La
moneda funcional y la moneda de presentacion del Grupo VWEFES Overseas AG es el Euro. Sin embargo, dado que
el Grupo VWFS Overseas AG opera en muchos paises fuera de la zona del Euro, tiene activos, pasivos, ingresos y
gastos significativos denominados en monedas distintas del Euro. Esto conlleva una exposicion a la volatilidad de
los tipos de cambio como consecuencia de posibles desajustes entre las monedas en las que estan denominados los
activos y pasivos y como resultado del efecto del tipo de cambio y/o de la valoracion sobre los resultados, el
patrimonio neto y otros parametros financieros. Si se materializaran los riesgos de tipo de cambio, podrian
producirse pérdidas sustanciales en todas las posiciones afectadas por divisas.

La estrategia de contabilidad de cobertura del Grupo VWFS Overseas AG frente a los riesgos de tipo de interés y
de divisas puede resultar ineficaz, con arreglo a las NIIF. Esto podria dar lugar a volatilidad en la cuenta de
resultados. El Grupo VWEFS Overseas AG cubre los riesgos de tipo de interés, cuando procede en combinacion con
los riesgos de tipo de cambio, y los riesgos derivados de las fluctuaciones del valor de los instrumentos financieros
mediante permutas de tipos de interés, permutas de tipos de interés entre divisas y otros contratos de tipos de interés
con importes y fechas de vencimiento coincidentes. Esto también se aplica a los acuerdos de financiacion dentro
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del Grupo VW. Ademas, el Grupo VWES Overseas AG cubre determinados riesgos de tipo de cambio utilizando
instrumentos de cobertura, que incluyen contratos a plazo sobre divisas y permutas de divisas.

El Grupo VWEFS Overseas AG utiliza una serie de instrumentos y estrategias para cubrir estos riesgos. Si estos
instrumentos y estrategias resultaran total o parcialmente ineficaces, el Grupo VWFS Overseas AG podria suftir
pérdidas por posiciones no cubiertas que en realidad se pretendia cubrir.

No se puede descartar que estos riesgos no se cubran con éxito, de forma adecuada o completa, lo que dejaria una
exposicion a las fluctuaciones de los precios que podria tener un efecto adverso significativo en la situacion
financiera del Grupo VWFS Overseas AG.

Riesgo de fondos y de precios de los activos

Los riesgos de los fondos y los precios de los activos surgen de posibles cambios en los precios de mercado y
representan el riesgo de que las participaciones pierdan valor y, por lo tanto, puedan causar pérdidas. El Grupo
VWES Overseas AG incurre en riesgos de los precios de los fondos en relacion con el plan de pensiones basado en
fondos para sus empleados (fondo de pensiones). Pueden surgir riesgos adicionales de los precios de mercado de
forma indirecta de los valores mantenidos por el Grupo VWFS Overseas AG como reserva de liquidez.

Riesgo de liquidez

La actividad del Grupo VWFS Overseas AG requiere una financiacion y una liquidez considerables, y cualquier
interrupcion en las fuentes de financiacion del Grupo VWFS Overseas AG o en el acceso a los mercados de
capitales podria tener un efecto adverso significativo en su actividad, liquidez, flujos de efectivo, situacion
financiera y resultados de explotacion.

El riesgo de liquidez se refiere al riesgo de que no se puedan cumplir integramente o a su debido tiempo las
obligaciones de pago, o, en caso de crisis de liquidez, de que los instrumentos de refinanciacidén solo puedan
obtenerse a tipos de mercado mas elevados o no puedan obtenerse en absoluto, o de que los activos solo puedan
venderse con un descuento sobre los precios de mercado. Por lo tanto, el riesgo de liquidez describe el riesgo de
que no se pueda obtener la financiacion necesaria o que solo se pueda obtener a un coste mas elevado. Se aplica a
las obligaciones de pago derivadas de la cartera existente, asi como a las necesidades de liquidez para actividades
futuras.

La continuidad de las operaciones del Grupo VWFS Overseas AG requiere el acceso a importantes cantidades de
financiacion. E1 Grupo VWES Overseas AG lleva a cabo la refinanciacion de forma independiente de las reservas
de liquidez del Grupo VW. No obstante, el Grupo VWFS Overseas AG recibe regularmente importantes cantidades
de financiacion del Grupo VW. Por lo tanto, el Grupo VWFS Overseas AG depende de manera significativa de la
situacion de liquidez del Grupo VW.

Historicamente, el Grupo VWFS Overseas AG ha satisfecho sus necesidades de financiacion principalmente
mediante la emision de certificados bursatiles de deuda a corto y largo plazo con cargo a programas del mercado
monetario y del mercado de capitales, préstamos bancarios, flujos de efectivo de explotacion y la titulizacion de
cuentas por cobrar por arrendamientos y préstamos, incluidos los valores residuales. Por lo tanto, el Grupo VWFS
Overseas AG depende del acceso continuo a estas fuentes de financiacion. El Grupo VWFS Overseas AG trata de
garantizar su solvencia en todo momento manteniendo reservas de liquidez suficientes a través de lineas de crédito
y reservas de efectivo.

40



El acceso diversificado a las fuentes de financiacion podria verse limitado en el futuro por posibles cambios en el
mercado o en la normativa del sector bancario. Debido a sus necesidades de financiacion continuas, el Grupo VWFS
Overseas AG también estd expuesto al riesgo de liquidez en caso de cierre prolongado de los mercados de deuda o
de crédito. El uso de lineas de crédito comprometidas y no comprometidas con bancos para cubrir las necesidades
de liquidez depende de la voluntad y la capacidad de los bancos para proporcionar estas facilidades. El Grupo
VWES Overseas AG depende en cierta medida de la capacidad de transferir activos financieros y de arrendamiento
a fideicomisos de titulizacion y entidades con fines especiales de nueva creacion o ya existentes, asi como de vender
valores en el mercado de valores respaldados por activos para generar ingresos en efectivo para el reembolso de la
deuda vencida y el crecimiento del negocio.

No se puede garantizar que los acuerdos de financiacion actuales del Grupo VWFS Overseas AG le proporcionen
suficiente liquidez en diversos escenarios econdomicos y de mercado.

Un deterioro de la situacion en los mercados monetarios y de capitales, una pérdida de reputacion o una disminucion
de la solvencia del Grupo VWES Overseas AG podrian socavar en gran medida la capacidad de refinanciacion del
Grupo VWFS Overseas AG. Incluso si sus activos y contratos de financiacion disponibles proporcionaran al Grupo
VWES Overseas AG suficiente liquidez, sus costos de financiacion podrian aumentar.

Si estas fuentes de financiacion no estuvieran disponibles de forma regular por cualquier motivo, incluyendo la
ocurrencia de eventos de incumplimiento, el deterioro de la experiencia en pérdidas sobre la garantia o la cartera y
las medidas de rendimiento del fondo comtn, la interrupcion del mercado de activos respaldados o cualquier otra
causa, el Grupo VWFS Overseas AG se veria obligado a revisar la escala de sus actividades, lo que tendria un
efecto adverso significativo en su situacion financiera, su liquidez y sus resultados de explotacion. En un escenario
adverso, la incapacidad de pagar la deuda vencida podria dar lugar a la insolvencia.

La liquidez y la viabilidad a largo plazo del Grupo VWEFES Overseas AG dependen de muchos factores, entre ellos
su capacidad para obtener capital y garantizar una financiacion adecuada. Seglin la normativa vigente, determinadas
empresas locales del Grupo VWEFS Overseas AG estan obligadas a mantener un capital suficiente para cumplir los
rangos de solvencia. Ademads, el Grupo VWEFES Overseas AG se ve directamente afectado por las politicas de los
gobiernos nacionales y las instituciones locales, que influyen y orientan la oferta monetaria y crediticia en la zona
del Euro.

3. Riesgos generales relacionados con las operaciones comerciales de VWFS Overseas AG, incluidos los riesgos
operativos, estratégicos y de reputacion

Riesgos operativos

El Grupo VWES Overseas AG estd expuesto a riesgos operativos, tales como riesgos de procesos, riesgos de
personal, riesgos tecnologicos y riesgos externos (riesgos de proveedores de servicios externos) que podrian tener
efectos negativos en su negocio.

Los riesgos operativos del Grupo VWEFES Overseas AG se definen como la amenaza de pérdidas que se derivan de
la inadecuacion o el fallo de los procesos internos (riesgos de proceso), las personas (riesgos de personal), los
sistemas (riesgos tecnoldgicos, por ejemplo, riesgos informaticos) o factores externos (riesgos externos). Esta
definicion incluye los riesgos legales que se asignan en el presente documento a la categoria 4. Riesgos legales y
normativos debido a su importancia, asi como los riesgos relacionados con proyectos.

El Grupo VWFS Overseas AG depende de sistemas tecnologicos y de informacion internos y externos para
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gestionar sus operaciones y, por lo tanto, estd sujeto a posibles pérdidas por incumplimientos de la seguridad o la
legislacion, fallos del sistema o de los controles, procesos inadecuados o fallidos, errores humanos, interrupciones
del negocio y acontecimientos externos, etc. Cualquiera de estos eventos podria tener un efecto adverso significativo
en las operaciones comerciales, aumentar el riesgo de pérdidas derivadas de interrupciones en los procedimientos
operativos normales, ocasionar costos considerables de recuperacion y verificacion de la informacion vy,
potencialmente, provocar pérdidas financieras u otros dafios, incluido el dafio a la reputacién del Grupo VWFS
Overseas AG.

Los riesgos operativos son cada vez mas importantes debido a la creciente complejidad del sector de los servicios
financieros, la velocidad cada vez mayor de la innovacion y el uso cada vez mayor de nuevas tecnologias en los
servicios financieros y la banca local.

Riesgos de proceso

El desarrollo eficiente de las actividades diarias del Grupo VWFS Overseas AG depende en gran medida de un gran
numero de procesos internos, por ejemplo, los procesos de crédito o de arrendamiento financiero, asi como los
procesos de informacion reglamentaria local. Cualquier proceso que falte, esté obsoleto o sea defectuoso, asi como
cualquier fallo critico en los procesos o el incumplimiento por parte de los empleados del Grupo VWFS Overseas
AG de las instrucciones relacionadas con los procesos, puede exponer al Grupo VWFS Overseas AG a riesgos
significativos y podria tener un efecto adverso importante en su negocio, su situacion financiera y sus resultados de
explotacion.

Riesgos relacionados con el personal

Los riesgos relacionados con los empleados del Grupo VWFS Overseas AG se describen como riesgos de personal.
Las habilidades individuales y los conocimientos técnicos de los empleados del Grupo VWES Overseas AG son un
factor importante que contribuye al éxito del Grupo VWFS Overseas AG. Si el Grupo VWFS Overseas AG pierde
empleados con experiencia debido a la rotacion, la reestructuracion, la contratacion selectiva o las jubilaciones, esto
puede suponer una pérdida significativa del know-how del Grupo VWEFES Overseas AG.

Debido a la evolucion demografica, el Grupo VWFS Overseas AG tiene que hacer frente a los cambios relacionados
con el envejecimiento de la poblacion activa y debe asegurarse un numero suficiente de jovenes cualificados con
potencial para convertirse en la préxima generacion de especialistas y directivos altamente cualificados.

La competencia por el personal cualificado es cada vez mayor y, si el Grupo VWEFS Overseas AG no consigue
retener al personal cualificado en la medida necesaria, o si no consigue incorporar personal cualificado adicional o
seguir formando al personal existente, es posible que el Grupo VWFS Overseas AG no alcance sus objetivos
estratégicos y econdmicos.

Ademas, los errores involuntarios, las acciones no autorizadas o las decisiones erroneas pueden dar lugar a
importantes desventajas competitivas.

Riesgos tecnologicos

Un sistema informatico que funcione correctamente y sea seguro es esencial para la continuidad del negocio y, por
lo tanto, para el éxito del Grupo VWFES Overseas AG. Con el fin de satisfacer los requisitos relacionados con los
servicios financieros internacionales, el Grupo VWFS Overseas AG opera dentro de sistemas informaticos
completos y complejos ofrecidos por proveedores de servicios. La armonizacion a nivel de todo el grupo de los
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distintos sistemas informaticos y centros de datos del Grupo VWEFS Overseas AG con los de terceros conectados a
ellos supone un reto para la creacion de una arquitectura informatica uniforme. Esto se debe, entre otras cosas, al
tamafio, la complejidad y el caracter internacional del Grupo VWFS Overseas AG. En un entorno informatico
centralizado y estandarizado, existe el riesgo de una dependencia excesiva de un unico sistema o un nico centro
de datos. En tal caso, un fallo del sistema podria tener graves consecuencias para el grupo VWES Overseas AG.
Sin embargo, la falta de estandarizacion en los centros de datos conlleva riesgos para la seguridad y la disponibilidad
de los sistemas informaticos, es decir, para la capacidad operativa en caso de emergencia. La falta de una
arquitectura informatica uniforme en toda la empresa la expone a los riesgos inherentes a un sistema informatico
no uniforme, como los problemas de compatibilidad tanto del hardware como del software o la necesidad de formar
al personal para diferentes sistemas.

Ademas, numerosos procesos funcionales esenciales en el negocio bancario, de corretaje de seguros y de leasing
dependen de aplicaciones y no pueden llevarse a cabo sin sistemas informaticos e infraestructura informéatica que
funcionen correctamente. Los fallos o errores en los sistemas y redes informaticos internos o externos, incluidas las
posibles intrusiones externas por parte de piratas informaticos o virus informaticos, los errores de software o
hardware y las violaciones de la confidencialidad, integridad y disponibilidad de los datos podrian tener efectos
adversos en las operaciones del Grupo VWFS Overseas AG. Otros riesgos, como el espionaje industrial moderno
y los ataques selectivos, asi como la posibilidad de ataques internos, ponen en peligro la disponibilidad, la
confidencialidad, la integridad, incluida la autenticidad, y la trazabilidad de los sistemas y los datos del Grupo
VWES Overseas AG.

Ademas, muchos de los sistemas informaticos del Grupo VWFS Overseas AG requieren actualizaciones periodicas
o motivadas por acontecimientos concretos para cumplir los requisitos comerciales y normativos cada vez mas
complejos. Las interrupciones del funcionamiento de los sistemas informaticos, las deficiencias funcionales o los
fallos de seguridad pueden afectar negativamente a las relaciones con los clientes y socios comerciales, a la
contabilidad y a otros procesos empresariales, lo que puede dar lugar a gastos importantes para la restauracion y
verificacion de los datos. Entre otras cosas, los incidentes informaticos o los ataques maliciosos a los servicios
moviles en linea afectan directamente a los clientes y pueden atraer la atencion negativa de los medios de
comunicacion.

El Grupo VWFS Overseas AG recopila, procesa y utiliza datos confidenciales de empleados, clientes, marcas y
distribuidores, por ejemplo, en las areas de recursos humanos o negocios de depositos. En este sentido, el Grupo
VWES Overseas AG debe cumplir con las leyes de proteccion de datos aplicables para evitar el uso indebido de
datos personales o contractuales. El incumplimiento de dichas leyes puede dafar la reputacion del Grupo VWFS
Overseas AG, constituir infracciones administrativas o actos delictivos y dar lugar a reclamaciones por dafios y
perjuicios, multas e interrupciones del negocio.

El Grupo VWFS Overseas AG lleva a cabo varios proyectos informaticos nacionales e internacionales, en parte
entre empresas, con el objetivo de seguir desarrollando y ampliando la gama de productos mediante el uso de nuevas
tecnologias. Una gestion de proyectos insuficiente puede dar lugar a retrasos en la realizacion de los proyectos o a
una reduccion de los objetivos y los ingresos.

Riesgos externos: riesgos derivados de proveedores de servicios externos

Los riesgos derivados de los proveedores de servicios externos pueden tener un impacto negativo significativo en
la actividad, la situacion financiera y los resultados operativos del Grupo VWFS Overseas AG.
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La dependencia de proveedores de servicios externos y de servicios contratados que puedan prestarse de forma
incompleta o inexistente podria tener efectos negativos en las operaciones comerciales del Grupo VWFS Overseas
AG. Como parte de sus actividades operativas, el Grupo VWFS Overseas AG recurre al apoyo de proveedores de
servicios externos. Por lo general, la seleccion y la cooperacion con proveedores de servicios externos se rigen por
las instrucciones y los procesos del Grupo VWEFES Overseas AG. Todos los servicios informaticos se subcontratan
al Grupo Volkswagen Financial Services AG (“Grupo VWFSAG”), que debe cumplir las normas bancarias
reguladas. No obstante, en relacion con los proveedores de servicios externos, existen riesgos que no pueden
excluirse a pesar de minimizar los objetivos ¢ instrumentos de riesgo.

El Grupo VWFS Overseas AG se enfrenta al riesgo de que los servicios contratados no se presten en su totalidad o
no se presten en absoluto. Este riesgo implica la subcontratacion de procesos a otros proveedores de servicios.
Debido al alto nivel de externalizacion de los servicios, podria aumentar la carga financiera para adquirir los
servicios en el alcance, el plazo y la calidad requeridos. En casos excepcionales, un proveedor de servicios externo
podria interrumpir sus operaciones comerciales de forma repentina o con poca antelacion, por ejemplo, debido a
situaciones de insolvencia o catastrofes. Por ultimo, los riesgos mencionados podrian dar lugar a que el Grupo
VWES Overseas AG prestara sus servicios a sus partes interesadas con retraso, con una calidad inferior o no los
prestara en absoluto. Estos riesgos pueden afectar financieramente al Grupo VWFS Overseas AG.

Riesgos empresariales
Riesgos estratégicos

El Grupo VWFS Overseas AG esta expuesto a riesgos estratégicos que podrian derivarse de decisiones
desfavorables sobre el desarrollo del negocio, los productos, los precios, las inversiones en infraestructura o el
personal.

La direccion del Grupo VWFS Overseas AG toma decisiones estratégicas que pueden tener un impacto significativo
en la reputacion, las actividades comerciales generales, las operaciones y la situacion financiera del Grupo VWFS
Overseas AG. Estas decisiones abarcan multiples temas, que van desde la entrada o salida de determinados negocios
o lineas de productos, la fijacion de precios de los productos, las inversiones en determinadas iniciativas de
marketing o infraestructura, incluida la infraestructura de informatica, hasta la gestion de riesgos y la contratacion
de personal clave. El riesgo estratégico es el riesgo de sufrir pérdidas directas o indirectas como consecuencia de
decisiones estratégicas basadas en errores o hipotesis falsas. El riesgo estratégico también implica el
incumplimiento de los objetivos estratégicos, asi como los riesgos derivados de la integracion o reorganizacion de
los sistemas técnicos, el personal y la cultura corporativa, y el riesgo de que la implementacion de los objetivos
estratégicos solo sea posible a un coste superior al previsto.

Si se materializara un escenario de riesgo estratégico, podria poner en peligro la existencia del Grupo VWEFS
Overseas AG, provocar una disminucion de los beneficios y tener un efecto adverso significativo en la reputacion,
las actividades comerciales generales, las operaciones y la situacion financiera.

Como resultado del proyecto de reorganizacion implementado, el Grupo VWFES Overseas AG podria verse afectado
por diversos riesgos, tales como riesgos operativos, en particular riesgos de responsabilidad posterior derivados
de la Ley de Transformacion Alemana (Umwandlungsgesetz), riesgos legales, riesgos fiscales o riesgos
regulatorios.

A partir del 1 de julio de 2024, entraron en vigor las principales etapas de un proyecto de reorganizacion de los
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subgrupos de  VWFS  Overseas AG  (antes VOLKSWAGEN  FINANCIAL  SERVICES
AKTIENGESELLSCHAFT), el Grupo VWFSAG y Volkswagen Bank GmbH y sus filiales consolidadas (“Grupo
Volkswagen Bank"). La reorganizacion se llevo a cabo mediante la consolidacion de la mayoria de las sociedades
alemanas y europeas (incluidas las respectivas filiales y participaciones), junto con otros activos, pasivos y
relaciones juridicas de la antigna VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT (ahora
VWES Overseas AG) y Volkswagen Bank GmbH (incluidas sus inversiones en capital) en la nueva Volkswagen
Financial Services AG (“VWFSAG”) como nueva sociedad financiera de cartera supervisada por el Banco Central
Europeo (“BCE”).

Volkswagen Leasing GmbH (“Volkswagen Leasing”) ha sido transferida en su totalidad a Volkswagen Bank
GmbH, que se ha convertido en afiliada de VWFSAG. VWEFS Overseas AG actua como sociedad holding para las
entidades no europeas.

Como resultado de esta reorganizacion, el Grupo VWFS Overseas AG podria verse afectado por diversos riesgos,
tales como riesgos fiscales operativos, regulatorios o legales.

Ademas, existe el riesgo de que se produzcan impactos fiscales inesperados incluso después de la implementacion
de la nueva estructura del grupo debido a la complejidad de las operaciones de reorganizacion.

Ambito de consolidaciéon prudencial

Incluso tras la implementacion de la reorganizacion, el Grupo VWFS Overseas AG podria, en determinadas
condiciones, enfrentarse al riesgo de que el BCE amplie el alcance de la consolidacién prudencial del Grupo
VWEFSAG al Grupo VWES Overseas AG u otras empresas del Grupo VW. Por lo tanto, determinadas entidades del
Grupo VWES Overseas AG tendrian que cumplir los requisitos de informacion a efectos de supervision bancaria.
En consecuencia, estas entidades tendrian que implementar nuevos procesos para garantizar la entrega puntual de
datos con una alta calidad. Esto podria dar lugar a importantes costos de informatica y afectar al desarrollo de los
activos, los resultados de las operaciones y la situacion financiera del Grupo VWEFS Overseas AG.

Responsabilidad en virtud de la Ley de Transformacion Alemana

En relacion con la reorganizacion, VWES Overseas AG celebro acuerdos de escision y transferencia (4bspaltungs-
und Ubernahmevertrdige) en relacion con sus antiguas operaciones europeas. Como consecuencia, de conformidad
con el articulo 133, apartado 1, de la Ley de Transformacion Alemana, VWFSAG, Volkswagen Bank GmbH y
VWES Overseas AG seran responsables solidariamente de las obligaciones de VWFSAG contraidas antes de la
entrada en vigor de la escision, siempre que fueran partes del correspondiente acuerdo de escision y transferencia
(Abspaltungs- und Ubernahmevertrag), mientras que el articulo 133, apartado 3, de la Ley de Transformacion
Alemana establece determinadas restricciones temporales con respecto a dicha responsabilidad. Como otra
consecuencia de la escision, en virtud de la Ley de Transformacion Alemana, VWFSAG, Volkswagen Bank GmbH
y VWES Overseas AG pueden verse obligadas a proporcionar garantias a sus acreedores en determinadas
circunstancias.

Las decisiones erroneas sobre productos relacionadas con criterios normativos o competitivos podrian dar lugar
a una menor rentabilidad de los productos debido a la falta de satisfaccion de las necesidades de los clientes, al

daiio a la reputacion o al pago de multas y, en ultima instancia, podrian tener efectos negativos en el conjunto de
las actividades del Grupo VWFS Overseas AG.

El objetivo principal del Grupo VWFS Overseas AG es promover las ventas de los vehiculos que fabrica el Grupo
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VW y reforzar la fidelidad de los clientes a las marcas del Grupo VW. Para cumplir esta funcién, el Grupo VWFS
Overseas AG debe ofrecer productos que, por un lado, satisfagan las demandas de los clientes y, por otro, generen
beneficios. Por lo tanto, el proceso de decision sobre la introduccion o no de un producto es importante para el éxito
del Grupo VWFS Overseas AG. Toda decision sobre un producto estd sujeta a diversos riesgos y, si estos no se
tienen debidamente en cuenta en el proceso de decision, pueden generar pérdidas en los resultados de ventas y dafiar
la imagen del Grupo VWEFS Overseas AG y/o del Grupo VW.

Los productos deben cumplir los requisitos reglamentarios. El Grupo VWFS Overseas AG opera en un entorno
parcialmente regulado. Una decision erronea sobre un producto o un disefio defectuoso que incumpla las normas
legales o reglamentarias podria dar lugar a la desconfianza de los organismos reguladores hacia el Grupo VWFS
Overseas AG y a multas importantes y dafios a su reputacion.

Ademés, la publicidad engafiosa que no revele una condicién importante o contenga declaraciones falsas también
podria afectar a la fidelidad de los clientes y a los resultados de ventas.

La capacidad de ofrecer productos de servicios financieros que satisfagan las demandas de los clientes es el principal
factor critico para alcanzar los objetivos del Grupo VWFS Overseas AG. Si el Grupo VWES Overseas AG no es
capaz de adaptar su oferta de productos a las demandas de los clientes o si el Grupo VWFS Overseas AG evalua
erroneamente el entorno competitivo, esto podria dar lugar a un riesgo significativo para las ventas con un efecto
material en los resultados comerciales y financieros del Grupo VWFS Overseas AG. Ademas, los productos poco
atractivos del Grupo VWFS Overseas AG no solo podrian afectar a su propio volumen de ventas, sino también al
volumen de ventas del Grupo VW, ya que los clientes potenciales con necesidades de financiacion y leasing podrian
considerar mas favorables las ofertas de financiacion de la competencia y, por lo tanto, adquirir productos de la
competencia.

Durante la fase de lanzamiento de nuevos productos, deben tenerse en cuenta los efectos de canibalizacion
(disminucion de los nuevos contratos de un producto debido a la introduccion de otro producto en la misma linea
de productos) calculando los efectos de la introduccion del producto en la cartera de productos existente. Si el
Grupo VWFS Overseas AG no tiene en cuenta estos efectos de canibalizacion en el desarrollo de nuevos productos
o hace suposiciones poco realistas, esto podria tener un impacto negativo en sus resultados financieros.

El Grupo VWFS Overseas AG podria no ser capaz de seguir el ritmo del proceso de digitalizacion, lo que podria
tener un efecto adverso en el negocio, la situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo VWFS
Overseas AG.

El Grupo VWFS Overseas AG se enfrenta a riesgos derivados de la entrada de nuevos operadores en el sector y de
las nuevas tecnologias que estdn cambiando la generacion y la prestacion de productos y servicios, especialmente
con la inteligencia artificial como motor importante de la digitalizacion. La digitalizacion esta teniendo un impacto
significativo y de gran alcance en el sector de los servicios financieros.

Debido a los rapidos cambios que se producen en el entorno digital, los procesos actuales de ventas y servicios
cambiaran y nuevos actores, tanto regulados como no regulados, entraran en los mercados de servicios financieros,
lo que supondra un reto para los actores y modelos de negocio ya establecidos. Esto conlleva el riesgo de que el
Grupo VWES Overseas AG no pueda responder a tiempo a los retos que plantean los nuevos actores. Esto podria
tener un efecto adverso en las relaciones con los clientes, ya que los clientes actuales y futuros podrian alejarse del
Grupo VWEFES Overseas AG y adquirir productos de otros proveedores.
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Los clientes esperan tener acceso a la informacion financiera independientemente de la hora y el lugar, y poder
adquirir productos de servicios financieros a través de diversos canales de venta de forma rapida y fluida. El mayor
reto para el Grupo VWFS Overseas AG es establecer a tiempo los canales y procesos pertinentes que satisfagan las
necesidades de los clientes.

Otro riesgo para el Grupo VWFS Overseas AG es que no pueda ofrecer sus productos, servicios, procesos y puntos
de datos de forma modular, de modo que las capacidades puedan combinarse rapidamente en nuevas ofertas. Un
tiempo de comercializacion elevado y la falta de transparencia pueden tener un impacto negativo en la reputacion
del Grupo VWFS Overseas AG.

El Grupo VWFS Overseas AG asume los retos de la digitalizacion. Por ello, se ha integrado en la estrategia
corporativay en su aplicacion un area de actividad estratégica correspondiente para identificar y supervisar el futuro
desarrollo digital en los mercados del Grupo VWEFES Overseas AG. Se estan ampliando las capacidades de analisis
asistidas por inteligencia artificial, de modo que el cliente y sus necesidades sean el punto de referencia clave para
el desarrollo de productos digitales y ofertas personalizadas. A pesar de estos esfuerzos, no se puede descartar que
los competidores sean mas rapidos o innovadores en la implementacion de soluciones digitales, lo que podria tener
un impacto negativo en la situacion de los resultados del Grupo VWES Overseas AG.

Riesgos para los resultados

Las desviaciones entre las posiciones de pérdidas y ganancias previstas y las reales pueden dar lugar a riesgos
para los resultados del Grupo VWFS Overseas AG.

Los riesgos de resultados denotan el peligro de desviaciones entre las cifras previstas y las realizadas de posiciones
especificas de pérdidas y ganancias en la cuenta de resultados del Grupo VWFS Overseas AG que no estan cubiertas
por los demas tipos de riesgo descritos en este folleto. Esto incluye los riesgos de comisiones inesperadamente bajas
(riesgo de comisiones), gastos inesperadamente elevados, especialmente en concepto de gastos generales (riesgo
de gastos), objetivos (a posteriori) poco realistas para los ingresos procedentes de (nuevos) volumenes de negocio
(riesgos de ventas) y resultados inesperadamente bajos de empresas conjuntas/participaciones (riesgo de resultados
de participaciones).

Si alguno de estos riesgos se materializara, podria reducir los beneficios y, por lo tanto, tener un efecto adverso
significativo en la actividad, la situacion financiera y los resultados del Grupo VWEFS Overseas AG.

Riesgos reputacionales

El Grupo VWFS Overseas AG podria verse afectado negativamente por un evento o varios eventos sucesivos que
pudieran causar dafios a su reputacion.

Diversas cuestiones pueden dar lugar a riesgos reputacionales y causar dafios al Grupo VWES Overseas AG. El
riesgo reputacional denota el peligro de que un evento o varios eventos sucesivos puedan causar un dafio a la
reputacion (opinion publica), lo que podria limitar las oportunidades y actividades comerciales actuales y futuras
del Grupo VWFS Overseas AG (éxito potencial) y, por lo tanto, provocar pérdidas financieras indirectas (cartera
de clientes, ventas, capital, costos de refinanciacion, etc.) o pérdidas financieras directas (sanciones, costos de
litigios, etc.). El dafio a la reputacion o la imagen del Grupo VWES Overseas AG podria tener un efecto directo en
el éxito financiero.

Entre los aspectos que podrian dar lugar a un riesgo reputacional se incluyen la retirada de productos, la pérdida de
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reputacion del Grupo VW en general, los requisitos legales y reglamentarios, las cuestiones relacionadas con la
legislacion antimonopolio y de competencia, las cuestiones éticas, las cuestiones medioambientales, las leyes contra
el blanqueo de capitales y la corrupcion, las leyes de proteccion de datos, las politicas de seguridad de la informacion
o los problemas con los servicios prestados por el Grupo VWES Overseas AG o por terceros en su nombre. Si no
se abordan adecuadamente estas cuestiones, también podrian surgir riesgos legales adicionales que podrian afectar
negativamente a los litigios existentes contra el Grupo VWFS Overseas AG y al importe de las indemnizaciones
reclamadas al Grupo VWEFS Overseas AG, o someterlo a litigios adicionales o sanciones reglamentarias. Cualquiera
de los factores mencionados anteriormente podria tener un efecto adverso significativo en la marca, la reputacion,
el negocio, la situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo VWFS Overseas AG.

Dado que el Grupo VWFS Overseas AG opera en muchos paises, culturas y jurisdicciones diferentes, el Grupo
VWES Overseas AG puede responder de manera diferente a los mismos problemas a los que se enfrenta y a la
forma en que decide abordarlos. Por lo tanto, no se puede garantizar que determinadas cuestiones que puedan ser
recibidas positivamente en algunas jurisdicciones sean mal recibidas en otras, y el Grupo VWFS Overseas AG
podria sufrir una pérdida de reputacion como consecuencia de tales decisiones, lo que podria afectar negativamente
a su negocio, su situacion financiera y sus resultados operativos.

El Grupo VW se enfrenta a investigaciones y posibles repercusiones derivadas de las discrepancias relacionadas
con el problema del diésel, que pueden tener un efecto adverso significativo en el negocio, la situacion financiera
v las operaciones del Grupo VWFS Overseas AG.

El 18 de septiembre de 2015, la Agencia de Proteccion Ambiental de los Estados Unidos (“EPA”) emitio un aviso
de infraccion en el que alegaba irregularidades en las pruebas de emisiones de determinados vehiculos Volkswagen
con motores diésel de 2,0 litros. En noviembre de 2015 se emitié una notificacion de infraccion posterior en relacion
con los motores diésel V6 de 3,0 litros. Volkswagen AG reveld que se habian detectado discrepancias en los
vehiculos con motores EA 189, lo que afectaba a aproximadamente once millones de vehiculos en todo el mundo.
Como consecuencia, se iniciaron numerosos procedimientos reglamentarios, civiles y penales en los Estados
Unidos, Canad4, Alemania y otras jurisdicciones.

En Estados Unidos, Volkswagen llegd a diversos acuerdos civiles y penales, entre otros con el Departamento de
Justicia, la EPA y demandantes privados, que abarcan indemnizaciones, recompras y modificaciones de las
emisiones. Volkswagen AG también se declard culpable de tres delitos graves y fue condenada a libertad
condicional. Aunque se han resuelto muchos procedimientos, siguen en curso litigios en varias jurisdicciones. Fuera
de los Estados Unidos, Volkswagen ha llegado a acuerdos con las autoridades sobre soluciones técnicas, pero sigue
enfrentandose a procedimientos administrativos, civiles y penales, incluidas demandas colectivas, asi como a
investigaciones sobre manipulacion del mercado y la conducta de antiguos ejecutivos.

Las investigaciones de las autoridades reguladoras siguen en curso en multiples jurisdicciones. Ciertas funciones
técnicas de los vehiculos diésel (por ejemplo, las “ventanas térmicas” para la recirculacion de los gases de escape)
han sido objeto de escrutinio legal. En julio de 2022, el Tribunal de Justicia de la Union Europea dict6 sentencias
sobre la admisibilidad de dichas funciones. A raiz de ello, la Autoridad Federal de Transporte Motorizado de
Alemania (KBA) inici6 procedimientos administrativos contra los vehiculos de Volkswagen, algunos de los cuales
han dado lugar a sentencias judiciales que revocan las actualizaciones de software previamente aprobadas. Hay
recursos pendientes y no se pueden descartar nuevas acciones legales y reglamentarias.

Hay mas demandas en curso, incluidas las de grupos ecologistas, y pueden surgir nuevos recursos legales,
normativos o administrativos, asi como nuevas reclamaciones. Las sentencias judiciales negativas podrian dar lugar
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a retiradas obligatorias, revisiones de software o multas. Ademas, la KBA estd examinando procedimientos
relativos al uso de funciones de control del motor en vehiculos de ultima generacion (por ejemplo, EA 288). Se han
producido impugnaciones legales, incluida una sentencia de 2023 del Tribunal Administrativo de Schleswig que
revoco las homologaciones de la KBA para las actualizaciones de software de determinados modelos EA189. Esta
decision fue reafirmada en 2024 y actualmente estd siendo recurrida tanto por Volkswagen como por la KBA.
Ademés, la organizacion Environmental Action Germany (DUH) ha presentado nuevas demandas contra otros
modelos de Audi y Porsche, asi como contra todos los vehiculos diésel del Grupo VW con normas de emisiones
EUS y EU6 b/c. Mientras tanto, Volkswagen present6 al KBA datos técnicos sobre la funcion Cor0 en los motores
EA 288, que finalmente se consideraron admisibles, aunque algunos casos (menos del 0,1 %) siguen siendo objeto
de revision.

En junio de 2023, el Tribunal Federal Supremo aleman (BGH) dictaminé que los compradores pueden tener derecho
a una indemnizacion si se ha utilizado un dispositivo de desactivacion inadmisible, con una compensaciéon que
oscila entre el 5 % y el 15 % del precio de compra del vehiculo. Dado que es dificil predecir el resultado de las
sentencias de los tribunales administrativos y civiles sobre la ventana térmica, el Grupo VW ha decidido, como
medida de precaucion, informar a los clientes antes de la adquisicion de un vehiculo diésel (excepto los vehiculos
EUG6 d/e también certificados en condiciones de conduccion reales como parte del proceso de certificacion) sobre
la ventana térmica y otras funciones impugnadas por el Tribunal Administrativo de Schleswig y otros tribunales.
En marzo de 2024, el Grupo VW decidié utilizar la informacién para los clientes de la primera generacion de
vehiculos certificados en condiciones reales de conduccion (EU6 d temp), pero no utilizarla para la produccién
actual (es decir, EA 288 EU6 d/e).

La cuestion del diésel puede tener efectos adversos significativos para el Grupo VW y, en concreto, para la situacion
patrimonial, financiera y operativa del Grupo VWFS Overseas AG. Como proveedor financiero cautivo, el Grupo
VWES Overseas AG se ve directamente afectado por la disminucion de las ventas de vehiculos, la caida del valor
de los vehiculos usados y la recesion general del mercado de los vehiculos diésel. Esto podria dar lugar a una presion
sobre los margenes, un aumento de los riesgos de valor residual, mayores necesidades de provisiones y posibles
amortizaciones. Los concesionarios que se enfrentan a dificultades financieras podrian incumplir sus obligaciones
con el Grupo VWES Overseas AG o trasladar su negocio a otros proveedores. Si las ventas del Grupo VW se
redujeran drasticamente en algunos mercados o las marcas del Grupo VW se retiraran de determinados mercados,
esto podria obligar al Grupo VWFS Overseas AG a reducir su presencia y sus inversiones futuras en esos mercados,
lo que reduciria el potencial de beneficios y debilitaria la diversificacion global del riesgo.

Otros riesgos adicionales incluyen la posible revocacion o impugnacion legal de los contratos con los clientes, el
dafio a la reputacion, la pérdida de confianza de los clientes y la disminucion de la competitividad en las licitaciones.
El Grupo VWFS Overseas AG podria verse afectado por el aumento de los costos derivados de la adaptacion a la
creciente presion regulatoria o por el aumento de los costos de refinanciacion, por ejemplo, debido a las salidas de
efectivo en el negocio de depdsitos, las rebajas de la calificacion crediticia, la reduccion de la confianza de los
inversores o las limitaciones de acceso al mercado. El aumento de los costos podria reducir la rentabilidad.

Las investigaciones gubernamentales o los procedimientos legales también pueden afectar directamente al Grupo
VWES Overseas AG. La participacion en litigios o procedimientos regulatorios ya sea directa o indirectamente
relacionados con el problema del diésel, puede dar lugar a responsabilidades financieras, costos legales, dafios a la
reputacion o interrupciones operativas.

Ademas, el Grupo VWFS Overseas AG podria verse afectado por cambios normativos (por ejemplo, normas de
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emision mas estrictas, restricciones de circulacion o la supresion de ventajas fiscales relacionadas con el diésel),
que podrian reducir la demanda y afectar negativamente a su negocio de flotas y leasing. Las medidas de austeridad
del Grupo VW también podrian limitar el apoyo promocional del Grupo VWFS Overseas AG, lo que obligaria a
aumentar los precios o reducir las ofertas de incentivos, lo que, a su vez, podria dar lugar a una disminucién de los
nuevos negocios y/o de la rentabilidad.

Cualquiera de estos acontecimientos podria afectar de forma significativa a la actividad, la situacion financiera, los
resultados operativos y la reputacion del Grupo VWFS Overseas AG, asi como al precio de los valores del Grupo
VWES Overseas AG, y podria afectar negativamente a su capacidad para cumplir con las obligaciones derivadas
de sus valores.

4. Riesgos legales y normativos
Riesgos legales
Riesgo de litigios

El Grupo VWFES Overseas AG estd expuesto a riesgos de litigios que pueden derivarse de disputas legales,
investigaciones gubernamentales u otros procedimientos oficiales con diversas partes interesadas.

En el curso de sus actividades operativas, el Grupo VWFS Overseas AG podria verse envuelto en litigios,
investigaciones gubernamentales u otros procedimientos oficiales tanto en Alemania como en el extranjero. En
particular, pero sin limitarse a los siguientes supuestos, dichos procedimientos pueden ser iniciados por las
autoridades competentes, proveedores, concesionarios, clientes, asociaciones de consumidores a través de
demandas colectivas, empleados o inversores, y podrian estar relacionados, entre otras cosas, con requisitos legales
y reglamentarios, cuestiones de competencia, cuestiones éticas, leyes contra el blanqueo de capitales, leyes de
proteccion de datos, incumplimiento del derecho civil y politicas de seguridad de la informacion. Para las empresas
implicadas, estos procedimientos pueden dar lugar a pagos, sanciones reglamentarias u otras obligaciones. Las
reclamaciones presentadas por proveedores, distribuidores, inversores u otros terceros también pueden dar lugar a
costos, riesgos o dafios significativos para el Grupo VWEFS Overseas AG. Las autoridades gubernamentales pueden
investigar circunstancias de las que el Grupo VWES Overseas AG no tiene conocimiento en la actualidad, o que ya
se han producido o se produciran en el futuro, incluso en relacion con presuntas infracciones de la legislacion en
materia de supervision, competencia o penal.

Ademas, el Grupo VWEFS Overseas AG debe cumplir la normativa en materia de consumo adoptada en Europa y
otros paises. Cualquier incumplimiento de estas leyes podria dar lugar a reclamaciones de un gran nimero de
clientes y tener un efecto adverso significativo en las operaciones comerciales y la situacion financiera del Grupo
VWES Overseas AG.

Como proveedor de servicios financieros asociado a un fabricante de automoviles, el Grupo VWFS Overseas AG
celebra contratos de financiacion y arrendamiento de vehiculos del Grupo VW con clientes minoristas y
corporativos. Como tal, el Grupo VWFS Overseas AG depende de la venta y la calidad de los vehiculos del Grupo
VW. Cualquier irregularidad en estos vehiculos podria afectar a la actividad del Grupo VWFS Overseas AG.

Los litigios son intrinsecamente inciertos y el Grupo VWFS Overseas AG podria sufrir resultados adversos
significativos, independientemente del fondo de las reclamaciones alegadas o del resultado de los procedimientos
en los que esté directa o indirectamente implicado. Ademas, la publicidad negativa relacionada con las acusaciones
que afectan al Grupo VWES Overseas AG o al Grupo VW podria causar un dafio significativo a la reputacion que
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podria tener un efecto adverso significativo en el Grupo VWFS Overseas AG.

Cualquiera de las circunstancias anteriores podria tener un efecto adverso significativo en el negocio, la situacion
financiera, los resultados de las operaciones y la reputacion del Grupo VWEFES Overseas AG. Asimismo, el problema
del diésel podria tener un impacto negativo en la reputacion del Grupo VWFS Overseas AG (para mas informacion,
véase el factor de riesgo “El Grupo VW se enfrenta a investigaciones y posibles repercusiones derivadas de las
discrepancias relacionadas con el problema del diésel, que podrian tener un efecto adverso significativo en el
negocio, la situacion financiera y las operaciones del Grupo VWFS Overseas AG”).

Legislacion fiscal

Las leyes fiscales y su interpretacion pueden afectar negativamente a la situacion financiera y los resultados de
las operaciones del Grupo VWFS Overseas AG.

El Grupo VWFS Overseas AG esta sujeto a la legislacion fiscal de varios paises. Aunque el departamento fiscal,
con el apoyo de asesores locales, supervisa la situacion fiscal internacional, existen riesgos fiscales latentes debido
a posibles modificaciones o cambios generales del régimen fiscal, la legislacion fiscal, los principios contables u
otras leyes de las jurisdicciones (incluidos, entre otros, cambios en los tipos impositivos aplicables y los requisitos
relativos a las retenciones fiscales sobre las remesas y otros pagos de filiales, asociadas y joint ventures) por parte
de las autoridades competentes de dichos paises. Las modificaciones o cambios podrian producirse durante la vida
util de los activos y pasivos del Grupo VWEFES Overseas AG y podrian tener un efecto adverso significativo en su
negocio, sus activos netos, su situacion financiera y sus resultados de explotacion.

Ademas, el Grupo VWFS Overseas AG esta expuesto a riesgos fiscales, que podrian surgir, en particular, como
resultado de auditorias fiscales o como resultado de medidas anteriores. Las auditorias fiscales en curso o futuras
pueden dar lugar a reclamaciones de impuestos atrasados, sanciones fiscales y/o pagos similares. Dichos pagos
pueden surgir, por ejemplo, del no reconocimiento total o parcial de los precios de transferencia intragrupo. En los
paises en los que no existen plazos de prescripcion para el pago de impuestos, el Grupo VWFS Overseas AG
también puede enfrentarse a reclamaciones de impuestos atrasados correspondientes a periodos anteriores.
Teniendo esto en cuenta, las provisiones del Grupo VWFS Overseas AG para riesgos fiscales pueden ser
insuficientes para cubrir los posibles importes de liquidacion. La materializacion de estos riesgos podria tener un
efecto adverso significativo en el patrimonio neto, la situacion financiera y los resultados de las operaciones del
Grupo VWES Overseas AG.

Cambios en las normas contables

El Grupo VWFS Overseas AG podria verse afectado negativamente por los efectos de los cambios en las normas
contables.

VWES Overseas AG ha elaborado sus estados financieros consolidados de conformidad con las NIIFs y los
requisitos adicionales del derecho mercantil aleman, de conformidad con el articulo 315e, apartado 1, del Codigo
de Comercio aleman (Handelsgesetzbuch, “HGB”).

El TASB contintia con su programa para desarrollar nuevas normas contables cuando lo considera necesario y para
reescribir las normas existentes cuando considera que pueden mejorarse. Cualquier cambio futuro en las NIIFs
puede tener un impacto negativo en los resultados declarados del Grupo VWES Overseas AG, en caso de que sean
adoptadas por la Union Europea (“UE”).
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Derechos de propiedad

Es posible que el Grupo VWFS Overseas AG no pueda utilizar sus marcas comerciales/derechos de propiedad
intelectual o proteger adecuadamente su propiedad intelectual y que pueda incurrir en responsabilidad por
infringir la propiedad intelectual de terceros.

El Grupo VWFS Overseas AG utiliza marcas comerciales y otros derechos de propiedad intelectual propiedad del
Grupo VW, que son de importancia esencial para el éxito comercial del Grupo VWFS Overseas AG. Si dichos
derechos fueran impugnados y el fabricante del Grupo VW no pudiera garantizar dichos derechos en el futuro, es
posible que el Grupo VWFS Overseas AG no pudiera utilizar estas marcas comerciales o derechos de propiedad
intelectual, lo que podria afectar negativamente a sus actividades comerciales generales, sus activos netos, su
situacion financiera y sus resultados de explotacion.

El Grupo VWFS Overseas AG es propietario de varias marcas comerciales y otros derechos de propiedad
intelectual. A pesar de ser propietario de estos derechos, es posible que el Grupo VWEFES Overseas AG no pueda
hacer valer sus derechos frente a terceros en la medida necesaria o deseada. Los derechos de propiedad intelectual
del Grupo VWFS Overseas AG pueden ser impugnados y es posible que el Grupo VWFS Overseas AG no pueda
garantizar dichos derechos en el futuro. Ademas, terceros pueden infringir los derechos de propiedad intelectual del
Grupo VWFS Overseas AG y es posible que el Grupo VWFS Overseas AG no pueda impedir tales infracciones
por motivos legales o facticos.

El Grupo VWFS Overseas AG también puede infringir patentes, marcas comerciales u otros derechos de terceros,
o puede no haber adquirido validamente invenciones de servicio. Ademas, el Grupo VWFS Overseas AG puede no
obtener todas las licencias necesarias para llevar a cabo con éxito su actividad en el futuro. Si se alega o se determina
que el Grupo VWFS Overseas AG ha infringido los derechos de propiedad intelectual de terceros, es posible que
tenga que pagar dafos y perjuicios o que se le prohiba comercializar determinados productos. El Grupo VWFES
Overseas AG también podria enfrentarse a litigios costosos.

Riesgos normativos
Normatividad y medidas locales

Las regulaciones y medidas locales, incluido el aumento de los requisitos de capital, podrian afectar a la
rentabilidad y los resultados operativos del Grupo VWFS Overseas AG.

Como respuesta a la crisis de los mercados financieros durante la crisis financiera mundial, la mayoria de las
jurisdicciones han impuesto una mayor regulacion y han aplicado medidas destinadas a prevenir futuras crisis
financieras o a reducir sus efectos. Aunque el Grupo VWES Overseas AG no esta supervisado, determinadas
participaciones de VWFS Overseas AG siguen estando sujetas a la supervision local y cualquier normativa o medida
aplicada o prevista puede dar lugar a costos adicionales que afecten de manera significativa al negocio, los
resultados de las operaciones y la rentabilidad del Grupo VWFS Overseas AG. Para prevenir una futura crisis
financiera, los legisladores pueden decidir imponer cargos e impuestos adicionales, por ejemplo, la introduccion de
impuestos sobre las transacciones en los mercados financieros. Cualquier nueva norma de este tipo podria tener un
impacto negativo en el patrimonio neto, la situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo VWFS
Overseas AG.

Algunas empresas del Grupo VWFS Overseas AG estan sujetas a la regulacion y supervision de los paises en los
que operan. Estos organismos de supervision tienen amplia jurisdiccion sobre muchos aspectos de las operaciones
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del Grupo VWES Overseas AG, incluidos los requisitos de adecuacion del capital, las practicas de marketing y
venta, la concesion de licencias y las condiciones comerciales. Cualquier cambio en el marco regulatorio y su
aplicacion, o cualquier nueva implementacion de requisitos para las instituciones financieras y los bancos, puede
tener un efecto significativo en el negocio y las operaciones del Grupo VWFS Overseas AG. Cada una de las
operaciones del Grupo VWFS Overseas AG que estan bajo supervision también se enfrenta al riesgo de que el
organismo supervisor pertinente considere que ha incumplido la normativa aplicable, y cualquier procedimiento
regulatorio de este tipo podria dar lugar a publicidad adversa o a una percepcion negativa de la entidad supervisada,
lo que podria repercutir en el Grupo VWFS Overseas AG. Ademas, cualquier medida regulatoria significativa
contra un miembro del Grupo VWFS Overseas AG podria tener un efecto adverso significativo en sus resultados
empresariales.

Por otra parte, el Grupo VWFS Overseas AG debe cumplir la legislacion en materia de consumo adoptada en los
respectivos paises en los que opera. Los costos derivados del cumplimiento de estas leyes y normativas, asi como
de cualquier normativa adicional, podrian afectar al desarrollo de la actividad del Grupo VWEFES Overseas AG y
tener un impacto negativo en su situacion financiera. Cualquier incumplimiento de estas leyes podria tener un efecto
adverso significativo en las operaciones comerciales y la situacion financiera del Grupo VWFS Overseas AG.

Factores y riesgos medioambientales, sociales y de gobernanza

Las nuevas regulaciones y expectativas de supervision en relacion con los factores ambientales, sociales y de
gobernanza (“ESG”) y los riesgos ESG pueden tener un impacto en las operaciones y el modelo de negocio del
Grupo VWFS Overseas AG, sus requisitos de capital, sus oportunidades y costos de financiacion y su rentabilidad.

Se estan elaborando una serie de nuevas regulaciones y expectativas de supervision para aplicar el plan de accion
de la Comision Europea sobre la financiacion del crecimiento sostenible de marzo de 2018 y la estrategia de la
Comision Europea para financiar la transicion hacia una economia sostenible, publicada el 6 de julio de 2021, en
lo que respecta a la consideracion de los factores ESG y los riesgos ESG (medioambientales, sociales y de
gobernanza). Debido al modelo de negocio de un proveedor de financiacion cautiva, esto puede tener un impacto
negativo directo o indirecto en las operaciones y el modelo de negocio del Grupo VWFS Overseas AG, sus
requisitos de capital, sus oportunidades y costos de financiacion y su rentabilidad.

Una normativa clave del plan de accion de la UE es el denominado Reglamento de taxonomia, que, junto con una
serie de reglamentos delegados, establecera un sistema de clasificacion unificado de la UE (la taxonomia) con el
fin de establecer un lenguaje y una comprension comunes de las actividades sostenibles desde el punto de vista
medioambiental que se aplicaran a partir del 1 de enero de 2022. Todos los participantes en los mercados financieros
(de conformidad con el Reglamento (UE) 2019/2088 sobre la divulgacion de informacion relativa a la
sostenibilidad, aplicable desde el 10 de marzo de 2021) estan obligados a revelar como y en qué medida sus
inversiones apoyan actividades economicas que se ajustan a la taxonomia. Ademas, los participantes en los
mercados financieros deberan publicar en sus sitios web y en la informacion precontractual informacidn sobre sus
politicas de integracion de los riesgos de sostenibilidad en su proceso de toma de decisiones de inversion. Cabe
esperar que los requisitos del Reglamento sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el
sector de servicios financieros ejerzan presion sobre los participantes en los mercados financieros que sean
inversores de los valores del Banco para que inviertan de forma sostenible una proporcién mayor que en el pasado.
Esto podria afectar negativamente a sus oportunidades y costos de financiacidn, en particular en relacion con una
posible cotizacion futura de los valores del Banco en el mercado. El Grupo VWFS Overseas AG no cuenta
actualmente con un marco de financiacion sostenible y no se tiene la intencion de emitir instrumentos financieros
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verdes. De conformidad con el Reglamento (UE) 2019/2088 (SFDR), no se puede descartar que su financiacién no
pueda clasificarse como sostenible en el momento de la decision de inversion.

Existe el riesgo de que se evallien erroneamente los riesgos ESG y, por lo tanto, se evallien erroneamente los riesgos
sobre los que influyen los factores ESG, con un impacto financiero adverso. Ademas, existe el riesgo de que las
disposiciones de la normativa relacionada con los criterios ESG, por ejemplo, los criterios para la evaluacion de las
actividades econdmicas como alineadas con la taxonomia y, por lo tanto, la clasificacion como actividades alineadas
con la taxonomia, se interpreten erroneamente en el futuro. Esto podria, por ejemplo, dar una impresion
excesivamente optimista con respecto a la proporcion de actividades alineadas con la taxonomia. Esto podria dar
lugar a dafios a la reputacion y a litigios si los inversores fueran inducidos a error debido a una divulgacién inexacta
de la informacion relevante en materia de criterios ESG.

Al mismo tiempo, existe un sentimiento “anti-ESG” entre determinados grupos de interés y autoridades
gubernamentales (en particular en los Estados Unidos) que puede dar lugar a obligaciones de cumplimiento
adicionales, escrutinio, riesgo reputacional, boicots de productos, demandas o restricciones de acceso al mercado
en relacion con iniciativas relacionadas con los criterios ESG, incluso en lo que respecta a la diversidad, la equidad
y la inclusion.

Por ultimo, hay que tener en cuenta que la evolucion normativa en materia de ESG es muy dinamica. Existe el
riesgo de que no se alcancen los objetivos de proteccion del clima, lo que podria dar lugar a una regulacion mas
estricta y exponer al Grupo VWFS Overseas AG a riesgos adicionales que podrian tener un impacto adverso en su
negocio, los requisitos de capital, las oportunidades de financiacion y los costos de financiacion y la rentabilidad.

Cumplimiento de la normativa gubernamental

El Grupo VWFS Overseas AG debe cumplir con una normativa gubernamental exhaustiva y en constante evolucion,
lo que conlleva el riesgo de que las leyes no se cumplan de forma adecuada o eficiente.

El cumplimiento de la ley es una condicion previa basica para el éxito del Grupo VWFS Overseas AG. La creciente
dimension internacional de las operaciones comerciales del Grupo VWFS Overseas AG, asi como el nimero y la
complejidad cada vez mayores de las regulaciones legales, aumentan el riesgo de que se incumplan los requisitos
legales, ya sea por desconocimiento o por falta de comprension. El Grupo VWFES Overseas AG ha establecido un
sistema de gestion del cumplimiento para garantizar que todos los representantes, directivos y empleados actiien
dentro de los requisitos legales en cada jurisdiccion en la que opera el Grupo VWES Overseas AG. Sin embargo,
sigue existiendo el riesgo de que los representantes, directivos o empleados no actien de conformidad con las leyes
aplicables. El incumplimiento de la legislacion aplicable podria dar lugar a la imposicion de sanciones,
responsabilidades, costos de cumplimiento adicionales, restricciones o revocaciones de los permisos y licencias del
Grupo VWFS Overseas AG, restricciones o prohibiciones de las operaciones comerciales y otras consecuencias
adversas.

El Grupo VWFS Overseas AG considera que cuenta con todas las licencias y permisos necesarios para sus
operaciones actuales y que cumple sustancialmente con todas las regulaciones aplicables. Sin embargo, no se puede
garantizar que el Grupo VWFS Overseas AG pueda mantener todas las licencias y permisos necesarios, y el
incumplimiento de estos y otros requisitos reglamentarios podria tener un efecto adverso significativo en sus
operaciones. Ademas, la adopcion de normas y reglamentos adicionales o la revision de los existentes podria tener
un efecto adverso significativo en el negocio del Grupo VWFS Overseas AG. Los costos de cumplimiento de la
legislacion aplicable son considerables y es probable que aumenten aun mas en el futuro. Dichos costos pueden
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afectar a los resultados operativos. El cumplimiento también requiere formularios, procesos, procedimientos,
controles y la infraestructura necesaria para respaldar estos requisitos. El incumplimiento podria dar lugar a
importantes sanciones civiles y penales, dafos y perjuicios econémicos, honorarios y costos legales, la posible
revocacion de licencias y dafios a la reputacion, la marca y las valiosas relaciones con los clientes.

También pueden surgir nuevos riesgos derivados de la aplicacion de la Directiva (UE) 2022/2464 (Directiva sobre
la divulgacion de informacion corporativa en materia de sostenibilidad, “CSRD”) y el reglamento delegado
asociado (UE) 2023/2772 en relacién con las Normas Europeas de Informacion sobre Sostenibilidad y el
Reglamento Delegado (UE) 2021/2178 del articulo 8 del Reglamento de Taxonomia en relacion con la informacién
sobre actividades economicas alineadas con la taxonomia, que modifica el régimen actual de informacién no
financiera para ampliar la informacidn sobre sostenibilidad disponible y aumentaré sustancialmente los requisitos
de informacion para las empresas afectadas. La obligacion de aplicar los requisitos de la CSRD en el informe anual
se activara una vez que se presente la solicitud de cotizacion de los valores del Garante en el mercado regulado de
la Bolsa de Luxemburgo o en cualquier otro mercado regulado. VWFS Overseas AG ha abordado este requisito de
forma activa y estructurada mediante la creacion de un programa integral. El programa esta interrelacionado con
las actividades de Volkswagen AG y se centra en la aportacion de conocimientos técnicos. Para el suministro de
datos, también se utilizan flujos y procesos de datos establecidos, lo que permite gestionar y minimizar los riesgos
de implementacion. No obstante, siguen existiendo posibles riesgos, especialmente en la interpretacion de los
requisitos de informacion y el suministro de datos necesarios, ya que, ademas de los organismos normativos, los
legisladores europeos y locales también estan trabajando en las especificaciones definitivas, asi como en sus
directrices de interpretacion y aplicacion. Por lo tanto, a pesar del enfoque activo y estructurado, respaldado por los
mejores conocimientos técnicos posibles en el marco del programa, no se puede descartar por completo que sigan
existiendo riesgos y que estos puedan llegar a ser significativos. Esto podria dar lugar a una opinion de auditoria
con salvedades en los informes anuales sobre la CSRD vy, entre otras consecuencias, a un posible dafio a la
reputacion y a multas.

Adecuacion de los sistemas de cumplimiento y gestion de riesgos

Los sistemas de cumplimiento y gestion de riesgos del Grupo VWFS Overseas AG pueden resultar inadecuados
para prevenir y detectar incumplimientos de leyes, reglamentos y normas internas, o pueden no ser capaces de
identificar, medir y adoptar las contramedidas adecuadas contra todos los riesgos relevantes.

En el marco de sus operaciones comerciales en todo el mundo, el Grupo VWFS Overseas AG debe cumplir una
serie de requisitos legales y reglamentarios en varios paises. El Grupo VWFS Overseas AG cuenta con un sistema
de cumplimiento y gestion de riesgos que respalda los procesos operativos del Grupo VWFS Overseas AG, ayuda
a garantizar el cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias y, en caso necesario, pone en marcha las
medidas correctivas adecuadas.

Ademas del cumplimiento de la ley, la integridad es un elemento importante de la cultura corporativa del Grupo
VWES Overseas AG y uno de los factores basicos de su éxito.

El Grupo VWFS Overseas AG ha establecido medidas y actividades para garantizar que todos los representantes,
directivos y empleados actiien con integridad y de conformidad con el Codigo de Conducta del Grupo VWFS
Overseas AG y sus normas y estandares internos. El sistema de denuncia anénima implantado garantiza que se
comuniquen e investiguen las infracciones de la ley, del Codigo de Conducta o de las normas internas.

No obstante, sigue existiendo el riesgo de que los miembros de los 6rganos de gobierno, los empleados, los
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representantes autorizados o los agentes del Grupo VWFS Overseas AG incumplan las leyes, los requisitos
reglamentarios, las normas internas y los procedimientos aplicables. Es posible que el Grupo VWFS Overseas AG
no sea capaz de identificar dichos incumplimientos, evaluarlos correctamente o adoptar las medidas correctivas
adecuadas. Ademas, los sistemas de cumplimiento y gestion de riesgos del Grupo VWEFS Overseas AG pueden no
ser adecuados para su tamafo, complejidad y diversificacion geografica y pueden fallar por diversas razones.
Ademés, basandose en su experiencia, el Grupo VWFS Overseas AG no puede descartar que, por ejemplo, en
negociaciones contractuales relacionadas con el inicio de actividades comerciales, miembros de los 6rganos de
direccion, empleados, representantes autorizados o agentes del Grupo VWFS Overseas AG hayan aceptado,
concedido o prometido ventajas para si mismos, para el Grupo VWEFES Overseas AG o para terceros, hayan aplicado
practicas comerciales desleales comparables o sigan haciéndolo. El sistema de cumplimiento y gestion de riesgos
del Grupo VWFS Overseas AG puede no ser suficiente para evitar tales acciones.

La materializacion de estos riesgos puede dar lugar a una pérdida de reputacion y a diversas consecuencias juridicas
adversas, como la imposiciéon de multas y sanciones al Grupo VWFS Overseas AG o a miembros de sus 6rganos
de direccion o empleados, o la reclamacion de indemnizaciones por dafos y perjuicios. El Grupo VWFS Overseas
AG esta especialmente expuesto a estos riesgos en relacion con sus participaciones minoritarias y joint ventures,
asi como con sus filiales cotizadas, ya que es dificil integrar plenamente estas entidades en el sistema de
cumplimiento y gestion de riesgos del Grupo VWFS Overseas AG.

Si alguno de estos riesgos se materializara, podria tener un efecto adverso significativo en el negocio, el patrimonio
neto, la situacion financiera y los resultados de las operaciones del Grupo VWES Overseas AG.

5. Dependencias economicas y riesgos macroeconomicos
Dependencias economicas
Preferencias de los consumidores

Un cambio en las preferencias de los consumidores o la introduccion de nuevas regulaciones gubernamentales,
incluidas las prohibiciones de circulacion, podrian tener un efecto adverso en las actividades comerciales del
Grupo VWFS Overseas AG.

Un cambio en las preferencias de los consumidores o en la normativa gubernamental que se aleje del transporte por
automovil, asi como una tendencia hacia vehiculos mas pequefios o equipados con motores mas pequeiios, sistemas
de propulsion alternativos u otras mejoras técnicas, podria tener un efecto adverso significativo en las actividades
comerciales generales del Grupo VWFS Overseas AG.

Los usuarios privados y comerciales estan cada vez mas abiertos a utilizar medios de transporte distintos del
automovil, especialmente en relacion con la creciente urbanizacion. Las razones podrian incluir el aumento de los
costos asociados a la propiedad de un vehiculo, la creciente densidad del trafico en las grandes ciudades y la
concienciacion medioambiental. Las preocupaciones medioambientales, en particular, estan provocando
llamamientos para aumentar las restricciones al trafico o a los vehiculos, como las prohibiciones de los vehiculos
diésel que se estan contemplando o aplicando gradualmente en diversas ciudades o regiones, o el establecimiento
de cuotas para los vehiculos eléctricos.

En muchos lugares se han presentado demandas judiciales en las que se argumenta que solo la prohibicion de
circular a los vehiculos diésel permitira reducir a corto plazo las emisiones de didxido de nitrogeno. Estos debates
ya han provocado un descenso en las ventas de vehiculos diésel. En varios paises ya se han impuesto prohibiciones
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de circulacion locales, aunque estas afectan principalmente a los vehiculos mas antiguos. De cara al futuro, las
grandes areas urbanas estan debatiendo la prohibicion de los vehiculos con motores de combustion. La tendencia
hacia una normativa mas estricta, especialmente para los sistemas de conducciéon convencionales, se esta acelerando
y determina las preferencias de los consumidores. Ademas, la mayor apertura al uso de conceptos de transporte
compartido y nuevos sistemas de alquiler de coches en las ciudades puede reducir la dependencia de los automoviles
particulares. Por otra parte, el transporte de mercancias puede pasar de los camiones a otros medios de transporte,
lo que podria reducir la demanda de vehiculos comerciales de Volkswagen o cambiar los requisitos de los clientes
con respecto a estos vehiculos.

Por ultimo, cualquiera de las circunstancias anteriores podria tener un efecto adverso significativo en la actividad,
la situacion financiera, los resultados de explotacion y la reputacion del Grupo VWEFES Overseas AG.

Situacion economica general

La demanda de los productos y servicios del Grupo VWFS Overseas AG depende de la situacion econémica
general, que a su vez puede verse afectada por la volatilidad del mercado, las tendencias macroeconomicas, las
tendencias proteccionistas y otros riesgos.

Como grupo de servicios financieros que opera a nivel mundial, el Grupo VWFS Overseas AG se beneficia de la
estabilidad de los mercados y del crecimiento de la economia mundial. El debilitamiento de la economia mundial
puede tener un impacto negativo en el negocio del Grupo VWFS Overseas AG. El crecimiento econéomico y la
evolucion de algunos paises industrializados y mercados emergentes se han visto amenazados por la volatilidad de
los mercados financieros y los déficits estructurales de los ultimos afios. En particular, los elevados niveles de deuda
publica y privada, las fluctuaciones de las principales divisas, la volatilidad de los precios de las materias primas y
la incertidumbre politica y econdémica han tenido un impacto negativo en el consumo, dafando el entorno
macroecondmico.

Podrian surgir riesgos adicionales para el entorno econdmico debido al aumento de las tendencias proteccionistas
y la introduccidn de barreras arancelarias y no arancelarias. Para conocer los efectos sobre la situacion del Grupo
VWES Overseas AG, consulte el apartado 5.2 Riesgos externos, incluidos desastres y riesgos geopoliticos.
Cualquier medida de represalia por parte de socios comerciales regionales o mundiales podria ralentizar el
crecimiento econémico mundial y tener un impacto adverso en las actividades comerciales, el patrimonio neto, la
situacion financiera y los resultados operativos del Grupo VWES Overseas AG.

El estancamiento o la recesion en paises y regiones que son importantes centros econoémicos tienen un efecto
inmediato en la economia mundial y, por lo tanto, suponen un riesgo clave para el negocio del Grupo VWFS
Overseas AG.

Los mercados en crecimiento de Asia y Sudamérica son especialmente importantes en lo que respecta a la tendencia
mundial de la demanda de turismos y vehiculos comerciales y, por consiguiente, para el negocio de la financiacion
y el arrendamiento financiero. La actual desaceleracion economica de China, en particular, puede suponer un riesgo
para el sector financiero. Ademas, el entorno normativo en China esta evolucionando, con leyes estrictas en materia
de proteccion de datos y ciberseguridad que podrian imponer importantes costos de cumplimiento o restricciones
operativas. Las tensiones comerciales y la posibilidad de que se impongan aranceles u otras barreras comerciales,
en particular en China, también afiaden incertidumbre a las operaciones comerciales y aumentan los costos. Los
resultados economicos de algunas economias emergentes se ven ensombrecidos principalmente por el
sobreendeudamiento, la dependencia de las entradas de capital y las tensiones sociales. Ademas, la corrupcion, las
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estructuras gubernamentales inadecuadas y la falta de seguridad juridica también suponen riesgos. La ralentizacion
del crecimiento en esos importantes mercados puede tener un impacto inmediato en la situacién econdmica mundial.

Riesgos externos, incluidos desastres y riesgos geopoliticos

En general, los riesgos externos pueden tener un impacto negativo significativo en la actividad, la situacion
financiera y los resultados de las operaciones del Grupo VWFS Overseas AG. La ocurrencia de acontecimientos
catastroficos o imprevistos (los denominados riesgos externos), incluidos desastres naturales, guerras, ataques
terroristas, la aparicion de una pandemia, huelgas, incendios u otras emergencias generalizadas, asi como su
interaccion, podrian provocar perturbaciones economicas y financieras y dar lugar a dificultades operativas
(incluidas restricciones de viaje o el traslado de los empleados afectados) que podrian tener un efecto adverso en
la situacion financiera y los resultados operativos del Grupo VWFS Overseas AG.

Las tensiones y conflictos geopoliticos, incluidos el conflicto entre Rusia y Ucrania y los enfrentamientos en Oriente
Medio, la escasez en la cadena de suministro y cualquier limitacion en la disponibilidad de materias primas y
energia, que han afectado y pueden seguir afectando a las operaciones y los resultados financieros del Grupo VW,
las cadenas de suministro y la economia mundial en su conjunto, constituyen otro factor de riesgo importante para
el rendimiento de determinados paises y regiones. A la luz de la fuerte interdependencia global existente entre los
principales mercados, los acontecimientos locales podrian tener efectos adversos en la economia mundial.
Cualquier escalada de las tensiones entre, por ejemplo, Estados Unidos y China, o la escalada de los conflictos en
Europa del Este, Asia Meridional y Oriental o Africa, y especialmente el actual conflicto entre Rusia y Ucrania, y
los enfrentamientos en Oriente Medio, han causado y pueden seguir causando trastornos en los mercados mundiales
de la energia y las materias primas, las cadenas de suministro y el comercio, contribuyendo a la inflacién y
exacerbando las tendencias migratorias y provocando descensos en los productos y servicios de Volkswagen.

La materializacion de estos riesgos externos podria afectar a la economia mundial y al crecimiento de la industria
automovilistica. El pasado ha demostrado que los riesgos externos pueden tener efectos adversos en la economia
mundial, provocando un aumento de los tipos de interés, una elevada inflaciéon y un empeoramiento general del
entorno macroeconémico (incluido el riesgo de recesion).

Los riesgos externos podrian tener un impacto negativo en la produccioén del Grupo VW y, por lo tanto, en la
disponibilidad de vehiculos nuevos, lo que a su vez repercute en la oferta comercial del Grupo VWFS Overseas
AGQGy, por lo tanto, tiene un impacto en el éxito comercial del Grupo VWEFES Overseas AG. Estas cuestiones podrian
tener un impacto negativo significativo en los activos, los resultados y la situacion financiera del Grupo VWFS
Overseas AG.

La falta de disponibilidad de vehiculos nuevos podria reducir el negocio de los concesionarios del Grupo VWFS
Overseas AG. Sin vehiculos nuevos, los concesionarios no pueden vender los vehiculos a los clientes minoristas o
de flotas, lo que podria influir negativamente en la situacion financiera de los concesionarios y afectar a su
solvencia. Esta evolucion podria tener un impacto en la calidad crediticia de la cartera del Grupo VWFS Overseas
AG (por ejemplo, un aumento de las provisiones para riesgos de crédito).

Ademas, los consumidores también se ven afectados por una economia en dificultades y el aumento de los precios
de las materias primas y los precios al consumo, lo que podria tener un impacto negativo en el comportamiento de
pago de los clientes minoristas y afectar en general a la demanda de los clientes. A su vez, la disminucion de la
demanda tiene un impacto en el negocio de los concesionarios, que podria reducirse y, por lo tanto, afectar a la
situacion financiera de los concesionarios.
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Una inminente restriccion de los clientes en la compra de vehiculos también podria dar lugar a un aumento del
riesgo de valor residual para el Grupo VWFS Overseas AG. Debido a una posible caida de la demanda, es posible
que los vehiculos nuevos tengan que venderse con grandes descuentos, lo que podria tener un impacto significativo
en los valores residuales de los vehiculos usados. La disminucién de los valores residuales y los riesgos de valor
residual resultantes pueden afectar tanto al Grupo VWEFS Overseas AG (riesgo de valor residual directo) como a
los concesionarios financiados por el Grupo VWFS Overseas AG (riesgo de valor residual indirecto). En
consecuencia, el Grupo VWFS Overseas AG tendria que contabilizar amortizaciones directas en su cartera o
constituir provisiones de riesgo mas elevadas.

Las actuales incertidumbres politicas y las crecientes restricciones comerciales y tensiones geopoliticas asociadas,
asi como la creciente intensidad de la competencia y la volatilidad de los mercados de materias primas, energia y
divisas, podrian afectar al negocio del Grupo VW vy, en consecuencia, también al negocio del Grupo VWFS
Overseas AG. La introduccion o el aumento de nuevas barreras arancelarias y no arancelarias, los requisitos
minimos de contenido u otras medidas similares, como la retirada de los acuerdos de libre comercio existentes,
podrian agravar los riesgos macroeconomicos descritos anteriormente.

Por ejemplo, las tensiones comerciales entre Estados Unidos, Canada, México, la UE y/o China, o una reorientacion
de las politicas econdmicas de paises que representan mercados clave para Volkswagen, por ejemplo, como parte
de un esfuerzo por fortalecer sus marcas nacionales o sus bases de fabricacion, han tenido y podrian seguir teniendo
efectos adversos para el Grupo VW.

En un segundo plano, estas tensiones podrian tener un impacto en el Grupo VWFS Overseas AG. China podria
aumentar sus exportaciones a los mercados del Grupo VWFS Overseas AG debido a la actual politica arancelaria,
lo que podria suponer riesgos para el Grupo VWFS Overseas AG, incluyendo la caida de los margenes y el aumento
de los riesgos de valor residual. Al mismo tiempo, el Grupo VW también podria querer vender mas vehiculos en
los mercados afectados y, por lo tanto, iniciar actividades promocionales adicionales. Esto daria lugar inicialmente
a un aumento de la cartera de créditos, pero también a un aumento de los riesgos de valor residual debido al exceso
de oferta de vehiculos.

También seria concebible que los clientes perdieran la confianza y se produjera una restriccion de las compras, lo
que podria dar lugar a un descenso del negocio crediticio y a dificultades financieras para la cartera de
concesionarios del Grupo VWFS Overseas AG, si estos no pudieran vender vehiculos debido a la falta de demanda.

En general, los riesgos externos en si mismos, asi como los efectos resultantes, podrian tener un impacto negativo
significativo en la produccion y el éxito comercial del Grupo VW, lo que también podria afectar negativamente a
las oportunidades comerciales del Grupo VWFS Overseas AG en materia de financiacion, arrendamiento y otros
servicios.
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3.6. Otros Factores de Riesgo.

Posibles incumplimientos de los requisitos de mantenimiento de listado de los Valores en la BMV o de su
inscripcion en el RNV.

Derivado de la inscripcion de los Valores en el RNV y su listado en la BMV, el Emisor y el Garante estan sujetos
al cumplimiento de diversos requisitos de divulgacion de informacion, entre otros, a fin de mantener dicha
inscripcion y listado vigente. En caso de que no se cumpla con dichos requisitos, el listado o inscripcion de los
Valores podria ser suspendido o cancelado.

Las obligaciones de verificacion del Representante Comun seran cumplidas a través de la informacion que le sea
proporcionada.

Conforme a la Circular Unica de Emisoras y el Titulo, el Representante Comun debera verificar, a través de la
informacion que se le hubiera proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo y forma por parte del
Emisor de las obligaciones a su cargo en el Titulo (excepto de las obligaciones de indole contable, fiscal, laboral y
administrativa del Emisor derivadas de la Emision, que no estén directamente relacionadas con el pago de los
Valores). Para ello, el Representante Comun, conforme a las facultades previstas en el Titulo, tendra el derecho de
solicitar al Emisor, a sus auditores externos, asesores legales o cualquier persona que preste servicios al Emisor en
relacion con los Valores, la informacion y documentacion que sea necesaria para verificar el cumplimiento de las
obligaciones del Emisor sehaladas anteriormente. Por lo anterior, en la medida en que el Emisor, sus auditores
externos, asesores legales o cualquier persona que preste servicios al Emisor en relacion con los Valores, no
proporcionen informacién veraz, completa, suficiente y oportuna, la verificacion del Representante Comun podria
ser incorrecta, incompleta, no exhaustiva o no oportuna.

Las inspecciones del Representante Comun son una facultad y no una obligacion en términos de las disposiciones
legales aplicables.

De conformidad con lo establecido en la Circular Unica de Emisoras, el Representante Comiin esta facultado y
tiene el derecho de solicitar al Emisor, o a cualquier persona que preste servicios al Emisor en relacion con los
Valores, la informacion y documentacion que sea necesaria para verificar el cumplimiento de las obligaciones a su
cargo. Para estos efectos, la Circular Unica de Emisoras establece que el Representante Comiin puede, pero no
tienen la obligacion de, realizar visitas o revisiones a las personas antes referidas para verificar el cumplimiento de
sus obligaciones conforme al Titulo. Al ser una facultad, mas no una obligacion, del Representante Comun el
solicitar la informacion y documentacion, asi como realizar las visitas o revisiones antes referidas, es posible que
el Representante Comun no solicite dicha informacion o documentacion, ni realice dichas visitas o revisiones.

En relacion con la entrada en vigor de los Criterios B-6 “Cartera de Crédito” y D-2 “Estado de Resultados”,
contenidos en el Anexo 33 de las referidas Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones de
crédito, publicadas en el Diario Oficial de la Federacion el 27 de diciembre de 2017, y las Normas de Informacion
Financiera (NIF), NIF B-17 “Determinacion del Valor Razonable”, NIF C-3 “Cuentas por cobrar”, NIF C-9
“Provisiones, contingencias y compromisos”, NIF C-16 “Deterioro de instrumentos financieros por cobrar”, NIF
C-19 “Instrumentos financieros por pagar”, NIF C-20 “Instrumentos financieros por cobrar principal e interés”,
NIF D-1 “Ingresos por contratos con clientes”, NID D-2 “Costos por contratos con clientes”, a partir del 1 de enero
de 2019, se incluye los siguiente factor de riesgo:

La aplicacion inicial de las nuevas normas puede originar que su implementacion represente impactos materiales
en procesos internos, operacion del negocio, situacion financiera y cumplimiento de obligaciones contractuales,
los cuales, en su caso, no han sido cuantificados a la fecha.

La evaluacion de aplicacion inicial de las nuevas normas puede originar que su implementacion represente
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impactos en la situacion financiera, los cuales seran reconocidos en el capital. Sin embargo, la evaluacion no es
definitiva por lo que no han sido cuantificados en su totalidad, impactos materiales en procesos internos siguen en
etapa de desarrollo por lo que no han sido cuantificados a la fecha. Al dia de hoy no se estiman impactos materiales
en la operacion del negocio, y en el cumplimiento de obligaciones contractuales.
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4. OTROS VALORES

Con anterioridad a la fecha del presente, Volkswagen Bank no contaba con otros valores inscritos en el RNV o
listados en otros mercados.

En relacidn con el presente Programa y con los Certificados Burséatiles que se emitan al amparo del mismo, la
Emisora, en términos de los articulos 33, 34 y 50 y demas aplicables de la Circular Unica de Emisoras, tendra la
obligacion de entregar informacion financiera de forma trimestral y anual, a la BMV y a la CNBYV tales como
estados financieros anuales dictaminados por auditor externo del Emisor e informes de los comisarios.

La Emisora tendra la obligacion dentro de los 20 dias habiles siguientes a la terminacion de cada uno de los
primeros trimestres del ejercicio social y dentro de los 40 dias hébiles siguientes a la conclusion del cuarto trimestre
realizar la publicacion de los estados financieros, asi como la informaciéon econdémica, contable y administrativa
que se precise en los formatos electronicos correspondientes, comparando cuando menos las cifras del trimestre de
que se trate con los estados financieros del ejercicio anterior de conformidad con la normatividad contable
aplicable. Con respecto a la informacion anual y los estados financieros auditados anuales, deberan presentarse a
mas tardar el 30 de abril de cada afio.

Asimismo, el Emisor tiene la obligacion de divulgar periddicamente cualquier hecho o acontecimiento que se
considere como evento relevante.
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5. DOCUMENTOS DE CARACTER PUBLICO

La documentacion presentada por la Emisora a la CNBV y ala BMV a efecto de obtener la inscripcion de los valores
que se emitan al amparo del programa en el RNV, asi como la autorizacion de oferta publica de los mismos y su
listado en la BMV, puede ser consultada en la BMV, en sus oficinas o en su pagina de internet www.bmv.com.mx y
en la pagina de internet de la CNBV en la siguiente direccion www.cnbv.gob.mx.

Copias de dicha documentacion podran obtenerse a peticion de cualquier inversionista mediante una solicitud a la
Gerencia de Tesoreria de la Emisora, en sus oficinas ubicadas en Autopista México - Puebla Km. 116 mas 900, San
Lorenzo Almecatla, Cuautlancingo, C.P. 72700, Puebla, México, o al teléfono (222) 303-5304, a la atencion de
David Federico Jiménez Reyes, o a través del correo electronico david.jimenez@vwi{s.com.

La pégina de internet de la Emisora se ubica en la direccion www.vwfs.mx/vwb, ni dicha péagina de internet ni
cualquier informacion contenida en la misma, forma parte del presente Prospecto. La pagina de internet del Garante
se ubica en la direccion www.vwifs-overseas.com, en el entendido de que ni dicha pagina ni la informacién contenida
en la misma forma parte del presente Prospecto.

La Emisora ha transcrito en este Prospecto diversa informacion que ha sido preparada por Banco de México, la

Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz, A.C., la CNBV u otras fuentes. La Emisora no ha verificado que
dicha informacion o los métodos utilizados para prepararla sean correctos, precisos o no omitan datos relevantes.
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IL. EL PROGRAMA

1. CARACTERISTICAS DEL PROGRAMA
El Programa a que se refiere el presente Prospecto permitira la existencia de varias Emisiones de Valores, conforme
a caracteristicas de colocacion independientes. El precio de emision, el monto total de la emision, el valor nominal, la
fecha de emision y liquidacion, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable y la forma de calcularla
(en su caso), y la periodicidad de pago de intereses, entre otras caracteristicas de los Valores de cada Emision, seran
determinados por el Emisor en el momento de cada Emision. Los Valores emitidos conforme al Programa podran
denominarse en Pesos o Doélares. Podran realizarse una o varias emisiones de Valores al amparo del Programa siempre
y cuando el saldo insoluto de principal de los Valores en circulacion no exceda el Monto Total Autorizado del
Programa.

1.1. Emisor
Volkswagen Bank, S.A. Institucion de Banca Multiple (el “Emisor”™).

1.2. Tipo de Instrumento
Certificados Bursatiles Bancarios.

1.3. Clave de Pizarra
VWBANK, seguido del niimero de serie correspondiente a cada emision.

1.4. Tipo de Oferta
Los Valores emitidos al amparo del Programa, se colocaran mediante oferta ptiblica primaria nacional.

1.5. Monto Total Autorizado del Programa
Hasta $7,000,000,000.00 (siete mil millones de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en Dolares, con caracter
revolvente. Mientras el Programa contintie vigente, podran realizarse tantas Emisiones como sean determinadas por
el Emisor, siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los Valores en circulacion no exceda el Monto Total
Autorizado del Programa. Tratandose de Emisiones denominadas en Ddlares, el saldo principal relativo a dichas
Emisiones para efectos del Monto Total Autorizado del Programa, se determinara considerando la equivalencia en
Pesos del Dolar en la fecha de cierre de libro.

1.6.  Monto por Emision
El monto de cada Emision sera determinado para cada Emision y se establecera en los Avisos y el Suplemento
correspondientes. Asimismo, las Emisiones de Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del presente
Programa podran realizarse bajo la modalidad de vasos comunicantes entre las mismas.

1.7.  Vigencia del Programa

5 (cinco) afios, contados a partir de la fecha en que la CNBV emiti6 el Oficio de Inscripcion Preventiva bajo la
modalidad de Programa, es decir, hasta el 9 de septiembre de 2030.

1.8. Valor Nominal de los Valores

Sera determinado para cada Emision, en el entendido que el valor nominal de los Valores de cada Emision sera, salvo
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que se establezca lo contrario, de $100.00 (cien Pesos 00/100 Moneda en Curso Legal de México) o EUA $100.00
(cien Dolares 00/100 Moneda en Curso Legal de los Estados Unidos de América), o sus multiplos.

1.9.  Precio de Colocacion

Sera determinado para cada Emision y se establecera en los Avisos y el Suplemento correspondientes.
1.10. Denominacion

Los Valores podran denominarse en Pesos o Dolares, segun se determine para cada Emision.
1.11. Plazo

El plazo de los Valores sera determinado para cada Emision, en el entendido que podra ser entre mas de 1 (uno) y
30 (treinta) afios contados a partir de la fecha de la Emision correspondiente.

1.12.  Sobreasignacion

Los documentos de cada Emision podran contener disposiciones relativas a que el Emisor tenga el derecho, mas no
la obligacion, de ejercer una opcion de sobreasignacion para colocar Valores adicionales a los originalmente
ofertados, a mas tardar en la fecha de cierre de libro de la Emision respectiva. Los términos de la sobreasignacion se
daran a conocer en el Aviso y Suplemento correspondientes.

1.13. Mecanismo de Asignacion

Los Certificados Bursatiles Bancarios seran colocados a través de oferta publica utilizando el método de asignacion
directa o el método de asignacion discrecional, segiin se designe en el Suplemento correspondiente.

1.14. Fecha de Emision y Liquidacion
La fecha de emision y liquidacion de los Valores seran determinadas para cada Emision.
1.15. Amortizacion

La amortizacion de los Valores se llevara a cabo de la manera que se determine para cada Emision, pudiendo
amortizarse mediante un solo pago al vencimiento o mediante amortizaciones programadas.

1.16. Amortizacion Anticipada Voluntaria

Los Valores podran contener disposiciones relativas a su amortizacion anticipada, segin se determine para cada
Emision.

1.17. Fuente de Pago

La fuente de pago de los Valores provendra de las operaciones del Emisor en el curso habitual de su negocio, ademas,
podra provenir de financiamientos que contrate el Emisor.

1.18.  Obligaciones de Dar, Hacer y No Hacer del Emisor y del Garante

Los Valores contendran las disposiciones relativas a las obligaciones de dar, hacer y de no hacer, segin sea el caso,
del Emisor y del Garante, segiin se determine para cada Emision, mismas que se sefialaran en el Titulo, Aviso y
Suplemento respectivo para cada Emision.
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1.19. Vencimiento Anticipado

Los Valores podran contener disposiciones relativas a su vencimiento anticipado, segiin se determine para cada
Emision.

1.20. Tasa de Interés
Los Valores podran devengar intereses desde la fecha de su emision y en tanto no sean amortizados en su totalidad.
La tasa a la que devenguen intereses los Valores podra ser fija o variable y el mecanismo para su determinacion y
calculo (incluyendo el primer pago de intereses) se fijaran para cada Emision.

1.21. Periodicidad de Pago de Intereses

Los intereses devengados al amparo de los Valores seran pagados con la periodicidad que se establezca para cada
Emision.

1.22. Intereses Moratorios

Los Valores podran devengar intereses moratorios en el caso de incumplimiento en el pago de principal, segin se
determine para cada Emision.

1.23. Incumplimiento en el Pago de Principal e Intereses

Los Valores podran prever que el incumplimiento en el pago de principal e intereses al amparo de los Valores sea
una causa de vencimiento anticipado o tenga otras consecuencias, seglin se determine para cada Emision.

1.24. Aumento en el Numero de Valores correspondientes a una Emision

El Emisor tendra el derecho de emitir y ofrecer publicamente Valores adicionales a los Valores emitidos
originalmente al amparo de una Emision, seglin se describa en el titulo y en el Suplemento respectivo.

1.25. Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses

El principal y, en su caso, los intereses devengados respecto de los Valores se pagaran, salvo que se establezca lo
contrario, el dia de su vencimiento, y en cada una de las fechas de pago de intereses, segun sea el caso, o en caso que
cualquiera de dichas fechas no sea un Dia Habil, en el Dia Habil inmediato siguiente, salvo por la fecha de pago de
intereses correspondiente al Gltimo periodo de intereses y la fecha de vencimiento aplicable, en cuyo caso, en caso
de no ser un Dia Habil, se liquidaran el Dia Habil inmediato anterior, mediante transferencia electronica de fondos
a través de los sistemas del Indeval, con oficinas ubicadas en Paseo de la Reforma No. 255, tercer piso, Colonia
Cuauhtémoc, C.P. 06500, Ciudad de México, o, en caso de mora, en las oficinas del Representante Comun ubicadas
en Av. Paseo de la Reforma No. 284, piso 9, Col. Juarez, C.P. 06600, México, Ciudad de México.

1.26. Garantia

Los Valores que se emitan al amparo del Programa contardn con una garantia irrevocable e incondicional del Garante.
La garantia se constituira a favor de los Tenedores y estara a disposicion de los mismos con el Representante Comun.

La garantia se constituyé mediante un instrumento de fecha 11 de agosto de 2025 denominado Guarantee regido
conforme a la ley de la Republica Federal de Alemania (la “Garantia”).

Conforme a los términos de la Garantia, el Garante garantiza, a favor de cada uno de los tenedores de los Certificados
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Bursatiles Bancarios emitidos por el Emisor al amparo del Programa, el pago de cualquier cantidad pagadera
conforme a dichos Certificados Bursatiles Bancarios en los términos en que dichos pagos deberian realizarse al
amparo de los Certificados Bursatiles Bancarios, incluyendo lugar y moneda de pago.

En el supuesto de que el Garante no realice los pagos que les sean requeridos conforme a los términos de la Garantia,
los tenedores de los Certificados Bursatiles Bancarios podran demandar el pago respectivo ejerciendo las acciones
aplicables conforme a las leyes de la Republica Federal de Alemania ante los tribunales ubicados en Braunschweig,
Republica Federal de Alemania.

Para una descripcion de los términos de la garantia, ver la seccion “VI. El Garante y la Garantia” del presente
Prospecto. El Garante es una sociedad constituida conforme a las leyes de Alemania.

1.27. Calificaciones

Cada Emision sera calificada por una o mas agencias calificadoras debidamente autorizadas para operar en México.
El nombre de las agencias calificadoras y la calificacion asignada a los Valores se especificaran en el Suplemento
respectivo.

1.28. Depositario

Indeval.
1.29. Posibles Adquirentes

Personas fisicas y morales cuando su régimen de inversion lo prevea expresamente.
1.30. Régimen Fiscal

La tasa de retencion del impuesto sobre la renta aplicable respecto a los intereses pagados conforme a los Valores se
encuentra sujeta (i) para las personas fisicas o morales residentes en México para efectos fiscales, a lo previsto en
los articulos 54, 135 y demaés aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente; y (ii) para las personas fisicas
y morales residentes en el extranjero para efectos fiscales, a lo previsto en los articulos 153, 166 y demads aplicables
de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles adquirentes de los Valores deberan consultar con sus
asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversion en los Valores, incluyendo la aplicacion de reglas
especificas respecto a su situacion particular. El régimen fiscal vigente podra modificarse a lo largo de la duracion
del Programa

1.31. Intermediarios Colocadores
Casa de Bolsa BBVA México, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA México y Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A.
de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, en el entendido que, para cualquier Emision al amparo de este
Programa, se podra designar a otras casas de bolsa podran actuar con tal caracter

1.32. Representante Comin
Monex Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Monex Grupo Financiero actuara como representante comun de los Tenedores,
en el entendido que, para cualquier Emision al amparo de este Programa se podrd designar a otro representante
comun, segun sea determinado por el Emisor.

1.33. Recursos Netos

Los recursos netos que se obtengan como resultado de cada Emision seran descritos en los Suplementos respectivos.
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1.34. Autorizacion de la CNBV

La CNBYV, mediante oficio No. 153/1568/2025, de fecha 9 de septiembre de 2025, otorgo la inscripcion preventiva
de los Certificados Bursatiles Bancarios en el RNV al amparo del Programa, asi como la autorizacion de difusion
del Prospecto del Programa y de la documentacion correspondiente a los Valores que se emitan conforme al mismo
en el RNV,

Los Certificados Bursatiles Bancarios objeto del Programa se encuentran inscritos en el RNV con el nimero 3267-
4.18-2025-005 para los Certificados Bursatiles Bancarios, y son aptos para ser listados en el listado correspondiente
de la BMV.

1.35. Aprobacion del Emisor y del Garante

Mediante resoluciones adoptadas fuera de sesion del consejo de administracion del Emisor, el 31 de julio de 2025,
tomadas por unanimidad de los consejeros y con la misma validez que si hubieran sido adoptadas en sesion de
conformidad con los estatutos del Emisor, se aprobd solicitar la inscripcion preventiva en el RNV, asi como la
emision y oferta publica de la totalidad de los Certificados Bursatiles Bancarios que se emitan al amparo del
Programa.

El Garante, mediante sesion de su consejo de administracion de fecha 15 de abril de 2010, cuyo quorum de instalacion
y de votacion fue del 100% (cien por ciento) de sus respectivos miembros, aprobd, entre otros asuntos, que este
actuard como garante del Emisor en relacion con la emision y oferta publica de la totalidad de los Certificados
Bursatiles Bancarios que se emitan al amparo del Programa, dichas resoluciones se confirmaron nuevamente
mediante certificacion emitida por el secretario del Consejo de Administracion del Garante, con fecha 11 de agosto
de 2025.

1.36. Legislacion y Tribunales Competentes

Los Valores que se emitan al amparo del Programa seran regidos e interpretados conforme a la legislacion mexicana
correspondiente, los Tenedores, se someten a la jurisdiccion de los tribunales federales con sede en la Ciudad de
Meéxico, para cualquier controversia relacionada con los Certificados Bursétiles y/o con las Asambleas de Tenedores,
renunciando a cualquier otro fuero que pudiera corresponderles por razén de domicilio, presente o futuro, o por
cualquier causa.

1.37. Obligaciones del Emisor

Salvo que los Tenedores de la mayoria de los Certificados Bursatiles autoricen por escrito lo contrario, a partir de la
fecha de cada Emision y hasta que los Certificados Bursatiles sean pagados en su totalidad, el Emisor se obliga, en
los términos del Titulo que documenté los Certificados Bursatiles, a cumplir con las obligaciones establecidas en
cada Suplemento y Titulo que documenten los Certificados Bursatiles, las cuales podran incluir las siguientes:

Obligaciones de Dar y de Hacer.

Divulgacion y Entrega de Informacion.

El Emisor se obliga a:

(1) Divulgar al publico inversionista, a través de los medios establecidos por la legislacion aplicable, en
las fechas que sefalen la Ley del Mercado de Valores y las disposiciones aplicables emitidas por la CNBV,

un ejemplar completo de los estados financieros del Emisor al fin de cada trimestre y cualquier otra
informacion que el Emisor deba divulgar al publico trimestralmente conforme a dicha Ley del Mercado de
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3)
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(6)

Valores y demas disposiciones.

(i1) Divulgar al publico inversionista, a través de los medios establecidos por la legislacion aplicable, en
las fechas que sefiale la Ley del Mercado de Valores y las disposiciones aplicables emitidas por la CNBV, un
ejemplar completo de los estados financieros auditados del Emisor y cualquier otra informacién que el Emisor
deba divulgar al publico anualmente conforme a dicha Ley del Mercado de Valores y demds disposiciones.

(ii1) Cumplir con todos los requerimientos de presentacion o divulgacion de informacion a que esté
obligado el Emisor en términos de la Ley del Mercado de Valores y de las disposiciones aplicables emitidas
por la CNBV.

(iv) Informar por escrito al Representante Comun, dentro de los 3 Dias Habiles siguientes a que el Emisor
tenga conocimiento del mismo, sobre cualquier evento que constituya o pueda constituir un Caso de
Vencimiento Anticipado conforme al titulo que documente los Certificados Bursatiles. Dicha notificacion
debera ir acompafiada de un reporte del Emisor, estableciendo los detalles del evento a que se refiere la
notificacion y estableciendo los actos que el Emisor propone llevar a cabo para remediarlo.

Existencia Corporativa; Contabilidad y Autorizaciones.
El Emisor se obliga a:

(i) Conservar su existencia legal y mantenerse como negocio en marcha, salvo por lo permitido en los parrafos
(2) y (4) de la seccion “(b) Obligaciones de No Hacer” mas adelante.

(i1) Mantener su contabilidad de conformidad con las normas de informacion financiera aplicables en
Meéxico, las International Financial Reporting Standards o cualesquier otros principios contables aplicables de
conformidad con la legislacion aplicable.

(iiil)  Mantener vigentes todos los permisos, licencias, concesiones o autorizaciones que sean necesarios
para la realizacion de sus actividades de conformidad con la legislacion aplicable, salvo por aquellos que, de
no mantenerse vigentes, no afecten en forma adversa y significativa las operaciones o la situacion financiera
del Emisor.

Destino de los Fondos.

El destino de los fondos obtenidos como resultado de cada Emision de Certificados Bursatiles, se determinara
en los documentos de cada Emision.

Inscripcion y Listado.

El Emisor se obliga a mantener la inscripcion de los Certificados Bursatiles en el Registro Nacional de Valores
y en el listado de valores de la BMV.

Prelacion de Pagos (Pari Passu).

El Emisor hara lo necesario para que sus obligaciones al amparo de los Certificados Bursatiles constituyan
obligaciones directas y quirografarias del Emisor y que tengan la misma prelacion de pago, en caso de
concurso mercantil, que sus demas obligaciones directas y quirografarias, salvo por las preferencias

establecidas por ministerio de ley.

Calificaciones
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(b)
(1

2)

)

4)

El Emisor debera contar con al menos dos dictamenes de calidad crediticia de la Emision vigentes emitidos
por agencias calificadoras debidamente autorizadas para operar en México.

Obligaciones de No Hacer.

Giro del Negocio.

El Emisor se obliga a no modificar el giro preponderante y principal de sus negocios.
Fusiones; Escisiones.

El Emisor se obliga a no fusionarse o escindirse (o consolidarse de cualquier otra forma con cualquier tercero),
salvo que (i) la sociedad o entidad que resulte de la fusién o escisién asuma las obligaciones del Emisor
conforme a los Certificados Bursatiles, (ii) con motivo de dicha fusion o escision no tuviere lugar un Caso de
Vencimiento Anticipado o cualquier otro evento que, con el transcurso del tiempo o mediante notificacion o
ambos, se convertira en un Caso de Vencimiento Anticipado, y (iii) se entregue al Representante Comun una
opinidn legal, emitida por una firma de abogados de reconocido prestigio, en el sentido que la operacion de
que se trate no modifica los términos y condiciones de los Certificados Bursatiles.

Gravamenes.

El Emisor se obliga a no otorgar ninguna garantia sobre sus activos a efecto de garantizar cualesquier valores
que sean objeto de oferta publica, sin al mismo tiempo otorgar a los Tenedores de los Certificados Bursatiles
un derecho equivalente y proporcional respecto de dicha garantia u otra garantia equivalente, en el entendido
que la presente obligacion no aplicara respecto de garantias que deban otorgarse de conformidad con la
legislacion aplicable o que sean requisito para autorizaciones gubernamentales.

Ventas de Activos.

El Emisor se obliga a no vender, enajenar o de cualquier otra manera transmitir a terceros, en una o en una
serie de operaciones relacionadas, activos de su propiedad fuera del curso ordinario de sus negocios,
entendiéndose, de manera enunciativa y no limitativa, que son parte del curso ordinario de su negocio, (i)
ventas, enajenaciones o transmisiones de activos que se realicen entre afiliadas del Emisor, (ii) ventas,
enajenaciones o transmisiones de activos que realice el Emisor en el contexto de cualquier financiamiento
estructurado (incluyendo bursatilizaciones publicas o privadas), y (iii) ventas, enajenaciones o transmisiones
de activos realizadas a fideicomisos de administracion, de garantia u otros. Las restricciones establecidas en
la oracion anterior no aplicaran respecto de (A) ventas, enajenaciones o transmisiones de activos que
representen menos del 5% de sus activos totales consolidados, (B) ventas, enajenaciones o transmisiones de
activos que no resulten en un Caso de Vencimiento Anticipado o cualquier otro evento que, con el transcurso
del tiempo o mediante notificacion, o ambos, se convierta en un Caso de Vencimiento Anticipado, (C) ventas,
enajenaciones o transmisiones de activos que se lleven a cabo para dar cumplimiento a compromisos
contractuales contraidos con anterioridad a la fecha de la Emision, y (D) ventas, enajenaciones o transmisiones
que, junto con otras ventas, enajenaciones o transmisiones realizadas fuera del curso ordinario de sus negocios,
en un mismo ejercicio, no tengan un efecto adverso significativo sobre la solvencia del Emisor.

1.38.  Obligaciones del Garante
El Garante, en su calidad de garante, ha garantizado de manera incondicional e irrevocable a cada uno de los
Tenedores el pago de todas las cantidades adeudadas al amparo de los Certificados Bursatiles, en los términos

de la Garantia.

Salvo por aquellas obligaciones establecidas en la Garantia o derivadas de la legislacion y reglamentacion
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aplicable, el Garante no ha asumido obligacion de dar, hacer y no hacer adicional a las previstas en el presente
Prospecto, ni en el Titulo, Aviso y Suplemento correspondientes.

Adicionalmente, el Garante debera cumplir con todos los requerimientos de presentacion o divulgacion de
informacién a que esté obligado el Garante en términos de la Ley del Mercado de Valores y de las
disposiciones aplicables emitidas por la CNBV.

1.39. Casos de Vencimiento Anticipado
En el supuesto de que suceda cualquiera de los siguientes eventos (cada uno, un “Caso de Vencimiento

Anticipado”), se podran dar por vencidos anticipadamente los Certificados Bursatiles en los términos y
condiciones establecidos méas adelante:

(a) Falta de Pago Oportuno de Intereses y Principal. Si el Emisor dejare de realizar el pago
oportuno, a su vencimiento, de cualquier cantidad de intereses y/o principal pagadera al amparo de
los Certificados Bursatiles, y dicho pago no se realizare dentro de los 3 Dias Habiles siguientes a la
fecha en que debio realizarse, salvo el ultimo pago de intereses o el pago de principal el cual debera
efectuarse en la fecha de vencimiento correspondiente.

(b) Incumplimiento de Obligaciones conforme al titulo que documenta los Certificados
Bursatiles. Si el Emisor incumpliere con cualquiera de sus obligaciones de hacer y no hacer contenidas
en el titulo que documenta los Certificados Bursatiles, si dicho incumplimiento no se subsanare dentro
de los 30 dias naturales siguientes a la fecha en que tuvo lugar el incumplimiento, salvo que exista un
plazo adicional para subsanar dicho incumplimiento conforme al titulo que documenta los
Certificados Bursatiles.

(©) Insolvencia. Si el Emisor fuere declarado en concurso mercantil o quiebra por una autoridad
judicial competente mediante una resolucion que no admita recurso alguno, o si el Emisor admitiere
por escrito su incapacidad para pagar sus deudas a su vencimiento.

(d) Validez de los Certificados Bursatiles. Si el Emisor rechazare, reclamare o impugnare,
mediante un procedimiento iniciado conforme a la legislacion aplicable, la validez o exigibilidad de
los Certificados Bursatiles.

(e) Informacién Falsa o Incorrecta. Si el Emisor proporciona al Representante Comun o a los
Tenedores informacion incorrecta o falsa en cualquier aspecto importante en relacion con la Emision
de los Certificados Bursatiles o en cumplimiento de sus obligaciones conforme al Titulo, y dicha
informacion no es rectificada en un periodo de 15 (quince) dias naturales contado a partir de la fecha
en que tenga conocimiento de dicha situacion; excluyendo solicitudes de retransmision o aclaraciones
solicitadas por la CNBV en el curso ordinario.

® Sentencias. Si se dictan en contra del Emisor, sentencias judiciales o laudos arbitrales
definitivos e inapelables que impliquen obligaciones de pago, ya sean individuales o conjuntas, del
Emisor por un monto igual o mayor a EUR$50,000,000 (cincuenta millones de Euros 00/100 EUR)
(o su equivalente en cualquier otra divisa), y dichas obligaciones continlian sin ser pagadas por un
periodo de 60 (sesenta) dias naturales después de la fecha de las mismas o, si es posterior, de la fecha
que se sefiale para el pago.

(2) Cambios de Control. Para efectos de la presente, se entendera como Cambio de Control el
supuesto en el que Volkswagen AG deje de ser el titular, directa o indirectamente, del 50% mas uno
de los valores representativos del capital social del Emisor, ya sea por venta de acciones, fusion o
cualquier otra causa, en el entendido que las reestructuras societarias o recomposiciones en la tenencia
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accionaria del Emisor no seran consideradas como Cambio de Control, si como resultado de la misma,
los accionistas mayoritarios actuales mantienen (ya sea directa o indirectamente) el control del 50%
del poder total de voto de las acciones con derecho a voto del Emisor.

En el caso de que ocurra cualquiera de los eventos mencionados en los incisos anteriores (y hayan transcurrido
los plazos de gracia aplicables), todas las cantidades pagaderas por el Emisor conforme a los Certificados
Bursatiles se podran declarar vencidas anticipadamente, siempre y cuando cualquier Tenedor o grupo de
Tenedores que represente cuando menos la mayoria de los Certificados Bursatiles, entregue una notificacion
al Representante Comun que solicite declarar vencidos anticipadamente los Certificados Bursatiles, para tales
efectos el Representante Comun procedera a declarar vencidos anticipadamente los Certificados Bursatiles
mediante la publicacion de un evento relevante a través del SEDI, en cuyo caso, el Dia Habil siguiente a dicha
publicacion, se hard exigible de inmediato la suma principal insoluta de los Certificados Bursatiles, los
intereses devengados y no pagados con respecto de los mismos y todas las demés cantidades que se adeuden
conforme a los mismos, si hubiere alguna. En caso de no haber solicitud por parte de Tenedor alguno, el
Representante Comun procederd a convocar a una asamblea de Tenedores para que ésta resuelva sobre el
vencimiento anticipado, en su caso.

En el momento en que el Emisor tenga conocimiento de que ha incurrido en algiin Caso de Vencimiento
Anticipado, lo notificard al Representante Comun. A su vez, el Representante Comun dara a conocer a la
BMYV a través del SEDI (o cualesquiera otros medios que la BMV determine), a la CNBV y a Indeval (por
escrito o por los medios que estas determinen) el Dia Habil inmediato siguiente a que tenga conocimiento de
algin Caso de Vencimiento Anticipado y en cuanto se declaren vencidos anticipadamente los Certificados
Burstiles.
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2. DESTINO DE LOS FONDOS

Los recursos netos producto de cada una de las Emisiones de Valores realizadas al amparo del Programa podran ser
utilizados por el Emisor para satisfacer sus necesidades operativas, incluyendo el financiamiento de sus operaciones
activas. En el caso de que los recursos derivados de cualquier Emision de Valores deban ser utilizados para una
finalidad especifica, ésta serd descrita en el Suplemento y Avisos respectivos.
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3. PLAN DE DISTRIBUCION

El Programa contempla la participacion de Casa de Bolsa BBVA México, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA
Meéxico y Scotia Inverlat Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat como intermediarios
colocadores conjuntos respecto a las Emisiones de Valores a ser realizadas al amparo del Programa. De ser el caso,
otras casas de bolsa podran actuar como intermediarios colocadores respecto de Emisiones de Valores al amparo del
Programa. Dichas casas de bolsa actuaran como intermediarios colocadores y ofreceran los Valores que se emitan al
amparo del Programa bajo la modalidad de mejores esfuerzos o toma en firme, seglin se contemple en el contrato de
colocacidn respectivo. En caso de ser necesario, el o los Intermediarios Colocadores respectivos celebraran contratos
de subcolocacion con otras casas de bolsa para formar un sindicato colocador de los Valores que se emitan en cada
una de las posibles Emisiones conforme al Programa. Para cada Emision los Intermediarios Colocadores celebraran
un contrato de colocacién con el Emisor.

Los Valores emitidos al amparo del Programa seran colocados por los Intermediarios Colocadores respectivos
conforme a un plan de distribucién que tendrd como objetivo primordial, tener acceso a una base diversificada de
inversionistas y representativa del mercado institucional mexicano, integrado principalmente por compafias de
seguros, sociedades de inversion especializadas en fondos de ahorro para el retiro, fondos de inversion y fondos de
pensiones y jubilaciones de personal o de primas de antigiiedad. Asimismo, y dependiendo de las condiciones del
mercado, los Valores que se emitan al amparo del Programa, también podran colocarse con otros inversionistas, tales
como inversionistas considerados como de banca patrimonial e inversionistas extranjeros participantes en el mercado
mexicano.

Para efectuar colocaciones de Valores, el Emisor podra, junto con el o los Intermediarios Colocadores respectivos,
realizar uno o varios encuentros bursatiles con inversionistas potenciales, contactar por via telefonica a dichos
inversionistas y, en algunos casos, sostener reuniones separadas con esos inversionistas.

Los Valores se colocaran a través de oferta publica utilizando el método de construccion de libro y asignacion directa,
segun se determine para cada Emision. Los términos y la forma de colocar los Valores se daran a conocer a través
del Suplemento respectivo.

Los Intermediarios Colocadores mantienen relaciones de negocios con el Emisor y sus empresas afiliadas y les
prestan diversos servicios financieros periodicamente, a cambio de contraprestaciones en términos de mercado
(incluyendo las que recibiran por los servicios prestados como intermediarios colocadores, por la colocacion de los
Valores). Los Intermediarios Colocadores consideran que su actuacion como intermediarios colocadores en las
Emisiones que se realicen al amparo del Programa no representa ni resulta en conflicto de interés alguno.

Cualquier persona que asi lo desee y que cumpla con los lineamientos establecidos en el Suplemento correspondiente
podra adquirir Valores en igualdad de condiciones que los demas inversionistas, siempre y cuando su régimen legal
o de inversion lo permita.

No se tiene la intencion de ofrecer, vender, distribuir o de cualquier otra manera poner en disponibilidad, directa o
indirectamente, los Valores en la Area Economica Europea o a, o para el beneficio de cualquier residente de la
misma, y dichos Valores no deben ser ofrecidos, vendidos, distribuidos o de cualquier otra manera ser puestos en
disponibilidad, directa o indirectamente, en el Area Econdmica Europea o a, o para el beneficio de cualquier residente
en la misma.

Cada Suplemento contendra mayor detalle respecto del mecanismo de colocacion que corresponda a cada Emision
que se realice al amparo del Programa.
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4. GASTOS RELACIONADOS CON EL PROGRAMA

Los gastos aproximados relacionados con el establecimiento del Programa se detallan a continuacion. Los montos
descritos incluyen (salvo por el concepto mencionado en el punto 1 de la tabla siguiente) el impuesto al valor
agregado correspondiente:

1. Derechos por estudio y tramite de la CNBV $31,340.00

2. Honorarios de los auditores del Emisor $1,028,011.72
3. Honorarios de los asesores legales del Emisor $2,414,372.84
4. Honorarios de los auditores del Garante $654,780.00
5. Honorarios de los asesores legales del Garante $32,739.00

6. Honorarios del Representante Comun $52,200.00
Total $4,213,443.56

Los gastos antes mencionados seran pagados por el Emisor de manera directa. No se incluye un desglose de gastos
respecto del Emisor y el Garante, toda vez que tinicamente el Emisor incurrié en gastos de manera directa por el
establecimiento del Programa, mientras que los asesores del Garante actuaron al amparo de los contratos globales
celebrados por éste con los asesores respectivos.

Los gastos en que se incurran por cada Emision que se realice al amparo del Programa se describiran en el
Suplemento correspondiente.
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5. ESTRUCTURA DE CAPITAL CONSIDERANDO EL PROGRAMA
Por tratarse de un Programa con duracion de 5 (cinco) afios, y en virtud de no poder prever la frecuencia o los montos
de las Emisiones que seran realizadas al amparo del Programa, no se presentan los ajustes al balance del Emisor que

resultaran de cualquier Emision de Valores conforme al Programa.

La estructura de pasivos y capital del Emisor y el efecto que con relacion a la misma produzca cada Emision sera
descrita en el Suplemento respectivo.

Al 30 de junio de 2025, la estructura de capital del Emisor es la que se describe a continuacion:

(Millones de Pesos) Al 30 de junio de 2025
PASIVO
Captacion Tradicional $1

Pasivos Bursatiles

de corto plazo 0

de largo plazo 0
Préstamos Bancarios

de corto plazo $2,315

de largo plazo $1,350
Otros Pasivos $651
TOTAL PASIVO $4,317
TOTAL CAPITAL CONTABLE $3,608
TOTAL PASIVO Y CAPITAL $7,925

CONTABLE
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6. FUNCIONES DEL REPRESENTANTE COMUN

(a) El Representante Comtn tendra los derechos y obligaciones que se contemplan en la Ley del Mercado de Valores
y, en lo conducente, en la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, en las disposiciones legales aplicables
y en el titulo que documente cada Emision. Para todo aquello no expresamente previsto en el titulo que documente
los Certificados Bursatiles, el Representante Comuin actuara de conformidad con las instrucciones de la asamblea de
los Tenedores computada conforme a lo dispuesto en dichos titulos (para efectos de claridad, el Representante
Comun no representa a los Tenedores en forma individual, si no de manera conjunta).

Declara el Representante Comun haber comprobado que con fecha 11 de agosto de 2025 se constituy6 la Garantia a
favor de los Tenedores de los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa, basandose en el
contenido de la opinion legal otorgada bajo la ley de la Republica Federal de Alemania; el dia 26 de agosto de 2025
por el despacho Wacker, Bredenbreuker, Haagen, dado que dicha Garantia se encuentra sujeta a la legislacion de la
Republica Federal de Alemania y a la jurisdiccion de tribunales ubicados en Braunschweig, Republica Federal de
Alemania.

El Representante Comun debera velar por los intereses de los Tenedores y tendra, entre otros, los siguientes derechos
y obligaciones:

(1)  vigilar el cumplimiento del destino de los fondos de la Emision correspondiente, asi como el cumplimiento
de las obligaciones del Emisor conforme al titulo que documenta la Emision correspondiente;

(2)  comprobar la existencia y constitucion de la Garantia, lo cual se hizo al recibir un original de la misma firmada
por el Garante;

(3)  suscribir el titulo representativo de los Certificados Bursatiles de la Emision correspondiente;

(4)  ejercer todas las acciones o derechos que al conjunto de Tenedores corresponda, por el pago del principal,
intereses u otras cantidades;

(5) convocar y presidir la asamblea de Tenedores cuando la ley o los términos del Titulo correspondiente lo
requieran y cuando lo estime necesario o conveniente, asi como ejecutar sus decisiones, segiin sea aplicable;

(6) otorgar en nombre del conjunto de los Tenedores, los documentos o contratos que con el Emisor deban
celebrarse, previa instruccion de la asamblea de Tenedores;

(7)  calcular y publicar los avisos de pago de intereses y/o amortizacion de principal correspondiente a los
Certificados Bursatiles, asi como la Tasa de Interés Bruto Anual aplicable, ademas de informar a la CNBV, la BMV
y al Indeval, por escrito, o por los medios que estas determinen, conforme a lo dispuesto en el titulo que documenta
la Emision correspondiente;

(8) representar a los Tenedores ante el Emisor o ante cualquier autoridad, asi como actuar como intermediario
frente al Emisor, respecto de los Tenedores, para el pago a éstos ultimos de principal, intereses y cualesquiera otras
sumas pagaderas respecto de los Certificados Bursatiles;

(9)  dar seguimiento a las certificaciones del Emisor relativas a las obligaciones del Emisor, al amparo del titulo
que documente la Emision correspondiente;

(10) rendir cuentas de su administracion, cuando le sean solicitadas o al momento de concluir su encargo, de
conformidad con lo establecido en el segundo parrafo del articulo 68 de las Disposiciones;

(11) ejercer todas las funciones, facultades y obligaciones que sefialen la Ley General de Titulos y Operaciones de
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Crédito, la LMYV, las circulares aplicables emitidas por la CNBV (con las precisiones, aclaraciones, limitaciones y
modificaciones que se pactan en el titulo) y los sanos usos y practicas bursatiles;

(12) notificar al Indeval por escrito, o por los medios que éste determine, una vez que los Certificados Bursatiles
descritos en el titulo que documenta la Emision correspondiente sean declarados vencidos en forma anticipada de
conformidad con la seccion “Casos de Vencimiento Anticipado” del titulo que documente la Emision
correspondiente y, en su caso, proporcionar al Indeval una copia del documento donde haya sido decretado tal
vencimiento;

(13) en general, llevar a cabo los actos necesarios a fin de salvaguardar los derechos de los Tenedores.

Para llevar a cabo lo anterior, el Representante Comuin debera verificar, a través de la informacién que se le hubiera
proporcionado para tales fines, el cumplimiento en tiempo y forma por parte del Emisor de la obligaciones
establecidas a su cargo en el titulo que documente la Emision correspondiente y la Garantia auxiliandose de expertos
competentes respecto de las leyes y jurisdiccion aplicables a dicha Garantia cuya contratacion sea autorizada por la
asamblea de Tenedores (excepto de las obligaciones de indole contable, fiscal, laboral y administrativa del Emisor
y/o del Garante previstas en el titulo que documenta la presente Emision o en la Garantia que no incidan directamente
en el pago de los Certificados Bursatiles).

El Representante Comun Tendra el derecho de solicitar al Emisor, al Garante, a sus auditores externos, asesores
legales o a cualquier persona que preste servicios al Emisor en relacion con los Certificados Bursatiles y/o la
Garantia, la informacion y documentacion que sea necesaria para verificar el cumplimiento de las obligaciones a que
se refiere el parrafo anterior. Al respecto, el Emisor estard obligado a entregar dicha informacion y de requerir al
Garante, a sus auditores externos, asesores legales o a aquellas personas que les presten servicios relacionados con
los Certificados Bursatiles, que proporcionen al Representante Comun la informacion y en los plazos que éste solicite
para el cumplimiento de sus funciones, en el entendido que el Representante Comun podra hacer dicha informacion
del conocimiento de los Tenedores sin que tal revelacion se considere que infringe obligacion de confidencialidad
alguna y en el entendido, ademas, que los Tenedores estaran obligados a tratar dicha informacion de manera
confidencial y a guardar la debida reserva respecto de la misma.

En caso de que el Representante Comun no reciba la informacion solicitada y en los tiempos sefialados en el parrafo
inmediato anterior, o que tenga conocimiento de cualquier incumplimiento de las obligaciones del Emisor y/o el
Garante establecidas en el titulo que documente la Emision correspondiente y/o en la Garantia (auxilidandose de
expertos competentes respecto de las leyes y jurisdiccion aplicables a dicha Garantia, segiin dicha contratacion sea
autorizada por la asamblea de Tenedores), debera solicitar inmediatamente al Emisor que publique o haga del
conocimiento del publico a través de un evento relevante dicho incumplimiento. En caso de que el Emisor omita
divulgar el evento relevante de que se trate, dentro de los 2 (dos) Dias Habiles siguientes a la notificacion realizada
por el Representante Comun, éste tendra la obligacion de publicar dicho evento relevante en forma inmediata.

Una vez al afo, el Representante Comun podra realizar visitas o revisiones al Emisor y a las personas referidas en
este inciso, mediando notificacion entregada por escrito realizada con por lo menos 10 (diez) Dias Habiles de
anticipacion a la fecha en que se desee llevar a cabo la visita o revision respectiva, excepto en casos urgentes.

El Representante Comun no sera responsable por actos dolosos, negligentes, de la mala fe o ilegales (incluyendo
actos fraudulentos) por parte del Emisor o las demas personas que suscriban los documentos de la Emision
correspondiente. Asimismo, el Representante Comun serd liberado de cualquier responsabilidad derivada de la
verificacion del cumplimiento en tiempo y forma por parte del Emisor de las obligaciones establecidas a su cargo en
el presente Prospecto, a través de la informacion que se le hubiera proporcionado para tales fines, si ha actuado de
buena fe y conforme a la legislacion aplicable.

El Representante Comuin no sera responsable por la autenticidad ni la veracidad de la documentacion o la informacion
que en su caso, llegue a proporcionarle el Emisor y demés personas que suscriban los documentos de la Emision
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correspondiente y/o presten servicios a éstos, tales como avaltos, estados financieros, relaciones patrimoniales,
poderes o cualquier otro documento relacionado con la Emision correspondiente que requiera el Representante
Comun y que no sea formulado directamente por éste ultimo.

El Representante Comun debera rendir cuentas del desempeiio de sus funciones, cuando le sean solicitadas por la
asamblea de Tenedores o al momento de concluir su encargo.

A efecto de estar en posibilidad de cumplir con lo establecido en la presente seccion, el Representante Comun podra
solicitar a la asamblea de Tenedores o, en su caso, esta ultima ordenar que se subcontrate a terceros especializados
para que le auxilien en el cumplimiento de sus obligaciones de revision establecidas en el titulo que documenta la
emision o en la legislacion aplicable, en cuyo caso, el Representante Comun estard, sujeto a las responsabilidades
que establezca la propia asamblea al respecto y, en consecuencia, podra confiar, actuar y/o abstenerse de actuar con
base en las determinaciones que lleven a cabo dichos especialistas, segiin lo determine la asamblea de Tenedores de
los Certificados Bursatiles; en el entendido que, si la asamblea de Tenedores no apruebe la subcontratacion, el
Representante Comuin solamente respondera de las actividades que le son directamente imputables en términos del
titulo correspondiente y de la legislacion aplicable, en el entendido ademas que, si la asamblea de Tenedores autoriza
la contratacion de dichos terceros pero no se proporcionan al Representante Comun los recursos suficientes para
tales efectos se estara a lo dispuesto por el articulo 281 del Cédigo de Comercio asi como lo establecido en el articulo
2577 del Codigo Civil Federal y sus correlativos en las entidades federativas de los Estados Unidos Mexicanos, con
relacion a su caracter de mandatario en términos del articulo 217 de la LGTOC, en el entendido, ademas, que el
Representante Comun no estara obligado a anticipar las cantidades necesarias para la contratacion de dichos terceros
especialistas y no serd responsable bajo ninguna circunstancia de la omision o retraso de la subcontratacion y/o por
falta de recursos para su contratacion y/o porque no le sean proporcionados.

(b) Todos y cada uno de los actos que lleve a cabo el Representante Comuin en nombre o por cuenta de los
Tenedores, en los términos del titulo que documente la Emision correspondiente o de la legislacion aplicable, seran
obligatorios y se consideraran como aceptados por los Tenedores.

(c)  El Representante Comuin podré ser removido o sustituido por acuerdo de la asamblea de Tenedores, en el
entendido que dicha remocion sélo tendra efectos a partir de la fecha en que un representante comun sucesor haya
sido designado, haya aceptado el cargo y haya tomado posesion del mismo. El Representante Comiin podra también
renunciar a su cargo por causas graves, en el entendido que dicha renuncia s6lo tendra efectos a partir de la fecha en
que un representante comun sucesor haya sido designado, haya aceptado el cargo y haya tomado posesion del mismo.

(d)  EI Representante Comun concluira sus funciones en la fecha en que todos los Certificados Bursatiles sean
pagados en su totalidad (incluyendo, para estos efectos, los intereses devengados y no pagados y las demés cantidades
pagaderas).

(e)  El Representante Comtin en ningin momento estara obligado a erogar ningun tipo de gasto u honorario o

cantidad alguna a cargo de su patrimonio para llevar a cabo cualquiera de los actos y funciones que puede o debe
llevar a cabo.
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7. ASAMBLEAS DE TENEDORES

Los Tenedores de cada Emision realizada al amparo del Programa podran reunirse en asamblea conforme a lo
descrito a continuacion. Las reglas sefialadas en esta seccion aplican con respecto a cada Emision realizada y a los
Tenedores respectivos de dicha Emision.

1. Las asambleas de los Tenedores representaran al conjunto de éstos y se regiran, en todo caso, por las
disposiciones del titulo que documente la Emision respectiva, la LMV y, en lo no previsto y/o
aplicable, la LGTOC, siendo validas sus resoluciones respecto de todos los Tenedores, aun respecto
de los ausentes y disidentes.

2. Laasamblea general de Tenedores se reunira siempre que sea convocada por el Representante Comun.

3. Los Tenedores que representen, en lo individual o conjuntamente, un 10% (diez por ciento) de los
Certificados Bursatiles en circulacion, podran pedir al Representante Comun que convoque a la
asamblea general de Tenedores, especificando en su peticion los puntos que en la asamblea deberan
tratarse. El Representante Comun debera expedir la convocatoria para que la asamblea se retina dentro
del término de 1 (un) mes contado a partir de la fecha en que reciba la solicitud. Si el Representante
Comun no cumpliere con esta obligacion, el juez de primera instancia del domicilio del Emisor, a
peticion de los Tenedores solicitantes, debera expedir la convocatoria para la reunion de la asamblea.

4. La convocatoria para las asambleas de Tenedores se publicara una vez, por lo menos, en el Diario
Oficial de la Federacion y en alguno de los periddicos de mayor circulacion a nivel nacional, con
cuando menos 10 dias naturales de anticipacion a la fecha en que la asamblea deba reunirse. En la
convocatoria se expresaran los puntos que en la asamblea deberan tratarse.

5. Para que una asamblea de Tenedores reunida para tratar asuntos distintos a los sefialados en el inciso
6 siguiente se considere legalmente instalada en virtud de primera convocatoria, deberan estar
presentes en ella los Tenedores que, en lo individual o conjuntamente representen por lo menos, la
mitad mas uno de los Certificados Bursatiles en circulacion y sus decisiones seran validas cuando
sean aprobadas por los Tenedores que en lo individual o conjuntamente representen la mitad mas uno
de los Certificados Bursatiles presentes.

Si la asamblea de Tenedores se retine en virtud de segunda o ulterior convocatoria para tratar asuntos
distintos a los sefialados en el inciso 6 siguiente, se considerara legalmente instalada con cualesquiera
que sea el namero de Certificados Bursatiles en ella representados y sus decisiones seran validas si
son tomadas por la mitad mas uno de los Certificados Bursatiles presentes.

6. Se requerira que esté representado en la asamblea de Tenedores, en virtud de primera convocatoria,
cuando menos aquellos Tenedores que, en lo individual o conjuntamente, representen el 75% de los
Certificados Bursatiles en circulacion, y que las decisiones sean aprobadas por los Tenedores que, en
lo individual o conjuntamente, representen la mitad mas uno de los Certificados Bursatiles presentes,
en los siguientes casos:

a. cuando se trate de revocar la designacion del Representante Comtin o nombrar a cualquier otro
representante comun; o
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