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Cifras clave

en millones de € (al 31.12.) 2013 2012' 2011 2010 2009
Total de activos 90,992 87,378 76,946 65,332 60,286
Cuentas por cobrar a clientes derivadas de
Financiamiento minorista 40,284 38,127 33,261 30,505 26,603
Financiamiento mayorista 11,082 10,781 10,412 8,828 8,391
Negocio de arrendamiento 16,298 15,312 14,252 13,643 13,935
Activos arrendados 8,545 7,474 6,382 4,974 3,666
Depositos de clientes 24,286 24,889 23,795 20,129 19,532
Capital contable 8,883 8,802 7,704 6,975 6,311
Resultado de operacion 1,214 945 814 720 519
Resultado antes de impuestos 1,315 992 933 870 554
Impuestos sobre ingresos y utilidades -373 -264 -275 -247 -159
Resultado después de impuestos 942 728 658 623 395
en % (al 31.12.) 2013 2012 2011 2010 2009
Razo6n de cos’(o/ingreso2 58 60 60 60 69
Razon de capital contable® 9.8 10.1 10.0 10.7 10.5
Razon de capital regulatorio4 8.6 9.2 9.8 10.5 11.2
Razén de cobertura® 9.6 9.8 10.1 10.5 11.4
Retorno sobre capital® 14.9 12.0 12.7 13.1 8.5
Numero (al 31.12.) 2013 2012 2011 2010 2009
Empleados 9,498 8,770 7,322 6,797 6,775
En Alemania 5,319 4,971 4,599 4,297 4,290
En el extranjero 4,179 3,799 2,723 2,500 2,485
Standard & Poor's Moody's Investors Service
Calificacion 2013 Corto plazo Larci)o plazo  Perspectiva Corto plazo Largo plazo  Perspectiva
Volkswagen Financial Senices AG A-2 A- Positiva Prime-2 A3 Positiva
Volkswagen Bank GmbH A-2 A- Positiva Prime-2 A3 Positiva

1La cifra del ejercicio anterior se ajusté debido a la modificacion de la IAS 19.

2 Gastos de administracion generales divididos por utilidad neta proveniente de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros después de provisiones para riesgos e
ingresos netos por comisiones

3 Capital contable dividido entre activos totales

4 Razon de capital regulatorio = Capital regulatorio / ((Requerimiento de capital para riesgos crediticios + riesgos operativos + riesgos de mercado) x 12.5)x 100.

5 Razdn de cobertura = Fondos propios / ((Requerimiento de capital para riesgos crediticios + riesgos operativos + riesgos de mercado) x 12.5)x 100.

6 Resultado antes de impuestos dividido por el capital contable promedio



VALORES DE LA MARCA

Los “rasgos del cardcter” de
Volkswagen Financial Services AG

Enfoque en el cliente
Ofrecemos a nuestros clientes servicios y paquetes de productos de marca especifica a
la medida a partir de una sola fuente.

Innovacion
Desarrollamos conceptos de movilidad, los cuales continuaran vigentes el dia de
mafiana, al mismo tiempo que asumimos nuestra responsabilidad por el futuro.

Hacer que las cosas sucedan
Lo logramos, y lo hacemos facil para nuestros clientes: con productos de alto
desempeio y soluciones eficientes.

1

Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



CONTENIDO

Contenido

Nuestra estrategia Informe combinado de la
administracion
Preambulo por parte del Consejo de Administracion _ p. 4 Informacion esencial acerca del Grupo _p. 47
El Consejo de Administracion de Volkswagen Financial Services AG _p. 8 Informe sobre la situacion econdomica _ p. 49

Volkswagen Financial Services AG (condensado de conformidad con el Codigo

Marcas, mercados y productos — crecimiento en tres dimensiones _ p. 10 Aleman de Comercio) _p. 61
Hacia nuevos horizontes con nuevas marcas _p. 16 Informe sobre oportunidades y riesgos _ p. 63
Mayor crecimiento en los mercados globales _p. 18 Informe sobre eventos posteriores a la fecha del balance _.p. 77
Agregando valor en el plano internacional con nuevos enfoques _ p. 20 Responsabilidad corporativa _ p.78
Una conversacion con el Dr. Mario Daberkow _ p. 22 Informe sobre desarrollos esperados_ p. 88

Asumimos nuestra responsabilidad _ p. 26

Actividades en los mercados de capital _ p. 31

Nuestros mercados

Presencia a nivel mundial _p. 34
Alemania _p. 36
Europa _p. 38
China, India, ASEAN _p. 40
América Latina _ p. 42

Internacional _ p. 44

2
Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



CONTENIDO

Estados financieros consolidados Informacion adicional
Estado de resultados _ p. 93 Informe de los auditores independientes _ p. 173
Estado de resultado integral _p. 94 Informe del Comité de Vigilancia p. 174
Estados financieros consolidados Comité de Vigilancia _p. 176

Balance general _p. 95
Estado de variaciones en el capital contable _p. 96 Informacion de publicacion

Estado de flujo de efectivo _.p. 97

Notas _ p.98
Comentarios generales _ p. 98

Principios de contabilidad del Grupo _ p. 98

Supuestos y estimaciones de la administracion _ p. 98
Efectos de IFRS nuevas y revisadas _ p. 99
IFRS nuevas y revisadas que no se aplicaron _ p. 100
Politicas contables _ p. 102
Notas al estado de resultados _ p. 112
Notas al balance general _p. 117
Notas a los instrumentos financieros _ p. 145

Informacion por segmentos _ p. 160

Otras notas _ p. 165

Declaracion de responsabilidad del Consejo de Administracion _ p. 172

3

Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



NUESTRA ESTRATEGIA

Preambulo por parte del Consejo de Administracion

Predambulo por parte del

Consejo de Administracion

“Nuestros atractivos servicios
financieros y de movilidad nos
permitiran en especifico aprovechar
las ventajas que surjan de las
principales tendencias de movilidad
en la sociedad”.

Frank Witter
Presidente del Consejo de Administracion




NUESTRA ESTRATEGIA

Preambulo por parte del Consejo de Administracion

Damas y caballeros:

2013 fue otro afio sumamente exitoso para Volkswagen Financial Services AG. Con un resultado de operacion de € 1,200 millones,
continuamos generando un alto nivel de utilidades. El nimero de contratos en nuestra cartera paso de poco menos de 8 millones a mas de
8.8 millones; es decir, un incremento de alrededor de 10.9%. Este crecimiento tan alentador se debi6 a dos factores: En primer lugar, a
pesar del mas bien débil mercado automotriz en Europa, el numero total de vehiculos entregados por el Grupo Volkswagen tuvo un
incremento aproximado del 5% hasta alcanzar los 9.7 millones. En segundo lugar, se debié a que Volkswagen Financial Services AG
pudo atraer un mayor numero de clientes de las marcas del Grupo con nuestros productos y servicios. En Alemania, la tasa de penetracion
- en otras palabras, el porcentaje de clientes que, cuando compran un vehiculo, optan por un contrato de financiamiento o arrendamiento
de nuestra compaiiia - es de alrededor del 56%. A excepcion de China, el cual representa tradicionalmente un mercado de compradores
de contado, la tasa de penetracion global es superior al 42%.

Nuestra compailia esta logrando un crecimiento sustentable en tres dimensiones. Estamos creciendo a la par de las nuevas marcas del
Grupo Volkswagen, en nuevos mercados e introduciendo nuevos productos en los mercados actuales. Incidentalmente, nuestras tres
dimensiones de crecimiento - marcas, mercados y productos - son los temas principales en el Informe Anual de este ejercicio.
Aproximadamente desde el verano de 2013, Volkswagen Financial Services AG también se encarga de ofrecer financiamiento y seguros
para la nueva marca Ducati del Grupo. Ya hemos iniciado operaciones en Italia, Alemania, Turquia, Grecia, Brasil y los Estados Unidos
como Ducati Financial Services. Asimismo, al adquirir MAN Finance International GmbH a finales de 2013/principios de 2014,
adquirimos la rama financiera de la marca MAN del Grupo. Como resultado, Volkswagen Financial Services AG ha integrado servicios
financieros para camiones y autobuses a su negocio principal a nivel internacional. En el curso del ultimo afio, nos asociamos con MAN
para implementar proyectos conjuntos en ocho mercados, incluyendo México, Bélgica y Corea del Sur.
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NUESTRA ESTRATEGIA

Preambulo por parte del Consejo de Administracion

Al desarrollar nuevos mercados y productos innovadores para satisfacer las necesidades de nuestros clientes, ampliamos la cadena de
valor del Grupo Volkswagen y promovemos la retencion de clientes al tiempo que estimulamos las ventas de unidades de las marcas del
Grupo. Ya sea en los paises desarrollados de Europa Occidental o en las economias emergentes de Asia, los conceptos de financiamiento
personalizado y los paquetes de movilidad juegan actualmente un papel clave en la competencia por conseguir clientes en cualquier lugar.

Las ofertas de Volkswagen Autoversicherung AG también se adaptan a las necesidades respectivas. Nuestro negocio conjunto con
Allianz arrancé operaciones el 1 de abril de 2013 con la venta de productos Allianz. Seguimos convencidos de que la medida estratégica
que tomamos al convertirnos en un asegurador primario fue la correcta y confiamos en que alcanzaremos nuestros ambiciosos objetivos
de volumen en el siguiente ejercicio.

Nuestros atractivos servicios financieros y de movilidad nos permitiran en especifico aprovechar las ventajas que surjan de las
principales tendencias de movilidad en la sociedad. El uso flexible de vehiculos en vez de ser propietario de ellos esta adquiriendo mayor
importancia especialmente para los jovenes. Es por ello que ofrecemos soluciones de movilidad adecuadas que van desde el arrendamiento
financiero y la renta a largo o a corto plazo hasta la micro renta (uso compartido de vehiculos). Con este objetivo, en abril de 2013,
Volkswagen Financial Services AG, junto con nuestro socio Pon Holdings B.V., adquirié una participacion en el lider del mercado
holandés de autos compartidos, Collect Car B.V., mejor conocido como "Greenwheels". Con una flota de aproximadamente 2,000
vehiculos, la compaiiia es el proveedor lider de autos compartidos en los Paises Bajos. La participacion en Greenwheels fue adquirida
principalmente con la intencion de mejorar nuestro modelo de negocios y posiblemente ampliar nuestra presencia en otros paises,
principalmente europeos. Asimismo, consideramos que Greenwheels es una plataforma innovadora de conceptos modulares para todas
las marcas del Grupo Volkswagen.

Otro factor clave para nuestro €xito es un refinanciamiento efectivo en términos de costo en los mercados internacionales de dinero y
capital. Como en afios anteriores, nuestra reputacion fue excelente en estos mercados, lo cual nos permitié refinanciar nuestro negocio
bajo términos competitivos. Un componente esencial de nuestra estrategia de refinanciamiento es la bursatilizacion respaldada por activos
(ABS), a través de la cual bursatilizamos nuestras cuentas por cobrar provenientes de crédito y arrendamiento en diversas zonas
monetarias.

Sin embargo, una consecuencia del incremento en el tamafio de nuestro negocio y nuestras actividades en los mercados financieros
globales es que nos estamos topando con requerimientos regulatorios cada vez mas severos. Por ejemplo, Volkswagen Financial Services
AG es ahora supervisada por el Banco Central Europeo como parte del Mecanismo Unico de Supervision (SSM).

Con el fin de cumplir con los retos operativos y regulatorios, el aflo anterior realizamos una realineacion interna integral de
Volkswagen Financial Services AG como una compaifiia controladora. Una vez realizada la realineacion, incrementamos nuestra eficiencia
y la de las subsidiarias nacionales individuales. La base comun de todas nuestras actividades sigue siendo nuestra estrategia corporativa
"WIR2018", a la cual estamos constantemente dando seguimiento.

En todas nuestras actividades también buscamos cumplir con nuestra responsabilidad frente a la sociedad y el ambiente en la mejor
medida posible. Lo anterior nos impuls6 a crear un Equipo de Excelencia en Responsabilidad Corporativa (CR) en 2013, el cual esta
compuesto por expertos de todas las areas principales de la compaiiia. Conjuntamente, hemos desarrollado un marco de trabajo estratégico
para nuestras actividades de CR y definido nuestras futuras areas de accién. La amplia tasa de respuesta a una encuesta a terceros
interesados conducida en este contexto subrayd una vez mas la importancia que la responsabilidad corporativa y la sustentabilidad tienen
en la opinién no solo de nuestros clientes y socios de negocios, sino también en los campos de la politica, ciencia y medios de

comunicacion.
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NUESTRA ESTRATEGIA

Preambulo por parte del Consejo de Administracion

Mas que nunca dependemos de personal motivado y altamente calificado para lograr nuestros ambiciosos objetivos. En este tema ya hemos
alcanzado un alto nivel, como lo demuestra el gran numero de premios a que se ha hecho acreedora nuestra compaiia. Creamos la
Academia de Servicios Financieros en junio de 2013 a fin de poder ofrecer un mayor apoyo a nuestros colegas. La Academia tiene el
objetivo principal de combinar procesos de capacitacién y de trabajo, integrando el conocimiento de expertos departamentales y
desarrollando formas adicionales de aprendizaje.

En nombre del Consejo de Administracion en pleno, me gustaria aprovechar esta oportunidad para agradecer a nuestros clientes y
empleados. Nuestro éxito en el afo se debe esencialmente a su extraordinario compromiso.

Como se puede observar, hemos concluido un ejercicio 2013 sumamente exitoso y hemos sentado las bases para hacer que 2014 sea
un afio igualmente positivo, lo cual nos da confianza en que también lograremos un crecimiento rentable en el afio en curso.

Atentamente,

Frank Witter

Presidente del Consejo de Administracion

Braunschweig, marzo de 2014
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NUESTRA ESTRATEGIA

Consejo de Administracion

Consejo de Administracion

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

fcrosscADDY)

Dr. Michael Reinhart Lars-Henner Santelmann Frank Witter
Administracion de Riesgos Ventas y Mercadotecnia Presidente del

Consejo de Administracion
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NUESTRA ESTRATEGIA

Consejo de Administracion

Christine Hesse Frank Fiedler
Recursos Humanos y Finanzas
Administracion

Dr. Mario Daberkow
TI y Procesos
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NUESTRA ESTRATEGIA

Crecimiento en tres dimensiones

Crecimiento en tres dimensiones

Marcas,
mercados y
productos

El éxito y crecimiento del Grupo Volkswagen van de la mano con una combinacion éptima de productos automotrices y
servicios financieros personalizados. El objetivo es integrar con éxito los servicios financieros en la cadena de valor de
la industria automotriz del Grupo Volkswagen.
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NUESTRA ESTRATEGIA

Crecimiento en tres dimensiones

Los proveedores de servicios financieros en el Grupo
Volkswagen representan un amplio espectro de atractivos productos
automotrices, que van desde el financiamiento para concesionarios y
clientes, hasta productos de arrendamiento, banca y seguros. Esta cartera de
productos esta conformada por la administracion eficiente de flotillas, asi

como por muchos otros innovadores servicios.

CONDICIONES EMPRESARIALES DESAFIANTES Y CAMBIO CONSTANTE

Los desafios que debemos vencer incluyen el cambio constante combinado
con los cada vez mas cortos ciclos de desarrollo y de vida del producto asi
como tendencias globales, que en ocasiones modifican considerablemente
los requisitos del cliente. Las condiciones de mercado actuales en la
industria automotriz y el sector financiero tienen un efecto sustancial en
nuestros negocios, sin mencionar el hecho de que los crecientes requisitos
ambientales exigen nuevas soluciones. Por ultimo, aunque no menos
importante, las opciones para financiar la movilidad son también un tema
que debe resolverse.

Nuestra mision es encontrar respuestas adecuadas precisamente para estas
preguntas. Por tanto, proporcionamos productos y servicios personalizados
para cumplir con los requisitos multifacéticos de nuestros clientes en los
mercados de todo el mundo. Nuestros servicios financieros animan a

y
corporativos- a permanecer leales a nosotros y al Grupo Volkswagen. Por

nuestros clientes —concesionarios, asi como clientes privados
lo tanto, realizamos una importante contribucion para promover las ventas
y rentabilidad del Grupo Volkswagen El marco de trabajo para nuestros
planes es nuestra estrategia de negocios WIR2018, la cual nos llevara a ser
los mejores proveedores de servicios automotrices en el mundo en los

siguientes cinco afios.

De acuerdo con la estrategia WIR2018, seguiremos nuestros objetivos de
crecimiento en tres dimensiones: marcas, mercados y productos.

Estructura

| VOLKSWAGEN

|

AKTIENGESELLSCHAFT

Divisio omotriz Division ervicios Financieros

Automaviles de pasajeros

Vehiculos comerciales,

Volkswagen Financial Services

Ingenieria Especializada

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES
& TR [==2 JRECCASIRRA
R =3 Alemania, Europa / Asia-Pacifico / LTNM
Audi SEAT
Commercial Financial Services (Estados Unidos /
SKODA s Vehicles Canada / Espafia / Argentina)
s
BENTLEY @
Scania Financial Services
e a 1A MAN Financial Services
A _ e - Parsche Holding Financial Services
Porsche Financial Services
Resto de las compafiias [ AR |

1) Adquirido por Volkswagen Servicios Financieros AG con efectos a partir de 01.01.2014
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NUESTRA ESTRATEGIA

Crecimiento en tres dimensiones

Nuestras dimensiones de crecimiento

MARKETS

Lending /
leasing

Fleet
management

Used

After sales &
vehides

Insurance

12

MNew
Mobility

BRANDS

SKODA

9.9

T

=
Audi sSEAT

Commarcial

Wehicles

PRODUCTS

New Mobility

After sales & insurance

Lending /
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leasing

vehicles

Fleet management
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NUESTRA ESTRATEGIA

Crecimiento en tres dimensiones

DIMENSION DE CRECIMIENTO DE MARCA - ASOCIACION

CON LAS MARCAS AUTOMOTRICES DEL GRUPO VOLKSWAGEN

La variedad compuesta por las doce marcas del Grupo Volkswagen nos
ofrece un potencial atractivo para crecimiento como compaiia financiera
cautiva. A la fecha, hemos ofrecido nuestros servicios financieros
principalmente en conjunto con los Automoéviles Volkswagen de Pasajeros
y los Vehiculos Comerciales Volkswagen, asi como las marcas
automotrices Audi, SEAT y SKODA. Sin embargo, en muchos paises
nuestros servicios financieros ya estan disponibles para marcas adicionales

del Grupo.

Este es un camino de crecimiento que sistematicamente seguiremos tratando
de lograr. “A la medida” significa que cubrimos las necesidades de marcas,
concesionarios, importadores, clientes privados y comerciales de igual
manera. Nuestra estrategia enfocada en la accion nos permite crear
soluciones de marca para el mercado con rapidez, y nuestra experiencia con
otras marcas y en otros paises es vital en el proceso. Ademas, aportamos
nuestra poderosa organizacion y nuestros procesos altamente desarrollados
en asociaciones con las marcas —asegurando en consecuencia un
crecimiento sostenido.

El éxito de nuestros servicios financieros automotrices integrales contribuye
al desempefio Optimo de las marcas automotrices en términos de
conservacion de la lealtad del cliente, el incremento en ventas y el
aseguramiento de la rentabilidad. Es por esto que, por ejemplo, participamos
en el proceso de creacion de producto en una fase tan temprana como la del
desarrollo del vehiculo. Por lo tanto, podemos lanzar con éxito un paquete
de vehiculo y servicios financieros en el mercado, buscando lograr nuestro

objetivo global de soluciones integrales de movilidad.

El inicio del negocio de Ducati Financial Services en el 2013 es un paso
ejemplar para ampliar la dimensiéon de crecimiento de la marca. Nos
muestra qué tan rapida y eficientemente podemos establecer una
organizacion que funcione adecuadamente, y el proceso asociado con ello.

DIMENSION DE CRECIMIENTO DE MERCADO -
INTERNACIONALIZACION

En cuestion de crecimiento internacional, sacamos provecho de la valiosa

ENFOQUE EN

experiencia que hemos obtenido en nuestro mercado local de Alemania y
en muchos otros paises. Esta experiencia nos permite localizar de manera
Optima y promocionar con €xito nuestros servicios financieros. Utilizamos
una estrategia muy estructurada para desarrollar nuevos mercados. La
principal prioridad aqui son los deseos de nuestros clientes, la localizacion
de acuerdo con las normas legales y culturales, y que se ajuste a las marcas
automotrices de Grupo Volkswagen en el pais respectivo. Por ejemplo, en
algunos paises trabajamos a través de asociaciones o negocios conjuntos,
mientras que en otros lugares establecemos una subsidiaria para proveer una
amplia gama de productos y servicios. Ademas, proporcionamos a los
clientes de flotilla ofertas internacionales como la administracion entre
flotillas de una sola parada.

Actualmente, realizamos negocios en mas de 40 paises alrededor del
mundo. Esto significa que aun hay mercados en los que no hemos
incursionado. Un buen ejemplo de estrategia de internacionalizacion es
nuestro ingreso en el mercado surcoreano. Lanzar nuestro negocio en este
mercado tan competitivo rindi6 frutos muy pronto, y solo se necesitaron dos
afios para que Volkswagen Financial Services AG se convirtiera en un
jugador permanente del mercado surcoreano. Igualmente positivas son las
contribuciones de este éxito a la lealtad de los clientes, tasas de penetracion
y promocion de ventas. En diciembre de 2013, iniciamos también
operaciones en Sudafrica por medio de un negocio conjunto.

DIMENSION DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO -

SOLUCIONES ATRACTIVAS PARA CUMPLIR CON LA
DEMANDA MULTIFACETICA

Todo el mundo habla de movilidad. Nosotros ofrecemos soluciones.
Nuestra contribucion es permitir financieramente la movilidad de clientes
finales privados y comerciales. Nuestras soluciones de producto se hacen a
la medida y se actualizan constantemente.
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NUESTRA ESTRATEGIA

Crecimiento en tres dimensiones

Esto nos permite acelerar nuestro potencial de crecimiento en los mercados

del mundo, con el lanzamiento paso a paso de nuestra gama de productos:
> Agrupacion efectiva de servicios en atractivos paquetes de soluciones.

> Mejora continua de nuestros productos. Gracias a una cadena de valor
optimizada, podemos mejorar alin mas la penetracion en los mercados
correspondientes en asociacion con las marcas automotrices de Grupo
Volkswagen.

> Lanzamiento de la linea completa de productos en todos los mercados.

> Crecimiento generado por nuevos productos, junto con los requisitos
cambiantes de los clientes. Las claves aqui incluyen la creciente demanda
de servicios financieros para autos usados, administracion de flotillas y
uso de vehiculos por corto plazo.

Sin embargo, seguimos firmemente comprometidos con nuestras

competencias basicas en nuestra gama de servicios financieros
automotrices, los cuales incluyen el financiamiento para concesionario y
cliente, alquiler, servicios de banca y seguro, administracion de flotilla y

productos innovadores de movilidad.

Esto ultimo se realiza principalmente por un cambio en los requisitos de los
clientes. En el pasado, el enfoque era simplemente financiar compras de
vehiculos por un periodo de mas de cinco afios. Actualmente, los clientes
solicitan cada vez mas soluciones de movilidad a corto plazo. “De la
propiedad al uso” — asi es como describimos la tendencia, lo cual significa
a su vez que nuestras soluciones deben incluir la venta de movilidad asi

como la venta de vehiculos.

Abordamos esta tendencia ingresando al negocio de autos compartidos,
incluyendo el lanzamiento del proyecto piloto “Quicar — Comparte un
Volkswagen” en Hanover. Obtuvimos una experiencia valiosa del proyecto
en conjunto con la marca Volkswagen. En 2013, Volkswagen Financial
Services AG adquirié también una participacion en Greenwheels, pionera
en la industria con base en Holanda, que ya tiene experiencia internacional
con autos compartidos. Hemos ganado un socio muy exitoso con
Greenwheels. En primer lugar, Greenwheels dirige proyectos de autos
compartidos junto con AUDI AG en muchas localidades. Los nuevos
proveedores de movilidad también incluyen la compaiiia de renta de autos

Euromobil, una subsidiaria de Volkswagen Leasing GmbH.

Estos proyectos individuales no son independientes en nuestra compaiiia.
Después de todo, nuestro objetivo primordial es cubrir todas las necesidades
de los clientes desde autos compartidos hasta autos de renta, y asi lograr una
mayor penetracion de mercado.

REFINANCIAMIENTO COMO UN FACTOR ESTRATEGICO CLAVE

Para proteger nuestra estrategia de crecimiento, nos aseguramos de
mantener un financiamiento sélido y seguro en todo momento. Una base de
capital suficiente y una mezcla saludable de refinanciamiento son factores
decisivos en este aspecto. Nuestra estrategia de refinanciamiento esta
basada en el mejor uso posible de opciones de financiamiento locales, asi
como el uso Optimo de varios instrumentos de refinanciamiento. En este
aspecto, nos concentramos en tres fuentes, que idealmente deberian contar
cada una como un tercio del volumen de refinanciamiento en la mezcla total
para nuestro subgrupo: depositos, emisiones en mercados de capital y
emisiones de ABSs. Esto nos permite asegurar liquidez en todos los

mercados en todo momento, por medio de una diversificacion sistematica.
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NUESTRA ESTRATEGIA

Crecimiento en tres dimensiones

Nuestra estrategia probard su valor en un ambiente de cambios
generalizados, gracias al desarrollo de nuevas dimensiones de
crecimiento. Trabajamos de cerca con las marcas y buscamos

la internacionalizacion del mercado al mismo tiempo que
desarrollamos y lanzamos nuevos productos a fin de generar
un crecimiento dinamico.

ADMINISTRACION DE RIESGOS - UN FACTOR DE EXITO

Hay dos tipos de riesgo que merecen atencion especial: los riesgos de
crédito y los riesgos de valor residual. Se utilizan sofisticados procesos
internos de clasificacion y calificacion para evaluar el riesgo de crédito.
Analizar la solvencia crediticia de clientes privados involucra sistemas de
calificacion que estan integrados en los procesos de compra, mientras que
las clasificaciones de crédito de clientes corporativos se determinan usando
procesos especiales de calificacion.

La participacion de vehiculos usados en el catalogo de productos que
ofrecemos crece constantemente. Por este motivo, el riesgo de valor
residual es muy importante para el éxito de nuestra compaiiia. Como
resultado, comenzamos a implementar un circulo de administracion de
riesgos de valor residual hace varios afios. Esto nos permite un pronostico
detallado de valor residual del cual se determina la probabilidad de riesgo
de valor residual, y se optimiza utilizando estrategias de mercado activas.
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NUESTRA ESTRATEGIA EN UN AMBIENTE DE

MERCADOS CONTINUAMENTE CAMBIANTE

Nos sentimos muy optimistas, y creemos que nuestra estrategia probara su
valor en un ambiente de cambios generalizados gracias al desarrollo de
nuevas dimensiones de crecimiento. Trabajamos de cerca con las marcas y
buscamos la internacionalizacion del mercado al mismo tiempo que
desarrollamos y lanzamos nuevos productos a fin de generar un crecimiento
dinamico. Sin embargo, esta iniciativa no puede tener éxito sin nuestros
empleados altamente calificados y comprometidos. Tienen muchos afios de
experiencia y practica para integrar y manejar organizaciones y
procedimientos complejos. Tomar en cuenta los crecientes aspectos
regulatorios, técnicos y especificos del mercado también contribuye a crear
las bases de nuestro éxito para implementar la estrategia WIR2018. El
objetivo se ha definido claramente: Deseamos ser el mejor proveedor de

servicios financieros automotrices en el mundo.
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Crecimiento en la dimension de las marcas

Ducati Financial Services

Hacia nuevos
horizontes con nuevas
marcas

El fabricante de motocicletas Ducati solo habia sido parte del Grupo Volkswagen por 10 meses.

Durante este corto lapso, logramos establecer Ducati Financial Services junto con el fabricante.
Por primera vez, pudimos ofrecer nuestros servicios financieros a conductores sobre dos ruedas. La gran rapidez con la
que se integrod la marca se debe principalmente a nuestra experiencia en el proceso como compaiiia financiera cautiva
dentro del Grupo Volkswagen. En 2013, incorporamos a Ducati Financial Services a un total de seis mercados, a los que

seguiran otros.

Desde principios de febrero de 2013 hemos estado
comercializando servicios financieros para clientes de motocicletas en
colaboracion con Ducati Financial Services. Nuestra gama se compone de
productos financieros para los famosos modelos italianos. Cuando
entramos al mercado, Ducati habia sido parte de Audi, y por ende del Grupo
Volkswagen, por tan solo 10 meses. El rapido ritmo de integracion enfatiza
nuestro producto y nuestra experiencia en el proceso. La exitosa asociacion
estuvo y esta impulsada por nuestra conviccion compartida de que una
marca de motocicletas premium también necesita un proveedor de servicios
financieros premium. Juntos desarrollamos productos atractivos para
concesionarios y clientes finales similares. Pretendemos que estos
productos contribuyan a aumentar tanto la satisfaccion del cliente como las
ventas de motocicletas.

EXPLOTANDO EL POTENCIAL DEL CLIENTE Y ESTIMULANDO LA LEALTAD A LA
MARCA

En un plazo muy corto desarrollamos soluciones personalizadas acordes a
los requisitos de los concesionarios y clientes del iconico fabricante Ducati.
Estas soluciones nos permiten hacer una realidad financiera para nuestros

clientes el suefio de tener una motocicleta. Al mismo tiempo, somos

capaces de explotar de manera 6ptima el potencial del cliente, y generamos
un aumento medible en las cifras de ventas y la lealtad del cliente en el
contexto de la marca. Las actividades de mercado comenzaron en Italia y
Alemania y, posteriormente, se lanzaron en los Estados Unidos y Brasil.
Nuestra expansion mundial continud en los mercados de Grecia y Turquia.
PROCESOS EXCEPCIONALES COMO UN PREREQUISITO PARA EL EXITO EN
VENTAS

El lanzamiento efectivo y la positiva expansion en el plano internacional de
Ducati Financial Services se basan en un analisis y una planeacion
integrales que especificamente toman en cuenta los procesos operativos.
Con base en nuestra caja de herramientas establecida para productos,
investigamos varios aspectos sobre el financiamiento de motocicletas en
Italia y desarrollamos productos a la medida. Posteriormente, se
armonizaron los sistemas de TI correspondientes, se desarrolld un sistema
para el lugar de trabajo de los concesionarios de Ducati y se sincronizaron
los procesos de ventas de los concesionarios. El resultado es una
infraestructura de procesos vanguardista e innovadora que permite un
desempefio eficiente y rapido desarrollo del mercado. Asimismo, se
pusieron en marcha esfuerzos proactivos de administracion de relaciones

con el cliente.
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Crecimiento en la dimension de las marcas

EL EXITO A TRAVES DEL INVOLUCRAMIENTO DE CONCESIONARIOS

Ademas de la capacitacion habitual sobre ventas y la informacion sobre
normatividad, la cooperacion intensiva y orientada a resultados con los
concesionarios y las unidades de ventas es uno de los pilares de nuestro
enfoque coordinado para el desarrollo de nuestras marcas en el mercado.
En este contexto, tomamos expresamente en cuenta las necesidades de la
red de concesionarios en nuestra estructura organizacional y flujos de
trabajo. Por ejemplo, la comercializacion de nuestros productos se
confecciona a la medida de la marca con los efectos visuales de Ducati.
Gracias a nuestra integracion extensiva de la estructura de ventas, nuestro
enfoque al cliente es Optimo y somos capaces de lograr un crecimiento

sustentable en nuestros mercados.

COLABORANDO CON DUCATI EN EL PLANO INTERNACIONAL

Trabajar con Ducati significa crecer juntos. Actualmente, Ducati vende sus
productos en 88 paises a través de sus propios concesionarios o redes de
concesionarios independientes. En el curso de nuestra expansion,
aumentaremos atin mas el nimero de paises en los cuales comercializamos

nuestros servicios financieros conjuntos.
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“El tiempo transcurrido entre la decision de establecer
Ducati Financial Services en Alemania hasta entregar el
financiamiento al primer cliente final fue de apenas seis
meses. /Existe mejor prueba de la rapidez, flexibilidad y

experiencia con la cual emprendemos y lanzamos
exitosamente nuevas actividades de negocios?”

Marcus Kando
Director de Ventas para Alemania, Ducati Financial Services

DESARROLLO ACTIVO DEL PRODUCTO EN LOS MERCADOS EXISTENTES

La promocion de ventas para las marcas -y, desde luego, para Ducati como
nuestra marca de motocicletas- es uno de nuestros objetivos estratégicos
clave. Ante este trasfondo, hemos adaptado nuestra gama de productos para
que se alinee con las necesidades de los conductores de motocicletas, asi
como de los concesionarios e importadores alrededor del mundo; asimismo,
hemos diferenciado nuestros servicios conforme a la demanda y hemos
incorporado ciertas innovaciones de mercado. Actualmente, también
estamos analizando soluciones innovadoras de renta a largo plazo y de
aseguramiento de motores para el mercado de motocicletas. Al integrar de
manera Optima nuestros servicios financieros a la cadena de valor de nuevas
marcas, estamos garantizando el crecimiento en las dimensiones
estratégicas de éstas.
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Crecimiento en la dimension de los mercados

Corea del Sur - un ejemplo de éxito

Mayor crecimiento

en los mercados globales

Nuestro crecimiento estd impulsado no solo por la cooperacidon con las marcas o por los productos,
sino también por el desarrollo consciente de nuevos mercados y regiones. Hemos tenido
operaciones en el mercado de Corea del Sur desde septiembre de 2011 y desde entonces hemos
registrado un rdpido crecimiento.

Cuando iniciamos operaciones en Corea del Sur,
ofreciamos productos tradicionales y con aceptacion en las areas de
arrendamiento y financiamiento minorista. Nuestro lema era "Simple e
inteligente". Con una oferta abierta que se difundi6 ampliamente -un
atractivo plan de arrendamiento para el Audi A8-, adquirimos rapidamente
un alto perfil. Ademas, logramos aumentar de manera directa la tasa de
penetracion para este modelo a alrededor de 75%, lo cual incrementé la
venta de unidades en mas de 40%. Asimismo, lanzamos una campaila
dirigida para el Golf GTI junto con la marca Volkswagen. Estas dos
iniciativas destacaron de manera significativa nuestra huella en
retrospectiva; podemos decir que habernos integrado de manera cercana
desde un principio a las marcas de automoviles del Grupo Volkswagen fue
un factor de éxito para nuestra entrada al mercado.

Hoy en dia, somos un jugador clave en el mercado de Corea del Sur.
Lanzamos una serie de innovaciones de producto, variantes de producto y
paquetes; por ejemplo, el financiamiento combinado con el seguro de
reemplazo para automodviles nuevos. Asimismo, comercializamos
exitosamente productos para nuestros concesionarios, tales como compras

de factoraje y financiamiento para vehiculos en inventario.

LA AUTOMOVILIDAD ES EXTREMADAMENTE IMPORTANTE EN COREA DEL SUR

Corea del Sur constituye un mercado de vehiculos nuevos bastante
desarrollado. Cada afio se venden alrededor de 1.3 millones de automoviles
en este pais asidtico. La cuota de importaciones estd creciendo
continuamente; por ello, nos ofrece un potencial de mercado significativo.
No obstante, en 2013 todos los importadores tuvieron en su conjunto una

participacion de mercado combinada de tan solo 10%. Sin duda, los lideres

indiscutidos son los fabricantes alemanes, quienes entregaron
aproximadamente 80% de los automoviles importados. El Grupo
Volkswagen a su vez lidera el segmento de importacion con sus marcas de
automoviles, al suministrar mas de un tercio de todos los modelos
extranjeros. La mezcla de modelos demandada en Corea del Sur es
particularmente interesante para nuestro negocio. Los clientes buscan
especialmente modelos premium de alto valor combinados con servicios
financieros. Corea del Sur es uno de los mercados individuales mas grandes

para el Volkswagen Phaeton y el Audi A8, por ejemplo.

ASESORES FINANCIEROS - UN DIFERENCIADOR
DEL MERCADO DE COREA DEL SUR

En Corea del Sur, se hace una distincion forzosa por ley entre el vendedor
de un automovil y el agente que brinda asesoria para el financiamiento
(asesor financiero). Para poder ofrecer un proceso de ventas
ininterrumpido, uniforme y amigable con el consumidor, Volkswagen
Financial Services Korea provee los asesores financieros, lo cual significa
que contamos con personal en cada concesionaria, hecho que tiene muchas
ventajas: los clientes pueden disfrutar un proceso de ventas integral,
mientras que nosotros aprovechamos la excelente calidad crediticia de los
contratos negociados. Los concesionarios de Corea aprecian este trato y nos
acogen como un socio confiable y una parte fundamental del proceso de

ventas.
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Crecimiento en la dimension de los mercados

ALTA PRESION EN LOS PROCESOS

Otra caracteristica del mercado coreano es el ritmo de las ventas de
automoviles, asi como las solicitudes correspondientes de financiamiento.
Estas se concentran al final del mes: en nuestra experiencia, cerca del 50%
de las operaciones de ventas y financiamiento se efectiian en los ultimos
cinco dias del mes, lo cual aumenta la presion en nuestros procesos y
sistemas. Sin embargo, lo que es en principio una distribucion no favorable
de ordenes recibidas se puede utilizar para aumentar la lealtad del cliente y
el concesionario. Logramos esto especialmente al dar respuesta a cuestiones
financieras con rapidez y al entregar los automdviles conforme a los
requerimientos mediante nuestros procesos integrados -entre los
concesionarios, el importador y las marcas automotrices del Grupo

Volkswagen.

FACTORES DE EXITO DE NUESTRO CRECIMIENTO EN COREA DEL SUR
Nuestro éxito en Corea del Sur proviene basicamente de dos factores
principales:

> Contamos con un equipo flexible y altamente motivado en Corea del Sur
que vive los valores de Volkswagen Financial Services - integridad y
confianza, responsabilidad, un compromiso constante con nuestros
clientes, entusiasmo y valor- y estd comprometido por completo con la
estrategia WIR2018.

> Colaboramos de cerca y con un espiritu de confianza con nuestros socios
de proceso, asi como con las marcas automotrices del Grupo
Volkswagen. Nuestra red de contactos ha facilitado una exitosa entrada
al mercado, la cual esta pagando dividendos con un mayor desarrollo del
mercado.

01211 MY
A AY B

UN JUGADOR CLAVE DESPUES DE TAN SOLO DOS ANOS

Gracias a nuestros servicios financieros relacionados con la marca,
logramos aumentar la lealtad del cliente, elevando las tasas de penetracion
y promoviendo de manera activa las ventas de automoéviles. Ofrecemos en
la actualidad nuestros servicios para las marcas Volkswagen, Audi, Bentley
y Lamborghini. Nuestro concepto de servicio lo confirman no solo nuestros
empleados, quienes sin excepcion alguna nos dieron un excelente
testimonio en una encuesta interna de personal, sino que también ha sido
elogiado por el Ministerio de Educacion de Corea del Sur, mismo que
felicitd a Volkswagen Financial Services Corea por ser una de las mejores
“Compaiiias de Inversion Extranjera”.

EMPLEO DE OPORTUNIDADES DE MERCADO

PARA VEHICULOS COMERCIALES

En agosto de 2013, incorporamos a nuestra cartera ciertos servicios para
vehiculos comerciales con el nombre de MAN Finance Korea. Para la
colaboracion con la subsidiaria MAN Truck & Bus Korea del Grupo
Volkswagen, nos propusimos una meta conjunta: ademas de una variedad
de alternativas de financiamiento, ofreceremos toda la gama de productos
financieros y de servicios, concentrandonos en los servicios que agregan
valor a los clientes. Por ello, combinaremos servicios financieros con
ofertas de servicios para vehiculos, y los complementaremos con los
productos de seguros correspondientes. Con estas atractivas soluciones en
paquete estamos creando una notable transparencia en materia de costos y
seguridad presupuestal para nuestros clientes corporativos.

MOLDEANDO DE MANERA ACTIVA EL FUTURO AUTOMOTRIZ DE COREA DEL SUR
Tenemos un objetivo claro: continuar la historia de éxito de Volkswagen
Financial Services Corea. Para lograrlo, ampliaremos nuestras fortalezas en
Corea del Sur -velocidad de implementacion, capacidad de innovacion y
flexibilidad- de tal manera que se promueva el crecimiento y éxito
continuos.

La Ruta FS esta dando forma a nuestra cultura corporativa alrededor del mundo
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Crecimiento en la dimension de los productos

El negocio de seguros en Mexico

Agregando valor

en el plano internacional

con nuevos enfoques

Hemos estado comercializando productos de seguros por mas de 65 afios, y en México los seguros automotrices
también han sido parte de nuestra gama durante alguin tiempo. El creciente interés en los seguros con el pasar de los
afios nos ha motivado a brindar renovados estimulos con nuevos procesos de ventas y soluciones, asi como el aumento
de diversos productos de seguros, lo cual nos ha permitido expandir considerablemente nuestra posicién en México.

En México, Volkswagen Financial Services ha ofrecido servicios
financieros durante aproximadamente 40 afios. Con base en la larga
experiencia de Volkswagen Financial Services en el mercado mexicano y
en vista de la estrategia global que la compaiiia estd persiguiendo e
implementando, en 2006 se fund6 en México Volkswagen Leasing S.A. y,
un afo después, se constituyd Volkswagen Bank S.A.

MEXICO - UN GRAN MERCADO CON BUENAS PERSPECTIVAS
DE DESARROLLO

En términos generales, el mercado de seguros en México sigue siendo
relativamente pequefio. Esto se debe a que todavia no existe tanto interés
en los productos de seguros entre la poblacion mexicana y apenas esta
surgiendo de manera gradual una "cultura de seguros". No obstante,
consideramos que a medida que evolucione el mercado, se desarrollara
poco a poco un potencial considerable para el crecimiento de los productos

de seguros.

SEGUROS AUTOMOTRICES Y CPI - EMPEZANDO CON
PRODUCTOS TRADICIONALES

El negocio de nuestros productos de seguro se basa en el seguro automotriz,
el cual sirve principalmente para cubrir los riesgos provenientes de daflos a
un vehiculo o las consecuencias financieras de un accidente. Arrancamos
con este producto tradicional, el cual ya se ha perfeccionado en diversos
paises. Pronto empezamos a tener éxito y alcanzamos enseguida una tasa
de penetracion de aproximadamente 30% para el nuevo negocio
automotriz. En 2010, expandimos nuestra oferta para incluir el seguro de
proteccion crediticia (CPI). Tras la crisis financiera mundial y sus
repercusiones, los negocios mexicanos desarrollaron rapidamente una
conciencia del valor de dicho seguro, el cual ofrece a los clientes proteccion
financiera integral contra riesgos crediticios e insolvencia. Como el CPI
protege tanto al acreditante como al acreditado de las consecuencias de una
deuda vencida, la poliza de seguros se volvid pronto un elemento estandar
de nuestros paquetes de servicios -a menudo contratados junto con seguros
automotrices. La demanda de cobertura era tal que tan solo un afio después
de haber introducido el CPI se alcanzé una tasa de penetracion de mas de
55% con base en el nuevo negocio de financiamiento de automéviles de la

marca Volkswagen. La tasa actual de penetracion es atin mas alta.
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LOGRANDO UNA PRESENCIA DE MERCADO UNIFORME CON "DON GOYO"

El desarrollo del negocio de seguros, acompanado de un gratificante nivel
de rendimiento, mantuvo la promesa de un nuevo crecimiento -impulsado
por una mayor lealtad de los clientes con una estructura de ventas y
soluciones propias. Nuestra meta es mejorar la presencia integrada de la
marca, concesionarios y servicios financieros frente al cliente. Nuestro
proyecto para aumentar la lealtad del cliente en el negocio de seguros en
Mexico era darle el nombre de "Don Goyo", el apreciado sobrenombre que
los mexicanos dan al volcan mas activo del pais, el Popocatépetl. En este
proyecto creamos nuevos productos para el negocio de seguros: Siempre
Volkswagen, Audi Safety Plan y SEAT Care. En vez de diversos agentes
independientes -el modelo utilizado en el pasado-, se nombré a un conocido
intermediario de seguros mexicano para hacerse cargo de la administracion
central de las polizas de seguros, asi como de la administracion contractual.
LA CLAVE DEL EXITO: EL ESPIRITU EMPRENDEDOR Y

LA CAJA DE HERRAMIENTAS DEL PRODUCTO

El nuevo modelo de negocios tuvo un impacto inmediato. Tan solo un afio
después de su introduccion, la tasa de penetracion y el nimero de contratos
firmados aumentaron repentinamente. Se alcanzaron tasas bastante exitosas
en 2013.

La tasa de penetracién para los seguros automotrices se duplico hasta
alcanzar un 40%, en tanto que la tasa de penetracién para el CPI avanzo
casi hasta un 66%. Este éxito se hace patente también por el niimero de
nuevas polizas de seguro, un total de 133,000, un aumento del doble en tan
solo dos afos. De acuerdo con este desarrollo, nuestro negocio de seguros

se volvid considerablemente mas rentable.

El ejemplo de México muestra las oportunidades que tenemos en ciertas
regiones alrededor del mundo: con espiritu emprendedor y el valor de
adentrarse en nuevas rutas, junto con nuestra caja de herramientas para
introducir 'y "reconfigurar" productos personalizados, podemos
perfeccionar y comercializar nuestros productos de manera eficiente,

rapida y exitosa.

De este modo, en México hemos realizado una aportacion activa a la venta
de automoviles, la lealtad de los clientes y la rentabilidad. Y, al mismo,
tiempo, las compaiiias locales salvaguardan nuestro crecimiento sostenido
en México con paquetes de productos a la medida.

100% Jetta

La misma pasién que pusimos para hacer tu Volkswogen,
la ponemos para

98% Jetta

100% Jetta

Siempre Volkswagen @

Camparia “Siempre Volkswagen” en México
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Una conversacion

Una conversacion

con el Dr. Mario Daberkow, miembro del Consejo de
Administracion a cargo del area de Tl y Procesos

"La tecnologia de la informacion es el sistema
nervioso central de Volkswagen Financial
Services AG.

Para nuestro negocio principal, coordinar de
manera Optima nuestra TI constituye
claramente un factor de éxito".

Dr. Mario Daberkow

Miembro del Consejo de Administracion a cargo del area de TI
v Procesos




NUESTRA ESTRATEGIA

Una conversacion

Dr. Daberkow, cuando se uni6 a la compafiia, el 1 de julio de 2013, se creé un nuevo cargo en el Consejo de
Administracion responsable del area de Tly Procesos. ¢Por qué?

La tecnologia de la informacion es el sistema nervioso central de Volkswagen Financial Services AG. Para nuestro
negocio principal -particularmente porque somos un banco directo- coordinar de manera 6ptima nuestra TI constituye
claramente un factor de éxito. Los sistemas de TI colocan nuestros exitosos productos en el negocio financiero: en el
procesamiento de pagos a diario, en la administracion de contratos, en la contabilidad, asi como en muchas otras areas.
Por tanto, un cargo en el Consejo de Administracion dedicado a "TI y Procesos" en servicios financieros, la segunda
competencia central del Grupo Volkswagen, era una decision evidente.

A medida que crecen los requisitos normativos para los proveedores de servicios financieros, también
aumentan los requisitos de Tl. ¢ Qué ha cambiado en la Tl desde la crisis financiera de hace cinco afios?
¢, Qué se ha hecho para cumplir con las exigencias de los reguladores financieros?

Gracias al buen funcionamiento de nuestro modelo de negocios de bajo riesgo y en particular a la administracion activa
de riesgos en las unidades de front-office y el Centro Corporativo, Volkswagen Financial Services AG sorted exitosamente
la crisis. Ademas, nuestra compaiia previo lo que venia y tomé medidas de manera proactiva a fin de prepararse para los
nuevos requisitos bancarios. De igual forma, alrededor de 300 empleados en diversas areas de la compaiiia se hicieron
cargo de varios temas para cubrir las mas altas expectativas. Estos asuntos se coordinaron de manera continua con el area
de auditoria interna, asi como con asesores externos para garantizar la mas alta calidad posible. En este proceso, también
buscamos activamente un dialogo con las autoridades. Un ejemplo importante es nuestra Administracion de Identidad de

Acceso, la cual se ajustd nuevamente en 2011 con el fin de mejorar nuestra seguridad de informacion, procesos y datos.
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Una conversacion

La seguridad de datos e informacion es un tema bastante recurrente en la actualidad. En vista de las
revelaciones por parte de un ex empleado de una agencia de inteligencia de los EE.UU. y el escandalo de
intervencion de comunicaciones electronicas que involucra a la Agencia de Seguridad Nacional, ¢cudl es la
situacién de seguridad frente al mundo exterior?

Desde mi punto de vista, la discusion publica sobre seguridad de datos que se precipitd por los eventos que has
mencionado no traen a colacion nuevos retos para Volkswagen Financial Services AG -la proteccion de informacion y
datos siempre ha sido una gran prioridad para nosotros. Estamos comprometidos y aplicamos un sistema integral de
seguridad de la informacion.

En este sentido, hacemos todo lo que esté a nuestro alcance para proteger los datos e informacion de nuestros clientes y
de Volkswagen Financial Services AG. Constantemente analizamos nuestros riesgos de TI y nuestros requisitos de
proteccion y llevamos a cabo auditorias de seguridad de TI alrededor del mundo. Se monitorea constantemente la
implementacion de toda norma legal y contractual tanto dentro de la compaiiia como con nuestros socios contractuales
de TI. Todos los clientes y empleados pueden estar seguros de que continuaremos haciendo todo esfuerzo posible para

proteger nuestros datos e informacion a nivel nacional e internacional.

Una tarea fundamental que enfrentan los proveedores de servicios financieros en la actualidad es la
introducciéon de la Zona Unica de Pagos en Euros (SEPA). Coémo afecta esto a Volkswagen Financial Services
AG?

La transicion a la SEPA afecta todas nuestras actividades de negocios. Este concepto debera integrarse a todos los
procesos -ya sea negocios de banca directa, financiamiento, arrendamiento y seguros, pagos, aplicaciones y direccion,
sistemas o contabilidad financiera. En esta medida, nuestro equipo de TI esta trabajando a toda velocidad con todos los
departamentos a fin de adaptar nuestros sistemas como corresponde. No obstante, la SEPA sera un reto enorme porque
toda la industria de servicios financieros junto con la economia real esta introduciendo un nuevo mundo de procesamiento
de pagos.

Los cambios que se derivan de la introduccion de la SEPA o de estructuras cada vez mas complejas también
son un reto para la estabilidad y desempefio del sistema. (Cémo se lidiara con las interrupciones a largo
plazo? (Como se puede garantizar la estabilidad en un ambiente de desarrollo técnico constante?

Esto va a requerir que todos los participantes a nivel del grupo se mantengan unidos para garantizar nuestra excelencia
operativa. En un futuro, también nos centraremos en la mayor medida posible en este tema. Por ejemplo, solo se haran
comunicados especiales cuando sea estrictamente necesario. El area de operaciones de sistemas tendra derecho a vetar
transportes especiales. Asimismo, se llevaran a cabo pruebas de desarrollo en los sistemas de TI. Ademas, todos los
cambios en comunicados estaran sujetos a una direccion centralizada de anuncios, lo cual nos permitira mejorar atin mas
la calidad operativa al trabajar en equipo, disminuir una vez mas la tasa de errores de aplicaciones y estabilizar a fondo
los procesos de TI. Después de todo, la estabilidad y calidad son los factores mas importantes en nuestros procesos de
negocios.
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Una conversacion

Como proveedor de servicios de Tl, uno quiere ofrecer no solo sistemas, sino también soluciones a largo
plazo. ¢Qué significa eso exactamente?

Esta de mas decir que, como proveedor de servicios, tenemos que prestar todos los servicios que requiera nuestro modelo
de negocios. Los servicios bancarios clasicos se complementan con productos automotrices especificos, tales como
modelos de renta, servicio postventa, garantias, asi como soluciones innovadoras de arrendamiento y financiamiento. Lo
que es interesante aqui es interconectar esta variedad de servicios de manera logica y llevarlos a un contexto internacional.
Esta es la unica forma en la que podemos implementar la estrategia WIR2018 y alcanzar las metas de crecimiento
formuladas en ella. Para nuestro departamento de "TI y Procesos", lo anterior significa que debemos contar con un servicio
convincente y un concepto de solucién. En otras palabras, nuestra cartera de servicios debe definirse en la dimension
geografica y funcional. Frente al trasfondo de nuestro crecimiento en las dimensiones de la marca, el mercado y producto,
también mejoraremos y globalizaremos nuestros procesos corporativos y sistemas de T1.

Mencion6 crecimiento: En 2013, tan solo en el area de Tl en la oficina principal de Braunschweig se contraté
a 76 empleados. ¢Ddénde se ve reflejado el crecimiento en el mercado global? ¢Y cuéales son los retos que
conlleva esa expansion -principalmente en lo que a Tl concierne?

En 2013, operabamos en 42 paises alrededor del mundo; hoy en dia aspiramos a expandirnos ain mas a nivel
internacional. El reto es proveer a las nuevas instalaciones y subsidiarias nacionales de tecnologia, establecer sistemas
modernos, interconectar productos individuales y llevarlos a un plano internacional, asi como garantizar en el proceso la
integridad financiera de Volkswagen Financial Services AG. Actuamos como consultores técnicos en las asociaciones
con las subsidiarias nacionales, las cuales en algunos casos representan nuevas marcas para nosotros, y las otras
ubicaciones. Cada area tiene requisitos especificos con respecto a lo anterior, algunos de los cuales estan basados en un
marco legal local. Debemos cumplir con estos requisitos en nuestros sistemas de TI también en el futuro. Lo que se conoce
como mapas de TI son utilizados para brindar un panorama general de los sistemas existentes, asi como de "espacios en
blanco", y para identificar puntos de accion. Reforzaremos la internacionalizacion de nuestra organizacion mediante la
experiencia en direccion de proyectos, la cual esta creciendo mundialmente. Nuestra meta a futuro es lograr un panorama
de TI sumamente homogéneo que respalde nuestro modelo de negocios. Nuestro lema es cada vez mas cierto: “Somos un
equipo global”.

Perfil: Dr. Mario Daberkow

Nacio el 25 de junio de 1969 en Neuss -» Tiene un hijo -» Posee un grado académico en matematicas,
Diisseldorf - Doctor en ciencias naturales, Berlin -» Consultor directivo en McKinsey & Co. -» Gerente
de la division de negocios de Servicios de Pensiones de Deutsche Post AG -» Responsable de
Operaciones/T1 para Organizacioén Bancaria de Deutsche Postbank AG -» Representante General de
Deutsche Postbank AG -» miembro del Consejo de Administracion a cargo de Servicios de Deutsche
Postbank AG -»

Director de Informacion/Operaciones en el Consejo de Administracion de Deutsche Postbank AG, -»
Desde el 1 de julio de 2013:

Miembro del Consejo de Administracion a cargo del area de TI y Procesos de Volkswagen Financial

Services AG
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Responsabilidad corporativa

Asumimos nuestra

responsabilidad

Hemos incorporado decididamente a la responsabilidad corporativa (CR) a nuestros
valores y asumimos ésta de manera activa. Por ello, la CR es una parte fundamental de
nuestra estrategia WIR2018 en el camino a convertirnos en el mejor proveedor de
servicios financieros automotrices en el mundo.

Esto es algo que deseamos lograr al hacer negocios de manera responsable y
sustentable.

La CR puede subdividirse en tres componentes clave:
responsabilidad social empresarial, ciudadania corporativa y gobierno
corporativo.

1. La responsabilidad social empresarial abarca la responsabilidad
ambiental, econdmica y social que tenemos en nuestro negocio principal.
Hemos dividido ademas esta responsabilidad en cuatro areas de accion:
Medio ambiente, Productos, Didlogo y Gente.

2. La
responsabilidad como parte de la sociedad, aun fuera de nuestro negocio

ciudadania  corporativa  significa que asumimos nuestra
principal. En este sentido apoyamos diversas iniciativas y proyectos y
continuaremos en pos de este compromiso de manera constante. Para
mencionar algunos ejemplos: la fundacion de nuestra compaiiia —“Nuestros
nifios en Braunschweig”, apoyo a los conciertos “Clasicos en el Parque”,
nuestro compromiso con el proyecto de “Construcciéon de puentes” que
lleva a cabo la Fundacion Comunitaria de Braunschweig, asi como la
iniciativa de diversidad “Sommerlochfestival”. Ademas, nuestro Consejo
de Empresa hace una aportacion valiosa con muchas otras iniciativas, tales
como campafias de donacién, un arbol de regalos de Navidad y la iniciativa
de compra de comercio equitativo para Lebenshilfe, una organizacion que

ayuda a gente discapacitada.

3. El gobierno corporativo es el tercer componente clave de la CR y se
define como la busqueda de un liderazgo y una ética corporativos
ejemplares. Nuestra compailia cuenta con una estructura de cumplimiento
a nivel mundial y actua conforme a las normas de conducta colectivas del
Grupo Volkswagen. Asimismo, hemos establecido un sistema
anticorrupcion efectivo que opera de manera exitosa con un funcionario
anticorrupcion, un grupo de trabajo anticorrupcion, normas de aplicacion
nivel mundial, asi como capacitacion y ombudsmen externos. Ademas, la
capacitacién a empleados para combatir el lavado de dinero y otras
actividades delictivas, asi como en materia de competencia y derecho
antimonopolio son parte integral de nuestros esfuerzos de gobierno

corporativo.
SE DEBE ESTABLECER DE MANERA VISIBLE LA RESPONSABILIDAD EN LA
COMPANIA

La CR no es solo una promesa vacia, sino que es parte de nuestro negocio
de todos los dias. Ahora que se ha establecido una oficina central de
coordinacion, haremos de la CR una parte continua y permanente de
nuestras actividades corporativas alrededor del mundo. En enero de 2013,
empezamos a formular nuestra estrategia de responsabilidad corporativa.
Frank Witter, Presidente del Consejo de Administracion de Volkswagen
Financial Services AG, se ha hecho cargo de la CR a nivel de Consejo de
Administracion. La oficina de Coordinacion de Responsabilidad
Corporativa dirigira el desarrollo de la estrategia de CR, asi como su
coordinacion; dicha oficina sera auxiliada por el Equipo de Excelencia de
CR, el cual estd conformado por expertos y lideres de las funciones de
Recursos Humanos, Comunicacion Corporativa, Cumplimiento, Asuntos
Politicos, Relaciones con Inversionistas, Administracion de Riesgos, Tl y

Marketing/Ventas.
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Responsabilidad corporativa

El enfoque del trabajo del equipo en 2013 fue conceptualizar la estrategia y
determinar las cuatro areas de accion de nuestra estrategia de CR.
NUESTRA ESTRATEGIA DE CR SE SEGUIRADESARROLLANDO

MEDIANTE EL DIALOGO CON GRUPOS DE TERCEROS INTERESADOS
Determinamos las especificidades de nuestra estrategia de CR no
tedricamente, sino dialogando con nuestros terceros interesados. Con este
fin, buscamos cierta informacion en una encuesta representativa de varios
grupos, incluyendo a clientes privados, concesionarios, clientes de flotilla,

proveedores y socios de negocios, sindicatos, inversionistas, representantes
de los medios de comunicacion, organizaciones no gubernamentales y
politicos, asi como a nuestros colegas en el Grupo Volkswagen y empleados
de Volkswagen Financial Services AG. Esto nos dio una buena perspectiva
de como se visualizan las actividades de CR de nuestra compaiiia al dia de
hoy, lo que permite que nuestros terceros interesados se informen y estemos
al tanto de las expectativas que éstos tienen de nosotros.

Las cuatro areas de la estrategia de CR

Corporate Citizenship

Products

Environment

Corporate Govern

Nuestra encuesta arrojo los siguientes resultados clave:
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> Se conoce poco sobre nuestras actividades de CR; sin embargo, se les
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Responsabilidad corporativa

describe como particularmente confiables. Nuestros terceros interesados
se informan acerca de nuestro compromiso de CR principalmente a través
de tres medios: los medios de comunicacion en general (periddicos,

television y radio), nuestro sitio web y nuestro informe anual.

> El reto mas grande en materia de CR que ven nuestros terceros interesados
para Volkswagen Financial Services AG es el desarrollo de nuevos
productos y conceptos de movilidad, lidiar con el cambio climatico y la
contaminaciéon ambiental, asi como la creciente escasez de energia y
recursos. Asimismo, la sustentabilidad se esta volviendo cada vez mas un
criterio para la toma de decisiones para los clientes, inversionistas y otros.

Esta retroalimentacion bien fundamentada de nuestros terceros interesados
se incorporara al proceso de definicion adicional de nuestras cuatro areas de
accion.

AREA DE ACCION AMBIENTAL
En Volkswagen Financial Services AG, la proteccion ambiental es un
componente clave de nuestras acciones sustentables a largo plazo.

Queremos contribuir de manera activa en la proteccion del medio ambiente
y del clima. Por ello, nuestra meta es introducir en 2014 un sistema de
administracion ambiental certificado bajo la norma ISO 14001. Confiamos
en que este paso nos permitird mejorar la eficiencia energética y promover
el desarrollo de mayores herramientas de largo alcance. Al desarrollar
nuevos productos, tomamos en cuenta el impacto que tendran en el medio
ambiente ademas de los factores economicos. Un buen ejemplo es el
programa ambiental en el cual participamos junto con NABU, la Union
Alemana para la Conservacion de la Biodiversidad y la Naturaleza. Esta
asociacion busca reducir el promedio de emisiones de CO; en toda entrega
de automoviles a clientes de flotilla. Gracias a nuestro trabajo con NABU,
grandes areas de pantanos en Alemania regresaron a su estado natural y
pueden funcionar otra vez como un importante medio de almacenamiento de
CO,.
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AREA DE ACCION DE PRODUCTOS

Nuestros terceros interesados tienen altas expectativas para la prestacion de
servicios financieros responsables y nuevas soluciones de movilidad; al igual
que nosotros. Continuaremos ocupandonos de esto y desarrollandolo en el
futuro. Por ejemplo, promovemos la administracion de flotillas de
automoviles de manera amigable con el medio ambiente mediante el premio
“Green Fleet”. Apoyamos a nuestros clientes de flotilla en la
implementacion de una administracién de flotillas amigable con el medio
ambiente al proporcionarles informacion especifica sobre el establecimiento
de una politica de automoviles ecoldgicos, ofrecerles capacitacion para que
el conductor ahorre combustible y al hacer visibles nuestros logros en
materia ambiental con nuestro software FleetCARS, un sistema de
informacion digital con tecnologia de punta. En colaboracion con las marcas
automotrices del Grupo Volkswagen, Volkswagen Financial Services AG
esta trabajando intensamente para ser pionero en el desarrollo de nuevos
paquetes de movilidad. Algunos ejemplos son el programa piloto urbano de
automoviles compartidos “Quicar - Comparte un Volkswagen”, nuestra
participacion en la compaiiia de automoviles compartidos Greenwheels,
nuestro producto de renta largo plazo (rentas de uno a doce meses) y el
negocio de renta de automoviles de Euromobil Autovermietung GmbH, el

cual cubre las necesidades de movilidad de nuestros clientes.

Los servicios financieros responsables son un requisito basico y justificado.
En 2010, Volkswagen Bank GmbH se uni6 a los estandares de los signatarios
del codigo de conducta voluntario “Otorgamiento Responsable de Créditos
al Cliente”. El codigo brinda una perspectiva de las normas correspondientes
y contiene una serie de reglamentos amigables con el consumidor que van
mas alla de los requisitos que establece la ley.
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La estructura de CR de

Volkswagen Financial Services AG

BOARD OF MANAGEMENT OF VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Ambassador: Chairman of the Board of Management

CR COORDINATOR VW FS AG
Coordination CR Excellence Team
Implementation and management of the CR strategy
Overall respensibility for stakeholder management

Communications

Risk Management

Finance

Human Resources

CR EXCELLENCE TEAM

Compliance

Marketing / Sales

IT and Internal Services

Political Affairs

Support

Works Council

AREA DE ACCION DE DIALOGO

Con el fin de perfeccionar constantemente nuestra estrategia de CR, es
importante el didlogo intensivo con nuestros empleados y colegas en el
Grupo Volkswagen, asi como con los grupos de externos de terceros
interesados. Un paso fundamental en este sentido fue la encuesta de
terceros interesados que se llevo a cabo por primera vez en 2013.

En 2013, también establecimos un didlogo activo con nuestros actores
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internos -nuestros empleados - en primer lugar, al llevar a cabo un evento
llamado “WIR2018 en Dialogo”, una mesa redonda en la cual empleados
interesados pudieron discutir asuntos estratégicos fundamentales con la
administracion. Ademas, los miembros del Equipo de Excelencia de CR de
Volkswagen Financial Services AG actian como multiplicadores y
mensajeros en nuestras actividades de CR. Se lleva a cabo un intercambio
informal de informacion con el Grupo Volkswagen a través de la
coordinacion de CR de Volkswagen Financial Services AG.
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AREA DE ACCION CON LA GENTE

El area de accion con la gente busca cumplir con nuestra responsabilidad
como empleador e introducir la CR en nuestra cultura corporativa. Para
esto, desarrollamos modulos de informacion para las herramientas actuales
de desarrollo de recursos humanos con el fin de crear conciencia entre los
practicantes, empleados y gerentes sobre los aspectos de CR de su trabajo
diario y los procesos de toma de decisiones. Asimismo, buscamos influir en
la sociedad de una forma positiva via nuestras competencias centrales como
proveedor de servicios financieros y de movilidad. Nuestro trabajo como
socio de My Finance Coach Stiftung GmbH implica mandar a nuestros
empleados a escuelas para que funjan como instructores de finanzas, asi
como brindar educacion financiera basica de manera gratuita.

Durante mas de diez afos, nuestro proyecto de autobus artistico ha
permitido a los estudiantes y adultos mayores de nuestra region visitar el
museo de arte en Wolfsburg; de esta forma interconectamos la cultura y la
movilidad.

LA CR ES UN ASUNTO DE CARACTER INTERNACIONAL PARA NOSOTROS
Nuestro compromiso con la CR no se detiene en las fronteras de Alemania.
En principio, la oficina de Coordinacion de CR redactara el esquema de CR
a partir de las percepciones obtenidas principalmente del mercado aleman.
Posteriormente, planeamos redactar este concepto a manera de directrices
(“10 Reglas de Oro”) para su lanzamiento a nivel internacional en nuestros
diversos mercados.

“Para mi, la responsabilidad corporativa significa no

solo estar activo en temas culturales y sociales, sino
también asegurarnos de que todas nuestras actividades
de negocios vean hacia el futuro. Una estrategia de CR
exitosa es aquella que todos en la compafiia ponen en

la practica en su vida real.
iTodos somos responsables

'73

Angela Kleinhans

Directora de Tendencias Estratégicas e Innovacion
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Actividades en los mercados de capital

Exito con una direccion

global y herramientas

locales

La publicacidon “Euroweek” nombro a los departamentos de tesoreria de Volkswagen AG y
Volkswagen Financial Services como el mejor equipo de financiamiento de 2013, en tanto que
“Asiamoney” selecciond la operacion “Driver Japan One” como la mejor transaccion de
bursatilizacién japonesa del afio pasado.

Estos premios resaltan la efectividad de nuestra estrategia de financiamiento diversificado, asi
como el reconocimiento de este hecho por los mercados financieros.

El desarrollo p()Sl.ll'VO de nuestras operaciones estd
estrechamente ligado a nuestro éxito en la captacion e incremento de
financiamiento via deuda. Volkswagen Financial Services AG y sus
subsidiarias cuentan con una estrategia clara. Un componente clave es
nuestra estrategia de diversificacion, tanto desde el punto de vista de los
instrumentos utilizados como de las areas monetarias. Las fuentes
principales de refinanciamiento son instrumentos del mercado de dinero y
el de capital, operaciones ABS y depositos provenientes del negocio de
banca directa.

En el ejercicio 2013, la internacionalizacion en particular avanzé aun mas
debido al desarrollo de instrumentos financieros locales. Por ejemplo,
nuestro negocio conjunto turco Volkswagen Dogus debuto en el mercado
de capital local con una emision equivalente a TRY 100 millones en junio,
en tanto que en Brasil repetimos el éxito del afio pasado con una segunda
"Letra Financiera" comercializada entre el publico por parte de Banco
Volkswagen. Los bonos AH experimentaron una alta demanda por parte de
los inversionistas y obtuvieron una atencién positiva en los mercados

locales e internacionales.
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La internacionalizacién de nuestros instrumentos financieros avanzé de
forma activa también en el area de operaciones de bursatilizacion. Las
operaciones siguen los estandares probados de las plataformas VCL de
“Volkswagen Driver” y “Volkswagen Car Lease”. En 2013, destacaron
principalmente los siguientes proyectos: En Japon, la exitosa historia de las
operaciones “Driver Japan” continué con “Driver Japan Two”: En febrero,
por segunda vez se bursatilizaron a nivel local créditos automotrices
japoneses en una operacion publica. La exitosa emision “Driver France
One” en Europa con un volumen de alrededor de € 500 millones fue la
primera operacion ABS que llevo a cabo Volkswagen Bank France. Debido
a la fuerte demanda por parte de inversionistas y una significativa sobre-
suscripcion, los tramos se vendieron al extremo mas bajo del rango de
precios. En noviembre, nuestro programa de ABS se expandi6 a una nueva
area monetaria y un nuevo continente con la integracion de “Driver
Australia One” en Australia, lo cual abri6 una nueva fuente de
financiamiento local para una mayor promocion de nuestro exitoso
mercado australiano.
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Actividades en los mercados de capital

Volkswagen Financial Services AG es ahora un participante activo en el
mercado de ABS en los siguientes ocho paises: Alemania, el Reino Unido,
los Paises Bajos, Espaiia, Brasil, Japon, Francia y Australia.

Ademas, reportamos a los participantes del mercado de capital sobre
nuestro desempefio de negocios y nuestra estrategia de refinanciamiento en
juntas, presentaciones y conferencias de inversionistas a nivel
internacional. La informacién y presentaciones actualizadas se publican
oportunamente en nuestro sitio web de Relaciones con Inversionistas, en

www.vwfs.com/ir.

CALIFICACION

La calificacion de Volkswagen Financial Services AG, en su caracter de
subsidiaria totalmente controlada de Volkswagen AG corresponde a la de
la controladora del Grupo otorgada tanto por Moody’s Investor Service
(Moody’s) como por Standard & Poor’s (S&P).

Moody's confirmo6 sus calificaciones P-2 (corto plazo) y A3 (largo plazo)
con una perspectiva positiva, en tanto que la calificacion de S&P se
mantuvo en A-2 (corto plazo) y A- (largo plazo).

Como una subsidiaria totalmente controlada de Volkswagen Financial
Services AG, a Volkswagen Bank GmbH se le asigna una calificacion por
separado por parte de ambas agencias. Se confirmo la calificacion de
Moody's de P-2 (corto plazo) y A3 (largo plazo) con una perspectiva
positiva; por su parte, S&P confirm¢ sus calificaciones a corto plazo (A-2)
y largo plazo (A-) para Volkswagen Bank GmbH.

Gracias a la vasta solvencia confirmada en la calificacion emitida, las
solidas cifras financieras y la profunda confianza de los inversionistas,
Volkswagen Financial Services AG y sus subsidiarias tienen un excelente
acceso a los mercados de capital en todo momento.

Fuentes de refinanciamiento al 31 de diciembre de 2013

Mercado de capital /
depsitos /
refinanciamiento via ABS

10% Capital

28% Bonos

© 27% Depositos de clientes © 4 % Papel comercial

® 10 % Instrumentos respaldados por activos ® 12 % Lineas de crédito
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Componentes que no
dependen de las calificaciones

de la compaiiia

® 5 % Refinanciamiento inter-compaiiias
® 4 % Otras lineas
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Actividades en los mercados de capital

“El lanzamiento y expansion de nuestras
actividades internacionales en el mercado de capital forman
la base y garantizan el éxito
de nuestros ambiciosos planes de crecimiento a nivel
mundial”.

Dirk Bauer
Director de Mercados de Capital y Calificacion

Hemos l"(,ff inanciado casi 28 % del total de activos de nuestras compaiiias de servicios
financieros alrededor del mundo con emisiones no garantizadas en el mercado de capital. Como reflejo
de nuestra presencia en nuestros mercados mas grandes, estas actividades tienen lugar principalmente

en el mercado de capital europeo.

Pero no solo ahi. En un principio nos dimos cuenta de que debiamos colocar nuestro negocio sobre
cimientos mas amplios y globales para garantizar un financiamiento seguro a largo plazo en el
mercado de capital que abordara apropiadamente los respectivos riesgos. En nuestros mercados en
crecimiento en particular y debido a la experiencia obtenida de la crisis financiera, no deseamos
depender de que nuestros socios de banca internacional o el mercado de capital europeo por si solos
proporcionen siempre el suficiente financiamiento que se requiera.

Con base en la experiencia en el mercado de capital europeo que hemos adquirido con los afios, hemos
tenido mucho éxito en obtener acceso fresco al mercado de capital en diversos paises en afios recientes.
Una y otra vez, nuestras emisiones han probado que tomamos muy en serio nuestra estrategia de
financiamiento y la expansion de nuestra presencia en el mercado internacional. Ademas de
numerosos afios de experiencia en los mercados como el de Australia, México, Brasil e India, también
colocamos un bono en Turquia por primera vez en el pasado ejercicio.
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NUESTROS MERCADOS

Presencia a nivel mundial

35

Volkswagen Financial Services AG ofrece servicios financieros

para las marcas del Grupo Volkswagen en 42 paises alrededor

del mundo - tanto directamente como a través de inversiones

Abu Dabi
Argentina
Australia
Austria
Bahréin
Bélgica
Brasil
China
Republica Checa
Dubdi
Estonia
Francia
Alemania
Grecia
India
Irlanda
Italia
Japén
Jordania
Kuwait
Letonia
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de capital y contratos de servicio.

Libano
Lituania
México
Paises Bajos
Noruega
Omén
Polonia
Portugal
Catar

Rusia
Arabia Saudita
Singapur
Eslovaquia
Sudéfrica
Corea del Sur
Espafia
Suecia

Suiza
Taiwan
Turquia
Reino Unido



NUESTROS MERCADOS

Alemania

emania

DESARROLLO GENERAL DEL NEGOCIO

A pesar de que las estimaciones para el mercado aleman continuaron
pronosticando Gnicamente un crecimiento modesto, el Grupo Volkswagen
logré consolidar su buena posicion de mercado e, incluso, la expandié en
diversas areas de negocios, lo cual le permiti6 alcanzar un nuevo récord
con 282,017 contratos adicionales en el negocio de vehiculos usados. Se
registrd un total de 948,766 nuevos contratos de financiamiento y
arrendamiento, tanto de vehiculos nuevos como de usados. La tasa de
penetracion en Alemania aumento todavia mas hasta alcanzar un 55.8%, lo
cual significa que en la actualidad financiamos o arrendamos mas de la
mitad de los vehiculos del Grupo Volkswagen.

CLIENTES PRIVADOS / CLIENTES CORPORATIVOS

El enfoque en el negocio de clientes privados en el ejercicio 2013 fue en
estabilizar nuestra solida posicion en financiamiento y arrendamiento, asi
como hacer crecer los negocios de servicios y seguros. En abril de 2013 se
lanzo6 Volkswagen Autoversicherung, el negocio conjunto con Allianz
cuyas ofertas de producto se espera hagan uso del potencial adicional del
clientes. Se abrieron nuevos canales de ventas mediante plataformas como
el intercambio de arrendamiento para marcas, concesionarios y
proveedores de servicios financieros; asimismo, se estd fomentando el

crecimiento en el negocio de vehiculos usados.

Volkswagen Bank GmbH agregd un total de 457,597 contratos. Volks-
wagen Leasing GmbH también continud posicionandose con éxito en el
mercado y firmo6 106,092 nuevos contratos con clientes privados.

En el negocio con clientes corporativos, suministramos a los
concesionarios una vez mas en 2013 una amplia gama de productos de
financiamiento, servicio, inversion y deposito e incrementamos el volumen

de financiamiento a € 4,190 millones.

CLIENTES DE FLOTILLA

En el gjercicio de 2013, Volkswagen Bank GmbH sumé aproximadamente
25,000 nuevos arrendamientos financieros a su cartera en el segmento de
clientes de flotilla.

Volkswagen Leasing GmbH mantuvo su volumen de negocios en el
mercado de clientes de flotilla al mismo alto nivel que el ejercicio previo y
una vez mas reafirmo su solida posicion en el negocio de flotillas en
Alemania y Europa, lo cual fue confirmado por Leaseurope, la Federacion
Europea de Asociaciones de Arrendadoras a través de su designacion de
Volkswagen Leasing GmbH como el lider en el mercado europeo en
materia de arrendamiento automotriz. Se sumaron alrededor de 168,000
nuevos arrendamientos a la cartera en 2013 y la cartera de contratos de

arrendamiento aumentd de nuevo 6% hasta superar los 477,000 vehiculos.
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Alemania

Asimismo, nuestro negocio de servicios ha seguido la misma exitosa ruta
Las
particularmente en las areas de servicio de mantenimiento, reparaciones de

que emprendimos el ejercicio anterior. cifras aumentaron
deterioro normal por uso y neumaticos. En general, Volkswagen Leasing
GmbH firmé mas de 127,000 contratos de servicio con sus clientes de

flotilla en 2013.

Ademas, las actividades de mercado también se expandieron en el area de
administracion de flotillas para clientes con grandes volimenes. Aparte de
su amplia cartera en el negocio de servicios para automoviles para el
transporte de pasajeros, Volkswagen Leasing GmbH ahora también ofrece
productos de servicios para la industria de camiones con la MAN
ServiceCard y el sistema de informacion Fleet TRUCKS.

De la misma forma, las subsidiarias de Volkswagen Leasing GmbH se
aventuraron por nuevos caminos en 2013. Ademas de su actual negocio de
franquicias, Euromobil Autovermietung GmbH ha operado sus propios
outlets de alquiler desde principios de afio, incluyendo en el aeropuerto y
la ciudad de Hannover. Carmobility GmbH aumento su cartera con nuevos
servicios y una nueva arquitectura de sistemas, con la cual también ofrece

servicios profesionales de administracion de flotillas de volumen medio.

“En Alemania estamos lidiando con un mercado saturado en el cual
operamos a un nivel muy alto tanto en financiamiento como en
arrendamiento.

Ademas de estabilizar esta posicion de mercado, nos estamos enfocando

en cubrir otras areas de negocios, tales como la de seguros y
servicios financieros -siempre con el objetivo de ser

el proveedor de servicios financieros mas atractivo para el Grupo
Volkswagen y cumplir exitosamente con nuestro papel de promotor de

ventas, asi como de solido socio de los concesionarios”.

Anthony Bandmann

Portavoz del Consejo de Administracion de Volkswagen Bank GmbH

y Presidente para el Mercado Alemdn
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BANCA DIRECTA

Varias campafias relacionadas con la estrategia WIR2018 nos permitieron
continuar manteniendo nuestra posicion de mercado y actuaron como un
canal de ventas para el segmento automotriz mediante la venta de productos
de servicios financieros relacionados con el sector automotriz para los
principales clientes de banca directa. Los depdsitos provenientes del
negocio de depositos son una pieza fundamental en el financiamiento de
proveedores de servicios financieros de Volkswagen.

Aqui, mantuvimos el alto nivel del afio anterior, a pesar de las
historicamente bajas tasas de interés. A la fecha del balance general, el
volumen de depositos de clientes fue de € 22,300 millones. Los depositos
estan compuestos principalmente por depésitos a un dia, asi como por
diversos planes y certificados de depdsito de Volkswagen Bank GmbH. La
participacion de estos depodsitos en la mezcla de refinanciamiento de
Volkswagen Financial Services AG fue de 25 %.

ya
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Europa

uropa

Paises:
Austria, Bélgica, la Republica Checa, Estonia, Francia, Grecia, Irlanda, Italia, Letonia, Lituania, los Paises Bajos, Noruega, Polonia, Portugal, Rusia,
Eslovaquia, Espafia, Suecia, Suiza, Turquia y el Reino Unido.

DESARROLLO GENERAL DEL NEGOCIO

En 2013, en medio de un dificil entorno econdémico, casi todos los paises
en esta region lograron una vez mas cumplir con sus objetivos
presupuestales. En especial dentro del grupo UE4 (Italia, Espafia, el Reino
Unido y Francia), el aumento repentino en la tasa de penetracion minorista
enfatizd nuestra tendencia de crecimiento. Al continuar de manera
sistematica con el programa GO*, estos paises lograron alcanzar el objetivo
de una tasa de penetracion de 40% que se fijo previamente para 2015, lo
que ilustra el valor agregado que se obtiene al cooperar directamente con
las marcas. Asociado a esto, Audi, por ejemplo, levant6 su participacion de

mercado en el UE4 por quinto aflo consecutivo.

El foco de atencion en 2013 fue reforzar la cooperacion con las marcas y
enfocarse de lleno en las necesidades de los mercados y clientes. En el
negocio de postventa, por ejemplo, se planearon las inversiones en los
mercados y se desarrolld un concepto conjunto, cuya implementacion se
espera genere mas efectos positivos en el futuro.

A fin de brindar el mejor apoyo posible para la estrategia de automoviles
usados del Grupo y con el objeto de estar a la altura de las expectativas que
se tienen de nosotros como promotor de ventas, el concepto de automoviles
usados de los proveedores de servicios financieros esta vinculado con la

planeacion de las marcas. Para ello, la garantia de automoviles usados para

concesionarios y clientes se dio a conocer por toda Europa, cumpliendo al
pie de la letra con todos los requisitos del proyecto "Das WeltAuto"
(Volkswagen, SKODA, SEAT) y el programa Approved Plus de Audi.

El que Volkswagen Financial Services continue involucrandose en el
proceso de planeacion y lanzamiento de mercado de diversos modelos del
Grupo va de la mano con la integracion interna. La exitosa cooperacion se

repitié con el programa Volkswagen e-up! y el Audi Al admired.

CLIENTES PRIVADOS / CLIENTES CORPORATIVOS

El Reino Unido logré seguir su ruta de crecimiento y alcanzd nuevos
récords con niveles de penetracion general superiores a 40% y mas de 65%
en el negocio minorista. Las campafas financieras que incluyeron
productos para mantenimiento y deterioro por uso normal estimularon un

crecimiento positivo, asi como el volumen del servicio.

La extremadamente exitosa campaiia financiera para el lanzamiento del
nuevo Golf genero6 considerables efectos de incremento en ventas en Italia
con respecto a equipo adicional del Grupo Volkswagen. Por primera vez, a
partir de 2013, se cuenta con financiamiento para motocicletas Ducati, con
lo que toda la gama de marcas del Grupo esta ahora incluida en la cartera
de servicios financieros. Las compaiiias de servicios financieros en Espafia
aumentaron su tasa de penetracion general a 51.8%, lo cual elevo la tasa de
penetracion minorista de Volkswagen a mas de 60%.
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Estos excepcionales resultados pueden atribuirse a la estructura de la
campafia actual, la cual promueve un alto nivel de integracion entre los

servicios financieros y las ventas de las marcas.

El negocio minorista de Rusia continué desarrollandose de modo alentador
con los programas promocionales para negocios y gobierno que fortalecen
sustentablemente al negocio de Volkswagen Bank RUS en particular. El
negocio con clientes corporativos se mostro solido en 2013.

El mercado de Turquia registré una vez mas un fuerte crecimiento en 2013.
El negocio en Suecia se expandié atin mas debido a la oferta por primera
vez de seguros automotrices en el negocio directo en 2013, con la
comercializacion de automoviles usados a cargo del importador. A pesar de
la atin dificil situacion econdmica, Grecia logré estabilizar su negocio con
clientes privados y registré un desempefio positivo en el negocio de seguros
en 2013.

CLIENTES DE FLOTILLA

Se concluyo la armonizacion de productos y procesos en Europa, pasandose
a la fase de implementacion. Los Paises Bajos fueron el primer pais en
implementar de lleno todo los estandares y productos. Fuera de Europa, la

armonizacion de productos se impulsara a nivel mundial.

La nueva herramienta informativa, FleetCARS International, se lanzo en
2013. Este sistema nos permite ofrecer a nuestros clientes internacionales
informacién uniforme y transfronteriza que abarca 20 paises. Ademas, fue
nominado para el Premio a la Innovacion de la revista Fleet Europe. El
Programa Internacional de Flotillas (IFP), sefialado en el lanzamiento
mundial de sistemas de flotilla, también arrancé en 2013 para apoyar a
nuestras marcas en el negocio internacional.

Asimismo, hubo desarrollos considerables en el negocio de flotillas en
Italia, Bélgica y los Paises Bajos. Las actividades y campaias de apoyo
para los clientes de flotillas se iniciaron a nivel local en Italia en
colaboracion con las marcas Volkswagen y Audi. Esta iniciativa "GO
Fleet" permiti6 a Volkswagen convertirse en el lider del mercado local en
el ranking de renta a largo plazo de todas las marcas del Grupo. Para el
proximo afio, se han establecido otras metas ambiciosas para estas
iniciativas. El negocio de servicios financieros para autobuses y camiones,
que se introdujo en los Paises Bajos y Bélgica en 2013, tuvo un buen
desempefio. En los Paises Bajos, la integracion de las compaiiias de
arrendamiento adquiridas y la implementacion adicional de la estrategia
cautiva de arrendamiento son pilares importantes para el crecimiento local
de flotillas.

“La estrategia GO* con las marcas ha existido durante tres afios y, en muchos
casos, ya ha alcanzado el crecimiento buscado de mas de 40% en la tasa de
penetracion. Estamos impulsando el negocio internacional de flotillas al
mismo tiempo que los productos, procesos y sistemas estandarizados. Damos
apoyo a las iniciativas WeltAuto y Audi Approved Plus de las marcas
alrededor de Europa mediante nuestros productos, tales como la garantia para
automoviles usados otorgada a concesionarios y clientes. Los productos
postventa, como mantenimiento, servicios por deterioro por uso normal y
seguro automotriz garantizan el uso de capacidad en los talleres de los
concesionarios”.

Jens Legenbauer
Gerente Regional para Europa
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China, India, ASEAN

Paises:

China, India, Singapur, Taiwan

DESARROLLO GENERAL DEL NEGOCIO
Los paises en esta region representaron un reto para nosotros.

Tras un cambio radical en su gobierno, China prepara el terreno para
transformar su economia. Hasta ahora, las inversiones en la industria e
infraestructura y los superavits sostenidos en comercio exterior han
generado un fuerte crecimiento. Como consecuencia, entre otras cosas, de
la reciente baja en las exportaciones por el final de la recesion en Europa,
se espera que una demanda nacional mas fuerte y la introduccion de la
asignacion de capital de riesgo ajustado restauren el crecimiento
sustentable y organico en el futuro. Por consiguiente, el Banco Central de
China estd tomando medidas sistematicas para contrarrestar las
advertencias de inflacion, como el crecimiento monetario limitado en el
cuarto trimestre de 2013.

Taiwan no logro alcanzar sus ambiciosas metas de crecimiento econdémico
en 2013. En 2014, se espera que el comercio con China en particular

impulse el crecimiento econémico una vez mas.

La creciente inflacion, la fuerte devaluacion de la rupia india frente al dolar
de los EE.UU. y al euro, el débil crecimiento econdmico no anticipado,
junto con los volatiles mercados de capital y de dinero representaron un
reto para la India en 2013, lo cual se volvié un impedimento para que los
participantes del mercado estuvieran dispuestos a invertir.

CLIENTES PRIVADOS / CLIENTES CORPORATIVOS

Es claro que el negocio financiero en China estd tomando impulso. Se
pueden observar dos impulsores principales de este desarrollo. En primer
lugar, esta creciendo la demanda de financiamiento para automoéviles por
parte de los consumidores. En segundo lugar, la integracion del negocio
ido
perfeccionando continuamente. Volkswagen Finance China tuvo otro aflo

financiero en actividades de ventas de los fabricantes se ha

récord con 227,279 nuevos contratos, un aumento de 52% en comparacion
con el afio 2012. Debido a las ordenes de revisar el crecimiento de créditos
en el cuarto trimestre de 2013, fue imposible aprovechar todo el potencial
del mercado.

En estrecha colaboracion con los socios de distribucién automotriz, la
funcion de promocion de ventas continud exitosamente en Taiwan con

numerosas campanas financieras a la medida.
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En la amplia gama de productos de Volkswagen Financial Services Taiwan,
el negocio de seguros automotrices y de extension de garantias también

continud desarrollandose de manera exitosa.

Volkswagen Finance Ltd. India, cuyas oficinas principales se localizan en
Mumbai, registré6 un aumento importante en el acceso a financiamiento en
2013 (+ 21,159 contratos). Este exitoso desarrollo también puede atribuirse
a la tan estrecha colaboracion con las marcas del Grupo. La marca de
Automoviles Volkswagen de Pasajeros, por ejemplo, comercializd
redituablemente el paquete "Completamente Equipado" que comprende el
financiamiento, seguro, mantenimiento y revision del vehiculo, asi como
una extension de la garantia para automoviles nuevos. En este tercer afio de
operaciones, Volkswagen Finance Ltd. ya es un proveedor de servicios
completos para clientes de las marcas del Grupo en India.
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CLIENTES DE FLOTILLAS Y OTROS

Con oficinas principales en Beijing, China, Volkswagen New Mobility
Services cred la infraestructura necesaria para un paquete de arrendamiento
a nivel nacional en 2013. Las subsidiarias y sucursales de Volkswagen
Leasing se establecieron en un total de 14 areas metropolitanas. Debido a
los requisitos extremadamente heterogéneos a nivel local, este trabajo de
construccion fue bastante complejo y llevd demasiado tiempo, pero los
resultados fueron sin duda fundamentales para seguir adelante con el
arranque de las operaciones. Fundada en 2011, Volkswagen New Mobility
Services cubre otro importante campo de crecimiento en paralelo con sus
servicios postventa; lo cual permite que crezca la experiencia inicial en el

negocio de extension de garantias, por ejemplo.

“A pesar de un entorno macroeconémico mas dificil en
2013, nuestra funcion de promocion de ventas en China,
Taiwan e India tuvo un desempeiio atin mejor que el del afio
anterior.

La excepcional colaboracion con nuestros socios de
distribucion automotriz es la fuerza impulsora que nos
permite madurar y crecer en los mercados”.

Reinhard Fleger
Gerente Regional para China, India y la ASEAN



NUESTROS MERCADOS

América Latina

merica Latina

Paises:
Argentina, Brasil y México

DESARROLLO GENERAL DEL NEGOCIO

Los tres paises en la region América Latina registraron un ligero
crecimiento en 2013. En Brasil, la desaceleracion economica continud pese
a un aumento en el producto interno bruto (PIB). En general, esto se
manifiesta en una baja en la inversion extranjera y, mas especificamente, en
la disminucién de la curva de crecimiento en la industria automotriz. E1 PIB
de México crecié solamente un 1.3% en 2013, lo cual se debio
principalmente a la dificil situacion econdomica mundial, lo cual tuvo un
impacto significativo en el desarrollo del pais. No obstante, hubo pocas
variaciones en la inflacion, el desempleo y el entorno politico, lo cual
fortalecio la estabilidad del pais en general. A pesar del escaso crecimiento
econdémico, la industria automotriz continué en ascenso en 2013 con un
total de 1,063,000 unidades vendidas, una mejora de 8% en comparacion

con el afio anterior.

En Argentina, la alta inflacion y la falta de inversiones alternativas
permitieron al mercado automotriz registrar un total de 833,000 unidades
vendidas; con lo cual se supero en un 14% el afio récord de 2012, en el cual
se vendieron 948,000 unidades.

Los tres paises en esta region terminaron el afio 2013 con 843,000 nuevos
contratos, un aumento del 12% respecto al afo anterior.
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CLIENTES PRIVADOS / CLIENTES CORPORATIVOS

En primera instancia, Brasil contrarrest6 las condiciones de mercado poco
favorables en términos generales con mayores esfuerzos de ventas y dando
seguimiento a la estrategia global de la marca Volkswagen a fin de
fortalecer la posicion de la compaiiia. Volkswagen Financial Services Brasil
mejoro su tasa de penetracion de 32.0% en el afio anterior a 38.4% en 2013;
con lo que una vez mas incrementd su tasa de financiamiento para

automoviles nuevos.

El negocio de arrendamiento y financiamiento aumento de un afio a otro un
6% hasta alcanzar un total de 254,000 contratos en 2013. El negocio de

autobuses y camiones cerr6 el afio 2013 con 24,000 contratos.

El producto Consorcio, una mezcla de financiamiento y sorteo, continu6 en
2013 el éxito de afios anteriores y establecidé un nuevo récord de 166,000

contratos, un aumento de 15% de un afio a otro.

El Grupo Volkswagen amplio su participacion de mercado en México en el
afio de referencia. Volkswagen Financial Services México mantuvo su
posicion en el mercado cautivo. La compaiiia cerréd 2013 con un aumento
de 11,000 contratos de arrendamiento y financiamiento de automoviles
nuevos y usados y registro un crecimiento de 19% de un afio a otro. En
términos de entregas de automdviles a clientes, la tasa de penetracion en
2103 subi6 ligeramente en comparacion con la del afio anterior, de 36.1% a
37.2%.
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América Latina

Volkswagen Credit Argentina continla operando el segmento de
financiamiento minorista como un negocio de comisiones al amparo de un
contrato de cooperacion con HSBC. La participacién de mercado mas alta
desde la constitucion de la compaiia se logré en 2013 con la ayuda de la
introduccion de programas de subsidio en convenio con las marcas del

Grupo Volkswagen.

El negocio de financiamiento de concesionarios en la regiéon mantuvo el
rendimiento consistente mostrado en afios recientes. El crecimiento de la
cartera de contratos en Volkswagen Financial Services México se vio
respaldado por mayores ventas de unidades en las marcas de automoviles y
la implementacion de soluciones de financiamiento coordinadas. En Brasil,
el negocio de seguros tuvo un buen desarrollo en términos de volumen, a
partir de lo cual hubo un aumento de 13% en comparacién con el afio
anterior. El negocio de seguros en México reflejo un incremento de un afio
a otro de 24 %, cerrando el ejercicio 2013 con un total de 128,000 contratos
de seguro.

“América Latina sigue siendo un punto de interés - en primera instancia porque
gracias a que Volkswagen Financial Services AG y las marcas de automoviles del
Grupo Volkswagen han trabajado en equipo de manera exitosa para mejorar las
actividades requeridas para las marcas del Grupo Volkswagen en afios recientes,
hemos generado un fuerte crecimiento. Lo que nos toca hacer ahora es fortalecer la
posicion de mercado que hemos establecido, aun cuando las condiciones del

mercado puedan cambiar”.

Robert Loffler
Gerente Regional para América Latina
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Las ventas de productos de seguros automotrices no financiados que se
ofrecieron en conjunto con la compafiia de seguros argentina La Caja
alcanzaron un nivel constante en 2013 con una participacion de 13% del

total de unidades vendidas.

OTROS
En el afio de referencia, Volkswagen Financial Services también se ocup6
de la marca Ducati en Brasil, uno de los primeros mercados extranjeros.

Volkswagen Financial Services México tiene oportunidades adicionales
para generar negocios en segmentos clave, tales como el negocio de
camiones, autobuses y flotillas, lo cual se vera respaldado al reforzar el
desarrollo conjunto de ofertas atractivas con MAN, asi como a través de
fondos publicos para el desarrollo de segmentos estratégicamente

importantes de la economia.
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Internacional

Internacional

Australia, Japon,

DESARROLLO GENERAL DEL NEGOCIO

La estabilidad y el crecimiento siguieron siendo las caracteristicas que
definieron la situacion macroeconémica en los paises de la Region
Internacional en 2013. La economia de Australia continu6 su tendencia
positiva y creci6 por vigésimo segundo afio consecutivo, aunque a un ritmo
mas lento que el ano anterior. El mercado de automoéviles nuevos se
expandio ligeramente de un aflo a otro. De la misma forma, las marcas del
Grupo Volkswagen aumentaron el total de ventas de automoviles en
comparacion con el aflo anterior. La economia de Japon continta viéndose
dominada por bajas tasas de crecimiento. Los nuevos registros de
automoviles importados aumentaron nuevamente en el periodo de
presentacion de informacion. Tanto Volkswagen como Audi elevaron
considerablemente las ventas de unidades en comparacion con el afio 2012
al mantener el liderazgo de mercado del Grupo Volkswagen en el segmento
de importacion del mercado automotriz japonés. Pese a la tension en la
relacion con Corea del Norte a principios de 2013, la economia de Corea
del Sur registré un mayor crecimiento de un afio a otro. Si bien el mercado
automotriz en general se expandidé ligeramente, el de automoviles
importados crecid veinte veces mas rapido que el de fabricantes locales. El
Grupo Volkswagen compitid6 de manera exitosa en el segmento de
importacion al aportar cinco de los diez modelos importados de mayor
demanda.

Vo

Paises:
Sudaéfrica, Corea del Sur

CLIENTES PRIVADOS / CLIENTES CORPORATIVOS

En Australia, Volkswagen Financial Services Australia Pty. Ltd. mantuvo
el fuerte desarrollo de su negocio experimentado en afos recientes,
manteniendo asi su ruta de crecimiento en 2013. Volkswagen Financial
Services Australia Pty. Ltd. aument6 su participacion de entregas totales de
automoviles financiadas en el aflo de referencia y alcanz6 una nueva alza.
En la actualidad, la compaiiia australiana financia mas de uno de cada
cuatro automoviles entregados por el Grupo Volkswagen. Este éxito se
debe principalmente a la estrecha colaboracion con las marcas del Grupo,
asi como al establecimiento y expansion de relaciones de negocios con los
concesionarios que operan en el area de financiamiento de compras. A
pesar de la dificil competencia en casi todos los segmentos de productos, la
compaiia australiana logré que su negocio de seguros continuara
creciendo, incluso superando las expectativas para este aflo en algunos
casos. En el pasado, se realizaron vastas inversiones estructurales para
salvaguardar y aumentar el éxito del negocio a largo plazo; éstas son las
bases para una mayor expansion de la cartera de productos y servicios con
miras a seguir por el camino del crecimiento conjunto en el futuro con las
marcas del Grupo.
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Internacional

Japon también logré mantener el desempefio favorable visto en afios
recientes, asi como consolidar su tasa de penetracion a un alto nivel. En el
afio de referencia, Volkswagen Financial Services Japan Ltd. una vez mas
financio aproximadamente uno de cada tres automoviles del Grupo -un
logro particularmente notable dado que el Volkswagen up!, un automoévil
con una tasa de compras al contado que se esperaba alta, se lanz6 en el
mercado japonés en el pasado ejercicio. Al mejorar sus sistemas de TI
actuales, Volkswagen Financial Services Japan Ltd. cre6 mayor
transparencia para los concesionarios y, asi, procesos mas Optimos.
Asimismo, se dieron avances en el area de nueva movilidad; la oferta actual
fue realineada con Audi en Tokio mediante campafas en linea y otros
medios al mismo tiempo que se mejord en otros lugares a través de ofertas

de la marca Volkswagen.

En Corea del Sur, el segundo ejercicio completo nuevamente super6 las
expectativas. Volkswagen Financial Services Korea Co. Ltd. financié un
numero muy por encima del 40% de todos los automoviles vendidos. En
cuanto a la marca Audi, la compania local de servicios financieros financid
casi la mitad de los automoviles vendidos. Ademas, la marca MAN Truck
& Bus se integro con éxito a la cartera de servicios de Volkswagen Financial
Services Korea Co. Ltd. en Corea, uno de los mercados piloto, en el pasado
ejercicio. En septiembre, los proveedores de Volkswagen Financial
Services empezaron a preparar contratos de financiamiento para MAN
Truck & Bus.

OTROS
En diciembre de 2013, dieron inicio las operaciones piloto con socios

comerciales seleccionados en el negocio conjunto recientemente

establecido en Sudafrica.

“La estrecha integracion de las estrategias a largo plazo con las marcas y
los concesionarios esta contribuyendo de manera significativa al desarrollo

positivo del negocio de los distintos paises en la Region Internacional.
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Otro desarrollo gratificante es que la Region Internacional sigue creciendo
en el plano geografico, al haber integrado a Sudafrica al cierre del periodo

de presentacion de informacion”.

Oliver Schmitt
Gerente Regional - Internacional
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INFORME COMBINADO DE LA ADMINISTRACION
Informacion esencial acerca del Grupo

Informacion esencial acerca del
Grupo

El constante crecimiento a nivel internacional confirma el modelo de
negocios de Volkswagen Financial Services AG.

La incorporacion de nuevos estandares contables llevo a un cambio en la
estructura del informe de la administraciéon comparado con el del afio
anterior. Ademas, el informe de la administracion del Grupo y el de
Volkswagen Financial Services AG se combinaron por primera vez.

MODELO DE NEGOCIOS

Durante los afios, las compaiiias del Grupo Volkswagen Financial Services

AG han evolucionado considerablemente hasta convertirse en prestadores

de servicios de movilidad integral que llevan a cabo labores complejas en

conexion con el financiamiento y seguros relacionados con la movilidad

financiera de sus clientes. Como se ha establecido anteriormente, los

objetos clave de Volkswagen Financial Services AG incluyen:

> La promocion de la venta de productos del Grupo conforme a los
intereses de las marcas del Grupo Volkswagen y los socios designados
para distribuirlas, asi como el fortalecimiento de la lealtad del cliente
para con las marcas del Grupo Volkswagen a lo largo de la cadena de
valor automotriz,

> Actuar como proveedor de servicios para el Grupo Volkswagen y sus
marcas, con productos, procesos y sistemas de informacion optimizados,

> Intensificacion de la transferencia de experiencia y conocimientos
técnicos entre fronteras, y estrecha colaboracion con compaiias
nacionales,

> Uso de sinergias derivadas de la estrecha colaboracion con el area de
Tesoreria de Volkswagen AG, para un mejor refinanciamiento.

ORGANIZACION DEL GRUPO DE VOLKSWAGEN

FINANCIAL SERVICES AG

Las compaiiias del Grupo Volkswagen Financial Services AG prestan

servicios financieros a los siguientes grupos de clientes: Clientes

Privados/Corporativos, Clientes de Flotillas y Clientes de Banca Directa.

La estrecha integracion de la comercializacion, las ventas y el servicio al

cliente enfocada en las necesidades del mismo busca en gran medida
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mantener eficiente nuestra tendencia de procesos y estrategia de ventas con
Volkswagen Financial Services AG con respecto a todo asunto de post-
venta en una estructura de cuentas clave por separado con el fin de explotar
el negocio de servicios con efectos Optimos.

Y se llevo a cabo un profundo analisis de las tareas de todas las
compaiiias en el Grupo de Volkswagen Financial Services AG en Alemania
en el afio de referencia con el objetivo de lograr, a partir de 2014, una
separacion clara, organizacional, legal y de personal de las funciones y
areas de actividad entre la compaiia tenedora y el mercado aleman. El
proposito es establecer responsabilidades claras, evitar la repeticion de
funciones, asi como hacer uso de un mayor potencial para lograr una
optimizacion.

Se han combinado y centralizado las funciones clave entre divisiones,
tales como Servicios Internos y Tecnologia de la Informacién, para
garantizar que ofrecemos servicios de alta calidad y aprovechamos las
sinergias en beneficio de nuestros clientes. Mario Daberkow, el nuevo
miembro del Consejo de Administracion responsable del area de TI y
Procesos, se hizo cargo de los asuntos llevados a cabo a partir del 1 de julio
de 2013. Con respecto al analisis y la separacion de actividades para la
compaiiia tenedora y el mercado aleman, se compartira esta
responsabilidad. Andreas Kiefer se quedara a cargo de los Servicios
Internos en el mercado aleman a partir del 1 de enero de 2014. La funcion
de TI global permanecera en la compaiiia tenedora.

ADMINISTRACION INTERNA

Las variables de control de la compailia se calculan con base en las IFRS y
se presentan en sus reportes internos. Las variables de control no financiero
mas importantes son la penetracion, el volumen de contratos actuales y
nuevos contratos. Las variables clave de control financiero son el volumen
de negocios, volumen de depdsito, resultado operativo, retorno sobre
capital y la razon de costo/ingreso.
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VARIABLES CLAVE DE CONTROL

Definicién

Indicadores clave de rendimiento no financiero

Proporcién de nuevos contratos para nuevos vehiculos del Grupo que surjan de financiamiento
minorista y arrendamiento frente a entregas de vehiculos del Grupo con base en entidades

Penetracién

completamente consolidadas de Volkswagen Financial Services AG

Numero de contratos reconocidos en el periodo de presentacién de informacién en la fecha de

Contratos vigentes presentacién

Nuevos contratos

Numero de contratos reconocidos en el periodo de presentacion de informacién por primera vez

Indicadores clave de rendimiento financiero

Las cuentas por cobrar de los clientes que surjan de un financiamiento minorista, financiamiento

Volumen de negocios

mayorista y arrendamiento, asi como de activos arrendados

Depésitos del cliente = suma de pasivos que surjan de los depdsitos del negocio de banca directa, las

Volumen de depésito

cuentas mayoristas actuales y el negocio de banca indirecta

El resultado neto de las operaciones de crédito, arrendamiento y seguros después de las reservas para
riesgos, el ingreso neto por comisiones, asi como los gastos generales y de administracion, y otros
ingresos y gastos de operaciéon. De manera similar a la informacién de segmento, se eliminaron las
partes de ingresos netos por intereses, el otro resultado operativo y los gastos generales de

Resultado de operacion administracién.

Retorno sobre capital

Retorno sobre capital antes de impuestos = utilidades antes de impuestos / capital promedio

Gastos generales de administracion / ingresos netos provenientes de operaciones de crédito,

Razén de costo/ingreso

arrendamiento y seguros después de las reservas para riesgos y el ingreso neto por comisiones

CAMBIOS EN LAS INVERSIONES DE CAPITAL
El 50% de la inversion de capital de Volkswagen Bank GmbH en Global
Mobility Holding B.V., que posee el 100% de LeasePlan Corporation N.V.,
fue vendido a Volkswagen AG, con efectos a partir del 22 de enero de 2013,
como parte de la reestructuracion interna del Grupo. Cincuenta por ciento
de esta inversion de capital se dedujo del capital regulatorio y
complementario de conformidad con la seccién 10, parrafo 6, oracion 1, no.
1 de la Ley Bancaria de Alemania. La eliminacion de esta partida deducible
resultd en un efecto positivo de € 1,000 millones sobre el capital de riesgo.

La compra de una segunda arrendadora en China en marzo de 2013
amplio la oferta para clientes de flotilla en Pekin, la capital.

Las areas de cooperacion entre Volkswagen Financial Services AG y
el Grupo Allianz en el campo de seguros automotrices se consolidaron
ampliamente en una compafia independiente, Volkswagen
Autoversicherung AG, cuyas acciones son propiedad de Volkswagen
Financial Services AG y Allianz Versicherungs-AG a través de una
compaiiia actia como intermediaria.

tenedora que Volkswagen

Autoversicherung AG, cuyas oficinas principales se localizan en
Braunschweig, inici6 operaciones en Alemania en abril de 2013.

En abril de 2013, junto con su socio Pon Holdings B.V., Volkswagen
Financial Services AG adquirié una participacion en el lider Collect Car
B.V. del mercado aleman para compartir automoviles, el cual opera con el
nombre de la marca de Greenwheels. Kever Beheer B.V., Almere, posee
esta inversion de capital, 60% de la cual fue adquirida por Volkswagen

Financial Services AG.

Un negocio conjunto se funddé en Sudafrica el 5 de agosto de 2013.
Volkswagen Financial Services AG posee 51% de la compaiiia
recientemente establecida, mientras que el socio del negocio conjunto, First
Rand Investment Holding (FRIHL), posee el 49% restante. Las operaciones
piloto en esta compaiiia iniciaron en diciembre de 2013.

Con el objetivo de fortalecer el capital de la compaiiia, en el afio de
referencia Volkswagen Financial Services AG aument6 el capital de
Volkswagen Bank GmbH, Braunschweig, Alemania, € 200 millones; el de
00O Volkswagen Bank RUS, Moscu, Rusia, aproximadamente €80
millones; el de Volkswagen Financial Services Korea Co., Ltd., Seul, Corea
del aproximadamente € 27 millones; el de
Autoversicherung  Holding ~ GmbH,  Braunschweig,  Alemania,
aproximadamente € 23 millones; el de VOLKSWAGEN FINANCIAL
SERVICES AUSTRALIA PTY LIMITED, Chullora, Australia,
aproximadamente € 17 millones; el de VOLKSWAGEN MOLLER
BILFINANS AS, Oslo, Noruega, aproximadamente € 14 millones; y el de
VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES SOUTH AFRICA (PTY)
LTD, Sandton, Sudafrica, aproximadamente € 4 millones. Estas medidas

Sur, Volkswagen

sirven para ampliar nuestro negocio y respaldar la estrategia de crecimiento
que pretendemos implementar junto con las marcas del Grupo Volkswagen.

No existen otros cambios significativos en inversiones de capital. En
caso de requerir mayor informacion, sirvase consultar la seccion
relacionada con las participaciones de capital conforme a la Seccion 285 y
313 del HGB en www.vwfsag.com/listotholdings2013.
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Informe sobre situacion
economica

La economia mundial presencié solo un crecimiento moderado en 2013; no obstante, la industria
automotriz reportd un nuevo récord en registros de vehiculos de pasajeros nuevos en todo el mundo.
Las utilidades de Volkswagen Financial Services AG se incrementaron de un afo a otro

POCO IMPULSO AUN EN LA ECONOMIA MUNDIAL

En 2013, la economia mundial crecié a un ritmo mas lento que en el
afio anterior, pasando de 2.6% a 2.5% La situacién econdmica en los
paises industrializados mejoro6 en cierto grado en el curso del aflo, a
pesar de los impedimentos estructurales persistentes. La mayoria de los
mercados emergentes registraron un desarrollo econdomico soélido. A
pesar de las politicas monetarias expansivas adoptadas por muchos
bancos centrales, la inflacién se mantuvo moderada en su conjunto.

Europa/Otros mercados
El producto interno bruto (PIB) en Europa Occidental se estancd en
2013 después de retroceder 0.3% en el afio anterior. La mayoria de los
paises de la eurozona de Europa Meridional mostraron una vez mas
tasas negativas de expansion en el aiio de referencia, debido, entre otras
cosas, al impacto de la crisis de la deuda soberana, mientras que la
mayoria de los paises de Europa del Norte registraron tasas positivas
de crecimiento. El desempleo promedio en la eurozona continud
elevandose, hasta alcanzar 12.6% (el afio anterior 11.8%), aunque las
cifras de desempleo fueron mucho mas altas en Grecia, Portugal,
Espafia y Chipre. La tasa de crecimiento del PIB en Europa Central y
Oriental cay6 a 2.1% en promedio (2.4%), debido principalmente al
débil desarrollo en Rusia, donde el PIB aument6 a 1.6% (3.4% en el
aflo previo).

El crecimiento econdémico en Sudafrica fue de 1.8% en el
periodo de presentacion, por debajo de la cifra de 2.5% del afio
previo.

Alemania

En 2013, el optimismo entre los consumidores y el mercado laboral
estable no pudieron compensar el impacto de la desaceleracion en la
economia mundial en el crecimiento econdomico aleméan: E1 PIB crecid
en 0.5%, por debajo de la cifra del afio previo (0.9%).

Norteamérica

A pesar de los gastos de consumo mas altos y un menor desempleo, la
economia de EE.UU. creci6 tan solo en 1.9% en el afio de referencia,
comparado con 2.8% en 2012. La volatilidad del dolar estadounidense
continud en relacion con el euro durante todo el afio y a finales, el dolar
se deprecio. El PIB de Canada crecio 1.7% (1.7%).
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América Latina

La tasa de crecimiento del PIB en Argentina dio un salto a 4.9% (1.9%),
en tanto que la de Brasil se recuperd y aumento en 2.3% (1.0%). Los
déficits estructurales y las altas tasas de inflacion fueron un
impedimento en la situacién econémica de ambos paises. La economia
mexicana se expandio apenas en un 1.3% (3.9%).

Asia-Pacifico

En 7.7% (7.7%), el crecimiento econémico de China excedié el
objetivo de 7.5% establecido por el gobierno central. La economia de
India creci6 en 5.0% (5.1%), donde los problemas estructurales y los
importantes incrementos en los precios afectaron el desarrollo. La
expansion de la economia japonesa se estabilizo en 1.7% (1.4%) como
resultado de medidas monetarias y de politica fiscal, asi como por la
devaluacion del yen.

MERCADOS FINANCIEROS

Marcado por una mayor politica monetaria expansionista a nivel
mundial

La Reserva Federal de los EE.UU. (la FED) continu6 con su politica
monetaria expansiva que se acelerd a finales del programa de QE3
(flexibilizacion cuantitativa). Debido a la discusion del presupuesto en
octubre, los planes para reducir gradualmente los programas de compra
de bonos se pospusieron para 2014. El Banco Central Europeo (BCE)
y el Banco Central Japonés también siguieron una politica monetaria
sumamente expansionista, lo cual dio un impulso especifico a los
mercados de capital en los paises industrializados, que fueron los
receptores de gran parte de la liquidez generada por el desplazamiento
masivo en inversiones de bonos a acciones. Como resultado, los indices
de las acciones en los Estados Unidos y, en cierta medida, en Europa,
alcanzaron nuevos records altos. Las nuevas emisiones en los mercados
de bonos en el mundo cayeron en todo el consejo en 2013. En los
Estados Unidos, esto se debid a un volumen decreciente de emisiones
de bonos gubernamentales. Alrededor del mundo, las instituciones
financieras en particular estdn reduciendo radicalmente nuevas
emisiones de bonos.

Ambiente especifico del sector

En conjunto, los mercados financieros se encontraron cautivos entre
flujos entrantes masivos de efectivo y temores de que los bancos
centrales estuvieran a punto de abandonar la politica de tasas de interés
bajas debido a la recuperacién econémica emergente.
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No obstante, la economia real continuo en una situacion débil en 2013,
particularmente en el primer semestre del afo.

Europa

Aunque los sintomas de las crisis en el area del euro volvieron a
aparecer en el primer semestre de 2013 con los problemas relativos a
finanzas putblicas en Chipre y sus consecuencias para los acreedores,
tuvieron poco efecto en los mercados financieros. Los diferenciales en
las tasas de interés de los bonos gubernamentales europeos se redujeron
aun mas. Las medidas de apoyo implementadas para financiar los
presupuestos nacionales de los paises en Europa Meridional y el corte
del BCE de la tasa central a 0.5% en mayo y al nivel histéricamente
bajo de 0.25% en noviembre de 2013 desempefiaron una importante
funcion en ello. Ademas, la eurozona emergi6é de la recesion en el
segundo trimestre del afio, aunque el ritmo del crecimiento econdémico
siguio siendo débil y la tasa de inflacion disminuy6 atn mas. En este
entorno, el volumen de las emisiones nuevas de bonos en la eurozona
cayé agudamente en 2013. Aunque los volumenes de las emisiones
brutas de los gobiernos continuaron mas o menos estables, las
instituciones financieras en particular redujeron dramaticamente las
emisiones de instrumentos de deuda. Los bancos se enfocaron
principalmente en servicio de la deuda. A pesar de las bajas tasas de
interés, las compaiiias de la eurozona fuera del sector financiero
redujeron la actividad de emisiones.

En 2013, la economia del Reino Unido crecié a un ritmo mayor
que la economia de la eurozona. Los mercados financieros estuvieron
en forma solida. La tasa central del Banco de Inglaterra, que ya habia
estado en un récord bajo de 0.5% desde 2009, se dejo sin cambios. El
volumen bruto de emisiones de bonos disminuyé marcadamente en
2013.

A pesar del débil clima econdémico, el Banco Central ruso
continud con una politica monetaria algo restrictiva en vista del hecho
de que la tasa de inflacion excedié la banda objetivo. El volumen de
nuevas emisiones en el mercado de bonos disminuyo.

Alemania

Las bajas tasas de interés de Alemania facilitaron los préstamos del
gobierno federal. Con el apoyo de la economia nacional solida y la alta
tasa de empleo, el impuesto sobre la renta también sigui6 elevandose.
El presupuesto nacional muestra un una vez mas ligero superavit para
2013, en tanto que el nivel de deuda cayo en relacion con el PIB, lo que
permitid6 que los volumenes del estado de nuevas emisiones
disminuyeran considerablemente. Las instituciones financieras de
Alemania también recortaron la actividad de nuevas emisiones. Por el
contrario, las compaiiias fuera del sector financiero hicieron uso de las
bajas tasas de interés y aumentaron significativamente la emision de
titulos de deuda.

Norteamérica

En 2013, la FED gast6 USD 85,000 millones por mes en la compra de
titulos del tesoro y valores con respaldo hipotecario en los mercados de
capital, en un esfuerzo por mantener las tasas de interés hipotecarias
muy bajas. Las discusiones del presupuesto en los Estados Unidos
llevaron a una pausa temporal del gobierno en octubre y agitaron los
mercados financieros. El compromiso del presupuesto con un alza
temporal del techo de la deuda y un presupuesto transicional
suspendieron inicialmente el problema hasta el inicio de 2014. En este
entorno, la FED anunci6 la decision de continuar el curso de expansion
en el proximo afo; no obstante, en diciembre de 2013 anuncid planes
para reducir las compras mensuales de bonos gubernamentales y
valores con respaldo hipotecario en USD 10,000 millones, a USD
75,000 millones. En conjunto, con ello se estabilizaron los mercados
financieros en los Estados Unidos y alrededor del mundo. Las nuevas
emisiones en el mercado de bonos de los EE.UU. estuvieron dominadas
por una disminucién en los valores del Tesoro y un incremento mas en
bonos corporativos a un nuevo récord alto de USD 1,590,000 millones.
Las instituciones financieras elevaron ligeramente los volimenes de
emisiones.

América Latina

El crecimiento econdémico de Brasil disminuyo en 2013, pero se
estabilizd con la intervencion del gobierno. La devaluacion del real
brasilefio también tuvo un efecto positivo en las exportaciones. Para
mantener baja la inflacion y dentro de la banda objetivo, el Banco
Central de Brasil elevo la tasa central en varias etapas. En este clima,
el pais registro flujos entrantes sostenidos de capital. En comparacion
con el afio previo, no obstante, el mercado de bonos brasilefio vio un
una caida aguda en la actividad de nuevas emisiones.

A la par de un incremento moderado en la inflacion, el crecimiento
econdmico en México se debilitd considerablemente en 2013, lo que
alert6 al Banco Central para cortar la tasa central en varias etapas a un
récord bajo. El gobierno también introdujo reformas estructurales
adicionales. El mercado de capitales de México sufrié inicialmente
pérdidas con la expectativa de que la Reserva Federal de los EE.UU.
abandonaria la politica de dinero barato. La decision de la FED de
ampliar la politica monetaria expansiva a 2014 facilité la presion del
mercado financiero de México, que origind la salida de capitales en
cierta medida. El gobierno se beneficio de las bajas tasas de interés
locales, asi como de las primas de riesgos bajos y bonos emitidos con
vencimientos mas largos.

Asia-Pacifico

La economia china sigui6 perdiendo su impulso en 2013. El gobierno
habia establecido un objetivo de crecimiento del PIB de 7.5%. El Fondo
Monetario Internacional (FMI) presupone que el avance del ritmo de
crecimiento en China sera ligeramente menor que en afios recientes. El
gobierno chino estd redoblando los esfuerzos por fortalecer la
economia nacional con reformas fiscales duraderas. Los programas de
estimulos econdémicos fueron rechazados categéricamente. El pais
también estd desregulando en forma progresiva los mercados
financieros. La politica monetaria china se enfocé en promover un
crecimiento solido y las reformas, aunque —en algunos casos— el agudo
incremento en el adeudo de las compaiiias chinas y la capacidad de
excedentes presentaron desafios importantes. La oferta monetaria
crecid mas rapido que la economia real, lo cual limit6 la oferta de
liquidez a través del mercado interbancario respecto a las tasas de
interés. El volumen de nuevas emisiones en el mercado de bonos se
elevo otra vez en 2013, impulsado principalmente por emisores
gubernamentales y compaiiias fuera del sector financiero.

Aligual que en 2012, la economia de India tuvo que lidiar con una
alta tasa de inflacion y un crecimiento econdmico muy lento. Aunque
la industria agricola se recuperd notablemente después de las fallidas
cosechas en 2012, la economia nacional sigui6 siendo débil, en especial
la industria manufacturera y el sector de servicios, que se debi6 a una
politica monetaria restrictiva y un crecimiento econdmico mundial solo
modesto. El mercado de capitales de India avanz6 al alza en 2013 entre
una considerable volatilidad. Los volimenes de emisiones de bonos
tanto gubernamentales como privados disminuyeron en 2013.

El gobierno y el Banco Central de Japon intentaron superar la deflacion
con una politica fiscal y monetaria expansionista. El Banco de Japon
tiene en la mira una tasa de inflacion de 2%. En 2013, el yen perdi6
importante terreno, lo que estimuld las exportaciones. El mercado de
capitales de Japon recibié un importante impulso. El clima favorable
en el mercado de bonos permitid a las compaiiias e instituciones
financieras japonesas incrementar el volumen de nuevas emisiones.

Eclipsado en exceso por el programa nuclear de Corea del Norte
y la incertidumbre acerca de la politica monetaria de la Reserva
Federal, hubo volatilidad cada vez mas en los mercados financieros de
Corea del Sur en algunos momentos. La crisis de insolvencia y liquidez
de dos grandes companias también arrastrd al mercado de bonos
corporativos. El volumen de nuevas emisiones decrecio
significativamente.
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En 2013, la economia de Australia sinti6 los efectos del desplome
en la demanda de Asia. La industria de materias primas fuerte por
tradicion se vio afectada en especial por el crecimiento mas lento en
China. Para contrarrestar la desaceleracion econdmica, el banco central
australiano bajo la tasa clave a un récord bajo de 2.5%, que impulso al
alza la inflacién de manera considerable. El nuevo gobierno de Abbott
elegido en septiembre también prometid revocar de inmediato el
impuesto sobre el carbono para estimular el mercado interno de
Australia. Aunque el volumen de emisiones de bonos por el estado y
los paises fuera del sector financiero se dispar6 en 2013, las
instituciones y financieras en Australia emitieron volimenes de bonos
mas bajos que en el afio precedente.

LOS REGISTROS MUNDIALES DE NUEVOS AUTOMOVILES PARA EL
TRANSPORTE DE PASAJEROS ALCANZAN UN NUEVO RECORD A LA ALZA

En el ejercicio 2013, la demanda de automoéviles para el transporte de
pasajeros se elevaron a nivel mundial un 5.0%, hasta ubicarse en 70.1
millones de vehiculos, lo cual superd el nivel de registro de 2012.
Particularmente, el crecimiento dindamico en China y la region del
TLCAN contribuyé a este incremento. La produccion mundial de
automoviles de pasajeros crecio en 5.6%, a 74.6 millones de unidades,
en el periodo de presentacion.

Ambiente especifico del sector

Los mercados establecidos de automoviles para el transporte de
pasajeros evolucionaron a muy distintas tasas en el ejercicio 2013;
Aunque algunos paises industrializados se vieron afectados
continuamente por la crisis de la deuda soberana y sus consecuencias,
los mercados de crecimiento individual se beneficiaron de la sélida
demanda continua.
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La penetracion progresiva de los mercados importantes de China y
Brasil, la expansion de actividades en India y la region de ANSA, asi
como la creciente presencia en Rusia son aun extremadamente
importantes para la industria automotriz.

Se levantaron las barreras al comercio en muchos mercados
asiaticos y africanos; sin embargo, no se puede descartar que los
gobiernos no recurriran una vez mas a medidas proteccionistas en caso
de una desaceleracion renovada en la economia mundial.

Europa/Otros mercados

El nimero de registros de automoviles nuevos para el transporte de
pasajeros en Europa Occidental durante el periodo de presentacion de
informacion se quedo corto incluso en comparacion con la cifra mas
baja del afio anterior. Se registrd el volumen de demanda mas bajo
desde hace 20 afio con 11.5 millones de vehiculos (-1.9%). No obstante,
los mercados de automoviles para el transporte de pasajeros, que habian
sido golpeados duramente, en particular por los efectos de la crisis de
la deuda soberana, se estabilizaron a un nivel bajo en la segunda mitad
del aflo. Comparada con el afo previo, la demanda disminuy6 en
mercados de grandes volimenes de Francia (-5.6%) ¢ Italia (-7.1%). En
Espaiia (+3.3%), los incentivos de ventas gubernamentales impidieron
un deslizamiento mas en los registros de vehiculos nuevos. En el Reino
Unido, una fuerte demanda sostenida entre los clientes particulares
generd un crecimiento del mercado de 10.7%. En 2013, con 53.1%, la
participacion de mercado de vehiculos a diésel (automoviles para el
transporte de pasajeros) en Europa Occidental se ubic por debajo del
registrado en el afio anterior.

La demanda en Europa Central y del Sur bajo en 3.9%, a 3.8
millones de vehiculos. En Rusia, que por mucho es el mercado de
automoviles para el transporte de pasajeros mas importante en esta
region, la subvencion gubernamental de créditos para automoviles
introducida con efectos a partir del 1° de julio de 2013 no pudo tampoco
detener el descenso en la demanda, que se contrajo en 5.7%, a 2.6
millones de vehiculos. El nuevo impuesto especial a vehiculos
importados fue un impedimento a las ventas de automdviles para el
transporte de pasajeros. En general, los paises de la Unioén Europea de
Europa Central registraron un volumen de mercado de 0.8 millones de
automoviles para el transporte de pasajeros, que fue similar a la cifra
del afio previo.

En Turquia, las ventas alcanzaron un nuevo récord alto en 2013
de 643,000 vehiculos (+15.7%), debido en particular a un agudo
incremento en el nimero de vehiculos importados.

Las ventas en el mercado sudafricano crecieron por cuarto afo
consecutivo. Los nuevos registros se elevaron en 3.4% en el periodo de
presentacion, a 455,000 unidades, fortalecido principalmente por tasas
de interés relativamente bajas, asi como por incentivos de ventas de
fabricantes y concesionarios.
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Alemania

Con 3.0 millones de unidades (-4.2%), la demanda de automoéviles de
pasajeros en Alemania en el ejercicio de 2013 fue incluso mas baja que
en el afo previo, y asi fue el segundo resultado mas bajo desde la
reunificaciéon alemana; no obstante, las tendencias iniciales de
estabilizacion comenzaron a surgir en el cuarto trimestre. A pesar del
optimismo entre los consumidores, hubo restricciones en compras de
vehiculos nuevos. En contraste, la demanda de vehiculos usados se
incremento. Aun asi, tanto la produccion nacional de automoéviles para
el transporte de pasajeros (+1.0% a 5.4 millones de vehiculos) como
las exportaciones de automoviles de pasajeros (+1.6% a 4.2 millones
de unidades) se elevaron ligeramente del nivel del afio previo y
excedieron las cifras promedio comparables para los diez afios previos.

Norteamérica

Las ventas de automoviles para el transporte de pasajeros y vehiculos
comerciales ligeros (hasta 6.35 t) en la Region de América del Norte se
dispararon en 2013. El volumen total en los Estados Unidos se elevo
en 7.7%, a 15.6 millones de unidades, principalmente con el respaldo
de términos crediticios favorables de los fabricantes y una demanda
mas alta de reemplazos. En Canada, la demanda aumento6 en 4.0%, para
llegar a un nuevo récord de 1.7 millones de vehiculos.

América Latina

Con 2.8 millones de unidades, la demanda de automoviles para el
transporte de pasajeros en Brasil estuvo por debajo del nivel mas alto
de todos los tiempos registrado en 2012, por 3.1%. El mercado continud
apoyandose en los incentivos fiscales gubernamentales, aunque este
efecto tuvo un impacto mas fuerte en el afio previo. Los automdviles
para el transporte de pasajeros importados representaron 17.0% de
registros de vehiculos nuevos, por debajo de 18.8% en 2012. Por el
contrario, con 563,000, las exportaciones de vehiculos de Brasil se

elevaron en 26.5%.

Con un incremento de 7.7% a 1.1 millones de unidades, el mercado
mexicano excedido la marca de 1 millon de registros de vehiculos
nuevos que se alcanzoé por ultima vez en 2008.

La demanda de automoviles para el transporte de pasajeros en
Argentina se elevo en 8.9% en el ejercicio de 2013, a un volumen
récord de 640,000 unidades, el alto nivel de la inflacion llevo a los
consumidores a invertir mucho mas en activos importantes.

Asia-Pacifico

En 2013, la Region de Asia Pacifico vio una expansion de sus mercados
en 8.6%, a un nuevo récord alto de 28.0 millones de unidades. El
impulsor principal del crecimiento fue el mercado chino, que por
primera vez desde 2010 tuvo una tasa de crecimiento de dos digitos de
17.0%, a 15.8 millones de vehiculos. El desarrollo inesperadamente
dinamico se vio facilitado principalmente por el soélido entorno
macroeconémico en China, un gran numero de modelos de automoviles
para el transporte de pasajeros nuevos y a la densidad todavia
comparativamente baja de automoviles de pasajeros.

Por primera vez desde 2001, el mercado hindi de automoéviles
para el transporte de pasajeros no alcanzo la cifra del afio previo, con
una disminucion de 6.7%, a 2.4 millones de unidades. La situacion
econdmica mas débil, los costos de financiamiento continuamente altos
y los incrementos en los precios del combustible fueron las causas
principales de esta tendencia a la baja.

En Japon, el nimero de registros de automoviles para el transporte
de pasajeros nuevos en el ejercicio de 2013 permanecieron al nivel del
afio previo, con un volumen total de 4.6 millones de vehiculos (-0.1%).
La alentadora tendencia en la economia japonesa tuvo un efecto
positivo en el mercado de vehiculos. En 2012, el mercado japonés se
habia beneficiado todavia del fuerte desfase en la demanda resultante
de los desastres naturales en 2011, asi como de los subsidios
gubernamentales

ENTREGAS EN TODO EL MUNDO A CLIENTES DEL GRUPO DE VOLKSWAGEN'

Mundial
Automoviles Volkswagen de Pasajeros
Audi

SKODA

SEAT

Bentley

Lamborghini

Porsche

Vehiculos comerciales Volkswagen
Scania

Bugatti

MAN

ENTREGAS DE VEHICULOS

2013 2012 Cambiosen %
|
9,730,680 9,275,683 4.9
5,932,308 5,738,417 3.4
1,575,480 1,455,123 8.3
920,750 939,202 -2.0
355,004 321,002 10.6
10,120 8,510 18.9
2,121 2,083 1.8
162,145 59513 172.5
551,908 550,156 0.3
80,464 67,401 19.4
47 31 51.6
140,333 134,245 4.5

1 Lasentregas para 2012 se han actualizado a fin de reflejarlas tendencias estadisticas posteriores. Incluyendo los negocios conjuntos chinos.

Las entregas de la marca Porsche se incluyen a partirdel 1de agosto de 2012.
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EVALUACION GENERAL DEL CURSO DEL NEGOCIO Y LA POSICION DEL
GRUPO

En la opinion del Consejo de Administracion de Volkswagen Financial
Services AG, el negocio se desarrollé en forma positiva en 2013. Los
resultados se desarrollaron mucho mejor de lo pronosticado y fueron
mas altos que en 2012.

A nivel mundial, se desarrollaron nuevos negocios de manera
positiva durante el afio. Con un incremento en el volumen de negocios,
el aumento en los costos de financiamiento fue desproporcionalmente
bajo debido a tasas de interés favorables, entre otras cosas. Las
provisiones para riesgos que surgen del otorgamiento de créditos y de
arrendamientos se elevaron de un afio a otro, con margenes que
permanecieron estables.

En el gjercicio 2013, Volkswagen Financial Services AG mejord
su volumen de negocio de un afio a otro (especialmente en Alemania,
el Reino Unido y China).

Volkswagen Financial Services AG también continué mejorando
el aprovechamiento de su potencial entre la cadena de valor automotriz.
Al igual que en afios recientes, intensificamos atin mas la integracion
de nuestros servicios financieros en las actividades de venta de las
marcas del Grupo Volkswagen. La estrategia GO* lanzada en 2011,
junto con las marcas de vehiculos, fue una parte clave de este proceso.
Al incrementar las tasas de penetracion, estamos fomentando en
especial la lealtad del cliente y fortaleciendo la red de concesionarios a
través de la creacion de fuentes de ingreso adicionales. En particular,
la integracion de paquetes de servicio y mantenimiento incrementara
aun mas la contribucion que los clientes hacen al aumento en el valor
empresarial del Grupo.

Las areas de cooperacion entre Volkswagen Financial Services AG y
Allianz SE en el campo de seguros automotrices se transfirieron en gran
medido a una compaiia independiente, Volkswagen Autoversicherung
AG, cuyas acciones son propiedad de Volkswagen Financial Services
AG y Allianz SE a través de una compaiiia tenedora. Esta compailia,
cuyas oficinas corporativas se ubican en Braunschweig, inicio
operaciones en Alemania en abril de 2013.

La adquisicion a través de Kever Beheer B.V., Almere, de Collect
Car B.V., que ofrece el uso compartido de automoviles en los Paises
Bajos y Alemania bajo el nombre comercial de Greenwheels, amplio la
gama general de productos de Volkswagen Financial Services AG en
abril de 2013, para incluir servicios de “nueva movilidad”.

Ademas, la cartera de productos se amplio atin mas en los Paises
Bajos junto con el importador local del Grupo Pon Holdings B.V. a
través de la adquisicion de PON Equipment Rental + Lease B.V., que
comercializa productos de arrendamiento y seguros para camiones y
autobuses MAN.

La expansion geografica continud con el establecimiento de un
negocio conjunto en Sudafrica el 5 de agosto de 2013. Volkswagen
Financial Services AG tiene el 51% de esta compaiia, aunque el socio
del negocio conjunto, First Rand Investment Holding (FRIHL), tiene el
49% restante. Las operaciones piloto en esta compaiiia iniciaron en
diciembre de 2013. Al ampliar sus actividades, Volkswagen Financial
Services AG se esfuerza por intensificar las ofertas de sus servicios
financieros para los clientes en el Grupo.

DESARROLLO DE VARIABLES CLAVE DE CONTROL PARA EL EJERCICIO 2013 EN COMPARACION CON EL PRONOSTICO DEL ANO PREVIO

Indicadores clave de desempefio no financieros
Penetracion en %
Numero de contratos vigentes, en miles

Numero de nuevos contratos, en miles

Indicadores clave de desemperio financieros
Volumen del negocio, en millones de€
Volumen de depdsitos, en millones de €
Resultado de operacién, en millones de €
Retorno sobre capital, en %

Razoén de costo/ingreso
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Prondstico para 2013 Real 2013
S —

>24.3 25.8

>7,977 8,848

>3,074 3,518

>71,694 76,209

>24,889 24,286

>945 1,214

>12.0 14.9

<60 58
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RESULTADOS DE OPERACION

La economia mundial presencié solo un crecimiento moderado en
2013; no obstante, Volkswagen Financial Services AG tuvo un fuerte
desempefio.

El resultado de operacion creci6 28.5%, hasta ubicarse en € 1,214
millones (el ejercicio previo € 945 millones). Al respecto, los mayores
volimenes a margenes estables provenientes del negocio de
otorgamiento de crédito y arrendamiento tuvieron un efecto
particularmente positivo.

El resultado antes de impuestos de € 1,315 millones también
super6 claramente el nivel del aflo anterior de € 992 millones (+32.6%).

El retorno sobre el capital aumentd, en consecuencia, a 14.9% (el
afio anterior 12.0%).

Con € 3,261 millones, los ingresos netos provenientes operaciones
de crédito, arrendamiento y seguros antes de provisiones para riesgos
superaron significativamente el resultado del afio anterior debido al
desarrollo positivo del negocio en casi todas las regiones.

Con € 615 millones, los costos de riesgo fueron mayores que los
del afio anterior (€ 474 millones). En el ejercicio anterior, el método
utilizado para calcular los riesgos de valor residual indirecto se sometio
a refinamiento adicional y los pardmetros utilizados se adaptaron para
reflejar los cambios en las condiciones del mercado. Este efecto unico
impulsoé al alza las utilidades por un total de € 68 millones. Los riesgos
de incumplimiento surgidos para el Grupo Volkswagen Financial
Services AG como resultado de la situacion de crisis en varios paises
de la eurozona fueron contabilizados mediante el reconocimiento de
provisiones por valuacion, las cuales se incrementaron de un afio a otro
en € 150 millones hasta ubicarse en € 348 millones.

Los ingresos netos por comisiones fueron similares a la cifra del
afio previo.

Con un monto de € 1,604 millones, los gastos generales de
administracion se incrementaron de un afio a otro. Los efectos del
volumen proveniente de la expansion del negocio, asi como la
implementacion de proyectos estratégicos y el cumplimiento con
requerimientos regulatorios mas estrictos, constituyen los principales
impulsores en este sentido. La razén de costo/ingreso, a un nivel de
58% (el ejercicio anterior 60%), mejord de un afio a otro. Asimismo, se
destiné un total de €67 millones a reservas para riesgos legales.

A un nivel de € 77 millones, la utilidad neta proveniente de
inversiones de capital contabilizada mediante el método de
participacion fue menor en €70 millones de un afio a otro. El declive se
debe principalmente a una reestructuracion hacia el interior del Grupo
del 50% de la inversion de capital de Volkswagen Bank GmbH en
Global Mobility Holding B.V., la cual posee el 100% de LeasePlan
Corporation N.V. y fue vendida a Volkswagen AG en enero de 2013.
La venta genero ingresos por € 32 millones.
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Tomando en cuenta el resultado de la medicién de instrumentos
financieros derivados y partidas cubiertas por un monto de € 8 millones
(el afio anterior €-134 millones) y los componentes restantes de
resultados, el resultado después de impuestos del Grupo Volkswagen
Financial Services AG fue de € 942 millones (+29.4%).

Las utilidades alcanzadas por Volkswagen Financial Services AG
por un monto de €617 millones, con base en los estados financieros
individuales conforme al Codigo de Comercio Aleman, se transfirieron
a Volkswagen AG, el tnico accionista de la compaiiia, de acuerdo con
el contrato de transferencia de utilidades y control existente.

Con aproximadamente 49.4% de la cartera de contratos, una vez
mas las compaiiias alemanas generaron el volumen del negocio mas
alto, de forma tal que brindaron una base solida y fuerte, generando un
resultado antes de impuestos de €661 millones (el ano anterior €427
millones).

Durante 2013, Volkswagen Bank GmbH mantuvo su fuerte
posicion en el mercado, respaldada por una atractiva gama de productos
y también por la lealtad de clientes y concesionarios, lo cual permiti6 a
Volkswagen Bank GmbH hacer una vez mas una contribucion
importante al éxito de Volkswagen Financial Services AG.

En 2013, Volkswagen Leasing GmbH logré una vez mas
incrementar el niimero de contratos de arrendamiento en comparacion
con el afio anterior, a pesar del entorno de mercado sumamente
competitivo, por lo que también hizo una contribucion clave a las
utilidades del Grupo.

En el negocio de seguros automotrices, en 2013 prevalecio la
entrada al mercado de Volkswagen Autoversicherung AG. Desde el 1°
de abril de 2013, Volkswagen Versicherungsdienst GmbH ha actuado
principalmente como agente de seguros para esta nueva compaiiia. En
virtud de la cartera de contratos ahora decreciente de la sociedad
original con Allianz Versicherungs-AG y la cartera de contratos que
crece lentamente que resulta de esta nueva cooperacion, el nimero de
contratos en la cartera esta ligeramente por debajo de un afio a otro. La
linea de productos de seguros de proteccion de precios de compra
siguid desarrollandose muy positivamente en 2013, donde el niimero
de polizas se increment6 en mas del doble del aflo previo.

Volkswagen Versicherung AG concluy6 exitosamente el ejercicio
con una cartera de 634,000 contratos de seguros de garantia en los
mercados alemanes, franceses, espafioles, italianos, checos y suecos.

La cartera de reaseguros activos comprende basicamente el
negocio de seguros de proteccion de créditos aleman que genera
Volkswagen Bank GmbH.
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ACTIVOS NETOS Y SITUACION FINANCIERA

Negocio de otorgamiento de créditos

Las cuentas por cobrar a clientes mas activos arrendados —que
representan el negocio central del Grupo Volkswagen Financial
Services AG— ascendieron a € 81,700 millones, representando asi
aproximadamente 90% de los activos totales consolidados.

El volumen de créditos de financiamiento minorista aumento en €
2,200 millones o 5.7%, para ubicarse en € 40,300 millones en el afio
recién terminado. El nimero de nuevos contratos ascendio a 1,612,000,
lo cual representd un aumento de 12.2% comparado con el afio anterior.
Esto significa que el nimero de contratos actuales se elevo a 3,950,000
hacia el final del afio (+10.8%). Con un volumen de 2,033,000
contratos (+3.7%), Volkswagen Bank GmbH continu6 siendo la
compaiia mas grande del Grupo.

El volumen de créditos en el negocio de financiamiento mayorista
—que consiste en cuentas por cobrar a los concesionarios del Grupo

CIFRAS CLAVE POR SEGMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013"

relacionadas con el financiamiento de vehiculos en inventario mas
créditos en equipo e inversiones—se elevo a € 11,100 millones (+2.8%).

Las cuentas por cobrar de operaciones de arrendamiento
ascendieron a € 16,300 millones, lo cual representa un incremento en
comparacion con el afio anterior (+6.4%). Los activos arrendados
también tuvieron un crecimiento de € 1,100 millones, aumentando a €
8,500 millones (+14.3%).

Con 600,000, el nimero de nuevos contratos de arrendamiento en
el afio de referencia de informacion aumentd en comparacioén con el
afio anterior (+4.5%). Al martes, 31 de diciembre de 2013, hubo
1,406,000 vehiculos arrendados en inventario, lo que representa un
incremento de 6.3% en comparacion con el afio anterior. Al igual que
en afios previos, Volkswagen Leasing GmbH realizé una vez mas la
aportacion mas grande al Grupo, con un nivel de contratos actuales de
1,014,000 (+6.1%) vehiculos arrendados.

en miles VW FS AG

Contratos vigentes 8,848
Financiamiento minorista 3,950
Arrendamiento 1,406
Senicio/seguros 3,492

Nuewvos contratos 3,518
Financiamiento minorista 1,612
Arrendamiento 600
Senicio/seguros 1,306

en millones de €

Cuentas por cobrar a clientes derivadas

de
Financiamiento minorista 40,284
Financiamiento mayorista3 11,082
Arrendamiento 16,298

Activos arrendados 8,545

Gastos de capital® 3,376

Resultado de operacion?® 1,214

en %

Penetracion 25.8

Alemania

4,374
1,513
993
1,869
1,518
520
429
569

16,299
3,766
12,262
6,179
2,251
637

55.8

América

Euroga Asia-Pacifico Latina
2,719 628 1,126
1,096 513 829
349 4 60
1,274 111 238
1,175 320 505
451 292 350
146 1 24
578 27 131
11,906 5,331 6,748
4,697 1,034 1,238
3,403 175 458
2,362 1 3
1,122 1 2
335 83 282
45.1 8.3 38.2

1Las cifras individuales estan redondeadas, lo que podria provocarligeras desviaciones cuando son sumadas.

2 Corresponde a las adiciones de activos no circulantes arrendados

3 Enla columna de VWFS AG se incluyen compafiias financieras y tenedoras
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DEVELOPMENT OF NEW CONTRACTS AND CURRENT CONTRACTS AS AT 31.12.

in thousand contracts

Development of current contracts  wm

Leasing - -
+ Service/Insurance « - - -
-+ - Customerflnancing - -

Leasing

- Customer financing

-+ leasing - -
Service/Insurance -

DIRECT BANKING CUSTOMERS AS AT 31.12. CUSTOMER DEPOSITS AS AT 31.12.
Lending and deposit businsss and borrowings (in thousands) In € million

2613.
o128
2011 8
.2610.

2009

Comparados con el afo anterior, los activos totales del Grupo
Volkswagen Financial Services AG ascendieron a € 91,000 millones
(+4.1%); este aumento se debe esencialmente al crecimiento en las
cuentas por cobrar a clientes (+5.0%) y activos arrendados (+ +14.3%),
lo cual refleja la expansion del negocio en el afio recién terminado. A

2013

2012

2011

2010

2009
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24, .286 .
24.:889
23.:795
20.‘129 .

19,532

finales del afo, la cartera de contratos de servicios y seguros incluia
3,492,000 contractos (el afio anterior 3,089,000). Con 1,306,000
contratos (el afio anterior 1,064,000), el volumen del nuevo negocio
estuvo 22.7% por encima del nivel del afio anterior.
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Negocio de depdsitos y otorgamiento de créditos

Con relacion a la estructura de capital, los rubros importantes en el
pasivo y capital incluyen pasivos con instituciones financieras por un
monto de € 11,100 millones (-4.8%), pasivos con clientes por la
cantidad de € 33,700 millones (+8.3%), asi como pasivos bursatilizados
por un monto de € 31,500 millones (+8.0%). Los datos relativos a la
estrategia de refinanciamiento y cobertura de la compaiiia se incluyen
en una seccion por separado de este informe de administracion.

Con € 24,300 millones, el negocio de depdsitos particularmente
de Volkswagen Bank GmbH, presentado como parte de
responsabilidades ante clientes, estuvo ligeramente por debajo de un
afio a otro (-2.4%). Con su nivel de depositos, Volkswagen Bank
GmbH continta siendo uno de los bancos directos mas grandes en
Alemania. El Banco tenia 1,162,000 clientes bancarios directos
(+3.5%) al martes, 31 de diciembre de 2013.

Capital subordinado
El capital subordinado ascendi6 a € 2,100 millones, cifra que fue menor
a la del afio anterior (-20.7%).

Capital contable

El capital suscrito de Volkswagen Financial Services AG permanecio
sin cambios en € 441 millones en el ejercicio 2013. El capital contable
conforme a IFRS ascendi6 a € 8,900 millones (el ejercicio anterior €
8,800 millones). Esto genera una razén de capital contable (capital
dividido entre activo total) de 9.8% en relacion con el activo total de €
91,000 millones.

Suficiencia del capital de acuerdo con las disposiciones normativas y

Basilea Il
Las normas internacionales de suficiencia de capital requieren una

FONDOS PROPIOS Y POSICION DE RIESGO TOTAL

razon de capital regulatorio minimo (con frecuencia, también
denominado “Capital de Nivel 1”) de 4.0%, asi como una razéon de
cobertura minima de 8.0%. Los requisitos definidos en el marco de
“Basilea II” comprenden tres pilares: Requerimientos minimos de
capital (Primer Pilar), un proceso de revision de la vigilancia para
asegurar que los bancos tengan el capital suficiente para soportar todos
los riesgos de sus operaciones (Segundo Pilar), asi como requisitos de
revelacion (Tercer Pilar I1I). Tanto Volkswagen Bank GmbH como el
grupo controlador financiero han aplicado las disposiciones del
Reglamento de Solvencia desde 2007. Al proceder asi, el banco y el
grupo controlador financiero utilizan el asi llamado enfoque
estandarizado para determinar la suficiencia de capital en relacion con
los riesgos crediticios y operativos.

Tenemos la opcion hasta finales de 2015 de determinar las razones
de solvencia del grupo controlador financiero conforme a Ley Bancaria
Alemana, Seccion 10a, parrafo 6, o la Seccion 10a, parrafo 7 de la Ley
Bancaria Alemana. A partir de entonces, solo se aplicara el
procedimiento que se establece en la Ley Bancaria Alemana, Seccién
10a, parrafo 7; los estados financieros consolidados conforme a las
IFRS deben ser utilizados como la base para determinar tanto las
posiciones de riesgo consolidado como el capital contable consolidado.
Ya hicimos el cambio en la determinacion de las razones de solvencia
al procedimiento que se indica en la Ley Bancaria Alemana, Seccion
10a, parrafo 7, de 2009.

La posicion ponderada de riesgos del grupo controlador financiero
de acuerdo con el enfoque estandarizado al crédito a finales de
diciembre de 2013 fue de € 74,000 millones, un ligero incremento
comparado con el afio anterior (€ 68,500 millones). Este incremento se
debe principalmente a un aumento en el volumen del negocio.

Las siguientes tablas contienen datos relativos a la integracion de
los fondos propios y sus cambios comparados en comparacion con
2012, asi como la posicion de riesgos agregados:

31.12.2013  31.12.2012
N ]

Posicién de riesgo total (millones de €)

de los cuales son posicion ponderada de acuerdo con el enfoque estandarizado para los riesgos

de los cuales son posiciones de riesgo de mercado * 12.5
de los cuales son riesgos operativos * 12.5

Capital de riesgo (millones de €)1

Capital modificado disponible (€ millones)?

de los cuales son capital regulatorio®

de los cuales son capital complementario®
Fondos propios (millones de €)

Razon de capital regulatorio (%)*
Razén de cobertura (%)’

82,549 76,198
73,987 68,487
3,599 3,473
4,963 4,238
8,083 7,626
7,961 7,470
7,135 6,975
826 495
7,961 7,470
8.6 9.2
9.6 9.8

1 Calculo de acuerdo con la seccion 10, parrafo 2, Oracién 2 de la Ley Bancaria Alemana.
2 Calculo de acuerdo con la §10 parrafo. 1d, oracién 2 de la Ley Bancaria Alemana.
3 Las partidas deducibles ya deducidas del capital regulatorio y complementario.

4 Razon de capital regulatorio = Capital regulatorio / ((Requerimiento de capital para riesgos de contraparte +

riesgos operativos + riesgos de mercado) *12.5) * 100.

5 Razén de cobertura = Fondos propios / ((Requerimiento de capital para riesgos de contraparte + riesgos

operativos + riesgos de mercado) *12.5) * 100.
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Debido a la importancia de Volkswagen Bank GmbH, las siguientes graficas muestran el desarrollo tanto de la razon de capital regulatorio y la razon de

cobertura de Volkswagen Bank GmbH:

CORE CAPITALRATIO UNDER SOLVENCY REGULATION

OVERALL RATIO UNDER SOLVENCY REGULATION
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Aun con un rapido aumento del volumen del negocio y la expansion
geografica, el grupo controlador financiero Volkswagen Financial
Services AG esta en posicion de obtener recursos de capital suficientes
para si mismo principalmente mediante la recepcion de pagos en sus
reservas provenientes de Volkswagen AG. Ademas, se utilizan
operaciones de ABS a fin de optimizar la gestion de capital. Como
resultado, las compafiias que pertenecen al grupo controlador
financiero Volkswagen Financial Services AG cuentan con una sélida

5

]

base para la expansion continua del negocio de servicios financieros.
El Comité de Basilea ha publicado una nueva serie de normas sobre la
regulacion de bancos en respuesta a la crisis financiera. Ademas de
requisitos mas estrictos de suficiencia de capital y una razéon de
apalancamiento, este paquete integral de reformas conocido como
Basilea III contiene por primera vez requisitos cuantitativos concretos
en lo que respecta a los riesgos de liquidez cuyo objetivo es mejorar la
capacidad de los bancos para sobrellevar la crisis.
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El fundamento legal para implementar el Acuerdo de Basilea III
esta previsto en el Reglamento No. 575/2013 (CRR) y la Directiva No.
2013/36, de 1a Unién Europea; ambos entraron en vigor el 1° de enero
de 2014.

Cambios en compromisos fueran del balance general

Los compromisos fuera del balance general incrementaron por un total
de € 122 millones de un afio a otro, a € 3,660 millones al 31 de
diciembre de 2013. El incremento se atribuye principalmente a
compromisos de créditos irrevocables mas altos, que se elevaron en €
166 millones, a € 3,367 millones. Esto se compensé con una
disminucion en pasivos de contratos de avales y garantia de € 200
millones en 2012, a € 111 millones en 2013.

Analisis de liquidez

El refinanciamiento de las compaiiias que pertenecen a Volkswagen
Financial Services AG se realiza esencialmente utilizando programas
del mercado de capital e instrumentos respaldados por activos, asi
como depoésitos bancarios directos de Volkswagen Bank GmbH.
Volkswagen Bank GmbH cuenta con reservas liquidas en la forma de
valores depositados en su cuenta de garantia con Deutsche
Bundesbank. La gestion activa de la cuenta de depdsitos de garantia,
que permite a Volkswagen Bank GmbH aprovechar las lineas de
refinanciamiento, ha resultado ser una reserva de liquidez eficiente.
Ademas de los bonos emitidos por diversos paises por el monto de €
1,400 millones, instrumentos ABS preferentes emitidos por entidades
de objeto limitado de Volkswagen Leasing GmbH y Volkswagen Bank
GmbH, por el monto de € 4,700 millones, se han depositado como
garantia en la cuenta de deposito de garantia. Ademas, la compania
tiene acceso a un escaso nimero de lineas de crédito standby en otros
bancos para protegerse contra fluctuaciones inesperadas en los flujos
de efectivo. Como norma, no se utilizan las lineas de crédito standby,
sino que sirven unicamente para garantizar la liquidez.

El departamento de Tesoreria prepara cuatro diferentes estados de
desarrollo de flujos de efectivo para asegurar una gestion adecuada de
liquidez, lleva a cabo proyecciones del flujo de efectivo y determina el
periodo para el cual el efectivo sera suficiente. En el periodo de
presentacion, la liquidez medida en términos de suficiencia junto con
un acuerdo de refinanciamiento limitado simulado y un descuento
parcial de depdsitos a un dia ascendié al menos a 28 semanas.

El cumplimiento con la relaciéon de cobertura de liquidez que
ordena el Reglamento en materia de Liquidez es un requisito previo
mas estricto para gestionar la liquidez de Volkswagen Bank GmbH. Se
ubico entre 1.9 y 3.0 de enero a diciembre del afio de referencia, de
forma tal que siempre fue considerablemente mas alta que el piso
regulatorio de 1.0. El area de Tesoreria monitorea continuamente esta
razon de cobertura y la maneja activamente, imponiendo un piso para
efectos de gestion interna. Después de la introduccion de la nueva
relacion de cobertura de liquidez para Volkswagen Bank GmbH y las
compaiiias del grupo normativo de compaiiias consolidadas de
Volkswagen Financial Services AG, la gestion de liquidez en 2014 se
basara en esta relacion.
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El puenteo de los requisitos de liquidez durante un plazo de 7 y 30
dias con un colchéon de liquidez altamente liquido y una reserva
correspondiente, como lo requiere MaRisk para Volkswagen Bank
GmbH y Volkswagen Leasing GmbH, fue posible en cualquier
momento, incluso bajo diversos escenarios de resistencia. El
cumplimiento con este requisito se determina y revisa en forma
continua en el curso de la gestion de riesgos de liquidez. Para este fin,
se pronostican los flujos de efectivo para los siguientes doce meses y
se compraran con el refinanciamiento potencial en la banda de
vencimiento correspondiente. La utilizacién resultante  del
refinanciamiento potencial a través de los requisitos de capital no
excedio de 8% en ningin momento en casos normales, o de 63% en
pruebas de resistencia que requiere MaRisk para Volkswagen Bank
GmbH.

REFINANCIAMIENTO

Principios estratégicos

En términos de actividades de refinanciamiento, Volkswagen Financial
Services AG sigue en general una estrategia dirigida a la
diversificacion, que se concibe como la mejor ponderacion posible de
los factores de costo y riesgo, lo cual implica el desarrollar una gama
diversa de fuentes de financiamiento en diferentes regiones y paises
con el objeto de garantizar un refinanciamiento sostenido en
condiciones Optimas. El interés principal de los inversionistas en los
bonos y operaciones de bursatilizacién evidencia la confianza que
tienen en el desempeno de Volkswagen Financial Services AG y sus
subsidiarias, asi como en el nombre "Volkswagen".

Implementacion

A pesar de la volatilidad de los mercados, la situacion de
refinanciamiento en el ejercicio pasado fue estable y todos los
instrumentos podian ser utilizados en la mejor condiciéon posible.
Ademas, se lanzaron con éxito las actividades del mercado de capital,
tanto bursatiles como no bursatiles, a escala internacional, lo que
permiti6 que se desarrollaran nuevos mercados.

En abril de 2013, Volkswagen Bank GmbH colocé un bono de
referencia de tramo dual que comprende un tramo de intereses variables
de € 750 millones con un plazo de tres afios, y un tramo de intereses
fijos de € 500 millones con un plazo de menos de cinco afios.

Volkswagen Financial Services N.V., Amsterdam, pudo cumplir
con los requisitos del liquidez de la subsidiaria en el Reino Unido con
tan solo tres emisiones de bonos en libras esterlinas. Ademas,
Volkswagen Financial Services N.V. estuvo activo en otras monedas
para refinanciar subsidiarias nacionales de Volkswagen Financial
Services AG, ya sea directa o indirectamente.

Sin embargo, el resto de las compaiias del Grupo Volkswagen
Financial Services AG también utilizaron activamente los mercados
internacionales de capital para sus fines de refinanciamiento local en el
afio de referencia.

Volkswagen Leasing S.A. DE CV, Puebla, emitié bonos por MXN
2,000 millones en México en marzo y en septiembre, cada una con un
plazo de cuatro afios.

En Brasil, el éxito de la primera emision en 2012 se repitid en
junio, con la segunda “Letra Financiera” comercializada en la bolsa,
colocada por Banco Volkswagen S.A., Sao Paulo, con un volumen de
500 millones de BRL.

También en junio, VOLKSWAGEN DOGUS§ TUKETICI
FINANSMANI A. S. coloco la primera emision en el mercado local de
capitales en Turquia con un volumen de 100 millones de TRY.

Volkswagen Financial Services Japan LTD, Tokio, emitio siete
bonos con un volumen total de JPY 19,000 millones.

Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



INFORME COMBINADO DE LA ADMINISTRACION
Informe sobre situacion economica

También en el area de instrumentos respaldados por activos se lanzaron
exitosamente las estructuras comprobadas en dos mercados mas. Todas
las operaciones siguen la norma mundial de Volkswagen Driver.

En Francia, con “Driver France One”, se colocaron en bolsa
créditos de automoviles franceses con un volumen de € 500 millones
en el mercado local de capitales por primera vez en octubre.

En Australia, con “Driver Australia One”, el prestador de servicios
financieros de Volkswagen emitio6 la primera operacion de
instrumentos respaldados por activos automotrices en noviembre, con
un volumen de 500 millones de délares australianos.

En Japon y Brasil, se colocaron en bolsa créditos de automoéviles
a nivel local por segunda vez en una operacion ABS publica con la
exitosa operacion “Driver Japan Two”, en febrero, y la operacion
“Driver Brazil Two”, en noviembre.

Se colocaron con €xito en bolsa cuentas por cobrar alemanas de
Volkswagen Bank GmbH, por el monto de € 1,000 millones, con la
operacion “Driver Ten”, en febrero, y por el monto de € 750 millones,
con la operacion ‘“Driver Eleven”, en julio. Las operaciones de
Volkswagen Leasing GmbH —“Volkswagen Car Lease 17" (VCL 17)
en marzo, y “Volkswagen Car Lease 18” (VCL 18) en octubre— de €
750 millones cada una dispararon una fuerte demanda de mercado con
primas de riesgos bajos. Todas las operaciones alemanas cumplen los
requisitos del sello de calidad TSI “CERTIFICADO POR TSI —
NORMA DEUTSCHER VER-
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BRIEFUNGSSTANDARD?”. Adicionalmente, “Driver Japan Two”,
“Driver France One” y “Driver Australia One” también recibieron el
renombrado sello de calidad TSI. Este sello certifica que las
operaciones de bursatilizacién se consideran excepcionales en el
mercado de bursatilizacion mundial en términos de calidad, seguridad
y transparencia.

En 2013, se vendieron un total de € 5,750 millones de cuentas por
cobrar a nivel mundial a través de operaciones con ABS.

Los depositos de clientes ascendieron a € 24,300 millones al 31 de
diciembre de 2013 (-2.4%).

La compania adquiri6 créditos con vencimientos correspondientes
y utiliz6 derivados en linea con la estrategia de refinanciamiento en
gran parte con vencimientos concordantes. La captacion de fondos en
monedas locales sirvio para seguir el enfoque de refinanciamiento en
monedas concordantes; se evitaron riesgos de tipo cambiario con el uso
de derivados.

En el afio de referencia, el equipo de Relaciones con Inversionistas
informé a inversionistas y analistas del desarrollo del negocio y la
estrategia de refinanciamiento. La mayoria de estos eventos ocurrieron
en Europa y Asia. Se mantuvo el contacto con mas de 200
inversionistas y analistas en reuniones y conferencias nacionales e
internacionales, asi como en encuentros personales. La informacion y
presentaciones actualizadas se publicaron oportunamente en nuestro
sitio web de Relaciones con Inversionistas, en www.vw{s.com/ir.
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Volkswagen Financial
Services AG

DESARROLLO DEL NEGOCIO EN 2013
En el ejercicio 2013, nuestro resultado proveniente de actividades
ordinarias del negocio ascendi6 a € 901 millones.

El rubro de otra utilidad de operacion sumo € 712 millones (€ 689
millones el ejercicio anterior), en tanto que el de otros gastos de
operacion ascendio a € 688 millones (€ 690 millones el ejercicio
anterior).

Estas partidas incluyen ingresos provenientes de costos cargados
a las compaiiias del Grupo, asi como gastos provenientes de la
transferencia de costos de gastos de administracion y de personal.

La utilidad neta proveniente de ingresos por inversiones de capital
se increment6 € 398 millones, hasta ubicarse en € 1,059 millones (€
661 millones el ejercicio anterior) debido a la transferencia de
utilidades por todas las companias locales, a excepcion de dos. En esta
cifra también se incluye un dividendo otorgado por una sociedad
participada por un monto de € 12 millones.

La utilidad neta de € 627 millones después de impuestos se
transferird a Volkswagen AG de conformidad con el contrato de
transferencia de utilidades y control en vigor.

Los activos intangibles reportados bajo el rubro de activos fijos
ascendieron a € 8 millones, una baja de 7.7%, en tanto que el renglon
de propiedades, planta y equipo aumento6 21.6%, hasta ubicarse en € 23
millones. Los activos financieros crecieron moderadamente un 1.6%,
para cerrar en € 10,410 millones. El cambio es resultado de pagos de
capital a filiales y sociedades participadas por € 775 millones, una
amortizacion de capital por € 605 millones, revalorizaciones por € 1
millon y una disminucion en préstamos a filiales por € 5 millones.

Las cuentas por cobrar a filiales aumentaron € 534 millones
(64.9%), lo cual se debi6 principalmente al incremento en las cuentas
por cobrar provenientes de la transferencia de utilidades. Las cuentas
por cobrar a otras sociedades participadas o inversionistas crecieron €
527 millones (156.3%) y fueron resultado principalmente de préstamos
y fondos a plazo.

El aumento en reservas por € 27 millones (9.1%) se debid
principalmente a gastos de personal por € 20 millones.

Los bonos crecieron € 100 millones, es decir 3.1%, de un afio a
otro hasta alcanzar € 3,300 millones.

Los pasivos con filiales se incrementaron en €1,036 millones
(41.2%) en gran medida debido a la asuncion de préstamos. La razoén
de capital contable es de 41.4% (44.6% el ejercicio anterior). Los
activos totales en el afio de referencia ascendieron a € 12,685 millones.
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NUMERO DE EMPLEADOS

El Grupo de Volkswagen Financial Services AG contaba con un total
de 5,125 empleados al 31 de diciembre de 2013 (el ejercicio anterior
4,774). La tasa de rotacion de personal en Alemania de menos de 1.0%
fue significativamente inferior al promedio de la industria.

Dada la estructura de las persona morales alemanas que forman
parte del grupo Volkswagen Financial Services AG, los empleados de
dicha compaiiia también trabajan para las subsidiarias. Al cierre de
2013, 2,198 empleados (1,892 el ejercicio previo) estaban "arrendados"
a Volkswagen Bank GmbH, en tanto que 789 (698 el ejercicio anterior)
trabajaban para Volkswagen Leasing GmbH. Adicionalmente, 340
empleados (585 el afo anterior) estaban "arrendados" a Volkswagen
Versicherungsdienst GmbH, 43 (32 el ejercicio previo) a Volkswagen
Versicherungsvermittlung GmbH, 19 (ninguno el afio anterior) a
Volkswagen Autoversicherung AG, 18 (16 el ejercicio previo) a
Volkswagen Versicherung AG y 2 (1 el ejercicio anterior) a Financial
Services Beteiligungsgesellschaft mbH.

Volkswagen Financial Services AG empleaba a 128 practicantes
al 31 de diciembre de 2013.

ADMINISTRACION INTERNA, ASi COMO OPORTUNIDADES Y RIESGOS DEL
DESARROLLO DEL NEGOCIO DE VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG
Como una compailiia meramente tenedora, Volkswagen Financial
Services AG esté integrada al concepto de administracion interna del
Grupo Volkswagen Financial Services y, en consecuencia, estd sujeta
a las mismas variables de control y las mismas oportunidades y riesgos
que dicho grupo. En este caso, los requisitos legales que rigen la
administracion de la entidad legal Volkswagen Financial Services AG
son considerados mediante indicadores de derecho mercantil, tales
como activos netos, excedente de ingresos sobre gastos y liquidez.
Explicamos este concepto de administracion interna y estas
oportunidades y riesgos en la seccion de informacion fundamental
relativa al Grupo (en las paginas 48 y 49), asi como en el informe sobre
oportunidades y riesgos (paginas 63 a 77) de este informe anual.
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ESTADO DE RESUTADOS DE VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG (BRAUNSCHWEIG)

€ millones 1.1-31.12.2013  1.1-31.12.2012
Gastos de administracion en general -155 -118
Otra utilidad de operacion 712 689
Otros gastos de operacion -688 -690
Utilidad neta proveniente de inversiones de capital 1,059 661
Resultado financiero -27 -65
Resultado de actividades ordinarias de negocios 901 477
Impuestos sobre ingresos y utilidades -284 -307
Utilidades transferidas al amparo de un contrato de transferencia de utilidades -617 -170
Utilidad neta -
Utilidad adelantada 2 2
Utilidades netas retenidas 2 2
BALANCE GENERAL DE VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG (BRUNSCHWEIG) AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013
€ millones 31.12.2013 31.12.2012
Activos
A. Activos fijos
I. Activos intangibles 8 8
II. Activos tangibles 23 19
lIl. Activos financieros 10,410 10,245
10,441 10,272
B. Activos circulantes
I. Cuentas por cobrar y otros activos 2,240 1,232
Il. Efectivo disponible y saldos en bancos 1 256
2,241 1,488
C. Gastos pagados por anticipado 3 4
Total de activos 12,685 11,764
Pasivos y capital contable
A. Capital contable
|. Capital suscrito 441 441
Il. Reservas de capital 4,709 4,709
lll. Reservas de ingresos 100 100
IV. Utilidades netas retenidas 2 2
5,252 5,252
B. Provisiones 328 301
C. Pasivos 7,105 6,211
D. Ingresos diferidos - -
Total de pasivos y capital contable 12,685 11,764
62
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Informe sobre
oportunidades y riesgos

Volkswagen Financial Services AG continua con su exitoso modelo de negocios
abordando un enfoque equilibrado en la administracién de oportunidades y riesgos

OPORTUNIDADES MACROECONOMICAS

Previendo un crecimiento econémico mundial continuo, el Consejo de
Administracion de Volkswagen Financial Services AG espera un ligero
aumento en el nimero de entregas de vehiculos a los clientes del Grupo
Volkswagen y, por lo tanto, un incremento sostenido en la participacion
de mercado mundial. Volkswagen Financial Services AG apoya esta
tendencia positiva con productos de servicios financieros disefiados
para impulsar las ventas.

OPORTUNIDADES ESTRATEGICAS
Ademaés de mantener su alineacién internacional con la entrada a
nuevos mercados, Volkswagen Financial Services AG ve mayores
oportunidades en el desarrollo de productos innovadores que estan en
linea con el cambio en los requerimientos de movilidad de los clientes.
Los segmentos en expansion, como nuevos productos y servicios de
movilidad (rentas a largo plazo, uso compartido de automoviles) se
estan aprovechando y expandiendo sistematicamente. Se podrian
generar mas oportunidades introduciendo productos establecidos en
mercados adicionales.

Si la estructura de las tasas de interés en areas de divisas clave
continva estandarizandose, la perspectiva sefiala hacia una aceleracion
en las utilidades.

OPORTUNIDADES DERIVADAS DE RIESGOS CREDITICIOS
Puede surgir una oportunidad de los riesgos crediticios, si la pérdida
resultante de una operacion de crédito es menor que la pérdida esperada
calculada previamente. Especialmente en los paises donde se sigue un
enfoque conservador de riesgos debido a un clima econdémico incierto,
existe la oportunidad de que las pérdidas realizadas sean menores que
las pérdidas esperadas, si la situacion econémica se estabiliza, y las
calificaciones crediticias de los deudores mejoran como resultado.

OPORTUNIDADES DERIVADAS DE RIESGOS DE VALORES
RESIDUALES

Cuando se enajenan vehiculos, Volkswagen Financial Services AG
puede obtener un precio mas alto que el valor residual calculado, si los
valores residuales se ajustan continuamente acorde con las condiciones
actuales y los valores de mercado exceden las expectativas debido a
una creciente demanda.
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CARACTERISTICAS IMPORTANTES DEL SISTEMA DE CONTROL
INTERNO Y EL SISTEMA INTERNO DE ADMINISTRACION DE
RIESGOS RESPECTO AL PROCESO DE PRESENTACION DE
INFORMACION FINANCIERA
El Sistema de Control Interno (ICS), que es relevante para la
preparacion de los estados financieros consolidados y anuales de
Volkswagen Financial Services AG, es la suma de todos los principios,
métodos y acciones dirigidos a asegurar la efectividad, economia y
oportunidad de la contabilidad de la compaiiia, asi como garantizar el
cumplimiento con las disposiciones legales pertinentes. En términos
del sistema contable, el Sistema de Administracion de Riesgos (IRMS)
tiene que ver con el riesgo de que existan imprecisiones en la
contabilidad a nivel de entidad individual y del Grupo, asi como en el
sistema de generacion de informes externos. A continuacion se
describen los elementos importantes del sistema de control interno y el
sistema de administracion de riesgos, segiin se relacionan con el
proceso contable en Volkswagen Financial Services AG:
> Debido a su funcién como organo corporativo encargado de
administrar el negocio de la compaiiia y de asegurar la debida
contabilidad, el Consejo de Administracion de Volkswagen
Financial Services AG ha creado los departamentos de
Contabilidad, Servicio al Cliente, Tesoreria, Administracion de
Riesgos y Contraloria, y ha delineado con claridad sus esferas
respectivas de responsabilidad y autoridad. Los Consejos de
Administracion de Volkswagen Financial Services AG,
Volkswagen Bank GmbH y Volkswagen Leasing GmbH controlan
las funciones clave entre divisiones.
> Los requerimientos y normas contables de todo el grupo sirven de
base para un proceso contable uniforme, apropiado y continuo.
> Por ejemplo, las normas de contabilidad del Grupo Volkswagen
Financial Services AG —incluyendo las Normas Internacionales de
Informacion Financiera— rigen las politicas contables que aplican
las entidades nacionales y extranjeras que se consolidan en los
estados financieros anuales del Grupo Volkswagen Financial
Services AG.
> Las normas de contabilidad de Volkswagen Financial Services AG
también rigen los requisitos formales concretos que deben cumplir
los estados financieros consolidados. No solo determinan qué
compaiias incluir en la consolidacion, sino que también establecen
los componentes de los paquetes de informes que las companias
del Grupo deben preparar a detalle.
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Entre otras cosas, estos requisitos formales sirven para asegurar el
uso obligatorio de un conjunto de formatos estandarizados y
completos. Las normas de contabilidad también contienen
requisitos especificos relativos al tratamiento y liquidacion de
operaciones intra-grupales y la conciliacion de cuentas con base en
las mismas.

> A nivel de Grupo, los elementos especificos de control disefiados
para asegurar la oportunidad y confiabilidad de los principios de
contabilidad del Grupo abarcan analisis y posiblemente revisiones
de los estados financieros individuales de las compaiiias del Grupo,
con la debida consideracion de los informes presentados por los
auditores o las discusiones sostenidas con ellos para este fin.

> Todo esto se complementa con una delineacion clara de las esferas
de responsabilidad, asi como con diversos mecanismos de control
y monitoreo. El objetivo es asegurar que todas las operaciones se
contabilicen, procesen, evalien e incluyan con exactitud en la
contabilidad financiera de la compaiia.

> Estos mecanismos de control y monitoreo estan disefiados para
estar integrados al proceso y ser independientes de los procesos per
se. Por lo tanto, los controles automatizados del proceso de TI,
ademas de los controles manuales del proceso (como el principio
de “cuatro ojos”), abarcan componentes importantes de las
actividades integradas al proceso; Estos controles se
complementan con funciones especificas del Grupo de la
compaiiia matriz, Volkswagen AG, por ejemplo, el area de
Contraloria del Grupo.

> El area de Auditoria Interna es un componente clave del sistema
de control y monitoreo del Grupo Volkswagen Financial Services
AG; Con regularidad realiza auditorias, tanto en Alemania como
en el exterior, de los procesos de importancia para la contabilidad
como parte de sus procedimientos de auditoria basados en riesgos
y reporta directamente sus conclusiones al Consejo de
Administracion de Volkswagen Financial Services AG.

> En suma, el actual sistema de control y monitoreo interno del
Grupo Volkswagen Financial Services AG estd disefiado para
asegurar que la informacion acerca de la situacion financiera del
Grupo Volkswagen Financial Services AG a la fecha de
presentacion del 31 de diciembre de 2013 sea correcta y confiable.
No se realizaron cambios importantes al sistema de control y
monitoreo interno de Volkswagen Financial Services AG después
de la fecha de presentacion.

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DE LA ADMINISTRACION DE
RIESGOS

Volkswagen Financial Services AG entiende el riesgo que conlleva
sufrir pérdidas o dafios que surgen cuando el desarrollo futuro previsto
toma un curso mas negativo a lo planeado.

Volkswagen Financial Services AG, incluyendo sus subsidiarias y
filiales (en lo sucesivo, “Volkswagen Financial Services AG”) enfrenta
una multitud de riesgos tipicos de los servicios financieros en la
conduccion de sus actividades de negocios principales; la compaiia
asume con responsabilidad estos riesgos para aprovechar las
oportunidades de mercado resultantes.
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Como la institucion de crédito superordenada del grupo controlador
financiero, Volkswagen Financial Services AG ha establecido un
sistema de administracion de riesgos para que el Grupo identifique,
evallle, gestione, monitoree y comunique los riesgos. El sistema de
administracion de riesgos abarca un marco de principios de riesgos, asi
como estructuras y procesos organizacionales para la medicion y el
monitoreo de riesgos que estan estrechamente integrados a las
actividades de las divisiones individuales. Esta estructura le permite a
la compafiia identificar en una etapa temprana las tendencias que
podrian poner en riesgo su existencia continua, de manera que se
puedan introducir las contramedidas apropiadas. En el ejercicio pasado,
no se realizaron cambios importantes en los métodos de administracion
de riesgos.

La adecuacion del sistema de administracion de riesgos se
garantiza con los procedimientos apropiados. Por una parte,
administracion y Métodos de Riesgos del Grupo monitorea el sistema
en forma continua y, por otra, los elementos individuales del sistema
son revisados con regularidad en forma orientada a riesgos por el
departamento de Auditoria Interna de Volkswagen Financial Services
AG vy por los auditores externos durante la auditoria de los estados
financieros anuales.

Hacia el interior de Volkswagen Financial Services AG, el
Director de Riesgos (CRO) es responsable de la administracion de
riesgos y el analisis crediticio; asimismo, reporta con regularidad la
posicion general de riesgos de Volkswagen Financial Services AG,
tanto a su Consejo de Vigilancia como a su Consejo de Administracion.

El departamento de Métodos y Administracion de Riesgos del
Grupo es responsable de la formulacion de directrices para la
administracion de riesgos, el desarrollo de métodos y procesos, la
identificacién de riesgos potenciales, el analisis y cuantificacion, asi
como la evaluacion de riesgos y la determinacion resultante de las
medidas para la administracion de riesgos. El area de Administracion y
Meétodos de Riesgos del Grupo también ejerce una funcion de guia de
seguridad en la organizacion de la administracion de riesgos, lo cual
incluye desarrollar y mantener métodos y procesos relacionados con la
administraciéon de riesgos, asi como definir y dar seguimiento a
parametros internacionales para los procedimientos que se utilizan en
todo el mundo, especificamente modelos para realizar verificaciones de
crédito, calcular los tipos de riesgos y la capacidad de conllevarlos,
ademas de medir las garantias. El departamento de Métodos y
Administracion de Riesgos del Grupo es responsable de la
identificacion de riesgos potenciales, el analisis y cuantificacion, asi
como la evaluacion de riesgos y la determinacion resultante de las
medidas para la administracion de riesgos. Como un departamento
neutral e independiente, Métodos y Administracion de Riesgos del
Grupo reporta directamente al Consejo de Administracion de
Volkswagen Financial Services AG.

El monitoreo continuo de riesgos, la comunicacion transparente y
directa con el Consejo de Administracion y la integracion de los
hallazgos recientes a la administracion de riesgos operativos
constituyen los fundamentos para el mejor uso posible del potencial de
mercado con base en el control reflexivo y efectivo del riesgo total de
Volkswagen Financial Services AG.
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ESTRATEGIA Y ADMINISTRACION DE RIESGOS

Las decisiones basicas relativas a la estrategia y herramientas para la
administracion de riesgos recaen en los Consejos de Administracion de
Volkswagen Financial Services AG, Volkswagen Bank GmbH,
Volkswagen Leasing GmbH, y Volkswagen Versicherung AG.

Como parte de su responsabilidad integral, el Consejo de
Administracion de Volkswagen Financial Services AG ha
implementado un proceso de estrategias que cumple con MaRisk, asi
como una estrategia de negocios y de riesgos. La estrategia WIR2018
presenta las perspectivas fundamentales del Consejo de Administracion
de Volkswagen Financial Services AG en asuntos clave de la politica
del negocio; contiene los objetivos para todas las actividades clave del
negocio y los pasos necesarios para lograr dichos objetivos. La
estrategia de negocios WIR2018 también sirve como punto de inicio
para la creacion y determinacion sistematica de la estrategia de riesgos.

La estrategia de riesgos se revisa anualmente con base en el
inventario de riesgos, la capacidad para asumir riesgos y los requisitos
legales; asimismo, se ajusta segin lo necesario y se analiza con el
Comité de Vigilancia de Volkswagen Financial Services AG. La
estrategia de riesgos presenta los objetivos clave de la administracion
de riesgos para cada tipo de riesgo, tomando en cuenta el enfoque del
negocio de la compaiia (estrategia de negocios), su exposicion actual
al riesgo, los desarrollos esperados y la tolerancia al riesgo. Se toman
acciones para lograr estos objetivos y se describen sus efectos. La
consecucion de los objetivos se evalia anualmente. Las causas de las
desviaciones que resultan se analizan y después deliberan con el
Comité de Vigilancia de Volkswagen Financial Services AG.

La estrategia de riesgos incluye la totalidad de los riesgos clave,
cuantificables y no cuantificables; Se formulan datos vy
especificaciones mas amplios concernientes a los tipos individuales de
riesgos en categorias de subriesgos y se ponen en marcha en el proceso
de la ronda de planeacion.

El Consejo de Administracion de Volkswagen Financial Services
AG es responsable de concretar la estrategia de riesgos de todo el grupo
dentro de Volkswagen Financial Services AG conforme a su
responsabilidad general. Después de la resolucion de la estrategia de
negocios y riesgos de todo el grupo, se comunicara dentro del subgrupo
de Volkswagen Financial Services AG.

INVENTARIO DE RIESGOS

El objetivo del inventario de riesgos a ser realizado una vez al afio es
identificar los tipos de riesgos principales. Para ello, se analizan todos
los tipos conocidos de riesgos para determinar si surgen en Volkswagen
Financial Services AG. En el inventario de riesgos se analizan los tipos
de riesgos pertinentes con mayor detalle y se cuantifican, o los tipos de
riesgos no cuantificables se evaltian para efectos de un dictamen, y
después se determina su importancia relativa para el Grupo.

El inventario de riesgos realizado con base en los datos al 31 de
diciembre de 2012 mostré que los tipos de riesgos cuantificables —
riesgo crediticio de contraparte, Riesgo de resultados, riesgo residual
directo, riesgo de precios de mercado, riesgo operativo— y los tipos de
riesgos no cuantificables — riesgos de liquidez, reputacional y
estratégico— se clasifican como tipos de riesgos importantes. El riesgo
de valor residual indirecto y el riesgo subyacente se clasificaron como
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no importantes porque solo representan una proporcion pequeia del
riesgo general. Se toman en cuenta otras subcategorias existentes de
riesgos en los tipos de riesgos antes mencionados.

CAPACIDAD DE ASUMIR RIESGOS, LIMITES DE RIESGOS Y
PRUEBAS DE RESISTENCIA

Se ha implementado un sistema en Volkswagen Financial Services AG
para determinar la capacidad de asumir riesgos de la compaiiia
comparando los riesgos economicos con el potencial de asumir riesgos.
La capacidad de asumir riesgos de una institucion crediticia estd dada
si, como minimo, todos los riesgos importantes se protegen
continuamente a través del potencial de asumir riesgos.

Los riesgos importantes de Volkswagen Financial Services AG se
identifican al menos una vez al afio en el inventario de riesgos antes
descrito, lo cual brinda una base detallada para disefiar el proceso para
la administracion de riesgos e incluirlo en la capacidad para asumir
riesgos.

La cuantificacion de riesgos se realiza conforme a las
recomendaciones metodoldgicas del Acuerdo de Capital de Basilea con
base en modelos estadisticos y se sustenta en estimaciones de expertos.
En los bancos, los riesgos se evaltian normalmente utilizando el método
neto.

Los riesgos importantes se cuantifican como parte del analisis de
la capacidad para asumir riesgos con base en un enfoque de negocio en
marcha en funcién de un nivel de confianza general de 90% y un
periodo de observacion de un afio.

Ademas, Volkswagen Financial Services AG utiliza un sistema de
limites derivado de su analisis de la capacidad para asumir riesgos a fin
de limitar especificamente el capital de cobertura de riesgo de
Volkswagen Financial Services AG, Volkswagen Bank GmbH y
Volkswagen Leasing GmbH. Volkswagen Versicherung AG posee su
propio sistema de limites, el cual esta orientado a los MaRisk (VA).

Al establecer el sistema de limites de riesgos como el elemento
central en la asignacion del capital, se limitan los riesgos a niveles
diferentes, asegurandose asi la capacidad de asumir riesgos econdmicos
del Subgrupo. El potencial para asumir riesgos se determina en funcion
de los componentes disponibles de capital e ingresos, tomando en
cuenta varias partidas deducibles. En concordancia con la tolerancia a
riesgos del Consejo de Administracion de Volkswagen Financial
Services AG, solo una parte de este potencial de asumir riesgos se
define como el limite superior de riesgos de un limite de riesgos
generales. En el siguiente paso, se asigna el limite de riesgo general a
los riesgos crediticio, de valor residual y de mercado, para efectos de
monitoreo y direccion a nivel operativo. Ademas, se ha implementado
un sistema de limites de riesgo para estos riesgos a nivel de la
compaiiia.

A partir de 2014, también se estableceran limites para riesgos
operativos y riesgos de liquidez. Ademas, se implementara un limite
total para el tipo de riesgo crediticio de la contraparte a un nivel mayor,
conforme al cual los riesgos crediticios, los riesgos de accionistas, los
riesgos de emisoras y los riesgos de la contraparte se definiran de
manera individual
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El sistema de limites pone a disposicion de la administracion una
herramienta de administracion para que pueda cumplir con su
responsabilidad de administrar el negocio de la compaiia en forma
estratégica y operacional, de conformidad con los requisitos
estatutarios.

El riesgo general de Volkswagen Financial Services AG asciende
a € 2,300 millones y se distribuye de la siguiente forma entre los tipos
individuales de riesgo:

DISTRIBUCION DE RIESGOS POR TIPO DE RIESGO
Cifras al 30.09.2013

Credit risk

Market price risk
Operational risk
Other risks

[

Flat amount for non-quantifiable risks: liquidity risk, strategic risk, reputation risk

DESARROLLO DE TIPOS DE RIESGO

ENMILLONES DE € PARTICIPACION EN %

30.09.2013 31.12.2012 30.09.2013 31.12.2012

Tipos deriesgo

Riesgo crediticio 1,093 1,031 47 48
Riesgo de valor residual 359 346 16 16
Riesgo de compaiiia, emisor y accionista 43 15 2 1
Riesgo de utilidades 282 221 ° 10
Riesgo de precio de mercado 100 77 4 4
Riesgo operativo 334 334 “ %
Otros riesgos’ 116 107 5 5
Total 2,327 2,131 100 100

1Calculado como suma alzada para riesgos no cuantificables: Riesgo de liquidez, riesgo estratégico,
riesgo reputacional
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Al130 de septiembre de 2013, la probabilidad de tomar riesgos ascendid
a € 3,200 millones y fue utilizada en 71% por los riesgos antes
mencionados. La tasa maxima de utilizacion de la probabilidad de
tomar riesgos de conformidad con el Pillar II fue de 71% para el periodo
del 1° de enero al 30 de septiembre de 2013.

Hasta el 31 de diciembre de 2013, no hubo indicaciones de
cambios importantes en la utilizacion de la probabilidad de tomar
riesgos.

Ademas de determinar la capacidad de conllevar riesgos en un
escenario normal, Volkswagen Financial Services AG también realiza
pruebas de resistencia trimestrales en todo el Grupo y entre
instituciones, y presentd los resultados directamente al Consejo de
Administracion y al Comité de Vigilancia. Las pruebas de resistencia
determinan los efectos extraordinarios, pero plausibles, que los eventos
podrian tener en la capacidad de conllevar riesgos y la solidez
financiera de Volkswagen Financial Services AG. Estos escenarios
sirven para identificar en una etapa temprana aquellos riesgos que se
verian afectados particularmente por las tendencias simuladas en los
escenarios para que se puedan introducir las contramedidas
oportunamente, de ser necesario. Las pruebas de resistencia también
toman en cuenta escenarios historicos (por ejemplo, la repeticion de la
crisis financiera de 2008-2010) y escenarios hipotéticos (por ejemplo,
disminucion de la actividad econdémica mundial, descenso agudo en las
ventas del Grupo Volkswagen), los cuales se complementan por las asi
llamadas pruebas de resistencia inversas a fin de examinar los eventos
que podrian exponer al Grupo a un riesgo de negocio en marcha. Los
resultados de la prueba de resistencia inversa no indicaron la necesidad
de actualizar las medidas ya implementadas.

Con base en los calculos de la capacidad para asumir riesgos, todos
los riesgos importantes que podrian afectar adversamente los activos
netos, resultados de operacion o la liquidez, se protegieron en forma
suficiente en todo momento a través del potencial de asumir riesgos que
se tenia disponible. Durante el ejercicio, el capital para la toma de
riesgos se mantuvo por debajo del limite de riesgos generales internos.
Las pruebas de resistencia realizadas no indican la necesidad de tomar
acciones.

CONCENTRACIONES DE RIESGO

Volkswagen Financial Services AG es un prestador de servicios

financieros automotrices asociado al fabricante (cautivo).

Las concentraciones de riesgo pueden surgir a diversos grados debido

al modelo de negocios de la compaiiia, que se enfoca en promover las

ventas de las diversas marcas del Grupo Volkswagen.
Por ejemplo, la distribucion desequilibrada de una parte amplia de

los créditos puede causar concentraciones de riesgos.

> asolo algunos acreditados (concentraciones de contrapartes),

> asolo algunas industrias (concentraciones de industrias) o

> a compafiias dentro de una &rea geografica limitada
(concentraciones de regiones) y

> cuando las cuentas por cobrar solo estan garantizadas con uno o
pocos tipos de colateral (concentraciones de colateral),

> una parte importante de los valores residuales en riesgo se limitan
aunos pocos modelos o segmentos automotrices (concentracion de
riesgo residual) o

> los ingresos de Volkswagen Financial Services AG s generan
exclusivamente a partir de unas pocas fuentes (concentraciones de
ingresos).
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La politica de riesgo de Volkswagen Financial Services AG busca una
diversificacion amplia a fin de reducir concentraciones.

Las concentraciones de las contrapartes no son importantes para
Volkswagen Financial Services AG porque una gran parte del negocio
de créditos trata con créditos pequefios (al consumidor final). Respecto
a regiones, el negocio de Volkswagen Financial Services AG esta
concentrado en el mercado aleman, pero se esfuerza por una
diversificacion internacional amplia. No obstante, las concentraciones
de la industria en el negocio de los distribuidores son inherentes a una
compaiiia financiera cautiva, y por lo tanto, se analizan
individualmente. Se determiné que, en conjunto, las industrias
especificas no tuvieron un impacto particular, incluso en las fases
descendentes, como la reciente crisis economica.

Las concentraciones de colaterales también son inevitables para las
entidades financieras cautivas, puesto que los vehiculos son el tipo
predominante de garantia debido al modelo de negocios de la
compaiiia. Pueden surgir riesgos de concentraciones de garantias si los
movimientos de precios negativos en los mercados o segmentos de
autos usados reducen los productos de la enajenacion de la garantia y,
como resultado, una disminucién en el valor de la garantia. Sin
embargo, para los vehiculos que sirven como garantia, Volkswagen
Financial Services AG se ha diversificado ampliamente (ver la
siguiente grafica) en todos los segmentos automotrices con una amplia
gama de diversas marcas de vehiculos del Grupo Volkswagen.

ESTRUCTURA DE GARANTIAS AL 30 DE SEPTIEMBRE DE
2013
Cifras en %

Mt 2
Smallcars E— L
Economy mid-size I - 21
Uppermidsze mm— 7
Highdass mm -~~~ - - 1
Eonomy WPV W 2
Upper MPV I o 12
Cabriole't;'roédster. _ o '9
S 2

Transporters and
comparables DG 8
Others mommmmm 4
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Debido a esta amplia seleccion de vehiculos, no hay concentraciones
de valor residual en Volkswagen Financial Services AG. La
concentracion de ingresos resulta per se debido al modelo de negocios
de la compaiia. La funcion especifica de promotor de ventas para el
Grupo Volkswagen genera dependencias que afectan directamente el
desarrollo de los ingresos.

INFORMES DE RIESGOS

Se realizan informes de riesgos trimestrales en la forma de un amplio
informe de administracion de riesgos que, al igual que las pruebas de
resistencia, se envia directamente al Consejo de Administracion y al
Comité de Vigilancia. El punto de inicio para el informe de
administracion de riesgos es la capacidad de conllevar riesgos debido a
su importancia para la continuacion exitosa de la compaiia desde la
perspectiva de riesgos. También se presenta el céalculo de la
probabilidad de tomar riesgos disponibles, la utilizacion de limites y el
desglose porcentual actual de riesgos generales por tipos de riesgos
individuales. Ademas, administracién y Métodos de Riesgos del Grupo
también presenta informes a detalle acerca de riesgos crediticios, de
precios de mercado, de liquidez, operacionales, del valor residual, de
accionistas y de aseguramiento en conjunto y, en gran medida, a nivel
de mercado. Ademas de la presentacion cuantitativa de indicadores
financieros, incluye un componente cualitativo que comprende los
analisis de la situacion actual y esperada en donde se exponen
recomendaciones para la accion, de ser necesario. También se generan
otros informes especificos por tipo de riesgo. La presentacion regular
de informes se complementa conforme se requiere con informes ad hoc
a nivel del Grupo.

La informacion acerca de estructuras y tendencias en las carteras
en el informe de administracion de riesgos se perfecciona y actualiza
continuamente en vista de las circunstancias actuales para mantener el
alto nivel de calidad.

PROCESO DE NUEVO PRODUCTO Y NUEVO MERCADO

Se debe aplicar el “Proceso de Nuevos Productos y Nuevos Mercados”
de Volkswagen Financial Services AG antes de que se lleven nuevos
productos al mercado o se lancen actividades en nuevos mercados. Se
incluyen a todos los departamentos que participan en el proceso (por
ejemplo, administracion de Riesgos, Control, Contabilidad, Servicios
Legales, Cumplimiento, Tesoreria, TI). Se prepara un concepto por
escrito en el que se analizan los factores, incluyendo el nivel de riesgo
del nuevo producto, y se exponen las posibles consecuencias para
gestionar los riesgos. El miembro responsable del Consejo de
Administracion aprueba o rechaza el producto.

TIPOS DE RIESGO
Riesgo de incumplimiento de la contraparte
El riesgo de incumplimiento de la contraparte se define como la
desviacion potencial negativa del resultado real del riesgo de la
contraparte de aquél que se haya planeado. La desviacion en el
resultado se presenta cuando la pérdida real excede la pérdida esperada
debido a cambios en las calificaciones crediticias o pérdidas crediticias.
Al respecto, el enfoque que aborda la capacidad para asumir
riesgos considera tipicamente el riesgo crediticio de las operaciones del
cliente, asi como los riesgos de contraparte, emisor, pais, accionista y
reaseguro.

Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



INFORME COMBINADO DE LA ADMINISTRACION
Informe sobre oportunidades y riesgos

Riesgo crediticio

El riesgo crediticio tiene que ver con el riesgo de sufrir pérdidas por
incumplimientos en el negocio del cliente, especificamente, la falta de
pago por un deudor o arrendatario o la pérdida de cuentas por cobrar
del titular de una poliza de seguros. La pérdida esta supeditada a la
incapacidad o negativa del deudor o arrendatario a realizar los pagos,
lo cual incluye escenarios donde la parte contratante realiza pagos de
intereses y de la suerte principal en forma tardia o incompleta.

Los riesgos crediticios, que también incluyen riesgos de

incumplimiento de la contraparte que se relacionan con contratos de
arrendamiento, representan por mucho el componente mas grande de
las posiciones de riesgo entre los riesgos de incumplimiento de la
contraparte.
Uno de los objetivos del monitoreo sistematico de los riesgos
crediticios es identificar la posible insolvencia de un deudor o
arrendatario en forma temprana y, de ser necesario, tomar las medidas
oportunas para evitar un incumplimiento y considerarlo en la politica
de aprovisionamiento.

Las consecuencias de incumplimientos en los créditos incluyen la
pérdida de activos de la compania, que afectaria adversamente sus
activos netos, situacion financiera y resultados de operaciones,
dependiendo del monto de la pérdida. Si, por ejemplo, una disminucion
de la actividad econdmica lleva a un incremento en la incapacidad o
indisponibilidad para pagar de parte de los deudores o arrendatarios, se
requerird un incremento en castigos contables, que a su vez afectara
adversamente el resultado de operacion.

Identificacion y evaluacion de riesgos

Volkswagen Financial Services AG basa las decisiones de
financiamiento en evaluaciones de crédito de determinados deudores
utilizando métodos de calificacion y puntuacion, que brindan una base
objetiva para las decisiones de los departamentos técnicos de otorgar
préstamos.

Los parametros para desarrollar y mantener los sistemas de
calificacion se describen en una guia de trabajo; también existe un
manual de calificaciones que rige los sistemas de calificacion de
solicitudes como parte del proceso de aprobacion de créditos. De igual
forma, el marco para desarrollar, usar y validar los procedimientos de
puntuacion en operaciones minoristas se describe en las instrucciones
de trabajo.

La pérdida esperada (EL) y la pérdida no esperada (UL) se calculan
anivel de cartera para cada compaiiia con el objetivo de cuantificar los
riesgos crediticios. La UL es igual al valor en riesgo (VaR) menos la
EL. Esta cifra se cuantifica utilizando un modelo de Factor Individual
Asintdtico de Riesgos (ASRF) de conformidad con los requisitos de
capital del Comité de Supervision Bancaria de Basilea (formula Gordy)
y toma en cuenta la evaluaciéon de calidad de los procedimientos
individuales de calificacion y puntuacion utilizados.

Procedimientos de calificacion en el negocio corporativo

Volkswagen Financial Services AG evalta la solvencia de clientes
corporativos con base en procedimientos de calificacion. La evaluacion
incluye indicadores clave cuantitativos de desempeno de los estados
financieros anuales, asi como factores cualitativos, tales como las
perspectivas del desarrollo futuro del negocio, la calidad de la
administracion, el clima en el mercado y la industria, asi como el
comportamiento de pagos del cliente. El procedimiento de
calificaciones crediticias desemboca en la asignacion al cliente una
clase de calificacion que esta relacionada con la probabilidad de
incumplimiento. Se utiliza principalmente una aplicacion de
calificacion basada en el flujo de trabajo que se mantiene en forma
central para respaldar las evaluaciones de solvencia. El resultado de la
calificacion ofrece una importante base para la toma de decisiones
acerca de la aprobacion y prolongacion de compromisos de crédito y
estimaciones por valuacion.
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Procedimientos de puntuacion en el sector minorista

Analizar la capacidad crediticia de los clientes privados implica
sistemas de puntuacioén que se integran a los procesos de otorgamiento
de créditos y manejo de los existentes, lo cual ofrece una base objetiva
para la toma de decisiones de otorgamiento de créditos. Estos sistemas
de puntuacion utilizan datos disponibles interna y externamente acerca
de los deudores y, en general, estiman la probabilidad de
incumplimiento de la operacion del cliente solicitada, con base en
varios afios de datos historicos utilizando métodos estadisticos. Como
variacion del ultimo procedimiento, se utilizan en gran medida tarjetas
de puntuacion genéricas y solidas y sistemas expertos para carteras mas
pequefias con menores exposiciones a riesgos para medir el riesgo
inherente a las solicitudes de crédito.

Dependiendo del tamafio de las carteras y el contenido de los
riesgos, las tarjetas de puntuacion conductual y las simples
estimaciones a nivel de grupo de riesgos sirven para clasificar el riesgo
de la cartera de créditos.

Control y revisién de procedimientos corporativos y minoristas.

Los modelos y procedimientos controlados por el area de Métodos y
Administracion de Riesgos del Grupo se validan y monitorean con
regularidad, se ajustan seguin sea necesario, y se perfeccionan. Trata de
los modelos y procedimientos para evaluar la solvencia y estimar la
probabilidad de incumplimiento (como procedimientos de calificacion
y puntuacion), pérdida debido al incumplimiento y factores de
conversion de crédito.

El 4rea de Administracion y Métodos de Riesgos del Grupo revisa
la calidad de los modelos y procedimientos de calificacion crediticia
minoristas que supervisan las unidades locales de administracion de
riesgos en el exterior con base en validaciones descentralizadas.
Ademas, cuando se identifica la necesidad de tomar acciones, la unidad
desarrolla medidas en cooperacion con los departamentos locales de
administracion de riesgos y monitorea la implementacién de estas
medidas. La validacion se refiere en particular a verificar si los modelos
son separables y estan graduados en formas apropiadas para los riesgos.
El tratamiento de los procedimientos corporativos es analogo. Sin
embargo, se toma un enfoque centralizado para supervisar y validar los
procedimientos.

Garantias

En principio, las operaciones crediticias quedan garantizadas en forma
adecuada en funcion de los riesgos en cuestion. Ademas, una directiva
a nivel de grupo establece los requisitos que deben cumplir las
garantias, asi como los procedimientos y principios de valuacion. Las
directivas locales adicionales (directivas de garantias) establecen
valuaciones concretas y especificidades regionales.

Las valuaciones en las directrices de garantias se basan en datos
historicos y muchos afios de experiencia de especialistas. Los
automoviles, como garantia, son importantes para este enfoque dado
que las actividades de Volkswagen Financial Services AG se enfocan
en financiar las compras de los clientes y las ventas de los
concesionarios, asi como el arrendamiento de vehiculos. Por este
motivo, se monitorea y analiza el desarrollo de los valores de mercado
de los vehiculos. Se realizan ajustes de los métodos de valuacion y
procesos de enajenacion en caso de que haya cambios importantes en
los valores de mercado. El area de Métodos y Administracion de
Riesgos del Grupo también lleva a cabo el aseguramiento de calidad
regular respecto a las directrices locales para la garantia, lo cual incluye
revisar y, de ser necesario, ajustar las valuaciones para las garantias.
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Ajustes a la provision

Los ajustes a la provision se determinan con base en el modelo de
pérdidas incurridas conforme a la IAS 39. Se calculan con base en
procesos desarrollados de calificacion y puntuacion.

Ademas, cuando las cuentas por cobrar estan en incumplimiento,
se hace una distincion entre cuentas por cobrar importantes y no
importantes. Se reconocen ajustes de provisiones especificas para
cuentas por cobrar importantes en incumplimiento (identificacion de
pérdidas conforme al Nuevo Acuerdo de Capital de Basilea). Por otra
parte, se reconocen provisiones especificas conjuntas para cuentas por
cobrar no importantes en incumplimiento (identificacion de pérdidas
conforme al Nuevo Acuerdo de Capital de Basilea). Se reconocen
provisiones generales para cuentas por cobrar para las cuales no se han
establecido provisiones especificas.

Durante un periodo de doce meses, se determinaron los siguientes
valores promedio para la cartera activa completa (esto es, cartera no en
incumplimiento): Para la probabilidad de incumplimiento (PD): 3.7%;
la pérdida dado el incumplimiento (LGD): 31.1%; y para el volumen
total de cuentas por cobrar en relacion con la cartera activa: € 73,700
millones.

Monitoreo y administracion de riesgos

El area de Métodos y Administracion de Riesgos del Grupo establece
barreras de seguridad para la administracion de riesgos crediticios.
Estas directrices constituyen el marco de trabajo externo obligatorio del
sistema central de administracion de riesgos, dentro del cual las
divisiones y mercados pueden proseguir con sus actividades, planes y
decisiones acorde con sus competencias.

Se utilizan procesos apropiados para monitorear todos los créditos
respecto a las condiciones econdmicas subyacentes y garantias,
cumplimiento con los limites, obligaciones contractuales, asi como
requisitos externos e internos. Los compromisos estan sujetos a los
controles convenientes (monitoreo normal, intenso, o de créditos
problema) de acuerdo con su contenido de riesgo. Ademas, los riesgos
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crediticios también se gestionan aplicando los limites de informes de
Volkswagen Financial Services AG, los cuales se determinan
individualmente para cada compaiiia.

La cartera se analiza con la ayuda de la calificacion de carteras de
riesgos crediticios para monitorear los riesgos a nivel de cartera. Esta
calificacion retine diversos pardmetros de riesgos en un solo indicador
para que las carteras internacionales de Volkswagen Financial Services
AG sean comparables. Ademas, en las compaiiias donde se identifican
problemas, administracion y Métodos de Riesgos del Grupo realiza
revisiones.

Desarrollo

Cartera Minorista

Los programas de promocion de ventas implementados con el
fabricante en muchos mercados y la expansion multiplicadora del
negocio de flotillas han llevado a un mayor crecimiento en cuentas por
cobrar en el negocio minorista. El mercado francés, en particular, se
vio beneficiado por estas medidas. En comparacion con el afio previo,
los principales impulsores de crecimiento fueron principalmente los
mercados de Alemania, el Reino Unido y China debido a los mercados
estables de vehiculos. En conjunto, los riesgos en la cartera continuaron
relativamente estables.

Cartera corporativa

El crecimiento en el negocio de deudores comerciales disminuyo en el
afio pasado. La crisis del euro y la severa desaceleracion en los
mercados de vehiculos estan dejando su huella en los mercados
europeos con objetivos de ventas mas bajos y menos créditos otorgados
en nuestros distribuidores como resultado. El crecimiento en el exterior
ha continuado para la mayor parte con una situacion estable de riesgos,
y pudimos continuar aumentando nuestro negocio de arrendamiento y
de clientes de flotillas a gran escala. En conjunto, los riesgos crediticios
continuaron estables en su mayor parte.
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DISTRIBUTION OF CREDIT VOLUME BY REGION

in € million
Data as 2.2013
Data asof 31.12.2012
1 - 56,565
T A o 57,775
1 I - S 22163
e, 20,509
. 6,450
Asia Pacific & S o . . . . . . . . . . . . . 5835
R ———————————— 9,586

1 Region Europe excluding Germany
2 Region Latin America includes the markets Mexico and Brazil

Riesgo de la contraparte / emisora

Para Volkswagen Financial Services AG, el riesgo de la contraparte
significa el riesgo que puede derivar de la pérdida de activos
relacionada con inversiones en numerario, valores o bonos debido a que
las contrapartes dejen de pagar la suerte principal y/o los intereses
conforme a lo estipulado en los contratos. De igual forma, los riesgos
de emisoras surgen del riesgo de que la emisora de un producto
financiero sea insolvente durante la vigencia del producto, lo que
resulta en la necesidad de castigar contablemente el capital invertido,
incluyendo los pagos de intereses esperados, en todo o en parte.

El riesgo de la contraparte surge de depositos interbancarios a un
dia y a plazo fijo, la conclusion de derivados, asi como la adquisicion
de acciones de fondos de pensiones para las pensiones de los
empleados. Los riesgos de emisoras surgen de la compra de bonos del
gobierno.

El objetivo principal de la administracion de riesgos de
contrapartes y de emisoras es la identificacion oportuna de posibles
incumplimientos para que se puedan introducir contramedidas en
forma temprana, de ser posible. El objetivo es limitar la exposicion de
riesgos a los limites aprobados.

Si los riesgos de contrapartes y emisoras se materializan, las
consecuencias serian una posible pérdida de activos de la compaiiia,
que afectaria adversamente sus activos netos, situacion financiera y
resultados de operaciones, dependiendo del monto de la pérdida.

Identificacion y evaluacion de riesgos

Los riesgos de contrapartes y emisoras se incluyen en riesgos
crediticios de la contraparte. Ambos tipos de riesgos se calculan
utilizando la simulaciéon de Monte Carlo para determinar la pérdida no
esperada (valor en riesgo y déficit esperado) y la pérdida esperada de
un escenario normal y de escenarios de resistencia.

Monitoreo y administracion de riesgos

Los limites de volimenes para cada contraparte y emisora se definen
con antelacion para asegurar la administracion y el monitoreo eficaces.
El area de Tesoreria monitorea el cumplimiento diario con estos
limites. Los montos de los limites de volumenes se basan en la
evaluacion de la calificacion crediticia que el departamento de
administracion de Crédito y Proceso clasifica y revisa con regularidad.
El area de Administracion y Métodos de Riesgos del Grupo combina
los riesgos de contrapartes y emisoras mensualmente, los analiza y
presenta estos datos en el informe de riesgos de mercado mensual, asi
como en el informe de administracion de riesgos trimestral.

Riesgo pais

El riesgo pais abarca aquellos riesgos que surgen en actividades
internacionales y que existen no por el socio contractual como tal, sino
porque su oficina central se ubica en el exterior. Como resultado, las
crisis politicas o econdmicas, o los problemas en el sistema financiero
como un todo de un pais pueden llevar, por ejemplo, al cese de servicios
transfronterizos de transferencias de capital debido a dificultades en
transferencias provenientes de acciones gubernamentales tomadas por
un estado extranjero. Se deberia haber prestado atencion al riesgo pais
en el Grupo, particularmente en el caso de financiamiento e inversiones
de capital en compafias extranjeras, asi como en el area de
otorgamiento de créditos del banco y las sucursales de arrendamiento.
No obstante, debido al posicionamiento de las actividades de negocios
del Grupo, practicamente no existen probabilidades de que surjan
riesgos pais (por ejemplo, riesgos legales y de tipo de cambio).
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Volkswagen Financial Services AG no otorga préstamos
transfronterizos apreciables a deudores fuera del grupo de compafiias
consolidadas. En principio, Volkswagen Financial Services AG no
participa en préstamos transfronterizos, con la excepcion de préstamos
intercompaiiia. El enfoque clasico de riesgos de paises no es aplicable
a los préstamos intercompaiia, porque si surgen las dificultades
mencionadas, el financiamiento otorgado a las compaiias del Grupo se
amplia, de ser necesario, con préstamos asumidos para garantizar la
continuacion de las actividades de los mercados estratégicos. Por este
motivo, no es necesario establecer limites regionales o por paises para
el negocio como un todo, por ejemplo, para limitar los riesgos de
transferencia.

Riesgo de accionistas

Los riesgos de accionistas denotan el riesgo de que pueda haber
pérdidas con efectos negativos en el monto en libros de las inversiones
de capital para Volkswagen Financial Services AG después de que se
realicen aportaciones de capital social de una entidad o se celebren con
ésta cuentas por cobrar similares a capital contable (por ejemplo,
aportaciones no reveladas). En términos generales, Volkswagen
Financial Services AG solo realiza inversiones de capital en otras
compaiias que sirven para alcanzar sus propios objetivos corporativos
y que sean acordes a su planeacion de inversiones a largo plazo.

Las consecuencias de que ocurra el riesgo de accionistas en la
forma de una pérdida del valor de mercado o incluso la pérdida de una
participacion de capital tendrian un efecto directo en los indicadores
financieros correspondientes. Los resultados de operaciones y los
activos netos de Volkswagen Financial Services AG se verian
afectados adversamente por las pérdidas por deterioro reconocidas en
utilidades o pérdidas

Identificacion y evaluacion de riesgos

Los riesgos de accionistas se cuantifican por medio de los valores
contables de las inversiones, la probabilidad de incumplimiento
asignada a cada inversion de capital, y la pérdida debido al
incumplimiento de 90% utilizando el modelo de Factor Individual
Asintotico de Riesgos. Ademas, se simulan escenarios de resistencia
con migraciones de calificaciones (mejora y degradacion) o pérdidas
completas de inversiones de capital.

Monitoreo y administracion de riesgos

Las inversiones de capital estan integradas en los procesos anuales de
estrategia y planeaciéon de Volkswagen Financial Services AG. La
compaiiia influye en las politicas de riesgos de sus inversiones de
capital y negocios a través de sus representantes en los organos de
propiedad o de vigilancia. Sin embargo, la responsabilidad de
implementar herramientas de administracion de riesgos a nivel
operativo recae en las unidades de negocios correspondientes.

Riesgo de reaseguro

Los riesgos de reaseguros provienen de la pérdida total o parcial de
cuentas por cobrar de reaseguradoras y compaiiias de retrocesion. En
Volkswagen Financial Services AG, este riesgo existe principalmente
en la subsidiaria Volkswagen Versicherung AG. Actualmente,
Volkswagen Versicherung AG solo asigna estas carteras en parte, lo
que limitar el riesgo de reaseguro.
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Asimismo, el objetivo es seleccionar solo reaseguradoras y
compaiiias de retrocesion cuya calificacion externa corresponda con
una calificacion de solidez financiera (FS) “muy buena” a “buena” para
reducir riesgos de reaseguros.

Si una reaseguradora o compaiiia de retrocesion cae por debajo de
la calificacion crediticia minima requerida, se deben tomar las medidas
de proteccion apropiadas como consecuencia.

Identificacion y evaluacion de riesgos
Para identificar su importancia relativa, los riesgos de reaseguro se
miden utilizando una evaluacion cualitativa de los riesgos desglosados
por el monto de la pérdida y la probabilidad presente de que ocurra.
Este riesgo se cuantifica con base en los Proyectos de Especificaciones
Técnicas en Solvencia Il de la AESPJ.

Monitoreo y administracion de riesgos

La administracion de riesgos local realiza la administracion de riesgos
en estrecha coordinacion con el drea de Métodos y Administracion de
Riesgos del Grupo, con sujecién a verificaciones de plausibilidad;
posteriormente, los resultados se comunican a las personas y
departamentos correspondientes. El area de Métodos y Administracion
de Riesgos del Grupo es responsable del monitoreo de los riesgos.

Riesgo de precio de mercado

El riesgo de precios de mercado se refiere a la pérdida potencial
derivada de cambios desventajosos en los precios de mercado o en los
parametros que influyen en los precios. Volkswagen Financial Services
AG esta expuesta a riesgos importantes de mercado debido a cambios
en los precios que activan un cambio en el valor de la tasa de interés
abierta o posiciones en moneda extranjera.

El objetivo de la administracion de riesgos de precios de mercado
es mantener a un minimo las pérdidas de activos causadas por ese tipo
de riesgos. El Consejo de Administracion acordo los limites de riesgos
para abordar este riesgo. Si se exceden los limites, se escala ad hoc al
Consejo de Administracion y al Comité de administracion de
Responsabilidad de Activos (el Comité de ALM). El Comité de ALM
analiza y aprueba las medidas de reduccion de riesgos.

La administracion de riesgos incluye evaluar en forma transparente
los riesgos de precios de mercado en el informe mensual de riesgos,
utilizando el valor en riesgo (VaR), compensando estos riesgos contra
el techo para pérdidas de Volkswagen Financial Services AG, y
recomendando medidas de administracion de riesgos orientadas a
resultados.

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés incluye pérdidas potenciales de cambios en
las tasas de mercado, como resultado de periodos de intereses fijos que
no corresponden con los activos y pasivos de una cartera. Los riesgos
de tasa de interés se asumen en el libro bancario de Volkswagen
Financial Services AG.

Las consecuencias de cambios imprevistos en las tasas de interés
comprenden principalmente pérdidas relacionadas con la tasa de interés
debido a la probabilidad de tener tasas de interés fijas a largo plazo
principalmente. También existe el peligro de pérdidas, y por lo tanto de
depreciaciones, de valores, que tendria un efecto adverso en los activos
netos, la situacion financiera y los resultados de operaciones de la
compaiiia.
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Identificacion y evaluacion de riesgos

Los riesgos de tasa de interés se determinan para Volkswagen Financial
Services AG como parte del monitoreo mensual utilizando el método
de valor en riesgo (VaR), con base en un periodo de tenencia de 40 dias
yun nivel de confianza de 99%. Este modelo se basa en una simulacion
historica y calcula las pérdidas potenciales tomando en cuenta 1,000
fluctuaciones historicas del mercado (volatilidades).

Considerando que el VaR calculado con fines de monitoreo sirve
para estimar las posibles pérdidas bajo condiciones historicas de
mercado, también se ejecutan escenarios de pruebas de resistencia
orientadas al futuro, en donde las posiciones de las tasas de interés estan
sujetas a cambios extraordinarios en las tasas de interés y escenarios
del peor de los casos, y después se analizan en términos del potencial
en riesgo utilizando los resultados simulados. Al respecto, también se
cuantifican y monitorean mensualmente los cambios en el valor
presente utilizando escenarios de choque de la tasa de interés de +200
y =200 puntos base definidos por la Autoridad Supervisora Financiera
Federal (BaFin).

El calculo de los riesgos de tasa de interés utiliza escenarios
tedricos para tomar en cuenta prepagos conforme a los derechos de
terminacion. La conducta de los inversionistas relacionada con
depositos bancarios ilimitados se configura utilizando modelos y
procedimientos internos para gestionar y monitorear los riesgos de tasa
de interés.

Monitoreo y administracion de riesgos

El area de Tesoreria es responsable de la administracion de riesgos con
base en las resoluciones del Comité de Activos y Pasivos (ALC). Los
riesgos de tasa de interés se gestionan de conformidad con las IFRS por
medio de derivados de tasa de interés, tanto a nivel micro como a nivel
de cartera. La contabilidad de cobertura realizada conforme a las NIIF
no se asume en los estados financieros anuales preparados de
conformidad con el Coédigo Comercial aleman. El area de
Administracion y Métodos de Riesgos del Grupo tiene la tarea de
monitorear los riesgos de las tasas de interés e informarlos.

Comunicacion de riesgos

Mensualmente, se presenta al Consejo de Administracion un informe
por separado acerca de la exposicion actual de Volkswagen Financial
Services AG a los riesgos de tasa de interés.

Riesgo de tipo de cambio
El riesgo de tipo de cambio surge en relacion con inconsistencias
numéricas entre las partidas en moneda extranjera que se presentan en
los activos y los pasivos. Sin embargo, dichas partidas en divisas
abiertas se permiten solo en casos aislados.

Si se materializan riesgos de divisas, la consecuencia seria sufrir
pérdidas en todas las posiciones afectadas por una divisa.

Riesgo de precios de fondos

El riesgo proveniente de inversiones en fondos surge de probables
cambios en los precios de mercado y expresa el peligro de que las
tenencias de valores puedan perder valor debido a cambios en los
precios de mercado y, por lo tanto, dar lugar a una pérdida.
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Volkswagen Financial Services AG incurre en riesgos de precios
de fondos en relacion con el plan de pensiones basado en fondos para
sus empleados (el fondo de pensiones). Volkswagen Financial Services
AG y Volkswagen Bank GmbH se han comprometido a cumplir con
estas obligaciones de pensiones en caso de que el fondo ya no pueda
satisfacer las reclamaciones garantizadas de nuestros empleados.

Pueden surgir riesgos adicionales de precios de fondos
indirectamente de las inversiones de capital de Volkswagen
Versicherung AG. Estas actividades de inversion son consistentes con
las directrices de inversion que ha adoptado el Consejo de
Administracion, con la debida consideracion de la tolerancia a riesgos
de la compaiiia y las regulaciones de la BaFin. Todas estas inversiones
estan dirigidas a cubrir pasivos de reaseguro. Para este fin, todas las
carteras se monitorean y supervisan con regularidad.

Desarrollo

En conjunto, los riesgos de mercado mostraron un desarrollo estable en
el afio pasado. El riesgo cuantificado se mantuvo dentro de los limites
del conjunto en todo momento.

Riesgos de resultados (riesgo de utilidad/pérdida especifica)

El Riesgo de resultados denota el peligro de desviaciones de los

objetivos para rubros especificos en el estado de resultados que no estan

cubiertos por los tipos de riesgos descritos en otras partes. Incluyen los

siguientes riesgos:

> comision inesperadamente baja (riesgo de comisiones),

> costos inesperadamente altos (riesgo de costos),

> objetivos excesivamente grandes para las utilidades de volimenes
de (nuevos) negocios (riesgos de ventas), y

> utilidades inesperadamente bajas provenientes de las inversiones
de capital.

El objetivo aqui es analizar y monitorear con regularidad los riesgos
potenciales asociados con los riesgos de ganancias a fin de asegurar la
identificacion temprana de desviaciones de objetivos y, de ser
necesario, iniciar contramedidas. De ocurrir el riesgo, las utilidades
disminuirian y con ello se afectarian los resultados de operaciones.

Identificacion y evaluacion de riesgos

Volkswagen Financial Services AG cuantifica sus Riesgos de
resultados con base en un modelo paramétrico de utilidades en riesgos
(EaR), tomando en cuenta el nivel de confianza determinado respecto
al calculo de la capacidad de asumir riesgos, asi como un horizonte de
proyeccion de un afo.

Los rubros relevantes del estado de resultados ofrecen la base para
estos calculos. Los Riesgos de resultados se estiman posteriormente
con base en las desviaciones relativas observadas de los objetivos para
uno y determinando las volatilidades y la interdependencia de los
rubros individuales para otro. Ambos componentes se incluyen en la
cuantificacion del EaR;
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Monitoreo y administracion de riesgos

Durante el afo, los valores reales de los rubros sujetos a Riesgos de
resultados se comparan con los valores objetivo a nivel de mercado;
esta comparacion se realiza respecto al mecanismo de informes
regulares del departamento de Contraloria.

Los resultados de la cuantificacion trimestral de los Riesgos de
resultados se incluyen en la determinacion del potencial para asumir
riesgos como una partida deducible en relacion con el analisis de la
capacidad para asumir riesgos. El area de Métodos y Administracion
de Riesgos del Grupo monitorea los resultados.

Riesgo de liquidez
El riesgo de liquidez implica el riesgo de una desviacion negativa entre
los flujos entrantes y salientes de capital, tanto reales como esperados.

El riesgo de liquidez representa el riesgo de no poder cumplir con
las obligaciones de pago exigibles, en tiempo o forma, o —en el caso de
una crisis de liquidez— de solo poder captar fondos de refinanciamiento
a tasas de mercado mas altas, o de solo poder vender activos a tasas de
mercado con descuento. Esto lleva a la distincion entre riesgos de
insolvencia (riesgo de liquidez operacional dia a dia, incluyendo riesgo
de peticion de fondos y vencimiento), riesgos de financiamiento (riesgo
de liquidez estructural) y riesgos de liquidez del mercado.

El objetivo principal de la administracion de liquidez en
Volkswagen Financial Services AG es asegurar la capacidad de realizar
pagos en todo momento. Para este fin, Volkswagen Bank GmbH cuenta
con reservas liquidas en la forma de valores depositados en su cuenta
de custodia operacional con Deutsche Bundesbank. Ademas, la
compaiia tiene acceso a lineas de crédito standby en otros bancos para
protegerse contra fluctuaciones inesperadas en los flujos de efectivo.
En principio, no se utilizan las lineas de crédito standby, sino que sirven
Unicamente para garantizar la liquidez.

En caso de que se materialicen riesgos de liquidez, los riesgos de
financiamiento resultarian en costos mas altos y los riesgos de liquidez
del mercado resultarian en precios de venta mas bajos para los activos,
y ambos ejercerian una presion a la baja en los resultados de
operaciones. En el escenario del peor de los casos, la consecuencia de
los riesgos de insolvencia es la insolvencia debido a falta de liquidez,
que la administracion de riesgos de liquidez en Volkswagen Financial
Services AG evita.

Identificacion y evaluacion de riesgos
El area de Tesoreria agrupa y evalta los flujos de efectivo esperados de
Volkswagen Financial Services AG.

El area de Administraciéon y Métodos de Riesgos del Grupo
identifica y registra los riesgos de liquidez. Estos estados de desarrollo
de flujos de efectivo se someten a pruebas de resistencia basadas en
escenarios utilizando factores de activacion especificos a la propia
institucion de crédito, factores de activacion de todo el mercado, asi
como combinaciones de éstos.
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La determinacion de parametros dada de estos escenarios de resistencia
se basa en dos métodos. Por un lado, se utilizan eventos analizados
historicamente, y se definen los diferentes grados de eventos
hipotéticamente  concebibles. Para cuantificar el riesgo de
financiamiento, este enfoque toma en cuenta las manifestaciones
importantes del riesgo de insolvencia, asi como los cambios en los
diferenciales que son impulsados por las calificaciones crediticias o el
mercado. Por otra parte, el departamento de Tesoreria también prepara
cuatro diferentes estados de desarrollo de flujos de efectivo para
asegurar una administracion adecuada de liquidez, lleva a cabo
proyecciones del flujo de efectivo y determina el periodo para el cual
el efectivo sera suficiente.

Monitoreo y administracion de riesgos

El Comité de Liquidez Operacional (OLC) monitorea tanto la situacion
de la liquidez actual como la suficiencia de efectivo en reuniones cada
dos semanas; decide las medidas de refinanciamiento o prepara las
decisiones necesarias para los responsables de las decisiones.

El area de Métodos y Administraciéon de Riesgos del Grupo
comunica los datos de administracion de riesgos importantes o los
indicadores de advertencia temprana pertinentes, relativos al riesgo de
insolvencia y el riesgo de financiamiento. En términos del riesgo de
insolvencia, esto implica adecuar los limites para las tasas de
utilizacion —tomando en cuenta el acceso a las fuentes de
refinanciamiento pertinentes— entre diferentes horizontes de tiempo. Se
utilizan los costos de refinanciamiento potenciales para evaluar el
riesgo de financiamiento.

Riesgo operativo

El riesgo operativo (OpR) se define como el riesgo de sufrir pérdidas
que surgen de las deficiencias o falla de los procesos internos (riesgos
de los procesos), personas (riesgos del personal) y sistemas (riesgos de
infraestructura y TI) o de eventos externos (riesgos externos). Esta
definicion incluye riesgos legales.

Otros tipos de riesgos, como riesgos reputacionales o riesgos
estratégicos, no se incluyen en la definicion de OpR.

El objetivo de la administracion de OpR es identificar en forma
transparente los riesgos operativos y mantenerlos a un minimo. La
consecuencia de que haya una pérdida operacional seria la pérdida de
activos, donde el monto del dafio financiero variaria ampliamente,
dependiendo del caso.

El enfoque para gestionar riesgos operativos se basa en la
estrategia de OpR; el manual de OpR rige el proceso de
implementacion y las responsabilidades.

Identificacion y evaluacion de riesgos

Expertos locales identifican y evaluan los riesgos operativos y las
pérdidas utilizando herramientas de autoevaluacion y de OpR de las
bases de datos de pérdidas.

La autoevaluacion, que se debe realizar al menos una vez al afo,
comprende un cuestionario estandarizado, respaldado por tecnologia,
que registra y evala diversos escenarios de riesgos con probabilidad
de que ocurran y el monto de la pérdida. Las pérdidas en que se incurre
se registran y evaluan continuamente en la base de datos central de
pérdidas. La informacion documentada incluye la pérdida monetaria, el
curso del evento de pérdida y demas informacion de antecedentes.
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Monitoreo y administracion de riesgos

Las companias y divisiones gestionan los riesgos operativos con base
en las directrices que se han implementado, asi como en los requisitos
aplicables a las unidades especiales a cargo de las categorias especificas
de riesgos. Esto incluye medidas preventivas de administracion
respecto al riesgo potencial identificado en la autoevaluacion y
contramedidas, en el caso de las pérdidas que ha habido.

El area de Administracion y Métodos de Riesgos del Grupo realiza
verificaciones de plausibilidad de las evaluaciones de las
autoevaluaciones y las pérdidas reportadas, y monitorea la inclusion
completa de todas las divisiones de OpR. Ademas, esta unidad revisa y
actualiza con regularidad los métodos y procedimientos de medicion de
riesgos utilizados segun sea necesario.

Asimismo, administracion y Métodos de Riesgos del Grupo emite
informes regulares y anuncios ad hoc.

Desarrollo

El incremento en los riesgos operativos en el pasado se debe a factores
como el crecimiento del negocio de Volkswagen Financial Services
AG. Ademas, la capacitacion y los esfuerzos para crear conciencia de
la emision de riesgos operativos llevaron a una mejor documentacion
de las pérdidas. Esto también se refleja simultaneamente en las
estimaciones de riesgos operativos futuros, que se basan en la
experiencia y el conocimiento de las personas a nivel local. Las
perspectivas obtenidas de las pérdidas que ha habido permiten una
mejor estimacion de los riesgos potenciales y también pueden llevar a
la implementacion de nuevos escenarios.

Riesgo derivado de actividades de subcontratacién

La subcontratacion significa contratar a otra compania (subcontratista)
para realizar actividades y proceso asociados con servicios que de otra
forma realizaria la compaifiia por si misma.

Esto no incluye la adquisicion ocasional o por {inica vez de
mercancias y servicios de terceros, o servicios que tipicamente se
obtienen de una compaiiia supervisada y, debido a circunstancias reales
o disposiciones legales, que generalmente no puede realizar, ya sea al
momento de la adquisicion externa o en el futuro, la compaiiia que
subcontrata el trabajo.

El objetivo de gestionar riesgos de subcontratacion es identificar y
minimizar los riesgos de toda la subcontratacion. Como parte de la
administracion de subcontratacion e intensidades de control, se toman
medidas, de ser necesario, que monitorean las desviaciones de un riesgo
identificado y aseguran que se pueda restablecer la situacion original
de riesgos de subcontratacion.

Por ultimo, la desviacion de un riesgo calculado puede llevar a un
cambio obligatorio en los prestadores de servicios o, de ser posible y
estratégicamente deseable, la actividad de subcontratacion se puede dar
por terminada. Las actividades en este caso pueden ser realizadas por
el propio banco o eliminarse en su totalidad.
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Identificacion y evaluacion de riesgos

La identificacion de riesgos aqui es por medio de una revision de las
circunstancias y un analisis del riesgo. El primer paso es usar la revision
de las circunstancias para determinar si la actividad planeada constituye
una adquisicion externa o subcontratacion. El analisis del riesgo
determina el nivel del riesgo inherente en una actividad de
subcontratacion utilizando diversos criterios, y como resultado la
actividad se considera subcontratacion “no importante” o “importante”.
Corresponde un control mas estricto e intensidad en la administracion
a actividades de subcontratacion “importantes”, junto con clausulas
contractuales especiales y mas estrictas.

Monitoreo y administracion de riesgos

Los riesgos que surgen de las actividades de contratacion externa se
documentan dentro de los riesgos operativos. Para una administracion
eficaz de estos riesgos, se redactaron directivas generales que
establecen guias de seguridad para los procesos de subcontratacion.
Estas directrices requieren que se haya preparado un analisis de riesgos
antes de emprender la contratacion externa para determinar el riesgo en
cada caso. El proceso analitico sirve como componente de las barreras
de proteccion y asegura que se aplique suficiente intensidad de
administracion y control. Las directivas generales también establecen
que todas las actividades de subcontratacion deben ser convenidas con
el departamento de Coordinacion de Subcontratacién del Grupo. Esta
oficina de coordinacion, en consecuencia, tiene informacion acerca de
todas las actividades de contratacion externa y los riesgos asociados;
el Consejo de Administracion es informado acerca de estos riesgos una
vez por trimestre.

Asimismo, todos los riesgos que resultan de las actividades de
contrataciéon externa estan sujetas a monitoreo y administracion de
riesgos por medio de la base de datos de pérdida de riesgos operativos
y la autoevaluacion anual.

Riesgo de valor residual

Los riesgos de valor residual surgen si el valor de mercado estimado de
un activo arrendado al momento de su enajenacion es menor al valor
residual calculado al momento en que se cerrd el contrato. Sin embargo,
también es posible lograr realizar mas del valor residual calculado
mediante enajenacion.

Los riesgos directos e indirectos de valor residual se diferencian en
relacion con el portador de los riesgos del valor residual. Se presenta
un riesgo directo de valor residual cuando Volkswagen Financial
Services AG, o una de sus compaiiias, conlleva directamente el riesgo
de valor residual (debido a las disposiciones contractuales). Se presenta
un riesgo indirecto de valor residual si el riesgo del valor residual ha
sido transferido a un tercero con base en el valor residual garantizado
(por ejemplo, concesionarios). El riesgo inicial es que la contraparte
que garantiza el valor residual podria incumplir. Si el aval del valor
residual incumple, el riesgo de valor residual se transfiere a
Volkswagen Financial Services AG.

El objetivo de la administracion de riesgos residuales es mantener
los riesgos dentro de los limites convenidos. Si el riesgo de valor
residual llega a ser importante, se reconocen pérdidas por deterioro, de
ser necesario, lo cual puede afectar adversamente los resultados de
operaciones.
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Identificacion y evaluacion de riesgos

Los riesgos directos del valor residual se cuantifican con regularidad
durante todo el afio respecto a la pérdida esperada (EL) y pérdida no
esperada (UL).

El cambio en el valor residual proyectado con un afio de
anticipacion al vencimiento del contrato se mide al precio de venta
realmente logrado (ajustado por pérdidas y desviaciones de la medicion
en millas establecida) a fin de cuantificar la UL. En un primer paso, el
cambio en el valor se analiza por contrato individual y periodo. Debido
al tamafo de las carteras y la gran cantidad de vehiculos, no obstante,
el riesgo sistematico es tan importante que, en un segundo paso, el
cambio medio en el valor de los valores residuales proyectados se
determina entre varios periodos. La deduccion resultante se determina
utilizando la funcion cuartil de la distribucion normal segiin un nivel
de confianza prescrito.

La pérdida inesperada se determina multiplicando la proyeccion
del valor residual actual con el descuento; se puede determinar para
todos y cada uno de los vehiculos incluidos en la cartera
independientemente de la pérdida esperada. Analoga a la EL, la UL de
la cartera se infiere de las UL de todos los vehiculos y se debe
determinar en forma trimestral. Los resultados de la cuantificacion se
utilizan en la evaluacion de la exposicion al riesgo, esto es, entre otras
cosas, evaluaciones de la suficiencia de las reservas para riesgos y la
capacidad para asumir riesgos.

Los riesgos indirectos del valor residual se cuantifican con el
objetivo de determinar el riesgo de valor residual analogo al método
que se utiliza para los riesgos directos del valor residual; los
incumplimientos de los concesionarios también se toman en cuenta.

Monitoreo y administracion de riesgos

El area de Métodos y Administracion de Riesgos del Grupo monitorea
los riesgos de valor residual dentro de Volkswagen Financial Services
AG.

Para riesgos residuales directos, la suficiencia de las reservas para
riesgos y el potencial de los riesgos de valor residual se monitorean con
regularidad como parte de la administracion de riesgos. No se
consideran las oportunidades de los valores residuales al reconocer las
provisiones para riesgos debido al enfoque conservador adoptado.

Debido a la distribucion de riesgos, los riesgos en que se incurre
pueden no estar protegidos siempre en su totalidad a nivel de contrato
individual debido a la diferencia entre la curva de valor residual
(decreciente) y la curva de pagos entrantes (lineal) durante la vigencia
del contrato. En lo que concierne a los riesgos identificados
previamente, en el futuro los montos del riesgo asignados a la vigencia
residual deben, por consiguiente, seguir realizandose y reconociéndose
como pérdidas por deterioro (de conformidad con la IAS 36).

El potencial resultante del riesgo de valor residual se utiliza para
tomar una serie de medidas como parte de la administracion proactiva
de riesgos a fin de limitar el riesgo de valor residual. Las
recomendaciones del valor residual relativas a nuevos negocios deben
tomar en cuenta las condiciones prevalecientes del mercado y los
factores de impulso futuros.
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Para tener una imagen integral de la sensibilidad de riesgos del negocio
de valor residual, se planean diversas pruebas de resistencia adicionales
para riesgos directos de valor residual que llevaran a cabo los expertos,
junto con especialistas centrales y locales, de riesgos. Los riesgos
indirectos de valor residual de Volkswagen Financial Services AG o
una de las compaiiias de su Grupo se someten a verificaciones de
plausibilidad y se miden con base en el monto del riesgo y su
importancia.

Como parte de la administracion de riesgos, el area de Métodos y
Administracion de Riesgos del Grupo monitorea con regularidad la
suficiencia de las reservas para riesgos indirectos de valor residual y el
potencial de riesgos de valor residual. El potencial resultante del riesgo
de valor residual se utiliza para tomar una serie de medidas en estrecha
colaboracion con las marcas y los concesionarios a fin de limitar el
riesgo indirecto de valor residual.

Desarrollo

Afio con afio, el volumen en la mayoria de los mercados se elevo en el
periodo en revision. Este crecimiento del volumen también genera un
incremento en los riesgos de valor residual en total, aunque el riesgo
por vehiculo continud estable en su conjunto. En los mercados
europeos, los valores residuales continuaron todavia bajo presion,
debido principalmente a un mercado de vehiculos en contraccion. No
obstante, las contramedidas introducidas (por ejemplo, la
multiplicacién de procesos de recomercializacion, la alineacion de
valores residuales con la situacion de mercado del nuevo negocio
actual, etc.) estan generando los primeros éxitos.

Riesgo de suscripcion

Intrinsecamente, las compafiias de seguros estan expuestas a riesgos de
suscripcion, En Volkswagen Financial Services AG, este riesgo reside
principalmente en su subsidiaria Volkswagen Versicherung AG. Los
riesgos de suscripcion cuales radican en la posibilidad de que los flujos
de pagos importantes para el negocio de seguros se desvien del valor
esperado. Entre otros, este riesgo surge de la incertidumbre de si la
suma total de los pagos de reclamaciones reales correspondera o no con
la suma total de los pagos de reclamaciones esperadas. En particular, la
exposicion de una compaiiia de seguros a riesgos reside en el hecho de
que cobra las primas al inicio del periodo de un seguro, en tanto que los
pagos prometidos contractualmente son aleatorios. En este contexto, se
hace una distincién entre riesgos de primas, de reservas y de
catastrofes.

El objetivo comercial de Volkswagen Versicherung AG es apoyar
las ventas de los productos del Grupo Volkswagen, lo cual se logra a
través del negocio de seguros de garantia como el principal asegurador
y reaseguramiento activo de carteras. Una subsidiaria de Grupo
Volkswagen actuara como intermediario para los otros emisores
principales.

El objetivo de la administracion de riesgos de aseguramiento no es
evitar estos riesgos en su totalidad sino gestionarlos en forma
sistematica y orientada a objetivos. Solo se incurre en riesgos
predecibles y trabajables.

Si el total de los pagos de reclamaciones reales es
significativamente mas alto que las primas determinadas, se debe
revisar la exposicion de riesgos de las carteras.
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Identificacion y evaluacion de riesgos

Para identificar su importancia relativa, los riesgos de suscripcion se
miden utilizando una evaluacion cualitativa de los riesgos desglosados
por el monto de la pérdida y la probabilidad presente de que ocurra.
Este riesgo se cuantifica con base en los Proyectos de Especificaciones
Técnicas en Solvencia II de la AESPJ.

Monitoreo y administracion de riesgos

La administracion de riesgos local realiza la administracion de riesgos
en estrecha coordinacion con el area de Métodos y Administracion de
Riesgos del Grupo, con sujecion a verificaciones de plausibilidad;
posteriormente, los resultados se comunican a las personas y
departamentos correspondientes. El area de Métodos y Administracion
de Riesgos del Grupo es responsable del monitoreo de los riesgos.

Riesgo estratégico

Los riesgos estratégicos representan el riesgo de sufiir una pérdida
directa o indirecta por decisiones estratégicas que son deficientes o que
se basan en supuestos falsos.

Asimismo, los riesgos estratégicos también abarcan todos aquéllos
que surgen de la integracion y reorganizacion de sistemas técnicos,
personal y cultura corporativa. Esto se basa en las decisiones
fundamentales en la estructura de la compafiia que la administracion
toma respecto a su posicionamiento en el mercado. El objetivo de
Volkswagen Financial Services AG es asumir en forma controlada los
riesgos estratégicos para el aprovechamiento sistematico de ganancias
potenciales en el negocio central. En el escenario del peor de los casos,
el suceso de riesgos estratégicos podria poner en peligro la existencia
de la compaiiia como un negocio en marcha.

Los riesgos estratégicos se abordan de manera cuantitativa con una
reduccion en la capacidad de conllevar riesgos.

Riesgo reputacional

El riesgo reputacional representa el peligro de que uno o varios eventos
sucesivos puedan causar dafios en la reputacion (opinion publica), lo
cual podrian limitar las oportunidades y actividades del negocio,
actuales y futuras (éxito potencial), y asi llevar a pérdidas financieras
indirectas (base de clientes, ventas, costos de refinanciamiento, etc.), o
pérdidas financieras directas (sanciones, costos de litigios, etc.).

Las responsabilidades del departamento de comunicaciones
corporativas incluye evitar informes negativos en la prensa o informes
similares de dafios en el prestigio o, si este esfuerzo no tiene éxito,
evaluar e iniciar actividades de comunicacion apropiadas, especificas
del grupo objetivo, para limitar cualquier dafio en el prestigio de la
compaiia tanto como sea posible. Por lo tanto, el objetivo estratégico
es evitar o reducir desviaciones negativas de prestigio del nivel
esperado. Los dafos en el prestigio o en la imagen de la compaiiia
pueden resultar en un efecto directo en su éxito financiero.

Los riesgos reputacionales se abordan de manera cuantitativa con
una reduccion en la capacidad de conllevar riesgos.
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RESUMEN

Respecto a sus actividades de negocios, Volkswagen Financial
Services AG asume con responsabilidad los riesgos, lo cual se basa en
un sistema integral para identificar, medir, analizar, monitorear y
controlar los riesgos como un componente integral de un sistema
integrado de control de riesgos y orientado al rendimiento.

La capacidad para asumir riesgos se revis6 a lo largo de 2013.

El sistema se perfeccioné continuamente en 2013 también, por
ejemplo, en métodos y modelos, sistemas, procesos y TIL.

Volkswagen Financial Services AG tuvo éxito al dominar los
desafios econdmicos existentes en 2013, particularmente en los estados
europeos australes.

Volkswagen Financial Services AG continuara invirtiendo en la
optimizacion de su sistema de control integral y sus sistemas de
administracion de riesgos a fin de satisfacer los requisitos del negocio
y los legales para la administracion y control de riesgos.

PRONOSTICO DE RIESGOS SIGNIFICATIVOS

Pronéstico de riesgo crediticio

En 2014, prevemos que el entorno econémico en los mercados
europeos continuara siendo dificil. No se espera que la crisis continua
de la deuda soberana en Europa Austral mejore, sino hasta 2015,
cuando mucho. Ademas, los costos de riesgos nominales también
podrian verse influenciados por la tendencia de crecimiento esperado
en el extranjero y en Asia. En conjunto, la situacion de riesgos contintia
sin cambios y estable.

Pronéstico de riesgo de valor residual

Impulsadas por programas de crecimiento y una expansion adicionales
del negocio de flotillas, las carteras de valor residual seguiran creciendo
en su conjunto en 2014. En la mayoria de los mercados europeos de
vehiculos, la situacion continuara sin cambios una vez mas en 2014 en
virtud del clima econdémico todavia dificil. Se espera que las
contramedidas que se han tomado, como el ajuste de valores residuales
en el negocio de vehiculos nuevos, contrarresten el aumento en los
niveles de riesgos.

Pronéstico de riesgo de precio de mercado

Considerando un entorno de tasas de interés que se prevé permanecera
estable y una volatilidad moderada en los tipos de cambio, se proyecta
que la situacion de riesgos de precios de mercado continuara igual en
el gjercicio de 2014.

Pronéstico de riesgo operativo

Debido a las tendencias en los riesgos operativos y el crecimiento
futuro del negocio ya presentado en la seccion de informes de riesgos,
el prondstico indica un aumento moderado en los riesgos. En este
contexto, se presume que la eficacia de los esfuerzos por evitar fraudes
y mantener el nivel de calidad de los procesos y las calificaciones de
los empleados continuara sin cambios.
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Informe sobre eventos
posteriores a la fecha del
balance

Volkswagen Financial Services AG adquiri6 MAN Finance International GmbH
(Munich) el 1 de enero del 2014 y de esa manera amplio su linea de servicios
financieros con la incorporacion de actividades de arrendamiento y renta de la
marca MAN. Este movimiento tiene por objeto fortalecer las actividades de
servicios financieros de la compaiiia y de ese modo promover los objetivos de
ventas del area de Camiones y Autobuses MAN. El uso futuro de la
infraestructura, recursos y experiencia de Volkswagen Financial Services AG
permite tanto una expansion futura de la cobertura geografica como el desarrollo
de soluciones integrales de transporte para los clientes de Camiones y Autobuses
MAN. La meta a mediano plazo es posicionar los servicios financieros de MAN
como un punto de referencia de promocion de ventas de la linea de Camiones y
Autobuses.

Ademas, el 1 de enero del 2014 Volkswagen Versicherungsvermittlung
GmbH, Braunschweig adquirio MAN Versicherungsvermittlung GmbH,
Munich. La consolidacion sistematica de la actividad de corretaje de seguros

industriales de Volkswagen Financial Services AG ha fomentado una mayor
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optimizacion en la gama de servicios y en los términos de los clientes internos
del Grupo.

En enero de 2014, Volkswagen AG increment6 el capital de Volkswagen VW FS
AG en € 2,255 millones, con base en el crecimiento previsto del negocio. Con el
objetivo de fortalecer el capital de las compaiiias, en enero de 2014, Volkswagen
Financial Services AG incremento el capital de Volkswagen Bank GmbH
(Braunschweig, Germany) en € 150 millones, el de OOO Volkswagen Bank RUS
(Moscu, Rusia) en € 25 millones, y el de Volkswagen Versicherungsvermittlung
GmbH (Braunschweig, Germany) en alrededor de € 5 millones.

El 15 de enero de 2014, Volkswagen Leasing GmbH emitié un bono de
referencia por € 1,250 millones y, el 30 de enero, colocoé una operacion de
valores respaldados por activos (VCL 19) por € 750 millones. E1 6 de febrero de
2014, Volkswagen Bank GmbH emiti6 un bono de referencia por € 750 millones.

No ha habido otros eventos importantes tras el cierre del ejercicio 2013.
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Responsabilidad corporativa

En Volkswagen Financial Services AG la responsabilidad corporativa significa asumir la responsabilidad

ambiental, econdmica y social en todas las dreas de atencién —con nuestros clientes, con nuestros
empleados y con la sociedad.

Como un proveedor mundial de servicios financieros en Grupo
Volkswagen, creemos firmemente que nuestro modelo empresarial
solo se puede implementar exitosamente con acciones sostenidas y
responsables -ahora y también en el futuro. No vemos la
sustentabilidad y la responsabilidad corporativa como tendencias a
corto plazo; sino que, tenemos la certeza de que la estabilidad
econdmica, el uso responsable de los recursos y el compromiso social
contribuyen a nuestro éxito. Con el fin de lograr esta ambiciosa meta,
en todo momento actuamos con responsabilidad y consideramos los
efectos econdmicos, ambientales y sociales de cada decision que
tomamos. Sin embargo, en Volkswagen Financial Services AG
asumimos la responsabilidad en un grado que va mas alla del
cumplimiento con los requisitos legales (gobierno corporativo). En
nuestra actividad principal incluimos los aspectos ambientales para el
desarrollo de nuestros productos y creamos incentivos de movilidad
que ahorran recursos. Y mas alla de nuestros productos, protegemos
el medio ambiente a través del manejo de la energia eficiente de los
edificios y de la tecnologia, por ejemplo. Volkswagen Financial

MATERIALITY MATRIX
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Services AG se ve a si mismo como parte de la sociedad y promueve
la salud, desarrolla las habilidades y estimula el compromiso social de
sus empleados, asi como de la gente en la region. También fuera de su
principal actividad, Volkswagen Financial Services AG acepta su
responsabilidad social y esta comprometida con la region. Al apoyar y
financiar proyectos sociales, actividades deportivas y eventos
culturales, demuestra los multifacética que puede ser la accion
responsable. En Volkswagen Financial Services AG, la
responsabilidad corporativa (CR) es mds que un conjunto de
actividades individuales.

Por esta razon, con la ayuda de una encuesta a los interesados
efectuada en el 2013 respecto al tema de la responsabilidad corporativa,
en el 2013 se identificaron las cuatro areas de accion “gente”, “medio
ambiente”, “producto” y “dialogo” para Volkswagen Financial
Services AG y aprovechamos su contenido. La encuesta de los
interesados genero la siguiente matriz de importancia para Volkswagen
Financial Services AG:

A
= W Forward-looking
oo Hedging capltal marketrisks = mobllity concepts
; Responsible employer W
T
= ® Responsible lending practice
Sustalnable business processes =
W Transparency
Resource conservation and environmental protection m
§ Conslstency Inthe Group = W Dialoguewith stakeholders
E Digltisation m
m Employee qualification
Donatlons and sponsorships m W Promotlon of general financlal education
=
5
-
Low Medlum Very high
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Un vistazo de las medidas que se han implementado en esas areas de
accion hasta ahora se incluye a continuacion:

GENTE

Empleados

El éxito sostenido de nuestra compaifiia es posible unicamente gracias
a los excelentes esfuerzos de nuestros empleados. Por esta razon,
nuestra estrategia de personal estd diseflada para atraer
consistentemente a los mejores solicitantes, y aplicar un enfoque
concentrado y sistematico en la promocion y desarrollo de empleados
en nuestra compafiia. Nuestra estrategia WIR2018 también implica
continuar estableciéndonos como uno de los MEJORES empleadores.
Asimismo, cumplimos con nuestra responsabilidad social al
comprometernos en la region de forma socialmente responsable.

EMPLOYEES - BY REGION
Asat 3112,

Nuestros empleados a nivel mundial

El Grupo de Volkswagen Financial Services AG contaba con un total
de 9,498 empleados al martes, 31 de diciembre de 2013 (el afio anterior
8,770). De estos, 5,319 (el afio anterior 4,971), o el 56%, eran
empleados en Alemania y 4,179 (el ailo anterior 3,799), o el 44%, lo
eran en nuestras ubicaciones internacionales. La tasa de rotacion de
personal en Alemania de menos de 1% fue significativamente inferior
al promedio de la industria.

De conformidad con el principio del fondo sobre la forma, 286
empleados de VOLKSWAGEN SERVICIOS, S.A. DE C.V., Puebla,
México, una sociedad no consolidada, estdn incluidos dentro de los
numeros generales de personal.

GERMANY

2013 MY 5,319
2012 e 4971
2011 DA 4,599
2010 DN/ 4,297

EUROPE*

2013 M 2167
2012 mmmmmmm 1,956
2011 e 1,480
2010 W 1,347

LATIN AMERICA

2013 W 1228
2012 WS 1,200
2011 s 1112
2010 memmm 1,032

1 excluding Germany.

Nuestra estrategia de recursos humanos
Nuestra estrategia de empleados y su principio guia "Somos un equipo
de alto nivel" da apoyo al logro de metas en cuatro areas de accion de
nuestra estrategia WIR2018: “clientes”, “empleados”, “rentabilidad” y
“volumen”. A través del desarrollo de habilidades especificas y el
fomento del compromiso y la satisfaccion, nuestros empleados brindan
un desempefio de primera clase e impresionan a nuestros clientes.
Aprovechamos conscientemente el talento interno al intentar alcanzar
nuestro objetivo de convertirnos en uno de los MEJORES empleadores
para el 2018.

El programa de talentos lanzado en 2010 continué en 2013. Desde
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ASIA PACIFIC

2013 EEE 784
2012 mm 643
2011 8 131
2010 0 121

el lanzamiento del programa, mas de 100 talentos en Alemania de los
tres grupos “talento joven”, “expertos” y “gerentes” prometedores
recibieron una guia individualizada, respaldada por modulos centrales
para los grupos de talento individuales. En el verano, se celebré una
cumbre internacional de talento para los miembros del grupo de talento
de "direccion" en el que 92 gerentes de alto desempefio de 23 paises
participaron en la construccion y expansion de sus propias redes
personales y profesionales con colegas de otras subsidiarias a nivel
mundial
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Volkswagen Financial Services AG ofrece una compensacion
competitiva y basada en el desempeio. La introduccion de la
evaluacion de desempeflo como parte de las revisiones de en el
mercado aleman durante 2011 también ha afadido a la compensacion
de todos los empleados un componente individual basado en el
desempefio, con sujecion a los términos convenidos conjuntamente.

La Tarjeta de Estrategia de Recursos Humanos
internacionalmente homologada es la herramienta de liderazgo mas
importante para implementar nuestra estrategia de recursos humanos.
Hemos utilizado esta tarjeta de estrategia para establecer metas claras
para nosotros mismos como patrones y para nuestros empleados y las
desglosan en objetivos individuales especificos. El logro de los
objetivos se evalta cada afo en una autoevaluacion global. Medimos
el grado de madurez de nuestra meta, “somos el equipo mas
importante”, que se basa en lo externo en nuestra participacién en
competencias de empleadores asi como internamente con el
“barémetro de humor”, nuestra encuesta interna del empleado. EI
analisis interno de empleados se conduce en forma regular en 29 paises
en nuestras subsidiarias locales.

Volkswagen Financial Services AG participé en el la competencia
de empleadores “El Mejor Lugar de Trabajo en Alemania” (un gran
lugar para trabajar) por sexta ocasion en el 2013 (para 2014). Nuestra
participacion en el 2012 produjo el mejor resultado posible: el primer
lugar en la categoria de empresas de 2,001 a 5,000 empleados. Los
resultados ya obtenidos de la encuesta del empleado efectuada como
parte del estudio de puntos de referencia muestran una mejora adicional
en las excelentes calificaciones del 2011 (para el 2012) e indican que
nos hemos embarcado en la via correcta para definir nuestra cultura
corporativa y de liderazgo. De igual modo, en 2013 diversas
subsidiarias internacionales nuevamente participaron en competencias
de empleadores a nivel nacional y generaron medidas para ser
implementadas a partir de los resultados de tales estudios. Las exitosas
clasificaciones como uno de los MEJORES empleadores y las
perspectivas derivadas de los estudios son pardmetros e indicadores
estratégicos importantes que nos ayudan a salvaguardar y a seguir
aprovechando lo que hemos logrado.

Las subsidiarias extranjeras son responsables de implementar la
estrategia de empleados a nivel local e internacional. El personal
internacional de recursos humanos asignado a nuestras oficinas
centrales brinda apoyo en nuestra ruta para alcanzar el estatus de mejor
empleador al proporcionar ejemplos de mejores practicas en un
conjunto de herramientas de Recursos Humanos. Asimismo, el
intercambio de experiencias se promueve en la conferencia
internacional de gerentes de recursos humanos celebrada cada afio y en
talleres regionales de Recursos Humanos.

La estrategia corporativa WIR2018 esta siendo implementada por
la denominada “Ruta FS”, Esto describe nuestra cultura de liderazgo y
corporativa, es decir, como alcanzar las metas en las cuatro areas
estratégicas de accion de los clientes, los empleados, rentabilidad y
volumen, como abordar los proyectos y como actuar en el ambiente de
trabajo con el fin de convertirnos en el mejor proveedor de servicios
financieros automotrices del mundo. La Ruta FS se basa en los cinco
"valores FS": "un compromiso contante con nuestros clientes",

"responsabilidad", "integridad y confianza", "valor" y "entusiasmo".
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El contrato marco de trabajo relacionado con la Ruta FS sirvio tanto
para confirmar como para especificar el principio fundamental de
intercambio equilibrado entre Volkswagen Financial Services AG
como uno de los MEJORES empleadores y la fuerza laboral como unos
de los MEJORES empleados: Volkswagen Financial Services AG
ofrece seguridad laboral y seguro salarial, una amplia gama de opciones
de capacitacion y un ambiente inherente a uno de los MEJORES
empleadores, segun lo establecido en la estrategia WIR2018. Los
empleados a su vez estaran abiertos al cambio y a la flexibilidad, y
estaran dispuestos a mejorar sus calificaciones y comprometidos a
realizar una aportacion activa para incrementar la productividad de su
trabajo.

El acuerdo de trabajo titulado "Principios de Liderazgo" destaca la
responsabilidad decisiva de los ejecutivos para implementar nuestra
estrategia corporativa y los principios vinculantes de la Ruta FS.

Una cultura de retroalimentacion activa y abierta constituye un
factor importante para mejorar nuestra cultura corporativa, enfoque
hacia el cliente, ambiente y rendimiento laboral. Las herramientas de
retroalimentacion homologadas “Retroalimentacion del cliente interno
respecto al cliente y el enfoque de servicio” y “Retroalimentacion del
empleado respecto a las cualidades del liderazgo ejecutivo” apoyan el
desarrollo constante de nuestra cultura corporativa y de liderazgo que
se definen en la Ruta FS. Ambas herramientas son componentes
importantes para lograr las metas estratégicas de la compaiiia en
términos de actuar sobre su estrategia de empleados en Alemania. El
estudio de "Retroalimentacion de Empleados sobre Cualidades de
Liderazgo Ejecutivo" ayuda a los gerentes y ejecutivos a analizar sus
propias cualidades de liderazgo ejecutivo en lo relacionado con los
valores FS con base en la evaluacion de empleados de su situacion
personal  actual. La  “herramienta de  retroalimentacion
“Retroalimentacion del cliente interno respecto al cliente y al enfoque
de servicio” le ofrece a las unidades comerciales que no tienen contacto
con clientes externos la oportunidad de visitar a todos los empleados
internos como clientes de la unidad comercial en cuestion para llenar
una encuesta cuantitativa y cualitativa en linea para expresar su grado
de satisfaccion con el enfoque en los clientes y el servicio utilizando
criterios definidos. Ambas herramientas fueron implementadas en el
2013 por segunda vez. Los principios y objetivos de ambas
herramientas se definieron en acuerdos de trabajo.

Planificacién y desarrollo de recursos humanos

En 2013, contratamos a 44 nuevos practicantes/estudiantes de Welfen
Akademie y de Leibniz-Akademie, dos universidades de educacion
cooperativa que ofrecen cursos de estudio de doble via para obtener
respectivamente un Titulo de Licenciado en Artes y un Titulo de
Licenciado de Ciencias. Los practicantes/estudiantes, elegidos de un
total de 1,548 solicitantes, incluyen 20 profesionales bancarios, 11
especialistas en seguros y finanzas, asi como 13 técnicos de TL.

Al 31 de diciembre de 2013, empleamos a un total de 128
practicantes y estudiantes de doble enfoque en Alemania para participar
en programas de aprendizaje y en todos los grupos ocupacionales.
Volkswagen Group Academy otorgdé una vez mas a un
practicante/estudiante de doble curso femenino de Volkswagen
Financial Services AG el Reconocimiento al Mejor Aprendiz como el
mejor practicante del aflo. La Camara de Comercio e Industria de
Braunschweig otorgd a cinco practicantes adicionales un
reconocimiento como los mejores graduados en su programa de
capacitacion profesional. Al igual que en el afio anterior, una tesis de
licenciatura fue nominada para el premio “Marketing Lion”.
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Inmediatamente después de terminar su entrenamiento en 2013, cuatro
practicantes / estudiantes de la Welfen Akademie recibieron la
oportunidad de ampliar sus horizontes en una asignacion de 12 meses
en el extranjero. Este programa de "Estadia en el extranjero" esta
disefiado para practicantes y estudiantes de doble enfoque que hayan
completado su aprendizaje y estudios con calificaciones superiores al
promedio y con potencial de desarrollo. Asimismo, tres practicantes de
Volkswagen Financial Services AG participaron en el proyecto
Preservacion de Monumentos por primera vez, invirtiendo una semana
de trabajo en el monumento de Auschwitz entre la preparacion y el
seguimiento.

En el 2013, se agreg6 una calificacion adicional de “competencia
automotriz” al entrenamiento comercial para garantizar que la
capacitacion vocacional en Volkswagen Leasing GmbH cumpla con las
necesidades de venta, con los distribuidores y con las marca. En total,
43 practicantes pasaron a ocupar trabajos en el afo de referencia.

Para seguir garantizando empleados altamente calificados y
comprometidos en el progreso de nuestra empresa, Volkswagen
Financial Services AG tiene un concepto estricto para reclutar y retener
a los académicos jovenes. La asociacion con universidades especificas
proporcionan un marco fijo para esto. Por ejemplo, ademas de la actual
asociacion con la Universidad Harz de Ciencia Aplicadas, la
Universidad Osfalia de Ciencias Aplicadas y la Universidad
Braunschweig de Tecnologia, se ha firmado un contrato de asociacion
con el instituto de economia de seguros con la Universidad de Leipzig.
Al obtener la “Deutschlandstipendien” (beca alemana auspiciada
conjuntamente por el gobierno federal y los sectores privados),
Volkswagen Financial Services AG apoya a los estudiantes a nivel
individual. El nimero de becas otorgadas se increment6 a 13 en 2013.

El objetivo de estas actividades es permitir a los estudiantes
participar en un programa de pasantia o trabajo temporal,
impulsandolos a trabajar directamente o a unirse al programa de
practicantes de Volkswagen Financial Services AG. El programa de
desarrollo a 12 meses, el cual tiene lugar tanto en el pais natal como en
el extranjero, prepara ademas el campo para garantizar la viabilidad de
la compaiiia en el futuro. Asimismo en el 2013 Volkswagen Financial
Services AG implement6 el grupo de estudiantes talentosos con el
objetivo de garantizar el desarrollo de las jovenes promesas académicas
a través de su temprana identificacion, desarrollo, retencion a largo
plazo y reclutamiento como parte de un programa de manejo de
busqueda de talento estudiantil en Volkswagen Financial Services AG.

En el 2013, Volkswagen Financial Services AG fundé la
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Academia FS para la familia de servicios financieros con el slogan
“Erfolg braucht Kompetenz” (el éxito necesita experiencia) La
Academia FS promueve una capacitacion sistematica, especializada en
todos los servicios financieros automotrices que ofrece el grupo: banca,
arrendamiento, seguros, servicios moviles y manejo de riesgos
especificos de FS. El objetivo de la Academia FS es la consolidacion,
coordinacion y armonizacion orientada al grupo objetivo de actividades
de capacitacion especializadas internas y externas. Al igual que nuestra
empresa matriz, Volkswagen AG, desde el 2012 hemos implementado
el concepto de familias de trabajo. Esta reorientacion de capacitacion
tiene tres elementos clave: el desarrollo de habilidades, el manejo de
habilidades profesionales y la integracion de expertos de la familia de
servicios financieros como maestros. La conjugacion de los procesos
de capacitacion y trabajo, la integracion del conocimiento de los
expertos de cada departamento y el desarrollo de formas adicionales de
aprendizaje son tareas elementales. Para identificar la necesidad de
capacitacion en cada departamento, se crean perfiles de habilidades
(enfoque de abajo hacia arriba) y se imparten conferencias de
capacitacion estratégica (enfoque de arriba hacia abajo) La necesidad
de cada empleado de obtener ciertas cualificaciones es determinada
mediante la revision anual del desempefio de los empleados, y las
medidas adecuadas encaminadas al desarrollo de su competencia son
convenidas con los empleados mismos. Diversos empleados en
Alemania obtuvieron sus cualificaciones en el centro de capacitacion
interna, el cual ofrece una amplia gama técnica y profesional de
seminarios y talleres. Estos programas de capacitacion estan alineados
estrechamente con los productos, procesos y sistemas de la compaiiia.
El gran volumen de cualificaciones de empleados derivados del aflo
anterior sobrepaso al de 2013; en general, se organizaron mas de 11,000
eventos de capacitacion en los que participaron mas de 16,000
personas.

Un ejemplo de como satisfacer nuestra demanda interna de
expertos es el exitoso programa de capacitacion de especialistas en
arrendamiento de dos afios en colaboracion con la Welfen Akademie y
la Camara de Comercio e Industria de Braunschweig. El desarrollo
constante de las competencias de los empleados también se enfoca en
perfeccionar sus habilidades de comercializacion y ampliar su
conciencia sobre la naturaleza de nuestro negocio basada en el cliente
-y en los servicios-.
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EDUCATIONAL AND TRAINING PROGRAMMES

Asatgi.iz.
L Participants
o oo o o : Number of education and training events
20.131 S o o L ii;gz
2011 13:3103

Llevamos a cabo un procedimiento estandarizado para celebrar juntas
de objetivos con todos los gerentes a nivel mundial en forma analoga a
nuestra sociedad matriz, Volkswagen AG. En estos analisis, no solo
establecemos metas para el proximo ejercicio, sino que también
evaluamos el grado de cumplimiento de objetivos para el ejercicio
terminado y el desempefio del gerente en términos de competencias
profesionales, liderazgo y cooperacion, asi como pensamiento y accion
empresariales. La evaluacion del rendimiento, junto con el grado de
cumplimiento de objetivos, constituye la base para determinar los
bonos personales. Al mismo tiempo, la evaluacion del potencial del
gerente sienta las bases para nuestra planificacion de la administracion.

A nivel internacional, continuamos laborando en una introduccién
y optimizacion amplias de los estandares del Grupo. Un punto focal de
nuestras actividades internacionales de recursos humanos en 2013 fue
la consolidacion de un proceso de seleccion de gerencia uniforme en
todas las companias. Asimismo empezamos a aplicar la licencia de
liderazgo, un programa de desarrollo para adquirir habilidades
importantes de liderazgo seguidas por una certificacion a nivel
internacional.

2013 también marco el fin del cuarto Programa de Administracion
General, que prepara sistematicamente futuros gerentes de pais para
asumir esas responsabilidades. Los once participantes del programa
recibieron capacitacion durante un periodo de casi seis meses en cinco
modulos distintos. Algunos de los participantes ya trabajan como
gerentes de pais.

Los que asistieron a la semana del campus empresarial, los
primeros de todas las subsidiarias nacionales, recibieron la oportunidad
por segunda ocasion de obtener informacion respecto a temas
especializados de importancia estratégica. El modulo internacional "FS
Way Leadership Training" también se enfoca en la definiciéon de
liderazgo dentro de Volkswagen Financial Services AG, teniendo en
cuenta los valores FS y la promocion de una cultura de liderazgo y
retroalimentacién positiva. Este modulo, que esta enfocado en los
gerentes de pais y en aquellos que les reportan directamente, se
implementé en dos regiones mas en el 2013. El total de 172
asignaciones en el extranjero y otro incremento por mas del 10% refleja
claramente la internacionalizacion de nuestro modelo de negocios.
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ASSIGNMENTS
asatgniz.

2013 | ——— 172

2012 I + 156
2011 110
2010 D TT

Incremento del porcentaje de mujeres en la compaiiia

Las mujeres constituyen el 51.1% de la mano de obra de Volkswagen
Financial Services AG, un nivel que aun no se ve reflejado en las
posiciones de liderazgo. Nos hemos planteado como meta elevar la
cantidad de mujeres en cargos ejecutivos a 30% para que tenga un
efecto duradero. Fue en este contexto que se iniciaron las medidas de
comercializacion del personal especial enfocado en las mujeres y se
llevo a cabo exitosamente en este afio.

Estamos trabajando para alcanzar las metas que nos hemos planteado
en 2010 con respecto a las mujeres en la gerencia, otorgando a las
candidatas especial consideracion tanto en la planificacion de
reclutamiento como de sucesion, y lanzando campanas dirigidas a
obtener un equilibrio personal-profesional, asi como a través de la
planificacion sistematica de sucesion y desarrollo de herramientas de
recursos humanos. Por ejemplo, se contratan mujeres universitarias
graduadas en proporcion al nimero de mujeres que hayan completado
el curso de estudios correspondiente. Este incremento en el numero de
mujeres altamente calificadas que se unen a la compaiiia nos permitira
impulsar el porcentaje de mujeres ejecutivas para distintos areas de la
gerencia en forma continua durante los proximos afios.
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En 2013, elevamos el porcentaje de mujeres a nivel directivo de
Volkswagen Financial Services AG, Alemania, a 10.2% en puestos alta
direccién y 17.2% en puestos gerenciales. A nivel internacional, los
porcentajes fueron de 12.5% en la alta direccion y 25.8% a nivel
gerencial. La elaboracion de reportes regulares hace que el avance de
este asunto sea transparente para el Consejo de Administracion.

Bajo el programa de orientacion de Volkswagen Financial
Services AG, las gerentes tienen la funcién de mentores para la
prometedora generacion de ejecutivos y para compartir su experiencia
practica y conocimientos técnicos. Este programa de orientacion
implica hacer que los asuntos de competencia de liderazgo y gestion
cotidiana sean transparentes, asi como ofrecer asistencia individual. El
segundo afo del programa empezo6 con seis alumnos.

Asimismo, cuatro empleadas participaron exitosamente en el
programa de orientacion a nivel grupal. El programa a 12 meses estaba
disefiado para informar, ayudar y orientar al personal femenino
calificado por parte de los gerentes del Grupo. Durante este periodo, las
personas orientadas trabajaron en una labor especial basada en un
proyecto y cursaron un programa de desarrollo compuesto por un
diverso nimero de componentes.

Diversidad

Ademas de promocionar a mujeres en las formas planeadas, el concepto
de diversidad ha formado parte integral de nuestra cultura corporativa
desde 2002. Lo anterior se ve reflejado en los hallazgos del estudio de
referencia de empleadores titulado "Great Place to Work" (Excelente
Lugar para Trabajar). Volkswagen Financial Services AG establecid
una clara sefial en el 2007 al firmar el Acuerdo de Diversidad y reafirmo
su compromiso en el gjercicio anterior al participar en el primer Dia de
la Diversidad Alemana.

Volkswagen Financial Services AG es un participante activo en
distintos mercados para una amplia gama de segmentos de clientes.
Como resultado, promovemos un ambiente laboral que se caracteriza
por un caracter abierto, un sentido de comunidad, respecto y alta
estima, asi como una organizacion global en la que la vida laboral se
define por la cooperacion efectiva y orientada al logro de todos los
colegas.

Salud y familia

Seglin sea necesario y teniendo en cuenta el grupo objetivo, creamos
conciencia sobre la necesidad de promover la salud desde la etapa de
capacitacion, en tanto que los gerentes de recursos humanos llevan este
mensaje a los departamentos individuales.

Una de nuestras herramientas mas importantes es el "Check-up
FS", la cual esta disponible para todos los empleados sin cargo alguno
y a solicitud durante horas habiles. Este programa incluye
procedimientos de diagnostico médico de vanguardia. Por un lado, el
check-up refleja el estado actual de salud de los empleados vy, por el
otro, pone énfasis en la promocion y el mantenimiento de la salud a
largo plazo gracias a la asesoria personalizada.

Se diseflan programas de asistencia especializada, eventos y
talleres sobre todos los asuntos a fin de identificar problemas de salud
de los empleados 1o mas pronto posible con el fin de contrarrestar los
mismos en forma oportuna a través de medidas integrales y globales.
Todas las medidas de administracion de salud se encuentran alineadas
con los desarrollos demograficos.
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Continuamente nos encontramos perfeccionando nuestro enfoque
integrado en la salud, seglin sea necesario. Por ejemplo, lo anterior
incluye la implementacion de nuevos enfoques sobre asuntos tales
como "descanso de relajacion activa" e "identificacion de factores de
estrés".

El trabajo y la familia son factores muy importantes para
Volkswagen Financial Services AG. Es por ello que la compaiia
promueve un ambiente en el que se apoya a la familia y se ofrece un
rango diverso de campafias y programas destinados a lograr un balance
entre la vida personal-profesional.

La guarderia "Frech Daxe" (cheeky kids) -el centro de cuidado
infantil de Volkswagen Financial Services AG, la cual es dirigida por
Impuls Soziales Management GmbH & Co. KG- celebrd su quinto
aniversario en 2013. El centro de cuidado infantil se ubica justo al lado
de nuestras oficinas y no existe una institucion igual en Alemania en
términos de niimero de plazas disponibles (180) y las horas flexibles
que ofrece. Tanto la respuesta como la utilizacion de la capacidad de la
guarderia son excelentes. Se puede cuidar a nifios con pocos meses de
edad hasta menores que estén empezando a asistir a la escuela desde
las 7:00 a.m. hasta las 8:30 p.m. en un total de diez grupos. También
ofrecemos cuidar a nifios en edad escolar durante las vacaciones de
verano.

La guarderia ya ha recibido diversos reconocimientos: La
Sociedad Coral Alemana otorga su Reconocimiento Felix a nifios en
etapa preescolar que estan particularmente activos en el campo de la
musica y desempefian un trabajo ejemplar en dicha area. El
Reconocimiento de la "Casa de Pequefios Investigadores" es una marca
nacional otorgada por la Red de la Region de Investigacién de
Braunschweig. Asimismo, Niedersdchsischer Turner-Bund otorg6 al
centro la designacion "Bewegungskinderstdtte" (una etiqueta que
reconoce a centros de cuidado infantil por ofrecer actividades
deportivas y de ejercicio).

Educacion y movilidad

Desde el 2013, Volkswagen Financial Services AG ha patrocinado a
My Finance Coach Stiftung GmbH junto con otros socios. Esta
iniciativa esta enfocada en mostrar a los nifios y a los adolescentes las
formas y oportunidades de vivir vidas independientes, y auto
determinadas y a impartir habilidades practicas para administrar el
dinero. Los empleados interesados de las empresas socios estan
capacitados como asesores financieros y, en equipos de parejas mixtas,
visitan las clases en las escuelas a nivel de inicio de secundaria con una
capacidad voluntaria para enseflar a los estudiantes respecto a los
problemas complejos y a manejar independientemente el dinero y las
finanzas con la ayuda de materiales ilustrativos.

El “Proyecto Bus”, en el cual Volkswagen Financial Services AG
le ofrece a los ciudadanos menores de edad, adolescentes y adultos la
oportunidad de ver obras de arte contemporaneo en el museo de arte
durante 16 semanas cada afio ofreciéndoles transporte gratuito, a estado
en practica por mas de diez afios. Desde el lanzamiento en el 2002,
mas de 50,000 estudiantes y aproximadamente 7,000 adultos han
visitado las muestras.

Responsabilidad social y regional

Volkswagen Financial Services AG ha patrocinado proyectos no
lucrativos en toda la region durante muchos afios. Nuestros empleados
han participado como voluntarios el dia de la campafia Braunschweig
“Briicken bauen - Unternehmen engagieren sich” (construccion de
puentes - en donde se involucran las empresas) por séptima ocasion.
En 2013, nuevamente pudimos apoyar a tres instituciones de servicio
social debido a nuestro amplio nimero de voluntarios.
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Nuestros proyectos seleccionados beneficiaron a niflos y padres,
ancianos y a personas con padecimientos mentales.

Establecido por Volkswagen Financial Services AG en diciembre
de 2008, la fundacion sin fines de lucro "Our Children in
Braunschweig" se enfoca en nifios con desventajas sociales. Lo anterior
intensificd sustancialmente su compromiso sobre asuntos sociales
urgentes en Braunschweig, el domicilio de las oficinas corporativas de
la compaiiia, subrayando de ese modo sus profundas raices en la region.
Una vez mas, brindamos apoyo a la fundacién mediante un importante
donativo en el afio de referencia. Fieles a la consigna “Juntos hacemos
mas fuertes a los niflos deBraunschweig. jFuertes para un futuro
promisorio!", los empleados de Financial Services AG estan siendo
motivados a aportar su dinero, tiempo e ideas. Por ejemplo, se
recolectan donaciones regulares a través esfuerzos de recaudacion de
fondos voluntarios en eventos deportivos, fiestas de aniversario y
navidefias, asi como a través de la iniciativa de donacion en el lugar de
trabajo “I for AIl” [uno para todos].

Actualmente se otorga a seis instituciones (tres centros de estancia
infantil, dos escuelas primarias y una escuela secundaria) apoyo a la
educacion basado en las necesidades, nutricion saludable, educacion
fisica y educacion temprana en la musica. El enfoque se encuentra en
los proyectos sustentables que se establecieron hace muchos afos,
incluyendo el variado y saludable desayuno diario y la adquisicion del
“pasaporte de nutricion” que ayuda a promover una educacion de
nutricion indispensable. Las clases de natacion que se ofrecen durante
los dias de asueto enfocado en que los niflos aprendan a nadar en y bajo
el agua sin temor han tenido una activa demanda y son muy exitosas.
Ademas, los proyectos actuales, como son la educaciéon musical para el
publico en general y a los centros de atencion infantil, y que son
financiadas en gran medida por la fundacion, por ejemplo, a través de
la compra de los instrumentos musicales necesarios. Se agregd al
programa de fondeo del 2013 un circo interactivo en el cual los nifios
disfrutan durante una semana de sus dias de vacaciones con clases
diarias de malabarismo, acrobacias y como payasos, disefiadas para
promover el disfrute del movimiento y aumentar su autoestima.

Volkswagen Financial Services AG también lleva a cabo tours de
donacion en intervalos regulares. La donacion denominada "Donacion
de Empleados en Mayo" benefici6 a una institucion social de la region.
La donacion mensual "Donacion de Centavos Restantes" se otorga a la
campafia Terre des Hommes, "One Hour for the Future" [Una hora para
el futuro]. También fue muy exitosa segunda donacion de fuerza de
trabajo se propone recaudar donativos en especie para la tienda
departamental de segunda mano Fairkauf. En el Dia Mundial de la
Lucha contra el SIDA en diciembre de 2013, la compaiiia recolectd
donaciones para la Entidad de Caridad para la Lucha contra el Sida de
Braunschweig. Como parte de la campafia navidefia "Donaciones en
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lugar de Regalos", iniciada en 2010, en el ejercicio recientemente
terminado, la compafia una vez mas renuncio a otorgar regalos a sus
socios de negocios, donando en su lugar cierta cantidad de fondos para
la fundacién "Our Children in Braunschweig". La campaiia de lista de
deseos del arbol de Navidad del Consejo de Trabajo, en colaboracion
con una serie de instituciones sociales, también ha se ha convertido en
parte integral de las actividades de los empleados como voluntarios. Lo
anterior permitié a los empleados satisfacer el deseo navidefio de un
niflo socialmente desfavorecido.

Volkswagen Financial Services AG enfoca sus actividades de
patrocinio en actividades a largo plazo en los campos deportivo,
cultural y en los problemas sociales de la region de Braunschweig. En
los deportes, entre otras cosas actuamos como socio exclusivo del club
de futbol Eintracht Braunscweig, como el patrocinador del premio y
como socio de pago del club de fatbol VL Wolfsburg y como
patrocinador de uniformes del club de basquetbol de primera division
de Braunschweig, los Fantasmas Neoyorquinos. Nuestras actividades
culturales permiten eventos en Braunschweig tales como el Festival
Internacional de Cine de Braunschweig o el evento conocido como
"Classics in the Park" [Clasicos en el parque] en el que la Orquesta
Estatal del Teatro de Braunschweig ofrece un concierto gratis en el
parque. Aparte de la citada fundacion, también asumimos la
responsabilidad social en relacion con proyectos como el “gemeinsam-
Preis” (Premio Juntos) del Braunschweiger Zeitung, el cual tiene como
objetivo que la gente se comprometa como ciudadano.

EL AMBIENTE

Programas ambientales

En Volkswagen Financial Services AG, la proteccion al medio
ambiente es un componente fundamental de la accion sustentable a
largo plazo, razén por la cual, al desarrollar nuevos productos,
tomamos en cuenta no solo la rentabilidad de los productos sino
también su impacto en el medio ambiente. Un ejemplo de esto es el
programa medioambiental de Volkswagen Leasing GmbH en
cooperacion con NABU, La Union por la Conservacion de la naturaleza
Alemana y la Biodiversidad. Este programa recibié el premio
OkoGlobe en 2010 y el premio “Landmark in a Land of Ideas” (Un
Punto de Referencia en una Tierra de Ideas) en el 2012. La cooperacion
conjunta con NABU también esta teniendo un efecto positivo en
nuestras cuatro figuras: desde el origen de la cooperacion, el niimero
de vehiculos particularmente favorables al medio ambiente de la cartera
de Volkswagen Leasing GmbH ha escalado a aproximadamente
283,859 (12/2013). Ademas, las emisiones promedio de CO 2 en todas
las entregas a clientes de flotilla de Volkswagen Leasing GmbH han
caido en un 14% en los wltimos 4.5 afios
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DEVELOPMENT OF CO,EMISSIONS AMONG NEW CONTRACTS

Average CO, emissions in g'km

Additions wem " -
F'..|n..||.. -

2009 - - N 171 —
D LR S PR PR PRI

Fleet customers =~~~ =~~~
o L i .
TSI L SIS PIRY TRl EERESS
011 - - - 144 -16%
2010 —— 151

La cooperacion de Volkswagen Leasing GmbH con NABU aumentara
en un proyecto conjunto de proteccion de cenagales, debido a que una
gran cantidad de CO2 proveniente de ellos juega un papel fundamental
en la proteccién medioambiental y del clima. La fundacién del Fondo
Aleman para la Proteccion de los Cenagales en el 2011 que recibira
€1.6 millones por parte de Volkswagen Leasing GmbH hasta el 201, ha
permitido que se implementen un mayor nimero de proyectos de
proteccion de senagales, entre ellos, el proyecto “Lichtenmoor” en el
distrito de Nienburg/Soltau- Fallingbostel. En este proyecto de
conservacion de la naturaleza, se rehidrataron exitosamente las
secciones secas del brezal. Algunos de los ingresos recibidos de los
clientes de la flotilla de prueba Golf Blue-e-Motion de la region de
Hanover fueron invertidos en la forma de cuotas al usuario en la
restauracion del Lichtenmoor.
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Otro proyecto que se estda implementando actualmente es la
mejora del equilibrio acudtico (renaturation) del cenagal de
Konigsdorfer Weidfilz en el distrito bavaro de Bad-Tolz-
Wolfratshausen, una de las areas de Bavaria con la mayor proporcion
de brezales (11%). Nuestra meta en el 2014 es ampliar nuestros
programas de proteccion al clima para financiar productos y servicios
para vehiculos no dafiinos al medio ambiente en el giro al menudeo.
Introduccién a un sistema de administracion ambiental
Aun como proveedor de servicios financieros, nos comprometemos
constantemente en la conservacion de recursos en nuestras propias
operaciones para aumentar nuestra eficiencia de energia. Estamos
tratando de introducir un sistema de administracion medioambiental
certificable (EMS) en el 2014, para lo cual estableceremos un criterio
especifico de medicion y revisaremos el impacto medioambiental de
nuestros procesos.

Administracién sustentable de instalaciones

El funcionamiento sustentable de las instalaciones es un aspecto
fundamental de nuestras actividades de responsabilidad corporativa.
La sustentabilidad estd muy a la vanguardia tanto en los nuevos
proyectos de construccion como de renovacion. Esto se apoya
principalmente en un proceso de planeacion integral de vida, en donde
se alcanzan costos inferiores de construccién como referencia. En este
proceso también consideramos los cotos de seguimiento, el decir,
particularmente los cotos de operacion, que facilitan la planeacion
sustentable. Ese enfoque nos permite cumplir con las normas
establecidas por el DGNB, el Comit¢é Aleman de Construccion
Sustentable, para recibir los certificados necesarios.

En el afio del informe de 2013, las areas especificas de enfoque de
los nuevos edificios y de los proyectos de renovacion fueron los
problemas de acustica en las oficinas abiertas y la tecnologia de
iluminacion. Utilizando las Gltimas tecnologias, como son el sistema
de enfriamiento de agua que utiliza agua subterranea y un sistema de
purga nocturna de aire para mejorar la calidad del aire, es una de las
tareas consideradas en el manejo de las instalaciones sustentables. De
tal modo que, estamos luchando continuamente para perfeccionarnos,
particularmente en el campo de la eficiencia de energia y para
implementarla en los nuevos edificios y en los proyectos de renovacion.

Consumo de papel que conserve los recursos

La implementacion de proyectos como '"Digitales Autohaus"
(Concesion Digital de Automoviles), asi como la facturacion
electronica, ("e-invoicing" e "e-billing") son parte de nuestras acciones
dirigidas a reducir el uso del papel. Al utilizar un enfoque integral que
abarca a todos los concesionarios, proveedores y clientes, estos
proyectos nos permiten establecer los requisitos técnicos y de proceso
para transmitir digitalmente todas las facturas entrantes y salientes a
largo plazo. Volkswagen Financial Services AG por si sola procesa mas
de 1.5 millones de facturas de esta forma optimizada.

Gracias al proyecto Digitales Autohaus, las solicitudes de
financiamiento en concesionarias automotrices se estan migrando
gradualmente a un proceso de solicitud electronica con componentes y
reportes de estatus digitales.
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PRODUCTOS

Premio "Green Fleet"

Nuestro enfoque medioambiental relacionado con el producto se

refleja, por ejemplo, en el premio GREEN FLEET (Flotilla verde) que

se presento por cuarta ocasién. Lanzado junto con la NABU, la Union

por la Conservacion de la Naturaleza Alemana y la Biodiversidad, este

premio al medio amiente por el manejo ecolégicamente responsable de

la flotilla se entrego en tres categorias:

> Para el “mayor porcentaje de vehiculos ecologicos del grupo
Volkswagen”;

> Para el “mayor porcentaje de tecnologias alternativas del grupo
Volkswagen”;

> Y para el “promedio mas bajo de emisiones de CO2”.

Este premio cre6 un incentivo para la empresa para ampliar sus

beneficios de imagen y costo a largo plazo.

Paquetes de movilidad

Los parametros sociales y politicos impactan de manera creciente el
enfoque de movilidad de muchas personas. Las grandes areas
metropolitanas estan poniendo en marcha nuevos retos en relacion con
el diseno de una mezcla de movilidad inteligente que comprende
principalmente transporte publico y transporte privado motorizado y no
motorizado. La movilidad se esta redefiniendo en varios aspectos.

El Grupo Volkswagen ya ha respondido de manera integral a estos
retos al desarrollar vehiculos optimizados en cuanto a combustible y
emisiones. En colaboracion con las marcas automotrices del Grupo
Volkswagen, Volkswagen Financial Services AG esta trabajando
intensamente para ser pionero en el desarrollo de nuevos paquetes de
movilidad como ha sido el caso por largo tiempo en el negocio
automotriz clasico.

Los nuevos paquetes de movilidad complementaran el concepto
tradicional de propiedad de autos. Desde el arrendamiento hasta la renta
a largo plazo y desde el negocio de renta de autos hasta el uso
compartido de vehiculos, Volkswagen Financial Services AG satisface
actualmente una parte aun mas grande de las necesidades de movilidad
de sus clientes a través de sus filiales.

Simple, transparente, seguro, confiable, accesible y flexible son
los requerimientos clave que deben satisfacer nuestros negocios.
Volkswagen Financial Services AG estd dando seguimiento
cuidadosamente al comportamiento del mercado de movilidad y ya esta
desarrollando nuevos modelos para respaldar enfoques de
comercializacion alternativos y establecer nuevos conceptos de
movilidad con la intenciéon de equilibrar los riesgos y expandir su
modelo de negocios.

Al hacerlo cumpliremos la base de nuestra promesa de marca
también en el futuro y sera la clave de la movilidad a largo plazo.

Otorgamiento responsable de créditos

Volkswagen Bank estd consciente de su responsabilidad como
arrendador, es por ello que ha sido uno de los signatarios del codigo de
conducta voluntario “arrendamiento responsable a los clientes” desde
el 2010.
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Este como establece normas de arrendamiento y se aplica a todas las
mensualidades y a los créditos revolventes. Volkswagen Bank tiene un
interés fundamental en extender la responsabilidad de los créditos
porque desea garantizar que sus clientes puedan pagar el dinero que se
les prestd. Esta es la razon de que existan alta normas para la emision
de créditos al consumidor.

El codigo ofrece una vision general de estas normas y contiene
una serie de regulaciones que favorecen al consumidor que van mas
alla de los requisitos legales. Esto incluye un total de diez puntos que
se basan en el proceso de crédito, desde la publicidad hasta el manejo
de los problemas de liquidez. Al firmar el codigo, los bancos miembro
también se comprometen a asumir la responsabilidad social como
empresas y a promover una educacion financiera global.

DIALOGO

Atrincherar nuestra estrategia CR en las acciones de nuestros
empleados dentro de Grupo Volkswagen y externamente requiere una
integracion mas estrecha con los accionistas, que podemos alcanzar
mediante el intercambio y retroalimentacion de los grupos de
accionistas. Hemos entrado en didlogo con nuestros accionistas
internos (empleados) en el 2013 sosteniendo eventos como son el
“WIR2018 en Dialogo”, una mesa redonda con el equipo interesado
constituido para analizar los problemas estratégicos elementales con la
administracion y asimismo al sostener juntas mensuales con el equipo
de excelencia CR, en las cuales seguimos desarrollando juntos la
estrategia CR. El intercambio se ha intensificado mediante la
integracion y conexién con muchos comités de Grupo Volkswagen,
como son la pertenencia de los comités de direccion Medio Ambiente
y Energia del Grupo y CSR y Sustentabilidad, asi como el
involucramiento en los grupos de trabajo de las asociaciones de
comercio. Otro aspecto importante es la buena administracion de
asociados, porque soOlo haciendo encuestas constantes a los socios
externos e internos podemos descubrir si las actividades CR realizadas
estan teniendo un efecto positivo y nos conducen hacia nuestra meta de
accion sustentable a largo plazo.

GOBIERNO CORPORATIVO
Volkswagen Financial Services AG no estd obligada inicamente por
los requisitos legales e internos. Los compromisos que la compaiia ha
adquirido voluntariamente, asi como los estandares éticos forman una
parte integral de nuestra cultura corporativa y funcionan al mismo
tiempo como una guia para nuestro proceso de toma de decisiones.

El Consejo de Administracion de Volkswagen Financial Services
AG garantiza el cumplimiento y observacion de los requisitos legales
y lineamientos intragrupales dentro del Grupo de Volkswagen
Financial Services AG. El Comité de Vigilancia monitorea este asunto.

Nuestras actividades de cumplimiento se basan en una estrategia
de cumplimiento a nivel grupal que sigue un enfoque preventivo. El
Codigo de Conducta, que también se aplica en todo el Subgrupo de
Volkswagen Financial Services, es un documento clave en este
contexto.
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Se han designado en todas las filiales y sucursales extranjeras a
ejecutivos de cumplimiento que apoyan al Director Ejecutivo de
Normatividad de Volkswagen Financial Services AG. Los ejecutivos
de cumplimiento trabajan in situ para garantizar que se cumpla con los
requisitos y se implementen las medidas preventivas de cumplimiento.
Un enfoque fundamental de las medidas de cumplimiento en el 2013
una vez mas fue respecto a la anticorrupcion: apoyado con
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capacitacion, se presentd en todo el mundo un nuevo lineamiento de
aplicacion universal.

El Grupo Volkswagen cuenta con un sistema anti-corrupcion
compuesto por abogados independientes y un ejecutivo interno de anti-
corrupcion. Volkswagen Financial Services AG se ha unido a este
sistema.
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Informe sobre desarrollos
esperados

La economia global y multiples mercados automotrices prevén crecer mas en 2014.
El desarrollo econdmico global seguira siendo impulsado en principio por la
expansion de las economias emergentes en rapido crecimiento.

Tras haber establecido las oportunidades y riesgos significativos del
negocio de la compaiiia en el informe de oportunidades y riesgos, a
continuacion deseamos delinear su probable desarrollo futuro. Da lugar
tanto a oportunidades como a potenciales que se integran a nuestro
proceso de planeacion de manera continua de forma tal que podemos
conectarnos con ellos de manera oportuna.

Preparamos nuestras proyecciones con base en las evaluaciones
actuales de instituciones externas, entre ellas institutos de investigacion
econdmica, bancos, entidades multinacionales y firmas de consultoria.

COMPORTAMIENTO ECONOMICO MUNDIAL
Nuestra proyeccion se basa en el supuesto de que la economia global
crecera un poco mas solidamente en 2014 que en el afio de referencia.
En el futuro seguimos esperando un ritmo mas rapido de crecimiento
proveniente de los mercados emergentes de Asia y Latinoamérica.
Respecto a los paises mas industrializados, creemos que la economia
se reanimard, no obstante los indices de expansion seguiran siendo
moderados a mediano plazo.

La economia global también debe crecer mas en el periodo de
2015 a2018.

Europa/Otros mercados

En Europa Occidental, la recuperacion econdmica que empezd en el
aflo de referencia se debe afianzar en 2014. No obstante, el desempefio
sigue dependiendo de la solucion de los problemas estructurales, en
particular en Europa Meridional. En contraste, en los paises de Europa
Central y Oriental, cuyas economias estan fuertemente influenciadas
por la situacién econdomica de Europa Occidental, consideramos que es
posible un crecimiento significativamente mayor al nivel del afo
pasado. Prevemos que la economia rusa alcance una tasa de expansion
ligeramente mayor que en 2013.

En 2014, la economia sudafricana sigue afectada por la
incertidumbre politica y por las tensiones sociales, particularmente
debido a los altos indices de desempleo. Sin embargo, el crecimiento
debe mejorar en alguna medida.
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Alemania

En Alemania, esperamos que continue la tendencia a la alza y que las
tasas de crecimiento aumenten en 2014. La situacion del mercado
laboral también debera seguir siendo positiva.

Norteamérica

En 2014, prevemos un futuro resurgimiento de la actividad econémica
en Norteamérica. En nuestra opinion, el crecimiento de los Estados
Unidos y Canadéa mejorara de un afio a otro.

América Latina

Nuestro prondstico para Brasil en 2014 es una tasa de crecimiento
similar a la del afio pasado. Creemos que el crecimiento de México
mejorara de un afio a otro. La economia argentina también debera
crecer, aunque a ritmo lento y con una permanentemente alta inflacion.

Asia-Pacifico

La tasa de crecimiento de China sigue siendo alta y se espera que
alcance una vez mas el objetivo gubernamental en 2014. Después de su
reciente desempefio por debajo de la media, prevemos que India
muestre un continuo crecimiento moderado. En Japon, el crecimiento
economico debe continuar a nivel del afio pasado contra el contexto de
la politica monetaria expansionista sostenida.

MERCADOS FINANCIEROS

En 2014, los mercados financieros mundiales se veran sustancialmente
definidos por los efectos del crecimiento econdomico global, los cuales
provienen de los paises industrializados. El Fondo Monetario
Internacional (FMI) espera que 2014 traiga un aumento en el PIB
mundial del 3.7% y un mayor crecimiento durante el proximo afio. Sin
embargo, con las tasas de inflacion extraordinariamente bajas en los
paises industrializados, a la fecha estan aumentando los riesgos de
deflacion provenientes de la politica de tasas de interés
extremadamente bajas seguidas por los bancos centrales y es necesario
regresar a politicas monetarias mas convencionales con el fin de ayudar
a la recuperacion y comenzar una tendencia de crecimiento sostenido.

En contraste, los mercados emergentes deben hacer un uso progresivo
de la libertad creada por un clima de tasas de interés mas bajas para
implementar reformas estructurales en el area financiera y en beneficio
de iniciativas de crecimiento.
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El sistema bancario de Europa tendra un importante avance hacia
la unién de la banca. El Banco Central Europeo estd asumiendo
derechos regulatorios sobre los principales bancos comerciales
europeos. Con este fin, trabajara con los reguladores nacionales para
someter a 128 bancos, incluyendo a Grupo Volkswagen Financial
Services AG, inicialmente a una revision de calidad de activos de tres
fases, incluyendo pruebas de solvencia. El FMI prevé que seran
necesarios futuros esfuerzos de los bancos para aumentar su base de
capital y reducir los riesgos. Por lo tanto se puede esperar que una vez
mas las instituciones financieras europeas sean renuentes emisores de
bonos en 2014. Ademas, en la eurozona esta surgiendo la tendencia
hacia el rechazo a nuevas emisiones de bonos del gobierno. La
principal razén de esto es la posible reduccion del volumen de
financiamiento en Alemania. Respecto a Italia y Espafia, los principales
bancos de inversion prevén volumenes de estabilizacion.

Se esperan pasos cruciales hacia la reforma de los mercados
financieros chinos. De este modo, en el futuro, los gobiernos regionales
tendran la posibilidad de emitir sus propios bonos directamente en el
mercado. Anteriormente este era dominio exclusivo del gobierno
central y de las instituciones regionales elegidas. Mas aln, se estan
tomando medidas crecientes para permitir la libre conversion del
renminbi y que el tipo de cambio sea determinado por el mercado.

En conjunto, por lo tanto, cambiara la situacion de los mercados
financieros mundiales.

DESARROLLO DE LOS MERCADOS DE AUTOS DE PASAJEROS
En 2014, proyectamos distintas tendencias para los mercados de
automoviles para el transporte de pasajeros en diversas regiones. En
total, es posible que la demanda mundial de vehiculos nuevos aumente
mas lentamente que durante el afio de referencia.

El Grupo Volkswagen esta en una buena posicion para enfrentar
un desarrollo heterogéneo de los mercados automotrices. Nuestra
amplia gama de productos, la cual incluye la mas reciente generacion
de motores de combustible optimizados, no da una ventaja competitiva
a nivel mundial. Nuestra meta es ofrecer a cada cliente la movilidad e
innovaciones que necesitan, y con ello reforzar nuestra posicion
competitiva a largo plazo.

Esperamos que también siga creciendo la demanda mundial de
automoviles para el transporte de pasajeros durante el periodo de 2015
a2018.

Europa/Otros mercados

Después de cuatro aflos de reduccion, esperamos que en 2014 vuelva a
crecer la demanda automotriz en Europa Occidental. Sin embargo,
debido a que la prolongada crisis de deuda soberana sigue provocando
incertidumbre entre los consumidores de diversos paises de la region y
limita sus opciones financieras para comprar autos nuevos, soélo
prevemos un minimo crecimiento. En mercados importantes como
Espaiia e Italia particularmente, las medidas de austeridad del gobierno
han reducido la demanda.

Es probable que la demanda automotriz de 2014 sea
moderadamente mas alta que el afio pasado en los mercados de Europa
Central y Occidental. El mercado ruso, que domina esta region, sera
incapaz de compensar a mediano plazo la baja demanda del 2013 y s6lo
se recuperara ligeramente en 2014.
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En 2014, el mercado automotriz sudafricano crecera a un ritmo
ligeramente menor que el afio anterior.

Alemania
Luego de las pérdidas iniciales, el mercado automotriz aleman se
estabilizé cada vez mas en el transcurso del 2013. Es posible que esta
tendencia continue durante 2014 y resulte en un ligero crecimiento del
mercado.

Norteamérica

Aunque la incertidumbre en torno a la politica fiscal estadounidense
afectd de manera negativa la confianza del consumidor durante los
ultimos meses del 2013, el mercado se sigue beneficiando de la
demanda acumulada de cambio. Esperamos que esta tendencia
contintie a un nivel mas bajo en 2014. La demanda debe continuar a
nivel del afo pasado en el mercado de automoviles para el transporte
de pasajeros de Canada.

América Latina

Debido a su dependencia de la demanda de materias primas, los
mercados de América del Sur estan altamente influenciados por la
evolucion de la economia mundial. Ademas, las tendencias
crecientemente proteccionistas también estan afectando adversamente
los mercados de vehiculos de la region, especialmente en Brasil y
Argentina, quienes han impuesto restricciones a las importaciones de
vehiculos. En Brasil, el mercado mas grande de Sudamérica, la
demanda de vehiculos en 2013 no fue capaz de alcanzar el alto nivel
del afio pasado pese a que siguen vigentes los incentivos fiscales. Se
espera que contintien los incentivos fiscales en 2014 y prevemos un
volumen del mercado sélo marginalmente por arriba del afio anterior.
Creemos que el mercado mexicano de automoviles para el transporte
de pasajeros experimentara una tendencia positiva en 2014. Debido a
las tasas de inflacién continuamente altas y a la dificil situacion
macroecondémica, estimamos que el mercado argentino tendra un
brusco cambio a la baja en 2014.

Asia-Pacifico

Es probable que los mercados en Asia-Pacifico continten
expandiéndose en 2014, pero a un ritmo limitado. El creciente apetito
de movilidad personal impulsara la demanda, especialmente en China.
En India, es posible alcanzar un volumen de mercado a nivel del afio
pasado después de un débil 2013, aunque esto dependera del entorno
general de la politica econoémica. Debido al satisfactorio desempefio de
la economia japonesa, el mercado de vehiculos del 2013 todavia seguia
a nivel del afio pasado, con una tendencia positivamente influenciada
por los incentivos de compra y los efectos de las medidas de
recuperacion. Un aumento fiscal ya anunciado condujo a efectos de
avance durante el afio de referencia, por lo cual es posible que el
mercado en su conjunto caiga considerablemente en 2014. Los
mercados de la ANSA prevén que su crecimiento continie durante
2014.
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Informe sobre desarrollos esperados

TENDENCIAS EN LAS TASAS DE INTERES

Durante el ejercicio 2013 y al inicio del actual, los bancos centrales
apoyaron a la economia mundial y al sistema financiero con bajas tasas
de interés y una politica monetaria poco convencional. En virtud de la
continua incertidumbre sobre el crecimiento de la economia mundial y
la crisis de deuda soberana en Europa, es posible que los programas de
estimulo de la politica monetaria se extiendan a pesar de las
histéricamente bajas tasas de interés. En el transcurso de 2014,
anticipamos que los bancos centrales de Europa y de los Estados
Unidos continfien con su politica de bajas tasas de interés. Se espera
que las tasas de interés a largo plazo permanezcan bajas.

PAQUETES DE MOVILIDAD

Los parametros sociales y politicos impactan de manera creciente el
enfoque de movilidad de muchas personas. Las grandes areas
metropolitanas estan poniendo en marcha nuevos retos en relacion con
el diseflo de una mezcla de movilidad inteligente que comprende
principalmente transporte publico y transporte privado motorizado y no
motorizado. La movilidad se est4 redefiniendo en varios aspectos.

El Grupo Volkswagen ya ha respondido de manera integral a estos
retos al desarrollar vehiculos optimizados en cuanto a combustible y
emisiones. En colaboracion con las marcas automotrices del Grupo
Volkswagen, Volkswagen Financial Services AG esta trabajando
intensamente para ser pionero en el desarrollo de nuevos paquetes de
movilidad como ha sido el caso por largo tiempo en el negocio
automotriz clasico.

Los paquetes de movilidad complementaran el concepto
tradicional de propiedad de autos. Desde el arrendamiento hasta la renta
a largo plazo y desde el negocio de renta de autos hasta el uso
compartido de vehiculos, Volkswagen Financial Services AG satisface
actualmente una parte aun mas grande de las necesidades de movilidad
de sus clientes a través de sus filiales.

Sencillo, transparente, seguro, confiable, costeable, flexible, son
los requisitos clave que nuestro negocio debe cumplir en el futuro.
Volkswagen Financial Services AG estda dando seguimiento
cuidadosamente al comportamiento del mercado de movilidad y ya esta
desarrollando nuevos modelos para respaldar enfoques de
comercializacion alternativos y establecer nuevos conceptos de
movilidad con la intenciéon de equilibrar los riesgos y expandir su
modelo de negocios.

Al hacerlo cumpliremos la base de nuestra promesa de marca
también en el futuro y sera la clave de la movilidad a largo plazo.

20

NUEVOS
SEGMENTOS
Los servicios comerciales de financiamiento, arrendamiento y
movilidad se estan volviendo cada vez mas importantes a nivel mundial
al atraer y garantizar la lealtad del cliente a largo plazo. Volkswagen
Financial Services AG como proveedor de servicios financieros de las
marcas de Grupo Volkswagen ampliara mas esas actividades
comerciales hacia otras areas geograficas y estudiara especificamente
la expansion de nuestra presencia local en los paises de la ANSA,
Latinoamérica y Medio Oriente a través de diversos conceptos de
entrada al mercado.

MERCADOS/INTERNACIONALIZACION/NUEVOS

RESUMEN DEL DESARROLLO ESPERADO DE LA COMPANIA
Volkswagen Financial Services AG espera que su crecimiento en el
siguiente ejercicio esté vinculado al comportamiento de ventas del
Grupo Volkswagen. Mediante el aumento del indice de penetracion y
la expansion de la gama de productos en los mercados existentes, asi
como la incursiéon en nuevos mercados, se pretende impulsar el
volumen de negocios de la compaifiia e intensificar si alineacion
internacional. Para mayor informacion sobre el riesgo de valor residual
y crediticio, sirvase consultar lo publicado en el informe de
oportunidades y riesgos.

Ademas se intensificaran mas las actividades de ventas
relacionadas con las marcas del Grupo Volkswagen, particularmente a
través de proyectos estratégicos.

Ademas, Volkswagen Financial Services AG tiene la intencion de
continuar con sus actividades disefiadas para mejorar su capacidad para
aprovechar potenciales a lo largo de la cadena de valor automotriz.

Nuestra intencion es cumplir los deseos y necesidades de nuestros
clientes en cooperacion con las marcas del Grupo Volkswagen de la
mejor manera posible. El deseo de movilidad y los costos fijos
previsibles, en particular, son lo mas importante en la mente de los
clientes. Los paquetes de productos y ofertas de movilidad que hemos
introducido con éxito en los ultimos afios se perfeccionaran atin mas en
funcion de las necesidades de los clientes.

La inversion estratégica en proyectos estructurales, asi como la
optimizacion de procesos y las ganancias en términos de productividad
mejoraran todavia mas la posicion de Volkswagen Financial Services
AG frente a su competencia mundial en paralelo con las actividades de
la compania orientadas al mercado.

En el futuro, se ofrecera financiamiento, arrendamiento, renta y
productos de servicio al segmento de Camiones y Autobuses MAN
gracias a la adquisicion tanto de MAN Finance International GmbH
como de Euro- Leasing GmbH al 1 de enero de 2014.
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PERSPECTIVAS PARA 2014

El siguiente panorama general surge de tomar en cuenta los factores
antes mencionados y el desarrollo del mercado. Las expectativas en
términos de utilidades se basan en el supuesto de costos de
refinanciamiento estables, una continua y marcada incertidumbre con
respecto al entorno econdémico y su impacto en los costos de riesgo,
entre otros.

Suponiendo que los margenes reciban mayor presion el proximo
afio, el resultado operativo del ejercicio 2014 estara ligeramente por
debajo del nivel del afio pasado. Sin embargo, si la economia se
recupera mas rapidamente de la crisis de deuda soberana de 2014, se
puede prever que en 2014 se vuelvan a alcanzar los resultados
operativos del afio anterior.

Prevemos que continue la tendencia del afio pasado en direccion
hacia un aumento de nuevos contratos y un crecimiento de la cartera de

Braunschweig, 7 de febrero de
2014 El Consejo de Administracion

Frank Witter

Frank Fiedler

/ ()/d.,Lm{J'

Dr. Michael Reinhart

los contratos actuales. En 2014, prevemos un aumento constante de
nuevos contratos asi como de los contratos actuales a nivel del aflo
pasado de acuerdo a la tendencia de afios anteriores. Para 2014 hemos
planeado una ligera mejora en la tasa de penetracion, con un numero
creciente de nuevos contratos y un aumento de vehiculos entregados.
El volumen de actividades debe aumentar considerablemente en 2014.
Se espera que los depdsitos en Volkswagen Bank GmbH contintien con
la tendencia de afios anteriores y aumenten un poco en 2014.

Las necesidades de aumento de capital y una significativamente
mayor capitalizacion asociada conduciran en 2014 hacia un retorno
mucho mas bajo sobre el capital que durante el afio pasado.
Dependiendo de las ganancias, esperamos que la razon de costo/ingreso
de 2014 se ubique al mismo nivel que el afio pasado o ligeramente mas
alta.

TR s,

Dr. Mario Daberkow

D

Christiane Hesse

=

Lars-Henner Santelmann
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ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Estado de resultados

Estado de resultados

DEL GRUPO VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG!

millones de € Nota 1.1-31.12.2013 1.1 -31.12.2012' Cambio en %
Ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito? 3,337 3,517 -5.1
Utilidad neta proveniente de operaciones de arrendamiento antes de
provisiones para riesgos2 1,333 1,159 15.0
Gastos por intereses? -1,441 -1,826 -21.1
Utilidad neta proveniente del negocio de seguros 32 21 52.4
Utilidad neta proveniente de operaciones de crédito, arrendamiento y
seguros antes de provisiones para riesgos 21 3,261 2,871 13.6
Provisiones para riesgos derivados de los negocios de crédito y
arrendamiento 9, 22, 33 615 -474 29.7
Utilidad neta proveniente de operaciones de crédito, arrendamiento y
seguros antes de provisiones para riesgos 2,646 2,397 10.4
Ingresos por comisiones 542 477 13.6
Gastos por comisiones -402 -337 19.3
Ingreso neto por comisiones 23 140 140 0.0
Resultado de la medicion de instrumentos financieros derivados y de
cobertura 10,24 8 -134 X
Resultado proveniente de negocios conjuntos contabilizado mediante
el método de participacion 77 147 -47.6
Resultado proveniente de valores y otros activos financieros 25 8 32 -75.0
Gastos de administracién en general 26 -1,604 -1,532 4.7
Otro resultado de operacion 27 40 -58 X
Resultado antes de impuestos 1,315 992 32.6
Impuestos sobre ingresos y utilidades 6,28 -373 -264 41.3
Resultado después de impuestos 942 728 29.4
Interés minoritario en resultado después de impuestos - - -
Resultado después de impuestos atribuible a Volkswagen AG 942 728 29.4

1 Lacifra del ejercicio anterior se ajustd debido a la modificacion de la IAS 19.

2 Las cifras del ejercicio anterior se ajustaron. Se muestran comentarios en la nota (5).
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Estado de resultado integral

Estado de resultado

integral

DEL GRUPO VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

millones de € Nota 1.1-31.12.2013 1.1 - 31.12.20122
Resultado después de impuestos 942 728
Revaluaciones por planes de pensiones reconocidos en el capital contable 45 30 -81
impuestos diferidos sobre dicho rubro 6, 28 -9 24
Ingresos y gastos por acciones no reclasificables medidas mediante el método
de participacion, reconocidos en capital, después de impuestos -2 -
Utilidad/pérdida no reclasificable 19 -57
Activos financieros disponibles para su venta (valores):
- Cambios en valor razonable reconocidos en capital contable 13 -23
- Reconocidos en el estado de resultados 22 5
impuestos diferidos sobre dicho rubro 6, 28 -10 5
Coberturas de flujos de efectivo: 10
- Cambios en valor razonable reconocidos en capital contable -21 -15
- Reconocidos en el estado de resultados 14 11
impuestos diferidos sobre dicho rubro 6, 28 2 2
Diferencias en conwersion cambiaria 4 -275 -50
Ingresos y gastos por acciones medidas mediante el método de participacion,
reconocidos directamente en capital, después de impuestos -8 9
Utilidad/pérdida reclasificable -263 -56
Otra utilidad integral antes de impuestos -244 -113
Utilidad integral 698 615
Utilidad integral atribuible a Volkswagen AG 698 615

1 La presentacion se ajust6 debido a la modificacién de la IAS 1.
2 La cifras del ejercicio anterior se ajustaron debido a la modificacion de la IAS 19.
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Balance general

Balance general

DEL GRUPO VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

millones de €

Activos
Reserva de efectivo
Cuentas por cobrar a instituciones financieras
Cuentas por cobrar a clientes derivadas de
Financiamiento minorista
Financiamiento mayorista
Negocio de arrendamiento
Otras cuentas por cobrar
Total de cuentas por cobrar a clientes
Instrumentos financieros derivados
Valores
Negocios conjuntos contabilizados mediante el método de
participacion
Otros activos financieros
Activos intangibles
Propiedades, planta y equipo
Activos arrendados
Inversiones en inmuebles
Activos por impuestos diferidos
Activos por impuestos a la utilidad
Otros activos
Total

Pasivos
Pasivos con instituciones financieras
Pasivos con clientes
Pasivos bursatilizados
Instrumentos financieros derivados
Provisiones
Pasivos por impuestos diferidos
Obligaciones por impuesto a la utilidad
Otros pasivos
Capital subordinado
Capital contable

Capital suscrito

Reservas de capital

Utilidades retenidas?

Otras reservas?
Total

1La cifra del ejercicio anterior se ajusté debido a la modificacion de la IAS 19.

Nota

7,30
8,31

8,32
10,34
11

35.0
12,35
13,36
14,37
16,38
16,38

6,39

40

Nota

17,42
17,42
43

10,44
18-20,45
6,46

47
48
50

31.12.2013

220
2,019

40,284
11,082
16,298
5,527
73,191
509
2,451

384
622
154
264
8,545
18

710
161
1,744
90,992

31.12.2013

11,134
33,705
31,516
326
1,459
330
364
1,141
2,134
8,883
441
4,709
4,004
271
90,992

31.12.2012'

355
2,215

38,127
10,781
15,312
5,497
69,717
754
1,718

1,932
540
155
250

7,474

10

676
157
1,425
87,378

31.12.2012'

11,696
31,128
29,180
416
1,508
493
323
1,141
2,691
8,802
441
4,709
3,659
7
87,378

Cambio en %
-

-38.0
-8.8

5.7
2.8
6.4
0.5
5.0
-32.5
42.7

-80.1
15.2
-0.6

5.6
14.3
80.0

5.0

2.5
22.4

4.1

Cambio en %
I

4.8
8.3
8.0

-21.6

-3.2

-33.1

12.7

0.0
-20.7
0.9

9.4

X
4.1

2 Las utilidades retenidas contienen utilidades acumuladas y las reservas provenientes de ganancias y pérdidas actuariales. El resto de las partidas se muestran

bajo elrubro de otras reservas. Las cifras del ejercicio anterior se ajustaron en consecuencia.
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Estado de variaciones en el capital contable

Estado de variaciones en
el capital contable

DEL GRUPO VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

OTRAS RESERVAS

Inversiones
Coberturas valuadas Inversiones Total de
Capital Reservas de Utilidades Conversion de flujos de conforme al contabilizadas capital
millones de € suscrito capital retenidas cambiaria efectivo mercado como capital contable
5§ 5§ 5 ____§F _____§F N |
Saldo antes del ajuste el
01.01.2012 441 4,059 3,155 59 8 -5 -13 7,704
Cambio contable debido a
laIAS 19 R - - 3 - - - - 3
Saldo después del
ajuste el 01.01.2012 441 4,059 3,158 59 8 -5 -13 7,707
Resultado después de
impuestos® - - 728 - - - - 728
Otra utilidad integral’ - - -57 -50 -2 -13 9 -113
Utilidad integral’ - - 671 -50 -2 -13 9 615
Pagos a las reservas de
capital - 650 - - - - - 650
Distribuciones/transf. de
utilidades a Volkswagen
AG - - -170 - - - - -170
Saldo al 31.12.2012 441 4,709 3,659 9 6 -18 4 8,802
Saldo antes del ajuste el
01.01.2013 441 4,709 3,657 9 6 -18 4 8,800
Cambio contable debido a
lalAS 19 R - - 2 - - - - 2
Saldo después del
ajuste el 01.01.2013 441 4,709 3,659 9 6 -18 4 8,802
Resultado después de
impuestos - - 942 - - - - 942
Otra utilidad integral antes
de impuestos - - 20 -275 -5 25 -9 -244
Utilidad integral - - 962 -275 -5 25 -9 698
Pagos a las reservas de
capital - - - - - - - -
Distribuciones/transf. de
utilidades a Volkswagen
AG - - -617 - - - - -617
Saldo al 31.12.2013 441 4,709 4,004 -266 1 7 -13 8,883

1 La cifras se ajustaron debido a la modificacién de la IAS 19.
Se muestran comentarios adicionales sobre el capital contable en la nota (50).
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Estado de flujo de efectivo

DEL GRUPO VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

millones de € 1.1. - 31.12.2013 1.1. — 31.12.2012'
Resultado después de impuestos 942 728
Depreciacion, amortizacion, estimaciones por valuacion y correcciones 2,194 1,985
Cambios en provisiones 11 395
Cambio en otras partidas no monetarias 644 11
Resultado de la venta de activos financieros y de propiedades, planta y equipo 0 -27
Resultado de intereses e ingresos por dividendos -2,672 -2,533
Otros ajustes 1 -1
Cambio en cuentas por cobrar a instituciones financieras 102 953
Cambio en cuentas por cobrar a clientes -6,631 -7,594
Cambio en activos arrendados -2,645 -2,535
Cambio en otros activos provenientes de actividades de operacion -378 -422
Cambio en pasivos con instituciones financieras 640 3,722
Cambio en pasivos con clientes 2,865 1,251
Cambio en pasivos bursatilizados 2,985 2,922
Cambio en otros pasivos provenientes de actividades de operacion 25 149
Intereses recibidos 4,096 4,538
Dividendos recibidos 17 17
Intereses pagados -1,441 -2,022
Pagos de impuesto a la utilidad -570 -542
Flujo de efectivo proveniente de actividades de operacion -185 995
Entradas de efectivo provenientes de la venta de inversiones en inmuebles 3 -
Salidas de efectivo provenientes de la venta de inversiones en inmuebles -12 -1
Entradas de efectivo provenientes de la venta de subsidiarias y negocios conjuntos 1,678 29
Salidas de efectivo provenientes de la venta de subsidiarias y negocios conjuntos -158 -371
Entradas de efectivo provenientes de la venta de otros activos 13 6
Salidas de efectivo provenientes de la venta de otros activos -101 =77
Cambio en inversiones en valores -723 =777
Flujo de efectivo proveniente de actividades de inversion 700 -1,191
Entradas de efectivo provenientes variaciones en capital - 650
Distribucién/transferencia de utilidades a Volkswagen AG -570 -512
Cambio en fondos derivados de capital subordinado -449 60
Flujo de efectivo proveniente de actividades de financiamiento -1,019 198
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del periodo anterior 355 352
Flujo de efectivo proveniente de actividades de operacion 185 995
Flujo de efectivo proveniente de actividades de inversion 700 -1,191
Flujo de efectivo proveniente de actividades de financiamiento -1,019 198
Efectos de variaciones en tipos de cambio -1 1
Efectivo y equivalentes al cierre del periodo 220 355

1 La cifras se ajustaron debido a la modificacion de la IAS 19.
Los comentarios sobre el estado de flujo de efectivo se muestran en la nota (63).
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Notas

Notas

A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS DE GRUPO VOLKSWAGEN
FINANCIAL SERVICES AG AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

COMENTARIOS GENERALES
Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft (VW FS AG) es una sociedad anonima, la cual tiene sus oficinas corporativas en Alemania, en
Gifthorner Strasse, Braunschweig, y esta inscrita en el Registro de Sociedades de Braunschweig (bajo el numero de expediente HRB 3790).

El objeto de la compaiiia es el desarrollo, venta y administracion de servicios financieros propios y externos, tanto en Alemania como en el
extranjero, en beneficio del negocio de Volkswagen y sus filiales.

Volkswagen AG (Wolfsburg) es el accionista unico de la controladora, VW FS AG. Existe un contrato de transferencia de utilidades y control entre
Volkswagen AGy VW FS AG.

Los estados financieros anuales de las compaiiias del Grupo VW FS AG estan incluidos en los estados financieros consolidados anuales de
Volkswagen AG (Wolfsburg), que se publicaron en el Diario Oficial electronico y en el Registro de la Compailia.

PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD DEL GRUPO

VW FS AG prepar6 sus estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2013, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IFRS), segun son aplicables en la Union Europea, las interpretaciones del Comité de Interpretaciones de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (IFRIC), asi como las disposiciones complementarias que son aplicables de conformidad con el articulo 315a, fraccion 1 Codigo
de Comercio Aleméan (HGB). Todas las IFRS que aprobd el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) hasta el 31 de diciembre de
2013, y cuya aplicacion en la Union Europea fue obligatoria para el ejercicio 2013, se tomaron en cuenta en estos estados financieros consolidados
anuales.

Ademas del estado de resultados, el estado del resultado integral y el balance general, los estados financieros consolidados de conformidad con las
IFRS, incluyen el estado de variaciones en el capital contable, el estado de flujos de efectivo y las notas. El informe de la administracion, en sus paginas
63 -77 contiene un informe por separado sobre los riesgos del desarrollo futuro (informe en materia de riesgos de conformidad con el articulo 315,
fraccion 1 del HGB).

Todas las estimaciones y evaluaciones que se requieren para efectos de la contabilidad y medicion de conformidad con las IFRS se realizaron de
acuerdo con la norma aplicable; éstas se midieron de manera continua y se basan en la experiencia historica y en otros factores, lo que incluye las
expectativas de sucesos futuros que se consideraban como razonables dadas las circunstancias. En caso de ser necesarias estimaciones en una mayor
medida, los supuestos se explicaron a detalle en la nota de la partida correspondiente.

El Consejo de la Administracion prepard los estados financieros consolidados el 7 de febrero de 2014. El periodo permitido para ajustes en los
importes reconocidos en los estados financieros concluyo en esta fecha.

SUPUESTOS Y ESTIMACIONES DE LA ADMINISTRACION

La elaboracion de los estados financieros consolidados requiere que la administracion prepare ciertos supuestos y estimaciones que afectan el importe y
las presentaciones de los activos y pasivos reconocidos, de los ingresos y gastos, asi como la revelacion de los activos y pasivos contingentes en el
periodo de presentacion de informacion. En esencia, los supuestos y estimaciones se relacionan con las siguientes partidas:

Las pruebas de deterioro de activos no financieros (en particular, crédito mercantil y marcas) e inversiones en capital medidas mediante el método
de participacion o al costo requieren que se establezcan supuestos acerca de los flujos de efectivo futuros durante y, posiblemente después, del periodo
de planeacion, asi como la tasa de descuento utilizada.

El importe recuperable de los activos arrendados del Grupo también depende en particular del valor residual de los vehiculos arrendados después
de la conclusion del plazo del arrendamiento, debido a que éste es un componente principal de los flujos de efectivo esperados. Para obtener mas
informacion sobre las pruebas de deterioro, asi como sobre los parametros de medicion utilizados, sirvase consultar las explicaciones sobre politicas

contables para activos intangibles (nota 13) y arrendamiento (nota 16).

98
Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Notas

Si no existen datos de mercado observables, el valor razonable de cualesquiera activos y pasivos adquiridos en una combinacién de negocios se calcula
utilizando una técnica de valuacion reconocida como el método de exencion de regalias o el método del valor residual.

El calculo del importe recuperable de los activos financieros requiere que se realicen estimaciones acerca del importe y la probabilidad de ocurrencia
de sucesos futuros. Cuando es posible, se obtienen estimaciones a partir de valores empiricos. En el caso de cuentas por cobrar a clientes, se reconocen
tanto las estimaciones por valuacion especificas como las estimaciones por valuacion con base en la cartera. Para obtener un panorama general de las
estimaciones por valuacion especificas y con base en la cartera, sirvase consultar las notas sobre las provisiones para riesgos (nota 9).

El reconocimiento y medicion de las provisiones también se basa en el supuesto acerca del importe y probabilidad de ocurrencia de sucesos futuros,
asi como en la estimacion del factor de descuento. Siempre que es posible, se recurre de igual manera a la experiencia pasada o a informes preparados
por peritos externos. Sirvase consultar la nota 18 con respecto a los supuestos subyacentes al calculo de las provisiones por pensiones. Las ganancias y
pérdidas actuariales se reconocen en el rubro de otro resultado integral y no afectan la utilidad o pérdida, misma que se presenta en el estado de resultados.
Cualquier cambio en las estimaciones del importe de otras provisiones debe incluirse siempre en resultados. Debido al reconocimiento de valores
empiricos, con frecuencia se realizan adiciones posteriores a las provisiones o se revierten las provisiones no utilizadas. Las reversiones de las provisiones
se reconocen como otra utilidad de operacion, mientras que los gastos derivados del reconocimiento de nuevas provisiones se asignan de manera directa
a las partidas de gastos correspondientes. Las provisiones para el negocio de seguros se presentan en la nota 19. Las notas 20 y 45 presentan una visién
general de las otras provisiones.

Cuando se calculan los activos por impuestos diferidos, deben realizarse supuestos acerca de la utilidad gravable futura y sobre el momento para el
uso de los activos por impuestos diferidos.

Los supuestos y estimaciones subyacentes se basan en informacion disponible a la fecha de preparacion. En particular, el desarrollo esperado a
futuro de los negocios se basé en las circunstancias preponderantes al momento de la preparacion de los estados financieros consolidados y en un
supuesto realista del desarrollo futuro del ambiente global y especifico del sector. Nuestras estimaciones y supuestos se mantienen sujetos a un elevado
grado de incertidumbre debido a que los acontecimientos futuros del negocio estan en funcion de incertidumbres que en parte no son objeto de influencia
por parte del Grupo, hecho que se aplica en particular a los prondsticos a corto y mediano plazo de los flujos de efectivo y a las tasas de descuento
utilizadas.

Los importes reales pueden diferir de las estimaciones originales debido a que los cambios en este ambiente difieren de los supuestos y a que estan
fuera del control de la administracion. Si los acontecimientos reales difieren de los acontecimientos esperados, los supuestos subyacentes y, en caso
necesario, los valores en libros de los activos y pasivos afectados se ajustan.

Las estimaciones y supuestos previstos por la administracion se basaron en asunciones especificas relativas al desarrollo del entorno econdmico
general, los mercados automotrices, los mercados financieros y el entorno legal. Estos y otros supuestos adicionales se explican a detalle en el informe
sobre acontecimientos esperados contenido en el informe de la administracion.

EFECTOS DE IFRS NUEVAS Y REVISADAS
VW FS AG ha implementado la totalidad de las normas contables que debia aplicar a partir del ejercicio de 2013.

En los estados financieros consolidados de VW FS AG, la modificacion a la IAS 36 (2013) "Revelaciones de los Montos Recuperables para Activos
no Financieros" se aplico voluntariamente de manera anticipada en el ejercicio actual. Las modificaciones aclaran y corrigen los cambios no deseados
concernientes a los requerimientos de revelacion para el importe recuperable de acuerdo con la IFRS 13. La modificacion a la IAS 1 conlleva una
presentacion revisada del estado de resultado integral. La norma modificada estipula que se deben presentar por separado las partidas de la cuenta de
otro resultado integral. Se debe hacer una distincion entre los rubros que no seran reclasificados posteriormente en resultados y aquellos que si lo seran
cuando se cumplan ciertas condiciones especificas. Los efectos fiscales relacionados también deben ser aplicados a estos dos grupos. En consecuencia,
VW FS AG ha revisado el estado de resultado integral en los estados financieros consolidados. Las otras modificaciones a la IAS 1 no tienen efectos
sobre la presentacion de los activos netos, situacion financiera y resultados de operacion del Grupo VW FS AG.

En este sentido, el estado de variaciones en el capital contable también ha sufrido cambios. Las utilidades retenidas que se reportan en los estados
financieros consolidados estan integradas por las utilidades acumuladas y la reserva proveniente de pérdidas y ganancias actuariales, el resto de las
partidas son reconocidas como otras reservas. Las modificaciones a la IAS 19 han modificado el tratamiento contable de los beneficios para empleados,
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lo cual tiene los siguientes efectos, en especifico, sobre los estados financieros consolidados de VW FS AG:

Los montos progresivos por convenios de retiro parciales deben ser acumulados para el modelo de bloques que utiliza el Grupo VW FS AG.

El costo de servicios anteriores por obligaciones en materia de pensiones debe ser reconocido inmediatamente en resultados.

Se debe cargar una tasa de interés estandar a la obligacion en materia de pensiones y los activos de los planes (método de interés neto). La siguiente
tabla muestra los efectos de la directriz modificada de la IAS 19 sobre las partidas del balance general:

31.12.2012 01.01.2012
Antes del Después del Antes del Después del
millones de € ajuste Ajuste ajuste ajuste Ajuste ajuste
-9 3§y 5§ -~ —§F§ "N |
Total de activos 87,379 -1 87,378 76,946 -1 76,945
de los cuales son activos fiscales
diferidos 677 -1 676 302 -1 301
Total de pasivos y provisiones 78,579 -3 78,576 69,242 -4 69,238
de los cuales son otras provisiones 968 -3 965 736 -4 732
Total de capital contable 8,800 2 8,802 7,704 3 7,707
de los cuales son utilidades retenidas 3,657 2 3,659 3,155 3 3,158

Los efectos sobre el estado de resultados se relacionan principalmente con los gastos generales y de administracion, sin que hayan sido importantes. Las
otras modificaciones a la IAS 19 no tienen efectos significativos sobre la presentacion de los activos netos, situacion financiera y resultados de operacion
en los estados financieros consolidados de VW FS AG. El continuar aplicando la version 2008 de la IAS 19 tiene un efecto insignificante sobre el balance
general del Grupo VW FS AG para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2013, asi como para su estado de resultados y el estado del resultado
integral para el ejercicio 2013.

La IFRS 13 provee una guia general para el calculo del valor razonable en una norma por separado. El Grupo utiliza la guia contenida en la IFRS
13 al calcular el valor razonable, lo cual no tuvo un efecto significativo sobre los activos netos, situacion financiera y resultados de operacion que se
presentan en los estados financieros consolidados de VW FS AG.

El resto de las normas contables que seran aplicadas por primera vez en el ejercicio 2013 no tienen un efecto significativo sobre los activos netos,

situacion financiera y resultados de operacion en los estados financieros consolidados de VW FS AG.
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IFRS NUEVAS Y REVISADAS QUE NO SE APLICARON

En sus estados financieros consolidados correspondientes a 2013, VW FS AG no aplicé los siguientes pronunciamientos contables que adopté el IASB
pero cuya aplicacion no fue obligatoria en el gjercicio.

Pronunc./ Publicacién Aplicacién Adoptado por
Interpret. por el IASB obligatoria? la UE'" Efectos esperados
5 5 N & |
Cambio en el tratamiento contable de
modificaciones al valor razonable en
instrumentos financieros previamente
Instrumentos financieros: 12.11-2009/ clasificados como disponibles para su
IFRS 9 Clasificacion y medicion 28.10.2010 iente de determinarse No venta
Opciones de designacién ampliadas,
Instrumentos financieros: revisiones de efectividad simplificadas,
IFRS 9 Contabilidad de cobertura 19.11.2013 iente de determinarse No mayores revelaciones en las notas
Instrumentos financieros: Fecha
de entrada en vigor y guia de
transicion alalFRS 9y laIFRS 7 16.12.2011 iente de determinarse No Mayores revelaciones en las notas
IFRS 10 Estados financieros consolidados 12.05.2011 01.01.204 Si  Sin efectos importantes
IFRS 1 Acuerdos conjuntos 12.05.201 0101204 Si  Sin efectos importantes
WIayUres TeveIaciuies e ias 1mowes
Revelaciones de participaciones sobre participaciones en otras
IFRS 12 en otras entidades 12.05.201 0101204 Si entidades
Guiade transicién ala IFRS 10,
IFRS 11, IFRS 12 28.06.2012 01.01.204 Si  Sin efectos importantes
Instituciones de inversion
(Modificaciones a la IFRS 10, IFRS
12, IAS 27) 31.10.2012 0101204 Si Ninguno
IFRS #4 Cuentas regulatorias diferidas 30.01.204 01.01.2016 No Ninguno
Beneficios a empleados:
Aportaciones de empleados a
IAS 19 planes con beneficios definidos 21.11.2013 01012015 No Sin efectos importantes
IAS 27 Estados financieros separados 12.05.201M 0101204 Si Ninguno
Inversiones en asociadas y
IAS 28 negocios conjuntos 12.05.2011 01.01.204 Si Ninguno
Instrumentos financieros:
Presentacion - Compensacion de
IAS 32 activos y pasivos financieros 16.12.2011 0101204 Si  Sin efectos importantes
Instrumentos financieros:
Novacioén de derivados y
continuacién de contabilidad de
IAS 39 cobertura 27.06.2013 0101204 Si  Sin efectos importantes
Mejoras a la Normas Basicamente mayores revelaciones en
Internacionales de Informacion las notas respecto a informacioén por
Financiera 2012 10.12.2013 01.07.204* No segmentos
Mejoras a la Normas
Internacionales de Informacion
Financiera 2013° 10.12.2013 01.01.2015 No Sin cambios importantes
IFRIC 21 Gravamenes 20.05.2013 01.01.204 No Ninguno

1Primera aplicacion obligatoria para VW FS AG.
2 Modificaciones menores a diversas IFRS (IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16/38, IAS 24).
3 Modificaciones menores a diversas IFRS (IFRS 1, IFRS 13, IFRS 13, IAS 40).

4 Corresponde a la aplicacién por primera vez de las modificaciones a la IFRS 3; las modificaciones ala IFRS 8, IAS 16,

IAS 24 e IAS 38 se deben observar a partir del 01.01.2015.
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POLITICAS CONTABLES
1. Principios

Todas las compaiiias incluidas en la consolidacion han preparado sus estados financieros anuales a la fecha del balance general del 31
de diciembre de 2013.

En el Grupo VW FS AG, la contabilidad se lleva de conformidad con la IAS 27, utilizando politicas contables uniformes en todo
el Grupo.

Los importes estan expresados en millones de euros (millones de €), a menos que se indique lo contrario. Es posible que se
presenten diferencias de redondeo en las tablas de hasta una unidad (€, % etc.) en cualquier direccién por razones técnicas.

Las partidas de activos y pasivos se presentan en orden descendente de liquidez de acuerdo con la IAS 1.60.

2. Bases de consolidacion

Todas las compaiiias en las que VW FS AG tiene la posibilidad, directa o indirecta, de determinar la politica financiera y de negocios
en una forma tal que el Grupo VW FS AG se beneficie de las actividades de dichas compaiiias (subsidiarias) estan totalmente
consolidadas. La inclusion en la base de consolidacion comienza en el punto en el tiempo a partir del cual existe la posibilidad de
control, y concluye cuando dicha posibilidad de control deja de existir. Siete subsidiarias locales (el mismo nimero que el afo anterior)
y 26 extranjeras (25 el pasado ejercicio) fueron consolidadas en su totalidad a la fecha del balance. Adicionalmente, los estados
financieros consolidados contienen 30 (28 el ejercicio anterior) entidades de objeto limitado cuyos activos, en términos econdmicos,
son atribuibles al Grupo VW FS AG.

El 50% de la inversion de capital de Volkswagen Bank GmbH en Global Mobility Holding B.V., que posee el 100% de LeasePlan
Corporation N.V., fue vendido a Volkswagen AG, con efectos a partir del 22 de enero de 2013, como parte de la reestructuracion
interna del Grupo.

El precio de compra total pagado por la participacion en Global Mobility Holding B.V. (Amsterdam), fue de € 1,678 millones. La
interrupcion del método de participacion dio lugar a un gasto de € 4 millones, el cual se ha revelado hasta ahora en el capital (bajo el
rubro de otro resultado integral) y no afecté la utilidad ni la pérdida reportada en el estado de resultados. En su conjunto, la operacion
generod ingresos por € 32 millones, lo que se report6 en el rubro de resultado de negocios conjuntos y se contabiliz6 utilizando el
método de participacion.

Volkswagen Corretora de Seguros Ltda (Sao Paulo), que antes se consideraban no material, se incluy6 por primera vez en el grupo
de compaiiias consolidadas en el periodo de presentacion de informacion.

A la fecha del balance general, un negocio conjunto local y, como el afio anterior, seis extranjeros, incluidas sus subsidiarias, se
reportaron en los estados financieros consolidados, con base en su capital proporcional. Asimismo, en la misma forma que en el
ejercicio previo, cuatro negocios conjuntos extranjeros se registraron en los estados financieros consolidados a lo que resulté menor
entre su costo de adquisicion o su valor razonable debido a que éstos eran solo de importancia menor para la presentacion de una
vision veraz y razonable de los activos netos, situacion financiera y resultados de operacion de VW FS AG Group. Estas se
reconocieron en los otros activos financieros. Los negocios conjuntos también incluyen compaiiias en las que el Grupo VW FS AG
tiene una mayoria de los derechos de voto y del capital -en caso de que, de acuerdo con los convenios de accionistas, las decisiones
importantes s6lo puedan tomarse de manera unanime (proteccién minoritaria)-.

A partir del ejercicio 2013, el negocio conjunto recientemente constituido denominado Volkswagen Autoversicherung Holding
GmbH (Braunschweig), mas la subsidiaria y la compaiiia del negocio conjunto Volkswagen Mpller BilFinans AS (Oslo), que hasta
ahora se habian consolidado a su costo, se consolidaron utilizando el método de participacion.

Volkswagen Financial Services South Africa (PTY) Ltd. (Sandton), un negocio conjunto fundado en agosto de 2013 se consolida
a su costo por razones de materialidad.
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Los siguientes valores en libros son atribuibles al Grupo en funcion de su participacion proporcional en los negocios conjuntos:

de los cuales de los cuales

son no son no

millones de € _2013 circulantes 2012 circulantes
. B ]

Cuentas por cobrar a instituciones financieras 54 - 1,156 163
Cuentas por cobrar a clientes 2,025 1,190 3,348 1,835
Activos arrendados 977 786 6,751 4,131
Otros activos 217 62 1,471 774
Pasivos con instituciones financieras 2,485 841 2,693 1,139
Pasivos con clientes 103 8 2,139 272
Pasivos bursatilizados 224 224 4,545 2,970
Otros pasivos 139 40 1,465 403
Capital contable 322 - 1,884 -
Ingresos 642 - 796 -
Gastos 603 - 658 -

Participacion en operaciones discontinuadas - - - -

En abril de 2013, VW FS AG adquiri6é 60% de las acciones de Kever Beheer B.V. (Almere), por un precio de € 10 millones. Esta compaiiia
no se habia consolidado por razones de importancia.

Las subsidiarias no se consolidan si son de importancia secundaria para el Grupo VW FS AG, lo cual conlleva en su conjunto 5
compaiias locales (como en el ejercicio anterior) y 19 compaiiias extranjeras (16 el afio anterior).

Ademas, existen 14 sucursales fuera de Alemania (el ejercicio anterior 11) que se establecieron por parte de tres compailias filiales
nacionales.

La lista de todas las participaciones accionarias de acuerdo con los articulos 285 y 313 del HGB esta disponible en el sitio
www.vwfsag.com/listotholdings2013.

Las siguientes sociedades son filiales alemanas consolidadas en su totalidad que han cumplido los requisitos del articulo 264,
fraccion 3 del HGB vy utilizaran la regla de exencion:
> Volim GmbH (Braunschweig)
Volkswagen-Versicherungsdienst GmbH (Braunschweig)
Volkswagen Financial Services Beteiligungsgesellschaft mbH (Braunschweig)

vV V VvV

Volkswagen Versicherungsvermittlung GmbH (Braunschweig)

3. Principios de consolidacion

El registro de las adquisiciones se lleva a cabo compensando los importes en libros de las inversiones contra el capital de las subsidiarias
medido recientemente de manera proporcional al momento de la adquisicion o la primera vez que se incluye en los estados financieros
consolidados y en los periodos posteriores.

Los activos y pasivos, asi como las contraprestaciones contingentes se miden a su valor razonable a la fecha de adquisicion. En general,
los cambios posteriores en el valor de la contraprestacion no dan lugar a ajustes de la medicion a la fecha de adquisicion. Los costos
relacionados con la adquisicion (costos complementarios) que no sirven para incrementar capital no se agregaron al precio de adquisicion,
sino que en su lugar se cargaron a gastos, lo cual tiene como resultado un crédito mercantil en la medida en que el precio de adquisicion
de la inversion de capital excede los activos y pasivos identificables. El crédito mercantil esta sujeto a una prueba anual (enfoque basado
exclusivamente en el deterioro) a fin de evaluar su deterioro. Si el crédito mercantil esta deteriorado, se reconoce una pérdida por deterioro;
de otro modo, el reconocimiento del crédito mercantil se mantiene sin cambios en relacion con el ejercicio previo. En la medida en que el
precio de adquisicion de la inversion de capital sea menor a los activos y pasivos identificables, la diferencia debe reconocerse en el
resultado del ejercicio en el que se adquiera la inversion de capital. Las subsidiarias registran el crédito mercantil en sus monedas
funcionales.

Los activos y pasivos reconocidos recientemente a su valor razonable en relacion con la adquisicion estan sujetos a depreciacion
durante su vida util correspondiente. Si se espera que la vida util sea indefinida, la necesidad de reconocer cualquier pérdida por deterioro
probable se determina en una forma analoga a la que se utiliza para el crédito mercantil. Los ajustes al valor razonable de activos y pasivos
estan sujetos a depreciacion durante sus plazos restantes.
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Las cuentas por cobrar, pasivos, gastos e ingresos basados en las relaciones de negocios de las compaiiias consolidadas se eliminan dentro
del marco de la consolidacion de deuda, gastos e ingresos usando las politicas contables aplicables al Grupo VW FS AG.

Los impuestos diferidos se reconocen para los ajustes por consolidacion reconocidos en el estado de resultados. Las participaciones
en subsidiarias que no se consolidan debido a que son de importancia secundaria, asi como otras inversiones de capital, se muestran en el
rubro de otros activos financieros.

Como regla, las operaciones intragrupo se llevan a cabo en los términos de mercado vigentes; los resultados intercompaiiia derivados

de éstas se eliminan.

4. Conversion cambiaria

Las compafiias extranjeras que pertenecen al Grupo VW FS AG son entidades independientes, cuyos estados financieros se convierten de
acuerdo con el concepto de "moneda funcional". De acuerdo con este concepto, todas las partidas del activo y pasivo, a diferencia del
capital, se convierten utilizando un tipo de cambio a la fecha del balance general. El capital se registra a tasas historicas, a excepcion de
los resultados y los gastos reconocidos de manera directa en el capital. Las diferencias resultantes de la conversion cambiaria se muestran
como una partida por separado en el capital hasta que se vende la subsidiaria.

Los datos de los cambios en la integracion de activos fijos se convierten utilizando el tipo de cambio promedio ponderado anual. Una
partida por separado, "Variaciones cambiarias" esta dedicada a la alineacion aritmética con los saldos arrastrados a futuro, convertidos a
los tipos de cambio spot medios aplicables a la fecha del balance del ejercicio previo, y los tipos de cambio anuales promedio de los datos
de las modificaciones con los niveles finales convertidos al tipo de cambio spot medio del ejercicio en curso.

En el estado de resultados se aplico el promedio ponderado de los tipos de cambio anuales. Las utilidades netas retenidas/déficit
acumulados se convierten al tipo de cambio spot medio a la fecha del balance general. La diferencia entre el resultado aritmético anual y
las utilidades retenidas/los déficits acumulados netos al tipo de cambio a la fecha del balance general se muestra en una partida por separado

dentro del capital.

ESTADO DE
BALANCE GENERAL RESULTADOS
TIPO MEDIO AL TIPO DE CAMBIO
31.12. PROMEDIO
€ 2013 2012 2013 2012
Australia AUD 1.54230 1.27120 1.37702 1.24071
Brasil BRL 3.25760 2.70360 2.86694 2.50844
China CNY 8.34910 8.22070 8.16549 8.10523
RepUblica Checa CczK 27.42700 25.15100 25.98715 25.14907
Reino Unido GBP 0.83370 0.81610 0.84925 0.81087
Japon JPY 14472000  113.61000  129.65950  102.49190
México MXN 18.07310 17.18450 16.96444 16.90293
Polonia PLN 4.15430 4.07400 4.19708 4.18474
Suecia SEK 8.85910 8.58200 8.65050 8.70407
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5. Realizacion de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se difieren en forma temporal y proporcional y se reconocen en los resultados del periodo al cual son atribuibles en
términos econdmicos.

La realizacion de los ingresos por intereses en el estado de resultados siempre se lleva a cabo de acuerdo con el método de 1a tasa de
interés efectiva. El resultado de las operaciones de financiamiento y arrendamiento, asi como los gastos por su refinanciamiento, se incluyen
en la utilidad neta proveniente de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros.

Los ingresos y gastos por intereses incluyen componentes de la utilidad o pérdida proveniente de los derivados de cobertura de tasas
de interés. En el aflo de referencia, las ganancias sobre los derivados de cobertura de tasas de interés se reportaron en la misma partida del
estado de resultados que la cubierta, a fin de ofrecer una mejor imagen de los resultados de operacion. Se ajustaron las cifras del ejercicio
previo para los ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito (€ -127 millones), el resultado neto de las operaciones de
arrendamiento antes de provisiones para riesgos (€ -69 millones) y las partidas de gastos por intereses (€+196 millones). En su conjunto,
esto no afecto el resultado del ejercicio.

Las rentas contingentes al amparo de arrendamientos financieros y arrendamientos puros se reconocen al momento en que se presenta
la condicion.

Los ingresos netos por comisiones contienen los ingresos y gastos derivados de los servicios como agencia de seguros y las comisiones
provenientes del negocio de servicios financieros y de financiamiento.

Los dividendos se reciben al momento de la reclamacion legal, esto es, siempre después de aprobar la resolucion de distribuir utilidades.

Los gastos generales de administracion estan integrados por los costos del personal y los no relacionados con éste, la depreciacion de
propiedades, planta y equipo, la amortizacion de activos intangibles, asi como otros impuestos.

En esencia, la partida de otro resultado de operacion esta integrada por los ingresos por costos cargados a las compaiias filiales, asi

como ingresos provenientes de la reversion de provisiones.

6. Impuesto sobre la renta

Los activos y obligaciones por impuesto sobre la renta causado se miden utilizando las tasas fiscales a las que se espera que se realicen los
pagos a las autoridades tributarias correspondientes o se reciban las devoluciones por parte de éstas. Por lo general, el impuesto sobre la
renta causado se muestra en términos no netos.

Los activos y pasivos por impuesto sobre la renta diferido se calculan a partir de diferentes mediciones de un activo o de una obligacion
reportados, y del valor en libros gravable correspondiente, asi como de la amortizacion de pérdidas de ejercicios anteriores. Se espera que
en el futuro esto tendra como resultado efectos de causacion o exencion del impuesto sobre la renta (diferencias temporales), los cuales se
miden a las tasas impositivas especificas del pais de constitucion en particular, cuya validez para el periodo correspondiente de su
realizacion es de esperarse.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen si es probable que vayan a presentarse utilidades gravables futuras en la misma
unidad fiscal. Los activos por impuestos diferidos que tienen poca probabilidad de realizarse dentro de un periodo claramente previsible
se reducen mediante estimaciones por valuacion. Los activos y las obligaciones por impuesto sobre la renta diferido con el mismo
vencimiento frente a la misma autoridad fiscal, se presentan netos. El gasto fiscal que se carga al resultado antes de impuestos se presenta
en el estado de resultados del Grupo en el rubro impuestos sobre la renta y a las utilidades; asimismo, en las notas se divide entre el
impuesto sobre la renta causado y el diferido correspondiente al ejercicio. Aquellos otros impuestos que no estan vinculados a los ingresos

se presentan en el rubro de gastos generales de administracion.

7. Reserva de efectivo

La reserva de efectivo se presenta a su valor nominal.
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8. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar provenientes de instituciones financieras y clientes siempre se expresan en el balance general a su costo amortizado
de acuerdo con el método de la tasa de interés efectiva. Las utilidades o pérdidas resultantes del desarrollo del costo amortizado se
reconocen en resultados, incluyendo los efectos de las variaciones cambiarias. Para las cuentas por cobrar circulantes (plazo residual de
hasta un afio) no se lleva a cabo acumulacion o descuento alguno por razones de materialidad. Parte de las cuentas por cobrar a clientes se
incluye en una cobertura de cartera. Las cuentas por cobrar a clientes asignadas a la cobertura de cartera se miden a su valor razonable.

Las cuentas por cobrar en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio al contado medio a la fecha del balance general.

Las cuentas por cobrar se dejan de reconocer al momento de su liquidacion.

Las operaciones con ABS que se celebraron no ofrecieron indicios de una venta de cuentas por cobrar o de una participacion continua.

9. Provisiones para riesgos

Tomamos en cuenta los riesgos de incumplimiento en el negocio bancario a través de estimaciones por valuacion especificas y con base
en la cartera, las cuales se elaboran de acuerdo con la IAS 39. Estas se reconocen en las cuentas de estimacion. Ademas, los riesgos del
valor residual indirectos se toman en cuenta a través de las provisiones.

Se elaboran estimaciones por valuacion especificas correspondientes a las pérdidas en las que ya se haya incurrido por los riesgos
crediticios existentes relacionados con las cuentas por cobrar individuales significativas en relacion con las cuentas por cobrar a clientes o
bancarias (por ejemplo, cuentas por cobrar provenientes de financiamiento mayorista y clientes de flotillas), de acuerdo con las normas
uniformes aplicables en todo el Grupo.

Se supone un deterioro potencial si existen ciertas circunstancias, por ejemplo, demoras en los pagos durante un cierto periodo, inicio
de medidas conforme a la ley, insolvencia inminente o sobreendeudamiento, solicitud de procedimientos de insolvencia o inicio de éstos o
bien incumplimiento de medidas de reestructura.

Las cuentas por cobrar que no son significativas, asi como las cuentas por cobrar individuales de importancia para las que no existen
indicios de deterioro, se combinan en carteras homogéneas con base en las caracteristicas comparables del riesgo crediticio y se dividen
en clases de riesgo. El promedio de las probabilidades de pérdida historica relacionadas con la cartera respectiva se emplean para determinar
la medida de la pérdida por deterioro, siempre y cuando exista incertidumbre en cuanto a las pérdidas por cuentas por cobrar especificas.
Se utilizan pruebas retroactivas de manera periddica para revisar la idoneidad de las estimaciones.

Las cuentas por cobrar se presentan en el balance general a su valor en libros. Las notas sobre las provisiones para riesgos se presentan
en la nota (33).

Las cuentas por cobrar no recuperables - que estan siendo negociadas y con respecto a las cuales se ha dispuesto de la totalidad de las
garantias otorgadas y se han agotado el resto de las opciones para la realizacion de estas cuentas por cobrar- se castigan directamente. Se
utilizan las estimaciones por valuacion especificas previamente reconocidas. Los ingresos provenientes de las cuentas por cobrar castigadas
se reconocen en resultados.

10. Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados comprenden operaciones de cobertura efectiva, asi como derivados que no son coberturas. Todos
los derivados se expresan a su valor razonable y se presentan por separado en las notas (34) y (44).

El valor razonable se determina con base en las confirmaciones bancarias o en una medicién basada en un algoritmo computacional
utilizando el método de flujos de efectivo descontados.

Los derivados se utilizan como instrumentos de cobertura para garantizar el valor razonable o los flujos de efectivo futuros. Se utiliza
la contabilidad de cobertura de conformidad con la IAS 39, solo en el caso de operaciones de cobertura altamente efectivas.

En las coberturas del valor razonable, los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados designados para
cubrir el valor razonable del activo o pasivo subyacente (partida cubierta) se reconocen en resultados. El cambio en el valor razonable de
la partida subyacente que es atribuible al riesgo cubierto se reconoce también en resultados. Los efectos en resultados, tanto del instrumento
de cobertura como de la partida subyacente, se compensan totalmente entre si.

106
Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Notas

La IAS 39 también permite la aplicacion de una cobertura de valor razonable no solo para las partidas individuales subyacentes sino
también para una clase de partidas subyacentes similares. En el ejercicio que acaba de concluir, el Grupo VW FS AG suscribi6 coberturas
del valor razonable de su cartera. En una cobertura de cartera, el reconocimiento de los cambios en el valor razonable corresponde a los
cambios en una cobertura de valor razonable.

La parte efectiva de los cambios en el valor razonable de un derivado que ha sido designado para garantizar flujos de efectivo futuros,
y que satisface las condiciones correspondientes, se reconoce de manera directa en el capital, en la reserva para coberturas de flujo de
efectivo. Los ajustes al resultado surgen simplemente a partir de la parte ineficaz del cambio en el valor razonable. Los importes reconocidos
en el capital lo son en los periodos del estado de resultados en los que la partida del balance general que conlleva tasas de interés variables
o la operacion prevista tienen un efecto en el resultado.

Los cambios en los valores razonables de derivados que no cumplen las condiciones de la IAS 39 para contabilidad de cobertura se
reconocen en resultados.

El Grupo VW FS AG documenta todas las relaciones entre los instrumentos de cobertura y las partidas cubiertas. La eficacia se evalia
de manera continua. Se concluyen operaciones de cobertura exclusivamente como parte de la administracion de activos/pasivos dentro del
Grupo VW FS AG.

11. Valores

Los valores incluyen principalmente bonos gubernamentales de renta fija, bonos provenientes de operaciones de bursatilizacion por parte
de filiales, asi como inversiones realizadas de acuerdo con los lineamientos de inversion establecidos por VW Versicherung AG
(principalmente valores de renta fija y acciones).

Los valores se clasifican como activos financieros disponibles para su venta y se reconocen directamente en el capital. Los deterioros
permanentes se reconocen en resultados.

Se reconoce una pérdida por deterioro en los activos financieros disponibles para su venta si existe una prueba objetiva de deterioro
permanente. En el caso de los instrumentos de capital, se considera que existe una prueba de deterioro, entre otras cosas, si el valor razonable
disminuye por debajo del costo de manera significativa (en mas de 20%) o si la disminucién se prolonga (en mas de 10% de los precios
promedio de mercado durante un afio). Si se identifica deterioro, la pérdida acumulada se reconoce en otras reservas y se carga a resultados.
En el caso de los instrumentos de capital, las reversiones de las pérdidas por deterioro se llevan directamente al capital. Las pérdidas por
deterioro se reconocen en los instrumentos de deuda si se espera una disminucion en los flujos de efectivo futuros de los estados financieros.
Un incremento en la tasa de interés libre de riesgo o un incremento en las primas de riesgo crediticio no son en si prueba de la existencia
de deterioro.

A fin de garantizar pasivos propios, se otorgaron en prenda bonos de renta fija y bonos derivados de operaciones de bursatilizacion
por parte de compaiiias filiales por un monto de € 1,994 millones (€ 1,465 millones el ejercicio previo). Los valores se depositaron en
Deutsche Bundesbank y han sido otorgados en garantia en operaciones relacionadas con la participacion de la Compaiiia en transacciones
de mercado abierto.

12. Otros activos financieros

En el rubro de otros activos financieros mostramos las inversiones de capital y acciones de subsidiarias no consolidadas, las cuales se
reconocen al costo, dado que no existe un mercado activo para estas compaiiias y sus valores razonables no pueden determinarse con un

esfuerzo razonable; las pérdidas significativas o por deterioro a largo plazo se reconocen en resultados.

13. Activos intangibles

Los activos intangibles comprados y que tienen una vida 1til limitada, en esencia software, se reconocen a su costo y se amortizan durante
su vida econdmica de tres afios utilizando el método de linea recta. El software desarrollado de manera interna se capitaliza de conformidad
con las condiciones de la IAS 38 con gastos directos e indirectos atribuibles de manera directa. Este concepto también se amortiza durante
un periodo de tres afios utilizando el método de linea recta.

Evaluamos, a la fecha del balance general, si existen indicios de que los activos intangibles que tengan una vida util limitada se hayan
deteriorado. De ser necesario, el valor en libros se compara con el importe de las cuentas por cobrar y el activo respectivo se registra al
menor importe recuperable.
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Los activos intangibles que tienen una vida util indefinida no se amortizan. Cada afio revisamos si la vida 1til de un activo intangible es
indefinida. El deterioro de dichos activos se revisa cada afio con base en una comparacion entre el valor en libros y el importe recuperable
de conformidad con la IAS 36. De ser necesario, el activo se ajusta a la baja al valor recuperable menor (compare la partida 15).

El crédito mercantil se prueba en cuanto a deterioro en forma anual, asi como al momento en que se presenten hechos relevantes o
cuando las circunstancias cambien. Si el crédito mercantil esta deteriorado, se reconoce una pérdida por deterioro.

El crédito mercantil original determinado utilizando el método de flujos de efectivo descontados se utiliza para determinar su deterioro
con base en los planes actuales a cinco afios de la administracion con una anualidad perpetua posterior. En cada caso, los supuestos de
planeacion se ajustan al nivel actual de conocimiento. La tasa de descuento aplicada se basa en la tasa de interés aplicable del mercado a
largo plazo correspondiente a la unidad generadora de efectivo de que se trate (regiones o mercados). En todo el Grupo se utiliz6 una tasa
de costo de capital de 9.5% (10.2% el ejercicio anterior), lo cual conlleva tomar en cuenta ambos supuestos debidos, concernientes tanto a
las tendencias macroecondmicas como a los acontecimientos historicos. Seglin se requiere, la tasa de costo de capital se ajusta aplicando
factores de descuento especifico para la empresa y el pais. Las tasas de crecimiento esperadas para los mercados individuales se utilizan
para determinar los flujos de efectivo respectivos. La estimacion de los flujos de efectivo después del cierre del periodo de planeacion se

basa en una tasa de crecimiento de 1% anual (igual que el ejercicio anterior).

14. Propiedades, planta y equipo

El rubro de propiedades, planta y equipo — terrenos y edificios, asi como equipo operativo y de oficina — se mide a su costo menos
depreciacion, de acuerdo con su vida econdmica esperada. Se deprecia utilizando el método de linea recta proporcional al tiempo
transcurrido durante la vida 1til esperada.

La depreciacion se basa principalmente en las siguientes vidas utiles:

Propiedades, planta y equipo Vida util
Edificios e instalaciones 10 a 50 afios
Equipo de oficina y de operaciéon 3 a 10 afios

Los castigos se reconocen si se cumplen los requisitos de la IAS 36 (compare la nota 15).

Tanto los valores en libros residuales como las vidas economicas se revisan a la fecha dada del balance general y se ajustan en caso
de ser necesario.

El costo de la depreciacion se incluye en los gastos generales de administracion. Los ingresos provenientes de los ajustes de
revalorizacion se incluyen en la partida de otra utilidad de operacion.

15. Deterioro de activos no financieros

Los activos con una vida util indefinida no estan sujetos a depreciacion o amortizacion; se prueban con respecto a su deterioro en forma
anual, asi como al momento en que se presenten sucesos relevantes o cuando cambien las circunstancias. Los activos sujetos a depreciacion
0 amortizacion se prueban en cuanto a su deterioro si los eventos relevantes o las circunstancias modificadas sefialan que el valor en libros
podria ya no ser recuperable.

Se reconoce una pérdida por deterioro por el importe en que el valor en libros excede el importe recuperable. El importe recuperable
es lo que resulta mayor entre el valor razonable menos los costos de venta y el valor en uso. El valor razonable es el importe que podria
realizarse en una operacion en condiciones de mercado entre partes conocedoras y dispuestas. El valor en uso surge del valor presente de
los flujos de efectivo futuros que se espera se derivaran del activo.

Si las razones para las cancelaciones realizadas en afios previos ya no son aplicables, se reconocen los ajustes de revalorizacion
correspondientes, situacion que no aplica al deterioro del crédito mercantil.
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16. Negocio de arrendamiento

EL GRUPO COMO ARRENDADOR
El Grupo VW FS AG participa tanto en arrendamientos financieros como en arrendamientos puros. En esencia, este negocio tiene que ver
con vehiculos y, en una menor medida, con terrenos y edificios, asi como con equipo y mobiliario para concesionarios.

En el caso de arrendamientos financieros, la titularidad econdémica se transfiere al arrendatario. Por consiguiente, en el balance general
consolidado las cuentas por cobrar provenientes de arrendamientos financieros se muestran bajo el rubro de cuentas por cobrar a clientes,
donde el valor de la inversion neta siempre corresponde al costo de los activos arrendados. Los ingresos por intereses provenientes de estas
operaciones se muestran en los ingresos por arrendamiento en el estado de resultados. Los intereses pagados por el cliente se reciben en
una forma tal que se tiene como resultado una tasa de interés periodica constante sobre los resultados de las cuentas por cobrar provenientes
de arrendamiento que se encuentran pendientes de pago.

En el caso de arrendamientos puros, la titularidad econdmica del objeto del arrendamiento la mantiene el arrendador. En este caso, las
partidas arrendadas se muestran en el balance general consolidado en la partida por separado, activos arrendados, medidas a su costo menos
la depreciacion regular a través del método de linea recta durante el plazo del arrendamiento al valor residual imputado. Los deterioros
identificados con base en la prueba de deterioro en cumplimiento con la IAS 36, tomando en cuenta el valor en uso, se reconocen a través
de castigos y ajustes a las tasas de depreciacion. Los ajustes de revalorizacion se realizan si los motivos de las cancelaciones en afios
previos ya no son aplicables. Los ajustes por cancelaciones y revalorizaciones estan incluidos en el resultado proveniente de operaciones
de arrendamiento antes de las provisiones para riesgos. Los ingresos por arrendamiento se reconocen a través del método de linea recta
durante el plazo del arrendamiento y estan integrados por los intereses y partes del principal amortizado.

Los terrenos y edificios que sirven para obtener ingresos por rentas se reconocen en el balance general, en el rubro de inversiones en
inmuebles, y se expresan a su costo depreciado. Como regla, se trata de inmuebles arrendados a los concesionarios. Ademas, los valores
razonables contenidos en las notas son determinados por la compaifiia correspondiente a través del descuento de los flujos de los pagos
futuros estimados con la correspondiente tasa de interés de mercado a largo plazo. La depreciacion se lleva a cabo utilizando el método de
linea recta durante la vida econémica de 10 a 50 afios. Los deterioros identificados con base en la prueba de deterioro en cumplimiento con

la TAS 36 se reconocen a través de castigos.

EL GRUPO COMO ARRENDATARIO
Los pagos periddicos de arrendamiento que se realizan al amparo de arrendamientos puros se muestran bajo el rubro de gastos generales
de administracion.

Para el caso de arrendamientos financieros, los activos arrendados correspondientes se reconocen a lo que resulte menor entre el costo
o el valor presente de los pagos minimos por arrendamiento y se deprecian utilizando el método de linea recta, de acuerdo con la vida
economica o durante el plazo del arrendamiento, lo que resulte mas corto. Las obligaciones de pago resultantes de los pagos periddicos
futuros por arrendamiento se descuentan y se registran como un pasivo.

17. Pasivos

Los pasivos con instituciones financieras y clientes, asi como los pasivos bursatilizados se reconocen a su costo amortizado, de acuerdo
con el método de la tasa de interés efectiva. Las utilidades o pérdidas resultantes del desarrollo del costo amortizado se reconocen en
resultados, incluyendo los efectos de las variaciones cambiarias. Para los pasivos circulantes (plazo residual de hasta un afio) no se lleva a
cabo acumulacion o descuento alguno por razones de materialidad. Una parte de los pasivos con clientes se incluye en una cobertura de la
cartera. Los pasivos con clientes asignados a una cobertura de cartera se miden a su valor razonable (valor razonable cubierto).

Los pasivos en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio medio de la fecha del balance general.
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18. Provisiones para pensiones y obligaciones similares

Las provisiones para obligaciones de pensiones se reconocen para los compromisos derivados de los planes de pension; por ejemplo,
pensiones para el retiro, pensiones por incapacidad y beneficios para los dependientes supérstites. Los beneficios proporcionados por el
Grupo varian de acuerdo con las circunstancias legales, fiscales y econdmicas del pais en cuestion y, por lo regular, dependen de la
antigiiedad y la remuneracion de los empleados.

Las compaiias del Grupo VW FS AG proporcionan pensiones ocupacionales tanto bajo el esquema de planes de aportacion definida
como de planes de beneficios definidos. En el caso de los planes de aportacion definida, la compaiiia realiza aportaciones a esquemas de
pension estatales o privados con base en requisitos contractuales, o bien en forma voluntaria. Una vez que se han pagado las aportaciones,
no hay obligaciones adicionales para VW FS AG. Las aportaciones corrientes se reconocen como gastos por pensiones del periodo en
cuestion. En 2013, ascendieron a un total de € 3 millones (€ 2 millones el ejercicio anterior) en el Grupo VW FS AG. Las aportaciones al
esquema obligatorio de pensiones en Alemania sumaron € 29 millones (€ 27 millones el ejercicio anterior).

La mayoria de los planes de pensiones son planes de beneficios definidos, con una distincion entre las pensiones financiadas mediante
provisiones y los planes financiados de manera externa. Las provisiones para pensiones de beneficios definidos se miden a través de
actuarios independientes utilizando el método del crédito unitario proyectado, internacionalmente aceptado de acuerdo con la IAS 19, de
conformidad con el cual las obligaciones futuras se miden con base en los derechos a los beneficios proporcionales a la fecha del balance
general. La medicion refleja los supuestos actuariales para tasas de descuento, tendencias de sueldos y pensiones, tasas de rotacion de
personal e incrementos en los costos del cuidado de la salud, calculados para cada una de las compaiiias del Grupo con base en las
condiciones economicas. Las ganancias y pérdidas actuariales se derivan de las diferencias entre las tendencias reales y los supuestos del
afio previo, asi como de los cambios en los supuestos. Las ganancias y pérdidas actuariales se reconocen en el capital en el periodo en el
cual se incurre en ellas, netas de impuestos diferidos.

19. Provisiones para el negocio de seguros

El negocio de seguros del cual se asumi6 el control para efectos de reaseguro y el negocio de seguros directos se reconocen para ejercicios
especificos sin demora alguna.

Los contratos de seguros se reconocen de conformidad con la IFRS 4 y, en la medida de lo permisible, de conformidad con los
reglamentos contables locales que se estipulan en el articulo 341 ff del HGB y los Reglamentos Contables para Compaiias de Seguros de
Alemania (RechVersV)).

Las primas diferidas para el negocio directo de la compaiiia se determinan para cada uno de los contratos utilizando el método 1/act.

Como regla, las provisiones para reclamaciones de seguros no liquidadas en el negocio de seguros directos se calcularon y midieron
con base en la utilizacion probable por evento de siniestro. Para los eventos de siniestros desconocidos, se utilizaron métodos de calculo
(método de la escalera de la cadena, enfoque de credibilidad) a fin de calcular la provisién para las reclamaciones incurridas pero no
reportadas. Las desviaciones con respecto a los desarrollos calculados en relacion con el numero e importe de los eventos de siniestros
pueden tener un efecto negativo en el resultado de suscripcion.

El renglon de otras provisiones para originacion incluye las provisiones para cancelaciones para el negocio directo y se basa en una
estimacion.

Las provisiones de ecualizacion no se establecieron debido a que la IFRS 4 prohibe el reconocimiento de las mismas como un pasivo.

Las participaciones de los reaseguradores en las provisiones se calculan de conformidad con los convenios con los retrocesionarios y
se presentan en "Otros activos".

Las provisiones para reclamaciones de seguros no liquidadas en el negocio de seguros del que se tom6 control para efectos de reaseguro
se reconocen de acuerdo con las tareas del cedente. Nuestras estimaciones también se realizan para eventos de siniestros no conocidos.

Las provisiones en el negocio del que se tomo control siempre se reconocen de acuerdo con las tareas contractuales del cedente. Las
participaciones de los reaseguradores en las provisiones se calculan de conformidad con los convenios con los retrocesionarios y se
presentan en "Otros activos".

Los métodos actuariales y los sistemas que garantizan la administracion y monitoreo continuo de todos los riesgos materiales se utilizan
para revisar la idoneidad de las provisiones. La integracion de todos los factores en la Administracién de Riesgos del Grupo Volkswagen
Financial Services AG los sujeta a los requisitos integrales de la compania. El negocio de seguros esta dominando en particular por riesgos
de suscripcion, de manera especifica, los riesgos relacionados con primas y el riesgo de reservas. Contrarrestamos estos riesgos a través del
monitoreo continuo de la base del calculo, de la realizacion de las asignaciones adecuadas a las provisiones, de la adopcion de una politica
de suscripcion restrictiva y a través de la seleccion cuidadosa de nuestros reaseguradores.

En el calculo de la capacidad de la compaiiia para asumir riesgos, se toman en cuenta los riesgos estratégicos como parte de una barrera
para los riesgos en general.

110
Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Notas

20. Otras provisiones

De acuerdo con la IAS 37, se reconocen provisiones en la medida en que existe una obligacion actual legal o implicita frente a un tercero
derivada de un hecho pasado que probablemente dé lugar a una salida de recursos en el futuro y cuyo importe se puede estimar de manera
confiable.

Las provisiones que no resultan en una salida de recursos en el ejercicio inmediato posterior se reconocen a su valor de liquidacion
descontado a la fecha del balance general. El descuento se basa en las tasas de interés de mercado. El importe requerido para liquidar la
obligacion también incluye los incrementos esperados en los costos.

Las provisiones no se compensan contra las reclamaciones de reembolso.
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NOTAS AL ESTADO DE RESULTADOS

21. Utilidad neta proveniente de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros antes
de provisiones para riesgos

La utilidad neta proveniente de operaciones de crédito y arrendamiento antes de provisiones para riesgos se comporto6 de la siguiente forma:

millones de € 2013 2012
Ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito y mercado de dinerc 3,337 3,517
Ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento y contratos de senvcios* 9,593 8,672
Gastos provenientes de operaciones de arrendamiento y contratos de senicios -6,712 -6,032
Depreciacion y pérdidas por deterioro sobre activos arrendados e inversiones en

inmuebles -1,548 -1,481
Gastos por intereses? -1,441 -1,826
Total 3,229 2,850

1 Las cifras del gjercicio anterior se ajustaron. Se muestran comentarios en la nota (5).

Los ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito y mercado de dinero, asi como los ingresos provenientes de operaciones
de arrendamiento y contratos de servicios contienen ingresos por intereses sobre cuentas por cobrar deterioradas por un monto de €27
millones (el ejercicio anterior € 30 millones)

Los ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento y contratos de servicios incluyen ingresos por rentas derivados de
inversiones en inmuebles que ascienden a € 2 millones (el ejercicio anterior € 3 millones). Asimismo, las rentas contingentes al amparo de
arrendamientos financieros por € 37 millones (€ 46 millones el ejercicio anterior) y arrendamientos puros por € 12 millones (€ 15 millones
el ejercicio anterior) se reconocieron bajo el rubro de ingresos provenientes de operaciones de crédito y contratos de servicios.

Las pérdidas por deterioro reconocidas como resultado de la prueba de deterioro sobre activos arrendados ascendieron a € 82 millones
(€ 113 millones el ejercicio anterior) y se incluyen en el rubro de depreciacion y pérdidas por deterioro sobre los activos arrendados. Los
ingresos provenientes de la reversion de pérdidas por deterioro reconocidas en los ejercicios previos sobre activos arrendados ascendieron
a € 13 millones (el ejercicio anterior € 2 millones) y esta incluidos en el rubro de ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento.

Los ingresos por intereses aqui incluidos que provienen de instrumentos financieros que no son atribuibles a la categoria de activos o
pasivos financieros medidos a su valor razonable a través de resultados ascienden a € 3,369 millones (€ 3,221 millones el ejercicio anterior).

El resultado neto de las operaciones de seguros esta integrado de la siguiente forma:

millones de € 2013 2012
Primas percibidas del negocio de seguros 95 68
Gastos por reclamaciones -57 -36
Gastos por comisiones de reaseguro y participacion de utilidades -6 -11
Otros gastos de suscripcién 0 0
Total 32 21

El gasto por intereses contiene gastos de refinanciamiento provenientes de operaciones de crédito y arrendamiento. Un total de € 1,447
millones (€ 1,926 millones el ejercicio anterior) de dicho gasto corresponde a instrumentos financieros no medidos a valor razonable y
reconocidos en resultados. El gasto neto por intereses en el ejercicio que proviene de derivados que no corresponden a coberturas asciende
a € 47 millones (utilidad neta de € 23 millones el ejercicio previo).
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22. Provisiones para riesgos derivados de los negocios de crédito y arrendamiento

La provision para riesgos se relaciona con las partidas del balance general "Cuentas por cobrar a clientes" y "Provisiones para operaciones
de créditos", la cual tiene el siguiente efecto en el estado de resultados del Grupo:

millones de € 2013 2012
Adiciones a provisiones para riesgos -834 -862
Reversion de provisiones para riesgos 255 449
Depreciacion directa -121 -86
Pagos provenientes de cuentas por cobrar canceladas 85 25
Total -615 -474

Los riesgos adicionales de incumplimiento surgidos para el Grupo Volkswagen Financial Services AG como resultado de la crisis en la
eurozona representaron un monto de € 150 millones en el ejercicio actual (€ 10 millones el ejercicio anterior).

23. Ingreso neto por comisiones

Los ingresos netos por comisiones por € 140 millones (mismo monto que el ejercicio anterior) contienen € 412 millones (€ 351 millones el
ejercicio anterior) en ingresos provenientes de servicios de agencias de seguros.

24. Resultado de la medicidn de instrumentos financieros derivados y partidas cubiertas

La designacion de esta partida se modificd con respecto al ejercicio previo; sin embargo, su contenido continta siendo el mismo.
Esta partida contiene el resultado de operaciones de cobertura, derivados que no constituyen coberturas, asi como de la medicion de cuentas
por cobrar y pasivos denominados en moneda extranjera.

El resultado de las operaciones de cobertura contiene los ingresos y gastos provenientes de la medicion del valor razonable de los
instrumentos de cobertura y operaciones cubiertas. Las ganancias y pérdidas provenientes de otros derivados que no constituyen coberturas
contienen ingresos y gastos por cambios en el valor de mercado de derivados que no cumplen los requisitos de la IAS 39 para contabilidad
de cobertura.

Las cifras detalladas son las siguientes:

millones de € 2013 2012
Ganancias/pérdidas sobre instrumentos de cobertura de valor razonable -218 29
Ganancias/pérdidas sobre operaciones subyacentes de coberturas de valor razonable 207 -114
Porcién inefectiva de instrumentos de cobertura de flujos de efectivo -4 -5
Ganancias/pérdidas sobre instrumentos de cobertura de tipo de cambio 11 -10
extranjera -21 -17
Ganancias/pérdidas sobre otros derivados que no son coberturas 33 -17
Total 8 -134

No tuvieron que reconocerse cambios adicionales en el valor razonable en relacion con instrumentos financieros.
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25. Resultado proveniente de valores y otros activos financieros

A diferencia del ejercicio previo, esta partida se combiné con el resultado de los activos disponibles para venta, habiéndose modificado la
designacion para reflejar esto. El resultado de valores y otros activos financieros incluye ingresos y gastos provenientes de valores, ingresos
por dividendos, ingresos y gastos de transferencias de utilidades, asi como (en el ejercicio previo) resultados de las ventas de inversiones
de capital y acciones en compaiias filiales no consolidadas por un monto de € 27 millones.

26. Gastos de administracién en general

Los gastos de administracion en general se integran de la siguiente forma:

millones de € 2013 2012
Costos de personal -732 -695
Costos distintos a personal -741 -719
Costos de publicidad, trabajo de RP y promocién de ventas -48 -49
Depreciacion de inmuebles, planta y equipo, y amortizacién y pérdidas por deterioro

sobre activos intangibles -62 -52
Otros impuestos -21 -17
Total -1,604 -1,532

1 La cifra del ejercicio anterior se ajusté debido a la modificacién de la IAS 19.

Los costos no relacionados con el personal contienen gastos de los activos arrendados al amparo de arrendamientos puros que son atribuibles
en particular a pagos de renta de terrenos y edificios, asi como equipo operativo y de oficina, por un monto de € 26 millones (€ 23 millones
el gjercicio previo).

Seguin lo requiere el articulo 314, Parrafo 1, No. 9 del HGB, los gastos de administracién en general correspondientes al ejercicio 2013
incluyen los honorarios facturados por la auditoria de los estados financieros anuales, mismos que ascendieron a € 1 millon (el ejercicio
anterior € 2 millones), otros servicios de auditoria y valuacion por un monto de € 2 millones (el ejercicio previo € 1 millon), asi como otros
servicios por una cantidad de € 1 millén (el ejercicio anterior € 3 millones).

La amortizacion y pérdidas por deterioro sobre activos intangibles contienen una pérdida por deterioro de € 9 millones (cero el ejercicio
anterior) reconocida sobre en el rubro de software generado de manera interna.

27. Otro resultado de operacidn

La partida de otro resultado de operacion se integra de la siguiente forma:

millones de € 2013 2012

5§
Ingresos provenientes de costos cargados a compaiiias del Grupo Volkswagen 48 54
Ingresos provenientes de la reversion de provisiones y pasivos acumulados 157 144
Ingresos provenientes de reclamaciones por dafios 12 8
Otra utilidad de operacion 204 165
Otros gastos de operacion -381 -429
Otro resultado de operacion 40 -58
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28. Impuestos sobre ingresos y utilidades

Los impuestos sobre la renta y a la utilidad incluyen impuestos a cargo de Volkswagen AG debido a unidad fiscal,
impuestos adeudados por VW FS AG y sus subsidiarias consolidadas, asi como impuestos diferidos. Los
impuestos sobre la renta se integran de la siguiente forma:

millones de € 2013 2012
Gasto fiscal efectivo en Alemania -284 -306
Gasto fiscal efectivo en el extranjero -367 -304
Gasto fiscal efectivo -651 -610
Ingresos provenientes de la reversion de provisiones fiscales y dewoluciones de impt 27 2
Impuestos efectivos sobre ingresos y utilidades -624 -608

de los cuales no son atribuibles al periodo de reporte 13 12
Ingresos/gastos fiscales diferidos en Alemania 110 224
Ingresos/gastos fiscales diferidos en el extranjero 141 120
Ingresos/gastos fiscales diferidos 251 344

de los cuales no son atribuibles al periodo de reporte 15 -3
Total -373 -264

El gasto por impuestos causados en 2013 asciende a € 373 millones (€ 264 millones el ejercicio anterior), importe que es € 15 millones (el
ejercicio anterior € 29 millones) menor al gasto fiscal esperado de € 388 millones (€ 293 millones el ejercicio anterior), lo que resulta de
aplicar una tasa fiscal de 29.5% (misma que el ejercicio anterior) al resultado antes de impuestos del Grupo. La siguiente conciliacion

muestra la relacion entre los impuestos sobre la renta y a la utilidad, asi como el resultado antes de impuestos en el ejercicio:

millones de € 2013 2012

Resultado antes de impuestos' 1,315 992

multiplicado por la tasa de impuesto a la utilidad en Alemania del 29.5% (el afio
anterior 29.5 %)

= Gasto aritmético de impuesto a la utilidad en el ejercicio social a la

tasa de impuesto a la utilidad alemana -388 -293
+ Efectos provenientes de créditos fiscales 1 0
+ Efectos provenientes de impuesto a la utilidad aleman/extranjero 7 -1
+ Efectos provenientes de cambios en tasas fiscales -7 7
+ Efectos provenientes de diferencias contables permanentes 6 12
+ Efectos sobre ingresos libres de impuestos 31 55
+ Efectos provenientes de amortizacion de pérdidas de ejercicios anteriores 1 -5
+ Efectos provenientes de gastos de operacién no deducibles -45 -36
+ Impuestos no atribuibles al periodo de reporte 28 9
+ Otras diferencias -7 -12
= Impuestos causados sobre ingresos y utilidades -373 -264

1 La cifras se ajustaron debido a la modificacion de la IAS 19.
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La tasa fiscal corporativa de ley en Alemania para el periodo fiscal 2013 fue de 15%, incluyendo impuesto al comercio y el recargo de
solidaridad, lo que dio como resultado una tasa fiscal total de 29.5%. En virtud de los cambios al grupo fiscal aleman, se aplico una tasa
fiscal de 29.8% (29.5% el ejercicio anterior) a la medicion de los impuestos diferidos de las compaiiias alemanas.

Los efectos resultantes de las diferentes tasas del impuesto sobre la renta en otros paises surgen debido a las tasas de los paises en
particular en los que las compaiiias del Grupo tienen su domicilio social. Estas tasas, las cuales difieren de la tasa del impuesto sobre la
renta alemana, se ubican entre 12.5% y 40.0% (el ejercicio anterior 12.5% y 40.7%).

Al 31 de diciembre de 2013, las pérdidas fiscales de la compaiia pendientes de amortizacion ascendieron a € 103 millones (€ 90
millones el ejercicio previo) para las cuales se reconocieron € 15 millones (€ 13 millones el ejercicio previo). De estas pérdidas fiscales
pendientes de amortizacion, € 10 millones (€ 5 millones el ejercicio anterior) pueden utilizarse en forma indefinida. También hubo pérdidas
amortizadas de ejercicios anteriores por € 92 millones (€ 84 millones el ejercicio anterior) que podian ser utilizadas dentro de los proximos
cinco anos, asi como € 0.5 millones (€ 0.4 millones el ejercicio previo) que lo podian ser dentro de un plazo de cinco a diez anos.

No se reconocieron activos por impuestos diferidos con respecto a las pérdidas pendientes de amortizar no utilizables por € 46 millones
(€ 39 millones el ejercicio previo). Las amortizaciones de pérdidas no utilizables vencen entre 2014 y 2023.

En el ejercicio previo, la reduccion en los gastos por impuestos efectivos de € 1 millon fue resultado del uso de las pérdidas fiscales no
reconocidas que se amortizaron. El gasto por impuestos efectivos no se redujo en 2013. Los pasivos por impuestos diferidos se redujeron
en € 3 millones en el ejercicio, como resultado de pérdidas fiscales no reconocidas previamente de un periodo anterior. Los gastos por
impuestos diferidos (una utilidad fiscal el ejercicio anterior) provenientes de cambios en las tasas impositivas ascendieron a € 7 millones a
nivel del Grupo (mismo importe que el ejercicio previo).

No se reconocio en el balance un activo por impuestos diferidos por diferencias temporales del orden de € 8 millones (€ 3 millones el
ejercicio anterior).

Se reconocieron impuestos diferidos por € 43 millones (€ 38 millones el ejercicio previo) sin que hayan sido compensados por pasivos
por impuestos diferidos del mismo monto. La compaiiia considerd expectativas de un resultado fiscal positivo en futuras pérdidas en el
ejercicio bajo revision y en el previo.

De los impuestos diferidos que se reconocieron en el balance general, un total de € 31 millones (€ 48 millones el ejercicio anterior) se
relacionan con operaciones de negocios que se reconocen directamente en el capital. Un monto parcial de € 33 millones (€ 42 millones el
ejercicio anterior) corresponde a ganancias/pérdidas actuariales (IAS 19), un monto parcial de € -0.3 millones (€ -2 millones el ejercicio
previo) lo hace a instrumentos financieros derivados y un monto parcial de € -2 millones (€ 8 millones) a valuaciones de valores a precios
de mercado.

29. Notas adicionales al estado de resultados

Gastos e ingresos provenientes de honorarios y comisiones que no son atribuibles a la categoria de activos o pasivos medidos a su valor
razonable y que no pueden tomarse en cuenta utilizando el método de la tasa de interés efectiva:

millones de € 2013 2012

5§
Ingresos por comisiones 51 48
Gastos por comisiones 0 0
Total 51 48

Corresponden a ingresos provenientes de actividades de fideicomisos.
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NOTAS AL BALANCE GENERAL

30. Reserva de efectivo

La reserva de efectivo contiene depdsitos en el Deutsche Bundesbank que ascienden a € 193 millones (el ejercicio anterior € 336 millones).

31. Cuentas por cobrar a instituciones financieras

Las cuentas por cobrar a instituciones financieras incluyen cuentas por cobrar a compaiiias filiales, mismas que ascienden a € 201 millones
(el gjercicio anterior € 36 millones).

32. Cuentas por cobrar a clientes

Las cuentas por cobrar a clientes incluyen cuentas por cobrar no bursatilizadas a filiales que ascienden a € 1,481 millones (el ejercicio
anterior € 1,274 millones), asi como cuentas por cobrar a negocios conjuntos por un monto de € 4,242 millones (el ejercicio anterior € 3,931
millones). Existen cuentas por cobrar al accionista tinico, Volkswagen AG, que ascienden a € 41 millones (el ejercicio anterior € 36
millones).

Las cuentas por cobrar por financiamiento minorista contienen, en principio, contratos de crédito para el financiamiento de vehiculos
con clientes privados y comerciales. Por lo general, los vehiculos financiados nos son cedidos como garantia. Los contratos de
financiamiento a concesionarios contienen financiamiento de vehiculos en inventario, asi como créditos para equipo e inversion para la
organizacion de concesionarios. Aqui también la garantia incluye activos cedidos en prenda, asi como contratos de fianza y afectaciones
sobre inmuebles. Las cuentas por cobrar del negocio de arrendamiento contienen cuentas por cobrar provenientes de arrendamientos
financieros, cuentas por cobrar del negocio del arrendamiento con acuerdos de recompra y cuentas por cobrar vencidas provenientes de los
activos arrendados. En esencia, el rubro de otras cuentas por cobrar consiste en cuentas por cobrar a compaiiias en el Grupo Volkswagen,
asi como lineas de crédito y lineas de sobregiro utilizadas por los clientes. El renglon de otras cuentas por cobrar incluye activos
subordinados que ascienden a € 20 millones (el ejercicio anterior € 20 millones).

Los plazos de los contratos por lo general son de entre 6 y 72 meses. Como regla, las lineas de crédito se otorgan de manera indefinida.
Las tasas de interés, que en esencia son fijas, se ubican entre 0.01% y 24.60% (el ejercicio anterior 0.01% y 28.48%).

Las partes del financiamiento minorista y cuentas por cobrar provenientes de arrendamiento financiero sujetas a tasas de interés fijas
se cubrieron en una cobertura de cartera contra las fluctuaciones en la tasa base libre de riesgo. Las cuentas por cobrar provenientes de
operaciones de arrendamiento puro se excluyeron de esta estrategia de cobertura debido a que no cumplen la definicion de un instrumento
financiero dentro del significado de la IAS 39, en conjunto con la IAS 32.

La conciliacion a partir de las cifras del balance general se muestra a continuacion:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
Cuentas por cobrar a clientes 73,191 69,717
Ajuste al valor de mercado proveniente de coberturas de cartera -31 55
Cuentas por cobrar a clientes menos ajuste al valor de mercado por coberturas
de cartera 73,222 69,662

Las cuentas por cobrar provenientes de operaciones de arrendamiento incluyen cuentas por cobrar vencidas que ascienden a € 221 millones
(€ 205 millones el ejercicio anterior).
Las cuentas por cobrar provenientes de operaciones de arrendamiento totalizan € 86 millones a la fecha del balance general (€ 84

millones el ejercicio anterior).
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Las cuentas por cobrar provenientes de arrendamientos financieros se integran de la siguiente forma:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
Cuentas por cobrar brutas provenientes de arrendamientos financieros 16,652 16,276
por plazo remanente

de hasta 1 afio 6,362 5,932

de mas de 1 afo y hasta 5 afios 10,272 10,308

de mas de 5 afios 18 36
Intereses auin no percibidos provenientes de arrendamientos financiero: 905 1,049
Cuentas por cobrar netas provenientes de arrendamientos financieros 15,747 15,227
por plazo remanente

de hasta 1 afio 6,022 5,547

de mas de 1 afo y hasta 5 afios 9,708 9,648

de mas de 5 afos 17 32

A diferencia del ejercicio anterior, las cuentas por cobrar provenientes del negocio de arrendamiento, que incluyen contratos de recompra,
ya no se presentan bajo la partida de otras cuentas por cobrar a clientes sino bajo la de cuentas por cobrar provenientes del negocio de
arrendamiento.

En el Grupo VW FS AG, el valor presente de los pagos de arrendamiento minimos pendientes a la fecha del balance general
corresponde a las cuentas por cobrar netas provenientes de los arrendamientos financieros arriba reportados.

Existe una provision para riesgos surgidos de los pagos de arrendamiento minimo pendientes por un importe de € 65 millones (el
ejercicio anterior € 99 millones).
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33. Provisiones para riesgos derivados de los negocios de crédito y arrendamiento

Las provisiones para riesgos derivados de los negocios de crédito y arrendamiento se realizan de conformidad con reglas uniformes en todo
el Grupo y cubren todos los riesgos crediticios susceptibles que son reconocibles.

La conciliacion basada en clases se realiza de acuerdo con la IFRS 7 de la siguiente forma:

Clase: "Activos medidos a su costo amortizado"

ESTIMACIONES DE ESTIMACIONES DE
VALUACION VALUACION CON BASE
ESPECIFICAS EN LA CARTERA TOTAL
millones de € 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Al 1.1. 823 836 696 635 1,519 1,471
Cambios en la base de
consolidacion 0 28 - 13 0 41
Adiciones 430 537 268 226 698 763
Transferencias -2 -1 -5 -40 -7 -51
Ventas 324 528 87 126 411 654
de los cuales son usos 180 295 - - 180 295
reversiones 144 233 87 126 231 359
Ingresos por intereses
provenientes de cuentas por
cobrar deterioradas 22 29 - - 22 29
Conversion cambiaria -41 -10 -31 -12 -72 -22
Provisiones para riesgos
derivados de los negocios
de crédito y arrendamiento 864 823 841 696 1,705 1,519
Clase: "Contabilidad de cobertura"
VALUACION VALUACION CON BASE
ESPECIFICAS EN LA CARTERA TOTAL
millones de € 2013 2012 2013 2012 2013 2012
| g g g 5§ Ny |
Al 1.1. 121 134 235 176 356 310
Cambios en la base de
consolidacién - - - - - -
Adiciones 69 47 63 36 132 83
Transferencias -4 9 11 42 7 51
Ventas 52 65 5 19 57 84
de los cuales son usos 41 28 - - 41 28
de los cuales son
reversiones 11 37 5 19 16 56
provenientes de cuentas por
cobrar deterioradas 5 4 - - 5 4
Conversion cambiaria 0 0 0 0 0 0
derivados de los negocios
de crédito y arrendamiento
al 31.12. 129 121 304 235 433 356

Las provisiones para riesgos se reconocieron en relacion con las cuentas por cobrar a clientes. Al cierre del ejercicio, las estimaciones por
valuacion sobre cuentas por cobrar en paises que se encuentran en medio de la crisis del euro ascendieron a € 348 millones (€ 198 millones
el ejercicio anterior).
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34. Instrumentos financieros derivados

Esta partida contiene los valores de mercado positivos de las operaciones de cobertura y de los derivados que no son coberturas; la misma
se integra de la siguiente forma:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
Activos provenientes de operaciones de cobertura 420 625
Valor razonable de coberturas sobre activos (riesgo de tipo de cambio) 84 7
Valor razonable de coberturas sobre pasivos (riesgo de tipo de cambio) 16 0
Coberturas de valor razonable (riesgo de tasa de interés) 279 568
Coberturas de valor razonable de cartera (riesgo de tasa de interés) 20 41
Coberturas de flujo de efectivo sobre pagos de intereses (riesgo de tipo de c 22 9
Coberturas de flujo de efectivo (riesgo de tasa de interés) -1 0
Activos provenientes de derivados que no son coberturas 89 129
Total 509 754

Con excepcion de los derivados que no son coberturas, ningtin instrumento financiero se clasifica como detentado con fines de negociacion.
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35. Negocios conjuntos registrados mediante el método de participacidn y otros activos

financieros

Compaiias

contabilizadas

mediante el

método de Otros activos
millones de € participacion financieros Total
Costo

Al 1.1.2012 1,821 363 2,184
Variaciones en tipo de cambio - 0 0
Cambios en la base de consolidacion -66 -96 -162
Adiciones 87 275 362
Transferencias - - -
Ventas 2 1 3
Reconocimiento en la utilidad o pérdida 126 - 126
Dividendos 11 - 11
Efectos reconocidos en el capital contable 3 - 3
Al 31.12.2012 1,958 541 2,499
Al 1.1.2012 26 1 27

Variaciones en tipo de cambio - - -
Cambios en la base de consolidacion - - -
Adiciones - - -
Transferencias - - -
Ventas - - -
Correcciones - - -
Castigos contables - - -

Al 31.12.2012 26 1 27

Monto en libros 31.12.2012 1,932 540 2,472

Monto en libros 1.1.2012 1,795 362 2,157
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Compaiiias

contabilizadas

mediante el

método de Otros activos
millones de € participacion financieros Total
Costo

Al 1.1.2013 1,958 541 2,499
Variaciones en tipo de cambio - 0 0
Cambios en la base de consolidacion - -1 -1
Adiciones 37 120 157
Transferencias 37 -37 -
Ventas 1,642 - 1,642
Reconocimiento en la utilidad o pérdida 45 - 45
Dividendos 12 - 12
Efectos reconocidos en el capital contable -13 - -13
Al 31.12.2013 410 623 1,033
Al 1.1.2013 26 1 27
Variaciones en tipo de cambio - - -
Cambios en la base de consolidacion - - -
Adiciones - - -
Transferencias - - -
Ventas - - -
Correcciones - - -
Castigos contables - - -
Al 31.12.2013 26 1 27
Monto en libros 31.12.2013 384 622 1,006
Monto en libros 1.1.2013 1,932 540 2,472

La venta en el gjercicio financiero actual de € 1,642 millones de negocios conjuntos contabilizados mediante el método de participacion se
relaciona con la inversion en Global Mobility Holding B.V. (Amsterdam), vendida con efectos a partir del 22 de enero de 2013, como parte
de la reestructuracion interna del Grupo en Volkswagen AG (Wolfsburg). Las altas y transferencias en el ejercicio actual comprenden las
participaciones en Volkswagen Autoversicherung Holding GmbH y Volkswagen Meller BilFinans AS, las cuales se contabilizaron por

primera vez utilizando el método de participacion en 2013.
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36. Activos intangibles

Software
generado

Costo

Al 1.1.2012
Variaciones en tipo de cambio
Cambios en la base de consolidacion
Adiciones
Transferencias
Ventas

Al 31.12.2012

Amortizacion/cancelaciones
Al 1.1.2012
Variaciones en tipo de cambio
Cambios en la base de consolidacion
Adiciones
Transferencias
Ventas
Correcciones
Castigos contables
Al 31.12.2012
Monto en libros 31.12.2012
Monto en libros 1.1.2012

89

99

62

123

internamente
I

Crédito
mercantil,
nombres de
marcas, base
de clientes

47

55

104
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Otros activos
intangibles
107

12

23

137

101
36
22

Total

243
67
32

340

160
-1

185
155
83
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Crédito
mercantil,
Software nombres de
generado marcas, base Otros activos
millones de € internamente de clientes intangibles Total
Costo
Al 1.1.2013 99 104 137 340
Variaciones en tipo de cambio 0 -5 -7 -12
Cambios en la base de consolidacion - - 0 0
Adiciones 12 - 27 39
Transferencias - - 0 0
Ventas 7 12 7 26
Al 31.12.2013 104 87 150 341
Amortizacidon/cancelaciones
Al 1.1.2013 69 15 101 185
Variaciones en tipo de cambio 0 0 -5 -5
Cambios en la base de consolidacion - - 0 0
Adiciones 4 2 15 21
Transferencias - - 0 0
Ventas 7 12 4 23
Correcciones - - - -
Castigos contables 9 - - 9
Al 31.12.2013 75 5 107 187
Monto en libros 31.12.2013 29 82 43 154
Monto en libros 1.1.2013 30 89 36 155

El crédito mercantil por € 42 millones (€ 43 millones el ejercicio anterior) y los nombres de marcas por € 26 millones (€ 29 millones el ejercicio previo)
que existian a la fecha del balance en Brasil y Polonia tienen una vida ttil indefinida. Las vidas utiles indefinidas surgen del hecho de que tanto el crédito
mercantil como la marca se derivan de las unidades generadoras efectivo correspondientes y, por consiguiente, existen siempre y cuando exista la unidad.
La base de clientes en Brasil ya se habia amortizado en su totalidad en 2012. La base de clientes en Polonia se amortiza durante un periodo de diez afios.
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37. Propiedades, planta y equipo

Equipo de

Terrenosy oficina y de
edificios operacion Total
5§ ]

Costo
Al 1.1.2012
Variaciones en tipo de cambio
Cambios en la base de consolidacion
Adiciones
Transferencias
Ventas
Al 31.12.2012
Depreciaciéon/cancelaciones
Al 1.1.2012
Variaciones en tipo de cambio
Cambios en la base de consolidacion
Adiciones
Transferencias
Ventas
Correcciones
Castigos contables
Al 31.12.2012
Monto en libros 31.12.2012
Monto en libros 1.1.2012

258 165 423
-2 -3 -5

0 15 15
13 32 45
-1 1 -

0 11 11
268 199 467
73 116 189
-1 -1 -2

0 5 5

8 23 31

0 6 6
80 137 217
188 62 250
185 49 234
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Equipo de
Terrenosy oficina y de
millones de € edificios operacion Total
Costo
Al 1.1.2013 268 199 467
Variaciones en tipo de cambio -5 -6 -11
Cambios en la base de consolidacion - 0 0
Adiciones 22 40 62
Transferencias 0 0 0
Ventas 3 26 29
Al 31.12.2013 282 207 489
Depreciacion/cancelaciones
Al 1.1.2013 80 137 217
Variaciones en tipo de cambio -1 -3 -4
Cambios en la base de consolidacion - 0 0
Adiciones 8 23 31
Transferencias 0 0 0
Ventas 1 18 19
Correcciones - - -
Castigos contables - - -
Al 31.12.2013 86 139 225
Monto en libros 31.12.2013 196 68 264
Monto en libros 1.1.2013 188 62 250

Las afectaciones sobre terrenos por un monto de € 8 millones (mismo monto que el ejercicio anterior) sirven como garantia para pasivos financieros
relacionados con terrenos y edificios.

El rubro de terrenos y edificios incluye planta en construccion con un valor contable de € 12 millones (€ 9 millones el ejercicio anterior)
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38. Activos arrendados e inversiones en inmuebles

millones de €

Costo

Al 1.1.2012
Variaciones en tipo de cambio
Cambios en la base de consolidacion
Adiciones
Transferencias
Ventas

Al 31.12.2012

Depreciacion

Al 1.1.2012
Variaciones en tipo de cambio
Cambios en la base de consolidacion
Adiciones
Transferencias
Ventas
Correcciones
Castigos contables

Al 31.12.2012

Monto en libros 31.12.2012

Monto en libros 1.1.2012
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Activos por
bienes
muebles
arrendados

8,190
41

0
7,616

6,138
9,709

1,808
7
0
1,367

1,058
2

13
2,235
7,474
6,382

Inversiones en
inmuebles

Total
8,210

40
7,617

6,138
9,730

1,818

1,368
1,058

13
2,246
7,484
6,392
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Notas
Activos por
bienes
muebles Inversionesen
millones de € arrendados inmuebles Total
Costo
Al 1.1.2013 9,709 21 9,730
Variaciones en tipo de cambio -48 -2 -50
Cambios en la base de consolidacion - - -
Adiciones 7,837 12 7,849
Transferencias 0 0 0
Ventas 6,456 5 6,461
Al 31.12.2013 11,042 26 11,068
Depreciacion
Al 1.1.2013 2,235 11 2,246
Variaciones en tipo de cambio -9 0 -9
Cambios en la base de consolidacion - - -
Adiciones 1,465 0 1,465
Transferencias 0 0 0
Ventas 1,263 3 1,266
Correcciones 13 - 13
Castigos contables 82 - 82
Al 31.12.2013 2,497 8 2,505
Monto en libros 31.12.2013 8,545 18 8,563
Monto en libros 1.1.2013 7,474 10 7,484

El valor razonable de inversiones en inmuebles asciende a € 19 millones. Como regla, el valor razonable se determina mediante un enfoque
de capitalizacion de ingresos con base en calculos internos (Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable). Se incurrid en costos de operacion
por € 1 millén (€ 3 millones el ejercicio anterior) para el mantenimiento de inversiones en inmuebles.

Esperamos pagos por € 89 millones en 2014 y € 92 millones entre 2015 y 2018 provenientes de contratos de renta y arrendamiento no
cancelables.

39. Activos por impuestos diferidos

Los activos por impuestos diferidos consisten exclusivamente en activos por impuestos diferidos, que se subdividen de la siguiente forma:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012"
Impuestos diferidos 6,154 5,686

de los cuales son no circulantes 3,146 2,934
Beneficios capitalizados de la amortizacion de pérdidas fiscales no utilizadas 15 13

de los cuales son no circulantes 15 13
Neto (con pasivos fiscales diferidos) -5,459 -5,023
Total 710 676

1 La cifra del ejercicio anterior se ajusté debido a la modificacién de la IAS 19.
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Los impuestos devengados se reconocen en relacion con las siguientes partidas del balance general:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012'
Cuentas por cobrar y otros activos 297 154
Valores y efectivo 1,218 1,288
Activos intangibles/propiedades, planta y equipo 16 21
Activos arrendados 4,171 3,800
Pasivos y provisiones 452 423
Total 6,154 5,686

40. Otros activos

El renglon de otros activos tiene que ver con las siguientes partidas:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
Vehiculos deweltos para reventa 497 556
Efectivo restringido 459 87
Activos acumulados 205 207
Cuentas por cobrar derivadas de otros impuestos 78 159
Provisiones para suscripcion atribuibles a compaiiias de reaseguro 98 131
Otros 407 285
Total 1,744 1,425

En el gjercicio actual, el efectivo restringido se reclasifico a partir del rubro de cuentas por cobrar a instituciones financieras hacia el de otros
activos, en relacion con la provision de la garantia para operaciones con ABS. La cifra correspondiente del ejercicio previo es de € 184

millones.
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Las provisiones para originacion atribuibles a las compaifias de reaseguro se desglosan de la siguiente forma:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012

3§ - —— -
Provisiones para reclamaciones no resueltas atribuibles a compafiias de reaseguro 81 122
Provisiones para primas diferidas atribuibles a compariias de reaseguro 17 8
Otras provisiones para suscripcion atribuibles a compaiiias de reaseguro 0 1
Total 98 131

41. Activos no circulantes

de los cuales de los cuales
son no son no
millones de € 31.12.2013 circulantes 31.12.2012 circulantes
Reserva de efectivo 220 - 355 -
Cuentas por cobrar a instituciones financieras 2,019 139 2,215 35
Cuentas por cobrar a clientes 73,191 39,851 69,717 37,932
Instrumentos financieros derivados 509 268 754 648
Valores 2,451 - 1,718 1,297
Negocios conjuntos contabilizados mediante el método de
participacion 384 384 1,932 1,932
Otros activos financieros 622 622 540 540
Activos intangibles 154 154 155 155
Propiedades, planta y equipo 264 264 250 250
Activos arrendados 8,545 6,584 7,474 5,790
Inversiones en inmuebles 18 18 10 10
Activos por impuestos a la utilidad 161 15 157 19
Otros activos 1,744 266 1,425 212
Total 90,282 48,565 86,702 48,820

42. Pasivos con instituciones financieras y clientes

La totalidad de los pasivos con instituciones financieras y clientes son no bursatilizados.

Los pasivos bursatilizados se presentan por separado.

A fin de cumplir parte de los requisitos de capital de las actividades de arrendamiento y financiamiento, las compafiias de VW FS AG
aprovechan los fondos puestos a disposicion por parte de las compaiiias del Grupo Volkswagen.

El retiro de fondos, que se muestra como pasivos no bursatilizados con clientes, asciende a € 9,795 millones (€ 6,868 millones el ejercicio
previo) en pasivos con compaiias afiliadas - de los cuales € 1,792 millones (el ejercicio anterior € 1,698 millones) son atribuibles al accionista
unico, Volkswagen AG.

Los pasivos con clientes contienen € 24,286 millones en depdsitos de clientes (el ejercicio anterior € 24,889 millones), los cuales
comprenden principalmente depdsitos a un dia y a plazo fijo, asi como diversos planes y certificados de ahorro de Volkswagen Bank GmbH.
En relacién con el plazo, los planes de ahorro “Direkt” y “Plus Sparbrief” tienen el horizonte de inversiéon mas amplio; el plazo maximo es
de diez afos.

Parte de los pasivos con clientes estan cubiertos en una cobertura de cartera contra fluctuaciones en la tasa base libre de riesgo.
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La conciliacion a partir de las cifras del balance general se muestra a continuacion:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
3§

Pasivos con clientes 33,705 31,128
Ajuste al valor de mercado proveniente de coberturas de cartera -6 3
cartera 33,711 31,125

43, Pasivos bursatilizados

Las obligaciones y papeles del mercado de dinero (papel comercial) se presentan como pasivos bursatilizados.

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
- - -y -~

Obligaciones emitidas 28,230 24,916
Papeles para mercado de dinero emitidos 3,286 4,264
Total 31,516 29,180

Para fines de refinanciamiento, el Grupo VW FS AG utiliza operaciones con titulos respaldados por activos (ABS), ademas de las opciones
antes mencionadas. Al cierre del ejercicio, los pasivos asociados contenidos en las obligaciones emitidas ascendieron a € 9,694 millones (el
ejercicio anterior € 7,397 millones); aquéllos en los pasivos con instituciones financieras ascendieron a € 93 millones (el ejercicio anterior €
212 millones) y aquéllos en pasivos subordinados a € 917 millones (el ejercicio anterior € 1,315 millones). Cuentas por cobrar por un importe
de € 10,811 millones (€ 9,135 millones el ejercicio anterior) derivadas del negocio de arrendamiento y financiamiento minorista sirven como
garantia, lo cual conlleva la cesion de los pagos previstos a entidades de objeto limitado y la cesién como garantia de los vehiculos
financiados. Dado el requerimiento de las IFRS de que las entidades de objeto limitado deben consolidarse, los activos y los correspondientes
pasivos contintian reconociéndose en VW FS AG.

La mayoria de las operaciones publicas y privadas con ABS del Grupo Volkswagen Financial Services AG pueden estar sujetas a
amortizacion temprana (el 1lamado derecho de readquisicion de la cartera de créditos) si menos de 9% o 10%, respectivamente, del volumen
de la operacion original estd pendiente de pago. Las operaciones con ABS de Volkswagen Financial Services UK (Ltd.) se amortizan en
esencia hasta que todos los pasivos se han extinguido.
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44. Instrumentos financieros derivados

Esta partida contiene los valores de mercado negativos provenientes de las operaciones de cobertura y los derivados que no son coberturas;
se integra de la siguiente forma:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
Obligaciones provenientes de operaciones de cobertura 229 278
Valor razonable de coberturas sobre activos (riesgo de tipo de cambio) 29 7
Valor razonable de coberturas sobre pasivos (riesgo de tipo de cambio) 95 8
Coberturas de valor razonable (riesgo de tasa de interés) 50 54
Coberturas de valor razonable de cartera (riesgo de tasa de interés) 37 148
Coberturas de flujo de efectivo sobre pagos de intereses (riesgo de tipo de cambio) 15 57
Coberturas de flujo de efectivo (riesgo de tasa de interés) 3 4
Obligaciones provenientes de derivados que no son coberturas 97 138
Total 326 416

45. Provisiones

El desglose de las provisiones se integra de la siguiente forma:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012'

L "§
Provisiones para pensiones y obligaciones similares 246 265
Provisiones para suscripcion 281 278
Otras provisiones 932 965
Total 1,459 1,508

1 La cifra del ejercicio previo se ajusté debido a la modificacion de la IAS 19.

Los siguientes importes se reconocieron para los planes de beneficios definidos en el balance general:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
Valor presente de obligaciones fondeadas 139 138
Valor presente de activos de planes 142 128
Estatus financiado (neto) -3 10
Valor presente de obligaciones no financiadas 246 254
Monto no reconocido como un activo debido al techo de la IAS 19 0 0
Monto reconocido en el balance general 243 264

de los cuales son provisiones para pensiones 246 265

de los cuales son otros activos 3 1
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Principales reglamentos en materia de pensiones en el Grupo VW FS AG:

VW FS AG proporciona beneficios posteriores al empleo para sus trabajadores de conformidad con planes de pensiones de la compaiiia que
resultan atractivos y contemporaneos para el periodo posterior al servicio en activo de los empleados. La mayoria de los compromisos de
pensiones en el Grupo VW FS AG son planes de pensiones para los empleados en Alemania que se clasifican como planes de beneficios
definidos de acuerdo con la IAS 19; dichos compromisos se financian principalmente a través de provisiones reconocidas en el balance
general. Actualmente, estos planes no estan abiertos a nuevos miembros; para reducir los riesgos asociados con los planes de beneficios
definidos, en especial la longevidad, incrementos en los sueldos y la inflacion, el Grupo VW FS AG introdujo nuevos planes de beneficios
definidos en aflos recientes, cuyos beneficios se financiaran a través de los activos de los planes externos correspondientes. Los riesgos antes
mencionados se redujeron sustancialmente en estos planes de pensiones. En el futuro, las obligaciones financiadas a través de los activos de
los planes representaran una participacién ain mayor de la obligacion total. Los principales compromisos de pensiones se describen mas
adelante; dichos planes locales de pensiones se financian exclusivamente a través de provisiones reconocidas en el balance general.

Los planes de pensiones financiados exclusivamente a través de provisiones reconocidas en el balance general son ya sea planes basados en
aportaciones con garantias o planes de beneficios finales definidos basados en los sueldos. En los planes basados en aportaciones, los ingresos
anuales y los gastos de las pensiones vinculados al estatus se convierten en una pension vitalicia utilizando factores de conversion
(componentes de la garantia). Los factores de conversion de las anualidades incluyen una tasa de interés garantizada. Los componentes de la
pension adquiridos cada afio se agregan cuando los beneficios se vuelven exigibles. En los planes de beneficios finales basados en los sueldos,
cuando los beneficios se vuelven exigibles, el sueldo utilizado para calcular la pension se multiplica por un porcentaje que depende de la
antigiiedad del empleado hasta el momento en que los beneficios vencen. El valor presente de la obligacion garantizada se eleva cuando las
tasas de interés caen y, por consiguiente, esta sujeto al riesgo relacionado con las tasas de interés. El sistema de beneficios posteriores al
empleo prevé pagos de pensiones vitalicias; en este sentido, las compaiias absorben el riesgo de longevidad, lo cual se toma en cuenta por el
hecho de que para calcular los factores de conversion de las anualidades y el valor presente de la obligacion garantizada se utilizan las tablas
de mortalidad de la generacion mas reciente, las tablas de mortalidad 2005 G de Heubeck, que ya consideran un incremento futuro en las
expectativas de vida. A fin de reducir el riesgo de inflacion ajustando los pagos de pension actuales en el importe de la tasa de inflacion, se
introdujo un ajuste de pension no relacionado con la inflacién para las obligaciones de pensiones, para lo cual esto es permisible en términos

legales.

Planes locales de pensiones financiados con activos de los planes externos

Los planes de pensiones financiados con activos de los planes externos se basan en planes basados en aportaciones con garantias. Aqui, ya
sea los ingresos anuales o los gastos de la pension vinculados al estatus se convierten a una pension vitalicia utilizando factores de conversion
de las anualidades (componentes de la garantia) o la pension se paga a precio alzado o a plazos. En algunos casos, los empleados pueden
complementar sus pensiones mediante una compensacion diferida. Los factores de conversion de las anualidades incluyen una tasa de interés
garantizada. Los componentes de la pension adquiridos cada afio se agregan cuando los beneficios se vuelven exigibles. Los gastos de las
pensiones se transfieren regularmente a un fondo de inversion que se administra en un fideicomiso de manera independiente a la compaiia y
se invierte en los mercados de capital. Si los activos de los planes son mayores al valor presente de las obligaciones calculadas utilizando la
tasa de interés garantizada, los excedentes se asignan (componentes de los excedentes). Sin embargo, dado que el fondo de inversion
administrado por la institucion fiduciaria reune los requerimientos de la IAS 19 como activos de los planes, cualquier excedente se compensa
contra las obligaciones.

Dado que el importe de los activos de los planes de pensiones esta sujeto al riesgo general del mercado, los comités fiduciarios (que incluyen
a representantes de las compaiiias) monitorean continuamente el enfoque de la inversion y el como se invierten los fondos. Por ejemplo, los
principios para las inversiones de capital se especifican en los lineamientos de inversiones con el fin de limitar el riesgo de mercado y su
impacto en los activos de los planes. Ademas, se llevan a cabo periddicamente estudios de administracion de activos/pasivos para garantizar
que las inversiones de capital sean acordes a las obligaciones que se cubren. Actualmente, los activos de los planes de pensiones se invierten
principalmente en fondos de inversion integrados por valores o acciones de renta fija, lo que significa que los riesgos principales son el riesgo
de tasa de interés y el riesgo de precio de las acciones. Para cubrir el riesgo de mercado, el sistema de pensiones también estipula que los
fondos se transferiran a una reserva de equiparacion antes de la asignacion de un excedente.

El valor presente de la obligacion se reconoce como lo que resulte mayor entre el valor presente de la obligacion garantizada y los activos
de los planes. Si el valor de los activos de los planes cae por debajo del valor presente de la obligacion garantizada, debe reconocerse una
provision en este importe. El valor presente de la obligacion garantizada se eleva cuando las tasas de interés caen y, por consiguiente, esta
sujeto al riesgo relacionado con las tasas de interés.
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En el caso de los pagos de pensiones vitalicias, el Grupo VW FS AG asume el riesgo de longevidad, lo cual se toma en cuenta por el hecho
de que para calcular los factores de conversion de las anualidades y el valor presente de la obligacion garantizada se utilizan las tablas de
mortalidad de la generacion mas reciente, las tablas de mortalidad 2005 G de Heubeck, que ya consideran un incremento futuro en las
expectativas de vida. Ademas, actuarios independientes llevan a cabo un monitoreo anual de riesgos en relacion con la revision de las
inversiones en los fideicomisos.

A fin de reducir el riesgo de inflacion ajustando los pagos de pension actuales en el importe de la tasa de inflacion, se introdujo un

ajuste de pension no relacionado con la inflacion para las obligaciones de pensiones, para lo cual esto es permisible en términos legales.

Se utilizaron los siguientes supuestos actuariales en el calculo del valor presente de las obligaciones de pensiones de beneficios definidos:

ALEMANIA EN EL EXTRANJERO

% 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012

35 - -~ "5y -~ "y
Tasa de descuento 3.70 3.20 6.02 5.22
Tendencia en salarios 3.32 2.70 2.05 2.22
Tendencia en pensiones 1.80 1.80 3.42 3.42
Tasa de fluctuacion 0.75 0.75 3.46 3.02
Incremento anual en costos médicos - - 2.00 2.00

Estas cifras son promedios que se ponderan con base en los valores presentes de las obligaciones por beneficios definidos.

En esos paises, se utilizan las tablas de mortalidad mas recientes para la esperanza de vida; en Alemania, por ejemplo, se utilizan las tablas
de mortalidad 2005 G del Profesor Klaus Heubeck. En general, las tasas de descuento se determinaron con base en los rendimientos de los
bonos corporativos con grado de inversion cuyo vencimiento y moneda estan alineados con las obligaciones en cuestion. Se utilizo el indice
iBoxx AA 10+ Corporates para calcular las obligaciones de las compaiiias locales del Grupo. Se utilizaron indices comparables para las
obligaciones de pensiones en el extranjero.

Las tendencias salariales comprenden los incrementos esperados en sueldos y salarios que también conllevan estimaciones para los
incrementos relacionados con carreras. Las tendencias de las pensiones corresponden ya sea a ajustes garantizados a las pensiones que se
estipulan contractualmente o se basan en la normatividad que rige los ajustes a las pensiones en los paises en cuestion. Las tasas de fluctuacion
se basan en la experiencia pasada, asi como en las expectativas futuras.
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El desarrollo de los montos reconocidos a partir de compromisos de pensiones de beneficios definidos se muestra a continuacion:

millones de € 2013 2012

. ¥
Saldo al 01.01. 264 178
Cambios en la base de consolidacion - -1
Costo por senicio actual 18 13
Gasto neto por intereses 8 8
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales debido a cambios en supuestos demograficos 0 0
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales debido a cambios en supuestos financieros -34 74
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales debido a ajustes por experiencia 3 7
Ingresos/gastos provenientes de activos de planes no reconocidos en ingresos por intereses -1 1
Cambio en el monto no reconocido como un activo debido al techo de la IAS 19 0 0
Aportaciones patronales al fondo 14 10
Pagos de pensiones provenientes de los activos de la compafiia 5 4
Otros cambios 3 0
Diferencias por tipo de cambio de planes en el extranjero -1 0
Saldo al 31.12. 243 264

El desarrollo del valor presente de las obligaciones de pensiones de beneficios definidos esté integrado de la siguiente forma:

millones de € 2013 2012

5§
Valor presente de obligaciones al 1.1. 392 293
Cambios en la base de consolidacion - -2
Costo por senicio actual 18 13
Gastos por intereses 14 14
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales debido a cambios en supuestos demograficos 0 0
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales debido a cambios en supuestos financieros -34 74
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales debido a ajustes por experiencia 3 7
Aportaciones patronales al fondo 1 1
Pagos de pensiones provenientes de los activos de la compafiia 5 4
Pagos de pensiones fuera del fondo 1 1
Otros cambios 2 -1
Diferencias por tipo de cambio de planes en el extranjero -5 -2
Valor presente de obligaciones al 31.12. 385 392
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Los cambios en los supuestos actuariales principales tendrian los siguientes efectos en las obligaciones de pensiones de beneficios definidos:

31.12.2013

Valor presente de la obligacién definida si € millones En %

Tasa de descuento es 0.5 puntos porcentuales mas alto 361 -6.17

es 0.5 puntos porcentuales mas bajo 424 10.12
es 0.5 puntos porcentuales mas

Tendencia en pensiones alto 401 4.16
es 0.5 puntos porcentuales mas

bajo 372 -3.35
es 0.5 puntos porcentuales mas

Tendencia en salarios alto 391 1.65
es 0.5 puntos porcentuales mas

bajo 379 -1.53

Expectativa de vida es un afio mayor 393 2.07

Los analisis de sensibilidad representados toman en cuenta cada uno de los cambios en un supuesto contable, en donde los otros supuestos se

mantienen sin cambios en el calculo original, esto es, los posibles efectos de la correlacion entre los supuestos individuales no se reflejan en

los célculos.

A fin de examinar la sensibilidad del valor presente de las obligaciones de pensiones de beneficios definidos a un cambio en la esperanza

de vida supuesta, las tasas de mortalidad utilizadas en un calculo comparativo se redujeron de modo que la reduccion diera lugar

aproximadamente a un incremento en la esperanza de vida de un afio.

El plazo promedio ponderado al vencimiento con base en el valor presente de la obligacion (duraciéon Macaulay) correspondiente a la

obligacion de pensiones de beneficios definidos es de 21 afios (22 afios el ejercicio anterior).

El valor presente de la obligacion de pensiones de beneficios definidos se distribuye de la siguiente forma entre los miembros del plan:

millones de €

Miembros activos con derecho a pensiones
Miembros con beneficios que ya no son parte de la compania
Pensiones
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272
35
78

2012

279
38
75
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El perfil de vencimiento de los pagos para la obligacion de pensiones de beneficios definidos, en la que el valor presente de la obligacion se desglosa de

acuerdo con el vencimiento de los pagos subyacentes, se muestra en la siguiente tabla:

millones de € 2013 2012
I

Pagos con vencimiento dentro siguiente ejercicio 6 6
Pagos con vencimiento dentro de los dos a cinco ejercicios 26 26
Pagos con vencimiento dentro de mas de cinco ejercicios 353 360

El desarrollo de los activos de los planes se presenta en la siguiente tabla:

millones de € 2013 2012
5§ |

Valor razonable de activos de planes al 1.1. 128 115
Cambios en la base de consolidacion - -1
Ingresos por intereses sobre activos de planes determinados mediante la tasa de descuento 6 6
Ingresos/gastos provenientes de activos de planes no reconocidos en ingresos por intereses -1 1
Aportaciones patronales al fondo 14 10
Aportaciones de empleados al fondo 1 1
Pagos de pensiones fuera del fondo 2 1
Otros cambios 0 -1
Diferencias por tipo de cambio de planes en el extranjero -4 -2
Valor razonable de activos de planes al 31.12. 142 128

La inversion de los activos de los planes para cubrir futuras obligaciones de pensiones dio como resultado ingresos por un monto de € 5 millones (€ 7

millones el ejercicio anterior).

Se espera que las aportaciones patronales a los activos de los planes en el siguiente ejercicio asciendan a € 15 millones (€ 13 millones el ejercicio previo).
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Los activos de los planes se han invertido en las siguientes categorias de inversion:

31.12.2013 31.12.2012"

Sin Sin

Cotizacion cotizacion Cotizacion cotizacion

de mercado de mercado de mercado de mercado

en un en un en un en un

mercado mercado mercado mercado
€ millones activo activo Total activo activo Total
5 B | . § |
Efectivo y equivalentes de efectivo 8 - 8 10 - 10
Instrumentos de capital 5 - 5 4 - 4
Instrumentos de deuda 36 - 36 39 - 39
Inversiones en inmuebles - 0 0 - 0 0
Derivados 2 - 2 3 - 3
Fondos de capital 31 - 31 26 - 26
Fondos de inversion en bonos 53 - 53 37 - 37
Fondos de inversion en inmuebles 2 - 2 2 - 7
Otros fondos 5 - 5 7 - 0

Otros 0 - 0 0 -

1 La cifra del ejercicio anterior se ajusté debido a la modificacion de la IAS 19.

42% de los activos de los planes se invirtieron en activos alemanes, 23% en otros activos europeos y 35% en activos de otras regiones. Las
inversiones en instrumentos de deuda por parte del Grupo Volkswagen que se incluyen en los activos de los planes son insignificantes.

Los siguientes importes se reconocieron en el estado de resultados:

millones de € 2013

—

Costo por senvicio actual 18

Gasto (+)/ingresos (-) netos por intereses 8

Monto total mostrado para el rubro de costos de personal 26
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Notas

Las provisiones para originacion se comportaron de la siguiente forma:

PROVISIONES PARA ORIGINACION

Al 1.1.2012

Cambios en la base de consolidacién
Uso

Adicién

Otros cambios

Al 31.12.2012

millones de €

Al 1.1.2013

Cambios en la base de consolidacién
Uso

Adicién

Otros cambios

Al 31.12.2013

Términos de las provisiones para originacion:

millones de €

Provisiones para reclamaciones no resueltas sobre seguros
Provision para primas diferidas

Otras provisiones para originacion

Total

para
reclamaciones Provision para Otras
no resueltas primas provisiones de
sobre seguros diferidas suscripcion
—
133 95 2
50 39 -
59 78 0
142 134 2
PROVISIONES PARA ORIGINACION
Provisiones
para Provision para Otras
reclamaciones primas provisiones de
no resueltas diferidas suscripcion
142 134 2
78 50 2
40 93 0
104 177 0
31.12.2013 31.12.2012

Plazo residual
mayor a 1 afio
E——

61
99

160
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Total

104
177

0
281

Plazo residual

mayor a 1 afio
S

75
82

157

Total

142
134

278



Provisiones para originacion para el negocio directo:

millones de €

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Al 1.1.

Uso

Adicién

Otros cambios
Al 31.12.

Las provisiones para originacion para el negocio directo se configuraron exclusivamente para el seguro de garantia.

Comportamiento de las provisiones para originacion para el negocio de reaseguro por tipo:

millones de €

Al 1.1.

Uso

Adicién

Otros cambios
Al 31.12.

millones de €

Al 1.1.

Uso

Adicién

Otros cambios
Al 31.12.
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2013 2012
Plazo residual Plazo residual
mayor a 1 afio Total mayor a 1 afo Total
— E—
44 71 14 39
- 26 - 14
9 75 30 46
53 120 44 71
2012
Seguros de
Seguros proteccion de
automotrices crédito Otros Total
—
132 58 1 191
52 22 0 74
57 33 - 90
137 69 1 207
2013
Seguros de
Seguros proteccion de
automotrices crédito Otros Total
—
137 69 1 207
77 26 0 103
23 33 0 56
83 76 1 160
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Las otras provisiones se comportaron de la siguiente forma:
OTRAS PROVISIONES
Recursos Riesgos de

millones de € humanos' & Otros

N -
Al 1.1.2012 116 272 344
Variaciones en tipo de cambio 0 -32 -1
Cambios en la base de consolidacién 2 - 2
Uso 80 7 10
Rewersion 7 5 109
Adicion 138 47 280
Rescision de descuentos - 12 3
Al 31.12.2012 169 287 509

1 La cifra del ejercicio anterior se ajust6 debido a la modificacion de la IAS 19.

OTRAS PROVISIONES

Recursos Riesgos de
millones de € humanos litigio Otros
Al 1.1.2013 169 287 509
Variaciones en tipo de cambio -2 -54 -1
Cambios en la base de consolidacion - 2 -
Uso 113 12 14
Reversion 21 5 103
Adicién 140 67 71
Transferencias 0 - 0
Rescision de descuentos - 11 1
Al 31.12.2013 173 296 463

Las provisiones en recursos humanos incluyen, en particular, pagos anuales Ginicos, pagos a cuenta de aniversarios del personal por servicio en la
compailia y otros costos de la fuerza laboral. La otras provisiones también incluyen € 24 millones (€ 28 millones el ejercicio anterior) en provisiones
para riesgos indirectos de incumplimiento.

Plazos de las otras provisiones:

31.12.2013 31.12.2012"

Plazo residual Plazo residual
millones de € mayor a 1 aho Total mayor a 1 aino Total

h I I
Recursos humanos 33 173 32 169
Riesgos de litigio 295 296 287 287
Otros 190 463 179 509
Total 518 932 498 965

1 La cifra del ejercicio anterior se ajusté debido a la modificacion de la IAS 19.
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El flujo saliente esperado de pagos sera: 44% en el siguiente ejercicio, 53% en los ejercicios 2015 a 2018 y 3% en lo sucesivo.

46. Pasivos por impuestos diferidos

El desglose de los pasivos por impuestos diferidos es de la siguiente forma:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012

3§ |
Obligaciones por impuesto a la utilidad diferido 5,789 5,516
de los cuales son no circulantes 3,057 2,927
Neto (con activos fiscales diferidos) -5,459 -5,023
Total 330 493

Las obligaciones de impuesto sobre la renta diferido contienen impuestos derivados de diferencias temporales entre las mediciones de acuerdo
con las IFRS y los importes derivados de la determinacion de las utilidades gravables de las compaiiias del Grupo.

Las obligaciones del impuesto sobre la renta diferido se reconocieron en relacion con las siguientes partidas del balance general:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
Cuentas por cobrar y otros activos 4,420 4,210
Valores y efectivo 60 55
Activos intangibles/propiedades, planta y equipo 22 29
Activos arrendados 520 438
Pasivos y provisiones 767 784
Total 5,789 5,516

47. Otros pasivos

El renglén de otros pasivos tiene que ver con las siguientes partidas:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
3§ -
Pasivos acumulados 428 425
Pasivos derivados de otros impuestos 230 243
Pasivos dentro del esquema de seguridad social y el acuerdo de sueldos y
salarios 48 45
Otros 435 428
Total 1,141 1,141
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48. Capital subordinado

El capital subordinado se emite y obtiene por parte de Volkswagen Bank GmbH, Volkswagen Leasing GmbH, Volkswagen Financial Services (UK)
Ltd., Banco Volkswagen S.A., Volkswagen Financial Services Australia Limited asi como VW FS AG, y se divide de la siguiente forma:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
Pasivos subordinados 2,134 2,691

de los cuales: vencen dentro de 2 anos 891 1,270
Total 2,134 2,691

Los pasivos subordinados con compaiiias filiales ascienden a € 1,868 millones (el ejercicio anterior € 2,317 millones).

49, Pasivos no circulantes

de los cuales de los cuales

son no son no

€ millones 31.12.2013 circulantes 31.12.2012 circulantes
Pasivos con instituciones financieras 11,134 3,378 11,696 5,588
Pasivos con clientes 33,705 5,844 31,128 5,485
Pasivos bursatilizados 31,516 18,123 29,180 18,637
Instrumentos financieros derivados 326 187 416 304
Obligaciones por impuesto a la utilidad 364 0 323 5
Otros pasivos 1,141 347 1,141 289
Capital subordinado 2,134 1,846 2,691 1,524
Total 80,320 29,725 76,575 31,832

50. Capital contable

El capital suscrito de VW FS AG se divide en 441,280,000 acciones al portador sin valor a la par totalmente exhibidas con un valor nominal de € 1 cada
una, todas las cuales estan en poder de Volkswagen AG (Wolfsburg). No surgen derechos preferentes ni limitaciones del capital suscrito.

La reserva de capital de VW FS AG incluye las aportaciones de capital de Volkswagen AG, el accionista Unico de la compaiiia. Las utilidades no
retenidas incluyen utilidades no distribuidas de ejercicios previos. Las utilidades retenidas incluyen una reserva legal de € 44 millones (mismo monto
que el ejercicio anterior).

La utilidad de € 617 millones de VW FS AG, con base en sus estados financieros de entidad unica conforme al HGB (€ 170 millones el ¢jercicio
anterior) se resto del capital debido al contrato vigente de transferencia de utilidades y control con Volkswagen AG, el unico accionista de la compaiiia.
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51. Administracion del capital

En general, el capital en esta conexion se refiere al capital contable, segun se define en las IFRS. La administracion de capital de VW FS AG
sirve para apoyar la calificacion de la compania a través de la debida capitalizacion, la obtencion de capital para el financiamiento de sus
objetivos de crecimiento en el siguiente ejercicio y el cumplimiento de los requerimientos regulatorios concernientes a la suficiencia del capital.

El capital de riesgo se distingue del capital contable conforme a las IFRS (confronte la nota 50 con respecto a sus componentes).

El capital de riesgo esté integrado por el asi llamado capital regulatorio y el capital complementario (pasivos subordinados) netos de ciertas
partidas deducibles y que deben cumplir requisitos legales especificos.

Las mediciones del capital por parte de la compaiiia tenedora de VW FS AG afectan tanto al capital conforme a las IFRS como al capital
de riesgo.

De conformidad con los reglamentos bancarios (Ley de la Banca Alemana, Reglamento sobre Solvencia), por lo general, las autoridades
suponen que la capitalizacion es adecuada si las compaiiias sujetas a supervision bancaria muestran una razon de capital regulatorio consolidada
de al menos 4.0% y razones generales y de capital regulatorio consolidadas, respectivamente, de al menos 8.0%. En la determinacion de estas
razones, el capital contable regulatorio se considera en relacion con multiplos determinados de acuerdo con requerimientos previstos por ley
en relacion con las posiciones de riesgos de contraparte, operativos y de mercado. Se establecid un procedimiento de planeacion que esta
integrado al sistema de presentacion de informacion interna a fin de garantizar el cumplimiento en todo momento de estos requisitos de
suficiencia de capital; dicho procedimiento sirve para determinar los requerimientos normativos continuos sobre el capital con base en el
comportamiento real y esperado del negocio. Como resultado, en todo momento se garantizé el cumplimiento de los requisitos de capital
minimo durante el ejercicio de presentacion de informacion, tanto a nivel del Grupo como a nivel de las compaiiias individuales que estan

sujetas a requisitos especiales de suficiencia de capital.

Las cifras y razones financieras resultantes para el grupo tenedor financiero son de la siguiente forma:

31.12.2013 31.12.2012
- §
Posicion de riesgo total (en millones de €) 82,549 76,198
de los cuales son posicion ponderada de acuerdo con el enfoque estandarizado para los
riesgos crediticios 73,987 68,487
de los cuales son posiciones de riesgo de mercado * 12.5 3,599 3,473
de los cuales son riesgos operativos * 12.5 4,963 4,238
Capital de riesgo (millones de€)1 8,083 7,626
Capital modificado disponible (€ millones)? 7,961 7,470
de los cuales son capital regulatorio® 7,135 6,975
de los cuales son capital complementario® 826 495
Fondos propios (en millones de€) 7,961 7,470
Razon de capital regulatorio (en %)* 8.6 9.2
Razon de cobertura (en %) 9.6 9.8

1Calculo de acuerdo con la §10 Para. 2, oracién 2, de la Ley Bancaria Alemana.
2 Célculo de acuerdo con la §10 Para. 1d, oracién 2, de la Ley Bancaria Alemana.

3 Las partidas deducibles ya estan deducidas del capital regulatorio y complementario.

4 Razon de capital regulatorio = Capital regulatorio / (Requerimiento de capital para riesgos de contraparte + riesgos operativos + riesgos de mercado) *12.5) * 100.

5 Razon de cobertura = Fondos propios / ((Requerimiento de capital para riesgos de contraparte + riesgos operativos + riesgos de mercado) *12.5) * 100.
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NOTAS A LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

52. Montos en libros de instrumentos financieros bajo las categorias de medicidn especificadas en la IAS 39

El Grupo VW FS AG ha definido las categorias de medicion de conformidad con la IAS 39 de la siguiente forma:

Los créditos y cuentas por cobrar son instrumentos financieros no derivados que no cotizan en mercados activos y estan sujetos a
acuerdos de renta fija. La reserva de efectivo también se incluye en esta categoria.

Los activos o pasivos financieros medidos a su valor razonable mediante resultados incluyen instrumentos financieros derivados. El
Grupo VW FS AG no planea la asignacion de otros instrumentos financieros a esta categoria.

Los activos financieros disponibles para su venta son ya sea asignados especificamente a esta categoria o son activos financieros que no
pueden ser asignados a alguna otra categoria. Los valores y otros activos financieros se incluyen en esta categoria en el renglon de Grupo
VW FS AG.

Todos los instrumentos financieros no derivados se reconocen a la fecha de liquidacion. Los instrumentos financieros derivados se
reconocen a su fecha de negociacion.

Los valores en libros de los instrumentos financieros (sin incluir derivados de cobertura) de conformidad con las categorias de medicion
son los siguientes:

ACTIVOS O
PASIVOS
FINANCIEROS

CREDITOS Y

CUENTAS POR

ACTIVOS
FINANCIEROS
DISPONIBLES PARA

PASIVOS
FINANCIEROS
MEDIDOS A COSTO

MEDIDOS A SU
VALOR RAZONABLE
Y RECONOCIDOS EN

COBRAR SU VENTA AMORTIZADO RESULTADOS

millones de € 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012

___§ _______§ ________§ ______§ ______§ B N |
Activos
Reserva de efectivo 220 355 - - - - - R
Cuentas por cobrar a instituciones finan 2,019 2,215 - - - - - -
Cuentas por cobrar a clientes 56,884 54,402 - - - - - -
Instrumentos financieros derivados - - - - - - 89 129
Valores - - 2,451 1,718 - - - -
Otros activos financieros - - 622 540 - - - -
Otros activos 663 268 - - - - - -
T otal 59,786 57,240 3,073 2,258 - - 89 129
Pasivos
Pasivos con instituciones financieras - - - - 1,134 11,696 - -
Pasivos con clientes - - - - 33,694 31,118 - -
Pasivos bursatilizados - - - - 31516 29,180 - -
Instrumentos financieros derivados - - - - - - 97 138
Otros pasivos - - - - 434 307 - -
Capital subordinado - - - - 2,134 2,691 - -
T otal - - - - 78,912 74,992 97 138

Las cuentas por cobrar del negocio de arrendamiento no se asignan a categoria alguna.
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Los resultados netos de estas categorias fueron los siguientes:
millones de € 2013 2012
—
Créditos y cuentas por cobrar 2,880 3,215
Activos financieros disponibles para su venta 3 71
Pasiwos financieros medidos a costo amortizado -1,673 -2,103
Activos o pasivos financieros medidos a su valor razonable y reconocidos en resultados 14 -9
Los resultados se determinan de la siguiente forma:
Categoria de medicion Método de medicion

Ingresos por intereses conforme a la tasa de interés efectiva de segun
la IAS 39 y gastos/ingresos derivados de ajustes a valor conforme a la

IAS 39, incluyendo efectos provenientes de conversiéon cambiaria
Créditos y cuentas por cobrar

Medicion a valor de mercado de conformidad con la IAS 39, incluyendo
Activos financieros disponibles para su venta efectog provenientes de conversion cambiaria
Pasivos financieros medidos a costo efectiva de acuerdo con la IAS 39, incluyendo efectos de conversién
amortizado cambiaria
Activos o pasivos financieros medidos a su Medicion a valor de mercado de conformidad con la IAS 39, incluyendo
valor razonable y reconocidos en resultados intereses y efectos provenientes de conwversion cambiaria
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53. Clases de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican de la siguiente forma en el renglon de Grupo VW FS AG:
Medidos a su valor razonable

Activos medidos a su costo amortizado

Contabilidad de cobertura

Otros activos financieros

Pasivos medidos a su costo amortizado

Compromisos de crédito

No sujetos a la IFRS 7

V V.V V V V VvV

Cualquier conciliacion de las partidas afectadas del balance general con las clases antes mencionadas se deriva de la descripcion siguiente:

PARTIDA DEL MEDIDO A MEDIDO A OTROS
BALANCE VALOR COSTO CONTABILIDAD ACTIVOS NO SUJETO A
GENERAL RAZONABLE AMORTIZADO DE COBERTURA FINANCIEROS LA IFRS 7
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

millones de € 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012

I I S I I I D I I I D
Activos
Reserva de efectivo 220 355 - - 220 355 - - - - - -
Cuentas por cobrar a instituciones
financieras 2,019 2,215 - - 2,019 2,215 - - - - - -
Cuentas por cobrar a clientes 73,191 69,717 - - 54,603 53,603 18,588 16,114 - - - -
Instrumentos financieros derivados 509 754 89 129 - - 420 625 - - - -
Valores 2,451 1718 2,451 1718 - - - - - - - -
Negocios conjuntos contabilizados
mediante el método de participacion 384 1932 - - - - - - - - 384 1932
Otros activos financieros 622 540 - - - - - - 622 540 - -
Otros activos 1744 1,425 - - 663 268 - - - - 1,081 1,157
T otal 81,140 78,656 2,540 1,847 57,505 56,441 19,008 16,739 622 540 1,465 3,089
Pasivos
Pasivos con instituciones
financieras 1,134 11,696 - - 11,134 11,696 - - - - - -
Pasivos con clientes 33,705 31,128 - - 32,797 29,190 908 1,938 - - - -
Pasivos bursatilizados 31,156 29,180 - - 31516 29,180 - - - - - -
Instrumentos financieros derivados 326 416 97 138 - - 229 278 - - - -
Otros pasivos 1,141 1,141 - - 434 307 - - - - 707 834
Capital subordinado 2,134 2,691 - - 2,134 2,691 - - - - - -
T otal 79,956 76,252 97 138 78,015 73,064 1,137 2,216 - - 707 834

La clase de los compromisos crediticios incluye pasivos derivados de compromisos crediticios irrevocables que ascienden a € 3,367
millones (el ejercicio anterior € 3,201 millones).
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54. Niveles de medicidon de los instrumentos financieros medidos a su valor razonable y a su costo
amortizado

Los instrumentos financieros medidos a su valor razonable y a su costo amortizado deben clasificarse dentro de una jerarquia del valor razonable
de tres niveles. Por lo tanto, la clasificacion en los niveles individuales es contingente a la disponibilidad de precios de mercado observables.

Los valores razonables de instrumentos financieros, por ejemplo, valores o pasivos bursatilizados, para los cuales un precio de mercado es
observable de manera directa sobre un mercado activo se clasifican en el Nivel 1.

Los valores razonables de nivel 2 se determinan con base en datos de mercado tales como tipos de cambio o curvas de tasa de interés
mediante técnicas de valuacion basadas en mercado, lo cual incluye, entre otros, derivados o cuentas por cobrar a clientes o pasivos con éstos.

Los valores razonables de nivel 3 se determinan utilizando técnicas de valuacién que no toman en cuenta factores directamente observables
en un mercado activo.

No hubo necesidad de diferenciar entre los niveles en el afio de referencia.
La siguiente tabla muestra la forma como los instrumentos financieros medidos a su valor razonable se clasifican en esta jerarquia de tres niveles.

NIVEL 1 NIVEL 2 NIVEL 3
millones de € 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
-7 3§ 5§ " "N " '§ " "]

Activos
Medidos a su valor razonable

Instrumentos financieros derivados - - 89 129 - -

Valores 1,705 1,715 746 3 - -
Contabilidad de cobertura

Instrumentos financieros derivados - - 420 625 - -

Cuentas por cobrar a clientes - - 18,588 16,114 - -
Total 1,705 1,715 19,843 16,871 - -
Pasivos
Medidos a su valor razonable

Instrumentos financieros derivados - - 97 138 - -
Contabilidad de cobertura

Instrumentos financieros derivados - - 229 278 - -

Pasivos con clientes - - 908 1,938 - -
Total - - 1,234 2,354 - -
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La siguiente tabla muestra la forma como los instrumentos financieros medidos a su valor amortizado se clasifican en esta jerarquia de tres niveles.

NIVEL 1 NIVEL 2 NIVEL 3

millones de € 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013  31.12.2012

-7 3§y 3§ —— "N —— "§ "~ ]
Activos
Reserva de efectivo 220 355 - - - -
Cuentas por cobrar a instituciones financieras 1,773 2,090 246 125 - -
Cuentas por cobrar a clientes 7 2 54,375 52,302 1,097 1,388
Otros activos - - 663 268 - -
Total 2,000 2,447 55,284 52,695 1,097 1,388
Pasivos - -
Pasivos con bancos - - 11,125 11,694 - -
Pasivos con clientes - - 32,960 29,256 - -
Pasivos bursatilizados 17,116 16,558 14,613 13,063 - -
Otros pasivos - - 437 307 - -
Capital subordinado 490 854 1,748 1,941 - -
Total 17,606 17,412 60,883 56,261 - -

Las cuentas por cobrar clasificadas en el Nivel 3 se miden como se muestra en la nota 9.

55. Valor razonable de instrumentos financieros clasificados de la siguiente forma: Activos o pasivos
sometidos a su costo amortizado, medidos a su valor razonable, contabilidad de cobertura y otros activos
financieras

Los valores razonables de los instrumentos financieros se presentan en la siguiente tabla: El valor razonable es el importe al cual los instrumentos
financieros pueden venderse o comprarse en términos razonables a la fecha del balance general. Se aplicaron precios de mercado siempre que estuvieron
disponibles (por ejemplo, en conexion con los valores) para efectos de medicion. En ausencia de precios de mercado, los valores razonables de las
cuentas por cobrar y pasivos se determinan con base en descuento, tomando en cuenta aquellas tasas de interés de mercado acostumbradas que resultan
adecuadas para el riesgo relevante y corresponden al vencimiento en cuestion, esto es, las curvas de las tasas de interés libres de riesgo se ajustaron con
respecto a los factores de riesgo correspondientes, asi como el capital y los costos administrativos, segiin fue necesario. El valor razonable de las cuentas
por cobrar y pasivos con un plazo residual de menos de un afio se utilizé como el valor del balance general con base en la importancia.

De la misma forma, no se determind un valor razonable para los activos financieros diversos debido a que no existe un mercado activo para las
compailias incluidas en ellos y debido a que es imposible determinar de manera confiable el valor razonable correspondiente a un costo razonable. A la
fecha del balance general, no existian planes de enajenar estos activos financieros.

El valor razonable de los compromisos crediticios irrevocables es cero debido a su naturaleza a corto plazo y a la tasa de interés variable que esta
vinculada a la tasa de interés del mercado.
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VALOR RAZONABLE MONTO EN LIBROS DIFERENCIA
millones de € 31.12.2013  31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
5 _ —— F  _ ——§ "N "N "]

Activos
Medidos a su valor razonable

Instrumentos financieros derivados 89 129 89 129 - -

Valores 2,451 1,718 2,451 1,718 - -
Medido a costo amortizado

Reserva de efectivo 220 355 220 355 - -

Cuentas por cobrar a instituciones

financieras 2,019 2,215 2,019 2,215 0 -

Cuentas por cobrar a clientes 55,479 53,692 54,603 53,603 876 89

Otros activos 663 268 663 268 0 -
Contabilidad de cobertura

Cuentas por cobrar a clientes 18,588 16,114 18,588 16,114 - -

Instrumentos financieros derivados 420 625 420 625 - -
Otros activos financieros 622 540 622 540 - -
Pasivos
Medidos a su valor razonable

Instrumentos financieros derivados 97 138 97 138 - -
Medido a costo amortizado

Pasivos con instituciones financieras 11,125 11,694 11,134 11,696 -9 -2

Pasivos con clientes 32,960 29,256 32,797 29,190 163 66

Pasivos bursatilizados 31,729 29,621 31,516 29,180 213 441

Otros pasivos 437 307 434 307 3 0

Capital subordinado 2,238 2,795 2,134 2,691 104 104
Contabilidad de cobertura

Pasivos con clientes 908 1,938 908 1,938 - -

Instrumentos financieros derivados 229 278 229 278 - -

La determinacion del valor razonable de los instrumentos financieros se baso en las siguientes curvas de tasas de interés libres de riesgo:

% EUR usSD GBP JPY BRL MXN SEK CzK AUD CNY

Intereses por seis meses 0.401 0.258 0.553 0.162  10.277 3.958 0.918 0.402  2.627 5.705

Intereses por un afio 0.428 0.304 0.644 0.181  10.560 4.060  0.991 0.524  2.653 5.882

Intereses por cinco afios 1.258 1.753 2.136 0.398  12.750 5415 2170 1.255  3.775 5.785

Intereses por diez afios 2.155 3.030 2.986 0.933 - 6.330 2.858 2.055  4.590 5.800
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56. Compensacion de activos financieros y pasivos financieros

La siguiente tabla contiene revelaciones sobre los efectos de la compensacion en el balance general consolidado, asi como los efectos financieros de la
compensacion de los instrumentos financieros que estan sujetos a un acuerdo maestro de compensacion obligatorio o un acuerdo similar.

Como regla, los activos y pasivos financieros se reconocen en montos brutos. Los activos y pasivos financieros solo se compensan si existe un
derecho legalmente exigible de compensar los importes reconocidos y si el Grupo VW FS AG pretende liquidarlos en forma neta.

Los importes que estan sujetos a un acuerdo maestro de compensacion pero que no se compensaron debido a que no cumplieron alguno o la totalidad
de los criterios de compensacion se revelan en la columna "Instrumentos financieros"; éstos son en gran medida valores de mercado positivos y negativos
de las operaciones de derivados celebradas con la misma parte contratante.

Las columnas "colateral recibido" o "colateral proporcionada" muestran los importes de los colaterales en efectivo recibidos y los colaterales
pignorados con base en el importe total de los activos y pasivos, y se reportan en la forma de instrumentos financieros, lo que incluye el colateral relativo
a los activos y pasivos que no han sido compensados, lo cual se relaciona principalmente con las garantias proporcionadas en la forma de colateral en
efectivo de las operaciones con ABS y valores pignorados, asi como garantias recibidas en la forma de depdsitos en efectivo.
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MONTOS NO NETEADOS EN EL BALANCE
Monto bruto
reconocido para Monto neto de
Monto bruto activos/pasivos activos/pasivos
reconocido para financieros financieros
activos/pasivos neteados en el presentados en el Instrumentos Garantia
financieros balance general balance general financieros recibida/otorgada Monto neto
millones de € 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
I I I I I S S B D N S

Activos

Reserva de efectivo 220 355 - - 220 355 - - - - 220 355

Cuentas por cobrar a

instituciones financieras 2,01 2,215 - - 2,019 2,215 - - - - 2,019 2,216

Cuentas por cobrar a

clientes 73,315 69,804 -124 -87 73,191 69,717 - - -683 -732 72,508 68,985

Instrumentos financieros

derivados 509 754 - - 509 754 -123 -179 - - 386 575

Valores 2,451 1,718 - - 2,451 1718 - - - - 2,451 1718

Otros activos financieros 622 540 - - 622 540 - - - - 622 540

Otros activos 670 290 -7 -22 663 268 - - - - 663 268

Total 79,806 75,676 -131 -109 79,675 75,567 -123 -179 -683 -732 78,869 74,656

Pasivos

Pasivos con

instituciones financieras 11,134 11,696 - - 11,134 11,696 - - -1396 -1465 9,738 10,231

Pasivos con clientes 33,829 31,215 -124 -87 33,705 31,128 - - - - 33,705 31,128

Pasivos bursatilizados 31516 29,180 - - 31,156 29,180 - - -353 -245 31,163 28,935

Instrumentos financieros

derivados 326 416 - - 326 416 -123 -179 - - 203 237

Otros pasivos 441 329 -7 -22 434 307 - - - - 434 307
Capital subordinado 2,134 2,691 - - 2,134 2,691 - - - - 2,134 2,691

Total 79,380 75,527 -131 -109 79,249 75,418 -123 -179 -1,479 -1,710 77,377 73,529
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Sirvase consultar el informe de riesgos incluido en el informe de la administracion para las declaraciones cualitativas correspondientes.

Elriesgo crediticio y de incumplimiento derivado de activos financieros conlleva el riesgo de incumplimiento de las contrapartes y, por consiguiente,
comprende, como maximo, el monto de las reclamaciones al amparo de los montos en libros por cobrarseles y los compromisos crediticios irrevocables.
El riesgo crediticio y de incumplimiento méaximo se reduce a través del colateral con que se cuenta y de otras mejoras crediticias por un monto de €
48,330 millones (€ 46,936 millones el ejercicio anterior), lo cual tiene que ver con las garantias que respaldan cuentas por cobrar a clientes y que se
clasifican como activos medidos a su costo amortizado y como contabilidad de cobertura. El colateral comprende vehiculos y activos transferidos como
garantia, asi como contratos de fianza y afectaciones sobre inmuebles. El colateral en efectivo también se usa en relacién con contabilidad de cobertura.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Notas

57. Riesgo crediticio de contraparte

La siguiente tabla muestra la calidad de los activos financieros:

millones de €

MONTO BRUTO EN

LIBROS

NO VENCIDO NI
DETERIORADO

VENCIDO Y NO
DETERIORADO

DETERIORADO

Medidos a su valor
razonable
Medido a costo
amortizado

Reserva de efectivo

Cuentas por cobrar
a instituciones
financieras
Cuentas por cobrar
a clientes

Otros activos

2,540

220

2,019

55,945
663

Contabilidad de cobertura

Cuentas por cobrar
a clientes
Instrumentos
financieros
derivados

Otros activos

financieros

Total

19,383

420

622
81,812

1,847

355

2,215

55,123
268

16,469

625

540
77,442

2,540

220

2,019

52,596
660

18,473

420

622
77,550

1,847

355

2,215

51,435
262

15,671

625

540
72,950

1,388

611

2,002

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
5 §_____ 8 B N |

1,477

501

1,984

1,961

299

2,260

31.12.2013  31.12.2012
I I

2,211

297

2,508

El riesgo de incumplimiento maximo de la clase correspondiente a compromisos de crédito irrevocables es de € 3,367 millones (€ 3,201 millones el

ejercicio anterior).
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Estos activos se miden de acuerdo con la IAS 39, segun se describio en las notas (8) y (9).

Los activos financieros que no estan ni vencidos ni deteriorados se asignan a las siguientes clases de riesgos:

millones de €

Medidos a su valor razonable
Medido a costo amortizado
Resenva de efectivo
Cuentas por cobrar a instituciones
financieras
Cuentas por cobrar a clientes
Otros activos
Contabilidad de cobertura
Cuentas por cobrar a clientes
Instrumentos financieros derivados
Otros activos financieros
Total

En el negocio de servicios financieros, se evalua la calificacion crediticia del acreditado en relacion con todo crédito y arrendamiento. Para este fin, en
el negocio de volumen se utilizan sistemas de puntuacion mientras que los sistemas de calificacion se utilizan para clientes de flotillas y cuentas por
cobrar provenientes de financiamiento a concesionarios. Todas las cuentas por cobrar calificadas como "buenas" en ese proceso se asignan a la clase de

riesgo 1. Las cuentas por cobrar a clientes cuya calificacion crediticia no se considera buena pero que atin no han incurrido en incumplido se incluyen

en la clase de riesgo 2.

RIESGO DE CLASE 1

RIESGO DE CLASE 2

NO VENCIDO NI
DETERIORADO
31.12.2013 31.12.2012
I

2,540 1,847

220 355
2,019 2,215
52,596 51,435
660 262
18,473 15,671
420 625
622 540
77,550 72,950
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2,540
220

2,019
44,199
658

14,551
420
622

65,229

31.12.2013  31.12.2012
I I

1,847
355

2,215
43,148
262

12,528
625
540

61,520

31.12.2013  31.12.2012
I I

8,397 8,287
2 0
3,922 3,143
12,321 11,430
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Analisis de antigiiedad de acuerdo con las clases de activos financieros que estaban vencidos pero no deteriorados:

millones de €

Vencido y no

VENCIDO DENTRO DE LOS SIGUIENTES PERIODOS

hasta 1 mes 1a 3 meses

mas de 3 meses

Medidos a su valor
Medido a costo
Reserva de efectivo
Cuentas por cobrar a
instituciones
financieras
Cuentas por cobrar a
clientes
Otros activos
Contabilidad de cobertura
Cuentas por cobrar a
clientes
Instrumentos
financieros derivados
Otros activos financieros
Total

1,388

611

2,002

1,477 1,066 1,157 322
6 3 6 -

501 352 378 259
1,984 1,421 1,541 581

320

123

443

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
I I I S I N D I

Garantia colateral obtenida en el ejercicio recientemente concluido para los activos financieros que se programaron para enajenacion:

millones de € 31.12.2013
Vehiculos 75
Propiedades -
Otros bienes muebles -
Total 75

31.12.2012

84

84

Enajenaciones de vehiculos que se efectuaron a través de venta directa y subastas para los concesionarios del Grupo Volkswagen.
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58. Riesgo de liquidez

En lo concerniente a nuestra estrategia de refinanciamiento y cobertura, sirvase consultar el informe de la administracion.
El andlisis de antigiiedad de los activos financieros que se poseen para administrar el riesgo de liquidez es el siguiente:

PAGADEROS A DE 3 MESES A 1
ACTIVOS SOLICITUD HASTA 3 MESES ANO DE 1A 5 ANOS

millones de € 3112.2013 31122012 31122013 3112.20122 3112.2013 3112.2012 31122013 31122012 3112.2013 31.12.2012

_____§ ______§ _______§ ______§ _____§ ______§ N B N |
Reserva de efectivo 220 355 220 355 - - - - - -
Cuentas por cobrar
a instituciones 2,019 2,215 785 992 1018 1,120 77 68 139 35
Valores 1,533 1,585 - - 1,533 135 - 153 - 1,297
T otal 3,772 4,155 1,005 1,347 2,551 1,255 77 221 139 1,332

A continuacion se presenta el analisis de antigiiedad de las salidas de efectivo no descontadas provenientes de los pasivos financieros:

VENCIMIENTO CONTRACTUAL RESTANTE

Salidas de efectivo hasta 3 meses de 3 meses a 1afo 1a 5 afos mas de 5 afos

millones de € 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2012
N N S | ' S | | | —

Pasivos con

instituciones

financieras 11,539 12,254 4,197 2,627 3,760 3,529 3,539 6,057 43 4
Pasivos con

clientes1 34,207 32,100 23,143 22,885 4,832 3,097 4,61 5,251 1621 546
Pasivos

bursatilizados 32,475 30,636 4,858 4,436 8,862 6,500 17,660 17,831 1,095 1,869
Instrumentos

financieros

derivados 8,881 7,093 840 2,309 4,18 1835 3,860 2,949 63 0
Otros pasivos 434 322 190 123 107 134 135 63 2 2
Capital

subordinado 2,850 3,478 49 916 272 288 1612 1,255 917 1,019
Compromisos

crediticios

irrevocables 3,367 3,201 1,205 1,027 1734 1,741 131 1“9 297 284
T otal 93,753 89,084 34,482 34,323 23,685 17,124 31,548 33,555 4,038 3,761

1Se inserté un renglén por separado para salidas de efectivo que son consecuencia de otros pasivos. Las cifras del ejercicio anterior se ajustaron en consecuencia.
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59. Riesgo de mercado

Sirvase consultar el informe de riesgos incluido en el informe de la administracion para las declaraciones cualitativas correspondientes.
Para las mediciones cuantitativas de los riesgos relacionados con tasas de interés y tipos de cambio se utiliza el método de valor en
riesgo (VaR), el cual se basa en la simulacion historica. El método de valor en riesgo sefiala el alcance de una posible pérdida en la
cartera general que no serd excedida con una probabilidad de 99% dentro de un periodo de 40 dias, lo cual requiere un analisis de
brecha entre las tasas de interés que muestre todos los flujos de efectivo resultantes de instrumentos financieros derivados y no
derivados. Los datos de mercado historicos utilizados para determinar el valor en riesgo incluyen las mil fechas de cotizacion mas

recientes, lo da genera como resultado las siguientes cifras:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012

I
Riesgo de tasa de interés 123 77
Riesgo de conversion cambiaria 86 108
Total de riesgo de precio de mercado 186 126

60. Partidas en moneda extranjera

En el Grupo VW FS AG, los siguientes activos y pasivos se incluyen en las monedas que se presentan al 31 diciembre 2013:

€ millones BRL GBP CNY SEK AUD JPY MXN NOK CzK PLN Otros Total
 ___§F ____§F _§F§ 5§ §F §F _F  F  F 7 N

cobrar a

instituciones

financieras 585 217 101 142 37 40 28 0 0 33 120 1,303

Cuentas por

cobrar a clientes 7,062 8,757 3,014 2,013 1,850 1,712 1,389 791 722 659 803 28,555

Activos 7,647 8,757 3,115 2,155 1,887 1,752 1,417 791 722 692 923 29,858

Pasivos con

instituciones

financieras 4,233 430 2,261 0 332 733 196 - 381 288 253 9,107

Pasivos con

clientes 1,277 1,660 426 394 6 125 113 7 43 476 36 4,563

Pasivos

bursatilizados 425 2,871 - 1,417 1,440 852 895 17 137 10 6 8,070

Capital

subordinado 434 468 - - 22 - - - - - - 924

Pasivos 6,369 5,429 2,687 1,811 1,800 1,710 1,204 24 561 774 295 22,664
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61. Notas a la politica de cobertura

POLITICA DE COBERTURA Y DERIVADOS FINANCIEROS

Debido a sus actividades en los mercados financieros internacionales, el Grupo VW FS AG se ve afectado por las fluctuaciones en las
tasas de interés y tipos de cambio en los mercados internacionales de dinero y de capital.

Las reglas generales para la politica de cobertura de tasas de interés y tipos de cambio que son aplicables a nivel grupal se presentan
en los lineamientos internos del Grupo y cumplen con los "Requisitos minimos para la administracién de riesgos" emitidos por la
Autoridad Supervisora Financiera Federal (BAFin). Los bancos nacionales e internacionales con excelente capacidad crediticia, cuya
solvencia se somete a escrutinio continuo por parte de las firmas calificadoras, actian como socios comerciales para la conclusion de
las operaciones financieras correspondientes. A fin de limitar los riesgos relacionados con las tasas de interés y tipos de cambio, se
concluyeron las debidas operaciones de cobertura. Para este efecto, se utilizaron instrumentos financieros derivados convencionales.

RIESGO DE MERCADO

Se presenta un riesgo de mercado cuando los cambios de precios en los mercados financieros (tasas de interés y tipos de cambio)
tienen un impacto positivo o negativo en el valor de los productos negociados. Los valores de mercado que se presentan en las tablas
se determinaron con base en la informacion de mercado disponible a la fecha del balance general y representan los valores presentes
de los derivados financieros. Los valores presentes se determinaron con base en procedimientos estandarizados o precios cotizados.

Riesgo de tasa de interés

Los cambios en los niveles de las tasas de interés en los mercados de capital y de dinero constituyen un riesgo relacionado con las
tasas de interés en el caso de un refinanciamiento que no concuerda con los vencimientos. Los riesgos relacionados con las tasas de
interés se administran con base en las recomendaciones del Comité de Administracion de Activos/Pasivos (Comité ALM), las cuales
se basan en analisis de brechas de tasas de interés y se sujetan a diversos escenarios de tasas de interés y, por lo tanto, cuantifican el
riesgo de tasas de interés tomando en cuenta los limites que se aplican de manera uniforme en todo el Grupo.

Los contratos de cobertura de tasas de interés suscritos contienen principalmente swaps de tasa de interés y swaps combinados de
tasa de interés/tipo de cambio. Los contratos de cobertura de tasa de interés de la compaiiia comprenden micro coberturas y coberturas
de cartera. Las partes de los activos o pasivos sujetas a tasas de interés fijas que se incluyeron en esta estrategia de cobertura se
reconocen a su valor razonable en contraste con la medicion posterior original (a su costo amortizado). Los efectos resultantes en el
estado de resultados se equilibran basicamente por los efectos de las utilidades compensatorias de las coberturas de tasas de interés

(swaps).

Riesgo cambiario
A fin de evitar riesgos de tipo de cambio, se utilizan contratos de cobertura cambiaria que consisten en operaciones forward de tipo
de cambio y swaps de tasa de interés/tipo de cambio. Como regla, todos los flujos de efectivo en moneda extranjera son cubiertos.

RIESGO DE LIQUIDEZ/RIESGO DE FONDEO

El Grupo VW FS AG crea provisiones para asegurarse contra restricciones potenciales en su liquidez a través del mantenimiento de
lineas de crédito confirmadas en diversos bancos comerciales, asi como el uso de programas continuos de emision en multiples divisas.
Ademas, los valores depositados en la cuenta de custodia segura operativa de Volkswagen Bank GmbH con Deutsche Bundesbank
sirven para garantizar la liquidez de la compaiia.

RIESGO DE INCUMPLIMIENTO
El riesgo de incumplimiento derivado de activos financieros conlleva el riesgo de cumplimiento de las contrapartes y, por consiguiente,
comprende, como maximo, el importe neto total de las reclamaciones contra la contraparte respectiva.

Dado que las operaciones solo se concluyen con contrapartes que tienen una excelente calidad crediticia y que se establecen
limites comerciales para cada una de las contrapartes dentro del marco de la administracion de riesgos, el riesgo actual de impago se
considera escaso. Ademas, el riesgo de incumplimiento de las operaciones también se minimiza proporcionando un colateral, como
se prevé en las disposiciones normativas.

Las concentraciones de riesgo que surgen en el Grupo VW FS AG poseen diversos grados. En el informe sobre oportunidades y
riesgos, dentro del informe combinado de la administracion, se presenta una descripcion detallada de estos riesgos.
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Los volumenes nominales de los instrumentos financieros derivados se integran de la siguiente forma:

VENCIMIENTO CONTRACTUAL RESTANTE

hasta 1 aiho 1a 5 anos mas de 5 aios
millones de € 31.12.2013  31.12.2012  31.12.2013  31.12.2012  31.12.2013  31.12.2012
Coberturas de flujos de efectivo
Swaps de tasa de interés 365 324 387 428 - -
Swaps de tasa de interés en divisa cruzac 5 271 337 219 - -
Contratos de futuros en moneda extranjer: 3 1,670 1 2 - -
Swaps de tipo de cambio 245 70 17 262 - -
Otros
Swaps de tasa de interés 18,699 12,638 24,460 29,719 6,734 1,782
Swaps de tasa de interés en divisa cruzac 2,122 545 1,268 1,551 - -
Contratos de futuros en moneda extranjer: 360 62 8 - - -
Swaps de tipo de cambio 576 1,190 217 - - -
Total 22,375 16,770 26,695 32,181 6,734 1,782

Los periodos relacionados con pagos futuros sobre las partidas cubiertas con las coberturas de flujos de efectivo corresponden al
vencimiento de las coberturas.
Los flujos de efectivo para los que no se espera que se presente una operacion subyacente en el futuro no se reconocieron en la

fecha del balance general.
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INFORMACION POR SEGMENTOS

62. Division por mercados geograficos

De conformidad con la IFRS 8, los segmentos susceptibles de presentar informacion con base en la estructura interna de presentacion
de informacion del Grupo VW FS AG son sus mercados geograficos de Alemania, Europa, América Latina, asi como Asia-Pacifico.
Las sucursales extranjeras de las subsidiarias alemanas incluyen en el segmento Europa. El segmento Europa contiene a las subsidiarias
y sucursales en el Reino Unido, Italia, Francia, la Republica Checa, Austria, los Paises Bajos, Espaiia, Suecia, Irlanda, Grecia, Portugal
y Polonia. El segmento América Latina abarca a las subsidiarias en México y Brasil. El segmento Asia-Pacifico incluye a las
subsidiarias en Australia, Japon y China.

La compaiiia tenedora VW FS AG y las compaiias tenedoras y de financiamiento en los Paises Bajos y en Bélgica estan incluidas
en la columna "Conciliacion". Esta presentacion garantiza una distincion entre el desempefio del mercado y las funciones tipicas de
tenencia y financiamiento del sistema de presentacion de informacion interna.

La informacion disponible para la administracion para efectos de control se basa en las mismas politicas contables que se utilizaron
en la contabilidad externa.

El desempeiio de cada uno de los segmentos individuales se mide con base en la utilidad de operacion y el resultado antes de
impuestos.

La utilidad de operacion incluye el resultado neto de las operaciones de crédito, arrendamiento y seguros después de las
provisiones para riesgos, el ingreso neto por comisiones, asi como los gastos generales y de administracion, y otros ingresos y gastos
de operacion. El gasto por intereses, los gastos de administracion en general, asi como las partidas de otros ingresos y gastos de
operacion que no son un componente del resultado de operacion se integran, en esencia, por los ingresos por intereses y los gastos
derivados de las auditorias fiscales externas, el costo de los descuentos por cierre de las posiciones de inversion para otras provisiones,
asi como el gasto por intereses para reservas de pensiones y los ingresos esperados de los activos de los planes de obligaciones de
pensiones financiadas de manera externa. Los ingresos por intereses que no se clasifican como ingresos per se son los ingresos por

intereses que no son atribuibles al negocio de servicios financieros. Estos no son un componente del resultado de operacion.
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DIVISION POR MERCADOS GEOGRAFICOS PARA 2013:

millones de €

Ingresos provenientes de operaciones de crédito

con terceros?

Ingresos provenientes de operaciones de crédito

inter-segmento

Ingresos de segmento provenientes de

operaciones de crédito?

Ingresos provenientes de operaciones de crédito

y servicio®

Primas percibidas del negocio de seguros

Ingresos por comisiones

Ingresos

Costo de ventas provenientes de operaciones de

crédito, arrendamiento y servicio

Correcciones sobre activos arrendados e

inversiones en inmuebles

Depreciacion y pérdidas por deterioro sobre

activos arrendados e inversiones en inmuebles
de los cuales son pérdidas por deterioro
conforme ala IAS 36

Gastos provenientes del negocio de seguros

Gastos por intereses (parte del resultado de

operacion)?

Provisiones para riesgos derivados de los

negocios de crédito y arrendamiento

Gastos por comisiones

Resultado de la medicién de instrumentos

financieros derivados y partidas cubiertas (parte

del resultado de operacion)

Gastos de administracion en general (parte del

resultado de operacion)

Otro resultado de operacion (parte del resultado

de operacién)

Resultado por segmento (resultado de

operacion)

Intereses no clasificados como ingresos

Gasto por intereses (no parte del resultado de

operacion)

Resultado de la medicién de instrumentos

financieros derivados y partidas cubiertas (no

parte del rgsultado de operac_ién)

contabilizado mediante el método de

participacion

Resultado proveniente de otros activos financieros

Gastos de administracion en general (no parte

del resultado de operacion)

Otro resultado de operacion (no parte del

resultado de operacion)

Resultado antes de impuestos

Impuestos sobre ingresos y utilidades

Resultado después de impuestos

Activos por segmento
de los cuales son no circulantes
Pasivos por segmento

1 La cifra del ejercicio anterior se ajusté debido a la modificacién de la IAS 19.

Notas
01.01. — 31.12.2012"
Total de
América Asia- segmento Conciliaci
Alemania Europa Latina Pacifico s on Grupo
|
1,094 775 1,175 387 3,431 61 3,492
123 0 - 0 123 -123 -
1217 775 1,175 387 3,554 -62 3,492
5,243 3,315 109 1 8,678 -8 8,670
65 3 - - 68 - 68
289 115 70 3 477 0 A77
6,814 4,208 1,354 401 12,777 -70 12,707
-3,425 -2,597 -8 -2 -6,032 - -6,032
1 1 - - 2 - 2
-1,065 -413 -2 -1 -1481 - -1,481
-101 -12 - - -13 - -113
-46 -1 - - -47 - -47
-755 -302 -629 -198 -1,884 65 -1,819
-67 -123 -254 -31 -475 1 -474
-138 -149 -44 -1 -342 5 -337
-8 - - - -8 0 -8
-792 -355 -196 -1 -1454 -70 -1524
-39 25 0 4 -10 -32 -42
480 294 221 51 1,046 -101 945
23 5 0 0 28 -3 25
-1 0 - 0 -1 -6 -7
-97 -156 -4 1 115 -1 -126
- - - - - 1“7 U7
29 3 - - 32 - 32
-3 0 0 0 -3 -5 -8
-4 0 -12 - -16 - -16
427 287 205 52 971 21 992
-1 -76 -82 -18 -287 23 -264
316 211 123 34 684 44 728
36,434 20,100 9,229 5,796 71,559 303 71,862
22,388 10,966 4,795 3,564 41,713 - 41,713
45,532 18,003 8,462 5,434 77,431 -4,980 72,451

2 Las cifras del ejercicio anterior se ajustaron. Se muestran comentarios en la nota (5).
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Notas
DIVISION POR MERCADOS GEOGRAFICOS PARA 2013:
01.01. — 31.12.2013
Total de
América Asia- segmento  Conciliaci
millones de € Alemania Europa Latina Pacifico s on Grupo
I N B |

Ingresos provenientes de operaciones de crédito con
terceros 963 771 1,064 461 3,259 60 3,319
Ingresos provenientes de operaciones de crédito inter-
segmento 85 0 - 0 85 -85 -
Ingresos de segmento provenientes de operaciones de
crédito 1,048 771 1,064 461 3,344 -25 3,319
Ingresos provenientes de operaciones de crédito y servicio 5,976 3,54 90 9 9,589 -9 9,580
Primas percibidas del negocio de seguros 90 6 - - 96 - 96
Ingresos por comisiones 293 132 1“4 3 542 0 542
Ingresos 7,407 4,423 1,268 473 13,571 -34 13,537
Costo de ventas provenientes de operaciones de crédito,
arrendamiento y servicio -3,998 -2,709 -3 -2 -6,712 - -6,712
Correcciones sobre activos arrendados e inversiones en
inmuebles 0 13 - - 13 - 13
Depreciacion y pérdidas por deterioro sobre activos
arrendados e inversiones en inmuebles -1,082 -465 -1 0 -1,548 - -1,548

de los cuales son pérdidas por deterioro conforme a la

IAS 36 -68 -4 - - -82 - -82
Gastos provenientes del negocio de seguros -62 -2 - - -64 0 -64
Gastos por intereses (parte del resultado de operacion) -486 -255 -517 -210 -1,468 30 -1438
Provisiones para riesgos derivados de los negocios de
crédito y arrendamiento -256 -139 -184 -36 -615 0 -615
Gastos por comisiones -156 -164 -58 -29 -407 5 -402
derivados y partidas cubiertas (parte del resultado de
operacion) -12 - - - -12 -2 -4
Gastos de administracién en general (parte del resultado
de operacion) -818 -361 -194 -123 -1496 -100 -1596
Otro resultado de operacion (parte del resultado de
operacion) 100 -6 -29 10 75 -22 53
Resultado por segmento (resultado de operacion) 637 335 282 83 1,337 -123 1,214
Intereses no clasificados como ingresos 18 1 0 0 19 -1 18
Gasto por intereses (no parte del resultado de operacion) -1 0 0 - -1 -2 -3
derivados y partidas cubiertas (parte del resultado de
operacion) 5 4 1 -1 9 3 22
Resultado proveniente de negocios conjuntos
contabilizado mediante el método de participacion - - - - - 77 77
Resultado proveniente de valores y otros activos financiero 5 3 - - 8 - 8
Gastos de administracion en general (no parte del
resultado de operacion) -2 0 0 0 -2 -6 -8
Otro resultado de operacién (no parte del resultado de
operacion) -1 0 -12 - -13 - -13
Resultado antes de impuestos 661 343 271 82 1,357 -42 1,315
Impuestos sobre ingresos y utilidades -203 -109 -61 -24 -397 24 -373
Resultado después de impuestos 458 234 210 58 960 -18 942
Activos por segmento 38,128 22,466 8,447 6,540 75,581 812 76,393

de los cuales son no circulantes 23,707 12,497 4,122 3,796 44,122 - 44,122
Pasivos por segmento 45,750 20,118 7,864 6,051 79,783 3,938 75,845
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Notas
CONCILIACION:

millones de € 31.12.2013 31.12.2012

5§
Total de ingresos del segmento1 13,571 12,777
No asignados 258 319
Consolidacion -292 -389
Ingresos consolidados1 13,537 12,707
Resultado total por segmento (resultado de operacion) 1,337 1,046
No asignados -125 -112
Consolidacion 2 11
Resultado de operacion consolidado1 1,214 945
Resultado total por segmento antes de impuestos 1,357 971
No asignados 932 531
Consolidacion -974 -510
Utilidad/pérdida consolidada antes de impuestos1 1,315 992
Total de activos del segmento 75,581 71,559
No asignados 347 303
Consolidacion 465 -
Cuentas de activos consolidados vs segmentos de reporte 76,393 71,862
Total de pasivos del segmento 79,783 77,431
No asignados 11,261 10,489
Consolidacion -15,199 -15,469
Cuentas de pasivos consolidados vs ssgmentos de reporte 75,845 72,451

1 Las cifras del ejercicio anterior se ajustaron. Se muestran comentarios en la nota (5).

Todas las relaciones de negocios entre los segmentos se manejan bajo términos normales de mercado.

La consolidacion en los ingresos proveniente de operaciones de crédito y gastos por intereses proviene del otorgamiento de fondos
de refinanciamiento internos del Grupo entre los mercados geograficos.

La informacion concerniente a los productos més importantes (negocio de créditos y arrendamientos) se incluye en el estado de
resultados (nota 21).

Las adiciones a activos arrendados no circulantes ascienden a € 2,251 millones (€ 2,101 millones el ejercicio anterior) en
Alemania, € 1,122 millones (€ 974 millones el ejercicio anterior) en el segmento Europa, € 2 millones (mismo monto que el ejercicio
anterior) en el segmento América Latina y € 1 millon (cero el ejercicio anterior) en el segmento Asia-Pacifico. Las inversiones en otros

activos son de importancia secundaria.
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En la presentacion de informacion interna, las partidas se combinan. La siguiente tabla muestra la asignacion de estas partidas a las

revelaciones en la presentacion de informacion por segmentos:

millones de €

Ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito *
./. Intereses no clasificados como ingresos

Utilidad neta proveniente de operaciones de arrendamiento antes de provisiones para riesgos1
.. Gastos provenientes de operaciones de arrendamiento y contratos de senicios
./. Depreciacion y pérdidas por deterioro sobre activos arrendados e inversiones en
inmuebles
./. Correcciones sobre activos arrendados e inversiones en inmuebles

Utilidad neta proveniente del negocio de seguros
./. Gastos provenientes del negocio de seguros

Ingresos por comisiones

Ingresos incluidos en otro resultado de operacion

Ingresos consolidados1

Utilidad neta proveniente de operaciones de arrendamiento antes de provisiones para riesgos1

./. Ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento y contratos de senvicios 1
./. Depreciacion y pérdidas por deterioro sobre activos arrendados e inversiones en
inmuebles

Costo de venta incluido en otro resultado de operacion

Costo de ventas consolidado provenientes de operaciones de crédito,

Cuentas por cobrar a clientes derivadas de

Financiamiento minorista

Financiamiento mayorista

Negocio de arrendamiento

Otras cuentas por cobrar

de los cuales no se incluyeron en activos del segmento
Activos arrendados
Cuentas de activos consolidados vs segmentos de reporte

Pasivos con instituciones financieras

de los cuales no se incluyeron en pasivos del segmento
Pasivos con clientes

de los cuales no se incluyeron en pasivos del segmento
Pasivos bursatilizados

de los cuales no se incluyeron en pasivos del segmento
Capital subordinado

Cuentas de pasivos consolidados vs segmentos de reporte

1Las cifras del ejercicio anterior se ajustaron. Se muestran comentarios en la nota (5).
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31.12.2013

3,337
18
1,333
-6,712

-1,548
13

32

64
542

13,537

1,333
9,593

-1,548

-6,712

40,284
11,082
16,298

5,627
-5,343

8,545
76,393

11,134
-2
33,705
-2,400
31,156
-242
2,134
75,845

31.12.2012

3,517
25
1,159
-6,032

-1,481
2

21

-47
477

12,707

1,159
8,672

-1,481

-6,032

38,127
10,781
15,312

5,497
-5,329

7,474
71,862

11,696
-2
31,128
-2,008
29,180
-234
2,691
72,451
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Notas

OTRAS NOTAS

63. Estado de flujos de efectivo

El estado de flujos de efectivo del Grupo VW FS AG documenta el cambio en los fondos disponibles como consecuencia de los flujos de
efectivo provenientes de actividades de operacion, inversion y financiamiento. Los flujos de efectivo resultantes de actividades de inversion
comprenden los pagos resultantes de la compra e ingresos derivados de la venta de inversiones en inmuebles, subsidiarias y negocios
conjuntos, asi como otros activos. Las actividades de financiamiento comprenden todos los flujos de efectivo derivados de operaciones
con capital, capital subordinado y otras actividades de financiamiento. El resto de los flujos de efectivo son asignados a actividades de

operacion, de conformidad con la practica internacional para compaiiias de servicios financieros.

El efectivo y equivalentes de efectivo, estrictamente definidos, comprenden sélo la reserva de efectivo, misma que esta conformada

por el efectivo disponible y depositos en bancos centrales.

Los cambios a las partidas del balance general aplicadas para el desarrollo del estado de flujos de efectivo no pueden provenir
directamente del balance general, dado que los efectos de los cambios en el alcance de la consolidacion son efectos no monetarios y son

aislados.
64. Compromisos fuera del balance general

millones de € 31.12.2013 31.12.2012
Pasivos contingentes

Pasivos provenientes de contratos de garantias y fianzas 200

Otros pasivos contingentes 66
Otras obligaciones financieras

Obligaciones de compra 64

Otros 7
Otras obligaciones

Compromisos crediticios irrevocables 3,201

En estos estados financieros consolidados no se incluyeron un total de € 601 millones (€ 511 millones el ejercicio anterior) en activos y
pasivos fiduciarios de la compaiiia fiduciaria y de ahorros perteneciente a subsidiarias del segmento América Latina.

Las obligaciones al amparo de contratos de arrendamiento y renta no cancelables en el Grupo VW FS AG detonaron gastos por € 22
millones (el ejercicio anterior € 19 millones) en el ejercicio 2014, €30 millones (el ejercicio anterior € 28 millones) en los ejercicios 2015

a 2018 y € 14 millones (el ejercicio anterior € 17 millones) en los ejercicios posteriores.
Esperamos que se haga uso de los compromisos irrevocables de crédito.
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65. Numero promedio de empleados durante el ejercicio

2013 2012
I

Empleados asalariados 9,123 8,354
Becarios 123 118
Total 9,246 8,472

66. Partes relacionadas

Las partes relacionadas, segiin las define la IAS 24 son personas o entidades que pueden estar bajo la influencia de VW FS AG, o bien
estan bajo la influencia de otra parte relacionada de VW FS AG.

Volkswagen AG (Wolfsburg) es el accionista tnico de VW FS AG. Asimismo, con una participacion de capital de 50.73%, Porsche
Automobil Holding SE (Stuttgart) poseia la mayoria de las acciones con derecho a voto en Volkswagen AG a la fecha del balance general.
La Asamblea General Anual extraordinaria de Volkswagen AG, celebrada el 3 de diciembre de 2009, resolvio otorgar al estado aleméan de
Baja Sajonia el derecho a nombrar consejeros. En consecuencia, Porsche SE ya no puede designar a la mayoria de los miembros del Comité
de Vigilancia de Volkswagen AG, dado que el Estado de Baja Sajonia posee al menos el 15% de las acciones ordinarias de esta Gltima.
Sin embargo, Porsche SE tiene la oportunidad de participar en la toma de decisiones corporativas del Grupo Volkswagen. Porsche SE
aport6 el negocio en marcha de su compania tenedora a Volkswagen AG mediante una sucesion individual. De conformidad con los
términos del Contrato Integral, Porsche SE y Volkswagen AG se habian otorgado entre si opciones de venta y compra en relaciéon con la
participacion restante de 50.1% en Porsche Holding Stuttgart, propiedad de Porsche SE, hasta la aportacion del negocio en marcha de su
compaiia tenedora a Volkswagen AG. El precio de ejercicio para las dos opciones fue de € 3,883 millones y estuvo sujeto a ajustes
especificos. En el curso de la aportacion, la posicion legal de Porsche SE al amparo de las opciones de venta y compra se transfirio a
Volkswagen AG en forma tal que las opciones se extinguieron debido a la fusion de derechos.

De acuerdo con la notificacién, de fecha miércoles, 8 de enero de 2014, el Estado de la Baja Sajonia y Hannoversche
Beteiligungsgesellschaft mbH, Hanover, poseian 20.00% de los derechos de voto de Volkswagen AG el martes, 31 de diciembre de 2013.
Ademas — como se describe anteriormente — la Asamblea General de Volkswagen AG resolvio el 3 de diciembre de 2009 que el Estado de
la Baja Sajonia tiene derecho a nombrar a dos miembros del Comité de Vigilancia.

Existe un contrato de transferencia de utilidades y control entre el accionista tnico, Volkswagen AG, y VW FS AG. Las relaciones de
negocios entre las dos compaiiias se manejan bajo términos normales de mercado.

Volkswagen AG y sus subsidiarias ponen fondos de refinanciamientos a disposicion de las compaiias del Grupo VW FS AG bajo
términos normales de mercado. Ademas, se otorgd una garantia colateral por parte de Volkswagen AG y sus subsidiarias a nuestro favor,
dentro del marco del negocio en marcha.

Para apoyar campafias de promocion de ventas, las compaiiias del Grupo VW FS AG reciben aportaciones financieras provenientes
de las compaiiias manufactureras e importadoras del Grupo Volkswagen.

Todas las relaciones de negocios con subsidiarias no consolidadas y negocios conjuntos de VW FS AG, asi como con otras entidades

del Grupo que son partes relacionadas de Volkswagen se manejan bajo términos normales de mercado.
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Las operaciones con partes relacionadas se presentan en las siguientes dos tablas:

EJERCICIO 2013

relacionadas  Subsidiarias
Comité de Consejo de  Volkswagen dentro del no Negocios
millones de € Vigilancia Admon. AG Porsche SE gruﬁo consolidadas conjuntos
Cuentas por cobrar 0 0 47 — 1,818 490 4,323
Estimaciones sobre cuentas por - - - - - - -
de los cuales: son adiciones,
ejercicio actual - - - - - - -
Obligaciones 4 5 1,996 400 10,057 88 1
Ingresos por intereses 0 0 8 - 125 15 96
Gastos por intereses 0 0 -7 -1 -157 0 0
Seniicios y productos
proporcionados - - 401 0 1,761 22 31
Senvicios y productos
recibidos - - 5,980 - 3,514 27 12
EJERCICIO 2012
Otras partes
relacionadas  Subsidiarias
Comité de Consejo de  Volkswagen dentro del no Negocios
millones de € Vigilancia Admon. AG Porsche grupo consolidadas conjuntos
Cuentas por cobrar 0 0 43 - 1,014 262 3,931
Estimaciones sobre cuentas por - - - - - - -
de los cuales: son adiciones,
ejercicio actual - - - - - - -
Obligaciones 4 5 1,903 871 7,597 64 1
Ingresos por intereses 0 0 11 0 140 4 96
Gastos por intereses 0 0 -17 0 -156 0 0
Senvicios y productos
proporcionados - - 438 1 1,293 47 6
Senvicios y productos
recibidos - - 6,102 6 3,081 16 12

Otras partes

Desde la aportacion del negocio en marcha de la compaiiia tenedora a Volkswagen AG, el 1 de agosto de 2012, la columna correspondiente

a Porsche solo muestra las relaciones de negocios con Porsche SE. Las obligaciones a la fecha del balance resultan de los depositos a plazo
que Porsche SE mantiene con Volkswagen Bank GmbH. La columna “Otras partes relacionadas dentro del Grupo” incluye, ademas de

otras afiliadas, negocios conjuntos y compafias asociadas que son entidades del Grupo y, como tales, son partes relacionadas de

Volkswagen AG. Las relaciones por servicios con el Comité de Vigilancia y el Consejo de Administracion incluyen los grupos de personas
correspondientes en VW FS AG y la controladora del Grupo, Volkswagen AG. Las relaciones con los planes de beneficios y el estado de

la Baja Sajonia fueron de importancia menor, como en el ejercicio previo.
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Los miembros del Consejo de Administracion y el Comité de Vigilancia de VW FS AG son miembros de los consejos de administracion
y consejos de vigilancia de otras compaiiias en el Grupo Volkswagen, con las cuales, en algunos casos, llevamos a cabo operaciones dentro
del marco de nuestras actividades de negocios normales. Todas las operaciones con estas partes relacionadas se llevan a cabo bajo
condiciones de mercado.

En el curso del ejercicio, y como parte de las actividades de financiamiento mayorista del Grupo, se otorgaron préstamos estandar a
corto plazo por € 523 millones en promedio (€ 595 millones el ejercicio anterior).

REMUNERACION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION:

millones de € 2013 2012

5§
Beneficios a corto plazo 7 6
Beneficios a largo plazo - -
Beneficios posteriores al empleo 1 5

De acuerdo con una resolucion de la Asamblea General Anual, los miembros del Comité de Vigilancia tienen derecho, en general, a recibir
emolumentos anuales independientemente del desempefio de la compaiiia o la funcion ejercida por el miembro del Comité de Vigilancia
correspondiente. Varios miembros del Comité de Vigilancia también son miembros de otros comités de vigilancia de las subsidiarias de
Volkswagen AG. Cuando calcula los emolumentos pagados por las funciones de los miembros de su Comité de Vigilancia, VW FS AG
deduce la remuneracion que perciben por ser miembros de otros consejos de vigilancia en las subsidiarias de Volkswagen AG. Como
resultado, se pagd un total de menos de € 0.05 millones a los miembros del Comité de Vigilancia en el ejercicio 2013.

Los representantes de los empleados en el Comité de Vigilancia que tienen una relacion laboral con VW FS AG continuan recibiendo
un sueldo normal bajo los términos de su contrato de trabajo, lo cual se basa en los reglamentos establecidos en la Ley Laboral Alemana
(Betriebsverfassungsgesetz) y constituyen una remuneracion adecuada por su funcion o actividad en la compaifiia. Lo mismo aplica para el
representante de la administracion en el Comité Vigilancia.

Los emolumentos totales de los ex-miembros del Consejo de Administracion y sus supérstites ascendieron a € 0.4 millones (mismo
monto que el ejercicio anterior). Las provisiones para pensiones actuales y expectativas de pensiones calculadas para este grupo de personas
ascienden a € 11 millones (€ 12 millones el ejercicio anterior).
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67. Organos corporativos de Volkswagen Financial Services AG

El Consejo de Administracion esté integrado de la siguiente forma:

FRANK WITTER

Presidente del Consejo de Administracion - TI de Supervision
Corporativa (hasta el 30 de junio de 2013), Seguros
China/India/ASEAN (a partir del 1 de enero de 2013)

DR. MARIO DABERKOW (A PARTIR DEL 1 DE JULIO DE 2013)
Tecnologia de la Informacion y Procesos

FRANK FIEDLER
Finanzas

CHRISTIANE HESSE
Recursos Humanos y Organizacion

DR. MICHAEL REINHART
Analisis Crediticio para Administracion del Riesgo

LARS-HENNER SANTELMANN

Ventas y Mercadotecnia

Regiones Alemania (a partir del 1 de enero de 2013), Europa, Internacional, Sudamérica (desde el 1 de enero de 2013 hasta
el 31 de julio de 2013), América Latina (a partir del 1 de agosto de 2013)

El Comité de Vigilancia esta integrado de la siguiente forma:
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HANS DIETER POTSCH

Presidente

Miembro del Consejo de Administracion de Volkswagen AG - Finanzas y
Control

PROF. DR. HORST NEUMANN

Presidente Adjunto

Miembro del Consejo de Administracion de Volkswagen AG - Recursos
Humanos y Administracion

MICHAEL RIFFEL
Presidente Adjunto
Secretario General del Consejo General del Trabajo de Volkswagen AG

DR. ARNO ANTLITZ
Miembro del Consejo de Administracion - Marcas Volkswagen Contraloria y
Contabilidad

DR. JORG BOCHE
Vicepresidente Ejecutivo de Volkswagen AG Tesorero del Grupo

WALDEMAR DROSDZIOK
Presidente del Consejo de Empresa Conjunto de Volkswagen Financial Services AG
y Volkswagen Bank GmbH

CHRISTIAN KLINGLER
Miembro del Consejo de Administracion de Volkswagen AG - Ventas y
Mercadotecnia

DETLEF KUNKEL
Secretario General /Representante Principal de IG Metall Braunschweig

SIMONE MAHLER
Presidente Adjunto del Consejo de Empresa Conjunto de Volkswagen Financial
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68. Declaracion del patronato de nuestras compaiiias afiliadas

Con la salvedad de riesgos politicos, Volkswagen Financial Services AG en este acto declara que, como accionista de sus compaiiias
afiliadas, sobre las que posee control directivo y/o en las que posee una mayoria accionaria directa o indirecta, ejercera su influencia a fin
de asegurar que éstas cumplan con sus obligaciones para con acreedores en la manera convenida. Adicionalmente, Volkswagen Financial
Services AG confirma que, para el plazo de los créditos, no realizara cambios a las estructuras accionarias de estas compaiiias que pudieran
afectar adversamente la declaracion del patronato sin informar a los acreedores.

69. Eventos posteriores a la fecha del balance

Como parte de una reestructuracion interna del Grupo, VW FS AG adquiri6 100% del capital de MAN Finance International GmbH
(Munich), de MAN SE, con efectos a partir del 1 de enero de 2014.

En enero de 2014, Volkswagen AG incremento el capital de Volkswagen VW FS AG en € 2,255 millones, con base en el crecimiento
previsto del negocio. Con el objetivo de fortalecer el capital de las compaiias, en enero de 2014, VW FS AG increment6 el capital de
Volkswagen Bank GmbH en € 150 millones, el de OOO Volkswagen Bank RUS en € 25 millones, y el de Volkswagen
Versicherungsvermittlung GmbH en € 5 millones.

E1 15 de enero de 2014, Volkswagen Leasing GmbH emitié un bono de referencia por € 1,250 millones y, el 30 de enero, colocéd una
operacion de valores respaldados por activos (VCL 19) por € 750 millones. El 6 de febrero de 2014, Volkswagen Bank GmbH emitié un
bono de referencia por € 750 millones. No existieron otros eventos significativos hasta el viernes, 7 de febrero de 2014.
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70. Declaracién de responsabilidad del Consejo de Administracién

Hasta donde es de nuestro conocimiento, y de conformidad con los principios de presentacion de informacion aplicables, los estados
financieros consolidados reflejan de forma veraz y razonable los activos, pasivos, situacion financiera y utilidades o pérdidas del Grupo;
asimismo, el informe de la administracion del Grupo incluye una revision razonable del desarrollo y desempeio del negocio y la situacion
del Grupo, junto con una descripcion de las oportunidades significativas y riesgos asociados con la evolucion esperada del Grupo.

Braunschweig, 7 de febrero de 2014
El Consejo de Administracion

/M/ R e

Frank Witter Dr. Mario Daberkow

o (gnuedtnn

Christiane Hesse

o det é/%

Dr. Michael Reinhart Lars-Henner Santelmann

Frank Fiedler
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independientes

Hemos auditado los estados financieros consolidados preparados por Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft (Braunschweig), los cuales
consisten en el estado de resultados, estado de resultado integral, balance general, estado de variaciones en el capital contable, estado de flujos de efectivo
y las notas correspondientes, asi como el informe de la administracion del Grupo, para el ejercicio comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre de
2013. La preparacion de dichos estados financieros consolidados y el informe combinado de la administracién de conformidad con las IFRS aplicables a
la UE y las disposiciones complementarias que son aplicables de conformidad con el articulo 315a, parrafo 1 del Codigo de Comercio Aleman (HGB) es
responsabilidad del Consejo de Administracion de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los mismos con base en
nuestra auditoria de los estados financieros consolidados y el informe combinado de la administracion.

Nuestros examenes de los estados financieros consolidados fueron realizados de acuerdo con el articulo 317 del HGB y las normas de auditoria
generalmente aceptadas en Alemania para la auditoria de estados financieros, promulgadas por el Institut der Wirtschaftspriifer (IDW), las cuales
requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que se han identificado las inexactitudes
y violaciones con un impacto significativo sobre la presentacion de activos netos, situacion financiera y resultados de operacion transmitidos por los
estados financieros consolidados preparados de conformidad con los principios de contabilidad aplicables y por el informe combinado de la
administracion. El conocimiento de las actividades de negocios y del ambiente legal y econémico del Grupo, asi como la evaluacion de posibles errores
es tomado en cuenta en la determinacion de los procedimientos de auditoria. La efectividad del sistema de control interno relacionado con la contabilidad
y la evidencia que soporta las revelaciones en los estados financieros consolidados y en el informe combinado de la administracion se examinan con base
en pruebas selectivas dentro del marco de la auditoria. La auditoria incluye la evaluacion de los estados financieros de las compaiiias incluidas en la
consolidacion, la definicion del alcance de la consolidacion, los principios de contabilidad y consolidacion aplicados y las estimaciones significativas
efectuadas por el Consejo de Administracion, asi como el examen de la presentacion de los estados financieros consolidados y el informe combinado de
la administracion tomados en su conjunto. Consideramos que nuestros examenes proporcionan una base razonable para sustentar nuestra opinion.

Nuestra auditoria no conlleva salvedad alguna.

En nuestra opinion, la cual se basa en los hallazgos de la auditoria, los estados financieros consolidados cumplen con las IFRS aplicables a la UE y las
disposiciones complementarias correspondientes de conformidad con el articulo 315a, parrafo 1 del HGB y, de conformidad con estas disposiciones,
presentan razonablemente los activos netos, situacion financiera y resultados de operacion del Grupo. El informe combinado de la administracién es
consistente con los estados financieros consolidados, proporciona un entendimiento adecuado de la situacion del Grupo e informa debidamente las
oportunidades y riesgos futuros.

Hanover, 7 de febrero de 2014

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Harald Kayser Ralf Schmitz
Auditor Auditor

173

Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Informe del Comité de Vigilancia

Informe del Comite de
Vigilancia

DE VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

En el gjercicio recientemente concluido, el Comité de Vigilancia analizod regular y analizar exhaustivamente la situacion y evolucion de
Volkswagen Financial Services AG y el Grupo Volkswagen Financial Services AG.

El Consejo de Administracion presentd informes oportunos e integrales al Comité de Vigilancia durante el periodo de reporte, tanto
verbales como por escrito, en relacion con los aspectos significativos de la planeacion y situacion de la Compaiia (incluyendo su exposicion
a riesgos y la administracion de los mismos), asi como el desarrollo de sus negocios y las desviaciones de planes y objetivos. Con base en
este reporte del Consejo de Administracion, el Comité de Vigilancia monitore6 de forma continua la administracién de los negocios de la
Compaifiia y del Grupo a fin de cumplir con sus responsabilidades sin limitacion conforme a la ley y los estatutos de la Compaiia. Todas
las decisiones significativas para la Compaiiia, asi como el resto de las operaciones sujetas a la aprobacion del Comité de Vigilancia,
conforme a su reglamento interno, se revisaron y analizaron con el Consejo de Administracion antes de que la resolucion correspondiente
fuera adoptada.

El Comité de Vigilancia esté integrado por doce miembros. No hubo cambios en el personal con respecto al ejercicio previo.

El Comité de Vigilancia se reunié para tres sesiones ordinarias en el aflo de reporte, sin que hayan tenido lugar sesiones extraordinarias.
La tasa promedio de asistencia del Comité de Vigilancia fue de 89%. Todos los miembros del Comité de Vigilancia asistieron a mas de la
mitad de las sesiones. Resolvimos cinco asuntos urgentes por escrito mediante un memorando circular. Adicionalmente, el Presidente del
Comité de Vigilancia tom6 una decision urgente mediante un procedimiento por escrito.

ACTIVIDADES DEL COMITE
El Consejo de Vigilancia establecio dos comités, uno de crédito y otro de personal, con el objeto de facilitar su trabajo.

El comité de personal es responsable de la toma de decisiones en materia social y de personal, sujeto a la autoridad del Consejo de
Vigilancia conforme a la ley y su reglamento interno. El comité esta integrado por tres miembros del Consejo de Vigilancia. Sus decisiones
se adoptan por medio de memorandos circulares. La aprobacion de poderes de representacion (“Prokura”) constituyo aspectos significativos
de su trabajo.

El comité de crédito es responsable de aprobar los temas que debe atender el Consejo de Vigilancia conforme a la ley y su reglamento
interno, como por e¢jemplo, compromisos de crédito propuestos, préstamos obtenidos por la Compania, operaciones de factoraje y contratos
generales relativos a la asuncion de cuentas por cobrar, asi como avales, garantias y elementos similares asumidos. El comité de crédito esta
integrado por tres miembros del Consejo de Vigilancia; también toma sus decisiones mediante memorandos circulares.

DELIBERACIONES DEL CONSEJO DE VIGILANCIA

Tras una revision detallada en su sesion del 27 de febrero de 2013, el Consejo de Vigilancia aprobo tanto los estados financieros consolidados
como los estados financieros anuales de Volkswagen Financial Services AG para 2012, los cuales habian sido preparados por el Consejo
de Administracion, y acepto el informe anual del 4rea de Auditoria Interna relativo a los resultados de sus auditorias. También abordamos
la estrategia de negocios y riesgos para 2013, la implementacion de la estrategia de refinanciamiento -en especifico los programas para
mercados de capital en Rusia, Turquia y Australia, asi como la creacion y presentacion del departamento de TI y Procesos al Consejo de
Administracion.

Tanto en esta sesion como en las del 12 de junio y el 14 de noviembre de 2013, el Consejo de Administracion entregd informes
detallados sobre la situacion econdémica y financiera tanto de la compaiiia como del Grupo. A este respecto también abordamos en particular
los requerimientos de administracion de riesgos que el Grupo debe cumplir.

En nuestra sesion del 12 de junio de 2013, el Consejo de Administracion nos informé exhaustivamente sobre las cifras actuales de la
plantilla laboral y los detalles de los sistemas de remuneracion. Adicionalmente, aprobamos la optimizacion de la estructura de la compaiia
en Brasil para nuevas areas de negocios, el establecimiento de companias de arrendamiento en China y la adquisicion de inmuebles de
concesionarios en los Paises Bajos.

En nuestra sesion del 14 de noviembre de 2013, llevamos a cabo un analisis detallado de los requisitos regulatorios para el sistema de
remuneracion y la Ordenanza Revisada para la Remuneracion en Instituciones. Adicionalmente, el Consejo de Administracion nos presentd
una revision exhaustiva del panorama actual de TI en Alemania y comentamos las actividades de las compaiiias del Grupo en China. En
esta sesion, aprobamos la adquisicion de las compaiiias de servicios financieros de MAN, la compra de la cartera de arrendamientos en
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Italia y la de créditos y arrendamientos en Noruega. De igual forma, consideramos el inicio de operaciones y la entrada al mercado en
nuevos paises, y aprobamos el establecimiento de las sucursales de Ducati Bank, Ducati Leasing y Ducati VersicherungsService, asi como
la constitucion de una nueva compaiiia en Suecia, la cual operara en el futuro el negocio de mantenimiento y desgaste por uso normal en
dicho pais. Finalmente, aprobamos el plan financiero y de inversién a mediano plazo, tanto de la compaiia como del Gripo, tras una extensa
deliberacion.

AUDITORIA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS ANUALES Y CONSOLIDADOS

PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesenschaft (Hanover) tuvo a su cargo la auditoria, tanto de los estados
financieros consolidados conforme a IFRS como los estados financieros anuales de acuerdo con el HGB, de Volkswagen Financial Services
AG para el ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2013, incluyendo la contabilidad y los informes de la administracion.

El Comité de Vigilancia tuvo a su disposicion los estados financieros consolidados conforme a IFRS y los estados financieros anuales
de acuerdo con el HGB de Volkswagen Financial Services AG para el ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2013, asi como los
respectivos informes de la administracion. Los auditores, PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Hanover, han auditado estos estados financieros, incluyendo los informes contables y de la administracion, y emitido un dictamen sin
salvedades en ambos casos. El Consejo de Supervision aprueba los resultados de estas auditorias.

La revision por parte del Consejo de Vigilancia de los estados financieros consolidados, los estados financieros anuales y los informes
de la administracion no dieron lugar a salvedad alguna. Los auditores estuvieron presentes en la sesion del Consejo de Vigilancia en la que
se abordo este punto de la agenda e informaron de los resultados principales de su revision.

Durante su reunion del miércoles, 26 de febrero de 2014, el Consejo de Vigilancia aprobd los estados financieros consolidados y los
estados financieros anuales de Volkswagen Financial Services AG preparados por el Consejo de Administracion. Los estados financieros
consolidados y los estados financieros anuales quedan adoptados de ese modo.

La utilidad de Volkswagen Financial Services AG para el ejercicio 2013, seglin fue determinada conforme al Cédigo de Comercio
Aleman, fue transferida a Volkswagen AG segun lo dispuesto en el contrato de transferencia de control y utilidades en vigor.

El Consejo de Vigilancia desea reconocer y expresar su agradecimiento a los miembros del Consejo de Administracion, los miembros del
comité de empresa, el personal gerencial y los empleados de Volkswagen Financial Services AG y sus afiliadas por su trabajo. Mediante su

gran dedicacion, todos ellos han contribuido al desarrollo constante de Volkswagen Financial Services AG.

Braunschweig, 26 de febrero de 2014
‘ Lt:u.

Hans Dieter Potsch
Presidente del Consejo de Vigilancia
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PETRA REINHEIMER
Secretaria General del Consejo de Empresa Conjunto de Volkswagen Financial Services AG
y Volkswagen Bank GmbH

176

Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Comité de Vigilancia

AXEL STROTBEK
Miembro del Consejo de Administracion de AUDIAG
Finanzas y Administracion

JORG THIELEMANN
Director de Servicios al Cliente Minorista Norte/Este de Volkswagen Bank GmbH

177

Volkswagen Financial Services AG / Informe anual 2013



NOTA RELATIVA A DECLARACIONES A FUTURO
Este informe contiene declaraciones relativas al desarrollo futuro de los negocios de Volkswagen Financial Services AG e incluyen,
entre otros, supuestos sobre el desarrollo de la economia global, asi como sobre los mercados financieros y automotrices. Volkswagen
Financial Services AG ha generado estos supuestos con base en la informacion disponible y considera que se puede afirmar que en la
actualidad presentan una fotografia realista. Estas estimaciones incluyen necesariamente ciertos riesgos y su desarrollo real puede
diferir de estas expectativas.

En caso de que la evolucion real de los mismos se desvie de estas expectativas y supuestos, o si ocurrieran eventos imprevistos
que impactaran el negocio de Volkswagen Financial Services AG, entonces el desarrollo de dicho negocio se vera igualmente afectado.

PUBLICADO POR:

Volkswagen Financial Services AG
Gifhorner Strasse 57

38112 Braunschweig, Alemania
Teléfono +49-531-212 0
info@vwis.com

www.vwfs.com

RELACIONES CON INVERSIONISTAS
Teléfono +49-531-212 30 71

ir@vwfs.com

CONCEPTO Y DISENO:
CAT Consultants
(Hamburgo)

www.cat-consultants.de

COMPOSICION TIPOGRAFICA:
Producido internamente con FIRE.sys

FOTOGRAFIA:
Nina Stiller, Braunschweig

También puede encontrar el Informe Anual 2013 en www.vw{s.com/arl3.
El Informe Anual se publica de igual forma en aleman.

Nos disculpamos con nuestros lectores por utilizar la forma gramatical masculina exclusivamente para fines de conveniencia lingtiistica.
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