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REPORTE ANUAL 2014

Direccién de la Emisora: Autopista México Puebla Km. 116 mas 900 San Lorenzo
Almecatla, Cuautlancingo, Puebla, C.P. 72700

Caracteristicas de los titulos en circulacion:

Clave de cotizacion: VWLEASE

Reporte anual que se presenta de acuerdo con las disposiciones de caracter general
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado por el ejercicio

terminado el 31 de diciembre de 2014.

El programa de Certificados Bursatiles que se describe en el presente Reporte
Anual fue autorizado por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores mediante
Oficios 153/1654744/2007 de fecha 27 de noviembre de 2007; 153/78355/2009
de fecha 23 de febrero de 2009; 153/79146/2009 de fecha 3 de noviembre de
2009; 153/9249/2012 de fecha 27 de noviembre de 2012 y 153/107352/2014 de

fecha 22 de septiembre de 2014.

Los valores de la Emisora se encuentran inscritos en la seccion valores del
Registro Nacional de Valores bajo el numero 3102-4.19-2007-001, y son aptos
para ser inscritos en el listado correspondiente de la Bolsa Mexicana de
Valores, S. A. de C. V. Dicha inscripcidon no implica certificacion sobre la
bondad de los valores, la solvencia de la Emisora, o sobre la exactitud o
veracidad de la informacion contenida en el Reporte Anual, ni convalida los
actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencion de las leyes.
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l. Titulos en circulacion de la Emisora

1. Caracteristicas de los titulos en circulacion de la Emisora

Titulos a largo plazo

Principales caracteristicas
Clave de

pizarra

Certificados bursatiles de largo plazo; veinticinco millones de
titulos con valor nominal de $100 (cien pesos MN.) emitidos el 9
de noviembre de 2012 e intereses pagaderos cada 28 dias

VWLEASE 12 calculados sobre una tasa bruta anual TIIE mas un spread de
0.40%. EI valor total de la emision es por un monto de $2,500
millones.

Certificados bursatiles de largo plazo; veinte millones de titulos con
Valor nominal de $100 (cien pesos MN.) emitidos el 22 de marzo de
VWLEASE 13 2013 e intereses pagaderos cada 28 dias calculados sobre una tasa
bruta anual TIIE mas un spread de 0.38%. El valor total de la
emisién es por un monto de $2,000 millones.

Certificados bursatiles de largo plazo; veinte millones de titulos

con valor nominal de $100 (cien pesos MN.) emitidos el 27 de
VWLEASE 13-2 septiembre de 2013 e intereses pagaderos cada 28 dias

calculados sobre unatasa bruta anual TIIE mas un spread de

0.38%. El valor total dela emisién es por un monto de $2,000
.millones.

Certificados bursatiles de largo plazo; veinte millones de titulos con
valor nominal de $100 (cien pesos MN.) emitidos el 11 de abril de

VWLEASE 14 2014 e intereses pagaderos cada 28 dias calculados sobre una tasa
bruta anual TIIE mas un spread de 0.29%. El valor total de la
emisién es por un monto de $2,000 millones.

Certificados bursatiles de largo plazo; veinticinco millones de
titulos con valor nominal de $100 (cien pesos MN.) emitidos el 3
de octubre de 2014 e intereses pagaderos cada 28 dias

VWLEASE 14-2 calculados sobre una tasa bruta anual TIIE mas un spread de
0.30%. El valor total de la emision es por un monto de $2,500
millones.

Titulos a corto plazo

Las caracteristicas comunes de los certificados bursatiles de corto plazo se encuentran
contenidas en el programa que puede ser consultado en la pagina siguiente.
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PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSATILES DE CORTO Y LARGO PLAZO
CON CARACTER REVOLVENTE
MONTO TOTAL AUTORIZADO
$20,000,000,000.00
O SU EQUIVALENTE EN UNIDADES DE INVERSION

Cada emision de certificados bursatiles (los “Certificados Bursatiles”) que se realice al amparo del presente programa de certificados bursatiles de corto y largo plazo con caracter
revolvente (el “Programa”) contara con sus propias caracteristicas. El precio de emision, el monto total de la emision, el valor nominal, la fecha de emision y liquidacion, el plazo, la
fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable y la forma de calcularla (en su caso) y la periodicidad de pago de intereses, entre otras caracteristicas de los Certificados Bursatiles de
cada emision, seran acordados por el Emisor (seglin se define mas adelante) con el intermediario colocador respectivo en el momento de dicha emision y se contendran en el Aviso
(segun se define mas adelante) o Suplemento (segin se define mas adelante) respectivo, segiin sea el caso. Los Certificados Bursatiles se denominaran en pesos moneda nacional
(“Pesos™) o en Unidades de Inversion (“UDIs”) y podran estar indizados al tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda extranjera pagaderas en la Republica
Mexicana que publique el Banco de México, segiin se sefiale en la Convocatoria (segin se define mas adelante) y en el Aviso o en el Suplemento respectivo, segun sea el caso. Podra
realizarse una o varias emisiones de Certificados Bursatiles hasta por el Monto Total Autorizado. Las emisiones de Certificados Bursatiles que se realicen al amparo del Programa
podrén ser Emisiones de Corto Plazo (segun se define mas adelante) o Emisiones de Largo Plazo (segiin se define mas adelante) de conformidad con las restricciones que se establecen
en este Prospecto.

Emisor: Volkswagen Leasing, S.A. de C.V.

Tipo de Valor: Certificados Bursatiles. Segun se describe en este Prospecto, el Emisor podra realizar, indistintamente, Emisiones de Corto Plazo y Emisiones de Largo Plazo.

Monto Total Autorizado del Programa: $20,000,000,000.00 (veinte mil millones de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en UDIs. Mientras el Programa contintie vigente, podran
realizarse tantas Emisiones de Certificados Bursatiles como sean determinadas por el Emisor, siempre y cuando el saldo insoluto de principal de los Certificados Bursatiles en circulacion
no exceda el Monto Total Autorizado del Programa. Adicionalmente, el saldo insoluto de principal de los Certificados de Corto Plazo (segun se define mas adelante) en circulacion no
podra exceder de $7,000,000,000.00 (siete mil millones de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en UDIs. Los Certificados de Largo Plazo (segin se define més adelante) no estaran
sujetos a dicha limitante y el saldo insoluto de principal de los Certificados Bursatiles de Largo Plazo podra representar hasta el Monto Total Autorizado del Programa.

Valor Nominal de los Certificados Bursatiles: Sera determinado para cada Emision en el titulo, en el Aviso o en el Suplemento correspondiente, segin sea el caso, en el entendido que
el valor nominal de cada Certificado Bursatil serd de $100.00 (cien Pesos 00/100 M.N.) o 100 (cien) UDIs o sus multiplos.

Vigencia del Programa: 3,650 dias, lo que equivale a 10 afios, contados a partir de la autorizacion del Programa por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (la “CNBV”), es decir,
hasta el 27 de noviembre de 2017.

Denominacién: Los Certificados Bursatiles podran denominarse en Pesos o en UDIs, y podran estar indizados al tipo de cambio para solventar obligaciones denominadas en moneda
extranjera pagaderas en la Republica Mexicana, segun se sefiale en el titulo, en el Aviso o en el Suplemento correspondiente, segun sea el caso.

Plazo: El plazo de los Certificados Bursatiles sera determinado para cada Emision y se establecera en los titulos, en las Convocatorias, en los Avisos o en los Suplementos
correspondientes, segun sea el caso. Dependiendo de su plazo, los Certificados Bursatiles podran ser Certificados Bursatiles de Corto Plazo o Certificados Bursatiles de Largo Plazo.
Seran de corto plazo los Certificados Bursatiles que se emitan con un plazo minimo de 1 dia y un plazo maximo de 365 dias (dichos Certificados Bursatiles, los “Certificados Bursatiles
de Corto Plazo” y la Emision respectiva, una “Emision de Corto Plazo™). Seran de largo plazo los Certificados Bursatiles que se emitan con un plazo minimo de 1 afio y maximo de 30
afos (dichos Certificados Bursatiles, los “Certificados Bursatiles de Largo Plazo” y la Emision respectiva, una “Emision de Largo Plazo™).

Fecha de Emision y Liquidacion: La fecha de emision y liquidacion de los Certificados Bursatiles seran determinadas para cada emision de Certificados Bursatiles realizada al amparo
del Programa, segiin se sefiale en el titulo, en el Aviso o en el Suplemento correspondiente, segin sea el caso.

Amortizacion: La amortizacion de los Certificados Bursatiles se llevara a cabo de la manera que se indique en el titulo, en el Aviso o en el Suplemento correspondiente, segun sea el
caso, pudiendo amortizarse mediante un solo pago al vencimiento o mediante amortizaciones programadas.

Amortizacion Anticipada: Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas a su amortizacion anticipada, segun se sefiale en el titulo, en el Aviso o en el Suplemento
correspondiente, segun sea el caso.

Obligaciones del Emisor y/o del Garante: Los Certificados Bursatiles podran prever obligaciones de hacer y de no hacer del Emisor y/o del Garante, segun se sefiale en el titulo, en el
Aviso o en el Suplemento correspondiente, segin sea el caso.

Vencimiento Anticipado: Los Certificados Bursatiles podran contener disposiciones relativas a su vencimiento anticipado, segin se senale en el titulo, en el Aviso o en el Suplemento
correspondiente, segun sea el caso.

Tasa de Interés o de Descuento: Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses desde la fecha de su emision y en tanto no sean amortizados en su totalidad. La tasa a la que
devenguen intereses los Certificados Bursatiles podra ser fija o variable y el mecanismo para su determinacion y calculo (incluyendo el primer pago de intereses) se fijaran para cada
Emision y se indicara en el titulo, en el Aviso o en el Suplemento correspondiente, segiin sea el caso. Asimismo, los Certificados Bursatiles podran emitirse con una tasa de descuento.
La tasa de descuento que en su caso sea aplicable se indicara en el titulo, en el Aviso o en el Suplemento correspondiente, segin sea el caso.

Periodicidad de Pago de Intereses: Los intereses devengados al amparo de los Certificados Bursatiles seran pagados con la periodicidad que se establezca para cada Emision y que se
establecera en el titulo, en el Aviso o en el Suplemento correspondiente, segun sea el caso.

Intereses Moratorios: Los Certificados Bursatiles podran devengar intereses moratorios en el caso de incumplimiento en el pago de principal, segun se sefiale en el titulo, en el Aviso o
en el Suplemento correspondiente, segun sea el caso.

Incumplimiento en el Pago de Principal e Intereses: Los Certificados Bursatiles podran prever que el incumplimiento en el pago de principal e intereses al amparo de los Certificados
Bursatiles sea una causa de vencimiento anticipado o tenga otras consecuencias, segiin se sefiale en el titulo, en el Aviso o en el Suplemento correspondiente, segin sea el caso.
Cupones de Intereses Segregables: Los Certificados Bursatiles de Largo Plazo podran emitirse con cupones segregables. Las caracteristicas de dichos cupones y el funcionamiento de
dicho esquema se indicaran en el Suplemento respectivo.

Aumento en el Numero de Certificados Bursitiles correspondientes a una Emision de Largo Plazo: El Emisor tendra el derecho de emitir y ofrecer piiblicamente Certificados
Bursatiles adicionales a los Certificados Bursatiles de Largo Plazo emitidos originalmente al amparo de una Emision de Largo Plazo, segun se describa en el titulo y en el Suplemento
respectivo.

Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses: El principal y, en su caso, los intereses devengados respecto de los Certificados Bursatiles se pagaran el dia de su vencimiento,
mediante transferencia electronica, en el domicilio de S.D. Indeval Institucion para el Deposito de Valores, S.A. de C.V. ubicado en Paseo de la Reforma No. 255, tercer piso, Colonia
Cuauhtémoc, C.P. 06500, México, D.F. o, en caso de mora, en las oficinas del Emisor ubicadas en Autopista México-Puebla Km. 116, San Lorenzo Almecatla, Cuautlancingo, C.P.
72700, Puebla, México.

Garantias: Los Certificados Bursatiles que se emitan al amparo del Programa contaran con una garantia irrevocable e incondicional de Volkswagen Financial Services
Aktiengesellschaft (el “Garante™). La garantia se constituira a favor de los Tenedores (segin se define mas adelante) y estara a disposicion de los mismos con el Representante Comun.
Para una descripcion de los términos de la garantia, ver la seccion “VI. El Garante y la Garantia” del Prospecto de Colocacion. El garante es una sociedad constituida conforme a las
leyes de Alemania. El negocio del garante y las jurisdicciones que opera entre ellas Europa, estan sujetos a ciertos riesgos que se describen en la seccion “I. Informacion General — 3
Factores de Riesgo - 3.4. Factores de Riesgo Relacionados con el Garante y la Garantia”, y en particular el factor de riesgo titulado “El Garante es una sociedad extranjera cuyo negocio
y activos estan sujetos a diversos riesgos”.

Calificaciones: Las Emisiones de Corto Plazo que se realicen al amparo del Programa han recibido de: Standard & Poor’s, S.A. de C.V., la calificacion de: “mxA-1+7, la cual significa:
“se tienen extraordinarias caracteristicas sobre el grado de seguridad de pago oportuno de intereses y principal”. Moody’s de México, S.A. de C.V., la calificacion de “MX-1", la cual
significa: “la capacidad crediticia mas fuerte y la menor probabilidad de pérdida de crédito respecto a otros emisores o emisiones en el pais”. La calificacion otorgada por las agencias
calificadoras de valores no constituye una recomendacion de inversion y puede estar sujeta a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologias de las agencias
calificadoras de valores. Adicionalmente a la calificacion de las Emisiones de Corto Plazo antes mencionada, cada Emision de Largo Plazo sera calificada por una o mas agencias
calificadoras debidamente autorizadas para operar en México. El nombre de las agencias calificadoras y la calificacion asignada a los Certificados Bursatiles de Largo Plazo se
especificaran en el Suplemento respectivo.

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

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

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

Intermediarios Colocadores: HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero HSBC, Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo Financiero Santander, o cualesquiera otras
casas de bolsa que actiien con tal caracter respecto de cualquier Emision de Certificados Bursatiles realizada al amparo del Programa.

Representante Comun: CI Banco, S.A., Institucion de Banca Multiple, en el entendido que, para cualquier Emision de Largo Plazo al amparo de este Programa se podra designar a otro
representante comun, lo cual serd informado en el Suplemento correspondiente.



INTERMEDIARIOS COLOCADORES

HSBC <» & Santander

HSBC Casa de Bolsa, S. A. de C. V, Grupo Casa de Bolsa Santander, S. A. de C. V., Grupo
Financiero HSBC Financiero Santander

HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V, Grupo Financiero HSBC Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo Financiero Santander México

El Programa de Certificados Bursatiles que se describe en este Prospecto fue autorizado por la CNBV, y los Certificados Bursatiles objeto del mismo se encuentran inscritos con el No.
3102-4.19-2007-001 en el Registro Nacional de Valores y son aptos para ser inscritos en el listado correspondiente de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. (la “BMV™). La
inscripcion en el Registro Nacional de Valores no implica certificacion sobre la bondad de los valores, la solvencia del Emisor o sobre la exactitud o veracidad de la informacion
contenida en este Prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravencion de las leyes. El presente Aviso podré ser consultado en la pagina de internet
de laBMV en la direccion www.bmv.com.mx, en la pagina de Internet de la CNBV en la direccion www.cnbv.gob.mx y en la pagina de internet del Emisor en la direccion
http://www.vwl.com.mx/content/sites/vwcorporate/vwl_com_mx/es/inicio/la_empresa/informacion_relevante.html, en el entendido que ninguna de las paginas de internet anteriores
forma parte del presente Prospecto. Asimismo, el presente Prospecto se encuentra a disposicion con los Intermediarios Colocadores.

México, D.F., a 29 de septiembre de 2014. Autorizacién de CNBV para publicacién 153/107352/2014, de fecha 22 de septiembre de 2014.



Il. Informacién general

1. Glosario de términos y definiciones

“Arrendamiento
financiero”

“Arrendamientos
puros”

“Aviso”

HBMV”

“Capital de trabajo’

“Certificados
bursatiles”

“Certificados” o
“Certificados
bursatiles
adicionales”

“Certificados
bursatiles de corto
plazo”

“Certificados
bursatiles de largo
plazo”

“Certificados
bursatiles originales”

Es un tipo de arrendamiento en el que se trasfiere
sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la
propiedad del activo. La propiedad del mismo en su caso,
puede o no ser trasferida.

Las operaciones de arrendamiento puro por medio de las
cuales la Compania arrienda automdviles nuevos o usados a
sus clientes conforme a lo descrito en la seccion “lll.
Informacion de la Emisora — 2. Descripcion del negocio — 2.1.
Actividad principal”, del presente Reporte.

El aviso de colocacion o el aviso de oferta publica que se
publiqgue, en el que se detallaran los resultados y/o las
principales caracteristicas de cada “emisidon de certificados
bursatiles” realizada al amparo del programa.

Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C. V.

Aquel plan de financiamiento de la Compafiia, a través del
cual otorga financiamiento a distribuidores elegibles conforme
a lo descrito en la seccion “lll. Informacién de la el Emisora —
2. Descripcion del negocio — 2.1. Actividad principal —
Operaciones al mayoreo — capital de trabajo” del presente
Reporte.

Los certificados bursatiles que pueden ser emitidos por
Volkswagen Leasing, S. A. de C. V., al amparo del programa.

Certificados bursatiles emitidos por Volkswagen Leasing, S.A.
de C. V., al amparo del programa, los cuales se: i) considerara
que forman parte de la emision de los certificados bursatiles
originales (por lo cual, entre otras cosas, tendran la misma
clave de pizarra asignada por la BMV) vy ii) tendran los
mismos términos y condiciones que los certificados bursatiles
originales. Devengaran intereses a partir de la fecha de su
emision a la tasa aplicable a los certificados bursatiles
originales.

Certificados bursatiles que se emitan con un plazo minimo de
1 dia y un plazo maximo de 365 dias.

Certificados bursatiles que se emitan con un plazo minimo de
1 afio y un plazo maximo de 30 anos.

Certificados bursatiles emitidos por el Emisor al amparo del
programa autorizado por $10,000 millones de pesos, cuyo
valor nominal es de 100 pesos o 100 UDIS y su vigencia sera
de 5 afos a partir de la autorizacién del programa.



“Clientes”

HCN BV”

“Compainia”,
“Emisora” o “VW
Leasing”

“Convocatoria”

“Créditos al mayoreo’
0 “Wholesale”

“Créditos al
menudeo” o “Retail”

“Distribuidores
elegibles”

“Délar”, “Dolares” o
HUSD”

“Emision”

“Emision de corto
plazo”

“Emision de largo
plazo”

“Estados Unidos” o
“‘E.U.AY

“EUR” o “Euros”

“Garante” o “VW FS
AG”

“Garantia”

3

Personas fisicas, personas fisicas con actividades
empresariales y personas morales que adquieran (de contado
0 a crédito) o arriendan vehiculos, a través de los
“distribuidores elegibles”.

Comision Nacional Bancaria y de Valores.
Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.

El aviso conforme al cual se invita a inversionistas potenciales a
participar en el proceso de subasta de certificados bursatiles y en
el que se detallaran las caracteristicas generales sobre las que se
emitiran los mismos.

Las operaciones de financiamiento por medio de las cuales la
Compafiia otorga financiamiento a “distribuidores elegibles”
conforme a lo descrito en la seccion “lll. Informacion de la Emisora
— 2. Descripcion del negocio — 2.1. Actividad principal”, del
presente Reporte.

Las operaciones de financiamiento por medio de las cuales la
Compafiia otorga financiamiento a sus “clientes” para la
adquisicion de automdviles nuevos o usados conforme a lo
descrito en la seccion “lll. Informacion de la Emisora — 2.
Descripcion del negocio — 2.1. Actividad principal”’, del presente
Reporte.

Las agencias distribuidoras de automodviles de las marcas
Volkswagen, SEAT, Audi, Porsche, Bentley, SCANIA y MAN,
ubicadas en la Republica Mexicana, asi como aquellas agencias
distribuidoras de otras marcas de automoviles que el Grupo
Volkswagen eventualmente comercialice en México.

Dolares de los Estados Unidos de América.

Cualquier emision de certificados bursatiles que la Emisora lleve a
cabo de conformidad con el programa.

Cualquier emision de certificados bursatiles con un plazo minimo
de 1 dia y un plazo méaximo de 365 dias.

Cualquier emision de certificados bursatiles de largo plazo con un
plazo minimo de 1 afio y maximo de 30 afios.

Estados Unidos de América.

Euros, moneda de curso legal en los diversos paises que
conforman la Unién Europea.

Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft.

La garantia otorgada por el garante respecto de los certificados
bursatiles, es de caracter irrevocable e incondicional. Se
constituira mediante un instrumento denominado “Guarantee”
regido conforme a la ley de la Republica Federal de Alemania.



“Grupo Volkswagen”
o “Grupo VW”

“Indeval’

“INPC”

“Intermediarios
colocadores”

“IFRS “ o “NIIF”

‘LGTOC”

“Marcas VW~

“México”
“NIF”

“PESO", “PeSOS”, o u$n

“PIB”

“Plan piso”

“Programa”

“Representante
comun”

“‘RNV”

“Suplemento”

Conjuntamente, las diversas empresas que constituyen el grupo
corporativo encabezado por Volkswagen Aktiengesellschaft.

S.D. Indeval Institucidn para el Depdsito de Valores, S. A. de C. V.

El indice Nacional de Precios al Consumidor, el cual es publicado
periodicamente por el Banco de México en el Diario Oficial de la
Federacion o cualquier indice que lo suceda.

HSBC Casa de Bolsa, S. A. de C. V., Grupo Financiero HSBC,
Casa de Bolsa Santander, S. A. de C. V., Grupo Financiero
Santander y cualesquiera otras casas de bolsa que actuen con tal
caracter respecto de cualquier emision de certificados bursatiles
realizada al amparo del programa.

International Financial Reporting Standards.

La Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.

Las marcas Volkswagen, SEAT, Audi, Porsche, Bentley, SCANIA
y MAN, asi como aquellas otras marcas de automodviles que el
Grupo Volkswagen eventualmente pueda comercializar en México.

Estados Unidos Mexicanos.
Normas de informaciéon Mexicanas.
La moneda de curso legal en México.

Producto Interno Bruto. Es el valor monetario de los bienes y
servicios finales producidos por una economia en un periodo
determinado.

Aquel plan de financiamiento de la Compania por medio del cual
otorga financiamiento a distribuidores elegibles conforme a lo
descrito en la seccidon “lll. Informacién de la Emisora — 2.
Descripcion del negocio — 2.1 Actividad principal — Operaciones al
mayoreo — Plan piso” del presente Reporte.

Programa de certificados bursatiles de corto y largo plazo con
caracter revolvente que se describe en el presente Reporte.

The Bank of New York Mellon, S. A., Institucién de Banca
Multiple, en el entendido que, para cualquier emision de largo
plazo que se realice al amparo de este programa se podra
designar a otra institucibn como representante comun de los
tenedores, lo cual sera informado en el suplemento
correspondiente.

Registro Nacional de Valores que mantiene la CNBV.
Cualquier suplemento al prospecto original que se prepare con

relacion a, y que contenga las caracteristicas correspondientes a
una emision de largo plazo al amparo del programa.



“Tenedores”

“TIIE”

“‘UDIs”

uVW)!

“VYW México”

“VW Servicios”

Los tenedores de los certificados bursatiles.

La Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio que publique
periédicamente el Banco de México en el Diario Oficial de la
Federacién o cualquier tasa que la suceda o sustituya.

Unidades de Inversion, cuyo valor en pesos es publicado por el
Banco de México en el Diario Oficial de la Federacion.

Volkswagen Aktiengesellschaft.
Volkswagen de México, S. A. de C. V.

Volkswagen Servicios, S. A. de C. V.
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2. Resumen ejecutivo

A continuacion se incluye un resumen de la informacion contenida en este reporte. Dicho
resumen no incluye toda la informacién que debe considerarse en la toma de decisiones
respecto a los certificados bursatiles. Los inversionistas deben leer cuidadosamente todo
el documento, incluyendo la seccion titulada “Il. Informacion general — 3. Factores de
riesgo”. Adicionalmente, los inversionistas deberan, con relacion a cada emision, leer el
aviso o el suplemento correspondiente, segun sea el caso. Todas las referencias a pesos
contenidas en este documento, se entienden hechas a pesos constantes al 31 de
diciembre de 2014, salvo que se indique algo distinto.

2.1. Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.

La Compainia fue constituida el 18 de septiembre de 2006 como una sociedad anénima de
capital variable, iniciando operaciones el 1 de enero de 2007, como resultado de la
reestructura corporativa que decidio realizar el Grupo VW en México.

El 1 de enero de 2007, VW Leasing celebré un contrato de cesién onerosa de activos,
derechos y obligaciones, con VW Servicios Financieros, S.A. de C.V. adquiriendo la
totalidad del portafolio financiero de ésta ultima al 31 de diciembre de 2006, asimismo
asumio sustancialmente todos sus pasivos. De esta manera absorbié el negocio de
financiamiento automotriz del Grupo VW en México, operado anteriormente por VW
Servicios Financieros, S.A. de C.V.

Volkswagen Leasing tiene como principal objeto social, el otorgamiento de financiamiento a
personas fisicas, personas fisicas con actividades empresariales y personas morales para
que adquieran o arrienden vehiculos principalmente de las marcas de VW, a través de los
distribuidores elegibles. Asimismo otorga financiamiento a los distribuidores elegibles a
efecto de que los mismos adquieran vehiculos para satisfacer sus necesidades de
inventario. La Compafiia otorga financiamientos por medio de créditos al menudeo y
créditos al mayoreo, de igual forma ofrece a sus clientes operaciones de arrendamiento
puro. Adicionalmente, VW Leasing facilita a sus clientes la contratacion de seguros para
los automdviles que financia o arrienda con ciertas compafias aseguradoras. Una
descripcion del negocio de VW Leasing se incluye en la seccion “lll. Informacién de la
Emisora — 2. Descripcion del negocio” del presente reporte.

La Compaiiia forma parte del negocio financiero del Grupo Volkswagen, encabezado por
VW Financial Services AG, quien a su vez es subsidiaria de Volkswagen
Aktiengesellschaft.

2.2 Volkswagen Financial Services AG

Evaluacion general del desarrollo del negocio

Volkswagen Financial Services AG (VW FS AG) tuvo un exitoso afio 2014. Una vez mas realizd una
significante contribucién al resultado financiero del Grupo Volkswagen con €1.3 billones de euros.
De acuerdo con lo planeado, VWFS AG crecié en tres dimensiones: con las marcas del Grupo
Volkswagen, tuvo una expansion internacional en nuevos mercados y la introduccién de productos
exitosos en los mercados existentes.

VWFS AG adquiri6 MAN Finance International GmbH a principios de 2014, y como resultado los
servicios financieros para camiones y autobuses se encuentran entre el negocio principal de la
Compania. VWFS AG ha estado operando en el mercado bajo el nombre de MAN Financial
Services desde septiembre 2014.
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En septiembre 2014 entr6 en el mercado de Malasia, lo cual significa la presencia en 49 paises, asi
como también se inici6é operaciones en Sudafrica.

Alrededor de la mitad de los 11,305 empleados trabajan fuera de Alemania.

A principios de 2014, la plataforma “Lease Exchange” (por su denominacién en inglés) fue lanzada
en colaboracion con la marca de autos de pasajeros Volkswagen. Sus clientes en Alemania pueden
utilizar dicha plataforma en linea para encontrar autos usados de alta calidad. En noviembre 2014
se introdujo la tarjeta “Charge & Fuel Card” (por su denominacion en inglés). A partir de enero 2015,
los clientes de autos de pasajeros de Volkswagen y de Audi pueden utilizar la tarjeta para cargar
electricidad y pagar combustible convencional, una contribucion importante en el desarrollo del tema
“e-mobility” en Alemania y de particular interés para los conductores de vehiculos hibridos.

En Beijing VW FS AG lanzo6 el proyecto piloto “VRent”, a través de su subsidiaria Volkswagen New
Mobility Services Investment Company China, un prometedor e innovador servicio de renta de
automoviles por hora para companias, unico en su tipo en el mercado chino.

El portafolio de clientes de financiamiento, arrendamiento, servicios y seguros crecio mas de €10.2
millones a finales de 2014. Lo cual corresponde a un incremento de €1.4 millones en comparacion
con el afo anterior.

El crecimiento dinamico de VW FS AG, por un lado, se puede atribuir al crecimiento adicional de las
unidades vendidas por las marcas del Grupo Volkswagen y por el otro a que un mayor nimero de
clientes elijen sus productos financieros cuando compran vehiculos de las marcas del Grupo VW.

Con la finalidad de mantener su crecimiento, VW FS AG pretende penetrar en nuevos mercados
durante 2015.

En octubre 2014, VW FS AG complet6 exitosamente la evaluacion y las pruebas de estrés definidas
por el Banco Central Europeo. A partir de noviembre 2014 es uno de los grupos bancarios en
Europa que se encuentra bajo su supervision.

Principales operaciones de VW FS AG y sus subsidiarias:

Arrendamiento y

Cliente administracion de Seguros Operaciones
flotillas vehiculares
- Financiamiento al - Seguros
menudeo . Arrendamiento automotrices \
*Banca de primer privado - Seguros
piso personales
" Seguros - Operaciones con
automotrices terceros:
«Financiamiento al [+ Arrendamiento de - Seguros . Banca
concesionario equipo personales > ]
. Seguros de « Arrendamiento
propiedad * Seguros
« Arrendamiento
financiero - Paquetes de
« Arrendamiento pr_oductos para
operativo clientes de )
P o L, arrendamiento
« Administracion de y flotillas
flotillas

+ Comercializaciéon de |+ Seguro

* Gestion de cobro autos usados industrial

Adicionalmente, en algunos casos, las subsidiarias de VW FS AG también prestan
servicios bancarios directos a clientes privados, incluyendo, entre otros, depdsitos
bancarios.
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Analisis del desarrollo del Grupo

Resultado de operacion

La economia mundial fue testigo de un moderado crecimiento en el afio fiscal 2014. A pesar de ello,
Volkswagen Financial Services AG tuvo un buen desempefio.

El resultado de operacion crecid significativamente un 6.5%, ubicandose en €1,293 millones (el
ejercicio anterior fue de €1,214 millones). Mayores volumenes con margenes estables de los
negocios de otorgamiento de crédito y arrendamiento tuvieron un efecto positivo, asi como los bajos
costos por riesgos.

El resultado antes de impuestos fue de €1,317 millones, el cual se encontr6 muy a la par del
obtenido el afio anterior (€1,315 millones).

Como el capital fue mayor, el indicador que mide el retorno del capital disminuyé a 12.7% (el afio
anterior 14.9%).

El ingreso neto obtenido por el otorgamiento de crédito, arrendamiento y las transacciones de
seguros antes de las estimaciones de riesgos superd substancialmente el obtenido el ejercicio
anterior, €3,466 y €3,261 millones, respectivamente. Debido al comportamiento positivo en el que el
negocio se desarroll6 en casi todas las regiones.

Con €469 millones, los costos de riesgo disminuyeron con respecto al afio anterior, en donde fueron
€615 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 y Rusia fueron
contabilizados mediante el reconocimiento de estimacion por incobrabilidad, las cuales se
incrementaron de un afo a otro en €80 millones hasta ubicarse en €428 millones.

Los ingresos netos por comisiones disminuyeron ligeramente con respecto al afio anterior.

Con un monto de €1,893 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 60% (el ejercicio anterior 58%), empeord de un afio a otro. Asimismo, se destiné un total de
€298 millones a reservas para riesgos legales.

A un nivel de €34 millones, la utilidad neta proveniente de inversiones de capital registrada mediante
el método de participacion fue menor en €43 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., Amsterdam, la cual posee el 100% de
LeasePlan Corporation N.V. y fue vendida a Volkswagen AG en enero de 2013. La venta gener6
ingresos por €32 millones en ese egjercicio.

Tomando en cuenta el resultado de la medicion de instrumentos financieros derivados y partidas
cubiertas por un monto de €12 millones (el afio anterior €8 millones) y los componentes restantes de
resultados, el resultado después de impuestos del Grupo Volkswagen Financial Services AG fue de
€897 millones (-4.8%).

Las utilidades alcanzadas por VW FS AG por un monto de €147 millones, con base en los estados
financieros individuales conforme al Cédigo de Comercio Aleman, se transfirieron a Volkswagen AG,
el unico accionista de la compafiia, de acuerdo con el contrato de transferencia de utilidades y
control existente.

Con aproximadamente 45.6% de la cartera de contratos, una vez méas las companias alemanas

generaron el volumen del negocio mas alto, de forma tal que brindaron una base sélida y fuerte,
generando un resultado antes de impuestos de €568 millones (el afio anterior €644 millones).
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Durante 2014, Volkswagen Bank GmbH mantuvo su fuerte posicién en el mercado, respaldada por
una atractiva gama de productos y también por la lealtad de clientes y concesionarios, lo cual
permitid a Volkswagen Bank GmbH hacer una vez mas una contribucion importante al éxito de
Volkswagen Financial Services AG.

En 2014, Volkswagen Leasing GmbH logré una vez mas incrementar el numero de contratos de
arrendamiento en comparacion con el afo 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 2014 prevalecio la entrada al mercado de Volkswagen
Autoversicherung AG. Volkswagen Versicherungsdienst GmbH ha actuado principalmente como
agente de seguros para esta nueva companfia. En virtud de la decreciente cartera de contratos de la
sociedad original con Allianz Versicherungs AG y la cartera de contratos que crece lentamente
resultado de esta nueva cooperacion, el numero de contratos en la cartera se encuentra ligeramente
por encima del afio anterior.

Volkswagen Versicherung AG concluyé exitosamente el ejercicio con una cartera de 794,000
contratos de seguros de garantia en los mercados aleman, francés, espafol, italiano, checo y
sueco.

La cartera de reaseguros activos comprende basicamente el negocio de seguros de proteccion de
créditos aleman que genera Volkswagen Bank GmbH.

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 €96.6 billones, representando asi
aproximadamente 90% de los activos totales consolidados.

El volumen de créditos de financiamiento minorista aumentd en €7.4 billones o 18.3%, para ubicarse
en €47.7 billones en el ano recién terminado. El numero de nuevos contratos ascendiéo a 1.73
millones, lo cual representé un aumento de 7.5% comparado con el afio anterior.

Con un volumen de 2.11 millones de contratos (+3.0%), Volkswagen Bank GmbH continué siendo la
compania 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 relacionadas con el financiamiento de vehiculos en inventario
mas créditos en equipo e inversiones— se elevo a €12.6 billones (+13.9%).

Las cuentas por cobrar de operaciones de arrendamiento ascendieron a €18.3 billones, lo cual
representa un incremento en comparacion con el afo anterior (+12.4%). Los activos arrendados
también tuvieron un crecimiento de €2.2 billones, aumentando a €10.8 billones (+26.0%).

Con 738 mil, el numero de nuevos contratos de arrendamiento en el afio de referencia de
informacion aument6 en comparacion con el ano anterior (+22.9%). Al 31 de diciembre de 2014,
hubo 1.618 millones de vehiculos arrendados, lo que representa un incremento de 15.1% en
comparacion con el afio anterior. Al igual que en afos previos, Volkswagen Leasing GmbH realiz6
una vez mas la aportacién mas grande al Grupo, con un nivel de contratos actuales de 1.11 millones
(+9.5%) vehiculos arrendados.

Negocio de depositos 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 €13.1 billones (+18.0%), pasivos con clientes por la

cantidad de €38.7 billones (+14.9%), asi como pasivos bursatilizados por un monto de €37.2
billones (+18.2%).
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Capital subordinado
El capital subordinado ascendi6 a €2,2 billones, cifra que superior en 3.3% a la del afio anterior.
Capital contable

El capital suscrito de Volkswagen Financial Services AG permanecié sin cambios en €441 millones
en el ejercicio 2014. EIl capital contable conforme a IFRS ascendié a €11.9 billones (el ejercicio
anterior €8,9 billones). Esto genera una razén de capital contable (capital dividido entre activo total)
de 11.1% en relacion con el activo total de €107.2 billones.

Suficiencia del capital de acuerdo con las disposiciones normativas y Basilea lll

Las normas internacionales de suficiencia de capital requieren una razén de capital regulatorio
minimo (con frecuencia, también denominado “Capital de Nivel 1”) de 6.0%, asi como una razén de
cobertura minima de 8.0%. Los requisitos definidos en el marco de “Basilea IlI” 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 revelacién (Tercer Pilar Ill). Tanto Volkswagen
Bank GmbH como el grupo controlador financiero Volkswagen Financial Services AG han aplicado
las provisiones de la Regulacion de los Requerimientos de Capital desde 2014.

La posicién ponderada de riesgos del grupo controlador financiero de acuerdo con el enfoque
estandarizado al crédito a finales de diciembre de 2014 fue de €86.4 billones, un incremento
comparado con el afio anterior (€74.0 billones). Este incremento se debe principalmente a un
aumento en el volumen del negocio.

Panorama general de Volkswagen Financial Services AG

Cifras en millones de Euros (€) 2014 2013 2012

Total de activos € 107,231 € 90,992 € 87,378
Cuentas por cobrar a clientes como resultado de:

Financiamiento de menudeo 47,663 40,284 38,127
Financiamiento de mayoreo 12,625 11,082 10,781
Operaciones de arrendamiento 18,320 16,298 15,312
Activos arrendados 10,766 8,545 7,474
Depésitos de clientes 26,224 24,286 24,889
Capital social 11,931 8,883 8,802
Resultado operativo 1,293 1,214 945
Resultado antes de impuesto 1,317 1,315 992
Impuestos a la utilidad (420) (373) (264)
Utilidad neta 897 942 728

En % (al 31.12.) | 2014|2013 ]2012 |

Razoén costo/utilidad 60.0 58.0 60
Razoén capital social 11.1 9.8 10.1
Razon capital esencial 10.3 8.6 9.2
Razon integral 10.7 9.6 9.8
Rendimiento sobre el capital social 12.7 14.9 12.0
| Nimero(ai3112) | 2014|2013 2012 |
Empleados 11,305 9,498 8,770
En Alemania 5,928 5,319 4,971
En el extranjero 5,377 4179 3,799
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Volkswagen Financial Services AG
Balances Generales Consolidados
(Cifras expresadas en millones de EUROS)

31 de diciembre de

Activo
Activo
Efectivo € 451 € 220 € 355
Cuentas por cobrar a instituciones financieras 2,036 2,019 2,215
Cuentas por cobrar a clientes resultado de:

Financiamiento a minoristas 47,663 40,284 38,127

Financiamiento al mayoreo 12,625 11,082 10,781

Arrendamiento 18,320 16,298 15,312
Otras cuentas por cobrar 7,263 5,527 5,497
Instrumentos financieros derivados 955 509 754
Valores 2,013 2,451 1,718
Joint venture de acuerdo al método de participacion 443 384 1,932
Otros activos financieros 156 622 540
Activos fijos

Terreno, planta y equipo 307 264 250

Activos arrendados 10,766 8,545 7,474
Inversion en propiedades 22 18 10
Impuestos diferidos - Activos 1,145 710 676
Activos por impuestos 159 161 157
Otros activos 2,723 1,744 1,425
Activos intangibles 184 154 155

Total activo €107,231 €90,992 €87,379

Pasivos con instituciones financieras €13,135 €11,134| € 11,696
Pasivo con clientes 38,721 33,705 31,128
Deuda garantizada 37,243 31,516 29,180
Instrumentos financieros derivados 446 326 416
Provisiones 1,493 1,459 1,508
Impuestos diferidos - Pasivos 318 330 493
Impuestos a las utilidades 311 364 323
Otros pasivos 1,429 1,141 1,141
Capital subordinado 2,204 2,134 2,691

Total pasivo € 95,300 € 82,109 € 78,576
Capital contable

Capital contable: €11,931 € 8,883 € 8,802
Capital suscrito 441 441 441
Reserva legal 6,964 4,709 4,709
Utilidades retenidas? 4,807 4,004 3,659
Otras reservas? (281) (271) (7)

Total pasivo y capital contable

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

€107,231

€90,992

€ 87,379

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

de las partidas se muestran bajo el rubro de otras reservas. Las cifras del ejercicio anterior se ajustaron en consecuencia.
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Volkswagen Financial Services AG
Estados de Resultados Consolidados
(Cifras expresadas en millones de EUROS)

Del 1 de enero al 31 de diciembre de

Ingresos por negocio de financiamiento, € 3,700 €3,337| €3,517
In i i

prg:/?:igigse’i;); rpi)g;gt:)alsnsaCC|ones de arrendamiento antes de 1,300 1,333 1,159
Gastos por interés (1,579) (1,441) (1,826)
Ingresos netos por negocio de seguros 45 32 21
Excedente por t.ransaccio.nes de préstamos y arrendamiento 3466 3961 2 871
antes de provisiones de riesgos ’ ’ ’
Provisiones de riesgos provenientes del negocio de

préstamos y arrend%mignto ° (469) (615) (474)
Excedente i 2 i

Ingresos por comisiones 597 542 477
Gastos por comisiones (465) (402) (337)
Ingresos por comisiones 132 140 140
Resultado por instrumentos financieros derivados (12) 8 (134)
UtiIigigdes_ por joint venture medida de acuerdo al método de 34 77 147
participacion

Utilidades de otros activos financieros 7 8 32
Gastos generales de administracion (1,893) (1,604) (1,532)
Otras utilidades de operacion 52 40 (58)
Utilidad antes de impuestos 1,317 1,315 992
Impuestos a la utilidad (420) (373) (264)
Resultado después de impuestos 897 942 728
Interés minoritario en resultado después de impuestos - - -
Resultado después de impuestos atribuible a Volkswagen AG € 897 €942 €728

1 La cifra del ejercicio anterior se ajustd debido a la modificacion de la IAS 19
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2.3. Nuevos Pronunciamientos

A continuacion se muestra una lista de normas/interpretaciones que han sido emitidas y
son efectivas para los periodos que comienzan en o después del 1 de enero 2014.

- Modificaciones a la NIC 32 ‘Instrumentos financieros: presentacion’: Estas
modificaciones son a la guia de aplicacion de la NIC 32, ‘Instrumentos financieros:
presentacion’, asi como clarificar algunos de los requisitos para la compensacion de
activos y pasivos financieros en el balance general. La fecha de aplicacion es 1 de
enero de 2014.

- Modificacién a la NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicidén” en
cuanto a la novacién de derivados. Esta modificacién permite no discontinuar la
contabilidad de cobertura cuando existe novacion de instrumentos de cobertura a
contrapartes centrales que cumplen con criterios especificos. Fecha de aplicacion 1
de enero de 2014.

- Mejoras anuales 2012. IFRS 8, ‘Segmentos de operacion’ la cual se modifica para
requerir revelaciones de los juicios empleados por la Administracion para agregar
segmentos operativos. También se modifica para requerir una conciliacion de
activos por segmento a los activos de la entidad cuando estos son reportados.

IFRS 13, ‘Valor razonable’ se modifican las bases de conclusion para aclarar que
no tenia intenciones de remover la medicién de las cuentas por cobrar y por pagar a
corto plazo a importe factura, cuando el efecto de descuento es inmaterial.

IAS 16, ‘Propiedad, planta y equipo’ e IAS 38, ‘Activos intangibles’ son modificadas
para aclarar cémo se trata el valor en libros bruto y la depreciacion acumulada
cuando una entidad utiliza el modelo de revaluacion.

S24, ‘Revelaciones de partes relacionadas’ se modifica para incluir como parte
relacionada, una entidad que presta servicios al personal clave de la gerencia a la
entidad que reporta o a la controladora de la entidad que reporta (la ‘entidad
administrativa’). Se requieren revelaciones de los montos cargados a la entidad que
reporta.

La fecha de aplicacion es 1 de julio de 2014

- Modificacién a la IAS 16, ‘Propiedad, planta y equipo’ e IAS 38, ‘Activos intangibles’
relacionada con la amortizacién y depreciacion. La modificacion aclara que el uso
de métodos basados en ingresos para el calculo de la depreciacion de un activo no
son apropiados ya que los ingresos generados por una actividad que incluye el uso
de un activo generalmente reflejan factores distintos del consumo de los beneficios
econdémicos incorporados al activo.

Esto también aclara que se presume que los ingresos generalmente son una base
inapropiada para medir el consumo de los beneficios econémicos incorporados a un
activo intangible. La presuncion quizas soélo sea refutada en ciertas circunstancias
limitadas. Esto es, cuando el activo intangible es expresado como una medida de
ingresos; o cuando se demuestre que los ingresos y el consumo de los beneficios
econémicos son altamente correlacionados. La fecha efectiva de aplicacion es 1 d
enero de 2016.
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Mejoras anuales 2014. Estas mejoras anuales modifican las normas del ciclo de
reporte 2012-2014. Incluyen cambios a:

IFRS 5, ‘Activos no circulantes mantenidos para la venta y operaciones
discontinuadas’ — La modificacién aclara que cuando un activo (o grupo de
disposicion) se reclasifica a ‘mantenido para la venta’ o ‘mantenido para
distribucion’, o viceversa, no constituye un cambio al plan de venta o distribucion y
no tiene que ser contabilizado como tal. Esto quiere decir que el activo (o grupo de
disposicion) no necesita ser reintegrado a los estados financieros como si nunca
hubiera sido clasificado como ‘mantenido para la venta’ o ‘mantenido para
distribucion’ simplemente porque la manera de disposicién ha cambiado. La
modificacion también explica que la guia sobre los cambios al plan de venta deben
aplicarse a un activo (o grupo de disposicion) que deja de ser mantenido para su
distribucion pero no se reclasifica como ‘mantenido para la venta’.

IFRS 7, ‘Instrumentos financieros: Revelaciones’ — Las modificaciones son las
siguientes:

l. Contratos de servicio — si una entidad transfiere un activo financiero a una
tercera parte bajo condiciones que permiten al que transfiere dar de baja el
activo, IFRS 7 requiere que se revelen todos los tipos de implicaciones de
involucramiento continuo que pueda tener la entidad sobre los activos
transferidos. La norma proporciona una guia sobre la definicion de
involucramiento continuo. La modificacion es prospectiva con opcion de
aplicarla retrospectivamente. Existe una modificacion por consecuencia a la
IFRS 1 para dar estas mismas condiciones a los que adoptan las IFRS por
primera vez.

Il. Estados financieros intermedios — La modificacion aclara que las
revelaciones adicionales que requieren las modificaciones a la IFRS 7,
‘Revelacion — compensacion de activos y pasivos financieros’ no se requiere
especificamente para todos los periodos intermedios a menos que sea
requerido por la IAS 34. Esta modificacién es retrospectiva.

IAS 34, ‘Informacion financiera intermedia’ — La modificacién aclara cual es el
significado de ‘informacion revelada en otros lugares en el reporte financiero
intermedio’. Este cambio también modifica la IAS 34 para requerir una referencia
cruzada de los estados financieros intermedios a la ubicacion de esa informacion.
La modificacion es retrospectiva.

La fecha efectiva de aplicacién es 1 julio de 2016.

NIIF 9, ‘Instrumentos financieros’ La version completa de la NIIF 9 remplaza a la
mayoria de las guias de la NIC 39. La NIIF 9 conserva pero simplifica el modelo de
medicién mixto y establece tres categorias principales de medicion para activos
financieros: costo amortizado, valor razonable a través del otro resultado integral y
valor razonable a través de resultados. La base para la clasificacion depende del
modelo de negocio de la entidad y las caracteristicas de los flujos de efectivo
contractuales de los activos financieros. Las inversiones en instrumentos de capital
se deben medir a valor razonable a través de resultados con la opcidn irrevocable
al inicio de presentar cambios en el valor razonable a través del ORI. Por otro lado
existe un nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas que reemplaza el modelo
de pérdida incurrida por deterioro utilizada en la NIC 39.

19



Para los pasivos financieros no existen cambios en la clasificacion y medicion,
excepto para el reconocimiento de los cambios en el riesgo de crédito propio en
otro resultado integral, para los pasivos designados al valor razonable a través de
resultados.

La NIIF 9 simplifica los requisitos para la efectividad de cobertura mediante la
sustitucion de las pruebas de efectividad de cobertura de rangos efectivos.
Requiere una relacion econémica entre la partida cubierta y el instrumento de
cobertura y que la ‘razén de cobertura’ sea la misma que la Administracion
realmente utiliza para efectos de la administracion de riesgos. Aun se requiere de
documentacion contemporanea; sin embargo es diferente a la que actualmente se
prepara de acuerdo con la IAS 39.

La fecha efectiva de aplicacion es 1 de enero de 2018, sin embargo se permite su
aplicacion anticipada. Si una entidad elige aplicarla anticipadamente debe aplicar
todos los requerimientos al mismo tiempo con la siguiente excepcion: Entidades
con fecha de aplicacion inicial antes del 1° de febrero de 2015 contindian teniendo la
opcion de aplicar la norma por fases.

2.4. Informacion financiera

El presente reporte anual que se encuentra elaborado bajo los términos establecidos en
las “Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y otros
Participantes del Mercado de Valores” y los estados financieros fueron elaborados
conforme a las Normas Internacionales de Informacidon Financiera o “International
Financial Reporting Standards” (IFRS por sus siglas en inglés), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad “International Accounting Standards Board”.

Considerado lo anterior, la informacion financiera de la Emisora por los periodos
comprendidos del 1 de enero al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, se encuentra
preparada y presentada bajo las IFRS, haciendo dichas cifras comparativas.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, la Emisora presentaba las siguientes razones
financieras, las cuales demuestran su sana situacion financiera.

Cifras en millones de pesos
Analisis financiero

2014

Reservas / Cartera Neta 7.92% 9.48% 11.58%
Cartera Total / Activo Total 88.63% 87.43% 93.10%
Capital Contable / Activo Total 13.10% 11.67% 11.85%
Capital Contable / Cartera Total 13.69% 12.19% 12.73%
Utilidad Neta / Capital Contable 2717% 27.89% 28.08%

Deuda / Capital Contable 6.63 7.57 7.44
Utilidad por accién (pesos) 2,016.80 1,507.02 1,128.13

Las cifras financieras de la Compania, fueron tomadas de los estados financieros
dictaminados al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 el numero de acciones que integraba el capital
social de la Compafiia era 522,475.
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Volkswagen Leasing, S. A. de C. V

Balance General
(Cifras en miles de pesos)

31 de diciembre de

2014 2013 2012
ACTIVO
ACTIVO NO CIRCULANTE:
Retail
Financiamiento-Neto 7,316,433 5,344,208 2,860,197
Arrendamiento-Neto 5,450,941 4,780,658 4,537,028
Equipo de trasporte para arrendamiento y otros Activos Fijos-Neto 161,723 167,060 165,794
Impuesto a la utilidad diferido 2,388,132 2,149,571 2,380,560

15,317,229 12,441,497 9,943,579
ACTIVO CIRCULANTE
Inventario 39,080 27,020 23,292
Concesionarios-Neto 8,000,870 6,829,147 5,520,791
Retail
Financiamiento-Neto 3,056,710 2,145,437 1,275,793
Arrendamineto -Neto 2,418,968 2,055,620 1,843,929
Partes relacionadas 2,386 - 1,125
Impuesto a la utilidad diferido 113,300 108,467 56,597
Impuestos a favor 106,337 130,998 199,445
Otras cuentas por cobrar 345,439 231,700 147,383
Efectivo 210,592 227,509 116,109

14,293,682 11,755,898 9,184,464
Total Activo 29,610,911 24,197,395 19,128,043
CAPITAL CONTABLEY PASIVO
CAPITAL CONTABLE
Acciones comunes 522,475 522,475 522,475
Reserva legal 104,495 104,495 104,495
Reserva para instrumentos financieros derivados -20,054 -21,909 -16,362
Utilidades acumuladas 2,217,810 1,430,426 841,005
Utilidad Neta 1,053,726 787,384 589,421
Total capital contable 3,878,452 2,822,871 2,041,034
PASIVO
PASIVO A LARGO PLAZO
Certificados bursatiles 8,488,603 6,486,654 5,988,761
Nacional Financiera,S.N.C 500,000 - -
Instrumentos financieros derivados 34,048 22,679 19,295
Impuesto a la utilidad diferido 593,516 991,899 3,588

9,616,167 7,501,232 6,011,644
PASIVO A CORTO PLAZO:
Proveedores y concesionarios 740,439 464,113 465,652
Partes relacionadas 552,531 548,170 414,749
Cuentas por pagar y gastos acumulados 875,675 942,734 626,373
Impuestos a la utilidad por pagar 7,831 - 16,955
Papel comercial 3,601,314 4,207,986 3,019,875
Certificados bursatiles 2,496,648 3,492,813 -
Créditos bancarios 6,402,342 3,537,221 4,630,000
Instrumentos financieros derivados 15,249 10,093 4,341
Impuesto a la utilidd diferido 1,424,263 670,162 1,897,420

Total Pasivo

25,732,459 $

Total Pasivo y Captital

29,610,911

21,374,524 $

24,197,395 $

17,087,009

19,128,043
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Volkswagen Leasing, S. A. de C.V.
Estados de Resultados
(Cifras en miles de pesos)

Del 1 de enero al 31 de diciembre de

Utilidad Bruta

2014 2013 2012

Operaciones continuas
Ingresos por intereses 3,240,413 92.23% 2,671,846] 91.19% 2,062,993] 90.04%
Ingresos por rentas 122,390 3.48% 99,118 3.38% 104,910 4.58%
Ingresos por auto usado 150,651 4.29% 159,077 5.43% 123,284 5.38%
Total de ingresos 3,513,454 95.71% 2,930,041 94.57% 2,291,187 100.00%
Comisiones y otros costos (467,352)] (13.30%) (339,217)] (11.58%) (254,758)| (11.12%)
Estimacion preventiva para riesgos crediticios (696,533)] (19.82%) (523,994)] (17.88%) (481,974)] (21.04%)
Costo de intereses (802,910)| (22.85%) (765,427)| (26.12%) (608,221)| (26.55%)
Costo por venta de auto usado (174,341)] (4.96%) (153,740)] (5.25%) (108,734)] (4.75%)

(2,141,136) (60.94%) (1,782,378) (55.58%) (1,453,687) (63.45%)

1,372,318  39.06% 1,147,663  39.17% 837,500  36.55%

Gastos de distribucién y venta
Gastos de administracion

(93,311 66% (74,434)] (2.54% (55,063)] (2.40%)
440 007 2% 499 727) 17 06% 419 91), 18 30%),

(533,318) (15 18%)  (574,161) (19.60%) (474,354) (20.70%)

Otros ingresos (gastos)-Neto
Otros gastos

Utilidad de operacion

549,029 | 15.63% 493,266 | 16.83% 376,801 | 16.45%
(155,828 (266,495) (186,614)

7.28% 14.95% 12.84%
1,232,201 35.079 273  27.31% 553,333  24.15%

Ingresos financieros
Gastos Financieros

Utilidad antes de impuestos a la utilidad

0.01%
(0.37%)

(0.35%)
23.80%

0.029
(4,754)] (0.14% (4,594) (8,412)

(4,147)  (0.12%) (3,996)
34.95% 796,277

(o 14%)
27.18%

(8,008)
545,235

Impuestos a la utilidad

Utilidad neta

26.87%

Otros resultados integrales:
Reserva de instrumentos financieros derivados

Utilidad neta atribuible a los accionistas de la Com paiiia

1,855 (5,547) 6647 | 0.29%

1,055,581 30.04% 781,837  26.68% 596,068  26.02%

de la Com paiiia (pesos)

Utilidad basica y diluida por accién atribuible a los accionistas

2,016.80 1,507.13 1,128.13
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2.4.1. Resultados de operacion

Portafolio Retail de 149,347 contratos

Al cierre de 2014, 2013 y 2012, el portafolio de créditos de VW Leasing constaba de
149,347, 111,397 y 79,084, respectivamente.

Numero de contratos

Crédito automotriz 97,469 65,556 36,591
Arrendamiento 51,878 45,841 42,493
Total 149,347 111,397 79,084

En 2014 el financiamiento de autos aumentd 48.68% respecto al ejercicio anterior (31,913
contratos mas), lo anterior como resultado de las estrategias de mercadotecnia que con
planes innovadores han venido impulsando el negocio de financiamiento de autos.

Por otro lado las operaciones relacionadas con el arrendamiento, muestran un crecimiento
de 13.17% en 2014 con respecto a 2013 (6,037 contratos mas), continuando con el
fortalecimiento de éste producto.

En 2013 el financiamiento de autos aumentd 79.16% respecto al ejercicio anterior (28,965
contratos mas), lo anterior como resultado de la consolidacion de sus actividades.

Por otro lado las operaciones relacionadas con el arrendamiento, muestran un crecimiento
de 7.88% en 2013 con respecto a 2012 (3,348 contratos mas), continuando con el
crecimiento de éste producto.

En 2012 el financiamiento de autos aumentd 3.50% respecto al ejercicio anterior (1,238
contratos mas), en lo que se refiere a las operaciones relacionadas con el arrendamiento,
muestran un crecimiento de 19.83% en 2012 con respecto a 2011 (7,031 contratos mas).

73,060 créditos otorgados en 2014

Durante el periodo de enero a diciembre de 2014, VW Leasing colocé 73,060 unidades, a
través de diversos planes de financiamiento y arrendamiento, de las cuales 68,876 fueron
para vehiculos nuevos y 4,184 vehiculos usados. Las unidades acumuladas vendidas por
VW Leasing por marca durante 2014 son las siguientes:

Volkswagen 62,919 86.12%
SEAT 5,960 8.16%
Audi 3,007 4.12%
Porsche 212 0.29%
Multimarcas 431 0.59%
VW Camiones 531 0.73%

73,060.00 100.00%
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Unidades vendidas de enero a diciembre de 2014

0.59%

0.73%

86.12%

mVolkswagen BSEAT OAudi

OPorsche B Multimarcas VW Camiones

Cartera de crédito

Las cuentas por cobrar relacionadas con los financiamientos al menudeo (Retail) incluyen,
en principio, los contratos de financiamiento de vehiculos celebrados con clientes tanto
particulares como comerciales, en donde el vehiculo financiado queda en garantia a favor
de VW Leasing. Por otro lado los contratos de financiamiento al mayoreo (Wholesale)
corresponden al financiamiento de los vehiculos, equipo (refacciones), asi como a los
créditos otorgados a los distribuidores elegibles (concesionarios) para fines de inversion.
En este caso también se obtienen garantias especificas y se utilizan contratos de garantia
y gravamenes sobre inmuebles. En lo que respecta a las operaciones de arrendamiento,
éstas incluyen las cuentas por cobrar relacionadas con los arrendamientos financieros y
aquellas relacionadas con arrendamientos puros.

El plazo promedio de los créditos otorgados es 36.2 meses. En un inicio las lineas de
crédito a los distribuidores elegibles se establecen por un plazo indefinido. Las tasas base
sobre las que se define el interés al 31 de diciembre de 2014 se encuentran entre 9.41% vy
el 16.91%, una vez establecida la tasa base, en la determinacion de la tasa a aplicar a
cada concesionario intervienen las garantias y la penetraciéon que cada uno tenga (9.9.% y
17.40% al 31 de diciembre de 2013).

El valor actual de los pagos minimos insolutos por concepto de arrendamiento a la fecha
del balance general equivale a las cuentas por cobrar netas relacionadas con los
arrendamientos financieros antes descritos.

A la fecha del balance general, la cartera vencida relacionada con las operaciones de
arrendamiento ascendia a $146,026 millones ($176,688 millones al 31 de diciembre de
2013 y $185,017 millones al 31 de diciembre de 2012).

Estimaciones para riesgos incobrables

Las estimaciones para riesgos relacionados con las operaciones de crédito vy
arrendamiento estan constituidas de conformidad con reglas establecidas y aplicadas en el
Grupo VW y cubren todos los riesgos crediticios identificables, lo anterior basado en lo
establecido en la IAS 39.
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A continuacion se muestra el desarrollo de las estimaciones (estimacion especifica y
portafolio based) al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012

Estimacion especifica

Portafolio based

Total estimacion

31.12.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2013
;Oﬁie"em ($1,232.82)| ($1,215.52)|  ($773.13)|  ($641.55)| ($2,005.95)| $(1,857.07)
Adiciones (50042)| (514.35)]  (227.85)| (151.25)|  (728.27)] _ (665.59)
Disoluciones 31.74 121.93 - 19.67 31.74 141.60
Aplicaciones 623.79 375.11 - - 623.79 375.11
Saldo ($1,077.71)| ($1,232.82)| ($1,00.98)| ($773.13)| ($2,078.69)| ($2,005.95)

Cifras en millones de pesos

especifica Portafolio based
31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2012
paeenero | (g1 215.52)| (51025.70)|  (8641.55)|  (8562.69)| ($1,857.07)| ($1,588.39)
Adiciones (514.35) (408.32) (151.25) (169.85) (665.59) (578.17)
Disoluciones 121.93 5.20 19.67 90.99 141.60 96.19
Aplicaciones 375.11 213.30 - - 375.11 213.30
Saldo ($1,232.82)| ($1,215.52)|  (3773.13)| ($641.55)| ($2,005.95)| ($1,857.07)

Activos fijos

El 24.98% de sus activos fijos esta representado por vehiculos que arrienda a sus clientes
en sus operaciones de arrendamiento puro. El valor en libros de dichos activos al 31 de
diciembre de 2014 es de $43.38 millones. VW Leasing es propietaria de 279 unidades de
distintas marcas, principalmente marcas del Grupo VW. A continuacion se muestra la
integracion de dichos activos:

Activo fijo al 31 de diciembre de 2014

Marca

Valor en libros

Autos
Autos

Terrenos

Terrenos arrendados

Edificio administrativo
Mobiliario y equipo
Equipo de transporte

VW
Audi

N° de :
unidades (millones de
pesos)

9 3.17
270 40.21
279 $43.38

5.88
16.28
89.71

5.18

1.30

$161.72

24.98%

3.67%
10.17%
56.69%

3.47%

1.02%

100.00%
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Para el ano 2013 el 25.87% de sus activos fijos esta representado por vehiculos que
arrienda a sus clientes en sus operaciones de arrendamiento puro. El valor en libros de
dichos activos al 31 de diciembre de 2013 es de $43.22 millones. VW Leasing es
propietaria de 267 unidades de distintas marcas, principalmente marcas del Grupo VW. A
continuacion se muestra la integracion de dichos activos:

Activo fijo al 31 de diciembre de 2013
Valor en libros

Marca N eD (millones de
unidades
pesos)
Autos VW 263 $41.90
Autos Audi 4 1.32
267 $43.22 25.87%
Terrenos arrendados 4.86 2.91%
Terrenos 16.28 9.74%
Edificio administrativo 93.60 56.03%
Mobiliario y equipo 6.61 3.96%
Equipo de transporte 2.49 1.49%
$167.06 100.00%

Para el afio 2012 el 21.60% de sus activos fijos, se encuentra representado por vehiculos
que arrienda a sus clientes en sus operaciones de arrendamiento puro. El valor en libros
de dichos activos al 31 de diciembre de 2012 es de $35.82 millones. VW Leasing es
propietaria de 218 unidades de distintas marcas, principalmente marcas del Grupo VW, a
continuacion se muestra la integracion de dichos activos.

Activo fijo al 31 de diciembre de 2012

Valor en
Marca N° (o[} Ii_bros
Unidades (millones
de pesos
Autos VW 213 $34.35
Autos Audi 5 1.47
218 $35.82 21.60%
Terrenos arrendados 4.86 2.93%
Terrenos 16.28 9.82%
Inmuebles arrendados 1.44 0.87%
Edificio administrativo 97.48 58.80%
Mobiliario y equipo 8.77 5.29%
Equipo de transporte 1.14 0.69%
$165.79 100.00%
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Impuestos diferidos

Los impuestos diferidos son calculados con base en las diferencias temporales
determinadas entre las valuaciones realizadas de conformidad con las IFRS y las cifras
obtenidas del calculo de la utilidad fiscal de la Compaiiia.

Activos por impuestos diferidos

El activo por impuestos diferidos de acuerdo con su realizaciéon esta integrado como se
muestra a continuacion:

Concepto 31.12.2014 31.12.2013
Circulante $113.30 $108.46
No circulante 2,388.13 2,149.57
Impuesto diferido activo - neto $2,501.43 $2,258.03

Los impuestos diferidos reconocidos se generan principalmente en relacion con las

partidas que se desglosan a continuacion:

Concepto 31.12.2014 31.12.2013
Activos arrendados $7,886.67 $6,934.04
Provisiones 195.74 $193.88
Otros 255.70 $398.86
Total $8,338.11 $7,526.78

Pasivo por impuestos diferidos

Los pasivos por impuestos diferidos se integran de acuerdo con su realizacién como se
muestra a continuacion:

Concepto 31.12.2014 31.12.2013
Circulante ($1,424.26) ($670.16)
No Circulante (593.52) (991.90)
Total ($2,017.78) ($1,662.06)




Las obligaciones por concepto de impuesto sobre la renta diferido se formaron en relacion
con las siguientes partidas del balance general:

Concepto 31.12.2014 31.12.2013
Cuentas por cobrar a clientes ($8,477.28) ($7,331.60)
Otros pasivos 1,760.10 1,760.10
Instrumentos financieros derivados (8.75) 31.30
Total ($6,725.93) ($5,540.20)

Activos circulantes y no circulantes

En la siguiente tabla puede observarse la composicion de los activos al 31 de diciembre de

2014 y 2013:
Concebto 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013
B Circulante No circulante Circulante No circulante

Cuenga por cobrar a clientes neto $ 1347655|% 12,767.37|$ 11,03020|$ 10,124.86
Cuenta por cobrar a afiliadas 2.39 - - -
Propiedad planta y equipo - 139.57 - 135.12
Propiedades de inversion - 22.15 - 31.94
Inventario 39.08 - 27.02 -
Impuestos a favor 106.34 - 131.00 -
Otras cuentas por cobrar 34544 - 231.70 -
Impuesto a la utilidad diferido 113.30 2,388.13 10847 2,149.57
Efectivo 210.59 - 227.51 -

$

14,293.69 $

15,317.22 $

11,755.90

$ 1244149

Cuentas por pagar con terceros e intercompaiias

Son obligaciones por pagar por bienes o servicios que han sido adquiridos o devengados

en el curso ordinario de los negocios de los proveedores.

Se clasifican como pasivo

corriente si el plazo de pago es menor o igual a un afio en caso contrario se presentan en

pasivos no corrientes.
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Fuentes de liquidez y financiamiento

Las principales fuentes de financiamiento de la Compania son: el financiamiento bursatil, a
través del mercado de deuda local; las lineas de crédito contratadas con bancos
comerciales y companfias afiliadas, asi como préstamos diarios contratados con diversas
instituciones financieras.

a) Préstamos bancarios

Los préstamos bancarios son considerados a corto plazo ya que vencen durante el afio en
curso y pagan intereses a una tasa promedio de 3.34% anual para el afio 2014, en 2013 la
tasa de interés promedio fue de 4.37% y en 2012 la tasa de interés promedio fue de
4.82%. Los préstamos bancarios no estan garantizados por ningun colateral.

b) Pasivos bursatiles

La Compafia como parte de su estrategia de refinanciamiento al 31 de diciembre de 2014
tiene certificados bursatiles por un monto $10,985.25 millones los cuales se consideran a
corto plazo $2,496.65 millones y a largo plazo, $8,488.60 millones pagando una tasa
variable (TIIE + spread), de acuerdo con cada emisién, dentro de este monto el 11 de abril
y el 3 de octubre de 2014 se realizaron emisiones de certificados bursatiles por un monto
de $2,000.00 y $2,500.00 millones con vencimiento el 21 de octubre de 2016 y 28 de
septiembre de 2018 respectivamente. La Compania al 31 de diciembre de 2013 tiene
certificados bursatiles por un monto $9,979.46 millones los cuales se consideran a corto
plazo $3,492.81 millones y a largo plazo, $6,486.65 millones pagando una tasa variable
(THE + spread), de acuerdo con cada emision, dentro de este monto el 22 de marzo y el 27
de septiembre de 2013 se realizaron emisiones de certificados bursatiles cada una por un
monto de $2,000.00 millones con vencimiento el 17 de marzo de 2017 y 22 de septiembre
de 2017, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2012 tenia certificados bursatiles por un
monto $6,000.00 millones los cuales se consideran a largo plazo, pagando una tasa
variable (TIIE + spread), de acuerdo con cada emisién, dentro de este monto, el 9 de
noviembre de 2012 se realizd una emisién de certificados bursatiles por $2,500.00 millones
con vencimiento al 6 de noviembre del 2015, a una tasa variable de (TIIE+.40).

Provisiones
Las provisiones registradas en 2014, 2013 y 2012 por la Compafia muestran el siguiente

desarrollo:

Cifras en millones de pesos

Provisiones 31.12.2013 Consumo Liberacion Incremento 31.12.2014

Provisidn otros gastos (tenencias) $25.12 $3.99 $21.13
Provision por foto infraccion 137.16 5.38 $0.29 132.07
Provisidon honorarios abogados 8.50 - 0.12 8.62
Prowsnon' 9tros gastos (incentivos por 1.28 ) $1.28 3.00 3.00
penetracion).

Provision de riesgos por demandas 21.84 0.42 - 9.50 30.92

$193.90

$12.92

$195.74
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Cifras en millones de pesos

Provisiones 31.12.2012 Consumo Liberacion Incremento 31.12.2013
Provisién otros gastos (tenencias) S 6.50 $5.23 S 23.85 S 25.12
Provision por foto infraccion - 1.22 138.38 137.16
Provisidon honorarios abogados 8.50 - - 8.50
Prowsnon. ?tros gastos (incentivos por 43.14 ) $41.86 ) 1.8
penetracion).
Provision de riesgos por demandas - 3.54 - 25.38 21.84

$58.14

$9.99

$41.86

Cifras en millones de pesos

$187.61

$193.90

Provisiones 31.12.2011 Consumo Liberacion Incremento 31.12.2012
Prowsnon. ?tros gastos (incentivos por $ 1.28 $41.86 $43.14
penetracion
Provisién otros gastos (tenencias) 10.78 $4.29 - 6.50
Provision honorarios abogados 8.5 - - 8.50
Provision de servicios de administraciéon 18.8 $13.64 5.16 i )
de personal
Total $39.36  $13.64 $9.45|  $41.86  $58.14

Las provisiones por otros gastos corresponden a diversos compromisos adquiridos por la
Compafiia como parte normal de sus operaciones.

Ingresos totales

Los ingresos de VW Leasing provienen principalmente de 3 fuentes: i) ingresos por
intereses relacionados con el financiamiento de automoviles y camiones como resultado de
las operaciones de Retail y Wholesale; ii) ingresos por rentas y ventas de vehiculos
derivados del arrendamiento vy iii) otras penalizaciones por terminaciones anticipadas e
intereses moratorios.

Al cierre del ejercicio 2014, 2013 y 2012 los ingresos de VW Leasing presentaron un
incremento de 19.91%, 27.88% y 5.21%, respectivamente, lo anterior como resultado del
crecimiento constante que presentan los negocios de arrendamiento y financiamiento.

En lo que se refiere a los ingresos por las actividades de Credit al cierre de 2014, 2013 y
2012, el negocio de financiamiento al menudeo continué creciendo derivado de planes con
excelente estrategia, teniendo un importante crecimiento del 50.04%, para el 2013 se tiene
un crecimiento del 82.81% como resultado de planes innovadores por los cuales se tuvo
una mayor penetracion en el mercado, 2012 presentd un decremento de 17.15% lo anterior
como resultado de las actividades de financiamiento al menudeo que fueron captadas por
Volkswagen Bank, S. A. Institucion de Banca Mdltiple (parte relacionada).

Los ingresos por intereses al mayoreo en 2014 presenta un ligero decremento del 0.58%
derivado por una ligera contraccion de los créditos otorgados por parte de la Compaiiia a
los distribuidores elegibles como resultado del fortalecimiento de los requerimientos que
deben ser cubiertos durante la evaluacion y autorizacion de las lineas de crédito, los
ingresos en 2013 provenientes del financiamiento a los distribuidores elegibles presentaron
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un incremento con relacion al afio anterior de 10.58%, mientras que en 2012 se
mantuvieron estables con relacién al afio anterior, presentando un ligero crecimiento.

Los ingresos por arrendamiento puro en 2014 presentaron un incremento de 23.48%
derivado por nuevas estrategias que han continuado con el crecimiento de este negocio,
2013 representaron un decremento del 5.52% y en 2012 se tuvo un crecimiento de 15.26%
como incremento.

Adicionalmente tuvo otros ingresos, por penalizaciones relacionadas con terminaciones
anticipadas, extensién de contratos e intereses moratorios por $120.43 millones que
representan 3.44% de sus ingresos totales durante 2014 (3.12% en 2013 y 3.71% en
2012).

En 2014 se registraron ingresos por venta de autos usados por un monto de $150.65
millones los cuales representaron el 4.29% del total de los ingresos, mientras que en el
mismo periodo de 2013 se registraron ($159.07 millones los cuales representaron el
5.43% de los ingresos totales de ese periodo y en 2012 se registro $123.28 millones que
representaron el 5.38% de los ingresos).

Costos

El costo financiero al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 se comport6 de la siguiente
forma:

En 2014 se presento un incremento del 4.90% con relacion a 2013 ($37,483 millones mas)
mientras que 2013 se incrementé 25.85% ($157.21 millones), asi mismo durante 2012
presentd un pequefio decremento de 0.92%% ($5.63 millones). Los costos pueden
clasificarse en tres grandes grupos: intereses pagados a instituciones financieras y al
publico inversionista, los relacionados con los riesgos crediticios y las comisiones pagadas
a los concesionarios.

VW Leasing para desempefiar sus operaciones de financiamiento (créditos al menudeo y
créditos al mayoreo) incurre principalmente en los costos relacionados con intereses y
comisiones, que paga principalmente a instituciones financieras y concesionarios. Durante
el periodo de enero a diciembre de 2014, dichos costos fueron equivalentes al 59.33% de
los costos totales de la Compafiia, mientras que para 2013 y 2012 representaron 42.94%
y 64.16%, respectivamente.

Dentro de las operaciones de arrendamiento y venta de unidades recuperadas, los
principales costos en los que incurre la Emisora son: los costos comerciales pagados a los
vendedores por la colocacion de unidades, asi como, por resultados de penetracion como
resultado de lograr las metas fijadas, los costos relacionados con la venta de unidades
devueltas una vez terminado el plazo de arrendamiento y por las unidades recuperadas.
Las unidades usadas son vendidas mediante un mecanismo de subasta en el cual
participan los distribuidores elegibles con mayor penetracion en ventas de productos Retail.
El costo relacionado con la venta de automéviles usados, representé aproximadamente al
8.14% de los costos totales de la Compafiia durante el ejercicio 2014, mientras que para
los ejercicios 2013 el 8.63% y 2012 el 7.47%. Adicionalmente se incurre en costos
comerciales por comisiones y bonos para concesionarios y vendedores los cuales
representan 21.82% de los costos totales del 2014.

Al 31 de diciembre de 2014, los costos incurridos por la Compaiiia fueron $2,141.14
millones: de los cuales: $11.56 millones corresponden principalmente a la depreciacion de
los activos en renta y costos inherentes a las ventas de automoviles usados $174.34
millones, a intereses $802.91 y $696.53 millones a estimaciones por riesgos crediticios,
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finalmente $467.35 millones a otros costos comerciales. Si comparamos el total de los
costos incurridos al 31 de diciembre de 2014 por $2.141.14 millones con los incurridos
durante el mismo periodo de 2013, $1,782.38 millones presentan un incremento del
20.13% asi mismo si comparamos estos ultimos costos con los realizados en 2012
$1,453.68 representaron un incremento de 22.61%.

Gastos de operacion

Los gastos de operacion consisten principalmente en gastos por servicios de
administracion de personal, gastos de cobranza, mantenimiento de equipo de cdmputo y
honorarios de consultores externos. Durante 2014, los gastos de operacién de la
Compaiiia fueron de $533.32 millones, equivalentes al 15.18% de los ingresos totales,
mientras que para el mismo periodo de 2013 los gastos de operacién fueron $574.16
millones equivalente al 19.60% de los ingresos totales y para el afio 2012 representaron
474.35 equivalente al 20.70% del total de los ingresos. En 2014 y 2013 los gastos
presentaron un decremento de 7.11% y un incremento de 21.04%, respectivamente
originado principalmente por los gastos por servicios de administracion, la actualizacion de
los sistemas tecnolégicos y gastos de vigilancia y marketing, lo anterior con el propdsito de
continuar con la mejora en la funcionalidad de los sistemas y lograr una mayor eficiencia
en su operacion. En 2012 se tuvo un incremento de 20.70%, principalmente por las
campafas de publicidad realizadas durante ese afio con el fin de dar a conocer
promociones y planes especiales de crédito disefiados por la empresa.

Otros productos y otros gastos

Los otros productos y otros gastos son conceptos extraordinarios no relacionados con la
operacion del negocio, entre los que se encuentran: provisiones y cancelacién de
provisiones, comisiones extraordinarias, reconocimiento de gastos relativos a periodos
anteriores y pérdida por venta de cartera.

Al 31 de diciembre de 2014 se observa en el renglén de otros productos y gastos netos, un
importe de $393.20 millones como ingreso neto, mientras que el mismo periodo de 2013
representd $226.77 millones y para 2012 $190.18 millones, todas estas partidas aparecen
como ingreso. El incremento en 2014 es originado por el aumento en las comisiones por
concepto de uso de instalacion que son pagadas por las compafias aseguradoras por un
monto de $64.48 millones, adicionalmente en 2013 se registrd una provision por concepto
de fotoinfraccion, para cubrir el riesgo por esta nueva disposicion de las unidades que se
encuentran en arrendamiento por un monto de $138.39 millones. En 2013 se presento la
cancelacion de provisiones de afios anteriores por un monto de $41.9 millones y para
2012 el principal movimiento se origind por la pérdida en venta de cartera por un monto de
$104.70 millones.

Utilidad antes de impuestos

Al 31 de diciembre de 2014 como resultado de las actividades anteriormente mencionadas
se obtuvo una utilidad antes de impuesto de $1,228.05 millones equivalente al 34.95% de
los ingresos de la Compania, en tanto que para el mismo periodo de 2013 y 2012
representaron $796.27 millones equivalentes al 27.18% y $545.23 millones equivalente al
23.80%de sus ingresos totales, respectivamente. El incremento en 2014 y 2013 se debié
principalmente al crecimiento sostenido de los ultimos dos afios que el negocio de
financiamiento al menudeo (Credit) que ha tenido originado por planes innovadores que
han incentivado el impulso de este negocio, incrementandose en un 50.04% y 82.81%
respectivamente, para el afio 2012 el decremento se debid, principalmente al efecto de las
estimaciones por riesgos crediticios que se tuvieron en ese afo.
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Impuestos a la utilidad

Durante el ejercicio fiscal 2014, la Compafia registré obligaciones por concepto de
Impuesto sobre la Renta (ISR) por un total de $62.80 millones, en 2013 y 2012 los montos
por este concepto fueron $66.34 millones, y $76.15 millones, respectivamente, este ultimo
monto como un ingreso. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 se registré un gasto
por concepto de impuestos diferidos por un monto de 111.53 millones, para el afnos 2013
se registré un ingreso por este concepto por un monto de $57.45 millones mientras que
para 2012 se registraron $120.34 millones como ingreso, la diferencia en 2014 se origind
fundamentalmente por el incremento de sus estimaciones y provisiones.

Resultado neto

Al cierre de 2014 la utilidad neta equivale a un monto de $1,053.72. millones la cual
representa un 29.99% de los ingresos totales de la Compaiiia, en tanto que para el mismo
periodo del afio 2013 el resultado neto fue de $787.38 millones equivalente al 26.87% de
los ingresos totales, mientras que para el afio 2012 el resultado neto fue de $589.42
millones representando el 25.73% del total de los ingresos.

2.3.2 Situacion financiera, liquidez y recursos de capital
Fuentes de liquidez y financiamiento

Segun se indica en la seccion “IV Informacion financiera — 3. Informe de créditos
relevantes” del presente Reporte, la Compafia cuenta con diversas fuentes de
financiamiento, siendo las mas importantes: el financiamiento bursatil, a través del
mercado de deuda local, lineas de crédito contratadas con instituciones financieras vy
companias afiliadas.

Mediante la inscripcion del programa de colocacion de certificados bursatiles realizada en
2007, la Compania buscd contar con alternativas de financiamiento mas atractivas,
accediendo al mercado de deuda local de forma constante.

En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 2 de mayo de 2009 se
autorizé el incremento del monto del programa de certificados bursatiles por $5,000
millones o en su equivalente en UDIS, transaccién que entré en vigor el 3 de noviembre de
2009 mediante la autorizaciéon de la Comision para realizar dicha ampliacion, quedando
autorizado el programa por un importe de $15,000 millones.

El 8 de octubre de 2010, la Compaiiia realizd la emision de un total de $1,500 millones,
representados por 15.0 millones de certificados con un valor nominal de 100 pesos cada
uno, siendo la fecha de vencimiento el 3 de octubre de 2014. A partir de la fecha de
emision, los certificados bursatiles devengaron un interés bruto anual sobre su valor
nominal. Los intereses se liquidaron cada 28 dias a una tasa bruta anual calculada
mediante la adicion de 0.60 puntos a la TIIE.

El 7 de abril del 2011, VW Leasing emitio certificados bursatiles por un monto de $2,000
millones de pesos, con vencimiento el 3 de abril del 2014, representados por 20.0 millones
de certificados con un valor nominal de 100 pesos cada uno. A partir de la fecha de la
emision, los certificados bursatiles devengaron un interés bruto anual sobre el valor
nominal. Los intereses se liquidaron cada 28 dias a una tasa bruta calculada mediante la
adicién de 0.40 puntos a la TIIE.

El 9 de noviembre del 2012, VW Leasing emitio certificados bursatiles por un monto de

$2,500 millones de pesos, con vencimiento el 6 de noviembre del 2015, representados por
25.0 millones de certificados con un valor nominal de 100 pesos cada uno. A partir de la
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fecha de la emision, los certificados bursatiles devengaran un interés bruto anual sobre el
valor nominal. Los intereses se liquidaran cada 28 dias a una tasa bruta calculada
mediante la adicion de 0.40 puntos a la TIIE.

El 27 de noviembre del 2013, VW Leasing emitié certificados bursatiles por un monto de
$2,000 millones de pesos, con vencimiento el 22 de septiembre del 2017 a una tasa (TIIE+
0.38), el 22 de marzo de 2013 se emitieron $2,000 millones de pesos con vencimiento el
dia 17 de marzo del 2017 a una tasa (TIIE+0.38).

La Compafiia como parte de su estrategia de refinanciamiento al 31 de diciembre de 2013
tenia certificados bursatiles por un monto $9,979.46 millones los cuales se consideran a
corto plazo $3,492.81 millones y a largo plazo $6,486.65 Millones, pagando una tasa
variable (TIIE + spread), de acuerdo con cada emision.

El 11 de abril del 2014 VW Leasing realizé una emisién de certificados bursatiles por $2000
millones con vencimiento al 21 de octubre del 2016, a una tasa variable de (TIIE + 0.29),
asi mismo el 3 de octubre del 2014 VW Leasing realizé una nueva emision de certificados
bursatiles por $2,500 millones con vencimiento al 28 de septiembre de 2018, a una tasa
variable de (TIIE+0.30).

La Compafia al 31 de diciembre de 2014 tenia certificados bursatiles por un monto
$10,985.25 millones de los cuales se consideran a corto plazo $2,496.65 millones y a
largo plazo $8,488.60 millones, pagando una tasa variable (TIIE + spread), de acuerdo con
cada emision.

Los certificados bursatiles y el papel comercial emitidos al amparo del programa
mencionando anteriormente se encuentran garantizados por Volkswagen Financial
Services AG.

Endeudamiento, estacionalidad de requerimientos de liquidez y perfil de deuda
contratada

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, la Compaiiia contaba con pasivos con un

importe de $25,732, $21,374 y $17,087 millones, respectivamente. En la pagina siguiente
se muestran los rubros mas significativos de acuerdo a su exigibilidad.
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A corto plazo

31 de diciembre de

(millones de pesos)

2014

2013

2012

Total pasivo circulante
Alargo plazo

$ 16,115

$ 13,873

Proveedores y concesionarios $ 740 | $ 464 $ 466
Partes relacionadas 553 548 415
Cuentas por pagar y gastos acumulados 876 943 627
Impuestos por pagar 7 - 17
Papel comercial 3,601 4,207 3,020
Creditos bancarios 6,402 3,537 4,630
Certificados bursatiles 2,497 3,493 -
Instrumentos financieros derivados 15 11 4
Impuesto a la utilidad diferido 1,424 670 1,897

Total pasivo no circulante

Pasivo total

Créditos y adeudos fiscales

$ 9,617
$ 25,732

$ 7,501
$ 21,374

Certificados bursatiles 8,489 6,487 5,989
Instrumentos financieros derivados 34 22 19
Nacional Financiera, S.N.C. 500 - -
Impuesto a la utilidad diferido 594 992 3

$ 6,011
$ 17,087

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, la Emisora no tiene ningun crédito o adeudo

fiscal a su favor o a su cargo.

Operaciones fuera del balance

A la fecha del presente Reporte, la Emisora no ha llevado a cabo operaciones que se
hayan registrado fuera de su balance general.

Estimacion para riesqos crediticios

Las estimaciones para riesgos relacionados con las operaciones de crédito vy
arrendamiento estan constituidas de conformidad con reglas establecidas y aplicadas en el
Grupo VW y cubren todos los riesgos crediticios identificables, lo anterior basado en lo
establecido en la IAS 39.
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A continuacion se muestra el desarrollo de las estimaciones (estimacion especifica y
portafolio based) al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012.

Estimacion especifica

Portafolio based

Total estimacion

31.12.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2013
;;&e”em ($1,232.82)| ($1,215.52)| ($773.13)| ($641.55)| ($2,005.95)| $(1,857.07)
Adiciones (50042)|  (514.35)| (227.85)] (151.25)|  (728.27)| _ (665.59)
Disoluciones 31.74 121.93 n 19.67 31.74 141.60
Aplicaciones 623.79 375.11 - - 623.79 375.11
Saldo ($1,077.71)| ($1,232.82)] ($1,00.98)| ($773.13)| ($2,078.69)] ($2,005.95)

Cifras en millones de pesos

Estimacion especifica

Portafolio based

Total estimacion

31.12.2013 | 31.12.2012 |31.12.2013| 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2012
;Odffnem ($ 1,215.52) | ($1,025.70) | ($ 641.55)| (3 562.69)| ($ 1,857.07)($1,588.39)
Adiciones (514.35)|  (408.32)| (151.25)| (169.85)|  (665.59)| (578.17)
Disoluciones 121.93 5.20 19.67 90.99 141.60 96.19
Aplicaciones 375.11 213.30 0.00 - 375.11 213.30
Saldo ($1,232.82)| ($1.215.52)| ($ 773.13)| (§ 641.55) | ($ 2,005.95)] ($1,857.07)

Revelacion informacioén instrumentos financieros derivados

VW Leasing tiene por politica el buscar disminuir los riesgos inherentes a las operaciones
que realiza y en virtud de lo anterior s6lo se encuentra autorizada por el Consejo de
Administracion y su casa matriz (VWFS AG) el uso y contratacion de instrumentos
financieros derivados con fines de cobertura.

VWFS AG es quien otorga la autorizaciéon para trabajar con determinadas instituciones
financieras en México, asi como sobre los productos bancarios y financieros que pueden
ser utilizados y las operaciones financieras que pueden ser realizadas. Como parte
principal del proceso de autorizacion de VWFS AG de las operaciones financieras, existen
comités que analizan los riesgos (liquidez, mercado, crédito, etc.) de cada una de las
companias financieras del Grupo Volkswagen a nivel mundial, lo que permite contar con
un analisis global e integral, asi mismo regional para tener una mejor comprension de los
riesgos a los que se enfrenta cada compania y el Grupo en su conjunto.

Dentro de las herramientas establecidas por VWFS AG a nivel mundial y utilizadas por la
Emisora se encuentra un andlisis denominado “Asset Liability Management — ALM’
(Administracion de activos y pasivos) el cual permite empatar los flujos de efectivo
esperados en el tiempo, asi como realizar pruebas de estrés especificamente por cambios
en las tasas interés, lo anterior con la finalidad de tomar las medidas necesarias para
mitigar en tiempo y forma cualquier riesgo de mercado o de liquidez, que pudiera
presentarse. Para lo anterior, existe un Comité de Administracion de Activos y Pasivos, que
debe autorizar las operaciones basandose en el andlisis de la efectividad que tendra la
cobertura. Por otro lado todas las operaciones relacionadas con las contrataciones de
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créditos y de instrumentos financieros derivados, asi como emisiones de deuda, que
deseé realizar la Tesoreria de la Emisora deben ser autorizadas por VWFS AG.

Ademas de lo antes expuesto, es importante mencionar que existe un manual de politicas
de crédito, un sistema de aprobacion de solicitudes de crédito parametrizado (modelos de
puntaje) y un sistema de identificacion y monitoreo de riesgo operacional, lo que permite
tener actualizados los procesos operativos e identificados de manera oportuna cualquier
riesgo que pudiera impactar en sus operaciones.

La Compafiia ha contratado con diversas instituciones de crédito swaps de tasa de interés
(interest rate swaps — IRS). La finalidad que persiguen dichos contratos es proporcionar
una cobertura fijando la tasa de interés ante la eventualidad de una alta volatilidad de las
mismas ya que para financiar sus operaciones el negocio tiene contratados diversos
créditos bancarios y ha realizado emisiones de deuda a largo plazo en ambos casos a una
tasa variable. La base de la cobertura son posiciones abiertas entre los activos y los
pasivos, el mercado de negociacion siempre es OTC (Other The Counter) y las
contrapartes siempre deberan ser instituciones financieras aprobadas por la casa matriz.

Informacioén cuantitativa

Como se menciond anteriormente, la contratacion de los instrumentos financieros
derivados de tasas de interés por parte de la Compafdia tiene como objetivo fijar la tasa de
interés que pagara a los inversionistas que poseen los certificados bursatiles al amparo del
programa autorizado por la CNBYV, cuya caracteristica es el pago de una tasa variable (TIIE
+ spread), lo cual podria significar un riesgo de liquidez en caso de una volatilidad en los
mercados.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 las tasas pagadas a las contrapartes de los
instrumentos financieros derivados contratados fueron mayores a las recibidas por lo cual
el fair value al cierre es un pasivo.

A continuacion se muestra la integracién de los instrumentos financieros contratados al 31
de diciembre de 2014, 2013 y 2012.

Resumen de Instrumentos Financieros Derivados
Cifras en miles de pesos al 31 de diciembre de 2014

Valor razonable
Monto Tasas

Fines de . Colateral
. . nocional / de Valor ) ) 5
Tipo de derivado cobertura o ” e q n n Trimestre | Trimestre | /lineas
B Valor Contratacion | Vencimiento| interés variable N
negociaciéon : . actual anterior de
nominal fija L
crédito /

Swap - tasa de interés | Cobertura 800,000 30/11/2012 16/11/2015 | 5.5310%| TIE + 0.40% (5,756.75) (11,877.31) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 2,000,000 | 31/10/2014 28/09/2018 | 4.6850%| TIE + 0.38% | (15,031.74) - No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 1,500,000 | 26/11/2013 31/07/2015 | 4.4350%]| TIE + 0.38% (4,434.58) (7,791.87) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 28/03/2014 17/03/2017 | 5.5330%| TIE + 0.38% (7,557.27) (6,848.82) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 28/03/2014 25/08/2017 | 5.0800%]| TIE + 0.38% (8,886.37) (5,728.75) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 27/06/2014 25/09/2015 | 5.0800%| TIE + 0.38% (400.88) (2,173.02) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 1,000,000 | 29/08/2014 05/06/2015 | 3.6000%]| TIE + 0.29% (615.06) (1,147.37) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 26/09/2014 06/05/2016 | 4.1600%| TIE + 0.29% (920.79) (2,779.80) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 26/09/2014 02/09/2016 | 4.3730%]| TIE + 0.38% (1,651.70) (2,798.23) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 22/12/2014 10/07/2015 | 3.7300%| TIE + 1.30% (1,016.27) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 22/12/2014 17/12/2015 | 4.0520%| TIE + 0.44% (427.62) No aplica
Total $ 8,800,000 $(46,699.03) $(41,145.17)
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Resumen de Instrumentos Financieros Derivados

Cifras en miles de pesos al 31 de diciembre de 2013

Colateral
llineas
Fines de . Tasas de Valor razonable de
q n Monto nocional 5 . Valor am
Tipo de derivado cobertura o . interés 8 crédito /
Y / Valor nominal = variable
negociacion fija valores
dados en
Trimestre Trimestre garantia
Renc EOE] anterior
B — o, | TIE + )
Swap - tasa de interés | Cobertura 800,000 30/11/2012 06/11/2015 5.5310% 0.40% (15,363.60) (16,744.33) No aplica
B — o, | TIE + )
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 08/10/2010 07/11/2014 6.0110% 0.60% (1,404.82) (142.14) No aplica
B — o, | TIE + )
Swap - tasa de interés | Cobertura 394,000 27/06/2011 03/10/2014 6.2450% 0.60% (2,351.67) (4,254.01) No aplica
B — o, | TIE + )
Swap - tasa de interés | Cobertura 650,000 31/10/2011 03/04/2014 5.0875% 0.40% (28.43) (138.87) No aplica
B — o, | TIE + )
Swap - tasa de interés | Cobertura 760,000 31/01/2012 06/03/2014 5.2300% 0.40% (326.36) (1,241.92) No aplica
B . o | TIE + )
Swap - tasa de interés | Cobertura 590,000 28/03/2012 06/03/2014 5.3750% 0.40% (491.34) (1,168.57) No aplica
B . o | TIE + )
Swap - tasa de interés | Cobertura 2,000,000 12/08/2013 05/09/2014 4.6850% 0.38% (5,036.43) (8,:272.47) No aplica
B . o | TIE + )
Swap - tasa de interés | Cobertura 1,500,000 26/11/2013 31/07/2015 4.4350% 0.38% (6,296.10) (1,421.84) No aplica

Resumen de Instrumentos ros Derivados
Cifras en miles de pesos al 31de embre de 2012
Fines de C'olateral
Ilineas de
cobertur N Tasas de Valor razonable L
) . Monto nocional / . . Valor crédito /
Tipo de derivado ao . interés .
. .| Valor nominal . variable valores
negociaci HIE]
on dados en
Tri t Tri t i
Contratacion Vencimiento rimestre r|mes. re garantia
actual anterior
Swap - tasa de interés Cobertura | $ 800,000 30/102012 06/112015 5531094 TIE +0.40% |-$ 8,198.15 No aplica
Swap - tasade interés Cobertura 1,106,000 08/10/2010 29/112013 6.0110% TIIE +0.60% -4079.57 -7064.67]  Noaplica
Swap - tasade interés Cobertura 394,000 27/06/20M 03/10/2014 6.2450% TIIE +0.60% -5468.69 -6896.34 No aplica
Swap - tasa de interés Cobertura 650,000 3110/2011 03/04/20% 50875 TIE +0.40% -583.58 -869.04 No aplica
Swap - tasa de interés Cobertura 760,000 31012012 06/03/20% 523009 TIIE +0.40% -2560.30 -3180.06 No aplica
Swap - tasade interés Cobertura 590,000 28/03/2012 03/04/20% 5375099 TIE +0.40% -2484.39 -3156.70 No aplica
Total $ 4,300,000 -$23,374.68 -$ 21,166.81

Analisis de sensibilidad

Los instrumentos financieros derivados contratados por la Compafiia al 31 de diciembre de
2014, 2013 y 2012, han sido clasificados como instrumentos de cobertura, en virtud de que
las pruebas de efectividad han demostrado que son efectivos. La Administracion de VW
Leasing considera que el analisis de sensibilidad y las pruebas de efectividad cumplen
razonablemente con lo establecido en la normatividad contable aplicable.

El 30 de noviembre del 2012 se contraté un swap por un monto de $800,000, el cual fue
evaluado como inefectivo a inicios de 2014 y registrandose en resultados en el rubro del
costo por intereses un importe de $18.05 millones correspondiente a la valuacion al cierre
de 2014. .
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3. Factores de riesgo

Al considerar la posible adquisicion de los certificados bursatiles, los potenciales tenedores
de dichos instrumentos deben tomar en consideracion que deben analizar y evaluar toda la
informacion contenida en este documento, prestando especial atencion a los factores de
riesgo asociados con el objeto de negocio del Emisor o garante.

Cabe sefalar que en general, derivado de los requerimientos operativos de su casa matriz,
la Emisora se ajusta al cumplimiento de las sanas practicas financieras en materia de
Administracion Integral de Riesgos. En este sentido los factores de riesgo que se
enumeran a continuacion cuentan con un monitoreo sobre su cumplimiento en el entorno
regulatorio al que esta sujeta la casa matriz.

De igual forma, los negocios, resultados operativos, la situacion financiera y las
perspectivas de la Emisora o del garante se podrian ver afectados por riesgos directos o
indirectos que a la fecha del presente Reporte se desconocen o que actualmente no se
consideran significativos.

3.1 Factores de riesgo relacionados con México

Situaciones econoémicas adversas en Meéxico podrian afectar los resultados
operativos y situacion financiera de la Emisora.

La totalidad de las operaciones de la Emisora son realizadas en México, ya que el 100%
del financiamiento es otorgado a personas o compafias residentes en México o con
relacion a activos ubicados en México.

Considerando que la fuente primordial de ingreso y la base de las operaciones de la
Emisora se ubican en México, el negocio de la Compafiia podria verse afectado
significativamente por las condiciones generales de la economia mexicana, inestabilidad
en las tasas de interés, el tipo de cambio y el desempefio del producto interno bruto del
sector manufacturero automotriz.

Durante los ultimos afios la economia mexicana ha mostrado un comportamiento estable
de crecimiento a pesar del poco crecimiento de la comunidad europea, sin embargo el
crecimiento de EUA ha provocado el crecimiento de los sectores industriales nacionales,
principalmente el sector automotriz. Para el 2014 |la economia mexicana presenté un
crecimiento anual del PIB equivalente al 2.1% (menor a lo pronosticado). Se estima que
para 2015 se incremente el ritmo de crecimiento de la economia mexicana, con la
expectativa de un crecimiento anual que variaria en un rango del 3.0% - 3.5%.

Cualquier afectacion de la economia mexicana que resulte en una disminucion en los
niveles de empleo y en una reduccién en los niveles de consumo e inversion, podrian
resultar en un incremento en los niveles de morosidad de los clientes y distribuidores
elegibles y en una menor demanda de financiamiento (ya sea a través de arrendamientos o
de operaciones crediticias), lo que podria tener un efecto adverso en la posicion financiera,
en el desempefio, los resultados de operacion y la rentabilidad del Emisor.

Los acontecimientos politicos en México podrian afectar los resultados operativos y
la situacion financiera de la Emisora.

El desarrollo politico y social en México puede afectar los negocios de la Emisora. En la

actualidad, se mantiene un ambiente propicio para la consolidacion de las reformas
estructurales, de esta forma se aseguraria un mejor desempeno de la economia mexicana;
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una situacion contraria, dificultaria el correcto desempefio del pais generando inestabilidad
financiera y volatilidad en el mercado financiero mexicano.

De igual forma, un cambio en la politica econémica visto de forma negativa por los
mercados internacionales, podria generar inestabilidad financiera en México, lo cual
resultaria en una situacion desfavorable para la Emisora y podria afectar los resultados
operativos y financieros.

Los acontecimientos en otros paises podrian afectar el precio de los certificados
bursatiles.

Al igual que el precio de los valores emitidos por empresas de otros mercados emergentes,
el precio de mercado de los valores de emisoras mexicanas se ve afectado, en distintas
formas, por las condiciones econdmicas y de mercado en otros paises. Aun cuando la
situacion econdmica de dichos paises puede ser distinta a la situaciéon econémica de
México, las reacciones de los inversionistas ante los acontecimientos ocurridos en otros
paises pueden tener un efecto adverso sobre el precio de mercado de los valores emitidos
por empresas mexicanas.

La correlacion directa entre la economia nacional y la economia de los Estados Unidos de
América, la cual se ha incrementado en los ultimos afios como resultado de la aceleracion
de su economia, es un factor que debe tomarse en cuenta ya que una desaceleracion de la
economia estadounidense puede tener un efecto adverso significativo sobre la economia
nacional, afectando indirectamente los resultados de la Emisora.

Adicionalmente, el valor de mercado de los certificados bursatiles podria disminuir como
resultado de los acontecimientos financieros y econémicos internacionales ocurridos en
otros mercados.

El incremento en los niveles de inflacion podria afectar de manera negativa los
resultados operativos de la Emisora.

Histéricamente México ha experimentado bajos niveles inflacionarios en la ultima década,
en los ultimos la inflacion ha sido controlado mediante diversos mecanismos financieros
con los que cuenta Banco de México. La inflacién determinada por Banco de México al
cierre de 2014, 2013 y 2012 fue de 4.08%, 3.97% y 3.57%, respectivamente.

Los ingresos de la Emisora podrian verse afectados de manera directa por la fluctuacion
en los niveles de inflacion y las tasas de interés en México. En cierta medida, ha existido
una correlacion entre la inflacién y las tasas de interés vigentes en el mercado, en virtud de
que las tasas de interés contienen un elemento vinculado o atribuible a la inflacion
proyectada. La diferencia entre las tasas de interés y la inflacion (comunmente conocida
como “tasa real’), puede variar como consecuencia de las politicas macroecondmicas
implementadas por el gobierno al incrementar o reducir la liquidez del sistema financiero.
Por consiguiente, es posible que las tasas de interés no se ajusten proporcionalmente a los
movimientos de la inflacion. Cualquier incremento inflacionario que no sea compensado
mediante el aumento de las tasas de interés podria afectar la liquidez, la situacion
financiera o los resultados operativos de la Emisora.

En la medida en que un alza en los niveles de inflacion no se vea correspondida por el
incremento en los salarios minimos de México, se podria afectar la capacidad de compra
del publico interesado en adquirir vehiculos, lo que disminuiria los ingresos de los
intermediarios financieros y podria incrementar la morosidad de los mismos. Por lo tanto,
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cualquier incremento en la inflacion que no sea acompanado por un incremento en
ingresos podria afectar los resultados operativos y financieros del Emisor.

Un incremento en las tasas de interés podria afectar de manera negativa los
resultados operativos de la Emisora.

Un aumento en la tasas de interés incrementaria el costo de fondeo de la Emisora,
encareciendo la actividad de crédito de ésta. De igual forma un incremento mayor a lo
esperado en las tasas de referencia sobre la cuales los pasivos de la Compafia devengan
intereses, puede resultar en una disminucion de sus margenes de operacion.

Una depreciacion del peso frente al ddlar podria afectar de manera negativa el
negocio y resultados de operacion del Emisor.

El valor del peso con relacion al dolar ha estado sujeto a fluctuaciones significativas,
derivadas de crisis en los mercados internacionales, crisis en México, especulacion y otras
circunstancias.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 la Compafia no contaba con pasivos monetarios
en dolares, que afectaran negativamente sus operaciones. Por lo anterior, cualquier
depreciacion significativa del peso frente al délar no afectaria la liquidez de la Emisora.

3.2 Factores de riesgo relacionados con la Emisora

A continuacion se enumeran los riesgos relacionados a la estructura y salud financiera del
Emisor:

Los niveles de apalancamiento de la Emisora y las caracteristicas de sus pasivos
que afecten su situacion financiera o su capacidad de pago de los certificados
bursatiles.

Al 31 de diciembre de 2014 la Emisora, contaba con pasivos derivados de financiamiento
menores a un afo, corto y largo plazo. Los pasivos a un afio fueron $16,116.29 millones y a
largo plazo $9,616.17 millones, siendo los rubros mas importantes al cierre del ejercicio:
préstamos bancarios $6,402.34 millones; deuda en papel comercial por $3,601.31 millones y
por pasivos bursatiles $10,985.25 millones. A dicha fecha, los pasivos totales representaban
6.63 veces el capital contable de la Compafiia.

Es importante sefialar que las caracteristicas de los pasivos de la Emisora coinciden
generalmente con las caracteristicas de sus activos, lo que reduce un riesgo en el balance
de la emisora.

El incremento en los niveles de cartera vencida de la Emisora podria afectar de
manera negativa sus resultados de operacion y situacion financiera, asi como su
capacidad de pagar los certificados bursatiles.

La Emisora considera que sus politicas de administracion de cartera, descritas en la
seccion “lll. Informacion de la Emisora — 2. Descripcion del negocio — 2.1.6 Procedimiento
de cobranza y administracion” del presente Reporte, son adecuadas para mantener de una
forma razonable los niveles de cartera vencida. Sin embargo, la Compafiia no puede
asegurar que dichas politicas o las medidas que se implementen en un futuro resulten en
una estabilidad permanente o continua sobre los niveles de la cartera vencida. Cualquier
aumento en los niveles de la cartera vencida de la Emisora podria afectar sus resultados
operativos y financieros.
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Adicionalmente, pueden existir factores fuera del control de la Emisora que afecten a los
distribuidores elegibles y a los clientes de tal manera que se incrementen los niveles de
morosidad de los mismos. Dichos eventos pueden incluir aquellos descritos en la seccion
“3.1 Factores de riesgo relacionados con México”, entre otros.

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

La Emisora cuenta con politicas internas para la creacion de reservas crediticias mediante
el método de pérdidas incurridas. El modelo del céalculo contempla tres parametros: la
exposicion al riesgo, la probabilidad de incumplimiento y la pérdida dado el incumplimiento.
La determinacion de dichos parametros se realiza en funcion a las metodologias
establecidas por la Emisora. Al 31 de diciembre de 2014 el monto de la reserva crediticia
representaba el 3.87% de la cartera al mayoreo y el 8.49% para el portafolio al menudeo.
Al cierre de 2014, 2013 y 2012 las reservas crediticias de la institucion ascendian a
$2,078.69 millones, $2,005.95 millones y $1,857.07 millones, respectivamente.

En el caso de que se establezcan requisitos especificos diferentes a los vigentes para la
determinacion de las reservas, sera obligacion de VW Leasing evaluar los posibles
impactos financieros.

El nivel de operaciones de la Emisora depende del comportamiento del mercado
automotriz en México, por lo que afectaciones a dicho mercado podrian afectar su
operacion.

Histéricamente, el mercado automotriz ha sido uno de los sectores mas afectados por las
crisis econdmicas, aun y cuando el mismo ha logrado una estabilidad y crecimiento en los
3 ultimos afios y tomando en consideracion que los activos de la Companiia consisten en
créditos otorgados para adquirir vehiculos o estan relacionados directamente con la
industria automotriz, una disminucién en las ventas en este sector podria afectar
directamente el crecimiento, la estabilidad financiera y los resultados operativos del
Emisor.

En el caso de una disminucion en la venta de vehiculos de las marcas VW, los
resultados operativos y financieros de la Emisora podrian verse afectados.

El 99% de los créditos al menudeo otorgados por la Emisora, representa el financiamiento
para la adquisiciéon de vehiculos de las marcas VW para personas fisicas, por otra lado, la
totalidad del financiamiento al mayoreo corresponde al financiamiento para la adquisicion
de vehiculos por parte de los distribuidores elegibles, para cubrir sus necesidades de
inventario y para financiar su capital de trabajo.

VW Leasing tiene como ultima tenedora a VW AG, quien a través de su subsidiaria
mexicana, Volkswagen de México, S. A. de C. V., ensambla e importa, segun sea el caso,
los vehiculos de las marcas del Grupo VW en México. Las actividades de comercializacion
en México son realizadas por la Emisora. VW AG en ningin momento ha comprometido
los resultados de sus subsidiarias financieras (incluyendo a la Emisora) en beneficio de su
negocio automotriz, la Compafia no puede asegurar que en un futuro sus resultados
operativos o financieros no se vean afectados por una decision de negocio tomada por VW
AG.
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Un aumento en la competencia podria afectar de manera importante el negocio y los
resultados de operacion de la Emisora.

Segun se describe en la seccion “lll. Informacion de la Emisora 2. Descripcion del negocio
— 2.1. Actividad principal” del presente Reporte, las operaciones de la Emisora se
concentran principalmente en dos sectores, financiamiento al menudeo (a través de
arrendamientos puros y créditos al menudeo) y el financiamiento al mayoreo a
distribuidores elegibles (por medio de créditos destinados al capital de trabajo y adquisicion
de autos y refacciones).

Las ventas de vehiculos al menudeo en México se pueden realizar a través de tres
distintos medios: i) contado, ii) financiamiento y iii) sistemas de autofinanciamiento.

En la opcion relacionada con el financiamiento de las ventas de automoviles participan
distintas empresas como: empresas afiliadas a las armadoras de automéviles y camiones,
incluyendo sus entidades financieras (Ford, General Motors, Chrysler, Nissan, Toyota,
entre otras), asi como instituciones financieras de banca multiple como: Banamex
Citigroup, Banorte, Scotiabank, BBVA Bancomer, entre otros.

Durante 2014 la industria automotriz en México continué con un crecimiento sostenido,
tomando un papel relevante el otorgamiento de créditos, alcanzando una importante
penetracion en el mercado, ya que de cada 10 vehiculos que fueron vendidos en México 6
fueron a crédito. Se estima que durante 2015 el crédito automotriz participe con 70% de las
ventas de vehiculos nuevo (aproximadamente) con lo cual iniciaria una etapa de
consolidacion.

Los esquemas de autofinanciamiento mediante los cuales, el cliente interesado en adquirir
un vehiculo aporta cuotas mensuales o semanales y asi tiene la oportunidad de que le sea
adjudicado un vehiculo, ya sea a través de una subasta o sorteo, o en su caso, al cumplir
con determinado niumero de pagos mensuales, ha representado una alternativa viable para
la adquisicion de automoviles nuevos, por lo tanto representan una competencia directa
para el desempefio del negocio de la Emisora.

De igual forma el crecimiento en la participacion de la banca comercial o de las empresas
de financiamiento o la incursion de las empresas financieras de las armadoras y que
ofrecen el financiamiento de vehiculos, resultan una fuerte competencia para la Compania
y pueden afectar los resultados operativos y financieros de la Emisora.

Para una mayor descripcion del mercado en que participa el Emisor, ver la seccion “lll.
Informacioén de la Emisora — 2. Descripcion del negocio — 2.8. Informacion de mercado y
ventajas competitivas” del presente Reporte.

Cambios significativos en la regulacion de la cual es sujeta la Emisora y sus
operaciones podrian afectar sus resultados operativos y su situacion financiera.

En la actualidad, la Emisora no se encuentra sujeto a algun tipo de regulacion especial o
nueva, salvo por aquella reglamentacion aplicable a sociedades mercantiles que operan en
México y que se describe en la seccion “lll. Informacion de la Emisora — 2. Descripcion del
negocio — 2.5. Legislacion aplicable y situacion tributaria” del presente Reporte.

En caso de que las autoridades realicen y definan modificaciones sustanciales a la
reglamentacion aplicable a la Compaifiia, cuyos efectos limiten o restrinjan sus operaciones
o que dificulten de cualquier otra manera su actividad principal, podrian afectar de manera
adversa los resultados operativos o situacion financiera de la Emisora.
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En caso de una huelga en VW México podrian verse indirectamente afectadas las
operaciones de la Emisora.

En caso de que en VW México se presente una situacion de huelga, la continuidad en las
operaciones y el desempefio de VW Leasing no se verian afectados, esto como resultado
de la independencia que mantiene en su organizacién, politicas, desempefio y condiciones
laborales.

VW Leasing solo se podria ver afectada de forma indirecta si la situacion de huelga se
prolongara lo suficiente como para afectar la produccion y distribucion de los vehiculos de
manera importante, al ser estos el objeto de financiamiento otorgado por la Emisora.

La Emisora realiza operaciones con partes relacionadas dando lugar a posibles
conflictos de intereses.

La Emisora realiza operaciones de financiamiento (tanto activas como pasivas) con
empresas afiliadas al Grupo Volkswagen, dando lugar a posibles conflictos de interés. Una
descripcion de dichas operaciones se incluye en la seccién “V. Administraciéon — 2.
Operaciones con partes relacionadas y conflictos de interés.” del presente Reporte.

3.3. Factores de riesgo relacionados con los certificados bursatiles.

Los principales factores de riesgo a los que se enfrenta la Emisora relacionados con los
certificados bursatiles son: los niveles de tasas de interés, las condiciones del mercado de
instrumentos similares y la situacion financiera de la Compafiia.

Los inversionistas que poseen los certificados bursatiles no tendran prelacion alguna en
caso de concurso mercantil de la Emisora lo que afectaria la posibilidad de recuperacion
de su inversion.

Los inversionistas seran considerados, en cuanto a su preferencia, en igualdad de
circunstancias con todos los demas acreedores comunes de la Emisora.

Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, en caso de declaracion de concurso
mercantil o quiebra de la Emisora, ciertos créditos en contra de la masa, incluyendo los
créditos en favor de los trabajadores, los créditos en favor de acreedores singularmente
privilegiados, los créditos con garantias reales, los créditos fiscales y los créditos a favor de
acreedores con privilegio especial, tendran preferencia sobre los créditos a favor de los
acreedores comunes de la Emisora, incluyendo los créditos resultantes de los certificados.
Asimismo, en caso de declaracion de concurso mercantil o quiebra de la Emisora, los
créditos con garantia real tendran preferencia (incluso con respecto a los inversionistas)
hasta por el producto derivado de la ejecucidn de los bienes otorgados en garantia.

De acuerdo con la Ley de Concursos Mercantiles, para determinar la cuantia de las
obligaciones de la Emisora, debe de considerarse a partir de que se dicte la sentencia de
declaracion de concurso mercantil, si las obligaciones de la Emisora se encuentran
denominadas en pesos deberan convertirse a UDIs (Unidades de Inversion), tomando en
consideracion el valor de la UDI en la fecha de declaracion del concurso mercantil, y si las
obligaciones se encuentran denominadas en UDIs se mantendran denominadas en dichas
unidades. Asimismo, las obligaciones de la Emisora denominadas en pesos o UDIs,
cesaran de devengar intereses a partir de la fecha de declaracién del concurso mercantil.
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Los certificados bursatiles podrian tener un mercado limitado, lo que afectaria Ila
posibilidad de que los inversionistas vendan sus certificados en el mercado.

Actualmente el mercado secundario es muy limitado respecto a los valores como los
certificados bursatiles y es posible que dicho mercado no se desarrolle una vez concluida
la oferta y colocacion de los mismos. En caso de que dicho mercado secundario no se
desarrolle, la liquidez de los certificados bursatiles puede verse afectada negativamente y
los inversionistas podran no estar en posibilidad de enajenar los certificados en el
mercado.

En el caso que los certificados bursatiles sean pagados con anterioridad a su
vencimiento, los inversionistas podran no encontrar una inversion equivalente.

El programa contempla que cada emisiéon que se realice al amparo del mismo,
tendra sus propias caracteristicas. En el caso que asi se senale en el suplemento
respectivo y en el titulo que ampare dicha emision, una emisiéon podra contemplar
la posibilidad de ser amortizada anticipadamente y podra también contemplar
causas de vencimiento anticipado. En el supuesto en que una emisidon
efectivamente sea amortizada anticipadamente voluntariamente o como resultado
de una causa de vencimiento anticipada, los inversionistas que reciban el pago de
sus certificados bursatiles podrian no encontrar alternativas de inversion con las
mismas caracteristicas que los certificados bursatiles (incluyendo tasas de interés y
plazo).

La calificacion crediticia de los certificados bursatiles puede estar sujeta a revision.

Las calificaciones crediticias otorgadas con relacion a los certificados bursatiles
estan sujetas a revision por distintas circunstancias relacionadas con la Emisora, el
garante, México u otros temas que en la opinion de las agencias calificadoras
respectivas pueda tener incidencia sobre la posibilidad de pago de los mismos.
Los inversionistas deberan evaluar cuidadosamente cualquier consideracion que se
sefiale en las calificaciones correspondientes, las cuales se adjuntaran como un
anexo a los suplementos correspondientes (tratdndose de emisiones de largo
plazo).

3.4. Factores de riesgo relacionados con el garante y la garantia.

El garante es una sociedad extranjera cuyo negocio y activos estan sujetos a
diversos riesgos.

El garante es una sociedad constituida conforme a las leyes de la Republica
Federal de Alemania. El negocio y la situacion financiera y operativa del garante se
encuentran sujetos a diversos riesgos, incluyendo riesgos relacionados con las
caracteristicas de su condicion financiera, la naturaleza de sus operaciones y los
mercados en los que opera. La actualizacién de dichos riesgos podria afectar su
liquidez, situacion financiera o resultados de operacion y, en consecuencia, afectar
su capacidad para pagar cualquier reclamacion derivada de la garantia.

La garantia de los certificados bursatiles se encuentra regulada por leyes
extranjeras y su ejecucion debe realizarse en tribunales extranjeros.
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La garantia que ha otorgado el garante, se constituye mediante un instrumento
denominado “Guarantee”, el cual estara regido por la ley de la Republica Federal
de Alemania. Conforme a dicho instrumento, el garante se somete a la jurisdiccidon
de los tribunales ubicados en Braunschweig, Republica Federal de Alemania; por
consiguiente, cualquier procedimiento legal relacionado con la ejecucion de dicha
garantia debera iniciarse ante dichos tribunales y siguiendo las normas sustantivas
y procesales de la Republica Federal de Alemania

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

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

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

Los estados financieros del garante han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (International Financial
Reporting Standards) y no han sido ajustadas de manera alguna para adaptarse a
las Normas de Informacién Financiera (NIF) mexicanas, por lo que no son
comparables con los mismos.

Informacion a considerar:

El presente documento incluye tanto datos histéricos como informacion que refleja
la perspectiva de la Emisora en relacién con acontecimientos futuros, por lo que
puede contener informacién sobre resultados financieros, situaciones econémicas,
tendencias y hechos inciertos. Las expresiones “cree”, “espera”, “estima’,
‘considera”, “prevé”, “planea” y otras expresiones similares, identifican dichas
proyecciones o estimaciones. Al evaluar dichas proyecciones o estimaciones, el
inversionista potencial debera tener en cuenta los factores descritos en esta
seccion y otras advertencias contenidas en este Reporte o en los suplementos
respectivos. Dichos factores de riesgo y proyecciones describen las circunstancias
que podrian ocasionar que los resultados reales difieran significativamente de los
esperados con base en las proyecciones o estimaciones a futuro.
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4. Otros valores inscritos en el Registro Nacional de Valores

Ademas de los Certificados Bursatiles emitidos al amparo del Programa, la Emisora no
cuenta con otros valores listados en el Registro Nacional de Valores (RNV).

5. Cambios significativos en los valores inscritos en el Registro Nacional
de Valores

A la fecha no existen cambios en los derechos de los valores inscritos por el emisor en el
Registro. Los cambios son las emisiones VWLEASE 14 y 14-2.

6. Destino de los fondos

Los recursos netos producto de cada una de las emisiones de certificados bursatiles
realizados al amparo del programa podran ser utilizados por la Emisora para satisfacer
sus necesidades operativas, incluyendo el financiamiento de sus operaciones activas. En
el caso de que los recursos derivados de cualquier emision de certificados bursatiles
deban ser utilizados para una finalidad especifica, ésta sera descrita en el aviso o en el
suplemento respectivo, segun sea el caso.

7. Documentos de caracter publico

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

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

Para mayor informacion acerca de la Emisora, se puede consultar su pagina de Internet
www.vwl.com.mx, en el entendido de que dicha pagina de Internet no es parte del presente
Reporte.

La Emisora ha incorporado por referencia al presente Reporte diversa informacion que ha
sido preparada por el Banco de México, la Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz,
A.C., Global Insight, VW Meéxico, y otras fuentes. La Emisora no ha verificado que dicha
informacion o los métodos para prepararla sean correctos, precisos o no omitan datos
relevantes.
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lll. Informacién de la Emisora
1. Historia y desarrollo de la Compaiiia
1.1 Datos generales
La denominacién o razén social de la Compainiia es: Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.

Fue constituida como una sociedad anénima de capital variable el 18 de septiembre de
2006 conforme lo establece la regulacién mexicana, con una vigencia indefinida.

VW Leasing no cuenta con la autorizacién por parte de las autoridades para realizar
actividades propias de una institucion financiera y no requiere autorizacion alguna para
desempenfar sus principales actividades (otorgamiento de créditos y arrendamiento), segun
se describe en el presente Reporte. La Compania no fue constituida como, ni contempla
actualmente convertirse en una sociedad financiera de objeto multiple y otro tipo de
institucion financiera regulada.

Las oficinas de VW Leasing se encuentran ubicadas en Autopista México-Puebla Km. 116
mas 900, San Lorenzo Almecatla, Cuautlancingo, C.P. 72700, Puebla, México. El teléfono
de la Compafia es el (222) 6 22 12 00. La pagina de Internet de la Compafia es
www.vwl.com.mx. La informacion contenida en la pagina de Internet de la Compafiia o en
cualquier otro medio no forma parte de este Reporte.

1.2 Desarrollo de la Compaiiia

VW Leasing es subsidiaria VW AG (Ultima tenedora), siendo esta Ultima durante 2014
2013 y 2012, una de las empresas automotrices con el mayor nimero de ventas de autos y
camiones a nivel mundial.

Los ingresos del Grupo Volkswagen tuvieron un incremento del 2.8% en 2014 con respecto
a 2013, alcanzando €202,458 y €197,007 millones, respectivamente. La utilidad operativa
del Grupo crecio 8.8% (€12,697 millones en 2014y €11,671 millones en 2013).

El resultado antes de impuestos del Grupo VW al cierre de 2014 y 2013 fue de €14,894
millones y €12,428 millones, respectivamente, creciendo el 19%.

VW Leasing forma parte del sub-grupo financiero del Grupo VW, el cual es encabezado por
VW FS AG. y sus empresas subsidiarias y asociadas, ofrecen una amplia gama de
servicios financieros en los diversos paises en los que tienen operaciones, dentro de los
cuales se encuentran: financiamientos, arrendamientos, seguros, administracion de
flotillas, entre otros.
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1.2.1. Historia de la Compaiia

El area financiera del Grupo VW en México, inicid actividades en 1970, a través de la
sociedad denominada Volkswagen Comercial, S. A. de C. V., la cual tenia como estrategia
principal el otorgar financiamientos al mayoreo, por otro lado en 1973 el Grupo VW inici6
con el otorgamiento de arrendamientos operativos en México, a través de Volkswagen
Leasing, S. A. de C. V. (entidad distinta a la Emisora)

En 1992 VW empez06 a incursionar en las actividades relacionadas con el otorgamiento de
créditos al menudeo, a través de la sociedad denominada Volkswagen Financial Services,
S. A. de C. V. En 1995 fueron suspendidas las actividades de financiamiento en México,
como resultado de la crisis econdmica que se presenté en 1994. Para 1997 VW retoma las
actividades de financiamiento en México y toma la decision de fusionar todas las empresas
mexicanas involucradas directamente con las operaciones de financiamiento, siendo
Volkswagen Financial Services, S. A. de C. V. la entidad fusionante (en 2006 cambio su
denominacion social a Volkswagen Servicios Financieros, S. A. de C. V.).

Como parte de la estrategia del Grupo VW en México, en 2006 se tomé la decision de
crear a la Emisora, y de que éste sea quien adquiera el negocio de financiamiento
anteriormente realizado por Volkswagen Servicios Financieros, por lo que el 18 de
septiembre de 2006, fue constituida VW Leasing.

El 1 de enero de 2007, mediante la celebracion de un contrato de cesién onerosa de
activos, derechos y obligaciones, la Compafiia adquirio la totalidad del portafolio financiero
de Volkswagen Servicios Financieros, S. A. de C. V., de igual forma asumié
sustancialmente todos los pasivos de ésta ultima. Dando como resultado que el negocio
de financiamiento automotriz del Grupo VW, en México a partir de dicho afio sea operado
por VW Leasing.

Al suspender Volkswagen Servicios Financieros, S. A. de C. V. sus operaciones de
financiamiento, el 31 de agosto de 2007 se fusion6 con VW de México.

El negocio de arrendamiento durante los tres ultimos afios ha presentado un crecimiento
sostenido, logrando desde el afio 2012 hasta el 2014 un crecimiento del 22.09% en cuanto
al numero de contratos colocados. Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 se tenian
51,878, 45,841 y 42,493 contratos, respectivamente, demostrando asi la importancia que
ha adquirido esta actividad en la industria automotriz mexicana.

En lo que respecta al otorgamiento de créditos al menudeo, esta operaciéon ha mostrado un
crecimiento muy importante en los ultimos tres afos, en el numero de contratos colocados
desde 2012 hasta 2014 teniendo un crecimiento del 82.3%. Al 31 de diciembre de 2014,
2013 y 2012 se tenian 97,469, 65,556 y 53,460 contratos respectivamente, logrando un
crecimiento importante derivado por planes innovadores que han impulsado el negocio y a
una economia mas estable.

A continuacion se presenta un diagrama que muestra la estructura corporativa actual del

Grupo Volkswagen haciendo énfasis en la region de la division “Financial Services” en la
que se ubica la Emisora.
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1.2.2 Estructura corporativa Grupo Volkswagen

VOLKSWAGEN

AKTIENGESELLSCHAFT

FINANCIAL SERVICES DIVISION AUTOMOTIVE DIVISION

Porsche Holding
Salzburg - Finoncial Services

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG other FS companies in USA, Canada, Argentina, Spain

MAN Financial Services GmbH
Volkswagen Versicherung AG Volkswagen Autoversicherung AG

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES Scania Financial Services

; Volkswagen
bt Yaridisnmgpdiont Gttt
Volkswagen Versicherungs
-vermittungs GmbH

Subsidiaries in Europe, Asia-Pacific, North and South America

1.2.2 Volkswagen Financial Services AG

VW FS AG cuenta con la autorizaciéon correspondiente para desarrollar, proporcionar y
administrar servicios financieros propios o por cuenta de terceros en Alemania y en el
extranjero, segun sea necesario, para lograr la promocion de los negocios del Grupo VW 'y
sus afiliadas.

Las principales actividades de VW FS AG, estan orientadas a la toma de decisiones
estratégicas para el grupo, pero también ofrece de servicios administrativos a sus
empresas afiliadas.

Las distintas subsidiarias directas e indirectas de VW FS AG desempefian principalmente

actividades de financiamiento, a través de financiamiento tradicional, crediticio y
arrendamientos. Algunas subsidiarias prestan adicionalmente servicios de seguros.
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Algunas subsidiarias de VWFS AG ofrecen servicios bancarios directos a clientes privados,
incluyendo entre otros, depositos bancarios, a partir de enero de 2006, VWFS AG ha sido
la responsable de la coordinaciéon de la totalidad de las actividades financieras a nivel
mundial del Grupo VW.

Dentro de los activos mas importantes que posee VW FS AG, se encuentra la inversion en
acciones que posee de sus subsidiarias y compafiias asociadas.
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A continuacion se presenta una relacién de sus principales inversiones de capital:

Compaiiia

Actividad

% de

participacion

del
garante

Servicios financieros para
Braunschwei consumidores, crédito a
Volkswagen Bank GmbH Alemania 9: concesionarias y actividades de 100
banca directa.
Braunschweig,
Volkswagen Leasing GmbH Alemania Arrendamiento automotriz. 100
Braunschweig,
Volkswagen-Versicherung AG Alemania Aseguradora. 100
Braunschweig
Volkswagen- L
Versicherungsdients GmbH Alemania Aseguradora. 100
Volkswagen- Braunschweig,
Versicherungsvermittlungs Alemania Aseguradora. 100
GmbH
Volkswagen Group Finanz Moscu, Rusia Arrendamiento de automoviles. 100
Volkswagen Finance (China)
Co., Ltd. Pekin, China Créditos al consumo (automotriz). 100
Volim Volkswagen Immobilien . .
; . . Arrendamiento de inmuebles para
Vermietgesellschaft fir VW- Braunschweig, ) . f
/Audi-Handlerbetriebe GmbH Alemania concesionarios VWW/Audi en 100
Alemania.
Arrendamiento financiero y puro para
3 Praga. Republica clientes personas fisicas y morales,
SkoFIN s.r.o. 9 éhecz créditos al consumo. (automotriz) y a 100
concesionarios.
.. . Financiamiento al consumo, a
Volkswagen Finans Sverige AB Sogf&?ge’ concesionarios y operaciones de 100
(publ) arrendamiento.
Volkswagen Financial Services Amsterdam, Financiamiento a compafiias del 100
N.V. Holanda Grupo VW.
. . . . Servicios financieros a todas las
Volkswage?UFlir)\T_rtlglal Services Mllltrc])glalizrrr;es, marcas del Grupo VW. 100
Arrendamiento financiero y puro para
) . . clientes personas fisicas y morales,
Volkswag%r;g;nnatgal Services Tokio, Japén créditos al consumo. (automotriz) y a 100
' concesionarios.
Financiamiento para automoviles
Volkswagen Holding Financiere Villers-Cotterets, nft_Jevos_y usados, arrenc_igrple;to 100
Francia inanciero y puro. y emision de
polizas de seguro para clientes.
Vomswagﬁ}g;?;gﬁl?é Services Singapur Crédito al consumo (automotriz). 100
Financiamiento para automoviles
Volkswagen Financial Services nuevos y usados, arrendamiento
Taiwan Ltd Taipéi, Taiwan financiero y puro. y emision de 100
: polizas de seguro para clientes.
Arrendamiento financiero y puro para
. . . clientes personas fisicas y morales,
VoIksw:gse}?allzilan;?rc\;all_t(sjemces Australia créditos al consumo. (automotriz) y a 100
' concesionarios.
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Volkswagen Finan¢né sluzby Bratislava, Arrendamiento automotriz y créditos
Slovensko s.r.o. Slovakia al consumo (automotriz) 58

Consorcio Nacional Volkswagen Financiamiento al consumo y plan de
— Administradora de Consorcio Sao Paulo, Brasil yp 100

ahorro.
Ltda.
Sao Paulo. Brasil Actividades de comercializacion,
Volkswagen Servigos Ltda. ! inversién y cobro. 100
Banco Volkswagen S.A. Sao Paulo, Brasil Créditos al consumo (gutomotrlz) ya 100
concesionarios.
\I_olks_yvagen Bank, S', A." Puebla, México Actividades de banca multiple. 99
Institucion de Banca Multiple.
. Créditos al menudeo,
Volkswagen Iée;alsmg, S.A.de Puebla, México arrendamientos puros y créditos al 99
o mayoreo.

La economia mundial fue testigo de un moderado crecimiento en el afio fiscal 2014. A pesar de ello,
Volkswagen Financial Services AG tuvo un buen desempefio.

El resultado de operacion crecid significativamente un 6.5%, ubicandose en €1,293 millones (el
ejercicio anterior fue de €1,214 millones). Mayores volumenes con margenes estables de los
negocios de otorgamiento de crédito y arrendamiento tuvieron un efecto positivo, asi como los bajos
costos por riesgos.

El resultado antes de impuestos fue de €1,317 millones, el cual se encontré6 muy a la par del
obtenido el afio anterior (€1,315 millones).

Como el capital fue mayor, el indicador que mide el retorno del capital disminuyé a 12.7% (el afio
anterior 14.9%).

El ingreso neto obtenido del otorgamiento de crédito, arrendamiento y las transacciones de seguros
antes de las estimaciones de riesgos superd substancialmente el obtenido el ejercicio anterior,
€3,466 y €3,261 millones, respectivamente. Debido al comportamiento positivo en el que el negocio
se desarroll6 en casi todas las regiones.

Con €469 millones, los costos de riesgo disminuyeron con respecto al afio anterior, en donde fueron
€615 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 y Rusia fueron
contabilizados mediante el reconocimiento de estimacion por incobrabilidad, las cuales se
incrementaron de un afio a otro en €80 millones hasta ubicarse en €428 millones.

Los ingresos netos por comisiones disminuyeron ligeramente con respecto al afio anterior.

Con un monto de €1,893 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 60% (el ejercicio anterior 58%), empeord de un afio a otro. Asimismo, se destind un total de
€298 millones a reservas para riesgos legales.

A un nivel de €34 millones, la utilidad neta proveniente de inversiones de capital registrada mediante
el método de participacion fue menor en €43 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., Amsterdam, la cual posee el 100% de
LeasePlan Corporation N.V. y fue vendida a Volkswagen AG en enero de 2013. La venta gener6
ingresos por €32 millones en ese ejercicio.
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Tomando en cuenta el resultado de la medicidon de instrumentos financieros derivados y partidas
cubiertas por un monto de (€12) millones (el afio anterior €8 millones) y los componentes restantes
de resultados, el resultado después de impuestos del Grupo Volkswagen Financial Services AG fue
de €897 millones (-4.8%).

Las utilidades alcanzadas por Volkswagen Financial Services AG por un monto de €147 millones,
con base en los estados financieros individuales conforme al Codigo de Comercio Aleman, se
transfirieron a Volkswagen AG, el Unico accionista de la compafia, de acuerdo con el contrato de
transferencia de utilidades y control existente.

Con aproximadamente 45.6% de la cartera de contratos, una vez mas las comparias alemanas
generaron el volumen del negocio mas alto, de forma tal que brindaron una base sélida y fuerte,
generando un resultado antes de impuestos de €568 millones (el afio anterior €644 millones).

Durante 2014, 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
permitid a Volkswagen Bank GmbH hacer una vez mas una contribucion importante al éxito de
Volkswagen Financial Services AG.

En 2014, Volkswagen Leasing GmbH logré una vez mas incrementar el numero de contratos de
arrendamiento en comparaciéon 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 2014 prevalecio la entrada al mercado de Volkswagen
Autoversicherung AG. Volkswagen Versicherungsdienst GmbH ha actuado principalmente como
agente de seguros para esta nueva compania. En virtud de la decreciente cartera de contratos de la
sociedad original con Allianz Versicherungs-AG y la cartera de contratos que crece lentamente
resultado de esta nueva cooperacion, el numero de contratos en la cartera se encuentra ligeramente
por encima del afo anterior.

Volkswagen Versicherung AG concluyé exitosamente el ejercicio con una cartera de 794,000
contratos de seguros de garantia en los mercados aleman, francés, espafol, italiano, checo y
sueco.

La cartera de reaseguros activos comprende basicamente el negocio de seguros de proteccion de
créditos aleman que genera Volkswagen Bank GmbH.

Panorama general de Volkswagen Financial Services AG

Cifras en millones de Euros (€) 2014 2013 2012

Total de activos € 107,231 € 90,992 € 87,378
Cuentas por cobrar a clientes como resultado de:

Financiamiento de menudeo 47,663 40,284 38,127
Financiamiento de mayoreo 12,625 11,082 10,781
Operaciones de arrendamiento 18,320 16,298 15,312
Activos arrendados 10,766 8,545 7,474
Depdsitos de clientes 26,224 24,286 24,889
Capital social 11,931 8,883 8,802
Resultado operativo 1,293 1,214 945
Resultado antes de impuesto 1,317 1,315 992
Impuestos a la utilidad (420) (373) (264)
Utilidad neta 897 942 728




En % (al 31.12.) | 2014 | 2013 | 2012 |
60

Razén costo/utilidad 60.0 58.0

Razoén capital social 111 9.8 101
Razoén capital esencial 10.3 8.6 9.2
Razén integral 10.7 9.6 9.8
Rendimiento sobre el capital social 12.7 14.9 12.0
[ Nimeroai3112) | 2014 | 2013 | 2012 |
Empleados 11,305 9,498 8,770
En Alemania 5,928 5,319 4,971
En el extranjero 5,377 4179 3,799

El capital suscrito de VW FS AG permanecio sin cambios en €441 millones en el ejercicio 2014. El
capital contable conforme a IFRS ascendié a €11.9 billones (el ejercicio anterior €8,9 billones). Esto
genera una razon de capital contable (capital dividido entre activo total) de 11.1% en relacién con el
activo total de €107.2 billones.

2. Descripcioén del negocio

2.1. Actividad principal

VW Leasing es una sociedad mercantil cuyo objeto principal consiste en otorgar
financiamiento a personas fisicas, personas fisicas con actividad empresarial y personas
morales que adquieran o arriendan vehiculos principalmente de las marcas del Grupo VW
en México, a través de los distribuidores elegibles. De igual forma otorga créditos a los
propios distribuidores elegibles a efecto de que los mismos adquieran vehiculos o
refacciones para satisfacer sus necesidades de inventario. La Compafia otorga
financiamiento por medio de arrendamientos, créditos al menudeo y créditos al mayoreo.
Adicionalmente, VW Leasing presta servicios relacionados con la contratacion de seguros
para automoviles, seguro de vida y desempleo, asi como servicios de administracion de
flotilla, los cuales consisten en facilitar la contratacion de dichos servicios por sus clientes.

Las operaciones de la Compafiia se concentran principalmente en dos principales
segmentos: operaciones al menudeo con clientes y operaciones al mayoreo relacionadas
directamente con los distribuidores elegibles.

2.1.1 Operaciones al menudeo

La Compania proporciona dos opciones basicas a los clientes que buscan adquirir o
arrendar automoviles y camiones de las marcas del Grupo VW. Para tal fin se otorgan
créditos y arrendamientos puros en pesos.

Créditos al menudeo

La Compafiia cuenta con diversos planes y productos de financiamiento al menudeo. Los
planes de financiamiento actuales ofrecidos por la Emisora se resumen a continuacion, en
el entendido de que la Compania podra modificar las caracteristicas de dichos planes y, en
su caso, suspender la comercializacion de los mismos e introducir nuevos planes de
financiamiento en el futuro.
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Credit (financiamiento tradicional). Es un plan de financiamiento que, mediante un
enganche inicial (desde 20% para personas fisicas y morales, el porcentaje es del
valor de la unidad financiada), permite al cliente adquirir un automoévil nuevo,
principalmente de las marcas del Grupo VW, aunque también puede ofrecerse el
financiamiento de otras marcas siempre y cuando los tramites se realicen con un
distribuidor elegible. Adicional al enganche, este plan incluye pagos mensuales
fijos, que incluyen capital e intereses con plazos desde los 12 hasta los 48 meses.
Las tasas de interés se fijan de acuerdo al plazo. Credit cuenta con dos variantes
adicionales:

> Credit con pagos irregulares. Este plan de financiamiento también
contempla un enganche inicial (minimo del 20% del valor de la unidad
financiada). Su objetivo es financiar la compra de automoviles nuevos de
las marcas del Grupo VW principalmente. Adicional al enganche, este plan
incluye pagos mensuales fijos, pero a diferencia del plan “Credit” tradicional,
ademas de los pagos mensuales se programan pagos especiales
adicionales de acuerdo a los ingresos del cliente, en las fechas que él
mismo elija. Las tasas son fijas y los plazos pueden ir de 12 a 48 meses.

» Credit seminuevos. Este plan fue creado para satisfacer las necesidades del
mercado de automaviles usados, por lo que le permite al cliente adquirir una
unidad previamente utilizada que principalmente pertenece a las marcas del
Grupo VW, aunque también puede ser de otras marcas. El enganche
minimo va desde 20% para personas fisicas y morales, el porcentaje es del
valor de la unidad financiada, con pagos mensuales fijos, que incluyen
principal e intereses. Las tasas de interés son fijas durante la vida del
crédito, presentando variaciones de acuerdo al plazo contratado para dicho
credito.

Premium Credit. Este plan incluye un enganche de 25% del valor de la unidad y
permite al cliente adquirir un automovil nuevo de las marcas del grupo VW, de igual
forma se establecen pagos mensuales fijos que van de los 12 hasta los 36 meses.
Dichos pagos mensuales son mas bajos que los resultantes de un plan de
financiamiento “Credit” como resultado a la existencia de un pago final que puede
oscilar entre el 23% y el 40% del monto del crédito, dependiendo del plazo y del
automovil elegido. Existe la posibilidad de que el pago final se refinancie por un
periodo adicional. Adicionalmente este producto promueve que el cliente al final del
plazo venda su automovil, liquide el pago final y utilice el remanente como
enganche para un automovil nuevo, incentivando que el cliente pueda cambiar de
automovil cada 2 o 3 afios.

Flotillas. Este plan esta disponible para aquellos clientes que quieren adquirir mas
de 5 unidades. Sus caracteristicas consisten en enganches minimos del 20% del
valor de todas las unidades financiadas, pagos iguales mensuales de principal e
intereses y plazos de 12 a 48 meses. Las tasas de interés son fijas y se
determinan de acuerdo a las condiciones del mercado.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 la cartera de contratos de crédito al menudeo de
VWL, se integraba por 97,469, 65,556 y 36,591 contratos respectivamente, de los cuales el
saldo insoluto ascendia a $ 11,336.08, $8,225.08 y $4,606.89 millones, respectivamente.

Considerando los distintos tipos de vehiculos financiados, la cartera correspondiente a los
créditos al menudeo de VW Leasing se encontraba distribuida como se muestra a
continuacion:
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Vehiculos financiados 2014
(unidades)

6%

® Nuevo Usado

En 2014 se colocaron 68,876 autos nuevos financiados, logrando 8,814 unidades mas que
las colocadas en 2013. En 2014 se tuvo un crecimiento respecto al 2013 del 43.2% en el
numero de contratos de autos usados colocados.

Arrendamientos

Como una alternativa distinta a la contratacion de un crédito, la Compafia también ofrece
la posibilidad a los clientes de arrendar vehiculos de las marcas del Grupo VW. Este
producto ofrece varias ventajas a los clientes, incluyendo la posibilidad de deducir
fiscalmente las rentas mensuales que vayan cubriendo conforme a las reglas fiscales
vigentes.

Dicha operacion implica que la Compaiiia adquiera la propiedad del vehiculo y lo arriende
al cliente, por un lapso de tiempo comprendido de los 6 y 48 meses. Los clientes que
contratan arrendamientos puros deben realizar pagos mensuales que son definidos a
efecto de proporcionar a la Compania un rendimiento similar, a aquel que tendria de haber
establecido una tasa de interés en términos de mercado. La opcién de arrendamiento puro
esta disponible para automéviles nuevos y usados de las marcas del Grupo VW.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, la cartera de arrendamiento de la Emisora
consistia en 51,878 45,841 y 42,493 contratos, respectivamente, los cuales representaban
$8,663.40, $7,565.07 y $6,949.04 millones en renta por devengar.

Cartera al menudeo

A continuacién se muestra el comportamiento de los nuevos contratos de arrendamiento y
crédito activados en los afios 2014, 2013 y 2012:
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Contratos autos nuevos y usados
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° 2012 2013 2014
B Arrendamiento 19,464 19,628 24,209
B Financiamiento 21,643 43,640 48,851
Total 41,107 63,268 73,060

Durante 2014 y 2013, VW Leasing financio (ya sea por medio de créditos al menudeo o de
arrendamientos) el 34.9% y 31.6%, respectivamente, de las ventas correspondientes a los
vehiculos nuevos de las marcas del Grupo VW. En lo que respecta a los automéviles
usados, la Compaiiia por los mismos periodos, financio la adquisicion de 4,184 unidades y
2,920 unidades, respectivamente (incluyendo autos usados de otras marcas y camiones),
las cuales fueron comercializadas por los distribuidores elegibles.

Ventas marcas VW Ventas financiadas

Periodo (Vehiculos nuevos) (Vehiculos nuevos) % Penetracion
Unidades
2014 195,333 68,257 34.94%
2013 189,991 60,062 31.61%
2012 165,220 37,083 22.44%

El portafolio de contratos de arrendamiento y crédito otorgados por VW Leasing en los
ultimos 3 afos ha mostrado un incremento, sobre todo en 2014 ano en el que crecio
34.06% respecto al afio anterior. Esto derivado de las estrategias de negocio
implementadas por la Emisora para incrementar y fortalecer su penetracion.
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Portafolio - Créditos Wholesale
(millones de pesos)
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Portafolio - Créditos
(millones de pesos)
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) Créditos Arrendamientos Wholesale
m 2014 11,336.08 8,663.40 8,323.14
m 2013 8,225.08 7,565.07 7,370.87
2012 4,606.89 6,949.04 6,338.88

Al ser México el principal mercado en el que opera VW Leasing depende sustancialmente
de las ventas de VW de México en el pais, es por ello que se considera importante conocer
las ventas alcanzadas de ésta ultima, asi como el porcentaje de participacion en el

mercado mexicano.
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Ventas de la industria automotriz mexicana y % de participacion
(automoviles de pasajeros y camiones ligeros)

2012 2013 2014
Unidades Pall\;lticipacién Unidades Participacion Unidades Participacion

ercado Mercado Mercado
VW 133,964 13.56% 156,313 14.70% 160,088 14.10%
AUDI 9,482 0.96% 11,712 1.10% 12,939 1.14%
SEAT 21,114 2.14% 21,189 1.99% 21,330 1.88%
BENTLEY 10 0.00% 12 0.00% 1 0.00%
PORSCHE 650 0.07% 765 0.07% 975 0.09%
GRUPO VW 165,220 16.73% 189,991 17.87% 195,333 17.20%
CHRYSLER 101,907 10.32% 96,303 9.06% 88,803 7.82%
GM 186,383 18.87% 201,604 18.96% 216,958 19.11%
FORD 84,382 8.54% 87,487 8.23% 80,965 7.13%
NISSAN 244,962 24.80% 263,477 24.78% 291,729 25.69%
HONDA 54,515 5.52% 60,951 5.73% 62,723 5.52%
TOYOTA 56,278 5.70% 60,740 5.71% 69,597 6.13%
RENAULT 25,030 2.53% 21,187 1.99% 24,889 2.19%
PEUGEOT 5,204 0.53% 6,941 0.65% 6,147 0.54%
OTRAS 63,866 6.47% 74,682 7.02% 98,265 8.65%

987,747 100.00% 1,063,363 100.00% 1,135,409 100.00%

*Cifras de la Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz.

Cabe sefialar que durante 2014 el Grupo VW vendié 4 de los 15 automéviles mas
vendidos en el mercado mexicano, siendo los modelos Vento, Nuevo Jetta, Clasico y Gol.

2.1.2 Operaciones al mayoreo

Otro de los principales negocios de la Compafiia es el otorgamiento de financiamiento a los
distribuidores elegibles.

VW Leasing otorga diversas opciones de financiamiento a los distribuidores elegibles con
dos principales propésitos. El primero, es el que los distribuidores elegibles adquieran de
VW de México vehiculos para cubrir sus necesidades de inventario, lo cual les permitira
contar con existencias suficientes para su promocion y comercializacién (plan piso) y el
segundo consiste en que los distribuidores elegibles puedan adquirir de VW de México,
refacciones para cubrir sus necesidades de inventarios y que les puedan contar con las
existencias suficientes para otorgar servicio a sus clientes, para su promocién y
comercializacioén, aplicando esto de igual forma a la compra de automéviles usados (capital
de trabajo).

Plan piso

El financiamiento otorgado por VW Leasing a los distribuidores elegibles para la compra de
vehiculos nuevos a VW México se conoce como “Plan Piso”.

La Compafia mantiene lineas de crédito abiertas con los distribuidores elegibles, de las
cuales pueden ir disponiendo a fin de estar en posibilidad de comprar los vehiculos nuevos
a VW de México. Las disposiciones realizadas al amparo de dichas lineas de crédito, son
pagaderas una vez que las unidades han sido vendidas. Los plazos maximos de dichos
financiamientos son de 360 dias. Los créditos al mayoreo otorgados bajo el plan piso
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devengan intereses a tasas asignadas de acuerdo a la calificacion de los distribuidores
elegibles, lo que reflejara un mayor o menor margen sobre la TIIE. Por lo regular, dichos
créditos al mayoreo se pagan con los recursos derivados de la venta de las unidades
financiadas.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compaiia contaba con créditos al mayoreo en plan
piso vigentes con el 100% de los distribuidores elegibles, quienes en promedio utilizaron el
71.0% y 70.0% del total de sus lineas de crédito vigentes, respectivamente. Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, el saldo insoluto de principal de los mencionados créditos al
mayoreo era de $7,476 millones y $6,330 millones, respectivamente.

Capital de trabajo

El financiamiento a los distribuidores elegibles para la adquisiciéon de refacciones vy
vehiculos usados se denomina “Capital de trabajo”.

Dicho financiamiento consiste en una linea de crédito revolvente que contempla pagos
mensuales de intereses y de capital. Los plazos maximos establecidos para estos
financiamientos son de 360 dias. Los créditos al mayoreo generados al amparo del plan
de capital de trabajo devengan intereses a tasas variables basadas en TIIE. El margen
sobre la TIIE depende de la calificacion que se le asigna al distribuidor elegible.
Adicionalmente dichos créditos al mayoreo son tipicamente pagados con los recursos
derivados de la venta por servicio y refacciones, asi como por la de las unidades usadas
financiadas.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Companfia contaba con créditos al mayoreo de
capital de trabajo vigentes con todos los distribuidores elegibles, los cuales utilizaron en
promedio el 47.0% y 50.0% del total de sus lineas de crédito asignadas, respectivamente.
El saldo insoluto de principal de los mencionados créditos al mayoreo a dicha fecha era
equivalente a $640.0 millones y $612.0 millones, con garantias con un valor equivalente a
$2,105.0 millones y $1,982.0 millones, respectivamente.

2.1.3 Otros productos

VW Leasing constantemente evalua la posibilidad de crear e implementar nuevas lineas de
negocio, asi como nuevos productos crediticios dentro de sus operaciones. La Compania
actualmente se encuentra trabajando en ampliar su gama de productos y la distribucion de
los mismos.

2.1.4 Procedimientos de aprobacion de crédito

La Compafiia cuenta con procedimientos de aprobacion de crédito y estos son adecuados
para mantener niveles de calidad aceptables en su portafolio de créditos al menudeo,

arrendamientos puros y créditos al Mayoreo.

A continuacién se presenta una descripcion de los procedimientos de aprobacion de
crédito tanto para las operaciones al menudeo como al mayoreo de la Compaiiia.
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Procedimiento de aprobacién operaciones al menudeo

El proceso establecido en el andlisis para el otorgamiento de créditos al menudeo y
arrendamiento puro consiste en:

1. Solicitudes para el otorgamiento de créditos al menudeo o
arrendamientos:

En cada uno de las concesionarias, existe un representante de la concesionaria que se
encuentra dado de alta ante VWL como la persona responsable del ingreso de las
operaciones (en la mayoria de los casos el puesto que ocupa es Gerente de Servicios
Financieros). El GSF es empleado del distribuidor y es entrenado y capacitado por la
Compafiia en cuanto a los productos y servicios financieros que son manejados por
esta ultima, de igual forma es capacitado por la Compafia en lo que respecta al
proceso de integracion de solicitudes de crédito.

La responsabilidad del GSF dentro del proceso de aprobaciones de créditos al
menudeo inicia con la integracion de la solicitud del cliente y la recepcion de la
documentacién comprobatoria requerida para identificar al solicitante, verificar su
identidad, domicilio e ingresos. Con los datos obtenidos el GSF incluye la informacion
en una solicitud electrénica, donde también son capturados los datos del apoderado y/u
obligado solidario (en su caso) del cliente, se solicita la consulta en el Buré de Crédito y
cuando concluye la captura de datos e informacion, el GSF envia la solicitud, a través
de un portal intranet a la Compaiia.

Para efectos de coadyuvar al inicio de las operaciones al menudeo, los distribuidores
elegibles celebran un contrato de mediaciéon mercantil con la Compafiia, conforme al
cual se regula la actividad de los distribuidores elegibles en dicho proceso de
otorgamiento de créditos.

2. Evaluacién y decisién de crédito

Una vez recibida la solicitud por la Compania, de forma automatica se realiza una
evaluacion bajo parametros establecidos. Una vez realizados dichos pasos, para
personas fisicas el resultado de dicha evaluacion puede ser uno de tres posibles
escenarios: “autorizacion automatica”, “rechazo automatico” o “requiere evaluacion de
un ejecutivo”. El proceso de evaluacion y decision relativo a personas morales requiere

invariablemente de la evaluacion de un ejecutivo.

Las operaciones de personas morales menores a 8 millones de crédito se evaluan en
esta area, si rebasan este monto son enviadas al area de Flotillas.

Los ejecutivos de crédito de la Compania analizan la operacién, considerando todas las
variables que se encuentran alimentadas en el sistema y que ademas se encuentran
bajo parametros dentro de los manuales de crédito que se manejan.

Existen diversos niveles de autorizacién dependiendo de los limites de montos
financiados y otras condiciones especificas, por lo que aquellas operaciones que asi lo
requieran, ademas de la aprobacion del ejecutivo de crédito deben contar con la
autorizacion de un nivel superior o en su caso del Comité de Crédito. EI Comité de
Creédito de la Compania esta integrado por los Gerentes de Administracion de Riesgos,
Cobranza y Crédito al Consumo.

63



3. Formalizacion

Después de que es autorizada la operacién de crédito, el GSF elabora el contrato e
imprime el contrato correspondiente desde el portal de Internet de la Compainia, recaba
la firma del cliente, sus apoderados y/u obligados solidarios y envia dicho contrato y
pagaré, asi como la documentacién comprobatoria dentro de un paquete uUnico a la
Compaiiia, utilizando un servicio de mensajeria especializado. La Compafiia recibe y
valida que la informacién capturada coincide con la informacion documental entregada.

4. Disposicion y activacion del crédito

Una vez verificada toda la documentacion recibida por la Compainiia, el ejecutivo activa
el crédito en los sistemas para su pago al distribuidor elegible. El expediente completo
se entrega al area de archivo para su custodia y/o digitalizacion.

Procedimiento de aprobacién operaciones al mayoreo

Los créditos al mayoreo otorgados al amparo del “Plan Piso” son documentados en
contratos de crédito revolventes, donde se fijan los términos y condiciones para disponer
de crédito, los plazos de pago, las tasas de interés, entre otras caracteristicas, de los
mencionados créditos. Ademas, es incluido el aval y/u obligacion solidaria del principal
accionista del distribuidor elegible tanto en el contrato de crédito como en el pagaré que se
elabora por el monto total de la linea de crédito. En algunos casos se adicionan garantias
prendarias, cartas de crédito bancarias o incluso garantias hipotecarias.

Los créditos al mayoreo para “Capital de Trabajo” generalmente se documentan en un
contrato de apertura de crédito revolvente, con interés y garantia hipotecaria, con
obligacion solidaria del principal accionista del distribuidor elegible.

En las operaciones al mayoreo donde existen garantias, los documentos respectivos se
protocolizan e inscriben en los registros publicos correspondientes, conforme a la
legislacion aplicable.

En los créditos al mayoreo se establece la obligacion a cargo del distribuidor elegible de
mantener seguros de dafos sobre los vehiculos en exhibicion y sobre las garantias
respectivas, ya sean prendarias o hipotecarias.

Los contratos y pagarés son resguardados dentro de las instalaciones de la Compafiia en
una béveda de seguridad especializada con acceso controlado.

2.1.5 Procedimiento de documentacion

Las caracteristicas principales de los documentos suscritos por la Compaiiia con relacion a
sus operaciones al menudeo y al mayoreo son analizadas a continuacion:

Procedimiento de documentacion operaciones al menudeo

Los créditos al menudeo son formalizados por medio de un contrato de crédito simple, con
garantia prendaria sobre el vehiculo financiado y un pagaré por el monto total del crédito.
Adicionalmente, VW Leasing mantiene en su poder la factura del vehiculo financiado como
respaldo, con el fin de evitar la futura comercializacién de la unidad financiada.
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Las operaciones de arrendamiento se documentan a través de un contrato. Segun se
menciona con anterioridad, dada la naturaleza de las operaciones de arrendamiento, la
Compafia mantiene la titularidad de la unidad financiada. Adicionalmente al contrato de
arrendamiento, el cliente firma un pagaré para garantizar el cumplimiento de sus
obligaciones que adquiere al amparo de dicho contrato de arrendamiento.

Los formatos de los contratos, tanto de crédito simple como de arrendamiento, y el pagaré
se descargan de un sitio de intranet controlado, propiedad de la Compafiia. El personal del
distribuidor elegible, previamente capacitado por la Compania, recaba las firmas del
cliente, garante y/o obligado solidario. El contrato respectivo y el pagaré correspondiente,
asi como la demas documentacion comprobatoria utilizada en la etapa de analisis de
crédito se envian por mensajeria especializada a las oficinas centrales de la Compaiia,
donde es revisada por personal especializado antes de aprobar la entrega del vehiculo y el
pago al distribuidor elegible del precio financiado.

Entre los términos del contrato que documenta la operacion del crédito al menudeo, el
cliente se encuentra obligado a contratar un seguro que cubra el vehiculo financiado y/o
arrendado por la Compafia. EIl seguro debera cubrir como minimo, dafios al vehiculo,
dafios a terceros y robo, y se contrata por el mismo plazo del crédito o arrendamiento con
endoso preferente a favor de la Compania. Conforme a los términos establecidos, dichos
seguros no podran ser cancelados o modificados salvo autorizacidn previa y por escrito de
la Compafiia, en cuyo caso se exige a los clientes la contratacion de pdlizas de seguro por
su cuenta, bajo las mismas condiciones de aquellas que fueron canceladas.

La Compaiiia resguarda los documentos originales correspondientes a cada operacion al
menudeo en una bdéveda de seguridad especializada con acceso controlado.
Adicionalmente es realizado un proceso de digitalizacién electronica de todos los
documentos para hacer mas eficiente los procesos de consulta y administracion de la
informacion.

Procedimiento de documentacion operaciones al mayoreo

Para el control y administracion permanente de la recuperacion de los créditos al mayoreo
otorgados al amparo de los programas de “Plan Piso” y “Capital de Trabajo” otorgados a
distribuidores elegibles, la Compaiiia asigna los distribuidores elegibles a ejecutivos de la
Gerencia de Wholesale (Operaciones al Mayoreo), de acuerdo con la complejidad de
atencion de cada grupo y a la experiencia y capacidad de cada ejecutivo. La Compania
realiza rotacion rutinaria de los ejecutivos asignados a cada distribuidor elegible cada 12
meses.

De forma diaria, cada ejecutivo realiza las siguientes tareas respecto a cada distribuidor
elegible con lineas de crédito abiertas:

. Confirma los saldos de cada linea abierta al distribuidor elegible;

. Confirma el estado que guarda el proceso de comercializacion de las unidades
financiadas;

. Confirma el grado de cumplimiento del distribuidor elegible al amparo de sus lineas
de crédito;

. Propone medidas preventivas en caso de incumplimientos del distribuidor elegible

(por ejemplo la cancelacion o suspension de lineas); y
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. En el caso de incumplimientos con los términos de las diversas lineas de crédito, el
ejecutivo establece contacto telefénico y/o personal con personal administrativo del
distribuidor elegible para establecer un programa de pagos y realiza el seguimiento
correspondiente de dicho programa de pagos.

En caso que las gestiones del ejecutivo no sean exitosas, la Gerencia de Wholesale de la
Compafiia establece una comunicacion directa con funcionarios de alto nivel y/o
accionistas de los distribuidores elegibles para establecer los acuerdos de pago
respectivos. En el caso que los créditos al mayoreo no sean puestos al corriente, las
lineas de crédito de la Compaifiia al distribuidor elegible son bloqueadas.

En los casos en que los distribuidores elegibles presentan incumplimiento constante y el
riesgo de recuperacion es alto, la gerencia de Wholesale de la Compafiia presenta estos
casos ante el Comité de Crédito para su andlisis y decisiones correspondientes. Las
estrategias de recuperacion pueden consistir en acciones judiciales dirigidas a recuperar
las garantias.

2.1.6 Procedimiento de cobranza y administracion

A través de sus procedimientos de cobranza y administracion de cartera, la Compafiia
busca mantener sus niveles de cartera vencida dentro de rangos aceptables.
Adicionalmente, la Compafia considera que dichos procesos son importantes a efecto de
mantener estandares adecuados de servicio y atencidon a sus clientes, asi como a los
distribuidores elegibles, segun sea el caso.

A continuacion se presenta la descripcion de los procedimientos de administracién de
cartera de VW Leasing tanto para las operaciones al menudeo como al mayoreo.

Procedimiento de cobranza y administracion operaciones al menudeo

Dentro de los procesos de cobranza de operaciones al menudeo, la Compafiia cuenta con
3 mecanismos de cobranza, que se efectian de acuerdo con la antigiedad de la cartera
vencida y que presenta cada adeudo, los cuales se describen a continuacion:

e Cobranza telefénica. La Compafia realiza gestiones telefénicas a partir de que el
crédito al menudeo o el arrendamiento puro, segun sea el caso, presentan retraso
en sus pagos. Dichas gestiones incluyen varios contactos con el cliente en los que
se busca obtener lo antes posible la recuperacion de los saldos vencidos.

La duracion del proceso de cobranza telefénica puede variar, dependiendo de la
estrategia y la calificacion del cliente, de 30 hasta 60 dias.

e Cobranza pre-legal. Una vez que se ha agotado el recurso de la cobranza
telefénica, se busca recuperar el adeudo, a través del proceso de cobranza pre-
legal. Conforme a dicho proceso se realizan gestiones telefénicas y visitas
personales al cliente y a su obligado solidario a efecto de negociar el pago del
adeudo o recuperar la unidad financiada. Dicho proceso involucra a gestores
especializados del area de cobranza de la Compafiia y/o agencias de cobranza
externas. EIl tiempo maximo que una cuenta puede mantenerse en la etapa de
cobranza pre-legal es cuando el cliente tiene 150 dias de adeudo.

e Cobranza legal. Una vez que el plazo de cobranza pre-legal ha vencido, inicia el

periodo de cobranza legal. En esta etapa se busca recuperar las cuotas vencidas,
a través de gestiones judiciales por medio de abogados externos. La Compafiia
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contrata a abogados externos a lo largo de la Republica Mexicana, buscando hacer
mas eficiente la recuperacion mediante el uso de asesores que tienen experiencia y
capacidad en cada una de las plazas donde opera. El tiempo de duracion de la
etapa de cobranza legal y sus resultados dependen de las practicas locales de las
distintas jurisdicciones en la Republica Mexicana.

Como herramienta para facilitar su cobranza y administrar sus recursos de cobranza, la
Compafiia busca segmentar a sus clientes morosos, utilizando un esquema de puntuacion
(score). La calificacion de los clientes la realiza el area de Administracion de Riesgos y el
area de Cobranza realiza las gestiones correspondientes de acuerdo a la estrategia
definida para cada uno de los niveles de calificacion (score) dado a los clientes. Se
manejan tres tipos de estrategias, que estan relacionadas respectivamente a clientes con
calificacion de riesgo alta, media y baja.

Procedimiento de cobranza y administracion operaciones al mayoreo

Para el control y administracion permanente de la recuperacion de los créditos al mayoreo
otorgados al amparo de los programas de “Plan piso” y “Capital de trabajo” otorgados a
distribuidores elegibles, la Companiia asigna los distribuidores elegibles a ejecutivos de la
Gerencia Comercial, de acuerdo con la complejidad de atenciéon de cada grupo y a la
experiencia y capacidad de cada ejecutivo. La Compafiia realiza rotacion rutinaria de los
ejecutivos asignados a cada distribuidor elegible cada 12 meses.

De forma diaria, cada ejecutivo realiza las siguientes tareas respecto a cada distribuidor
elegible con lineas de crédito abiertas:

e Confirma los saldos de cada linea abierta al distribuidor elegible;

e Confirma el estado que guarda el proceso de comercializacion de las unidades
financiadas;

e Confirma el grado de cumplimiento del distribuidor elegible al amparo de sus lineas
de crédito;

e Propone medidas preventivas en caso de incumplimientos del distribuidor elegible
(por ejemplo la cancelacion o suspension de lineas); y

e En el caso de incumplimientos con los términos de las diversas lineas de crédito, el
ejecutivo establece contacto telefénico y/o personal con personal administrativo del
distribuidor elegible para establecer un programa de pagos y realiza el seguimiento
correspondiente de dicho programa de pagos.

En caso que las gestiones del ejecutivo no sean exitosas, la Gerencia Comercial de la
Compania establece una comunicacidon directa con funcionarios de alto nivel y/o
accionistas de los distribuidores elegibles para establecer los acuerdos de pago
respectivos. En el caso que los créditos al mayoreo no sean puestos al corriente, las
lineas de crédito de la Compafiia al distribuidor elegible son bloqueadas.

En los casos en que los distribuidores elegibles presentan incumplimiento constante y el
riesgo de recuperacion es alto, la Gerencia Comercial de la Compafia presenta estos
casos ante el Comité de Crédito para su analisis y decisiones correspondientes. Las
estrategias de recuperacion pueden consistir en acciones judiciales dirigidas a recuperar
las garantias.
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2.2 Canales de distribucion

Actualmente VW Leasing contacta a sus clientes potenciales por medio de los
distribuidores elegibles de las marcas del Grupo VW ubicados en los distintos estados de

la Republica Mexicana, y a través de Internet.

Ademas de los distribuidores elegibles, existen puntos de venta adicionales. A la fecha del

presente Reporte, existen un total de 257 distribuidores elegibles.

De los distribuidores elegibles y puntos de venta mencionados:

Marca VW: 160 distribuidores elegibles y 35 puntos de venta.

Marca VW Camiones: 7 distribuidores elegibles.

Marca Seat: 52 distribuidores elegibles y 10 puntos de venta.
Marca Audi: 29 distribuidores elegibles y 12 puntos de venta.
Marca Porsche: 8 distribuidores elegibles y 3 punto de venta.

Marca Bentley: 1 distribuidor elegible

Distribuidores elegibles Puntos de Apoyo

Total

160 35 195
Das Auto.
L\f\_zé:L\L 7 0 7
= 52 10 62
SEAT
Nl 29 12 41
Aud
& 8 3 11
o 1 0 1
BEN'.I'—LEY
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Los distribuidores elegibles por marca se encuentran localizados a lo largo de la Republica

Mexicana como a continuacion se detalla:

Cuentade Mars Etiquetas de ~

Etiq uatss de fila ¥ WA
ABS. 2
E.C.N. 2z
E.C.5. 1
camp. 1
chih. 3
chis. 5
coah. 5
ol 1
D.F. =
DEo. 2
ECOMEX 14
Gm. 1
Gto. 7
Heo. 3
Bl 10
Mlic b g
har. 4
M.L. 7
Nay. 1
O, F
Fue. ]
0 Roo 3
am, 3
S.LP. 5
sin. 4
Son. 5
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Th. 2
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VW Leasing cuenta con diversos medios electronicos para dar a conocer a sus clientes
potenciales los productos que ofrece, asi como las planes promocionales, tal es el caso de
la pagina de Internet (www.vwl.com.mx) en la cual se ofrece informacion de la Compaiia,

de sus productos, asi como de los planes promocionales vigentes, entre otros.

Durante el proceso del otorgamiento de los créditos al menudeo y arrendamientos, la
Compafiia no tiene contacto directo con los clientes, ya que el proceso de solicitud,
obtencién y firma de los créditos y el arrendamiento se realizan directamente con el
personal de ventas de los distribuidores elegibles.

Con relacion a sus operaciones al mayoreo, estas son coordinadas por la Compafiia, de
forma centralizada en las oficinas corporativas ubicadas en el estado de Puebla, México, a
través del personal del area de Wholesale.
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2.3. Propiedad intelectual, patentes, licencias, marcas y otros contratos

La Compaiiia no posee patentes, licencias, marcas, franquicias, contratos industriales o
comerciales y contratos de servicios financieros que sean necesarios y propios para su
operacion.

Los derechos de propiedad intelectual que utiliza VW Leasing en el proceso normal de sus
negocios y que consisten basicamente en el uso de la palabra “Volkswagen”, son
propiedad, directa o indirectamente, de VW.

2.4 Principales clientes

Por la naturaleza de las operaciones de VW Leasing, no cuenta con clientes que, en lo
individual, puedan considerarse de relevancia para sus operaciones, ni existe
concentracion de sus activos en determinados clientes en lo referente a sus operaciones al
menudeo (ya sean créditos o arrendamientos).

La Companiia no considera que exista una dependencia importante con algun distribuidor
elegible en especifico, en el inicio o colocacién de sus operaciones al menudeo.

2.5. Legislacion aplicable y situacion tributaria

2.5.1. Marco regulatorio

VW Leasing es una entidad sujeta a la legislacion aplicable a las sociedades mercantiles
en México. Dentro de dicha regulacién se encuentra la Ley General de Sociedades
Mercantiles, en cuanto a su organizacion y administracion, la Ley General de Titulos y
Operaciones de Crédito (LGTOC) y demas leyes mercantiles, en cuanto a la realizacion de
sus actividades. En lo referente a la colocacion de los instrumentos inscritos en el RNV, la
Compafiia es sujeto de la Ley de Mercado de Valores y las Disposiciones de Caracter
General Aplicables a Emisoras de Valores y otros Participantes en el Mercado de Valores
emitidas por la CNBV.

VW Leasing no es una institucion financiera regulada por las autoridades financieras de
México y no requiere de ninguna autorizacion para llevar a cabo su negocio, segun se
describe en el presente Reporte.

Es de sefialarse que a finales de 2012 el poder legislativo aprueba una reforma integral a
la Ley Federal del Trabajo, la cual tendrd impactos en el desarrollo de actividades
econoémico - productivas.

Las modificaciones a dicha ley

e Incorporan el concepto de trabajo digno con acceso a seguridad social y a un
salario remunerador y prohiben cualquier forma de discriminacion laboral.

o Establecen una vision de equidad de género en la Ley, ademas de salario igual
para trabajo igual, con eliminacion de la exigencia de certificados de no embarazo a
las mujeres; la tipificacion clara del hostigamiento y el acoso sexual, y sanciones
severas ante esas practicas; asi como el establecimiento de licencias de paternidad
con goce de sueldo por primera vez.
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o Fomentan el empleo, al establecer nuevas formas de contratacion, que propician la
generacion de nuevos puestos de trabajo con garantia de acceso de los
trabajadores a la seguridad social y al definir salario por unidad de tiempo,
asegurando que no sea inferior al que corresponda a una jornada laboral.

e Asocian la capacitacion y adiestramiento del trabajador con beneficios por
productividad y competitividad, obligando al patrén a capacitar al trabajador durante
las horas de trabajo y establece sistemas de incentivos, bonos o comisiones
derivadas de la contribucion a elevar la productividad. Se crea con ese proposito el
Comité Nacional de Productividad.

¢ Amplian la proteccion laboral a areas antes no consideradas; incorpora por primera
vez el trabajo a distancia con nuevas tecnologias y protege las condiciones de
trabajo de mexicanos contratados aqui, para residir en el extranjero.

e Regulan por primera vez, el régimen de subcontratacion laboral, también conocido
como tercerizacion u outsourcing, asegurando el cumplimiento de las obligaciones
en materia de seguridad social y sancionando el uso doloso de esta forma de
trabajo.

e Modernizan y profesionalizan el sistema de imparticion de justicia laboral, con
énfasis en un proceso mas conciliador y eficaz, que combate la simulacién juridica
en los litigios laborales.

e Por dultimo, hacen responsable al patrén de la seguridad e higiene y de la
prevencion de riesgos en el trabajo, asi como de la proteccion del medio ambiente.

2.5.2. Autoridades

De acuerdo con lo que se ha mencionado anteriormente, la Compafia no ha sido
constituida como una institucion financiera regulada, por lo que no se encuentra sujeta a la
supervision o inspeccion de autoridad especifica alguna.

Como emisor de valores registrados en el RNV, la Compafia se encuentra sujeta a la
inspeccion y vigilancia de la CNBV.

2.5.3. Situacioén fiscal
La Emisora es contribuyente del Impuesto sobre la Renta (ISR), y el Impuesto al Valor
Agregado (IVA), conforme a las leyes respectivas y demas disposiciones aplicables y

vigentes.

La Compaiiia no se beneficia de subsidio fiscal alguno, ni esta sujeta al pago de impuestos
especiales.

Actualmente, la Compafiia no esta sujeta a auditorias o procedimientos por parte de las
autoridades fiscales y no cuenta con pérdidas fiscales pendientes de amortizar.

En 2014 se aprob6 por parte de las autoridades la reforma fiscal, la cual no tuvo impactos
significativos en la Compania.
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2.5.4. Situacion contable

A partir del 1 de enero de 2012 la Compafiia prepara sus estados financieros conforme a
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y no tiene politicas contables
en la preparacion de sus estados financieros o registro contable de sus operaciones que
difieran de las normas antes mencionadas (NIIF).

Adopcion de las Normas de Internacionales de Informacioén Financiera

De conformidad con la modificacion realizada el 16 de enero de 2009 en el articulo 78 de
las Disposiciones de Caracter General aplicables a las Emisoras de Valores y otros
participantes del Mercado de Valores, VW Leasing modificara la base de preparacion de
sus estados financieros al adoptar las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(IFRS, por sus siglas en inglés) a partir del ejercicio 2012.

Analisis moneda de reporte a partir del 1 de enero 2012

La Administracion de la Compania ha realizado el analisis correspondiente a la moneda de
reporte a utilizar a partir del 1 de enero de 2012, de acuerdo con lo establecido en la
Norma Internacional de Contabilidad 21 “Efectos de las variaciones en las tasas de cambio
de la moneda extranjera” (NIC 21).

La NIC 21 define como moneda de presentaciéon o reporte a la moneda en la que se
presentan los estados financieros, y la moneda funcional como la moneda que
corresponda al entorno econdémico principal de la entidad.

En el caso de VW Leasing el entorno econdmico principal en el que opera, es decir en el
que genera y emplea el efectivo es el mexicano, en el cual se definen y establecen los
montos de sus operaciones en pesos mexicanos, siendo esta la moneda que influye
fundamentalmente en los costos y gastos financieros y administrativos, ademas de que
refleja las transacciones, sucesos y condiciones que subyacen y son relevantes para la
Compaiiia.

Por otro lado la Compafnia ha definido como moneda de reporte de sus estados financieros
bajo las NIIF a partir del 1 de enero de 2012 el peso mexicano, por ser éste el que mejor
refleja sus operaciones, ademas de que al publico inversionista le permitira analizarlas
dentro del contexto de la economia en la que realiza la totalidad de sus operaciones.

Considerando que la moneda funcional y de reporte de VW Leasing sera el peso mexicano
a partir del 1 de enero de 2012 no sera necesario realizar ningun proceso de conversion de
sus estados financieros.

Hechos posteriores:
A la fecha de emision de este Reporte no existian eventos posteriores que tuvieran que ser
revelados por la Compafiia.

2.6. Recursos humanos
La Compafiia cuenta con un empleado y satisface sus necesidades de personal mediante
la contratacion del servicio de administracion de personal a Volkswagen Servicios, S. A. de
C. V. (parte relacionada). Dichos servicios son proporcionados en los términos de un

contrato de prestacion de servicios celebrado entre la Compafiia y Volkswagen Servicios,
S. A. de C. V. Cualquier referencia contenida en el presente Reporte a empleados o
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funcionarios de la Compafia, debe entenderse, salvo que se sefiale especificamente lo
contrario, que son empleados de Volkswagen Servicios, S.A.deC. V.

La Compaiiia no tiene celebrado contrato colectivo de trabajo con sindicato alguno.

2.7. Desempeino ambiental

En virtud de la naturaleza de sus operaciones, la Emisora no se encuentra sujeta a normas
de caracter ambiental especificas.

2.8. Informacién de mercado y ventajas competitivas

La informacién contenida en la presente seccion fue obtenida de la Asociacion Mexicana
de la Industria Automotriz, A.C., JATO Dynamics Limited, VW México y la Compafiia.

Industria automotriz

El desempefio de la Compafiila se encuentra directamente ligado al desempefio del
mercado automotor en México. Al financiar en su gran mayoria la venta de automaviles de
las marcas del Grupo VW, por lo que el crecimiento de las operaciones de la Compaiiia
depende en gran medida del crecimiento de las ventas de VW México.

A continuacion se muestra el desempefio de las ventas al mercado interno de automdviles
de las marcas del Grupo VW por los afos 2014, 2013 y 2012, comparadas con las ventas
de los demas participantes del sector segun reportes publicados por la Asociacion
Mexicana de la Industria Automotriz A. C. y de VW México.

2012 2013 2014

Participacion Unidades Participacion Unidades Participaci

Unidades .
Mercado Mercado on Mercado

VW 133,964] 13.56% 156,313] 14.70% 160,088] 14.10%
AUDI 9,482 0.96% 11,712 1.10% 12,939 1.14%
SEAT 21,114  2.14% 21,189 1.99% 21,330 1.88%
BENTLEY 10] 0.00% 12|  0.00% 1 0.00%
PORSCHE 650 0.07% 765 0.07% 975  0.09%
GRUPO VW 165,220 16.73% 189,991 17.87% 195,333] 17.20%
CHRYSLER 101,907] 10.32% 96,303] 9.06% 88,803 7.82%
GM 186,383] 18.87% 201,604 18.96% 216,958 19.11%
FORD 84,382 8.54% 87,487 8.23% 80,965 7.13%
NISSAN 244,962 24.80% 263,477 24.78% 291,729 25.69%
HONDA 54,515] 5.52% 60,951 5.73% 62,723 5.52%
TOYOTA 56,278 5.70% 60,740 5.71% 69,597 6.13%
RENAULT 25,030 2.53% 21,187 1.99% 24,8891 2.19%
PEUGEOT 5,204 0.53% 6,941 0.65% 6,147] 0.54%
OTRAS 63,866] 6.47% 74,682 7.02% 98,265] 8.65%

987,747 100.00% 1,063,363 100.00% 1,135,409 100.00%

*Cifras de la Asociacion Mexicana de la Insustria Automotriz.
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Industria del financiamiento automotriz
Operaciones al menudeo

Aun y cuando la Compania cuenta con dos opciones de comercializacién al menudeo
(créditos al menudeo y arrendamientos) la competencia en dicho sector es basicamente la
misma.

La gran mayoria de las ventas de vehiculos al menudeo en México se realizan por medio
de tres posibles opciones: i) de contado, ii) con financiamiento, o iii) a través de sistemas
de autofinanciamiento.

En el sector de financiamiento dirigido a las ventas al menudeo participan tanto empresas
afiliadas a las armadoras de automéviles y camiones; entidades financieras de empresas
como Ford, General Motors, Chrysler, Nissan y Toyota, asi como instituciones de banca
multiple, tales como Banamex, HSBC, Scotiabank, BBVA Bancomer entre otros. El
financiamiento bancario ha crecido de manera significativa en los ultimos afos.

Los esquemas de autofinanciamiento son aquellos en que el adquiriente del vehiculo
aporta cuotas mensuales y/o semanales y su vehiculo es adjudicado al participar en
sorteos o subastas, o bien, al cumplir con determinado numero de pagos. Al representar
esta opcion una alternativa viable para la adquisicién de vehiculos nuevos para el publico
en general, es una competencia directa para el desarrollo del negocio de la Emisora.

A continuacion se presenta el desempefio y la participacion que mantuvieron las diversas
instituciones financieras afiliadas a las armadoras y los bancos comerciales, el sector de
financiamiento automotriz durante los ejercicios de 2014, 2013 y 2012, por marca de
automoviles (conforme a reportes publicados por JATO Dynamics Limited):

2013 2014

Bancos Marca ;Financiera | Bancos Marca Financiera ; Bancos

Grapo VW* | 165,220] 24023 180091 60,062, 28,652 195333 86,008

Chrysler 101,907 33,433 11,671 96,303 33,945 11,891 88,803 29,473 16,232
GM 186,383 49,370 29,057, 201,604 66,287 32,044 216,958 80,826 29,658
Ford 84,382 0 40,937 87,487 3,702 38,651 80,965 24,944 13,704

Nissan 244,962 98,709 16,273 263,477 113,527 15,701 291,729 140,644 17,908

Honda 54,515 0 24,409 60,951 0 28,360 62,723 0 31,603

Toyota 56,278 22,747 5,731 60,740 27,210 6,889 69,597 35,258 6,662

Renault 25,030 13,279 2,588 21,187 13,156 2,734 24,889 15,865 2,639

Peugeot 5,204 1,168 1,284 6,941 0 1,568 6,147 0 1,49

Otras™ 63,866 26,763 26,932 74,682 18,472 25,981 98,265 13,919 35,449

Total 987,747§ 282,552§ 182,805 1,063,3635 336,361; 192,471  1,135,409; 426,9375

*Incluye Porsche.
**QOtras a partir de 2009, incluye ventas de VW Bank.

El mercado de financiamiento automotriz es un sector altamente competitivo con base en
factores como precio, productos, promociones y nivel de servicio entre otros.

Operaciones al mayoreo

Los principales competidores de la Compania en sus operaciones de financiamiento al
mayoreo son los bancos comerciales.
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La Compania cuenta con lineas de crédito abiertas con el 100% de los distribuidores
elegibles. Los porcentajes de utilizacion de las mencionadas lineas de crédito por parte de
los distribuidores elegibles dependen, entre otras cosas, de las alternativas de
financiamiento con que puedan contar dichos distribuidores.

A continuaciéon se muestra la utilizacion promedio de las lineas de crédito otorgadas a
distribuidores elegibles para el financiamiento en “Plan Piso” y el “Capital de Trabajo”, por
parte de la Compania durante los ejercicios 2014, 2013 y 2012.

Utilizacién promedio de las lineas de “Plan piso”
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Ventajas competitivas

La Compaiiia considera que cuenta con las siguientes ventajas competitivas en cada uno
de los sectores en los que opera.

Operaciones al menudeo

e Diversidad de productos. La Compafiia cuenta con una oferta competitiva y variada
de productos crediticios y de arrendamiento. Esto representa una diferenciacion con
la oferta de los bancos, principales competidores, que solo cuentan con
financiamiento tradicional.

e [lealtad de distribuidores elegibles. Los distribuidores elegibles estan incentivados
a promover los productos de la Compafia considerando, entre otras razones, el
nivel de servicio que la Compaiiia le proporciona a los clientes y a los propios
distribuidores elegibles.

e Presencia en el mercado de financiamiento en México. La Compafia ha tenido
presencia en el mercado desde hace mas de 40 afios y es reconocida como una de
las pioneras en el producto de arrendamiento puro.

e Estrategias conjuntas con las marcas del Grupo VW. El trabajo conjunto entre el
negocio automotriz y la oferta financiera permite ofrecer y posicionar soluciones
complementarias ante el publico objetivo, tales como la posibilidad de establecer
sinergias en publicidad, CRM, programas de capacitacion y demas esfuerzos
corporativos.

Operaciones al mayoreo

e Altos niveles de servicio y condiciones competitivas. La Companfia busca disenar
esquemas de financiamiento con caracteristicas (incluyendo plazos, pagos
parciales, etc.) que sean acordes a las condiciones de mercado existentes para
cada uno de los diferentes modelos de las marcas del Grupo VW.

e Coordinacion con VW de México. La Companiia de forma constante mantiene una
coordinacion directa con VW de México, proveedor de los distribuidores elegibles,
con el objetivo de crear estrategias de financiamiento a largo plazo para ciertos
productos de desplazamiento mas lento y asi ofrecer opciones mas atractivas.

e Respuesta expedita. La Compafiia busca dar una respuesta oportuna a los
distribuidores elegibles para apoyar sus ventas en flotilla al concretarse dichas
ventas.

e Experiencia en el mercado nacional; relaciones con los distribuidores elegibles. La
Compafiia cuenta con relaciones de largo plazo con los distribuidores elegibles y
busca fortalecer esas relaciones a efecto de mantener un buen nivel de uso de las
lineas de crédito correspondientes. Adicionalmente, la Compania considera que los
distribuidores elegibles se sienten cédmodos en trabajar con una empresa con la
misma filosofia de negocios que VW de México.

e Tasas y comisiones competitivas. Adicionalmente, la Compafia busca mantener
tasas y comisiones competitivas, en términos de mercado.
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2.9. Estructura corporativa

El capital social de la Compafiia esta representado por 50 acciones de la serie “A” que
corresponden a la porcion fija y 522,425 acciones de la serie “B” que representan la
porcion variable del capital social. Todas las acciones representativas del capital social
tienen un valor nominal de $1,000.00 pesos cada una.

VW FS AG es el principal accionista de la Compainia, al poseer el 98% del capital social
de VW Leasing y el Lic. Raymundo Carrefo del Moral es el titular del 2% del capital social.

2.10. Descripcion de los principales activos
Cartera crediticia

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, la cartera total de créditos de VW Leasing era de
$26,243.92, $21,155.07 y $16,037.74 millones, respectivamente, lo cual representaba de
su cartera neta el 95.18% y 93.88% de los activos de la Companiia (83.84% de los activos
totales en 2012).

La cartera de VW Leasing referente a sus operaciones de crédito al menudeo y los créditos
al mayoreo al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 se encontraba distribuida de la
siguiente manera:

Cuentas por cobrar
30,000.00
25,000.00
20,000.00
m 2014
15,000.00 —  m2013
10,000.00 - 2012
5,000.00 —
Crédito Arrendamiento  Wholesale Total

El portafolio de VW Leasing al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 se encuentra
integrado, por contratos de financiamiento (autos y camiones).
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Contratos

Autos 2014 2013 2012
Financiamiento 96,926 65,115 36,286
Arrendamiento 51,408 45,555 42,275
Total 148,334 110,670 78,561

Camiones 2014 2013 2012
Financiamiento 543 441 305
Arrendamiento 470 286 218
Total 1,013 727 523
Total 149,347 111,397 79,084

Contratos (autos)

160,000

140,000
120,000

100,000

M Financiamiento

80,000 — )
M Arrendamiento

60,000 T o B Total

40,000 —

20,000 —

2014 2013 2012

2.11. Procesos judiciales administrativos o arbitrales

Dentro del curso normal de sus operaciones VW Leasing se encuentra involucrada en
diversos procedimientos legales como parte de sus operaciones normales, esto como
resultado de la gestion de cobranza de la cartera con niveles de morosidad importantes.

A la fecha del presente reporte, la Compafia no se encuentra involucrada en procesos
judiciales, administrativos o arbitrales, cuyo efecto pudiera impactar sus operaciones de
manera significativa y adversa.

Asimismo, tal como es revelado en los estados financieros dictaminados de la Compainia al
31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, no se encuentra en ninguno de los supuestos

establecidos en los articulos 9 y 10 de la Ley de Concursos Mercantiles y no ha sido
declarada en concurso mercantil.

2.12. Dividendos
A 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 la Compafia no ha decretado el pago de algun
tipo de dividendo.

78



2.13. Controles cambiarios que afectan a los estados financieros

No existe ninguna operaciéon de naturaleza cambiaria que afecte o tenga repercusiones
significativas sobre la informacion financiera de la Compafiia.

IV. Informacion financiera

1. Informacion financiera

A continuacioén se presenta el balance general y el estado de resultados de la Compania al
31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012. Las cifras de los estados financieros han sido
objeto de revision por sus auditores externos.

El presente Reporte anual que se encuentra elaborado bajo los términos establecidos en
las “Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y otros
Participantes del Mercado de Valores” y los estados financieros fueron elaborados
conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera o “International
Financial Reporting Standards” (IFRS por sus siglas en inglés), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad “International Accounting Standards Board”.

Considerado lo anterior, la informacion financiera de la Emisora por los periodos

comprendidos del 1 de enero al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, se encuentra
preparada y presentada bajo las IFRS, haciendo dichas cifras comparativas.
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Volkswagen Leasing, S. A. de C. V

Balance General

(Cifras en miles de pesos)

31 de diciembre de

2014 2013 2012
ACTIVO
ACTIVO NO CIRCULANTE:
Retail
Financiamiento-Neto 7,316,433 5,344,208 2,860,197
Arrendamiento-Neto 5,450,941 4,780,658 4,537,028
Equipo de trasporte para arrendamiento y otros Activos Fijos-Neto 161,723 167,060 165,794
Impuesto a la utilidad diferido 2,388,132 2,149,571 2,380,560
15,317,229 12,441,497 9,943,579
ACTIVO CIRCULANTE
Inventario 39,080 27,020 23,292
Concesionarios-Neto 8,000,870 6,829,147 5,520,791
Retail
Financiamiento-Neto 3,056,710 2,145,437 1,275,793
Arrendamineto -Neto 2,418,968 2,055,620 1,843,929
Partes relacionadas 2,386 - 1,125
Impuesto a la utilidad diferido 113,300 108,467 56,597
Impuestos a favor 106,337 130,998 199,445
Otras cuentas por cobrar 345,439 231,700 147,383

Efectivo

Total Activo

CAPITAL CONTABLEY PASIVO

CAPITAL CONTABLE

Acciones comunes

Reserva legal

Reserva para instrumentos financieros derivados
Utilidades acumuladas

Utilidad Neta

Total capital contable

PASIVO

PASIVO A LARGO PLAZO
Certificados bursatiles

Nacional Financiera,S.N.C
Instrumentos financieros derivados
Impuesto a la utilidad diferido

PASIVO A CORTO PLAZO:
Proveedores y concesionarios

Partes relacionadas

Cuentas por pagar y gastos acumulados
Impuestos a la utilidad por pagar

Papel comercial

Certificados bursatiles

Créditos bancarios

Instrumentos financieros derivados
Impuesto a la utilidd diferido

Total Pasivo

Total Pasivo y Captital

210,592
14,293,682

29,610,911

522,475
104,495
-20,054
2,217,810
1,053,726
3,878,452

8,488,603
500,000
34,048
593,516
9,616,167

740,439
552,531
875,675

7,831

3,601,314

2,496,648

6,402,342

15,249

1,424,263

25,732,459

29,610,911

227,509
11,755,898

24,197,395

522,475
104,495
-21,909
1,430,426
787,384
2,822,871

6,486,654

22,679

991,899
7,501,232

464,113
548,170
942,734

4,207,986
3,492,813
3,537,221

10,093

670,162

$ 21,374,524 $

$ 24,197,395 $

116,109
9,184,464

19,128,043

522,475
104,495
-16,362
841,005
589,421
2,041,034

5,088,761

19,295

3,588
6,011,644

465,652
414,749
626,373

16,955
3,019,875
4,630,000

4,341
1,897,420

17,087,009

19,128,043
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Volkswagen Leasing, S. A. de C.V.
Estados de Resultados
(Cifras en miles de pesos)

Del 1 de enero al 31 de diciembre de

2014 2013 2012

Operaciones continuas
Ingresos por intereses
Ingresos por rentas
Ingresos por auto usado
Total de ingresos

3,240,413] 92.23% 2,671,846 91.19% 2,062,993] 90.04%
122,390 3.48% 99,118 3.38% 104,910 4.58%
150,651 4.29% 159,077 5.43% 123,284 5.38%

Comisiones y otros costos

Estimacion preventiva para riesgos crediticios
Costo de intereses

Costo por venta de auto usado

Utilidad Bruta

3,513,454 95.71% 2,930,041 9457% 2,291,187 100.00%
467,352)] (13.30%)|  (339,217)| (11.58%)]  (254,758)| (11.12%)
(696,533)] (19.82%)|  (523,994)| (17.88%)]  (481,974)| (21.04%)
(802,910)| (22.85%)|  (765,427)| (26.12%)]  (608,221)| (26.55%)
( ( (

174,341)] (4.96%) 153,740)| (5.25%) 108,734)| (4.75%)
(2141,136) (60.94%) (1,782,378) (55.58%) (1,453,687) (63.45%)
1,372,318 39.06% 1,147,663 = 39.17% 837,500  36.55%

Gastos de distribucién y venta
Gastos de administracion

(93,311)] (2.66%) (74,434)] (2.54%) (55,063)] (2.40%)
440 007) 12 52%) 499 727) 17 06%) 419 291) 18 30%),

(533,318) (15.18%)  (574,161) (19.60%) (474,354) (20.70%)

Otros ingresos (gastos)-Neto
Otros gastos

Utilidad de operacion

549,029 | 15.63% 493,266 | 16.83% 376,801 16.45%
(155,828)] 7.28% (266,495)] 14.95% (186,614)] 12.84%

1,232,201 35.07% 800,273  27.31% 553,333  24.15%

Ingresos financieros
Gastos Financieros

Utilidad antes de impuestos a la utilidad

607 0.02% 0.02% 0.01%
(4,754)] (0.14%) (4,594)] (0.16%), (8,412)] (0.37%)

(4,147)  (0.12%) (3,996)  (0.14%) (8,098)  (0.35%)

1,228,054  34.95% 796,277  27.18% 545,235  23.80%

Impuestos a la utilidad

Utilidad neta

(174,328)| (4.96%) (8,893)| -0.30% 44186 |  1.93%

1,053,726  29.99% 787,384  26.87% 589,421 25.73%

Otros resultados integrales:
Reserva de instrumentos financieros derivados

1,855 0.05% (5,547)] -0.19% 6,647 0.29%

Utilidad neta atribuible a los accionistas de la Com paiiia 1,055,581 30.04% 781,837 26.68% 596,068 26.02%

Utilidad basica y diluida por accién atribuible a los accionistas _-_-_-

de la Com paiiia (pesos) 2,016.80 1,507.13 1,128.13

Los estados financieros de VW Leasing al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 fueron
preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(International Financial Reporting Standards, o IFRS), las interpretaciones emitidas por el
Comité para la Interpretacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(International Financial Reporting Interpretation Committee, o IFRIC), aprobadas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards
Board, o IASB).

Todas las estimaciones y evaluaciones necesarias para fines contables y de medicion de
conformidad con las IFRS se efectuaron de acuerdo con la norma aplicable, se miden
continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo las
expectativas en cuanto a los acontecimientos futuros que se consideran razonables dadas
las circunstancias. En caso de que haya sido necesario efectuar estimaciones de mayor
alcance, las presunciones aplicadas estan explicadas en forma detallada en la nota a la
partida respectiva.
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A continuacion se resumen las politicas de contabilidad mas significativas, las cuales han
sido aplicadas consistentemente en los periodos que se presentan, a menos que se
especifique lo contrario.

Principales actividades de VW Leasing

Dentro de las principales actividades de la Compania se encuentran:

a) El arrendamiento puro y financiero, ademas del financiamiento a terceros de toda clase
de vehiculos automotores de fabricacion nacional y/o importados legalmente a territorio
nacional, ya sea por Volkswagen de México, S. A. de C. V. (VWM), o por cualquiera de sus
afiliadas, subsidiarias o concesionarios autorizados o por cualquier otra persona fisica o
moral legalmente autorizada para llevar a cabo dichas actividades en la Republica
Mexicana.

b) El otorgamiento de financiamiento a terceros para la adquisicion de bienes y servicios
incluyendo refacciones, partes y accesorios necesarios y/o convenientes para la operacion
y/o comercializacion de los vehiculos mencionados en el parrafo anterior.

Efectivo

El rubro de efectivo se muestra a su valor nominal y no existe ningun tipo de restriccion
sobre el mismo.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar a clientes se registran siempre en el balance general a su costo de
amortizacion con base en el método de la tasa de interés real. Las utilidades o pérdidas
derivadas del desarrollo de costos amortizados se reconocen en la utilidad incluyendo los
efectos de las fluctuaciones en los tipos de cambio. Las cuentas por cobrar circulantes (es
decir, aquellas que tienen una vigencia hasta un afno) no se agregan ni se descuentan por
no considerarse significativas. Las cuentas por cobrar denominadas en moneda extranjera
se convierten al tipo de cambio vigente a la fecha del balance general.

Estimacion de cuentas incobrables

Los riesgos relacionados con la falta de pago a los que estan expuestas las operaciones
de la Compafiia se registran integramente, a través de ajustes en su valor individual y
provisiones globales con base en la cartera, de conformidad con la IAS 39. Tratandose de
los riesgos crediticios relacionados con las cuentas por cobrar significativas a clientes
(como por ejemplo, las cuentas por cobrar relacionadas con los financiamientos a
concesionarios y los clientes del segmento flotillas), su valor se ajusta en la medida de las
pérdidas ya incurridas, aplicando los estandares establecidos por el Grupo VW.

Se asume que existe un posible deterioro cuando se verifican ciertas circunstancias tales
como: retrasos en los pagos durante cierto periodo de tiempo, el inicio de procedimientos
para la imposicion de medidas obligatorias, insolvencia inminente o endeudamiento
excesivo, la presentacion de una demanda voluntaria para obtener una declaracion de
insolvencia, el inicio algun procedimiento de insolvencia o la falta de implementacién de
medidas de reestructuracion.

Los valores individuales de las cuentas por cobrar no significativas (tales como las cuentas

por cobrar relacionadas con los créditos a clientes) se ajustan en forma generalizada, lo
cual significa que el importe de la provision se calcula de conformidad con un
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procedimiento generalizado al momento de reconocer la pérdida. Las cuentas por cobrar
no significativas y las cuentas por cobrar individuales significativas que no muestran
indicios de deterioro, se combinan en carteras homogéneas con base en la similitud de sus
caracteristicas de riesgo crediticio y se clasifican de acuerdo al tipo de riesgo. En caso de
incertidumbre en cuanto a la posibilidad de que ciertas cuentas por cobrar especificas
generen pérdidas, el alcance de la pérdida por deterioro se determina con base en las
probabilidades histéricas promedio de pérdidas de la cartera respectiva. Las estimaciones
se someten a pruebas periddicas para verificar su idoneidad.

Las cuentas por cobrar se registran en el balance general a su valor en libros neto. Las
provisiones para los riesgos relacionados con las operaciones no registradas en el balance
general — tales como las garantias, los pasivos por endoso y los compromisos de crédito
— se registran como provisiones para los riesgos relacionados con las operaciones de
credito.

Las cuentas por cobrar irrecuperables — mismas que se encuentran en proceso de
resolucion y se han agotado todas las demas opciones para realizar dichas cuentas — se
descuentan en libros directamente. Se utilizan todos los ajustes de valor individual
previamente reconocidos. Los ingresos relacionados con las cuentas por cobrar
descontadas en libros se reportan dentro de la utilidad o pérdida.

Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados consisten en activos y/o pasivos por operaciones
de cobertura tanto eficaces como ineficaces. Todos los derivados se registran a su valor
justo se reconocen en sus respectivas fechas de intermediacion.

El valor razonable se determina con base en medidas calculadas a través de sistemas de
cémputo aplicando el método de los flujos de efectivo descontados.

Los derivados se utilizan como instrumentos de cobertura para garantizar el valor
razonable o los flujos de efectivo futuros. La metodologia contable prevista en la IAS 39 se
utiliza exclusivamente en el caso de las operaciones de cobertura altamente eficaces. Los
cambios en el valor razonable de un instrumento financiero derivado designado como
cobertura del valor razonable del activo o pasivo subyacente, se reconocen en la utilidad
integral. EI cambio en el valor razonable de la operacion subyacente imputable al riesgo
cubierto también es reconocido en la utilidad integral. Los efectos tanto del instrumento de
cobertura como de la operacion subyacente, en las ganancias, se compensan totalmente
entre si.

La porcion eficaz de los cambios en el valor razonable de un derivado que ha sido
designado como cobertura de los flujos de efectivo y cumple con las condiciones
respectivas, se reconoce directamente en el capital social dentro de la reserva para
operaciones de cobertura de flujos de efectivo. Los ajustes en la utilidad se derivan
meramente de la porcién ineficaz del cambio en el valor razonable. Los importes
reconocidos en el capital social se registran en los periodos del estado de resultados en los
que la partida del balance general que devenga intereses a tasas variables, o la operacion
en cuestion, tiene un efecto sobre la utilidad.

Los cambios en los valores razonables de los derivados que no cumplan con las
condiciones previstas en la IAS 39 para ser contabilizados como coberturas, se reconocen
en la utilidad del periodo.

Las operaciones con instrumentos financieros derivados se realizan mediante contratos de

cobertura, por la variacion en las tasas de interés de los certificados bursatiles emitidos, los
cuales se utilizan en la operacion de financiamiento. Estos se reconocen en el balance
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general como activos y pasivos expresados a su valor razonable de mercado, los
resultados realizados y no realizados sobre dichas inversiones se reconocen en funcién del
valor razonable de mercado existente a la fecha de la venta o al cierre del ejercicio.

El costo de estos contratos se amortiza durante el periodo de vigencia de los mismos, con
cargo a gastos por intereses. El valor razonable de los instrumentos financieros derivados
se determina utilizando métodos matematicos financieros mediante el descuento de flujos
de efectivo futuros a tasa de interés del mercado o utilizando modelos reconocidos de
valuacion.

La politica de la Compaiiia es no realizar operaciones con propésitos de especulaciéon con
instrumentos financieros derivados.

Propiedades y equipo

Las propiedades y equipo — que consisten en los terrenos y edificios, equipo de transporte
para arrendamiento y de oficina — se valian a su costo menos depreciacion de acuerdo
con su vida util esperada. Se deprecian con base en el método de linea recta en forma
proporcional a lo largo de la vida util esperada.

El equipo de transporte para arrendamiento se expresa a su costo de adquisicion. La
depreciacion es operativa y con base en la vida util de los activos.

La depreciacion se basa principalmente en las siguientes vidas utiles:

Propiedades y equipo Vida util
Edificios e instalaciones 20 afos
Equipo de transporte 4 anos
Mobiliario y equipo de oficina 5 afios
Software y hardware 4 afios

Tanto los valores residuales registrados como las vidas utiles se revisan a la fecha del
balance general correspondiente y se ajustan en la medida necesaria.

El costo por depreciacion esta incluido en los gastos generales y administrativos.

Operaciones de arrendamiento
Como arrendador

En los arrendamientos financieros, la propiedad econémica se transmite al arrendatario. En
consecuencia, las cuentas por cobrar relacionadas con las operaciones de arrendamiento
financiero, en las que el valor neto de la inversion siempre equivale al costo de los activos
arrendados, se registran en el balance general bajo la partida de cuentas por cobrar a
clientes.

Los intereses ganados como resultado de estas operaciones se registran en el estado de
resultados dentro de los ingresos generados por las operaciones de arrendamiento. Los
intereses pagados por el cliente se reciben de manera que arrojen una tasa de interés
periédica constante sobre los saldos insolutos pagaderos conforme al arrendamiento.

En los arrendamientos puros, el arrendador conserva la propiedad del bien objeto del

arrendamiento. En este caso, los activos arrendados se registran en el balance general
bajo la partida independiente de activos arrendados y se valuan a su costo menos su
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depreciacion regular de acuerdo con el método de linea recta a lo largo de la vigencia del
arrendamiento, hasta llegar al valor en libros residual imputable a los mismos. Los efectos
identificados como resultado de las pruebas de deterioro aplicadas de conformidad con la
IAS 36, tomando en consideracion el valor en uso, se reconocen mediante descuentos en
libros y ajustes en las tasas de depreciacion. Si las causas que dieron lugar al descuento
en ejercicios anteriores dejan de ser aplicables, se efectia una inclusion en libros. Los
descuentos y las inclusiones en libros estan comprendidos en los ingresos netos
generados por las operaciones de arrendamiento antes de las provisiones para riesgos.
Los ingresos generados por las operaciones de arrendamiento se reportan en forma lineal
a lo largo del plazo del arrendamiento e incluyen las porciones tanto de intereses como de
amortizacion.

Los terrenos y edificios que sirven para generar ingresos por concepto de rentas, se
reconocen en el balance general y se expresan a su costo depreciado. Por regla general,
consisten en propiedades arrendadas a los concesionarios. Los valores razonables
adicionales incluidos en las notas son calculados por la Compaiiia y corresponden al valor
descontado de los flujos de pagos futuros estimados una cantidad equivalente a la tasa de
interés a largo plazo vigente en el mercado. Se deprecian utilizando el método de linea
recta a lo largo de la vida util convenida, que es de entre 10 y 50 afios. Los deterioros
identificados como resultado de las pruebas de deterioro aplicadas de conformidad con la
IAS 36, se reconoceran mediante descuentos en libros.

Como arrendatario

Tratandose de los arrendamientos financieros, los activos arrendados se capitalizan al
importe que resulte mas bajo de entre su costo o el valor actual de los pagos minimos, y se
deprecian utilizando en método de linea recta de acuerdo con su vida econémica o a largo
del arrendamiento, lo que resulte mas breve. Las obligaciones de pago relacionadas con
los pagos futuros se descuentan y se registran como un pasivo. Los pasivos denominados
en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio medio vigente a la fecha del balance
general.

Provisiones

De conformidad con la IAS 37, se constituyen provisiones en la medida en que se tengan
pasivos circulantes para con terceros como resultado de acontecimientos previos y exista
la probabilidad de que los mismos generen flujos de efectivo salientes por un importe
susceptible de estimarse confiablemente. Las provisiones que no generan flujos de efectivo
salientes durante el siguiente ejercicio se registran con base en el importe necesario para
satisfacer la obligacion respectiva, descontandolas en el balance general. El descuento se
basa en las tasas de interés imperantes en el mercado. El importe necesario para
satisfacer la obligacion también incluye los aumentos esperados en los costos.

Los pasivos a cargo de la Compaiiia y las provisiones de pasivo reconocidas en el balance
general, representan obligaciones presentes en las que es probable la salida de recursos
economicos para su liquidacion. Estas provisiones se han registrado bajo la mejor
estimacion realizada por la Administracion.

Préstamos

Los préstamos se reconocen inicialmente determinando su valor razonable, neto de los
costos originados en la transaccion; posteriormente se expresan al costo amortizado.
Cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos necesarios para su
obtencioén) y el valor de reembolso se reconoce en los resultados durante la vida de la
deuda de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.
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Pasivos financieros

Los pasivos financieros resultantes de la emision de certificados bursatiles son registrados
al valor de la obligacion que representan. Los intereses y los gastos relacionados
originados por la colocacién, se amortizan con base en la vigencia de los mismos y se
presentan en el mismo renglon de los certificados.

Estos pasivos financieros estan considerados exclusivamente como deuda ya que tienen
las siguientes caracteristicas:

* Representan obligaciones virtualmente ineludibles.

* No existe una relacion de propietario por parte del tenedor.
* Representan valores monetarios futuros fijos.

Capital social

Las acciones ordinarias son clasificadas como capital.
Utilidad integral

La utilidad integral que se presenta en el estado de variaciones en el capital contable, esta
integrada por la utilidad neta del afno y por la valuacidon de instrumentos financieros
derivados.

Impuesto sobre la Renta diferido

El Impuesto sobre la Renta diferido (ISR) se registra por el método de activos y pasivos
con enfoque integral, el cual consiste en reconocer un impuesto diferido para todas las
diferencias temporales entre los valores contables y fiscales de los activos y pasivos que
se esperan materializar en el futuro.

Reconocimiento de los ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se difieren proporcionalmente a lo largo del tiempo y se reconocen
como utilidades en el ejercicio al que son econémicamente imputables.

Los intereses ganados siempre se registran en el estado de resultados de conformidad con
el método de la tasa de interés real. Los ingresos generados por las operaciones de
financiamiento y arrendamiento, y los gastos relacionados con el refinanciamiento de
dichas operaciones, se incluyen en los ingresos netos generados por las operaciones de
crédito, arrendamiento y seguros. Los intereses devengados por los préstamos no se
capitalizan.

Los ingresos por venta de automdviles se reconocen en resultados cuando se cumple la
totalidad de los siguientes requisitos: a) se ha transferido al comprador los riesgos y
beneficios de los bienes y no se conserva ningun control significativo de estos; b) el
importe de los ingresos, costos incurridos o por incurrir son determinados de manera
confiable, y c) es probable que la Compania reciba los beneficios econémicos asociados
con la venta.

Gastos

Los gastos generales y administrativos estan integrados por los costos por servicios de
administracion de personal, costos por publicidad, gastos de administracion, la
depreciacién de las propiedades y equipo y los otros impuestos.
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El rubro de otros resultados de operacion esta integrado por las ganancias obtenidas por la
venta de activos tangibles, los ingresos derivados de los costos cargados a empresas
filiales, y los ingresos derivados de la cancelacion de las provisiones.

Impuesto sobre las utilidades

Los activos y pasivos circulantes por Impuesto sobre la Renta (ISR) se valuan utilizando
las tasas de impuestos a las que se espera obtener el reembolso o pagar el impuesto
respectivo a las autoridades fiscales. Por lo general, el ISR circulante se muestra libre de
neteos.

Los activos y pasivos por ISR diferido se calculan con base en las distintas valuaciones de
un determinado activo o pasivo y el valor fiscal reportado en libros del mismo. Se prevé
que en el futuro esto generara ya sea una obligacién o un beneficio por concepto del
impuesto sobre la renta (diferencias temporales). Se valuan a la tasa del ISR que se prevé
estara vigente en el ejercicio en que se espera obtener su realizacion.

Los activos y pasivos por el ISR diferido pagaderos en una misma fecha ante una misma
autoridad fiscal, se netean. No se registran descuentos por concepto de impuestos
diferidos.

Los gastos por concepto de impuestos que deben cargarse al resultado antes de
impuestos se incluyen en el estado de resultados bajo la partida de Impuesto sobre la
Renta, pero en las notas se dividen en impuesto sobre la renta circulante y diferido por el
periodo. Los impuestos que no estan vinculados al ISR se registran bajo la partida de
gastos generales y administrativos.

Operaciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente en las
fechas de su concertacion. Los activos y pasivos financieros en dicha moneda se expresan
en moneda nacional al tipo de cambio vigente a la fecha del balance general. Las
diferencias por fluctuacion en tipo de cambio entre la fecha de concertacion de las
transacciones y su liquidacion o valuacion se reconocen en resultados.

2. Diferencias contables entre Criterios de la CNBV e IFRS — Emisora y Garante

Volkswagen Financial Servicios AG (Garante) y Volkswagen Leasing S. A. de C. V.
(Emisora), reportan sus resultados bajo las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IFRS por sus siglas en inglés-International Financial Reporting Standards). Por
lo que, a continuaciéon se muestran de forma enunciativa las principales diferencias entre
los Criterios de Contabilidad para Sociedades Controladoras de Grupos Financieros
(CCSCGF), emitidos por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) en México e
IFRS.

Este resumen no se debe tomar como exhaustivo de todas las diferencias entre los
CCSCGF e IFRS. No se ha hecho ninguna tentativa de identificar todas las diferencias del
registro, de la presentacion o de la clasificacion que afectarian las transacciones o los
acontecimientos que se presentan en estados financieros, incluyendo las notas a los
estados financieros. Se describe abajo una descripcion de las diferencias significativas
entre los CCSCGF e IFRS.

Conceptos relevantes del resumen de diferencias entre CCSCGF e IFRS

De conformidad con los Criterios contables, a falta de un criterio contable especifico de la
CNBYV, deberan aplicarse las bases de supletoriedad, conforme a lo establecido en la NIF
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A-8 “Supletoriedad”, en el siguiente orden, las IFRS aprobadas y emitidas por el Comité de
Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board, IASB),
asi como los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados aplicables en los
Estados Unidos tanto las fuentes oficiales como no oficiales conforme a lo establecido en
el Topico 105 de la Codificacion del Consejo de Normas de Contabilidad Financiera
(Financial Accounting Standards Board, FASB), emitidos por el Financial Accounting
Standards Board o, en su caso, cualquier norma de contabilidad que forme parte de un
conjunto de normas formal y reconocido.

Pensiones (Beneficios a los empleados)

CCSCGF - NIF D 3 “Beneficios a los empleados”
- Las obligaciones se reconocen en los resultados de cada ejercicio, con base en calculos
actuariales del valor presente de estas obligaciones basadas en el método de crédito
unitario proyectado, utilizando tasas de interés reales.
- Bajo las NIF mexicanas todos los beneficios por terminacion, incluyendo aquellos que se
pagan en caso de terminacion involuntaria, son considerados dentro del calculo actuarial
para estimar el pasivo correspondiente por obligaciones laborales.
- Al igual que la norma internacional, las NIF mexicanas miden los activos de los planes de
pensiones a valor razonable; sin embargo, no especifican la utilizacion de un precio de

oferta como referencia.

- Bajo las NIF mexicanas no hay limite en el valor de los activos del plan que se puede
reconocer.

- Las NIF mexicanas utilizan como fecha de medicion de los planes de beneficios definidos,
la misma fecha que el balance general o un maximo de 3 meses antes del balance general.

Participacién de los Trabajadores en las Utilidades (PTU) Diferida

Bajo las NIF mexicanas la PTU diferida se reconoce con base en el método de activos y
pasivos.

IFRS - IAS 19 “Employee Benefits”

El cargo al estado de resultados se determina usando el método de Unidad el Crédito
Proyectado con base en calculos actuariales para cada esquema. Las diferencias
actuariales se reconocen en el capital en el momento que suceden. Los costos de servicios
tanto actuales como anteriores, junto con el desglose de descuentos menos el retorno
esperado de activos planeados, se reconocen en gastos de operacion.

- Bajo las IFRS, una entidad reconoce los beneficios por terminacién como pasivo siempre
y cuando la entidad esté obligada a:

(a) terminar el contrato de empleo de un empleado antes de la fecha de retiro; o
(b) establecer beneficios por terminacion como resultado de ofertas hechas para incentivar
renuncias voluntarias.

- Sin embargo, la misma norma internacional sefiala que algunos beneficios a empleados
se pagan independientemente de la razén por la cual el empleado salga de la compafia.
Sin embargo, los pagos por dichos beneficios se describen como indemnizaciones por
terminacion y son considerados mas bien como beneficios posteriores en vez de beneficios
por terminacion.
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- Bajo las IFRS los activos de los planes de pensiones deben medirse a su valor razonable.
En el caso de inversiones cotizadas en un mercado activo, el precio de oferta debe ser
utilizado como referencia para dicha valuacion.

- Las IFRS establecen una prueba de “techo” sobre los activos del plan, bajo la cual se
tienen que analizar la recuperacion de dichos activos y se establece un limite para su
reconocimiento.

- Bajo las IFRS la fecha de medicién de los planes de beneficios definidos (fecha en la cual
se valuan los activos y pasivos del plan) es la misma fecha que el balance general.

Participacion de los Trabajadores en las Utilidades (PTU) Diferida

Bajo las IFRS la PTU se considera como un beneficio a los empleados dado que se paga
basandose en el servicio prestado por el empleado. Se trata como beneficio a corto o largo
plazo. No se reconoce el diferido con base en el método de activos y pasivos dado a que
ese método solo se aplica a impuestos a las utilidades.

Costos de generacion de contratos de crédito
CCSCGF - Anexo 33 (Circular Unica de Bancos) B-6 “Cartera de crédito”

Los costos y gastos asociados con el otorgamiento del crédito, se reconoceran como un
cargo diferido, el cual se amortizara contra los resultados del ejercicio como un gasto por
intereses, durante el mismo periodo contable en el que se reconozcan los ingresos por
comisiones cobradas por el otorgamiento del crédito a que se refiere la presente seccion .

Se entendera como costos o gastos asociados con el otorgamiento del crédito, Unicamente
a aquéllos que sean incrementales y relacionados directamente con actividades realizadas
por las entidades para otorgar el crédito, por ejemplo la evaluacién crediticia del deudor,
evaluacién y reconocimiento de las garantias, negociaciones para los términos del crédito,
preparacion y proceso de la documentacion del crédito, y cierre o cancelacion de la
transaccién, incluyendo la proporcién de la compensacion a empleados directamente
relacionada con el tiempo invertido en el desarrollo de esas actividades.

IFRS - IAS 39 “Financial instruments: Recognition and Measurement”

Los costos incrementales relacionados con la generacion de contratos de administracion
de inversiones de largo plazo se difieren y amortizan a lo largo de la vida del contrato.

Comisiones pagadas y recibidas por la colocacion de créditos

CCSCGF - Anexo 33 (Circular Unica de Bancos) B-6 “Cartera de crédito”
Las comisiones cobradas por el otorgamiento del crédito se registraran como un crédito
diferido, el cual se amortizara contra los resultados del ejercicio como un ingreso por
intereses, bajo el método de linea recta durante la vida del crédito, excepto las que se
originen por créditos revolventes que deberan ser amortizadas por un periodo de 12
meses.

IFRS IAS 39 “Financial instruments: Recognition and Measurement”
Las comisiones y gastos recibidos o pagados por la colocacion de créditos que son

directamente atribuibles a la colocacion de dicho crédito, se contabilizan utilizando el
método de Tasa de Interés Efectiva a lo largo de la vida esperada del crédito. Esta politica
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surtio efecto desde el primero de enero de 2005, por lo tanto, la principal diferencia se
deriva de la amortizacion de comisiones diferidas bajo IFRS en 2005 y 2006.

Estimacion preventiva para riesgos crediticios
CCSGF - Anexo 33 (Circular Unica de Bancos) B-6 “Cartera de crédito”

De acuerdo a las disposiciones relativas, la estimacion preventiva para riesgos crediticios
se determinara con base en las “Reglas para la Calificacion de la Cartera Crediticia de las
Instituciones de Banca Multiple” y las “Reglas para la Calificacion de la Cartera Crediticia
de las Sociedades Nacionales de Crédito, Instituciones de Banca de Desarrollo”
respectivamente, emitidas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico o las que las
sustituyan.

El monto de dicha estimacién debera determinarse con base en las diferentes
metodologias establecidas o autorizadas por la CNBV para cada tipo de crédito, asi como
por las estimaciones adicionales requeridas en diversas reglamentaciones y las ordenadas
y reconocidas por la CNBV, debiéndose registrar en los resultados del ejercicio del periodo
correspondiente.

La entidad debera evaluar periddicamente si un crédito vencido debe permanecer en el
balance general, o bien, ser castigado. Dicho castigo se realizara cancelando el saldo
insoluto del crédito contra la estimacion preventiva para riesgos crediticios. Cuando el
crédito a castigar exceda el saldo de su estimacion asociada, antes de efectuar el castigo,
dicha estimacion se debera incrementar hasta por el monto de la diferencia.

Las quitas, condonaciones, bonificaciones y descuentos, es decir, el monto perdonado del
pago del crédito en forma parcial o total, se registrara con cargo a la estimacién preventiva
para riesgos crediticios. En caso de que el importe de éstas exceda el saldo de la
estimacion asociada al crédito, previamente se deberan constituir estimaciones hasta por
el monto de la diferencia.

IFRS - IAS 18 “Revenue”

Los ingresos de actividades ordinarias derivados del uso, por parte de terceros, de activos
de la entidad que producen intereses, regalias y dividendos deben ser reconocidos de
acuerdo con las bases establecidas en el parrafo 30, siempre que:
(a) sea probable que la entidad reciba los beneficios econdémicos asociados con la
transaccion; y
(b) el importe de los ingresos de actividades ordinarias pueda ser medido de forma
fiable.
Los ingresos de actividades ordinarias deben reconocerse de acuerdo con las siguientes
bases:
(a) los intereses deberan reconocerse utilizando el método del tipo de interés
efectivo, como se establece en la IAS 39, parrafos 9 y GA5 a GAS;
(b) las regalias deben ser reconocidas utilizando la base de acumulacion (o
devengo), de acuerdo con la sustancia del acuerdo en que se basan; y
(c) los dividendos deben reconocerse cuando se establezca el derecho a recibirlos
por parte del accionista.

Cuando se cobran los intereses de una determinada inversion, y parte de los mismos se
han acumulado (o devengado) con anterioridad a su adquisicion, se procedera a distribuir
el interés total entre los periodos pre y post adquisicion, procediendo a reconocer como
ingresos de actividades ordinarias solo los que corresponden al periodo posterior a la
adquisicion.
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Costo amortizado de un activo financiero o de un pasivo financiero es la medida inicial de
dicho activo o pasivo menos los reembolsos del principal, mas o menos la amortizacion
acumulada—calculada con el método de la tasa de interés efectiva—de cualquier
diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento, y menos
cualquier disminucién por deterioro del valor o incobrabilidad (reconocida directamente o
mediante el uso de una cuenta correctora).

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de
un activo o un pasivo financieros (o de un grupo de activos o pasivos financieros) y de
imputacion del ingreso o gasto financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de
interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por
cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero (o,
cuando sea adecuado, en un periodo mas corto) con el importe neto en libros del activo
financiero o pasivo financiero. Para calcular la tasa de interés efectiva, una entidad
estimara los flujos de efectivo teniendo en cuenta todas las condiciones contractuales del
instrumento financiero (por ejemplo, pagos anticipados, rescates y opciones de compra o
similares), pero no tendra en cuenta las pérdidas crediticias futuras. El calculo incluira
todas las comisiones y puntos de interés pagados o recibidos por las partes del contrato,
que integren la tasa de interés efectiva (ver la NIC 18 Ingresos de Actividades Ordinarias),
asi como los costos de transaccion y cualquier otra prima o descuento. Se presume que
los flujos de efectivo y la vida esperada de un grupo de instrumentos financieros similares
pueden ser estimados con fiabilidad. Sin embargo, en aquellos raros casos en que esos
flujos de efectivo o la vida esperada de un instrumento financiero (o de un grupo de
instrumentos financieros) no puedan ser estimados con fiabilidad, la entidad utilizara los
flujos de efectivo contractuales a lo largo del periodo contractual completo del instrumento
financiero (o grupo de instrumentos financieros).

Reconocimiento del valor presente de contratos de seguros a largo plazo
CCSGF - Anexo 33 (Circular Unica de Bancos) B-6 “Cartera de crédito”

No se reconoce el valor presente de las ganancias futuras que se esperan obtener de los
contratos de seguro a largo plazo. Las primas se reconocen cuando se cobran y las
reservas son calculadas con base en lineamientos establecidos por la entidad reguladora
de las empresas de seguro.

IFRS 4 - “Insurance contracts”

Se reconoce el valor de los contratos de seguros clasificados como de largo plazo,
vigentes a la fecha de los estados financieros. El valor presente de los contratos de seguro
a largo plazo se determina descontando las ganancias futuras que se esperan obtener de
los contratos vigentes usando supuestos que toman en cuenta las condiciones econémicas
y experiencia previa.

Activos y pasivos financieros — valor razonable
CCSCGF - Boletin C- 2 “Instrumentos financieros”
Boletin C- 3 “Cuentas por cobrar”
NIF C-9 “Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y
compromisos”

Activos financieros

Bajo las NIF mexicanas la clasificacion de los activos financieros es diferente, ya que
excluye a los préstamos y cuentas por cobrar cuya guia para el registro, presentacion y
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revelacion es el Boletin C-3. EIl Boletin C-2 de Instrumentos Financieros establece las
siguientes 3 categorias de clasificacion:

¢ Mantenidos hasta su vencimiento
e Disponibles para la venta
e Activos para negociacion

Los costos de transaccion directamente relacionados se registran como activos
individuales y se amortizan utilizando el método de interés efectivo.

Las NIF mexicanas no ofrecen una guia en particular en relaciéon con la medicion del valor
razonable (oferta/demanda).

Pasivos financieros

Bajo las NIF mexicanas no existen diferentes clasificaciones de pasivos. En el caso de
préstamos obtenidos en efectivo, el pasivo debe reconocerse por el importe recibido o
utilizado.

Los pasivos financieros que devengan intereses por financiamiento, deberan reconocerse
por el total y en una cuenta complementaria de pasivo, los intereses por pagar conforme se
vayan devengando.

Las NIF no son explicitas respecto a incluir el riesgo crediticio en las mediciones de valor
razonable.

IFRS - IAS 39 “Financial instruments: recognition and measurement”

Activos financieros

Las IFRS establecen las siguientes 4 categorias para la clasificacion de los activos
financieros:

Activos financieros a valor razonable con cambios en el estado de resultados
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento

Préstamos otorgados y cuentas por cobrar

Activos disponibles para la venta

Bajo las IFRS, los costos de transaccion directamente relacionados son capitalizados para
todos los activos financieros a menos que sean clasificados en la categoria de activos a
valor razonable con cambios en el estado de resultados, en cuyo caso, se llevan a
resultados en el momento que se originan.

Bajo las IFRS, para la valuacion de activos financieros, el precio de mercado apropiado
para un activo mantenido es el precio de oferta, y para un activo que va a ser adquirido, es
el precio de demanda.

Pasivos financieros

Las IFRS reconocen dos clases de pasivos financieros:

1) Pasivos financieros medidos inicialmente a valor razonable y subsecuentemente a costo
amortizado usando el método del interés efectivo.

2) Pasivos financieros medidos a valor razonable por medio de pérdidas y ganancias, sub-
clasificados en dos categorias:
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- Designados. Un pasivo financiero que es designado por la entidad como pasivo a
valor razonable por medio de pérdidas y ganancias desde el reconocimiento inicial.

- Mantenido para negociacion. Un pasivo financiero clasificado como mantenido para
negociacion, como es el caso de las obligaciones por valores prestados en una
venta a corto plazo, que tienen que ser devueltos en el futuro.

Una de las principales diferencias respecto de las NIIF versus las NIF es la utilizacion de
ciertas partidas opcionales u obligatorias del valor razonable, el cual se define como el
importe por el cual un activo podria ser intercambiado, o un pasivo cancelado, entre partes
interesadas y debidamente informadas en condiciones de independencia mutua.

Las NIIF han introducido este concepto en la medicion de ciertas partidas de los estados
de situacion financiera, lo cual también implica que la informacion debe revisarse cada vez
que se presentan estados financieros, puesto que los incrementos en el valor razonable de
un activo son ingresos, mientras que los decrementos son gastos.

En 2011, el IASB emitié IFRS 13, Fair Value Measurement que aun no entran en vigor.
Dicha norma establece una sola definicion de “valor razonable” y proporciona orientacion al
respecto.

Contingencias

CCSCGF - NIF C-9 “Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y
compromisos”

En el caso de medicion de multiples partidas, la mejor estimacion correspondera
generalmente al “valor esperado”. También puede utilizarse el valor medio del intervalo,
donde exista igualdad de oportunidad para la ocurrencia de cualquier punto en el rango de
desenlaces.

La mejor estimacion para una sola obligacién aislada puede ser el desenlace mas
probable, no obstante, deben considerar otros desenlaces posibles.

IFRS - IAS 37 “Provisions, contingents liabilities and contingents assets”

Se provisiona la mejor estimacién de la obligacion. En el caso de mediacion de multiples
partidas, la mejor estimacion correspondera generalmente al “valor esperado”. También
puede utilizarse el valor medio del intervalo, donde exista igualdad de oportunidad para la
ocurrencia de cualquier punto en el rango de desenlaces.

La mejor estimacién para una sola obligacion aislada puede ser el desenlace mas
probable, no obstante, deben considerarse otros desenlaces posibles.

Ingresos

CCSCGF - NIF
No existe reglamentacion especifica que trate el reconocimiento de ingresos bajo las
normas locales (CCFCGF /NIF), incluyendo ingresos por intereses. Por lo que de acuerdo

a lo establecido en la NIF A-8 “Supletoriedad”, se considerara la aplicacion supletoria de la
norma IAS 18.
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IFRS - IAS 18 “Revenue”
IAS 39 ““Financial instruments: recognition and measurement”

La IAS 18 “Revenue” estipula que los ingresos deben reconocerse cuando:

(a) Es probable que los beneficios econémicos fluiran hacia la empresa.
(b) Los ingresos pueden cuantificarse confiablemente.

De conformidad con las NIIF, el ingreso por intereses debe reconocerse utilizando el
método de interés efectivo, el cual es definido como un método para calcular el costo
amortizado del pasivo o activo financiero (o grupo de pasivos o activos) y de cargar ingreso
o gasto financiero durante el periodo relevante.

Consolidacion

CCSCGF - NIF B 8 “Estados financieros consolidados o combinados”
NIF C-7 “Inversiones en asociadas y otras inversiones permanentes”
Criterio C-5 “Consolidacion de entidades de propdsito especifico”

De conformidad con las NIF, y con los criterios contables de la CNBV, se deben consolidar
todos los activos y pasivos de las entidades sobre las que la tenedora tiene control e
influencia significativa; sin embargo, los criterios contables de la CNBV establecen una
excepcion en el caso de las sociedades de inversion y otras companfias no pertenecientes
al sector financiero, aun cuando la tenedora tenga influencia sobre ellas, no deben
consolidarse.

En el caso de las NIF mexicanas no permiten la remedicion al valor razonable de la
inversion retenida en la fecha en que ocurre la pérdida del control de una entidad.

La NIF B-8 “Estados financieros consolidados y combinados” (“NIF B-8") estipula que las
entidades que opten por presentar estados financieros no consolidados deben reconocer la
inversion en las subsidiarias con el método de participacion. La NIF C-7 “Inversiones en
asociadas y otras inversiones permanentes” (“NIF C-7”) también estipula, como regla
general, que la inversién en empresas asociadas debera reconocerse mediante el método
de participacion.

Bajo las NIF mexicanas, no es requerido evaluar la existencia de indicadores de deterioro
de las inversiones en asociadas al término de cada periodo sobre el que se informa.

La NIF C-7 establece que cuando el valor razonable de la contraprestacion pagada es
menor que el valor de la inversidbn en la asociada, este ultimo debe ajustarse al valor
razonable de la contraprestacion pagada.

IFRS - IAS 27 “Consolidated and separeted financial statements”
IAS 28 “Investments in associates”

La IAS 27 “Consolidated and Separate Financial Statements” (“IAS 27”) estipula que las
inversiones en subsidiarias, asociadas y joint ventures en los estados financieros de una
controladora se vallian a costo o a valor razonable, de conformidad con la IAS 39
“Financial Instruments: Recognition and Measurement”.

Bajo las IFRS, se le requiere al inversionista evaluar al término de cada periodo sobre el
que se informa si existe cualquier evidencia objetiva de que su interés en una asociada
esta deteriorado. Si el inversionista identifica esta evidencia, el importe total en libros de la
inversion debe ser analizado para posible deterioro.
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Las IFRS se enfocan en el modelo basado en control, considerando los riesgos vy
beneficios en donde no existe un control aparentemente, para consolidar a las entidades.

En raras circunstancias bajo IFRS puede existir control sobre una entidad en casos donde
se posee menos del 50% de las acciones con derecho a voto y no se tienen derechos
legales o contractuales para controlar la mayoria de los poderes de voto o al consejo de
administracion, es decir, el control de facto es cuando un accionista mayoritario mantiene
una inversion en el capital importante con respecto a otros debido a que los accionistas
estan dispersos entre el publico en general.

Bajo las IFRS, si una empresa controladora pierde el control de una entidad pero retiene
una parte de la inversion, se requiere que la inversion retenida sea medida a valor
razonable.

Los estados financieros consolidados de la entidad controladora y la subsidiaria,
usualmente se realizan a la misma fecha. Las IFRS permiten fechas distintas de reporte
proporcionando una diferencia entre las fechas de reporte de tres meses. Bajo las IFRS se
hacen ajustes en las operaciones mas importantes en que se incurran en ese periodo.

Las IFRS utilizan la presuncion refutable de la influencia significativa con una participacion
del 20% o mas. Sin embargo se requiere efectuar un analisis sobre la existencia de
influencia significativa.

La IAS 28 “Investments in Associates” (“IAS 28”) permite el reconocimiento de un ingreso
en la adquisicion de una inversién en una empresa asociada cuando el neto de valor
razonable de los activos y pasivos adquiridos es superior a la contraprestacién entregada.

En 2011, el IASB emiti6 la siguientes normas que aun no entran en vigor: IAS 27 (Revised
2011), Separate Financial Statements, IAS 28, Investments in Associates, IFRS 10,
Consolidated Financial Statements, IFRS 11, Joint Arrangements, IFRS 12, Disclosure of
Interests in Other Entities. Entre otros cambios, se prohibe la consolidacién proporcional
para contabilizar acuerdos conjuntos.

CCSCGF - Anexo 33 (CUB) B 6 “Cartera de crédito”

El saldo a registrar en la cartera de crédito, sera el efectivamente otorgado al acreditado y
en su caso el seguro que se hubiere financiado. A este monto se le adicionaran cualquier
tipo de intereses que conforme al esquema de pagos del crédito, se vayan devengando.

El saldo insoluto de los créditos denominados en VSM se valorizara con base en el salario
minimo correspondiente, registrando el ajuste por el incremento contra un crédito diferido,
el cual se reconocera en los resultados del ejercicio en la parte proporcional que
corresponda a un periodo de 12 meses como un ingreso por intereses. En caso de que
antes de concluir el periodo de 12 meses hubiera una modificacion a dicho salario minimo,
el saldo pendiente de amortizar se llevara a los resultados del ejercicio en el rubro de
ingresos por intereses en esa fecha.

En los casos en que el cobro de los intereses se realice por anticipado, éstos se
reconoceran como un cobro anticipado en el rubro de créditos diferidos y cobros
anticipados, el cual se amortizara durante la vida del crédito bajo el método de linea recta
contra los resultados del ejercicio, en el rubro de ingresos por intereses.

IFRS

No existe una norma especifica para el tratamiento de la cartera de crédito, por lo que se
debe de considerar en lo establecido en las normas IAS 18 “Revenue” y IAS 39 “Financial
instruments: recognition and measurement”.
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3. Informacién financiera por linea de negocio, zona geografica y ventas de
exportacion

VW Leasing no emite informacion financiera por linea de negocio o zona geografica. La
Emisora no realiza ventas de exportacion.

Sin perjuicio de lo mencionado anteriormente, y con el fin de mostrar la diversificacion por
linea de negocio de la Compafiia, a continuacién se muestra la integracion de la cartera
crediticia 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 bajo IFRS.

Distribucion de la cartera por producto:

Cifras en millones de pesos
2013

2014 2012

Importe % Importe % Importe
Arrendamiento $8,663.40 30.59% $6,836.28 32.32% $6,380.96 39.79%
Crédito 11,336.08 40.02% 7,489.64 35.40% 4,135.99 25.79%
Mayoreo 8,323.13 29.39% 6,829.15 32.28% 5,520.79 34.42%
$28,322.61 100% $21,155.07 100% $16,037.74 100%

4. Informacion de créditos relevantes

VW Leasing financia una parte de sus operaciones por medio de la utilizacion de lineas de
crédito contratadas con bancos comerciales y companias afiliadas.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 la Emisora contaba con lineas de crédito
bancarias en pesos abiertas por un monto total de $12,340 millones, $7,590 y $8,850
millones, respectivamente.

A finales de 2014, VW Leasing mantuvo un nivel de utilizaciéon de sus lineas de crédito
equivalente al 55.83%, 46.38% en 2013 y 52.31% para 2012. Las lineas de crédito en
pesos contratadas por la Emisora, son revolventes conforme a las cuales los desembolsos
son pagaderos en plazos de entre 1 dia y 60 meses, y devengan intereses a tasas fijas y
variables.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 la Compania tenia contratados los préstamos
bancarios a corto plazo que se mencionan a continuacion:

31 de diciembre de 2014

Fecha de Tasa anual de
Institucién financiera Inicio Vencimiento Corto plazo interés
promedio
SANTANDER 28/11/14 02/01/15 $2,500,000 3.01%
BANAMEX 10/12/14 15/01/15 2,040,000 3.05%
HSBC 23/12/14 20/01/15 500,000 2.99%
HSBC 29/12/14 26/01/15 400,000 3.00%
SANTANDER 31/12/14 02/01/15 950,000 3.01%

$6,390,000

Nacional Financiera, S.N.C. 20/11/14 17/11/16 500,000 3.74%

Instituciéon de Banca de Desarrollo
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31 de diciembre de 2013

Fecha de Tasa anual de
Institucién financiera Inicio Vencimiento Corto plazo interés
promedio
BANAMEX 28/10/13 06/01/14 $ 900,000 3.70%
BANAMEX 20/11/13 06/01/14 500,000 3.60%
BANAMEX 29/11/13 06/01/14 300,000 3.65%
BBVA 29/10/13 03/01/14 1,000,000 3.69%
BBVA 25/11/13 02/01/14 400,000 3.65%
BBVA 31/12/13 02/01/14 420,000 3.77%

$3.520,000

31 de diciembre de 2012

Fecha de Tasa anual de
Institucién financiera Inicio Vencimiento Corto plazo interés
promedio
Banamex 20/11/12 17/01/13 $ 300,000 4.66%
Banamex 23/11/12 22/01/13 2,700,000 4.65%
HSBC 06/12/12 02/01/13 400,000 4.81%
HSBC 31/12/12 07/01/13 600,000 4.80%
Santander 31/12/12 02/01/13 630,000 4.80%

$4.630,000

La Emisora se encuentra al corriente en la totalidad de los pagos adeudados al amparo de
los créditos mencionados con anterioridad y aquellos otros créditos o pasivos que se
muestran en el balance general.

La prelacion de los pasivos de la Emisora obedece principalmente al vencimiento de los
mismos. Los créditos contratados por la Compafia no cuentan con garantia real
especifica. No se ha creado garantia o restriccion alguna sobre una cantidad de efectivo
determinada para garantizar cualquier pasivo a su cargo.

Una descripcion de los saldos de los pasivos de la Compafia frente a sus empresas

afiliadas se incluye en la seccion “V. Administracion — 2. Operaciones con partes
relacionadas y conflictos de interés” del presente Reporte.
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5. Comentarios y analisis de la Administracion sobre los resultados de
operacion y situacion financiera

5.1 Resultados de operacion

Al cierre de 2014, 2013 y de 2012, el portafolio de créditos de VW Leasing constaba de
149,347, 111,397 y de 79,084 respectivamente.

Numero de contratos

Crédito automotriz 97,469 65,556 36,591
Arrendamiento 51,878 45,841 42,493
Total 149,347 111,397 79,084

En 2014 el financiamiento de autos aumentd 48.68% respecto al ejercicio anterior (31,913
contratos mas), lo anterior como resultado de las estrategias de mercadotecnia que con
planes innovadores han venido impulsando el negocio de financiamiento de autos.

Por otro lado las operaciones relacionadas con el arrendamiento, muestran un crecimiento
de 13.17% en 2014 con respecto a 2013 (6,037 contratos mas), continuando con el
fortalecimiento de éste producto.

En 2013 el financiamiento de autos aumentd 79.16% respecto al ejercicio anterior (28,965
contratos mas). Las operaciones relacionadas con el arrendamiento, muestran un
crecimiento de 7.88% en 2013 con respecto a 2012 (3,348 contratos mas).

En 2012 el financiamiento de autos aumenté 3.50% respecto al ejercicio anterior (1,238
contratos mas), y las operaciones relacionadas con el arrendamiento, muestran un
crecimiento de 19.83% en 2012 con respecto a 2011 (7,031 contratos mas).

73,060 créditos otorgados en 2014

Durante el periodo de enero a diciembre de 2014, VW Leasing coloco 73,060 unidades, a
través de diversos planes de financiamiento y arrendamiento, de las cuales 68,876 fueron
para vehiculos nuevos y 4,184 vehiculos usados. Las unidades acumuladas vendidas por
VW Leasing por marca durante 2014 son las siguientes:

Volkswagen 62,919 86.12%
SEAT 5,960 8.16%
Audi 3,007 4.12%
Porsche 212 0.29%
Multimarcas 431 0.59%
VW Camiones 531 0.73%

73,060.00 100.00%
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Unidades vendidas de enero a diciembre de 2014

0.59%

0.29%
8.16% 4.12%

0.73%

86.12%

mVolkswagen BSEAT OAudi

OPorsche B Multimarcas VW Camiones

Cartera de crédito

Las cuentas por cobrar relacionadas con los financiamientos al menudeo (Retail) incluyen,
en principio, los contratos de financiamiento de vehiculos celebrados con clientes tanto
particulares como comerciales, en donde el vehiculo financiado queda en garantia a favor
de VW Leasing. Por otro lado los contratos de financiamiento al mayoreo (Wholesale)
corresponden al financiamiento de los vehiculos, equipo (refacciones), asi como a los
créditos otorgados a los distribuidores elegibles (concesionarios) para fines de inversion.
En este caso también se obtienen garantias especificas y se utilizan contratos de garantia
y gravamenes sobre inmuebles. En lo que respecta a las operaciones de arrendamiento,
éstas incluyen las cuentas por cobrar relacionadas con los arrendamientos financieros y
aquellas relacionadas con arrendamientos puros.

El plazo promedio de los créditos otorgados es 36.2 meses. En un inicio las lineas de
crédito a los distribuidores elegibles se establecen por un plazo indefinido. Las tasas base
sobre las que se define el interés al 31 de diciembre de 2014 se encuentran entre 9.41% vy
el 16.91%, una vez establecida la tasa base, en la determinacion de la tasa a aplicar a
cada concesionario intervienen las garantias y la penetracién que cada uno tenga (9.9% vy
17.40% al 31 de diciembre de 2013)

El valor actual de los pagos minimos insolutos por concepto de arrendamiento a la fecha
del balance general equivale a las cuentas por cobrar netas relacionadas con los
arrendamientos financieros antes descritos.

A la fecha del balance general, la cartera vencida relacionada con las operaciones de
arrendamiento ascendia a $146,026 millones ($176,688 millones al 31 de diciembre de
2013).

Estimaciones para riesgos incobrables

Las estimaciones para riesgos relacionados con las operaciones de crédito y
arrendamiento estan constituidas de conformidad con reglas establecidas y aplicadas en el
Grupo VW y cubren todos los riesgos crediticios identificables, lo anterior basado en lo
establecido en la IAS 39.
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A continuacion se muestra el desarrollo de las estimaciones (estimacion especifica y
portafolio based) al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012:

Estimacion especifica

Portafolio based

Total estimacion

31.12.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2013
;Oﬁie"em ($1,232.82)| ($1,215.52)|  ($773.13)| ($641.55)| ($2,005.95)| $(1,857.07)
Adiciones (50042)| (514.35)]  (227.85)| (151.25)|  (728.27)] _ (665.59)
Disoluciones 31.74 121.93 - 19.67 31.74 141.60
Aplicaciones 623.79 375.11 - - 623.79 375.11
Saldo ($1,077.71)| ($1,232.82)| ($1,00.98)| ($773.13)| ($2,078.69)| ($2,005.95)

Cifras en millones de pesos

especifica Portafolio based
31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2012
paeenero | (g1 215.52)| ($1,025.70)|  (5641.55)|  (8562.69)| ($1,857.07)| ($1,588.39)
Adiciones (514.35) (408.32) (151.25) (169.85) (665.59) (578.17)
Disoluciones 121.93 5.20 19.67 90.99 141.60 96.19
Aplicaciones 375.11 213.30 - - 375.11 213.30
Saldo ($1,232.82)| (81,215.52)|  (8773.13)| ($641.55)| ($2,005.95)| ($1,857.07)

Activos fijos

El 24.98% de sus activos fijos esta representado por vehiculos que arrienda a sus clientes
en sus operaciones de arrendamiento puro. El valor en libros de dichos activos al 31 de
diciembre de 2014 es de $43.38 millones. VW Leasing es propietaria de 279 unidades de
distintas marcas, principalmente marcas del Grupo VW. A continuacion se muestra la

integracion de dichos activos:

Activo fijo al 31 de diciembre de 2014

Valor en libros

Marca N el (millones de
unidades
pesos)

Autos VW 9 3.17

Autos Audi 270 40.21
279 $43.38 24.98%
Terrenos arrendados 5.88 3.67%
Terrenos 16.28 10.17%
Edificio administrativo 89.71 56.69%
Mobiliario y equipo 5.18 3.47%
Equipo de transporte 1.30 1.02%
$161.72 100.00%
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Para el ano 2013 el 25.87% de sus activos fijos esta representado por vehiculos que
arrienda a sus clientes en sus operaciones de arrendamiento puro. El valor en libros de
dichos activos al 31 de diciembre de 2013 es de $43.22 millones. VW Leasing es
propietaria de 267 unidades de distintas marcas, principalmente marcas del Grupo VW. A
continuacion se muestra la integracion de dichos activos:

Activo fijo al 31 diciembre de 2013
Valor en libros

N° de

Marca ) (millones de
unidades
pesos)
Autos VW 263 $41.90
Autos Audi 4 1.32
267 $43.22 25.87%
Terrenos arrendados 486 2.91%
Terrenos 16.28 9.74%
Edificio administrativo 93.60 56.03%
Mobiliario y equipo 6.61 3.96%
Equipo de transporte 249 1.49%
$167.06 100.00%

Impuestos diferidos

Los impuestos diferidos son calculados con base en las diferencias temporales
determinadas entre las valuaciones realizadas de conformidad con las IFRS y las cifras
obtenidas del calculo de la utilidad fiscal de la Compaiiia.

Activos por impuestos diferidos

El activo por impuestos diferidos de acuerdo con su realizaciéon esta integrado como se
muestra a continuacion:

Concepto 31.12.2014 31.12.2013
Circulante $113.30 $108.46
No circulante 2,388.13 2,149.57
Impuesto diferido activo - neto $2,501.43 $2,258.03
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Los impuestos diferidos reconocidos se generan principalmente en relacion con las

partidas que se desglosan a continuacion:

Concepto 31.12.2014 31.12.2013
Activos arrendados $7,886.67 $6,934.04
Provisiones 195.74 193.88
Otros 255.70 398.86
Total $8,338.11 $7,526.78

Pasivo por impuestos diferidos

Los pasivos por impuestos diferidos se integran de acuerdo con su realizacion como se

muestra a continuacion:

Concepto 31.12.2014 31.12.2013
Circulante ($1,424.26) ($670.16)
No Circulante (593.52) (991.90)
Total ($2,017.78) ($1,662.06)

Las obligaciones por concepto de impuesto sobre la renta diferido se formaron en relacion

con las siguientes partidas del balance general:

Concepto 31.12.2014 31.12.2013

Cuentas por cobrar a clientes ($8,477.28) ($7,331.60)
Otros pasivos 1,760.10 1,760.10
Instrumentos financieros derivados (8.75) 31.30
Total ($6,725.93) ($5,540.20)
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Activos circulantes y no circulantes

En la siguiente tabla puede observarse la composicion de los activos al 31 de diciembre de

2014 y 2013:
Concebto 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2013
B Circulante No circulante Circulante No circulante

Cuenga por cobrar a clientes neto $ 1347655|% 12,767.37|$ 11,030.20|$ 10,124.86
Cuenta por cobrar a afiliadas 2.39 - - -
Propiedad planta y equipo - 139.57 - 135.12
Propiedades de inversién - 22.15 - 31.94
Inventario 39.08 - 27.02 -
Impuestos a favor 106.34 - 131.00 -
Otras cuentas por cobrar 34544 - 231.70 -
Impuesto a la utilidad diferido 113.30 2,388.13 10847 2,149.57
Efectivo 210.59 - 227.51 -

$ 1429369 $

15,317.22 $ 11,75590 $ 12,441.49

Cuentas por pagar con terceros e intercompaiias

Son obligaciones por pagar por bienes o servicios que han sido adquiridos o devengados
en el curso ordinario de los negocios de los proveedores. Se clasifican como pasivo
corriente si el plazo de pago es menor o igual a un afio en caso contrario se presentan en
pasivos no corrientes.

Fuentes de liquidez y financiamiento

Las principales fuentes de financiamiento de la Compania son: el financiamiento bursatil, a
travées del mercado de deuda local; las lineas de crédito contratadas con bancos
comerciales y compainias afiliadas, asi como préstamos diarios contratados con diversas
instituciones financieras.

a) Préstamos bancarios

Los préstamos bancarios son considerados a corto plazo ya que vencen durante el afio en
curso y pagan intereses a una tasa promedio de 3.34% anual para el afio 2014, en 2013 la
tasa de interés promedio fue de 4.37% y en 2012 la tasa de interés promedio fue de
4.82%. Los préstamos bancarios no estan garantizados por ningun colateral.
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b) Pasivos bursatiles

La Compafiia como parte de su estrategia de refinanciamiento al 31 de diciembre de 2014
tiene certificados bursatiles por un monto $10,985.25 millones los cuales se consideran a
corto plazo $2,496.65 millones y a largo plazo, $8,488.60 millones pagando una tasa
variable (TIIE + spread), de acuerdo con cada emision, dentro de este monto el 11 de abril
y el 03 de octubre de 2014 se realizaron emisiones de certificados bursatiles por un monto
de $2,000.00 y $2,500 millones con vencimiento el 21 de octubre de 2016 y 28 de
septiembre de 2018 respectivamente. La Compaiia al 31 de diciembre de 2013 tiene
certificados bursatiles por un monto $9,979.46 millones los cuales se consideran a corto
plazo $3,492.81 millones y a largo plazo, $6,486.65 millones pagando una tasa variable
(THE + spread), de acuerdo con cada emision, dentro de este monto el 22 de marzo y el 27
de septiembre de 2013 se realizaron emisiones de certificados bursatiles cada una por un
monto de 2,000.00 millones con vencimiento el 17 de marzo de 2017 y 22 de septiembre
de 2017 respectivamente). La Compania al 31 de diciembre de 2012 como parte de su
estrategia de refinanciamiento tiene certificados bursatiles por un monto $6,000.00
millones los cuales se consideran a largo plazo, pagando una tasa variable (TIE +
spread), de acuerdo con cada emision, dentro de este monto, el 9 de noviembre de 2012
se realizd una emision de certificados bursatiles por $2,500.00 millones con vencimiento al
6 de noviembre del 2015, a una tasa variable de (TIIE+.40).

Provisiones

Las provisiones registradas en 2014, 2013 y 2012 por la Compafia muestran el siguiente
desarrollo:

Cifras en millones de pesos

Provisiones 31.12.2013 Consumo Liberaciéon Incremento 31.12.2014
Provisidn otros gastos (tenencias) $25.12 $3.99 $21.13
Provision por foto infraccion 137.16 5.38 $0.29 132.07
Provision honorarios abogados 8.50 - 0.12 8.62
E::\\g::z:ig;;os gastos (incentivos por Log ) $1.28 200 3.00
Provision de riesgos por demandas 21.84 0.42 - 9.50 30.92

Provisiones

$193.90

$1.28|

Cifras en millones de pesos

31.12.2012 Consumo

Liberacion

$12.92

Incremento

$195.74

31.12.2013

Provisidn otros gastos (tenencias) $6.50 $5.23 $23.85 $25.12
Provision por foto infraccion - 1.22 138.38 137.16
Provision honorarios abogados 8.50 - - 8.50
E::\\g::(;:ig;;os gastos (incentivos por 43.14 ) $41.86 ) 1.28
Provision de riesgos por demandas - 3.54 - 25.38 21.84
Total $58.14 $9.99 $41.86 $187.61 $193.90
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Provisiones

Cifras en millones de pesos

31.12.2011

Consumo

Liberacion

Incremento 31.12.2012

Prowsnon. ?tros gastos (incentivos por $ 1.8 $41.86 $43.14
penetracion

Provision otros gastos (tenencias) 10.78 $4.29 - 6.50
Provision honorarios abogados 8.5 - - 8.50
Provision de servicios de administraciéon 18.8 $13.64 5.16 i )
de personal

Total $39.36  $13.64 $9.45|  $41.86  $58.14

Las provisiones por otros gastos corresponden a diversos compromisos adquiridos por la
Compafia como parte normal de sus operaciones.

Ingresos totales

Los ingresos de VW Leasing provienen principalmente de 3 fuentes: i) ingresos por
intereses relacionados con el financiamiento de automoviles y camiones como resultado de
las operaciones de Retail y Wholesale; ii) ingresos por rentas y ventas de vehiculos
derivados del arrendamiento vy iii) otras penalizaciones por terminaciones anticipadas e
intereses moratorios.

Al cierre del ejercicio 2014, 2013 y 2012 los ingresos de VW Leasing presentaron un
incremento de 19.91%, 27.88% y 5.21%, respectivamente, lo anterior como resultado del
crecimiento constante que presentan los negocios de arrendamiento y financiamiento.

En lo que se refiere a los ingresos por las actividades de Credit al cierre de 2014, 2013 y
2012, el negocio de financiamiento al menudeo continud creciendo derivado de planes con
excelente estrategia, teniendo un importante crecimiento del 50.04%, para el 2013 se tiene
un crecimiento del 82.81% como resultado de planes innovadores por los cuales se tuvo
una mayor penetracion en el mercado, 2012 presenté un decremento de 17.15%, lo
anterior como resultado de las actividades de financiamiento al menudeo que fueron
captadas por Volkswagen Bank, S. A. Instituciéon de Banca Multiple (parte relacionada).

Los ingresos por intereses al mayoreo en 2014 presenta un ligero decremento del 0.58%
derivado por una ligera contraccion de los créditos otorgados por parte de la Compaiiia a
los distribuidores elegibles como resultado del fortalecimiento de los requerimientos que
deben ser cubiertos durante la evaluacion y autorizacion de las lineas de crédito, los
ingresos en 2013 provenientes del financiamiento a los distribuidores elegibles presentaron
un incremento con relacion al afio anterior de 10.58%, mientras que en 2012 se
mantuvieron estables con relacién al afio anterior, presentando un ligero crecimiento.

Los ingresos por arrendamiento puro en 2014 presentaron un incremento de 23.48%
derivado por nuevas estrategias que han continuado con el crecimiento de este negocio,
2013 representaron un decremento del 5.52% y en 2012 se tuvo un crecimiento de 15.26%
como incremento.

Adicionalmente tuvo otros ingresos, por penalizaciones relacionadas con terminaciones
anticipadas, extensién de contratos e intereses moratorios por $120.43 millones que
representan 3.44% de sus ingresos totales durante 2014 (3.12% en 2013 y 3.71% en
2012).
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En 2014 se registraron ingresos por venta de autos usados por un monto de $150.65
millones los cuales representaron el 4.29% del total de los ingresos, mientras que en el
mismo periodo de 2013 se registraron ($159.07 millones los cuales representaron el
5.43% de los ingresos totales de ese periodo y en 2012 se registré $123.28 millones que
representaron el 5.38% de los ingresos).

Costos

El costo financiero al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 se comport6é de la siguiente
forma:

En 2014 se present6 un incremento del 4.90% con relacion a 2013 ($37,483 millones mas)
mientras que 2013 se incrementé 25.85% ($157.21 millones), asi mismo durante 2012
presentd un pequefio decremento de 0.92%% ($5.63 millones). Los costos pueden
clasificarse en tres grandes grupos: intereses pagados a instituciones financieras y al
publico inversionista, los relacionados con los riesgos crediticios y las comisiones pagadas
a los concesionarios.

VW Leasing para desempefiar sus operaciones de financiamiento (créditos al menudeo y
créditos al mayoreo) incurre principalmente en los costos relacionados con intereses y
comisiones, que paga a sus acreedores, principalmente a instituciones financieras y
concesionarios. Durante el periodo de enero a diciembre de 2014, dichos costos fueron
equivalentes al 59.33% de los costos totales de la Compania, mientras que para 2013 y
2012 representaron 42.94% y 64.16%, respectivamente.

Dentro de las operaciones de arrendamiento y venta de unidades recuperadas, los
principales costos en los que incurre la Emisora son: los costos comerciales pagados a los
vendedores por la colocacién de unidades, asi como, por resultados de penetracién como
resultado de lograr las metas fijadas, los costos relacionados con la venta de unidades
devueltas una vez terminado el plazo de arrendamiento y por las unidades recuperadas.
Las unidades usadas son vendidas mediante un mecanismo de subasta en el cual
participan los distribuidores elegibles con mayor penetracién en ventas de productos Retail.
El costo relacionado con la venta de automoviles usados, representé aproximadamente al
8.14% de los costos totales de la Compafiia durante el ejercicio 2014, mientras que para
los ejercicios 2013 el 8.63% y 2012 el 7.47%. Adicionalmente se incurre en costos
comerciales por comisiones y bonos para concesionarios y vendedores los cuales
representan 21.82% de los costos totales del 2014.

Al 31 de diciembre de 2014, los costos incurridos por la Compariia fueron $2,141.14
millones: de los cuales: $11.56 millones corresponden principalmente a la depreciacion de
los activos en renta y costos inherentes a las ventas de automéviles usados $174.34
millones, a intereses $802.91 y $696.53 millones a estimaciones por riesgos crediticios,
finalmente $467.35 millones a otros costos comerciales. Si comparamos el total de los
costos incurridos al 31 de diciembre de 2014 por $2.141.14 millones con los incurridos
durante el mismo periodo de 2013, $1,782.38 millones presentan un incremento del
20.13% asi mismo si comparamos estos ultimos costos con los realizados en 2012
$1,453.68 representaron un incremento de 22.61%.

Gastos de operacion

Los gastos de operacion consisten principalmente en gastos por servicios de
administracion de personal, gastos de cobranza, mantenimiento de equipo de coémputo y
honorarios de consultores externos. Durante 2014, los gastos de operacion de la
Compaiiia fueron de $533.32 millones, equivalentes al 15.18% de los ingresos totales,
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mientras que para el mismo periodo de 2013 los gastos de operacién fueron $574.16
millones equivalente al 19.60% de los ingresos totales y para el afio 2012 representaron
474.35 equivalente al 20.70% del total de los ingresos. En 2014 y 2013 los gastos
presentaron un decremento de 7.11% y un incremento de 21.04%, respectivamente
originado principalmente por los gastos por servicios de administracion, la actualizacion de
los sistemas tecnoldgicos y gastos de vigilancia y marketing, lo anterior con el propdsito de
continuar con la mejora en la funcionalidad de los sistemas y lograr una mayor eficiencia
en su operacion. En 2012 se tuvo un incremento de 20.70%, principalmente por las
campanas de publicidad realizadas durante ese afio con el fin de dar a conocer
promociones y planes especiales de crédito disefiados por la empresa.

Otros productos y otros gastos

Los otros productos y otros gastos son conceptos extraordinarios no relacionados con la
operacion del negocio, entre los que se encuentran: provisiones y cancelacion de
provisiones, comisiones extraordinarias, reconocimiento de gastos relativos a periodos
anteriores y pérdida por venta de cartera.

Al 31 de diciembre de 2014 se observa en el renglén de otros productos y gastos netos, un
importe de $393.20 millones como ingreso neto, mientras que el mismo periodo de 2013
representd $226.77 millones y para 2012 $190.18 millones, todas estas partidas aparecen
como ingreso. El incremento en 2014 es originado por el incremento de las comisiones por
concepto de uso de instalacidon que son pagados por las compafiias aseguradoras por un
monto de $64.48 millones y a que en el 2013 se registrd una provisién por concepto de
fotoinfraccion, para cubrir el riesgo por esta nueva disposicion de las unidades que se
encuentran en arrendamiento por un monto de $138.39 millones. En 2013 se presento la
cancelacion de provisiones de afios anteriores por un monto de $41.9 millones y para
2012 el principal movimiento se origind principalmente por la pérdida en venta de cartera
por un monto de $104.70 millones.

Utilidad antes de impuestos

Al 31 de diciembre de 2014 como resultado de las actividades anteriormente mencionadas
se obtuvo una utilidad antes de impuesto de $1,228.05 millones equivalente al 34.95% de
los ingresos de la compaiia, en tanto que para el mismo periodo de 2013 y 2012
representaron $796.27 millones equivalentes al 27.18% y $545.23 millones equivalente al
23.80%de sus ingresos totales, respectivamente. El incremento en 2014 y 2013 se debid
principalmente al crecimiento sostenido de los ultimos dos afios que el negocio de
financiamiento al menudeo (Credit) que ha tenido originado por planes innovadores que
han incentivado el impulso de este negocio, incrementandose en un 50.04% y 82.81%
respectivamente, para el afio 2012 el decremento se debid, principalmente al efecto de las
estimaciones por riesgos crediticios que se tuvieron en ese afio.

Impuestos a la utilidad

Durante el ejercicio fiscal 2014, la Compafia registrd obligaciones por concepto de
Impuesto sobre la Renta (ISR) por un total de $62.80 millones, en 2013 y 2012 los montos
por este concepto fueron $66.34 millones, y $76.15 millones, respectivamente, este ultimo
monto como un ingreso. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 se registré un gasto
por concepto de impuestos diferidos por un monto de $111.53 millones, para el afios 2013
se registré un ingreso por este concepto por un monto de $57.45 millones mientras que
para 2012 se registraron $120.34 millones como ingreso, la diferencia en 2014 se origind
fundamentalmente por el incremento de sus estimaciones y provisiones.
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Resultado neto

Al cierre de 2014 la utilidad neta equivale a un monto de $1,053.72. millones la cual
representa un 29.99% de los ingresos totales de la Compaiiia, en tanto que para el mismo
periodo del afio 2013 el resultado neto fue de $787.38 millones equivalente al 26.87% de
los ingresos totales, mientras que para el afio 2012 el resultado neto fue de $589.42
millones representando el 25.73% del total de los ingresos.

5.2 Situacion financiera, liquidez y recursos de capital
Fuentes de liquidez y financiamiento

Segun se indica en la seccion “IV Informacion financiera — 3. Informe de créditos
relevantes” del presente Reporte, la Compafia cuenta con diversas fuentes de
financiamiento, siendo las mas importantes: el financiamiento bursatil, a través del
mercado de deuda local, lineas de crédito contratadas con instituciones financieras y
compafiias afiliadas.

Mediante la inscripcion del programa de colocacion de certificados bursatiles realizada en
2007, la Compania buscd contar con alternativas de financiamiento mas atractivas,
accediendo al mercado de deuda local de forma constante.

El 30 de noviembre de 2007 la Compafiia realizé una oferta publica de dichos certificados
bursétiles a través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) por un monto de $4,000
millones (nominales), representados por 40.0 millones de certificados con valor nominal de
100 pesos cada uno. La fecha de vencimiento fue el 23 de noviembre de 2012 mediante
un soélo pago. Los intereses fueron pagaderos cada 28 dias a una tasa bruta anual
calculada mediante la adicién de 0.10 puntos a la Tasa de Interés Interbancaria de
Equilibrio (THE).

En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 2 de mayo de 2009 se
autorizéd el incremento del monto del programa de certificados bursatiles por $5,000
millones o en su equivalente en UDIS, transaccién que entré en vigor el 3 de noviembre de
2009 mediante la autorizaciéon de la Comision para realizar dicha ampliacion, quedando
autorizado el programa por un importe de $15,000 millones.

El 8 de octubre de 2010, la Compaiiia realizd la emision de un total de $1,500 millones,
representados por 15.0 millones de certificados con un valor nominal de 100 pesos cada
uno, siendo la fecha de vencimiento el 3 de octubre de 2014. A partir de la fecha de
emision, los certificados bursatiles devengaron un interés bruto anual sobre su valor
nominal. Los intereses se liquidaron cada 28 dias a una tasa bruta anual calculada
mediante la adicion de 0.60 puntos a la TIIE.

El 7 de abril del 2011, VW Leasing emitié certificados bursatiles por un monto de $2,000
millones de pesos, con vencimiento el 3 de abril del 2014, representados por 20.0 millones
de certificados con un valor nominal de 100 pesos cada uno. A partir de la fecha de la
emision, los certificados bursatiles devengaron un interés bruto anual sobre el valor
nominal. Los intereses se liquidaron cada 28 dias a una tasa bruta calculada mediante la
adicién de 0.40 puntos a la TIIE.

El 9 de noviembre del 2012, VW Leasing emitio certificados bursatiles por un monto de
$2,500 millones de pesos, con vencimiento el 6 de noviembre del 2015, representados por
25.0 millones de certificados con un valor nominal de 100 pesos cada uno. A partir de la
fecha de la emision, los certificados bursatiles devengaran un interés bruto anual sobre el
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valor nominal. Los intereses se liquidaran cada 28 dias a una tasa bruta calculada
mediante la adicion de 0.40 puntos a la TIIE.

El 27 de noviembre del 2013, VW Leasing emitié certificados bursatiles por un monto de
$2,000 millones de pesos, con vencimiento el 22 de septiembre del 2017 a una tasa (TIIE+
0.38), el 22 de marzo de 2013 se emitieron $2,000 millones de pesos con vencimiento el
dia 17 de marzo del 2017 a una tasa (TIIE+0.38).

La Compafiia como parte de su estrategia de refinanciamiento al 31 de diciembre de 2013
tiene certificados bursatiles por un monto $9,979.46 millones los cuales se consideran a
corto plazo $3,492.81 millones y a largo plazo $6,486.65 Millones, pagando una tasa
variable (TIIE + spread), de acuerdo con cada emision.

El 11 de abril del 2014 VW Leasing realizé una emision de certificados bursatiles por
$2,000 millones con vencimiento al 21 de octubre del 2016, a una tasa variable de (TIIE +
0.29), asi mismo el 3 de octubre del 2014 VW Leasing realiz6 una nueva emision de
certificados bursatiles por $2,500 millones con vencimiento al 28 de septiembre de 2018, a
una tasa variable de (TIIE+0.30).

La Compafiia como parte de su estrategia de refinanciamiento al 31 de diciembre de 2014
tiene certificados bursatiles por un monto $10,985.25 millones de los cuales se
consideran a corto plazo $2,496.65 millones y a largo plazo $8,488.60 millones, pagando
una tasa variable (TIIE + spread), de acuerdo con cada emision.

Los certificados bursatiles y el papel comercial emitidos al amparo del programa
mencionando anteriormente se encuentran garantizados por Volkswagen Financial
Services AG.

5.2.1 Endeudamiento, estacionalidad de requerimientos de liquidez y perfil de
deuda contratada.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, la Companfia contaba con pasivos con un
importe de $25,732, $21,374 y $17,087 millones, respectivamente. A continuacion se
muestra los rubros mas significativos de acuerdo a su exigibilidad:

) 31 de diciembre de
Pasivo

(millones de pesos)

A corto plazo

2014

2013

2012

Proveedores y concesionarios $ 740 | $ 464 $ 466
Partes relacionadas 553 548 415
Cuentas por pagar y gastos acumulados 876 943 627
Impuestos por pagar 7 - 17
Papel comercial 3,601 4,207 3,020
Creditos bancarios 6,402 3,537 4,630
Certificados bursatiles 2,497 3,493 -
Instrumentos financieros derivados 15 11 4
Impuesto a la utilidad diferido 1,424 670 1,897

Total pasivo circulante

Alargo plazo

$ 16,115

$

13,873

Certificados bursatiles 8,489 6,487 5,989
Instrumentos financieros derivados 34 22 19
Nacional Financiera, S.N.C. 500 - -
Impuesto a la utilidad diferido 594 992 3
Total pasivo no circulante $ 9617 $ 7,501 $ 6,011

Pasivo total

$ 25732 $ 21,374 $ 17,087
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Politicas de Tesoreria

Dentro de los principales objetivo del area de Tesoreria de VW Leasing, se encuentran el
garantizar la liquidez y buscar fuentes de financiamiento que permitan mantener la
correspondencia de vencimientos, asi como el administrar correctamente los costos
financieros (principalmente intereses) de la Compafia, atendiendo principalmente al
refinanciamiento congruente de préstamos a largo plazo.

El manejo del dinero y las operaciones financieras se realizan bajo estrictos lineamientos y

condiciones establecidas y aprobadas por la direccidon, que incluyen entre otras, la
separacion de funciones y tareas que se citan a continuacion:

Tesoreria Front Office:

e Asegurar liquidez - Cerciorarse que la Companiia cuente con fuentes de fondeo
suficientes para cubrir sus necesidades de capital de trabajo de corto plazo;

e Inversion y crecimiento de fondos — La tesoreria de VW Leasing busca invertir los
excedentes de efectivo a efecto de producir los mayores rendimientos posibles
respetando los lineamientos de riesgo establecidos por la Compafiia, invirtiendo
en valores de alta calidad y bajo riesgo, en el entendido que la inversion de
recursos en ningun caso puede tener fines especulativos;

e Crecimiento de capital de largo y mediano plazo — La Compaiiia busca que los
rendimientos, los pagos de intereses y comisiones, promuevan el sano
crecimiento del capital de la Emisora en el largo y mediano plazo; y

e Medidas especiales de financiamiento — Se buscan fuentes alternativas de

fondeo que permitan disminuir el costo, diversificar riesgos (tanto de contraparte
como de perfil de tasa de interés).

Tesoreria Back Office:

e Manejo de los sistemas de Tesoreria — Contar con una adecuada administracion
de los fondos de la Compaifiia, por medio de sistemas de banca electronica, entre
otras herramientas;

e Administracion y manejo de operaciones de mercado de dinero — Busca
documentar las operaciones que realiza la Compafiia de una manera
estandarizada a efecto de mantener registros adecuados, considerando en todo
momento los lineamientos normativos establecidos por la casa matriz;

e Transferencias de pagos — Realiza los traspasos de fondos requeridos entre
cuentas propias y de terceros; y

e Control de condiciones de operaciones — La tesoreria confirma que las
operaciones realizadas por la Emisora, fueron bajo condiciones de mercado.
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Administracion de Riesgos:

o Limites para las contrapartes — VW Leasing ha establecido niveles de limites
individuales para cada institucion financiera con la que opera el area de tesoreria;
esto con el proposito de diversificar el riesgo y acotar operaciones con las
instituciones financieras en funcion de su calidad de riesgos;

e Aplicacion de los limites — Como organizacion, la Compafia tiene definidos
limites de operacion por distintos niveles de funcionarios, asignandole facultades
maximas para cada tipo de operaciones de acuerdo con su jerarquia y su
capacidad técnica; y

e Verificar vencimientos — La Companiia busca mantener el registro y seguimiento
de las distintas operaciones que realiza con instituciones financieras, con el
objetivo de cumplir puntualmente con las operaciones crediticias, de cobertura de
deuda, pagos de servicios y para disponer de las inversiones a plazo.

Créditos y adeudos fiscales

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 la Emisora no tenia ningun crédito o adeudo
fiscal a su favor o a su cargo.

Cambios en las cuentas del balance

El presente reporte anual que se encuentra elaborado bajo los términos establecidos en
las “Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y otros
Participantes del Mercado de Valores”. Los estados financieros fueron elaborados
conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera o “International
Financial Reporting Standards” (IFRS por sus siglas en inglés), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad “International Accounting Standards Board”.

Considerado lo anterior, la informaciéon financiera de la Emisora por los periodos
comprendidos del 1 de enero al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, se encuentra
preparada y presentada bajo las IFRS, haciendo dichas cifras comparativas.

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 la Emisora presentaba las siguientes razones
financieras, las cuales demuestran su sana situacion financiera.

Las cifras financieras de la Compaiia, fueron tomadas de los estados financieros
dictaminados al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, respectivamente.
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Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, el numero de acciones que integraba el capital
social de la compania era 522,475.

Cifras en millones de pesos
Analisis financiero

2014

Reservas / Cartera Neta 7.92% 9.48% 11.58%
Cartera Total / Activo Total 88.63% 87.43% 93.10%
Capital Contable / Activo Total 13.10% 11.67% 11.85%
Capital Contable / Cartera Total 13.69% 12.19% 12.73%
Utilidad Neta / Capital Contable 2717% 27.89% 28.08%

Deuda / Capital Contable 6.63 7.57 7.44
Utilidad por accién (pesos) 2,016.80 1,507.02 1,128.13

Operaciones fuera del balance

A la fecha del presente Reporte, la Emisora no ha llevado a cabo operaciones que se
hayan registrado fuera de su balance general al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012.

Estimacion para riesgos crediticios

Las estimaciones para riesgos relacionados con las operaciones de crédito vy
arrendamiento estan constituidas de conformidad con reglas establecidas y aplicadas en el
Grupo VW y cubren todos los riesgos crediticios identificables, lo anterior basado en lo
establecido en la IAS 39.

A continuacion se muestra el analisis realizado sobre el comportamiento de la cartera y su
relacion con las reservas determinadas y calculadas al cierre de 2014, 2013 y 2012.

% de la
reserva vs.
Total Vencida % de cartera Balance Resultados cartera vencida
millones de pesos vencida millones de pesos
2014 $28,322.61 $ 420.38 1.48% $2,078.69 $696.53 494.48%
2013 $23,161.02 $ 42936 1.85% $2,005.95 $523.99 467.20%
2012 $17,894.81 $ 404.02 2.26% $1,857.07 $481.97 459.64%
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Revelacion informacion instrumentos financieros derivados

VW Leasing tiene por politica el buscar disminuir los riesgos inherentes a las operaciones
que realiza y en virtud de lo anterior sélo se encuentra autorizada por el Consejo de
Administracion y su casa matriz (VWFS AG) el uso y contratacion de instrumentos
financieros derivados con fines de cobertura.

VWES AG es quien otorga la autorizacion para trabajar con determinadas instituciones
financieras en México, asi como sobre los productos bancarios y financieros que pueden
ser utilizados y las operaciones financieras que pueden ser realizadas. Como parte
principal del proceso de autorizacion de VWFS AG de las operaciones financieras, existen
comités que analizan los riesgos (liquidez, mercado, crédito, etc.) de cada una de las
compainias financieras del Grupo Volkswagen a nivel mundial, lo que permite contar con
un analisis global e integral, asi mismo regional para tener una mejor comprension de los
riesgos a los que se enfrenta cada compania y el Grupo en su conjunto.

Dentro de las herramientas establecidas por VWFS AG a nivel mundial y utilizadas por la
Emisora se encuentra un andlisis denominado “Asset Liability Management — ALM’
(Administracion de activos y pasivos) el cual permite empatar los flujos de efectivo
esperados en el tiempo, asi como realizar pruebas de stress especificamente por cambios
en las tasas interés, lo anterior con la finalidad tomar las medidas necesarias para mitigar
en tiempo y forma cualquier riesgo de mercado o de liquidez, que pudiera presentarse.
Para lo anterior, existe un Comité de Administracion de Activos y Pasivos, que debe
autorizar las operaciones basandose en el analisis de la efectividad que tendra la
cobertura. Por otfro lado todas las operaciones relacionadas con las contrataciones de
créditos y de instrumentos financieros derivados, asi como emisiones de deuda, que
deseé realizar la Tesoreria de la Emisora deben ser autorizadas por VWFS AG.

Ademas de lo antes expuesto, es importante mencionar que existe un manual de politicas
de crédito, un sistema de aprobacién de solicitudes de crédito parame trizado (modelos de
puntaje) y un sistema de identificacion y monitoreo de riesgo operacional, lo que permite
tener actualizados los procesos operativos e identificados de manera oportuna cualquier
riesgo que pudiera impactar en sus operaciones.

La Compafia ha contratado con diversas instituciones de crédito swaps de tasa de interés
(interest rate swaps — IRS). La finalidad que persiguen dichos contratos es proporcionar
una cobertura fijando la tasa de interés ante la eventualidad de una alta volatilidad de las
mismas ya que para financiar sus operaciones el negocio tiene contratados diversos
créditos bancarios y ha realizado emisiones de deuda a largo plazo en ambos casos a una
tasa variable. La base de la cobertura son posiciones abiertas entre los activos y los
pasivos, el mercado de negociacion siempre es OTC (Other The Counter) y las
contrapartes siempre deberan ser instituciones financieras aprobadas por la casa matriz.

Informacidn cuantitativa

Como se menciond anteriormente, la contratacion de los instrumentos financieros
derivados de tasas de interés por parte de la Compaiia tiene como objetivo fijar la tasa de
interés que pagara a los inversionistas que poseen los certificados bursatiles al amparo del
programa autorizado por la CNBYV, cuya caracteristica es el pago de una tasa variable (TIIE
+ spread), lo cual podria significar un riesgo de liquidez en caso una volatilidad en los
mercados.
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Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 las tasas pagadas a las contrapartes de los
instrumentos financieros derivados contratados fueron mayores a las recibidas por lo cual
el fair value al cierre es un pasivo.

Resumen de Instrumentos Financieros Derivados
Cifras en miles de pesos al 31 de diciembre de 2014

Valor razonable
Monto Tasas

Fines de . Colateral
. . nocional / de Valor . ) .
Tipo de derivado | cobertura o > - L . Trimestre | Trimestre | /lineas
N Valor Contratacion | Vencimiento| interés variable X
negociacion ) . actual anterior de
nominal fija o
crédito /

Swap - tasa de interés | Cobertura 800,000 | 30/11/2012 16/11/2015 | 5.5310%| TIE + 0.40% (5,756.75) (11,877.31) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 2,000,000 | 31/10/2014 28/09/2018 | 4.6850%| TIE + 0.38% (15,031.74) - No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 1,500,000 | 26/11/2013 31/07/2015 | 4.4350%)| TIE + 0.38% (4,434.58) (7,791.87) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 28/03/2014 17/03/2017 | 5.5330%| TIIE + 0.38% (7,557.27) (6,848.82) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 28/03/2014 25/08/2017 | 5.0800%]| TIE + 0.38% (8,886.37) (5,728.75) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 27/06/2014 25/09/2015 | 5.0800%| TIE + 0.38% (400.88) (2,173.02) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 1,000,000 | 29/08/2014 05/06/2015 | 3.6000%| TIE + 0.29% (615.06) (1,147.37) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 26/09/2014 06/05/2016 | 4.1600%| TIE + 0.29% (920.79) (2,779.80) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 26/09/2014 02/09/2016 | 4.3730%| TIE + 0.38% (1,651.70) (2,798.23) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 22/12/2014 10/07/2015 | 3.7300%| TIE + 1.30% (1,016.27) No aplica
Swap - tasa de interés | Cobertura 500,000 | 22/12/2014 17/12/2015 | 4.0520%| TIE + 0.44% (427.62) No aplica
Total $ 8,800,000 $(46,699.03) $(41,145.17)

Resumen de Instrumentos Financieros Derivados

Cifras en miles de pesos al 31 de diciembre de 2013

Colateral
Fines de llineas
CEERITY Monto nocional fiesesice Valor Valor razonable e
Tipo de derivado ao y interés ) crédito /
A / Valor nominal variable
negociac valores
on Trimestre Trimestre da:r;:t?:
EE] anterior 9
. . Cobertur o | THE + .
Swap - tasa de interés a 800,000 30/11/2012 06/11/2015 5.5310% 0.40% (15,363.60) (16,744.33) No aplica
. .. | Cobertur o | TIE + .
Swap - tasa de interés a 500,000 08/10/2010 07/11/2014 6.0110% 0.60% (1,404.82) (142.14) No aplica
. . Cobertur o | TIE + .
Swap - tasa de interés a 394,000 27/06/2011 03/10/2014 6.2450% 0.60% (2,351.67) (4,254.01) No aplica
. . Cobertur o | TIE + .
Swap - tasa de interés a 650,000 31/10/2011 03/04/2014 5.0875% 0.40% (28.43) (138.87) No aplica
. . Cobertur o | THE + .
Swap - tasa de interés a 760,000 31/01/2012 06/03/2014 5.2300% 0.40% (326.36) (1,241.92) No aplica
. . Cobertur o | TIE + .
Swap - tasa de interés a 590,000 28/03/2012 06/03/2014 5.3750% 0.40% (491.34) (1,168.57) No aplica
. . Cobertur o | THE + .
Swap - tasa de interés a 2,000,000 12/08/2013 05/09/2014 4.6850% 0.38% (5,036.43) (8.272.47) No aplica
. . Cobertur o | THE + .
Swap - tasa de interés a 1,500,000 26/11/2013 31/07/2015 4.4350% 0.38% (6,296.10) (1,421.84) No aplica

Resumen de Instrumentos Financieros Derivados

les de pesos al 31de d

) Colateral
Fines de 7
Ilineas de
cobertur . Tasas de Valor razonable ..
. . M onto nocional / . , crédito /
Tipo de derivado ao . interés .
.. Valor nominal . variable valores
negociaci fija
én dados en
Tri t Tri t i
Contratacién Vencimiento rimestre r|mes. re garantia
actual anterior
Swap - tasa de interés Cobertura | $ 800,000 30/112012 06/112015 5531094 TIE +0.40% |-$ 8,198.15 No aplica
Swap - tasa de interés Cobertura 1,106,000 08/10/2010 29/112013 6.0110% TIIE +0.60% -4079.57 -7064.67]  No aplica
Swap - tasa de interés Cobertura 394,000 27/06/201 03/10/20%4 6.2450% TIIE +0.60% -5468.69 -6896.34 No aplica
Swap - tasa de interés Cobertura 650,000 3110/2011 03/04/20% 5.0875% TIIE +0.40% -583.58 -869.04 No aplica
Swap - tasa de interés Cobertura 760,000 31012012 06/03/20% 523009 TIIE +0.40% -2560.30 -3180.06 No aplica
Swap - tasa de interés Cobertura 590,000 28/03/2012 03/04/20% 537509 TIIE +0.40% -2484.39 -3156.70 No aplica
Total $ 4,300,000 -$23,374.68 -$ 21,166.81
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Analisis de sensibilidad

Los instrumentos financieros derivados contratados por la Compania al 31 de diciembre de
2014, 2013 y 2012, han sido clasificados como instrumentos de cobertura, en virtud de que
las pruebas de efectividad han demostrado que son efectivos. La Administracion de VW
Leasing considera que el analisis de sensibilidad y las pruebas de efectividad cumplen
razonablemente con lo establecido en la normatividad contable aplicable.

El 30 de noviembre del 2012 se contratd un swap por un monto de $800,000 el cual se
hizo inefectivo a inicios de 2014 y por el cual se registré en resultados en el rubro del
costo por intereses un importe de $18,050 por este concepto.

5.3 Control interno

Cada departamento de VW Leasing es responsable de la administracién y cumplimiento de
cada uno de los procesos implementados para asegurar que el control interno de la
Compainia esta funcionando adecuadamente.

Por otro lado, las distintas direcciones, en conjunto con un &area especializada, son
responsables de los procesos de monitoreo, asi como de supervisar el cumplimiento y
reporte de los distintos indicadores de eficiencia de los controles clave de la Compafiia. Lo
anterior con el fin de asegurarse de que los estados financieros reflejan de una forma
completa, oportuna, clara y adecuada la posicion financiera de la Compania.

La revision de la efectividad del control interno de la Compaiiia es revisada de manera
constante por parte de la Direccién.

De igual forma VW Leasing cuenta con una area de Auditoria Interna, independiente a la
Direccion, y que reporta directamente al Consejo de Administracion y a VW FS AG, siendo
un mecanismo de apoyo para la Administracion de la sociedad, que permite asegurarse de
que la informacion financiera es razonablemente correcta, asi como de la efectividad de los
controles internos.

6. Estimaciones, provisiones o reservas contables criticas

Las estimaciones para riesgos relacionados con las operaciones de crédito y
arrendamiento estan constituidas de conformidad con reglas establecidas y aplicadas en el
Grupo VW y cubren todos los riesgos crediticios identificables, lo anterior basado en lo
establecido en la IAS 39.

La Compania mantiene la estrategia de refinanciar las diferencias de descalce entre
activos y pasivos estableciendo créditos con vencimientos correspondientes y utilizando
derivados financieros. Se crean protecciones (microhedgings) para minimizar los efectos
de la valuacion de mercados de los derivados en el estado de resultados. De igual forma
se utilizan swaps de tasa de interés para propositos de cobertura y normalmente se
mantienen hasta la fecha de vencimiento planeado de los créditos.
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Las provisiones por pasivos de la Compafia al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012

eran las siguientes:

Cifras en millones de pesos

Provisiones 31.12.2013 Consumo Liberacion Incremento 31.12.2014
Provisidn otros gastos (tenencias) $25.12 $3.99 $21.13
Provision por foto infraccion 137.16 5.38 $0.30 132.08
Provisidon honorarios abogados 8.50 - 0.12 8.62
Provmon. ?tros gastos (incentivos por 1.8 i $1.28 3.00 3.00
penetracion)
Provision de riesgos por demandas 21.84 0.42 9.50 30.92
Total $193.90 $9.79 $1.28 $12.92 $195.76

Provisiones

Cifras en millones de pesos

31.12.2012

Consumo

Liberacion

Incremento 31.12.2013

Provisiones

$58.14

$9.99

$41.86

Cifras en millones de pesos
31.12.2011

Consumo

Liberacion

Provisién otros gastos (tenencias) $6.50 $5.23 $23.85 $25.12
Provision por foto infraccion - 1.22 138.38 137.16
Provisidon honorarios abogados 8.50 - - 8.50
E;?I\Q::Z:ig:;)s gastos (Incentivos. Por 43.14 ) $41.86 i 1.28
Provision de riesgos por demandas - 3.54 - 25.38 21.84

$187.61

$193.90

Incremento 31.12.2012

Provisidn otros gastos (Incen.por penet.) S 1.28 $41.86 $43.14
Provisidn otros gastos (tenencias) 10.78 $4.29 - 6.50
Provision honorarios abogados 8.5 - - 8.5
Z;or\)/;s::n::a servicios de administracion 18.8 $13.64 5.16 ) )
Total $39.36|  $13.64 $9.45 $41.86 $58.14
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V. Administracion

1. Auditores externos

Los estados financieros la Emisora por los periodos concluidos el 31 de diciembre de 2014,
2013 y 2012 fueron objeto de auditoria realizada por PricewaterhouseCoopers, S. C.,
auditor independiente a la Emisora.

Como resultado de la realizacién de la auditoria antes mencionada, los auditores externos
de la Emisora no han emitido opinién con salvedad u opinién negativa ni se han abstenido
de emitir opinién con relacién a los estados financieros de la misma.

La seleccion de los auditores externos de la Compaiiia (asi como el de otras subsidiarias
directas e indirectas de VW) la realiza el Consejo de Administracion de VW AG vy la
decision es ratificada por los consejos de administracion del garante (VW FS AG) y de la
Compafia. Dentro del proceso de seleccién de auditores, VW toma en consideracion la
experiencia del auditor externo en industrias automotrices y financieras, la reputacion del
auditor externo y los estandares de ética y profesionalismo del mismo.

Ademas de los servicios relativos a la auditoria de sus estados financieros y a su actuacion
como comisarios, la Emisora no recibe servicios adicionales de sus auditores externos que
pudieran comprometer su independencia.

2. Operaciones con partes relacionadas y conflictos de interés

La Compaiia es una subsidiaria indirecta de VW AG. VW directa o indirectamente, a
través de su subsidiaria VW México, produce o importa todos los automodviles de las
marcas del Grupo VW que son vendidos en México. Aun y cuando VW FS AG considera
que VW en ningun momento ha comprometido los resultados de sus subsidiarias
financieras (incluyendo a la Compainiia) en beneficio de su negocio automotor, VW Leasing
no puede asegurar que en un futuro sus resultados no se vean afectados por una decision
de negocios en dicho sentido tomada por VW.

Las operaciones de financiamiento al mayoreo de la Compafiia se realizan principalmente
con distribuidores elegibles, quienes distribuyen los autos y camiones de las marcas del
Grupo VW en México. Segun se menciona a lo largo del presente Reporte, la Compafiia
otorga financiamiento a los distribuidores elegibles para la adquisicion de inventarios de
unidades y refacciones a VW México. Dichos financiamientos contemplan ciertos periodos
de gracia para el pago del principal (ajustado basicamente para permitir la venta de las
unidades y refacciones financiadas), VW Leasing considera que dichos financiamientos
son otorgados en términos de mercado y conforme a la practica de la industria en la que
opera. Igualmente, la Compafia no sacrifica su utilidad para fomentar la venta de
automoviles de las marcas del Grupo VW.

Asimismo, actualmente VW Leasing recibe servicios de administracion de personal de
parte de VW Servicios, quien es subsidiaria indirecta del garante. Dichos servicios se
encuentran al amparo de un contrato de prestaciéon de servicios celebrado entre ambas
partes. Los servicios prestados incluyen soporte administrativo para las areas de
direccion, administrativas, técnicas y operativas de la Compania.

Cabe destacar que las operaciones anteriormente descritas se llevaron a cabo bajo
condiciones de mercado. Los estados financieros que se adjuntan al presente Reporte, en
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su nota describen los saldos que se han generado como resultado de las operaciones
descritas con anterioridad.

VW Leasing mantiene lineas de crédito revolventes y no revolventes, entre otros, con
empresas del Grupo VW. A continuacion se muestran los saldos intercompafiias al 31 de
diciembre de 2014, 2013 y 2012.

2014 2013 2012

Partes relacionadas X
millones de pesos

Cuenta por pagar a Volkswagen de México, S.A. de C.V. Cuenta $ 52174 $500.96 $404.88
corriente ’ ’ ’

Cuenta por pagar a Volkswagen Servicios, S.A. de C.V. cuenta corriente 23.9 38.07 9.86
Volkswagen Financial Services A.G. 6.89 9.14 -

Total cuenta por pagar con partes relacionadas $ 552.53 $548.17 $414.74

Cuenta por cobrar a Volkswagen Servicios, S.A. de C.V. cuenta $0.06
corriente )

Cuenta por cobrar a Volkswagen Bank, S.A. de C.V. Institucion de $2.39

Banca Mdltiple - 1.06

Total cuenta por cobrar con partes relacionadas

Total partes relacionadas $ 550.14 $548.17 $413.62

3. Administradores y accionistas
Administracion

La administracién de las operaciones diarias de la Emisora esta a cargo de un Director
General (Country Manager Front Office & Middle Office), un Director Ejecutivo (Country
Manager Back Office), y un Director de Operaciones y Administracion con niveles de
autorizacion y facultades de acuerdo a su campo de accion.

El Consejo de Administracion de la Emisora actualmente esta integrado por 6 consejeros
propietarios y 1 miembro suplente. Los miembros actuales del consejo de administracion
de la Emisora fueron designados en Asamblea Ordinaria de Accionistas de fecha 17 de
julio de 2014.
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Conforme a los estatutos sociales de la Emisora, su Consejo de Administracion cuenta
facultades amplias para realizar actos de dominio y actos de administracion. El Consejo de
Administracion también tiene poder para pleitos y cobranzas y facultades amplias para
suscribir, otorgar y endosar titulos de crédito. Ademas de que puede nombrar al Director o
Gerente General y al Subdirector o Subgerente General de la Emisora, asi como a
cualesquiera otros funcionarios, delegados o comités que considere necesarios.

Los miembros del Consejo de Administracion de la Compariia duraran en funciones un afio
a partir de la fecha de celebracion de la Asamblea en que se resuelva su nombramiento y
no cesaran en el desempefio de sus funciones mientras no tomen posesion de sus cargos
quienes hayan de sustituirlos. El secretario de la Sociedad, sera electo por la Asamblea de
Accionistas.

A continuacion se incluye la lista de los consejeros propietarios y suplentes actuales de la
Emisora, asi como del secretario y comisarios:

Miembro Cargo

Sr. Robert Klaus Peter Loeffler Presidente

Dr. Michael Reinhart Miembro del consejo

Sr. Michael Carnell Glendinning Miembro del consejo

Sr. Lars Henner Santelmann Miembro del consejo

Sr. Jorg Michael Pape Miembro del consejo

Sr. Marcel Emile Fickers Miembro del consejo

Lic. Raymundo Carrefio del Moral Secretario y Consejero Suplente
Comisario propietario Comisario suplente

C.P.C Francisco Javier Mariscal Magdaleno  C.P.C. José Antonio Quesada Palacios

A continuacion se presenta una breve biografia de cada uno de los miembros propietarios
del Consejo de Administracion de la Emisora.

Robert Klaus Peter Loffler. Es licenciado en Ciencias de Negocios por la Universidad de
Passau, Alemania y Malaga, Espana, y cuenta con una maestria en Administracion de
Empresas por la Open University Business School — Milton Keynes, en el Reino Unido. Se
incorporé a Volkswagen Bank GmbH en Alemania en 2004, donde ocupd el cargo de
Gerente de Ventas. En 2006, y por tres afios mas, ocupo el cargo de Director para una
empresa especializada en factoraje para el Grupo VW en Bélgica. A partir del 1° de junio
de 2009, es consejero propietario del Consejo de Administracion de Volkswagen Leasing.

El Dr. Michael Reinhart es Doctor en Tecnologia de Informacion en Administracion de
Empresas de la Bayerische Julius-Maximilians-Universitat, en Wirzburg, Alemania. Con 5
afos de trayectoria dentro de VW, es miembro del consejo de administracion de
Volkswagen Financial Services AG y Director de Volkswagen Bank GmbH. Es ademas
responsable de las areas de Gestion de Riesgos, Seguimiento de Mercados, Oficina de
Apoyo de Crédito y Contabilidad. Anteriormente trabajé para Bayerische Hypo- und
Vereinsbank AG, como Jefe de Control de Riesgos.

Michael Carnell Glendinning. Es Licenciado en Marketing por la Universidad de Sudafrica
fungiendo como el encargado de influenciar y guiar la publicidad de la marca Volkswagen
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por varios afos de su gestoria. A partir del 29 de octubre de 2013 toma el cargo como
Consejero Propietario del Consejo de Administracion de Volkswagen Leasing.

Lars-Henner Santelmann estudié economia en la Universidad de Hannover. Entre 1988 y
1989 participd en un programa de pasantias de Volkswagen AG y posteriormente sirvio
como asistente al miembro de la Junta de Administracién encargado de controlling.
Posteriormente fue designado como Director financiero para Autogerma SpA (importador
para Volkswagen, Audi, Seat y Skoda) en Verona, ltalia. De 1995 a 2000 fue jefe del
Departamento de ventas para Europa meridional y oriental, Africa y el Cercano Oriente en
Volkswagen AG. Durante 1997 y 1998 ocupé también el cargo de Presidente de la Junta
de gestion de Autogerma SpA, Italia. En el afio 2000 se trasladdé a SEAT S.A. como Chief
Sales Officer hasta octubre de 2005. En noviembre de 2005 fue nombrado a Director
General de Volkswagen Financial Services AG y de Volkswagen Bank GmbH. En
septiembre de 2008 fue designado como miembro del consejo de administracion de
Volkswagen Financial Services AG con responsabilidad especial para ventas y mercadeo
para las regiones de Alemania, Europa, internacional y América Latina

Jorg Michael Pape. Cuenta con Licenciatura en Banca otorgada por el European Bussiness
Program cursada en Alemania y Francia, ostenta el titulo de posgrado MBA- Diplom-
Betriebswirt asi como el titulo de maestro MBA — Diplome d’etudes Superieures de I'EBP.
A partir del 1° de agosto de 2013 es designado como Consejero Propietario del Consejo de
Administracion de Volkswagen Leasing.

Marcel Emile Fickers. Egresado de la H.E.C. Business School en Lieége, Bélgica en 1986.
De 2008 a 2014 ocup6d el cargo de Country Manager en Paris (Villers-Cotteréts), Francia,
en Bank Filiale Frankreich. Desde el primero de julio de 2014 desempefia los cargos de
consejero propietario del Consejo de Administracion, y miembro del Consejo Ejecutivo de
Volkswagen Leasing S.A. de C.V.

El Lic. Raymundo Carrefio del Moral es Maestro en derecho egresado de la Universidad
Panamericana en México D.F. Actualmente ocupa el cargo de Director Juridico de
Volkswagen de México S.A. de C.V. Previo a su incorporacién al Grupo Volkswagen hace
mas de 25 afos, colaboré en Celanese Mexicana, S. A. de C. V. como Analista
Corporativo.

Ninguno de los consejeros de la Emisora ni sus funcionarios principales tienen parentesco
alguno.

Adicionalmente, ningun consejero o funcionario de la Compafiia, excepto por el Lic.
Carrefio quien mantiene 1 (una) accion representativa de su capital social, es accionista de
la Emisora.

Los sefiores Francisco Javier Mariscal Magdaleno y José Antonio Quesada Palacios,
comisario propietario y comisario suplente de la Compafiia, respectivamente, son socios
retirados y en activo, respectivamente de PricewaterhouseCoopers, S.C., auditores
externos de la Compaiia.

La Emisora no cuenta con algun tipo de Comité de Consejo de Administracién, ni con

organos intermedios de administracion. La Compafdia cuenta con comités operativos que
no se constituyen 6rganos intermedios de administracion.
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Principales funcionarios

La funcion principal del Director General conjuntamente con el Director Ejecutivo es dirigir y
administrar las funciones estratégicas, financieras y operativas de Volkswagen Leasing,
con base en el plan de negocios y de los lineamientos del Consejo de Administracion y
Volkswagen Financial Services AG (“VWFS AG”), cumpliendo en todo momento con las
legislaciones vigentes aplicables con el fin de asegurar su rentabilidad, sustentabilidad y
crecimiento a corto, mediano y largo plazo.

Para lograr estos objetivos dirige las acciones de las siguientes areas:

= Direccién de operaciones y administracion

= Capital Humano y Seguridad Corporativa

= Desarrollo de Negocio, Marketing y University
= Flotillas y Camiones

= Seguros Front Office

= Comercial

= Estrategia Corporativa y PMO

= Secretaria General

» Tesoreria Front Office

El Director de Operaciones y Administracion es responsable de dirigir los recursos
asignados para la instrumentacion de procesos y politicas de otorgamiento, operacion,
administracion, control y recuperacion de crédito “Retail” y “Wholesale” que aseguren el
cumplimiento del marco normativo respectivo asi como los estandares requeridos por las
autoridades nacionales y corporativas. Asegurando el cumplimiento de los objetivos tanto
economicos como de calidad, control y productividad acordados que coadyuvan al
cumplimiento de las metas de la compaiia asi como el liderazgo en la calidad del servicio
otorgado a los clientes, mismos que aseguren el cumplimiento de la mision de la empresa,
lo cual lleva a cabo coordinando las acciones de las siguientes areas:

Crédito al consumo

Servicio al Cliente, Administracién y Remarketing
Cobranza

Servicios internos

La funcion principal del Director Ejecutivo conjuntamente con el Director General es dirigir y
administrar las funciones estratégicas, financieras y operativas de Volkswagen Leasing,
con base en el plan de negocios, los lineamientos del Consejo de Administracion y de
VWFS AG, cumpliendo en todo momento con las legislaciones vigentes aplicables con el
fin de asegurar su rentabilidad, sustentabilidad y crecimiento a corto, mediano y largo
plazo. Para lograr estos objetivos dirige las acciones de las siguientes areas:

Crédito y Wholesale Back office
Administracion del riesgo
Contabilidad y fiscal
Planeacion financiera

= Auditoria interna

= Asuntos Legales y Compliance
= Tecnologias de la informacion

= Tesoreria Back Office
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A continuacion se presenta un organigrama de la Compafiia que muestra las principales
areas de la Emisora asi como sus funciones vigentes a partir de 2014.
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Segun se describe con anterioridad, el Sr. Marcel Emile Fickers es el Unico empleado de la
Emisora, todas las demas personas que ocupan los cargos descritos anteriormente son
empleados de la prestadora de personal denominada Volkswagen Servicios S.A. de C.V.

A continuacion se presenta una breve biografia del Sr. Carlos Alberto Fernandez Liafno,
Director de Operaciones y Administracion:

El Sr. Carlos Fernandez Liafo, es Contador Publico egresado del Instituto Superior de
Estudios Comerciales y cuenta con Maestria en Ingenieria Econémica y Financiera por la
Universidad La Salle. Fungié hasta diciembre de 2007 como Subdirector de Financiamiento
al Concesionario dentro de la misma empresa y posteriormente durante 2008 y 2009 ocup6
el cargo de Director de Administracion y Finanzas de la Emisora. A partir de 2010 se
desempefia como Director de Operaciones y Administracion de la Emisora.

Ninguno de los principales funcionarios de la Emisora anteriormente mencionados son
accionistas de la misma.

Ninguno de los miembros del consejo de Administracion de la Emisora ni sus principales
funcionarios tienen parentesco alguno.

Por otra parte, las compensaciones y prestaciones que percibieron los principales
funcionarios de la Emisora (Directores y Gerentes) durante 2014 ascendieron a $30.7
millones ($26.8 millones en 2013 y $24.4 millones para 2012) en su conjunto, de manera
anual. Asimismo, el tipo de compensaciones y prestaciones que en conjunto reciben los
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principales funcionarios de la Emisora consisten en salario normal, prestaciones y bonos.
Es de sefalarse que los miembros actuales de su consejo de administracion renunciaron a
percibir emolumento alguno por el desempefio de sus encargos al momento de su
designacion.

La Emisora no cuenta con planes de pensién o retiro, ni con convenios o programas que
les permitan a los consejeros o principales funcionarios participar en su capital social.

Accionistas
Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 los accionistas de la Emisora son:

e El Garante (Volkswagen Financial Services AG, residente en el extranjero con
namero de Identificacion Fiscal 2319/200/00876), con 522,474 acciones
representativas de aproximadamente del 98% del capital social de la Emisora.

e EI Lic. Raymundo Carrefio del Moral con 1 accién representativa de
aproximadamente del 2% del capital social de la Emisora.

Las acciones representativas del capital social de la Emisora son acciones ordinarias y
otorgan a sus titulares los mismos derechos.

El Garante es una subsidiaria de Volkswagen AG (VW AG) quien es dueia del 100% de su
capital social y cuya sociedad ejerce el control sobre la misma. Al 31 de diciembre de 2014,
2013 y 2012, el capital suscrito del garante ascendia a €441,280 millones en 441,280,000
acciones sin valor nominal, las cuales se encuentran totalmente pagadas.

A su vez, VW AG es una empresa publica cuyas acciones cotizan en la Bolsa de Valores
de Frankfurt, ademas de las Bolsas de Valores de Londres, Luxemburgo y Zurich.

4. Estatutos sociales y otros convenios

Los estatutos sociales de la Compania establecen que las acciones de la
Compania son de libre suscripcién, con la unica restriccion de que cualquier
persona extranjera que participe en el capital social de la Compania debera
considerarse como mexicano respecto de las acciones de la Compania que
adquieran o de que sean titulares.

Las acciones de la Compafiia podran ser transferidas libremente a cualquier
persona, mediante el endoso en propiedad de los titulos representativos de las
acciones de la Companiia y la anotacion que se haga al respecto en el libro de
registro de accionistas de la Compania. Los estatutos sociales de la Compania no
contienen disposiciones tendientes a impedir cualquier cambio de control en la
Compainia.

Las distintas series de acciones de la Compania confieren a sus titulares los
mismos derechos y obligaciones.

Cualquier accionista o grupo de accionistas que represente por lo menos el
veinticinco por ciento (25%) del capital social tendra derecho de nombrar a un
consejero propietario y a su respectivo suplente.

El quérum para adoptar resoluciones en las juntas del consejo sera de la mayoria
de los consejeros y dichas resoluciones seran validas cuando sean aprobadas por
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el voto de la mayoria de los consejeros presentes. En caso de empate de los
consejeros en algun asunto, el Presidente tendra voto de calidad.

Las utilidades netas anuales de la Companiia que arroje el balance general seran
distribuidas en la forma y las fechas que determine la asamblea general, con la
Unica excepcion de que el 5% de las utilidades netas se destinara a establecer o
incrementar el fondo de reserva legal hasta que dicho fondo sea equivalente al
20% del capital social de la Compaiiia.

La Compaiia no ha celebrado contrato o convenio alguno cuyos efectos sean los
de retrasar, prevenir, diferir o hacer mas oneroso cualquier cambio de control en la
Compainia. Asimismo, no existe fideicomiso 0 mecanismo alguno que establezca
una limitante a los derechos corporativos que confieren las acciones que
representan el capital social de la Compania.
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V1. Personas responsables

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que en el ambito de
nuestras respectivas funciones, preparamos la informacién relativa a la Emiscra
contenida en el presente reporte anual, la cual, a nuestro leal saber vy entender, refleja
razonablemente su situacién. Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento
de informacién relevante gue haya sido omitida o falseada en este reporte anual o que
el mismo contenga informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.

Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.

Jérg Michael Pape
Director General

;’/ _ff / Fbkers
Director Efe’cutivofGerenf’e de Contabilidad y Fiscal

. efnéndez Liafc

Director de Qgeraciones y Administracion

Gerentede Asuntosledeales
""" Y Compliance




Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros
adjuntos de Volkswagen Leasing, S. A. de C. V., que comprenden el estado de situaciéon
financiera al 31 de diciembre de 2014 y los estados de resultados integrales, de cambios en el
capital contable y de flujos de efectivo por el aflo que termind en esa fecha, que contiene el
presente Reporte Anual, fueron dictaminados con fecha 29 de abril de 2015; de conformidad
con las Normas Internacionales de Auditoria.

Asimismo, manifestamos que hemos leido el presente reporte anual y basados en nuestra
lectura y dentro del alcance del trabajo de auditoria realizado, no tenemos conocimiento de
errores relevantes o inconsistencias en la informacién financiera que se incluye y cuya fuente
proviene de los estados financieros dictaminados sefialados en el parrafo anterior, ni de
informacién financiera que haya sido omitida o falseada en este reporte anual, o que el
mismo contenga informacién financiera que pudiera inducir a error a los inversionistas.

No obstante, los suscritos no fuimos contratados, y no realizamos procedimientos
adicionales con el objeto de expresar nuestra opinion respecto de la otra informacion,
contenida en el presente reporte anual, que no provenga de los estados financieros por
nosotros dictaminados.

Puebla, Pue., a 30 de abril de 2015

PricewaterhouseCoopers, S. C.

C.P.C. Eduardo Gonzélez Davil
Socio de auditm;i/

Representante Legal
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Dictamen de los Auditores Independientes
Puebla, Pue., 29 de abril de 2015

Ala Asamblea General de Accionistas de
Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Volkswagen Leasing, S. A. de C. V. (Compaiiia), que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y los estados de resultados, de
variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo que le son relativos por el afio que terminé en
esa fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otras notas aclaratorias.

Responsabilidad de la Administracion sobre los estados financieros

La Administracion de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los
estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del
control interno que considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de
errores significativos, ya sea por fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria. Dichas normas requieren cumplir con requerimientos éticos, asi como, planear y efectuar la
auditoria de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no
contienen errores significativos.

Una auditoria consiste en realizar procedimientos para obtener evidencia que soporte las cifras y
revelaciones de los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
auditor, incluyendo la evaluacion del riesgo de error significativo en los estados financieros, ya sea por
fraude o error. Al realizar la evaluacion del riesgo, el auditor considera el control interno que es
relevante para la preparacion y presentacién razonable de los estados financieros con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinion sobre la efectividad del control interno de la Compaiiia. Una auditoria también incluye la
evaluacion de lo apropiado de las politicas contables utilizadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la Administracién, asi como la evaluacién de la presentacion de los estados
financieros en su conjunto. Consideramos que la evidencia de auditoria que obtuvimos proporciona una
base suficiente y apropiada para sustentar nuestra opinién de auditoria.

PricewaterhouseCoopers, S. C., Mariano Escobedo 573, Colonia Rincon del Bosque, C.P. 11580 México, Distrito Federal
T: +52 (55) 5263 6000 F: +52 (55) 5263 6010 Wwww.pwc.com,/mx
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Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de Volkswagen Leasing, S. A. de C. V. al 31 de diciembre de 2014 y
su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Pricewate fftmseCoopers, S.C.

Socio de Auditoria
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Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)

Estados de Resultados Integrales
(Notas 2y 3)
31 de diciembre de 2014 y 2013

Cifras expresadas en miles de pesos mexicanos

Operaciones continuas

Ingresos por intereses (Nota 3x.)

Ingresos por rentas (Nota 3x.)

Ingresos por autos usados (Nota 3x.)

Total de ingresos

Costo de intereses (Notas 3o, 3p, y 3q)

Estimacion preventiva para riesgos crediticios (Nota 3c.)

Comisiones
Costo por venta de auto usado

Utilidad bruta

Gastos de distribucion y venta
Gastos de administracion

Otros ingresos (Nota 22)
Otros gastos (Nota 22)

Utilidad de operacion

Ingresos financieros (Nota 21)
Gastos financieros (Nota 21)

Utilidad antes de impuestos a la utilidad
Impuestos a la utilidad (Nota 18)
Utilidad neta atribuible a los accionistas

Otros resultados integrales:

Montos que pueden reclasificarse subsecuentemente a resultados
Reserva de instrumentos financieros derivados - neto de impuestos

diferidos (Nota 17)

Utilidad integral atribuible a los accionistas

Utilidad basica y diluida por accion atribuible a los accionistas

(pesos) (Nota 17)

Las veinticuatro notas adjuntas son parte integrante de e,stos estados financieros.

ez’

Director General

Ano que termind el
31 de diciembre de

2014 2013

$ 3,240,413 $2,671,846
122,390 99,118
150,651 159.077
3,513,454 2,930,041
(802,910) (765,427)
(696,533) (523,994)
(467.352) (339,217)
(174.341) (153.740)
(2,141,136) (1,782,378)
1,372,318 1,147,663
(93,311) (74,434)
(440.007) (499.727)
(533,318) (574.161)
549,029 493,266
(155.828) (266.495)
393,201 226,771
1,232,201 800,273
607 598

(4,754) (4,594)
(4.147) (3.996)
1,228,054 796,277
(174,328) (8.893)
1,053,726 787,384
1,855 (5.547)

$ 1,055,581 $ 781,837
$ 2,016.80 $ 1.507.02

nte de Contabilidad y Fiscal
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Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Estados de Flujos de Efectivo

31 de diciembre de 2014 y 2013

Cifras expresadas en miles de pesos mexicanos

Afo que termino el
31 de diciembre de

/c/ Gerente de Contabilidad y Fiscal

2014 2013

Utilidad neta del afio $ 1,053,726 $ 787,384
Ajustes relacionados con actividades de operacion:
Depreciacion (Notas 3h. y 10) 15,972 21,213
Utilidad por venta de equipo de transporte para arrendamiento (Nota 11) 1,759 (2,681)
Estimacion preventiva para riesgos crediticios 696,533 523,994
Impuesto a la utilidad 174,328 8,893
Valuacién de instrumentos financieros derivados 18,050 -
Intereses a favor (Nota 3x.) (3,224 ,124) (2,650,751)

(2,317,482) (2,099,331)
Ajustes relacionados con actividades de financiamiento:
Intereses a cargo 743,811 755,902
Utilidad después de ajustes relacionados con actividades de operacién y
financiamiento (1,573,671) (1,343,429)
Actividades de Operacion
(Aumento) de cuentas por cobrar Retail (2,803,601) (2,900,574)
(Aumento) de cuentas por cobrar Wholesale (1,240,388) (1,241,075)
(Disminucién) por cuentas por pagar y gastos acumulados 97,158 (2,575,165)
(Aumento) de inventarios (12,060) (3,727)
(Aumento) de otras cuentas por cobrar (114,739) (81,425)
(Disminucién) de impuestos a favor 24,661 64,447
(Aumento) de partes relacionadas 1,739 135,266
(Aumento) de impuestos a la utilidad pagados (64,280) (73,742)
(Disminucién) de intereses cobrados 1,482,728 1,151,074
Flujos netos de efectivo requerido por las actividades de operacién (3,148,779) (6,080,966)
Actividades de Inversion
Adquisiciones de activo fijo para arrendamiento (30,272) (40,844)
Cobros por venta de equipo de transporte para arrendamiento 17,929 17,436
Flujos netos de efectivo de actividades de inversién (12,343) (23,408)
Actividades de Financiamiento
Emision de papel comercial (Notas 3p. y 16) 39,289,525 32,679,103
Pago de papel comercial (Notas 3p. y 16) (39,749,231) (31,569,038)
Emision de certificados bursatiles (Notas 3q. y 16) 4,500,000 4,000,000
Amortizacién de certificados bursatiles (Notas 3q. y 16) (3,500,000) -
Obtencién de préstamos a corto plazo (Notas 30. y 13) 205,955,000 234,489,500
Pago de préstamos a corto plazo (Notas 30. y 13) (202,585,000) (232,634,500)
Intereses pagados (766,087) (749,291)
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento 3,144,207 6,215,775
(Disminucién) aumento neto de efectivo (16,915) 111,400
Efectivo al inicio del afio 227,509 116,109
Efectivo al final del afio $ 210592 $ 227,509
Las veinticuatro notas adjuntas son parte integrante de estos estadas financieros.

/ / it .

Jorg Pape Va2 ' axee Rybéy Carvajal
Director General 7 ADirector Ejecutivo / Audifor Interno
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Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014 y 2013

Cifras expresadas en miles de pesos mexicanos

Nota 1 - Historia, naturaleza y actividad de 1a Compariia

Volkswagen Leasing, S. A. de C. V. (VW Leasing, VWL o Compaiiia), es subsidiaria de Volkswagen
Financial Services AG (VWFS AG), quien a su vez es subsidiaria de Volkswagen AG (tltima tenedora) una
de las empresas automotrices con el mayor nimero de ventas de autos y camiones a nivel mundial
durante 2014 y 2013.

Las oficinas de VW Leasing se encuentran ubicadas en Autopista México-Puebla Km. 116 mas 900, San
Lorenzo Almecatla, Cuautlancingo, C.P. 72700, Puebla, México. El teléfono de la Compaiiia es el (222) 6-
22-12-00 y su pagina de Internet es www.vwl.com.mx.

VW Leasing fue constituida el 18 de septiembre de 2006 con una duracion indefinida y sus principales
actividades son:

i. Elarrendamiento financiero y puro, asi como el financiamiento a terceros de toda clase de vehiculos
automotores de fabricacion nacional y/o importados legalmente a territorio nacional, ya sea por
Volkswagen de México, S. A. de C. V. (VWM), o por cualquiera de sus afiliadas, subsidiarias o
concesionarios autorizados o por cualquier otra persona fisica o moral legalmente autorizada para
llevar a cabo dichas actividades en la Repftiblica Mexicana.

ii. El otorgamiento de financiamiento a terceros para la adquisicion de bienes y servicios incluyendo
refacciones, partes y accesorios necesarios y/o convenientes para la operacién y/o comercializacién de
los vehiculos mencionados en el parrafo anterior.

iii. El financiamiento de las ventas que realice VWM, sus afiliadas o las agencias de distribucién.

iv. El otorgamiento de financiamiento y anticipos para capital de trabajo a la red de concesionarios con
respecto a las operaciones que realicen con VWM.

v. Elfinanciamiento y venta de automéviles de autos usados.

La Compaiiia tiene un empleado y todos los servicios de asesoria contable, legal y financiera le son
proporcionados, por Volkswagen Servicios, S. A. de C. V. (VWS), compaiiia afiliada.

Las actividades realizadas por VW Leasing no se encuentran reguladas bajo la Ley de Instituciones de
Crédito, al ser sus principales operaciones el arrendamiento y el financiamiento a terceros para la
adquisicién de vehiculos de las marcas del Grupo VW en México.

Los estados financieros de VW Leasing, S.A. de C.V. al 31 de diciembre de 2014 y 2013, son presentados
por dicha entidad en forma individual, debido a que no fue necesario presentar estados financieros
consolidados, en virtud de que la Compafiia no mantuvo inversiones en subsidiarias en dichos afios.

La Compafiia adopté a partir del 1 de enero de 2011, para la preparacién de sus estados financieros como
marco contable el establecido en las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF o IFRS por
sus siglas en inglés) con objeto de dar cumplimiento a las disposiciones establecidas por la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores, en la CUE.

Pagina 7



Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014 y 2013

Nota 2 - Bases de preparacion:

Los estados financieros de VWL al 31 de diciembre de 2014 y 2013 han sido preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera y sus Interpretaciones (“NIIF”), emitidas por el
International Accounting Standards Board (IASB por sus siglas en inglés).

A tales efectos se ha utilizado el método del costo histdrico para la valuacién de todos los rubros de los
estados financieros, excepto en el caso de los instrumentos financieros derivados que han sido valuados a
su valor razonable y la cuenta por cobrar Retail que se encuentra valuada a su costo amortizado.

Las NIIF requieren realizar ciertas estimaciones contables criticas para preparar los estados financieros.
Asimismo, requieren que la Administracién ejerza su juicio para definir las politicas contables que
aplicara la Compaiiia. Los rubros que involucran un mayor grado de juicio o complejidad y en los que los
supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros se describen en las Notas 3 y 4.

Presentaci6n de costos, gastos y rubros adicionales en el estado de resultados

La Compafiia presenta los costos y gastos en los estados de resultados, bajo el criterio de clasificacion con
base en la funcién de partidas, la cual tiene como caracteristica fundamental separar el costo de ventas de
los demas costos y gastos.

Se cambia la presentacion en el estado de resultados de las operaciones por concepto de ingreso y costo de
auto usado, debido a que se consideran una de las principales actividades de la Compaiiia, por lo cual
estas se presentan en forma separada.

El estado de flujos de efectivo se presenta bajo el método indirecto, en el cual la utilidad del ejercicio es
ajustada con los efectos mas importantes relacionados con la generacién y utilizacién de los flujos de
efectivo de acuerdo con la naturaleza de cada una de las partidas, relacionadas con las actividades de
operacion, inversion y financiamiento.

Cambios en politicas contables y revelaciones

a) Nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones adoptadas por la Compaiiia.

Las siguientes normas han sido adoptadas por la Compaiiia por primera vez para el ejercicio que tuvo
inicio el 1 de enero de 2014 y por las cuales no tuvieron impacto significativo al momento de su aplicacién:

Modificacion a la NIC 32, "Instrumentos financieros: presentacion”, en la compensacién de activos y
pasivos financieros. Esta modificacion aclara que el derecho a compensar no debe ser contingente en un
evento futuro. También debe ser legalmente obligatorio para todas las contrapartes en el curso normal de
negocios, al igual que en el evento de incumplimiento, insolvencia o bancarrota. La modificacién también
considera mecanismos de liquidacién. La modificacién no tuvo efecto significativo en los estados
financieros, al no presentar activos financieros compensados con pasivos financieros al 31 de diciembre de
2014 y 2013.

Modificacién a la NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicién” en cuanto a la novacién
de derivados y la continuacién de la contabilidad de coberturas. Esta modificacién considera cambios
legislativos a derivados cominmente denominados “over the counter” y el establecimiento de
contrapartes centrales. Bajo la NIC 39, 1a novacién de derivados a contrapartes centrales resultaria en la
discontinuacion de contabilidad de coberturas. La modificaciéon proporciona alivio de discontinuar la
contabilidad de cobertura cuando la novacion de instrumentos de cobertura cumple con criterios
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Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31de diciembre de 2014 y 2013

especificos. La Compaiiia ha aplicado la modificacion y no ha habido un impacto significativo en los
estados financieros ya que no existieron novaciones en 2014 y 2013.

b) Nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones emitidas pero cuya adopcién atin no es
obligatoria, y que no fueron adoptadas por la Compafiia

Un ntimero de nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de las normas son efectivas para
ejercicios anuales que inician después del 1 de enero de 2014 y no han sido aplicadas en la preparacion de
estos estados financieros. No se espera que ninguna de estas tengan un impacto significativo en los
estados financieros consolidados del Grupo, excepto por las siguientes:

La NIIF g “Instrumentos financieros”, trata la clasificacién, medicién y reconocimiento de los activos y
pasivos financieros. La versién completa de la NIIF g fue emitida en julio de 2014. Reemplaza las guias de
la NIC 39 relacionadas con la clasificacion y medicion de los instrumentos financieros. La NIIF g retiene
pero simplifica el modelo de medicién mixto y establece tres categorias principales de medicion para
activos financieros: los medidos a valor razonable con cambios en el estado de resultados, valor razonable
con cambios en otros resultados integrales y los medidos a costo amortizado. La clasificacién depende del
modelo de negocio de la entidad y las caracteristicas contractuales de flujo de efectivo del activo
financiero. Se requiere que las inversiones en instrumentos de capital sean medidas a valor razonable con
cambios en resultados con la opcién irrevocable al comienzo, de presentar cambios en valores razonables
en otros resultados integrales sin reciclaje. Ahora existe un nuevo modelo de pérdidas crediticias
esperadas que reemplaza el modelo de deterioro de pérdidas incurridas utilizado en la NIC 39. Para los
pasivos financieros no existieron cambios en cuanto a la clasificacién y medicion excepto por el
reconocimiento de cambios de riesgo crediticio propio en otros resultados integrales para pasivos
clasificados a valor razonable con cambios en resultados. La NIIF g disminuye los requerimientos para la
efectividad de cobertura al reemplazar la prueba de efectividad de cobertura de rangos efectivos. Requiere
una relacion econémica entre la partida cubierta y el instrumento de cobertura y el ‘ratio de cobertura’
debe ser igual al utilizado por la administracién para propésitos de la administracién de riesgos. Adn se
requiere la documentacién contemporanea pero difiere a la actualmente preparada bajo la NIC 39. La
norma es efectiva para periodos que inicien en o después del 1 de enero de 2018. Se permite la adopcién
anticipada. El Grupo se encuentra en proceso de evaluar el impacto de la NIIF 9.

La NIIF 15, ‘Ingresos procedentes de contratos con clientes’ trata el reconocimiento de ingresos y
establece los principios para reportar informacion ttil para usuarios de los estados financieros sobre la
naturaleza, monto, momento de reconocimiento e incertidumbre de ingresos y flujos de efectivo derivados
de los contratos con clientes. Los ingresos se reconocen cuando un cliente obtiene control sobre un bien o
servicio y tiene la habilidad para dirigir su uso y obtener beneficios sobre el bien o servicio. La norma
reemplaza la NIC 18 ‘Ingresos’ y la NIC 11 ‘Contratos de construccion’ e interpretaciones relacionadas. La
norma es efectiva para periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2017, se permite su
aplicacién anticipada. El grupo se encuentra evaluando el impacto de la NIIF 15.

No hay otras NIIF o interpretaciones del CINIIF que alin no sean efectivas y que se espere tengan un

impacto material en la Compaiiia.
Autorizacion de los estados financieros
Los estados financieros adjuntos y sus notas fueron autorizados, para su emision el 29 de abril de 2015,

por Jorg Michael Pape, Director General, Marcel Fickers, Director Ejecutivo y Gerente de Contabilidad y
Fiscal y Rubén Carvajal, Auditor Interno.
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Nota 3 - Resumen de politicas de contabilidad significativas:

A continuacién se resumen las politicas de contabilidad mas significativas, utilizadas para la elaboraciéon
de los estados financieros, las cuales han sido aplicadas consistentemente en los afios que se presentan, a
menos que se especifique lo contrario.

a. Moneda de registro, funcional y de informe

Las partidas incluidas en los estados financieros de la Compaiiia se miden en la moneda del entorno
econémico primario donde opera, es decir, su “moneda funcional”. Los estados financieros se presentan
en pesos mexicanos, que es la moneda de funcional, de informe y registro.

Las utilidades y pérdidas por fluctuaciones en los tipos de cambio relacionadas con cuentas por cobrar,
cuentas por pagar y efectivo se presentan en el estado de resultados en el rubro gastos o ingresos
financieros.

b. Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo disponible, depésitos bancarios y otras
inversiones de gran liquidez, con riesgos de poca importancia por cambios en su valor (véase Nota 6). Al
31 diciembre de 2014 y 2013 no se cuenta con otras inversiones de gran liquidez, solo se tienen depésitos
bancarios.

En el estado de flujos de efectivo, en el rubro de efectivo y equivalentes de efectivo incluye: el efectivo
disponible, los depésitos bancarios a la vista, otras inversiones a corto plazo altamente liquidas con
vencimientos de tres meses 0 menos.

c. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar a clientes se registran siempre en el balance general a su costo amortizado con
base en el método de la tasa de interés efectiva. Las utilidades o pérdidas derivadas del desarrollo de
costos amortizados se reconocen en la utilidad incluyendo los efectos de las fluctuaciones en los tipos de
cambio. Las cuentas por cobrar circulantes (es decir, aquellas que tienen una vigencia hasta un afio) no se
agregan ni se descuentan por no considerarse significativas.

Las cuentas por cobrar se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se miden al costo
amortizado utilizando el método de la tasa efectiva de interés, menos la provision por deterioro, en caso
de corresponder (véase Nota 7).

Las cuentas por cobrar denominadas en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio vigente a la
fecha del balance general.

Las cuentas por cobrar de la Compaiiia se dividen en dos, en cartera relacionada con los financiamientos y
las operaciones de arrendamiento realizadas con personas fisicas denominada “Retail”; el financiamiento
a concesionarios para la adquisicion de bienes, servicios, refacciones y accesorios necesarios para la
comercializacion de los vehiculos de las marcas del Grupo VW, la cual es considerada por la
Administracién como “Wholesale y/o Concesionarios”.
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Estimacion de las cuentas por cobrar

Los riesgos relacionados con la falta de pago a los que estan expuestas las operaciones de la Compafiia se
registran integramente, a través de ajustes en su valor individual y provisiones globales con base en la
cartera, de conformidad con la IAS 39. Tratdndose de los riesgos crediticios relacionados con las cuentas
por cobrar significativas a clientes (como por ejemplo, las cuentas por cobrar relacionadas con los
financiamientos a concesionarios y los clientes del segmento flotillas), su valor se ajusta en la medida de
las pérdidas incurridas, aplicando los modelos definidos por el Grupo VW que se encuentran alineados a
lo establecido en la IAS 39, siendo este el principal efecto en la determinacién de la estimacién de las
cuentas por cobrar.

Se asume que existe un posible deterioro cuando se verifican ciertas circunstancias tales como: retrasos en
los pagos durante cierto periodo de tiempo, el inicio de procedimientos relacionados con la gestion de
cobranza (pre-legal y legal), insolvencia inminente o endeudamiento excesivo, la presentacién de una
demanda voluntaria para obtener una declaracién de insolvencia, el iniciar algiin procedimiento de
insolvencia o la falta de implementacion de medidas de reestructuracion.

En lo que respecta a la estimacion por riesgos crediticios de las cuentas por cobrar de “Retail”, el drea de
Administracién de Riesgos mensualmente analiza el portafolio por tipo de cliente (persona fisica, persona
moral o credit non dealer), por producto (financiamiento y arrendamiento) y por plazo de vencimiento (o
dias, 3o dias, 60 dias, 90 dias o default), con la finalidad de realizar el calculo de las estimaciones
generales (vencimientos: o dias, 30 dias, 60 dias y 9o dias) y especificas (default).

El modelo utilizado en la determinacién de las estimaciones es:
EL = EAD * PD * LGD * LIP

EL= Pérdida incurrida.

EAD= Cuenta por cobrar a la fecha del balance general.
PD= Probabilidad de incumplimiento.

LGD= Pérdida econémica.

LIP= Periodo de identificacién de la pérdida.

Por otro lado, la estimacién para reservas crediticias correspondiente al portafolio de Wholesale
(concesionarios) es calculada mensualmente por el area de Administracion de Riesgos para cada uno de
los concesionarios de las marcas del Grupo VW. La integracién de la estimacion se basa en el modelo de
pérdidas incurridas:

EL = EAD *LGD * PD * LIP

EL= Pérdida incurrida.

EAD= Cuenta por cobrar a la fecha del balance general.
PD= Probabilidad de incumplimiento.

LGD= Pérdida econémica.

LIP= Periodo de identificacién de la pérdida.

La PD va en funcién de la calificacion crediticia del concesionario. Esta calificacion se asigna conforme al
modelo de rating class (RC) vigente en VW Leasing. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no ha cambiado la
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metodologia y se cuenta con 18 posibles calificaciones, donde las primeras 15 se consideran calificaciones
de un portafolio sano y las tltimas 3 para el portafolio en incumplimiento.

En 2014 se mantuvo la misma politica de calificaciones, la cual no sufrié ningin cambio en el afio.
RC PD

1+a1- 0.03% - 0.07%
2+a2- 0.10% - 0.16%
3+a 3- 0.26% - 0.41%
4+a4- 059%- 1.11%
5+ a 5- 1.86% - 2.73%
6+a6- 4.40%-6.30%
7al9 10.77% - 26.25%
10al12  100.00%

Los valores individuales de las cuentas por cobrar no significativas (tales como las cuentas por cobrar
relacionadas con los créditos a clientes) se ajustan en forma generalizada, lo cual significa que el importe
de la provisién se calcula de conformidad con un procedimiento generalizado al momento de reconocer la
pérdida. Las cuentas por cobrar no significativas y las cuentas por cobrar individuales significativas que
no muestran indicios de deterioro, se combinan en carteras homogéneas con base en la similitud de sus
caracteristicas de riesgo crediticio y se clasifican de acuerdo al tipo de riesgo. En caso de incertidumbre
en cuanto a la posibilidad de que ciertas cuentas por cobrar especificas generen pérdidas, el alcance de la
pérdida por deterioro se determina con base en las probabilidades histéricas promedio de pérdidas de la
cartera respectiva. Las estimaciones se someten a pruebas periddicas para verificar su idoneidad.

Las cuentas por cobrar a Concesionarios se reconocen inicialmente a su costo histérico.

Las cuentas por cobrar irrecuperables, mismas que se encuentran en proceso de resolucién y se han
agotado todas las demas opciones para que dichas cuentas se descuenten en libros directamente. Se
utilizan todos los ajustes de valor individual previamente reconocidos. Los ingresos relacionados con las
cuentas por cobrar descontadas en libros se reportan dentro del rubro del estado de resultados otros
ingresos.

Venta de cartera

De acuerdo con el analisis realizado por el 4rea de cobranza legal de forma semestral se evalta la calidad
crediticia de la cuenta por cobrar a terceros (Retail) y el impacto financiero que se tiene por su
administracion y la gestion de cobranza, lo anterior con la finalidad de definir los contratos que seran
vendidos a un tercero, con el objetivo de mantener y mejorar la calidad crediticia de las cuentas por
cobrar. Una vez que Cobranza Legal define los contratos a ser vendidos, el area de Administracién de
Riesgos evaltia y define el monto estimado por contrato a la fecha de la venta de cartera, para que
Contabilidad realicé los movimientos correspondientes a la aplicacién de la estimacién preventiva para
riesgos crediticios por el monto estimado y el importe no estimado es registrado en el estado de resultados
como una pérdida por venta de cartera, dentro del rubro de otros ingresos y gastos.

La venta de la cartera es realizada sin garantias.
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d. Otras cuentas por cobrar

(1) Dentro de estas partidas se consideran aquellas que no forman parte de las operaciones de
arrendamiento o financiamiento, como pueden ser las compaiiias de seguros, saldos de IVA
acreditable no realizado, cheques devueltos e impuesto por depdsitos en efectivo, entre otros, ya que
no se consideran dentro de la actividad principal del negocio y se reconocen en la contabilidad a su
valor histérico.

e. Impuestos a favor

Los impuestos a favor corresponden a los impuestos a la utilidad pagados mensualmente por la Compafiia
de acuerdo con lo establecido en la Ley del Impuesto sobre la Renta (ISR), los cuales al cierre del ejercicio
son considerados como pagos anticipados y son compensados con el ISR anual, de igual forma este rubro
considera los saldos a favor provenientes del Impuesto al Valor Agregado (IVA). Los montos pendientes
de compensar y/o acreditar seglin sea el caso son considerados como un impuesto a favor pendiente de
recuperar.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Compaiiia tiene la certeza de que la recuperacion de los saldos a
favor se realizar a corto plazo.

f. Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados se reconocen en la fecha en que se celebré el contrato respectivo y
se miden inicial y posteriormente a su valor razonable. La clasificacién de la utilidad o pérdida derivada
de los cambios en los valores razonables de estos instrumentos, en resultado del afio u otros resultados
integrales, depende de si son designados como instrumentos de cobertura o no, asi como de la naturaleza
de la partida cubierta, en su caso.

Al inicio de una operacién de cobertura, la Compafiia documenta la relacién existente entre los
instrumentos de cobertura y las partidas cubiertas, asi como sus objetivos y estrategia de administracién
de riesgos en relacién con dichas operaciones. Asimismo, al inicio de la operacién de cobertura y
posteriormente en forma regular, VW Leasing evaliia y documenta si los instrumentos derivados
utilizados en las operaciones de cobertura son suficientemente efectivos para compensar los cambios en
los valores razonables o flujos de efectivo de las partidas cubiertas.

Los valores razonables de los instrumentos financieros derivados utilizados como instrumentos de
cobertura se revelan en la Nota 12. Los cambios en la valuacién de los instrumentos de cobertura
reconocidos en la utilidad integral se detallan en la Nota 12.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados clasificados como instrumentos de cobertura
se presenta como activo o pasivo no circulante cuando el vencimiento de la partida cubierta ocurre luego
de transcurrido el afio desde la fecha de cierre, y se clasifica como activo o pasivo circulante cuando el
vencimiento es anterior a ese plazo.

Los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que son designados y
califican como coberturas de valor razonable se registran en el estado de resultados, conjuntamente con
los cambios en el valor razonable del activo o del pasivo cubierto. VW Leasing posee coberturas de valor
razonable para cubrir el riesgo de tasas de interés por las emisiones de deuda que ha realizado.
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El costo de los instrumentos financieros derivados contratos se amortiza durante el periodo de vigencia
de los mismos, con cargo a gastos por intereses. El valor razonable de los instrumentos financieros
derivados se determina utilizando métodos matemaéticos financieros mediante el descuento de flujos de
efectivo futuros a tasa de interés del mercado o utilizando modelos reconocidos de valuacién.

Los derivados designados de cobertura reconocen los cambios en su valuacién de acuerdo con el tipo de
cobertura de que se trate: 1) cuando son de valor razonable, las fluctuaciones tanto del instrumento
financiero derivado como de la partida cubierta se valian a valor razonable y se reconocen en resultados;
y 2) cuando son de flujos de efectivo, la porci6n efectiva se reconoce temporalmente en la utilidad integral
y se reclasifica a resultados cuando la partida cubierta los afecta; la porcién inefectiva se reconoce de
inmediato en el estado de resultados en los rubros de “ingresos y gastos financieros”. Durante 2014 y
2013 no se tuvieron instrumentos financieros derivados valuados a su valor razonable reconocidos en
resultados.

La porcion eficaz de los cambios en el valor razonable de un derivado que ha sido designado como
cobertura de los flujos de efectivo y cumple con las condiciones respectivas, se reconoce directamente en
otros resultados integrales dentro de la reserva para operaciones de cobertura de flujos de efectivo. Los
ajustes en la utilidad se derivan meramente de la porcién ineficaz del cambio en el valor razonable. Los
importes reconocidos en el capital social se registran en los periodos del estado de resultados en los que la
partida del balance general que devenga intereses a tasas variables, o la operacién en cuestion, tiene un
efecto sobre la utilidad.

Cuando una cobertura deja de cumplir con los criterios para ser reconocida como tal, el ajuste reconocido
al valor en libros de un activo medido a su costo amortizado, se reconoce en resultados en el periodo
comprendido hasta su vencimiento.

La politica de la Compafiia es no realizar operaciones con propdsitos de especulacién con instrumentos
financieros derivados.

VW Leasing no cuenta con instrumentos financieros derivados mantenidos con fines de negociacion.

La reserva para instrumentos financieros derivados que se presenta en el capital contable incluye
unicamente el reconocimiento posterior de la valuacion de instrumentos financieros derivados
contratados por la Compariia (Swaps).

g. Inventarios

Los inventarios se reconocen a su costo amortizado o su valor neto de realizacién, el menor. El costo de
ventas de los autos usados se registra al valor en libros.

El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal de operacién de la
Compafiia menos los gastos de venta variables correspondientes, a los incurridos en las reparaciones,
traslados y subastas en las que son vendidos los vehiculos, los cuales al 31 de diciembre de 2014 y 2013
representaron el 0.7% y 1.7%, respectivamente, del total de los ingresos obtenidos.

El inventario de la Compafiia se integra principalmente por los autos usados que al término del contrato

de arrendamiento son devueltos por los clientes, y que posteriormente son vendidos a los concesionarios,
asi como por aquellos autos recuperados a través de diversas gestiones de cobranza.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el efecto neto represent6 un gasto en resultados por la venta de autos
usados y recuperados de $1.4 millones y $5.3 millones, respectivamente, el cual se muestra dentro del
estado de resultados en el rubro de costo por venta de autos usados.

La rotacion promedio que presenta el inventario es de 66 y 58 dias al cierre de 2014 y 2013,
respectivamente. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen restricciones o pérdidas de valor en los
inventarios que tuvieran que ser reconocidas por la Compaiiia.

Es importante mencionar que de acuerdo a la naturaleza y la rotacion de los bienes que integran el
inventario de VW Leasing, no se considera necesario registrar estimacion alguna por pérdida de valor de
dichos bienes.

h. Propiedadesy equipo

Las propiedades y equipo consisten en los terrenos y edificios, equipo de transporte y de oficina se valtian
a su costo histérico menos su depreciacion acumulada. El costo histérico incluye los gastos directamente
atribuibles a la adquisicién de estos activos (véase Nota 11).

Los terrenos no son depreciados. La depreciacion del resto de las partidas de las propiedades y equipo se
calcula con base en el método de linea recta, el cual se aplica sobre el costo del activo sin incluir su valor
residual y considerando sus vidas fttiles estimadas, que son las siguientes:

Propiedades y equipo Vida qtil
Edificios e instalaciones 20 afos
Equipo de transporte 4 afos
Mobiliario y equipo de oficina ) 5 afios
Software y hardware 4 afios

Los valores residuales y vidas ttiles de los activos se revisan y ajustan, de ser necesario, en la fecha de
cierre de cada afio. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no se tuvieron ajustes derivados de la revisiéon de
valores residuales.

Cuando el valor en libros de un activo excede a su valor recuperable estimado, se reconoce una pérdida
por deterioro para reducir el valor en libros a su valor recuperable. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 VW
Leasing no reconocié ningin efecto en resultados por deterioro de sus activos fijos.

El equipo de transporte para arrendamiento se expresa a su costo de adquisicién y su depreciacion se
determina con base en la depreciacion operativa, la cual consiste en comparar el valor de adquisicién
menos el valor residual entre la vida til del auto, al ser este tltimo el que mejor refleja la obtencién de los
beneficios econémicos futuros del activo fijo.

El costo por depreciacion correspondiente al edificio, mobiliario y equipo de oficina forma parte del
rubro de gastos de administracion.

Los activos sujetos a depreciaciones se someten a pruebas de deterioro cuando se producen eventos o
circunstancias que indican que podria no recuperarse su valor en libros.
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El importe reconocido como pérdida por deterioro representa el exceso del valor en libros del activo sobre
su valor recuperable. El valor recuperable de un activo es el mayor entre su valor razonable menos los
costos estimados de venta y su valor en uso. Para realizar las pruebas de deterioro, los activos se agrupan
en los niveles mas bajos en los que generan flujos de efectivo identificables de forma separada (unidades
generadoras de efectivo).

El valor recuperable de los activos no financieros que han sido deteriorados, se revisa al cierre de cada afio
para identificar posibles reversiones de dicho deterioro.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Compafiia no detect6 indicios de deterioro sobre sus activos no
financieros, por lo cual no se realiz6 ningln ajuste por este concepto.

i. Activos financieros

La Compaiiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: activos financieros medidos a
valor razonable con cambios reconocidos en resultados, préstamos y cuentas por cobrar.

La Administracion clasifica sus activos financieros en estas categorias al momento de su reconocimiento
inicial, considerando el propésito por el cual fueron adquiridos.

e Activos financieros medidos a valor razonable con cambios reconocidos en resultados.

Estos activos se adquieren para ser negociados, es decir, vendidos en el corto plazo. Los instrumentos
financieros derivados se clasifican en esta categoria, excepto que se les designe con fines de cobertura.
Los activos de esta categoria se clasifican como activos circulantes si se espera realizarlos durante el afio
posterior a la fecha de cierre; en caso contrario, se clasifican como no circulantes.

e Cuentas por cobrar.

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados que dan derecho a cobrar importes fijos o
variables que no cotizan en un mercado activo. Los activos de esta categoria se clasifican como activos
circulantes; excepto si se espera cobrarlos luego de transcurrido un afio desde la fecha de cierre; en cuyo
caso se clasifican como no circulantes. Las cuentas por cobrar se presentan en los siguientes rubros del
Balance General: “Cuentas por cobrar a Concesionarios”, “Cuentas por cobrar Retail”, “Partes
relacionadas”, “Otras cuentas por cobrar” (véase Notas 7, 8 y 9).

Las compras y ventas de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion, que es la fecha en la
que la Compaiiia se compromete a comprar o vender el activo. Los activos financieros se reconocen
inicialmente a su valor razonable mas los costos de la transaccion; excepto cuando son activos financieros
medidos a su valor razonable con cambios en resultados, los cuales se reconocen inicialmente a su valor
razonable y los costos de la transaccién se reconocen como gasto en el estado de resultados. Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 no se tienen activos financieros medidos a valor razonable con cambios en
resultados. Los activos financieros se cancelan cuando el derecho a recibir los flujos de efectivo
relacionados expira o es transferido y asimismo, la Compafiia ha transferido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios derivados de su propiedad. Los activos financieros medidos a su valor razonable con
cambios en resultados, se reconocen posteriormente a su valor razonable.
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j. Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el monto neto es presentado en el balance general
cuando es legalmente exigible el derecho de compensar los montos reconocidos y existe la intencién de
liquidarlos sobre bases netas o de realizar el activo y pagar el pasivo simultidneamente.

Durante 2014 y 2013 la Compaiiia no realiz6 compensacioén alguna de activos y pasivos financieros.
k. Deterioro de activos financieros
Activos valuados a costo amortizado

La Compaiiia evalia al final de cada afio si existe evidencia objetiva de deterioro de cada activo financiero
o grupo de activos financieros. Una pérdida por deterioro se reconoce si existe evidencia objetiva de
deterioro como resultado de uno o més eventos ocurridos después del reconocimiento inicial del activo
(un “evento de pérdida”) y siempre que el evento de pérdida (o eventos) tenga un impacto sobre los flujos
de efectivo futuros estimados derivados del activo financiero o grupo de activos financieros que pueda ser
estimado confiablemente.

Los aspectos que evaliia la Compania para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro son:
- Dificultades financieras significativas del emisor o deudor.
- Incumplimiento de contrato, como morosidad en los pagos de interés o principal.

- Otorgamiento de una concesion al emisor o deudor, por parte de la Compafiia, como consecuencia de
dificultades financieras del emisor o deudor y que no se hubiera-considerado en otras circunstancias.

- Existe probabilidad de que el emisor o deudor se declare en concurso preventivo o quiebra u otro tipo
de reorganizacion financiera.

- Informacién verificable indica que existe una reduccion cuantificable en los flujos de efectivo futuros
estimados relativos a un grupo de activos financieros luego de su reconocimiento inicial, aunque la dis-
minucién no pueda ser atn identificada con los activos financieros individuales del grupo, como por
ejemplo:

i. Cambios adversos en el estado de pagos de los deudores de activos.

ii. Condiciones nacionales o locales que se correlacionan con incumplimientos de los emisores del
grupo de activos.

En primer lugar y con base a los aspectos indicados previamente, la Compafiia evaltia si existe evidencia
objetiva de deterioro.

Posteriormente, para la categoria de préstamos y cuentas por cobrar, si existe deterioro, el monto de la
pérdida relativa se determina calculando la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente
de los flujos de efectivo futuros estimados (excluyendo las pérdidas crediticias futuras que atin no se han
incurrido) descontados utilizando la tasa de interés efectiva original. El valor en libros del activo se
disminuye en ese importe, el cual se reconoce en el estado de resultados en el rubro “Otros ingresos -
neto”.
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Si en los afios siguientes, la pérdida por deterioro disminuye debido a que se verifica objetivamente un
evento ocurrido en forma posterior a la fecha en la que se reconocié dicho deterioro (como una mejora en
la calidad crediticia del deudor), la reversion de la pérdida por deterioro se reconoce en el estado de re-
sultados.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 VW Leasing no ha registrado ningin efecto de deterioro en sus activos
financieros.

1. Cuentas por pagar y gastos acumulados

Las cuentas por pagar son obligaciones con proveedores por compras de bienes o servicios adquiridos en
¢l curso normal de las operaciones de la Compaiiia. Cuando se espera pagarlas en un periodo de un afio o
menos desde la fecha de cierre (o en el ciclo normal de operaciones del negocio en el caso que este ciclo
exceda este periodo), se presentan en el pasivo circulante. Las cuentas por pagar se reconocen
inicialmente a su valor historico y posteriormente se miden al costo amortizado, utilizando el método de
la tasa efectiva de interés. En caso de no cumplir con lo anteriormente mencionado se presentan en el
pasivo no circulante (véase Notas 14 y 15).

- Cuentas por pagar a concesionarios

Las cuentas por pagar a concesionarios son obligaciones con los concesionarios por los autos vendidos a
los clientes finales, a quienes la Compaiiia les otorgé un crédito o un contrato para la adquisicién de un
auto, o por la compra de un auto para arrendarlo a un cliente y se registran a su valor nominal.

- Cuentas por pagar a Compaiiias de Seguros

Son obligaciones por cuenta de los clientes, con las compafiias de seguros, quienes adquirieron una pdliza
de seguro para su auto con crédito de la Compaiiia, o para la pdliza de seguro del auto en arrendamiento.

m. Partes relacionadas

Las operaciones con partes relacionadas son obligaciones y/o derechos entre empresas del grupo
Volkswagen, por compras de bienes y/o servicios adquiridos en el curso normal de las operaciones de la
Compaiiia y que se esperan ser liquidadas en un periodo menor a un afio las cuales son reconocidas a su
valor historico.

n. Provisiones

Las provisiones de pasivos se reconocen cuando la Compaiia tiene una obligacién presente (legal o
asumida) resultante de eventos pasados, es probable que se presente la salida de recursos econémicos
para liquidar la obligacién (mayor al 50%) y el monto puede ser estimado razonablemente. No se
reconocen provisiones por pérdidas operativas futuras estimadas (véase Nota 15).

Cuando existen obligaciones similares, la probabilidad de que se produzca una salida de recursos
econdmicos para su liquidacion se determina considerandolas en su conjunto. En estos casos, la
provision asi estimada se reconoce atin y cuando la probabilidad de la salida de flujos de efectivo respecto
de una partida especifica considerada en el conjunto sea remota.

P4gina 18



Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014 y 2013

o. Créditos bancarios

Los créditos bancarios son contratados con diversas instituciones financieras mexicanas (previa
autorizacién de VW FS AG). Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la tasa de interés de promedio fue de
3.34% y4.22% respectivamente (véase Nota 13).

Por los créditos bancarios no existen activos de la Compafiia en garantia.
p. Papel comercial

El papel comercial corresponde a pagarés negociables emitidos por la Compaiiia en el mercado de valores,
cuyo valor nominal es de $100.0 pesos y se compra a descuento respecto a su valor nominal y se
encuentra referenciado a la TIIE (Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio) més un spread. Al ser un
pagaré no ofrece ninguna garantia (véase Nota 16).

El plazo de vencimiento del papel comercial que es emitido por la Compafiia se encuentra entre los 28 y
182 dias. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la tasa de interés promedio fue de 3.38% y 4.21%,
respectivamente.

q. Certificados bursétiles

Los pasivos financieros resultantes de la emision de certificados bursatiles son registrados al valor de la
obligacién que representan, asi como los intereses acumulados correspondientes. Los costos y gastos |
netos originados por la colocacion de certificados bursatiles se amortizan con base en la vigencia de los
mismos. Estos pasivos financieros tienen las siguientes caracteristicas que permiten clasificarlos
exclusivamente como de deuda: i) representan obligaciones virtualmente ineludibles; ii) no existe una
relacion de propietario por parte del tenedor; y iii) representan valores monetarios futuros fijos (véase
Nota 16).

r. Impuesto sobre la Renta (ISR) diferido

El gasto por Impuesto sobre la Renta (ISR) diferido del afio comprende el impuesto a la utilidad causado
y diferido. El ISR diferido del afio se reconoce en el estado de resultados, excepto cuando se relaciona
total o parcialmente con partidas reconocidas directamente como parte de otros resultados integrales o en
el capital contable. En este caso, el impuesto se presenta en el mismo rubro que la partida con la que se
relaciona.

El cargo por ISR diferido causado se calcula con base en las leyes fiscales promulgadas o sustancialmente
promulgadas a la fecha del balance general en el pais en el que la Compafiia opera. La Administracién
evaltia periédicamente los criterios aplicados en las declaraciones fiscales cuando existen aspectos en los
cuales la ley aplicable esta sujeta a interpretacién. Posteriormente, la Compafiia reconoce las provisiones
necesarias sobre la base de los importes que espera seran pagados a las autoridades fiscales.

El ISR diferido se reconoce, utilizando el método de activos y pasivos, sobre las diferencias temporales
que surgen de comparar los valores contables y fiscales de todos los activos y pasivos de la Compaiiia. El
ISR diferido se determina utilizando las tasas de impuesto que han sido promulgadas o estén
sustancialmente promulgadas al cierre del afio y se espera apliquen cuando el ISR diferido activo se
realice o el ISR diferido pasivo se liquide. La Compaiia reconocio6 el ISR diferido, toda vez que las
proyecciones financieras y fiscales preparadas por la empresa indican que esencialmente pagarian ISR en
el futuro (véase Nota 18).
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El ISR diferido activo sélo se reconoce si es probable que se obtengan beneficios fiscales futuros contra los
que se pueda compensar.

Los saldos de ISR diferido activo y pasivo se compensan cuando existe el derecho legalmente exigible de
compensar los impuestos causados y se relacionan con la misma autoridad fiscal y la misma entidad fiscal
o distintas entidades fiscales, pero siempre que exista la intencion de liquidar los saldos sobre bases netas.
s. Capital social

Las acciones comunes se presentan en el capital contable.

t. Utilidad integral

La utilidad integral que se presenta en el estado de variaciones en el capital contable, est4 integrada por la
utilidad neta del afio y por la valuacion de instrumentos financieros derivados.

u. Utilidad basica y diluida por accién
i. Utilidad bésica por accién
La utilidad basica por accién se calcula dividiendo la utilidad atribuible a los accionistas de la Compaiiia
entre el promedio ponderado de acciones comunes en circulacién en el periodo contable, excluyendo las
acciones comunes adquiridas por la Compaiiia y mantenidas como acciones de tesoreria (véase Nota 17).
ii. Utilidad diluida por accion
La utilidad por accién diluida se calcula ajustando el promedio ponderado del niimero de acciones
ordinarias en circulacién para asumir la conversién de todas las acciones ordinarias potencialmente
diluibles. La Compaiiia no tiene acciones ordinarias potencialmente diluibles.

v. Reserva legal

La reserva legal se registra aplicando el 5% de la utilidad de cada ejercicio hasta que ésta sea igual a la
quinta parte del importe del capital social pagado.

w. Reserva para instrumentos financieros derivados

Ver Nota 3f.

x. Reconocimiento de ingresos

La Compaiiia reconoce un ingreso cuando puede ser medido de manera confiable, es probable que los
beneficios econémicos fluyan a la entidad en el futuro y se cumplen los criterios especificos para cada tipo
de actividad, que se describen a continuacién. La Compaiiia determina sus estimaciones con base en la

experiencia acumulada, tomando en cuenta el tipo de cliente, el tipo de operacién y los términos
particulares de cada contrato.
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Los ingresos y gastos se difieren proporcionalmente a lo largo del tiempo y se reconocen como utilidades
en el ejercicio al que son econdmicamente imputables.

Los ingresos por intereses se reconocen utilizando el método de la tasa efectiva de interés. Cuando un
préstamo o cuenta por cobrar se deteriora, su valor en libros se ajusta a su valor de recuperacién, el cual
se determina descontando el flujo de efectivo futuro estimado a la tasa de interés efectiva original del
instrumento. Los ingresos por intereses sobre un préstamo o cuentas por cobrar deteriorados se
reconocen utilizando la tasa de interés efectiva original.

Los ingresos generados por las operaciones de financiamiento y arrendamiento y los gastos relacionados
con el refinanciamiento de dichas operaciones, se incluyen en los ingresos netos generados por las
operaciones de crédito y arrendamiento. Los intereses devengados por los préstamos no se capitalizan.

Los ingresos por venta de automéviles se reconocen en resultados al valor razonable de la
contraprestacién recibida o por cobrar, cuando se cumple la totalidad de los siguientes requisitos: a) se ha
transferido al comprador los riesgos y beneficios de los bienes y no se conserva ningin control
significativo de estos; b) el importe de los ingresos, costos incurridos o por incurrir son determinados de
manera confiable, y ¢) es probable que la Compaiiia reciba los beneficios econémicos asociados con la
venta.

Los ingresos correspondientes a las subvenciones (apoyos recibidos por la Compaiiia por ciertos modelos
de autos por parte de VWM y los Concesionarios) son reconocidas utilizando el método de la tasa efectiva
de interés, y de acuerdo al plazo del contrato que la generé. Y son reconocidos dentro del rubro de
ingresos por intereses del estado de resultados integral.

Los ingresos por autos usados se registran cuando el cliente devuelve el auto una vez que termina su ‘
contrato o cuando tiene alguna imposibilidad para seguir realizando los pagos correspondientes y por lo
tanto se efectfia una terminacion anticipada, estos autos son vendidos a través de subasta. Los ingresos
generados por este tipo de operaciones se reconocen en resultados al valor razonable de la
contraprestacion recibida.

y. Gastos por comisiones

Los incentivos que se le pagan a los concesionarios son por la venta de contratos tanto de crédito como de
arrendamiento, se registran en un cargo diferido y se van reconociendo en los resultados de la Compaiiia
en el renglon de comisiones durante el plazo de la vida del contrato.

Las cuentas por pagar a concesionarios son obligaciones con los concesionarios por medio de pago de
comisiones por los autos vendidos a los clientes finales, a quienes la compaiiia les otorgé un crédito o un
contrato para la adquisicién de un auto, o por la compra de un auto para ser arrendado a los clientes.

z. Arrendamientos

Los arrendamientos en los cuales una porcion significativa de los riesgos y beneficios relativos a la
propiedad arrendada son retenidos por el arrendador se clasifican como arrendamientos operativos. Los
pagos efectuados bajo un arrendamiento operativo (neto de cualquier incentivo recibido del arrendador)
se cargan a resultados con base en el método de linea recta a lo largo de periodo de arrendamiento.

Los arrendamientos en los que VW Leasing asume sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la

propiedad arrendada se clasifican como arrendamientos financieros. La propiedad arrendada en un
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arrendamiento financiero se capitaliza al inicio del arrendamiento al valor razonable del activo arrendado
o el valor presente de los pagos minimos del arrendamiento, el menor.

Arrendamiento financiero

Cuando un activo es arrendado bajo un contrato de arrendamiento financiero, el valor presente de los
pagos minimos futuros se reconoce como una cuenta por cobrar. La diferencia entre el monto bruto de la
cuenta por cobrar y su valor presente se reconoce como un ingreso financiero no realizado.

En los arrendamientos financieros, la propiedad econ6mica se transmite al arrendatario. En
consecuencia, las cuentas por cobrar relacionadas con las operaciones de arrendamiento financiero, en las
que el valor neto de la inversion siempre equivale al costo de los activos arrendados, se registran en el
balance general bajo la partida de cuentas por cobrar a clientes.

Los intereses ganados como resultado de estas operaciones se registran en el estado de resultados dentro
de los ingresos generados por las operaciones de arrendamiento. Los intereses pagados por el cliente se
reciben de manera que arrojen una tasa de interés periédica constante sobre los saldos insolutos
pagaderos conforme al arrendamiento.

El valor residual se encuentra garantizado en la operacién de compra venta del vehiculo por el
concesionario una vez concluido el plazo del arrendamiento con el cliente final.

Las condiciones mas importantes del arrendamiento otorgado por la Compaiiia son:

- El valor presente de los pagos minimos cubren mas del 90% del valor de vehiculo.

- El plazo promedio del arrendamiento otorgado por la Compaiiia es de 36 meses.

- La arrendadora da en arrendamiento el bien sin opciéon de compra.

- El arrendatario no tendra derecho a subarrendar ninguno de los vehiculos.

- El arrendatario se obliga a pagar el costo y la realizacién de los servicios de mantenimiento que cada
vehiculo requiera durante el plazo del contrato.

- En caso de terminaci6n anticipada, el arrendatario deber4 pagar una penalizacion por este concepto.

- El arrendatario podra solicitar una prérroga del contrato hasta por un méaximo de 9o dias, sin que exista
variacion en el pago de la renta.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los ingresos por devengar por las operaciones de arrendamiento
fueron:

2014 2013
Intereses por devengar $2,120,942 $1,824,923
Subvencién 18,462 14,278
Ingresos por devengar : $2,139.404  $1.839,201

Por los afios de 2014 y 2013 no existieron rentas contingentes que tuvieran que ser registradas por la
Compania.
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Arrendamiento puro

En los arrendamientos puros, el arrendador conserva la propiedad del bien objeto del arrendamiento. En
este caso, los activos arrendados se registran en el balance general bajo la partida independiente de
activos arrendados y se valtian a su costo menos su depreciacion regular de acuerdo con el método de
linea recta a lo largo de la vigencia del arrendamiento, hasta llegar al valor en libros residual imputable a
los mismos. Los deterioros identificados como resultado de las pruebas de deterioro aplicadas de
conformidad con la IAS 36, tomando en consideracion el valor en uso, se reconocen mediante descuentos
en libros y ajustes en las tasas de depreciacion. Silas causas que dieron lugar al descuento en ejercicios
anteriores dejan de ser aplicables, se efectia una inclusién en libros. Los descuentos y las inclusiones en
libros estan comprendidos en los ingresos netos generados por las operaciones de arrendamiento antes de
las provisiones para riesgos. Los ingresos generados por las operaciones de arrendamiento se reportan en
forma lineal a lo largo del plazo del arrendamiento e incluyen las porciones tanto de intereses como de
amortizacién (véase Nota 11).

Los terrenos y edificios que sirven para generar ingresos por concepto de rentas, se reconocen en el
balance general y se expresan a su costo depreciado. Por regla general, consisten en propiedades
arrendadas a los concesionarios. Los valores razonables adicionales incluidos en las notas son calculados
por la Compaiiia y corresponden al valor descontado de los flujos de pagos futuros estimados una
cantidad equivalente a la tasa de interés a largo plazo vigente en el mercado. Se deprecian utilizando el
método de linea recta a lo largo de la vida til convenida, que es de entre 10 y 50 afios. Los deterioros
identificados como resultado de las pruebas de deterioro aplicadas de conformidad con la IAS 36, se
reconoceran mediante descuentos en libros.

aa. Diferencias cambiarias

Las transacciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente en las fechas de su
concertacion. Los activos y pasivos financieros en dicha moneda se expresan en moneda nacional al tipo
de cambio vigente a la fecha del balance general. Las diferencias por fluctuacién en tipo de cambio entre
la fecha de concertacion de las transacciones y su liquidacion o valuacién se reconocen en resultados.

bb. Administracién de los riesgos financieros

Las actividades de la Compaiiia la exponen a una diversidad de riesgos financieros: riesgo de mercado
(que incluye el riesgo cambiario y el riesgo de las tasas de interés de los flujo de efectivo), el riesgo
crediticio y el riesgo de liquidez. El programa general de administracion de riesgos considera la
volatilidad de los mercados financieros y busca minimizar los efectos negativos potenciales en el
desempefio financiero de la Compaiiia. La Compaiiia utiliza instrumentos financieros derivados para
cubrir los riegos relacionados con el flujo de fondos asociados con las tasas de interés.

La administracién de riesgos financieros de VW Leasing se lleva a cabo a través de la Unidad de
Administraciéon Integral de Riesgos (UAIR), de conformidad con los objetivos, lineamientos y politicas
para la administracion integral de riesgos aprobados por el Consejo de Administracién. La UAIR es la
encargada de identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar todos los riesgos en que
incurre la Compafiia dentro de sus diversas unidades de negocio.

Riesgo cambiario:

La Compaiiia tiene operaciones en moneda extranjera y esta expuesta al riesgo cambiario derivado de las
exposiciones a diversas monedas, principalmente con respecto al dolar estadounidense. El riesgo
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cambiario surge principalmente de operaciones comerciales futuras en moneda extranjera, por la
existencia de activos y pasivos reconocidos.

La Administracion de la Compaiiia tenedora (VW FS AG) ha establecido una politica que exige que las
subsidiarias administren sus riesgos cambiarios con respecto a su moneda funcional. Las subsidiarias
estan obligadas a cubrir su exposicién al riesgo cambiario con la tesoreria de la compafiia. Para
administrar su riesgo cambiario derivado de operaciones comerciales futuras y de los activos y los pasivos
reconocidos las compaiiias utilizan futuros negociados a través de la tesoreria de la Compaiiia. Durante
2014 y 2013 la Compaiiia no requirio la contratacion de dichos instrumentos al no tener operaciones
significativas en monedas distintas a la funcional.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Administracion de la Compaiiia no tenia contratados instrumentos
de cobertura referentes a tipos de cambio, al considerar de bajo riesgo las operaciones en moneda
extranjera que realiza (véase Nota 12).

Riesgo de las tasas de interés de los flujos de efectivo:

El riesgo de las tasas de interés de la Compaiiia se deriva del perfil contractual de éstos, asociado a los
préstamos y emisiones de deuda a largo plazo. Los préstamos y deuda emitidos a tasas variables exponen
a la Compaiiia al riesgo de variabilidad en las tasas de interés y por ende a sus flujos de efectivo. Los
préstamos y emisiones de deudas contratados a tasas fijas exponen a la Compaifiia al riesgo de bajas en las
tasas de referencia, que se traducen en un mayor costo financiero en el pasivo. La politica de la Compaiiia
consiste en cubrir alrededor del 20% del descalce derivado de la diferencia de duracién entre activos y
pasivos. Durante 2014 y 2013, los préstamos y emisiones de deuda de la Compafiia se denominaron en
pesos a una tasa variable (véase Notas 12, 13 y 16).

La Administracién en conjunto con el area de tesoreria, analiza en forma permanente y dindmica su
exposicién a las tasas de interés. Diversos escenarios son simulados, considerando el refinanciamiento, la
renovacién de las posiciones existentes, el financiamiento alternativo y la cobertura. Con base en esos
escenarios, la Compaiiia calcula el impacto de un cambio en las tasas de interés definidas sobre el
resultado del afio. Para cada una de las simulaciones se utiliza el mismo cambio en las tasas de interés.

Sélo se corren escenarios para los pasivos que representan las principales posiciones que devengan
intereses.

De acuerdo con las sanas practicas financieras, Volkswagen Leasing realiza cada afio ejercicios de
simulacién para conocer posibles repercusiones en el coso de fondeo. Los pardmetros de este ejercicio
son definidos por su casa matriz. La construccion se basa en las variaciones histdricas presentadas por las
tasas de interés que afectan a las posiciones activas y pasivas con las que opera el banco. En 2014 y 2013
el aumento méximo en el valor esperado en las posiciones de balance fue de $106 millones de pesos,
mismo que representa el 88.3% de ocupacion del limite establecido de $120 millones.

Las simulaciones son realizadas con escenarios histdricos de pérdidas y ganancias, tomando en cuenta la
tasa de interés libre de riesgo (CETE) en horizonte de tiempo de 1,000 dias y nivel de confianza del 99%.
Con esto, se determinan los rendimientos entre tasas de interés con periodos de retencién de 40 dias para
simular los escenarios; el comparativo de los 1,000 escenarios contra el periodo de retencién ordenados
progresivamente permiten determinar el valor de aumento o disminucién.

El cambio de un afio a otro en el supuesto definido en la variacién de la tasa (puntos base) se debe
principalmente a que anualmente son actualizados y evaluados los modelos utilizados en la determinacién
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del Valor del Riesgo (VaR), ya que de acuerdo con las politicas de la Compaiiia para estimar las posibles
pérdidas, se consideran los cambios histéricos de los altimos 1,000 dias a partir de la fecha del calculo.

Con base en los diversos escenarios, la Compaiiia administra su riesgo de las tasas de interés de los flujos
de efectivo a través del uso de swaps de tasas de interés variable a fija. Dichos swaps de tasas de interés
tienen el efecto econoémico de convertir los préstamos de tasas variables en tasas fijas. Por lo general, la
Compaiiia previa autorizacion del grupo, obtiene fondeo a largo plazo a tasas variables el cual intercambia
por tasas fijas con el propoésito de mitigar los efectos de volatilidad que afectan su costo financiero. Con
los swaps de tasas de interés, la Compaiiia conviene con otras partes cobrar o pagar a intervalos
especificos (de acuerdo a sus necesidades) la diferencia existente entre el importe de los intereses de las
tasas fijas contractuales y el importe de los intereses de las tasas variables calculada con base en los
importes tedricos convenidos.

Al realizar la contratacion de los swaps de tasas de interés la Compafiia mitiga el riesgo de la volatilidad de
las tasas de interés pactadas en los certificados bursatiles emitidos, esta situacién es monitoreada cons-
tantemente por la Administracién y el Comité de Administracion de Activos y Pasivos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Administracién de la Compaiiia ha evaluado la efectividad de los
instrumentos de cobertura y ha considerado que son efectivos (véase Nota 12).

El 30 de noviembre del 2012 se contrat6 un swap por un monto de $800,000 el cual se hizo inefectivo a
inicios de 2014 y por el cual se registr6 en resultados en el rubro del costo por intereses un importe de
$18,050 por este concepto.

Riesgo crediticio:

El riesgo crediticio se administra en forma consolidada. El riesgo crediticio se deriva de los instrumentos
financieros derivados, asi como de los créditos otorgados a los clientes incluidas las cuentas por cobrar
pendientes de cobro. Los limites de riesgo se establecen de conformidad con el Consejo de
Administracién. La utilizacion de los limites de créditos se monitorea en forma regular. Para hacer frente
a posibles quebrantos, y mitigar el riesgo crediticio, se constituyen reservas preventivas (provisiones).

Cada entidad del Grupo es responsable de administrar y analizar el riesgo crediticio de cada uno de sus
nuevos clientes, antes de definir los términos de crédito y condiciones de entrega. En el caso de los
bancos y las instituciones financieras sélo se aceptan aquellos que han obtenido una calificacién
independiente minima de ‘A’. En el caso de clientes mayoristas se consideran las calificaciones
independientes, si existen. Si no existen, la Administraciéon de VW Leasing estima la calidad crediticia del
cliente, tomando en cuenta su situacion financiera, la experiencia pasada y otros factores. Los limites de
crédito individuales se establecen con base en calificaciones internas, de conformidad con las politicas
establecidas por el Consejo de Administracién. Los limites de créditos se monitorean en forma regular.

Durante 2014 y 2013 no se excedieron los limites de crédito y la Administracion no espera pérdidas por el
incumplimiento de estas entidades.

Riesgo de liquidez:

Una administracion prudente del riesgo de liquidez con lleva mantener suficiente efectivo y valores de
realizacion inmediata, la disponibilidad de financiamiento a través de un monto adecuado de lineas de
crédito comprometidas y la capacidad de cerrar las posiciones de mercado. Debido a la naturaleza dina-
mica de los negocios subyacentes, la tesoreria de la Compafiia mantiene flexibilidad en el financiamiento
al mantener la disponibilidad por medio de lineas de crédito comprometidas.
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El departamento de Tesoreria de la Compaiiia monitorea continuamente las proyecciones de flujo de
efectivo y sus requerimientos de liquidez asegurandose de mantener suficiente efectivo e inversién con
realizacion inmediata para cumplir con las necesidades operativas, asi como, de mantener cierta flexibili-
dad a través de lineas de crédito abiertas comprometidas sin utilizar (véase Nota 13). La Compaiiia mo-
nitorea regularmente y toma sus decisiones considerando no violar los limites o covenants establecidos en
los contratos de endeudamiento. Las proyecciones consideran los planes de financiamiento de la
Compaiiia, el cumplimiento de covenants, el cumplimiento de razones de liquidez minimas internas y re-
querimientos legales o regulatorios.

Ademas, la politica sobre administracién de liquidez de la entidad conlleva la proyeccién de los flujos de
efectivo en las principales monedas y la consideracién del nivel de activos liquidos necesarios para cum-
plir estas proyecciones; el monitoreo de las razones de liquidez del balance general con respecto a los re-
quisitos normativos internos y externos, y el mantenimiento de los planes de financiamiento de deuda.

La tabla que se presenta a continuacion analiza los pasivos financieros y los instrumentos financieros de-
rivados de la Compaiiia agrupados conforme a sus vencimientos con base en el periodo remanente del
balance general al 31 de diciembre de 2014 y 2013, con respecto a la fecha de vencimiento contractual.

Los importes revelados en la tabla son flujos de efectivo contractuales no descontados.

31 de diciembre de 2014

Vencimiento Menos de 1 aio Entre 1 a 2 aios Entre 2 a 3 afos Entre3 a 4 aios
Créditos bancarios $ 6,402,342
Nacional Financiera, S.N.C $ 500,000
Instrumentos financieros
derivados 15,249 2,572 $ 16,444 $ 15,032
Certificados bursatiles 2,496,648 1,997,318 3,994,636 2,496,649
Papel comercial 3,601,314

$ 12,515,553 $ 2,499,890 $ 4,011,080 $ 2,511,681

31 de diciembre de 2013

Vencimiento Menos de 1 aio Entre 1 a 2 ainos Entre 2 a 3 afios Entre 3 a 4anos
Créditos bancario $ 3,537,221
Instrumentos financieros
derivados 10,093 $ 22,679
Certificados bursatiles 3,492,813 2,495,234 $ 3,991,420
Papel comercial 4,207,986

$ 11,248,113 $ 2,497,913 $ $ 3,991,420
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Administracién del riesgo de capital:

Consistente con la industria, la Compafiia monitorea su capital sobre la base de la razén de apalanca-
miento. Esta razén se calcula dividiendo la deuda neta entre el capital total. La deuda neta corresponde
al total de los préstamos (incluyendo los préstamos circulantes y no circulantes) menos el efectivo y equi-
valentes de efectivo. El capital total corresponde al capital contable tal y como se muestra en el balance
general mas la deuda neta.

La calificacién de riesgo AAA definida por las compaiiias calificadoras se mantuvo durante 2014 y 2013.
Las razones de apalancamiento al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 fueron los siguientes:

Saldos al
31 de diciembre de

2014 2013
Certificados bursatiles y papel comercial $ 14,586,565 $ 14,187,453
Créditos bancarios 6,402,342 3,537,221
Efectivo (210,592) (227,509)
Deuda neta 20,778,315 17,497,165
Capital contable 3,878,452 2,822,871
Razo6n de apalancamiento 53 6.2

cc. Administracion del capital

Los objetivos de la Compafiia en relacion con la administracién del riesgo del capital son: salvaguardar su
capacidad para continuar como negocio en marcha; proporcionar rendimientos a los accionistas y
beneficios a otras partes interesadas y mantener una estructura de capital 6ptima para reducir su costo.

Alos efectos de mantener o ajustar la estructura de capital, la Compaiiia puede variar el importe de
dividendos a pagar a los accionistas, realizar una reduccién de capital, emitir nuevas aceiones o vender
activos y reducir su deuda.

Al igual que otras entidades de la industria, la Compaiiia monitorea su estructura de capital con base en la
razén financiera de apalancamiento. Esta razén se calcula dividiendo la deuda neta por el capital total.

La deuda neta incluye el total de los préstamos circulantes y no circulantes reconocidos en el balance
general menos el efectivo y equivalentes de efectivo. El capital total incluye el capital contable segin el
balance general mas la deuda neta.

dd. Informacién financiera por segmentos

El Consejo de Administracién siendo la maxima autoridad para la toma de decisiones de la Compaiiia,
considera so6lo un segmento dentro de la operacion de la Compafifa. La informacién financiera analizada
por el Consejo de Administracion para la toma de decisiones, es esencialmente la informacién de los
estados financieros, la cual es consistente con la informacién incluida en los reportes internos
proporcionados para analisis y revision del desempefio de la Compafiia al Consejo de Administracién.
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Por lo anterior, la Administracién considera que no se requiere abrir informacién adicional por
segmentos, toda vez, que solo se considera un segmento para la toma de decisiones y que dicha
informaci6n es consistente con la informacién presentada en éstos estados financieros y sus respectivas
notas.

La Compaiiia divide sus cuentas por cobrar en dos principales negocios: financiamiento a concesionarios
(Wholesale) y el otorgamiento de financiamiento y arrendamiento a terceros de toda clase de vehiculos
automotores (Retail) de las marcas del Grupo VW. Véase analisis de las cuentas por cobrar en la Nota 7.

Nota 4 - Estimaciones y juicios significativos

Las estimaciones y juicios utilizados para la elaboracion de los estados financieros son continuamente
evaluados y se basan en la experiencia histérica y en otros factores, incluyendo proyecciones de eventos
futuros que se consideran razonables bajo las circunstancias actuales.

Las estimaciones para riesgos relacionados con las operaciones de crédito y arrendamiento estan
constituidas de conformidad con reglas establecidas y aplicadas en el Grupo VW y cubren todos los
riesgos crediticios identificables, lo anterior basado en lo establecido en la IAS 39 (véase Nota 3c.).

a. Estimaciones y juicios contables criticos

La Compaiiia realiza estimaciones y proyecciones sobre eventos futuros para reconocer y medir ciertos
rubros de los estados financieros. Las estimaciones contables reconocidas resultantes probablemente
difieran de los resultados o eventos reales. Las estimaciones y proyecciones que tienen un riesgo
significativo de causar un ajuste material sobre los activos y pasivos reconocidos durante el ejercicio
siguiente, se detallan a continuacion.

e Valor razonable de instrumentos derivados y de otros instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son negociados en un mercado activo (por
ejemplo, derivados disponibles fuera de la bolsa) se determina usando técnicas de valuacién. La
Compafiia aplica su juicio para seleccionar los métodos y las premisas a considerar que se basan
principalmente en las condiciones de mercado existentes a la fecha de cada periodo de reporte. La
Compafiia ha utilizado el analisis de flujos de efectivo descontados para diversos activos financieros que
no son negociados en mercados activos.

b. Estimacion del valor razonable

La tabla siguiente analiza los instrumentos financieros registrados a valor razonable, por método de
valuacion. Los diferentes niveles han sido definidos como sigue:

e Precios de cotizacién (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos (nivel 1).

¢ Informacion distinta a precios de cotizacién incluidos en el nivel 1 que se puede confirmar para el activo
o pasivo, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir, que se deriven de precios)
(nivel 2).

¢ Informacion sobre el activo o el pasivo que no se basa en datos que se puedan confirmar en mercados
activos (es decir, informacion no observable) (nivel 3).
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La tabla siguiente presenta los pasivos de la Compafiia medidos a valor razonable al 31 de diciembre de
2014 y 2013:

31 de diciembre de 2014

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Pasivos:
Pasivos financieros a valor razonable
a través de pérdidas y ganancias $ $49,297 $ $ 49,297
Total pasivos $ $49,297 $ $ 49,297
31 de diciembre de 2013

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Pasivos: - -
Pasivos financieros a valor razonable
a través de pérdidas y ganancias $ $32,772 $ $32,772
Total pasivos $ $32,772 $ $32,772

El valor razonable de los instrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en los precios
de cotizacion de los mercados a la fecha del balance general. Un mercado se entiende como activo si los
precios de cotizaci6én estan normalmente disponibles en una bolsa, negociadores, corredor, grupo de la
industria, servicios de precios o de una agencia reguladora, y esos precios representan transacciones
reales y recurrentes en el mercado sobre la base de libre competencia. Los instrumentos financieros de la
Compaiiia no se encuentran negociados en mercados activos sobre los que se base su valor razonable.

El valor razonable de instrumentos financieros que no se negocian en mercados activos por ejemplo (los
derivados disponibles fuera de bolsa over-the-counter) se determina usando técnicas de valuacién. Estas
técnicas de valuacion maximizan el uso de informacién observable de mercado en los casos en que esté
disponible y deposita la menor confianza posible en estimados especificos de la entidad. Si todas las
variables relevantes para establecer el valor razonable de un instrumento financiero son observables, el
instrumento se incluye en el nivel 2.

Los pasivos financieros a su valor razonable a través de pérdidas y ganancias corresponden a los
instrumentos financieros derivados contratados por VW Leasing para mitigar el riesgo de la tasa de
interés (swaps), por los cuales la Administracién ha definido como nivel maximo de la exposicién al riesgo
el monto de los certificados bursitiles emitidos (véase Nota 12). Al 31 de diciembre de 2014 se tuvo un
instrumento no efectivo que tuvo un efecto en resultados en el rubro de costo por intereses por un monto
de $18,050, en 2013 no se present6 ninguna variacion al valor razonable de los instrumentos financieros
derivados que tuvieran un impacto en el resultado de la Compaiiia.

Si una o mas variables relevantes no se basan en informacién observable de mercado, el instrumento se
incluye en el nivel 3.

Las técnicas especificas de valuacién de instrumentos financieros incluyen:

e El valor razonable de swaps de tasa de interés es calculado con base en el valor presente de los flujos de
efectivo estimados futuros basados en las curvas de rendimiento observables.
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¢ Otras técnicas, como el anélisis de flujos de efectivo descontados son utilizadas para determinar el valor

razonable de los demas instrumentos financieros.

El valor contable de los activos y pasivos, excepto los instrumentos financieros derivados que se muestran
en el balance general al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no difiere significativamente de su valor razona-

ble, de conformidad con el anilisis realizado por la Administracion.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los activos conservados a su vencimiento se presentan a continuacion:

31 de diciembre de 2014
Activo

Retail

Financiamiento - Neto
Arrendamiento - Neto
Concesionarios - Neto
Impuestos a favor

Otras cuentas por cobrar
Partes relacionadas
Efectivo

Total activo

31 de diciembre de 2013

Activo

Retail

Financiamiento - Neto
Arrendamiento - Neto
Concesionarios - Neto
Impuestos a favor

Otras cuentas por cobrar
Efectivo

Total activo

c. Impuestos a la utilidad

Cuentas por
cobrar

$10,373,143
7,869,909
8,000,870
106,337
345,439
2,386
210,592

$26,908.676

Cuentas por
cobrar

$ 7,489,645
6,836,278
6,829,147

130,998
231,700
227,509

$21,745,277

La Compaiiia con base en lo establecido en la Ley del Impuesto sobre la Renta, realiza estimaciones y

calculos en la determinacion de los impuestos a la utilidad, los cuales pueden estar sujetos a

interpretacion y juicios de las mismas leyes, con el fin de mitigar los posibles riesgos, la Administracién de
la Compaiiia tiene como politica evaluar todos los temas fiscales de forma conservadora, evitando

estrategias fiscales agresivas.
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Nota 5 - Posicion en moneda extranjera:

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compaiiia tenia activos y pasivos monetarios en délares americanos
como se muestra a continuacién y se expresa en miles de dolares americanos (Dls).

31 de diciembre de

2014 2013
Activos:
Bancos Dis. 55 DIs. 54
Cuentas por cobrar a concesionarios 2 2
Cuentas por cobrar arrendamiento 64 64
Otras cuentas por cobrar 4 4
Posicion neta larga Is.12 Dis. 124

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el tipo de cambio era de $14.7580 y de $13.0845 y por ddlar
americano, respectivamente. Al 29 de abril de 2015, fecha de emisién de los estados financieros, el tipo de
cambio era de $15.2275 por dblar americano.

Nota 6 - Efectivo:
El saldo de efectivo y equivalentes de efectivo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es de $210,592 y
$227,509, respectivamente, y se integra por depdsitos bancarios y saldos en moneda extranjera, sujetos a

riesgos poco significativos de cambios de valor.

31 de diciembre de

014 2013
Depdsitos bancarios en pesos $209,779 $ 226,793
Depésitos bancarios en Dls. 813 716
Total efectivo $210,592 $ 227,509
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Nota 7 - Cuentas por cobrar a concesionarios y clientes:

Los créditos vigentes por cobrar a concesionarios al 31 de diciembre de 2014 y 2013, asi como los
intereses correspondientes vencen durante los periodos: 2015 a 2017 y 2014 a 2016, respectivamente.
Dichos préstamos se otorgaron a la red de distribuidores de Volkswagen, SEAT, Audi, Porsche y Bentley,
representando el 29% de la cuenta por cobrar total al cierre del ejercicio, los cuales se encuentran
avalados por una garantia prendaria sobre los vehiculos financiados; en lo referente a los créditos
otorgados al usuario final del automovil (personas fisicas, personas fisicas con actividad empresarial y
personas morales) la cuenta por cobrar Retail (financiamiento al menudeo y arrendamiento) representa
el 71%, estos tltimos se encuentran garantizados con la factura original del bien otorgado a crédito.

La tasa activa ponderada para los financiamientos con los distribuidores en el ejercicio de 2014 en pesos
fue de 6.60%, en el ejercicio de 2013 7.23% y para el caso del financiamiento de usuarios finales se utilizé
una tasa de mercado que oscilaba entre el 18.0%y 14.40%,18.0% y 13.9%, respectivamente.

A continuacién se muestra la cuenta por cobrar correspondiente a usuarios finales al 31 de diciembre de
2014 y 2013 de acuerdo a su vencimiento:

31 de diciembre de 2014

Cuentas por cobrar

Ano Financiamiento Aio Arrendamiento
2014 y anteriores $ 51,531 2014 y anteriores $ 178,988
2015 , 642,907 2015 2,083,620
2016 2,310,751 2016 2,229,026
2017 y mas 8,330,889 2017 y més 4,171,766
$11.336.078 $ 8,663,400

Intereses por devengar

Ano Financiamiento Ano Arrendamiento
2015 $ 32,087 2015 $ 125,858
2016 257,226 2016 448,594
2017 y mas 2,069,888 2017 y mas 1,546,490
$2,359,201 $2,120,942
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31 de diciembre de 2013

Cuentas por cobrar

Ano | Financiamiento Ao Arrendamiento
2013 y anteriores $ 64,455 2013 y anteriores $ 200,219
2014 499,799 2014 1,836,491
2015 1,454,398 2015 2,051,059
2016 y mas 6,206,426 2016 y mas 3,477,303
$8,225,078 $7.565,072
Intereses por devengar
Ano .Financiamiento A_@ Arrendamiento
2014 - $ 24977 2014 $ 113,477
2015 166,134 2015 415,513
2016 y mas 1,622,392 2016 y mas 1,295,933
$1.813,503 $1.824,923

La cartera de crédito se encuentra integrada por tipo de actividad como se muestra a continuacion.

31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013
Cartera Numero de Cartera Namero de
importe contratos importe contratos
Cartera distribuidores
(wholesale) $ 8,323,135 180,353" $ 7,370,871 169,508
Cartera Retail: 19,999,478 149,347 15,790,150 111,397
Financiamiento 11,336,078 97,469 8,225,078 65,556
Leasing 8,663,400 51,878 7,565,072 45,841
$ 28,322,613 _479,047 $ 23,161,021 392,302

" Unidades colocadas a través de Wholesale.
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La cuenta por cobrar Retail de acuerdo con su antigiiedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se muestra a
continuacion:

31 de diciembre de 2014

Financiamiento Arrendamiento
Estimacion Estimacion
Cuenta para riesgos Cuenta para riesgos
Dias de atraso por cobrar crediticios por cobrar crediticios
0 dias $10,105,902 $ 7,700,549
1a180 800,005 $642,943 595,360 458,646
181 a 365 197,322 132,322 157,056 139,530
366 a 730 148,173 140,764 184,996 175,746
mas de 730 84,676 46,906 25,438 19,568
$11,336,078 $962,935 $ 8,663,399 $793,490
Cuenta por cobrar - neta $10,373,143 $ 7,869,909

31 de diciembre de 2013

Financiamiento Arrendamiento

Estimacion Estimacion
Cuenta para riesgos Cuenta para riesgos
Dias de atraso por cobrar crediticios por cobrar crediticios
0 dias $6,049,005 6,514,805
1a180 1,892,532 $ 501,151 584,938 $340,605
181 a 365 39,300 26,891 84,495 58,664
366 a 730 2,616 2,430 9,597 7,482
mas de 730 241,625 204,961 371,237 322,043
$8,225,078 $ 735,433 $ 7.565,072 $728,794
Cuenta por cobrar - neta $7,489.645 $ 6,836,278
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31 de diciembre de

Cuenta por cobrar - neta - Financiamiento 2014 2013
No circulante $7,316,433 $ 5,344,208
Circulante 3,056,710 2,145,437

$10,373,143 § 7,489,645

31 de diciembre de

Cuenta por cobrar - neta - Arrendamiento 2014 013

No circulante $5,450,941 $ 4,780,658

Circulante 2,418,968 2,055,620
$7,860.909 § 6,836,278

La estimacion de cuentas incobrables al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se integra como sigue:

2014 2013
Estimacion Estimacion
preventiva preventiva
para riesgos para riesgos
Cartera crediticios Cartera crediticios
Riesgo % importe importe % % importe importe %
Cartera distribuidores
(wholesale) 29 $ 8,323,136 $ 322,266 16 32 §$ 7,370,871 $ 541,724 27
Cartera retail: 71 19,999,477 1,756,425 84 68 15,790,150 1,464,227 73
Financiamiento 57 11,336,078 962,935 55 52 8,225,078 735,433 50
Arrendamiento 43 8,663,399 793,490 45 48 7,565,072 728,794 50
Crédito 100 $28322,613 $2.078691 _100 _100 $23,161,021 $2,005951 _100

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la cuenta por cobrar a concesionarios de acuerdo con su antigiiedad
era:

31 de diciembre de

Cuentas por cobrar 2014 2013

0 a90dias (1)
Mas de 90 dias (vencida)

$8,129,018 $ 7,269,668
194,118 101,203
$8,323,136 $7.370.871
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Estimacién preventiva para riesgos crediticios

0 a 90 dias (1) $ 118,536 $ 440,521
Mas de 90 dias (vencida) 203,730 101,203
$ 322,266 $ 541,724

Cuenta por cobrar - neta

$8,000870 §$6.,820.147

(1) De conformidad con las politicas establecidas por la Administraciéon de la Compaiiia en el caso de las
cuentas por cobrar a concesionarios de 0 a 90 dias es considerada como revolvente de conformidad
con los acuerdos establecidos con cada concesionario.

Calidad crediticia de la cuenta por cobrar a concesionarios:

31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013

Rating Cuentas Cuentas
class por cobrar Estimacién por cobrar Estimacion
1 $ 1,496,813 $ 465 $ 757,937 $ 188
2 1,106,051 888 1,424,419 965
3 1,311,858 2,324 1,207,795 2,119
4 1,548,760 6,694 1,489,477 7,079
5 1,308,351 17,466 936,329 11,554
6 773,290 23,737 386,566 9,825
7 246,005 13,192 475,456 27,428
8 233,542 24,980 118,802 11,123
9 17,749 1,484 41,656 4,113
10 - - - -
11 86,598 39,530 106,052 48,149
12 194,119 191,506 426,382 419,181
$ 8,323,136 $ 322,266 $ 7,370,871 $541,724

El “rating class” es una calificacion que se otorga a los clientes y refleja su nivel de riesgo crediticio. Esta
calificacion evaltia dos componentes principales, uno cuantitativo y otro cualitativo. El factor cuantitativo
evaliia elementos financieros utilizando como base la informacién plasmada en los estados financieros
dictaminados que proporciona cada cliente, asi como su comportamiento de pago en el transcurso del
afio. Por otra parte, los factores cualitativos contemplan variables que buscan identificar factores de
riesgo que no se ven reflejados en los factores cuantitativos. Las calificaciones de riesgo vande 1a 9,
siendo 1 la calificacién para los clientes con mejor solvencia y 9 los de peor; aquellos que caen en incum-
plimiento son calificados del 10 al 12 de acuerdo con el motivo de incumplimiento. Estas calificaciones se
actualizan anualmente para reflejar la situacién mas reciente del cliente, es por ello que, los estados finan-
cieros dictaminados deben actualizarse anualmente.

La cuenta por cobrar a los concesionarios por su naturaleza es considerada como circulante, debido a que

funciona como una cuenta por cobrar revolvente y de acuerdo a las lineas de crédito de cada
concesionario.
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De acuerdo con el anilisis realizado por la Administracion al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el monto de
las garantias considerado en el célculo de la estimacién preventiva para riesgos crediticios fue de $4,541
millones y $4,020 millones, respectivamente.

Calidad crediticia de la cuenta por cobrar a Retail (financiamiento y arrendamiento):

31 de diciembre de 2014

31 de diciembre de 2013

Estimacion Estimacion
Cuentas para riesgos Cuentas para riesgos
Retail - Financiamiento por cobrar crediticios por cobrar crediticios
0 dias $ 10,105,902 $ 6,008,747
30 dias 385,603 $ 342,598 1,608,514 $ 356,993
60 dias 156,707 63,342 131,359 51,147
90 dias 89,167 49,326 52,095 27,284
mas de 90 dias y legal 598,699 507,669 424,363 300,009
$ 11,336,078 $ 962,935  § 8,225,078 $ 735433
31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013
) Estimacion Estimacion
Cuentas para riesgos Cuentas para riesgos
Retail - Arrendamiento por cobrar crediticios por cobrar crediticios
0 dias $ 7,700,549 $ 6,548,201
30 dias 223,444 $ 218,879 289,011 $ 179,571
60 dias 118,174 45,259 107,816 44,767
90 dias 118,718 37,788 67,572 39,537
mas de 90 dias y legal 502,514 491,564 552,472 464,919
$ 8,663,399 $ 793,490 $ 7,565,072 $ 728,794
Conciliacion de provision de incobrables:
31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013 Incremento
$ 1,287,153 $ 663,358 $ 623,795
31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012 Incremento
$ 663,358 $ 288,248 $ 375,110

Durante los afios 2014 y 2013 se realizaron las siguientes aplicaciones a la estimacién para riesgos
crediticios, $245,410 y $167,992 millones, respectivamente por concepto de incobrables y $378,385 y
$ 207,118 millones por concepto de aplicacién por venta de cartera.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la exposicién méaxima al riesgo de crédito es el valor contable de las
cuentas por cobrar.

A inicios de afio se realizan escenarios de estrés con la informacion estadistica de los cierres de cada afio,
con el propdsito de realizar el analisis de sensibilidad para las cuentas por cobrar y la estimacién
preventiva para riesgos crediticios correspondiente. La finalidad de los escenarios es analizar el
comportamiento de los parAmetros empleados para el calculo de reservas crediticias conforme IFRS, en
situaciones de estrés (anélisis de sensibilidad) y evaluar como impactan la reserva crediticia. Los
escenarios incluyen los principales indicadores econémicos que afectan a la Compaiiia, tales como el PIB,
la tasa de desempleo, la inflacién, la venta de vehiculos y la TIIE en México, asi como componentes a nivel
macroeconémico y de caida de indicadores en épocas de crisis.

Los resultados arrojados por dichos escenarios de estrés permiten concluir que los niveles de la
estimacion preventiva para riesgos crediticios es aceptable para la Compafiia. El escenario con un mayor
impacto en reservas resulto ser el historico, con un incremento alrededor de dos veces la reserva
crediticia, principalmente en las cuentas por cobrar con concesionarios. Para el resto de los escenarios, la
reserva crediticia presenta niveles similares y podrian oscilar en promedio 30% respecto al valor de la
estimacion al cierre de 2014 y 2013.

Nota 8 - Saldos y transacciones con partes relacionadas:

Como se sefiala en la Nota 1, la Compaiiia es subsidiaria de Volkswagen AG (al 31 de diciembre de 2014
cuenta con el 98% del capital social de la Compafiia) con la que tiene una relacién de negocios ya que es
quien ha financiado la operacion de la Compaiiia.

Los principales saldos al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 con partes relacionadas se muestran a
continuacion:
31 de diciembre de

2014 2013
Por pagar:
Volkswagen de México, S. A.de C. V. $521,742 $ 500,961
Volkswagen Financial Services. A.G. 6,897 9,135
Volkswagen Servicios, S. A. de C. V. _ 23,892 38,074
$552,531 48,17
31 de diciembre de
2014 2013
Por cobrar:
Volksgen Bank, S.A. Institucion de Banca Mudltiple 2,386 -
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La cuenta por pagar a VW de México se integra principalmente de las operaciones normales con los con-
cesionarios (compra de autos, refacciones, créditos, entre otros), las cuales son pagadas por VW Leasing y
ésta posteriormente cobra a los concesionarios.

31 de diciembre de

Volkswagen Servicios, S. A.de C. V. 2014 2013
Gastos por servicios de personal ' ($151,217) ($246,931)
Ingresos por intereses 2 21 452

(8151.196)  ($246.479)

' Pago realizado por los servicios recibidos relacionados con la administracién de personal.

? Intereses generados por la linea de crédito revolvente con la finalidad de financiar el pago de algunos
servicios. El monto méaximo establecido para dicha linea es de $70 millones y con fecha de vencimiento
el 16 de mayo de 2015. La tasa de interés promedio anual para 2014 y 2013 fue de 3.52% y 4.32% res-
pectivamente. La cual es determinada diariamente de acuerdo con el costo de fondeo de VW Leasing
mas un spread de 0.125%.

31 de diciembre de

Volkswagen de México, S. A.de C. V. 2014 2013
Gastos plan piso clasico > ($ 59,905) ($ 68,675)
Compra de unidades para arrendamiento (25,293) (31,805)
Gastos de mercadotecnia * (13,438) (1,180)
Gastos por servicios administrativos 5 (3,084) (1,634)
Gastos por intereses de crédito por remodelacion (407) -
Gastos por arrendamiento de oficinas (1,561) (2,020)

(103,688) (105,314)

Ingresos por arrendamiento 6 14,229 13,991
Ingresos por subvenciones ’ 21,219 26,854
Ingresos por comisiones ’ 102,240 89,034
Ingresos por servicios administrativos 3,419 1,000
Ingreso por facturacion de auto usado 2,660 6,428

143,767 137,307

$ 40079  § 31,993

3 Como parte del proceso normal de operaciones de VW Leasing una vez que el concesionario adquiere
un vehiculo facturado por VW de México, cobra un interés diario por dicha operacién, sin embargo VW
en México otorga un periodo de gracia dependiendo del modelo del auto sobre el cual no paga intereses,
por dicho plazo VW Leasing paga a VW de México el monto que fue compensado al concesionario en la
cuenta integral menos el costo de fondeo en el que incurrié VW Leasing.

Pagina 39



Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014 y 2013

* Promociones de mantenimientos y garantias extendidas.

5 Gastos relacionados con la prestacién de servicios administrativos como: gastos por asesoria y servicios
legales.

6 Ingresos obtenidos por la renta de oficinas administrativas.

7 Ingresos relacionados con el estimulo recibido por las ventas de autos de las marcas del Grupo
Volkswagen en México y la cobranza a los concesionarios. De la misma forma VWM, con el fin de apo-
yar la venta de diversos modelos de las marcas del Grupo VW, define por modelo, version y tiempo de-
finido una subvencion que es pagada a VW Leasing por cada contrato colocado (crédito o arrenda-
miento). VW Leasing reconoce el ingreso por subvenciones de forma diferida de acuerdo con la vida
del contrato colocado.

8 Corresponden a ingresos obtenidos por la prestacion de servicios administrativos en los cuales se in-
cluye: vigilancia, teléfono, internet, luz, etc.

Volkswagen Bank, S. A. Institucién de Banca Multiple 2014 2013

Ingresos por incentivos ° $20,159 $10,642
Ingresos por arrendamiento 10 2,383 3,114
Otros Ingresos 717 184

$23.259 $13940

Ingresos por incentivos por penetracién pagados por VWL a los concesionarios, de acuerdo con el volu-
men de ventas y el porcentaje de penetracion alcanzado por cada concesionario.

1o Ingresos obtenidos por la renta de oficinas administrativas.

Volkswagen Financial Servicies AG 2014 2013
Gastos por comisiones ($ 9,321) ($ 7,270)
Gastos por asesoria y licencias de software ' (31,336) (34,673)

(5.40.657) (841.943)
1 Corresponde a la comision que paga la Compatfiia a VW FS AG al fungir ésta tltima como aval de la
emision de los certificados bursatiles. Es determinada cada 6 meses con base en los dias garantizados
de cada una de las emisiones vigentes, aplicando una tasa del 0.0625%.

2 Corresponden a servicios pagados por concepto de administracion de servidores y sistemas de tecno-
logia de la informacién que utiliza la Compafia.
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Volkswagen Servicios de Administracion

de Personal, S. A.de C. V. 201

Gastos por servicios administrativos y de promocién ($ 226,852)

Ingresos por comisiones 21
($226,831)

Volkswagen International Finance

Gastos por servicios de asesoria' $ -
Volkswagen Procurement Services GMBH
Gastos por mantenimiento’® $ -

13 Asesoria técnica de los sistemas, transferencia de tecnologia
14 Pago por servicio de mantenimiento del sistema SAP.

Nota 9 - Otras cuentas por cobrar:

2013

($ 1,859)
114
(£_1.745)

& 95

(£.16.704)

Las otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se integraban como se muestra a

continuacion:

31 de diciembre de

014 2013
Cargo diferido por comisiones de marketing $ 165,855 $104,633
Otras cuentas por cobrar' 85,883 37,706
Cuentas por cobrar a companfias aseguradoras 46,705 54,218
Incentivos pagados por anticipado a los concesionarios 35,478 30,565
Cuenta por cobrar Autofinanciamiento Automotriz, S.A 5,918 -
Pagos anticipados 5,600 4,578
$ 345,439 $231,700

(1) Este saldo se compone principalmente de IVA acreditable no realizado, cheques devueltos e

impuesto por depbésitos en efectivo.
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Nota 10 - Propiedades y equipo:

A continuacién se muestra la integracion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de las propiedades, equipo de

oficina y equipo de transporte:

Edificio

Terreno

Mobiliario y equipo de oficina
Software y hardware

Equipo de transporte

Depreciacién acumulada

Activos fijos - Netos

31 de diciembre de Tasa anual
depreciacion
2014 2013 %
$112,009 $112,009 5%
22,154 31,944
11,957 11,954 20%
12,795 12,467 25%
1,582 2915 25%
160,497 171,289
(42,157) (47.,448)
$118,340 $123.841

La depreciacion registrada en los resultados de 2014 y 2013 asciende a $5,998 y $ 8,111 respectivamente
y se encuentra reconocida en el rubro de gastos de administracion del estado de resultados. Al 31de
diciembre de 2014 y 2013 el monto de los activos totalmente depreciados fue de $6,167, el cual

corresponde a mobiliario y equipo de oficina.

A continuacién se muestra la tabla donde se puede ver el desarrollo del activo fijo, el cual muestra a
detalle todas las partidas que lo integran, haciendo referencia del arrendamiento operativo en la siguiente

nota.

31 de diciembre de 2014

Monto original de la inversién

Depreciacién acumulada

Valor neto en libros

1de 31de 1de 31de 1de 31de

enero diciembre enero diciembre enero diciembre
Concepto de 2014 Altas Bajas de 2014 de 2014 Altas Bajas de 2014 de 2014 de 2014
Inmuebles $ 112,009 $ 112,009 ($ 18,406) ($ 3,890) ($22,296) $ 93,603 $ 89,713
Mobiliario y equipo de
oficina 11,954 $ 3 11,957 (8,552) (548) (9,100) 3,402 2,857
Software y hardware 12,467 328 12,795 (9,259) (1,217) (10,476) 3,208 2,319
Automéviles amendados 54,346 29,020 ($ 28,427) 54,939  (11,076) (9.973) $ 9,493 (11,556) 43,269 43,383
Automoviles University 2,915 (1,333) 1,582 (472) (343) 530 (285) 2,444 1,297
Propiedades en inversion 31,944 1,019 (10,809) 22,154 _(10,810) - 10,810 21,134 22,154
Total activo fijo § 225635 § 30370 ($_40.569) § 215436 ($.58,575) ($.15971) $ 20.833 (§53713) § 167060 § 161,724
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31 de diciembre de 2013

Monto original de la inversién Depreciacién acumulada Valor neto en libros
1de 31de 1de 31de 1de 31de
enero diciembre enero diciembre enero diciembre
Concepto de 2013 Altas Bajas de 2013 de 2013 Altas Bajas de 2013 de 2013 de 2013
Inmuebles $ 112,009 $ 112,009 ($ 14,516) (3 3,890) ($ 18,406) $ 97,493 $ 93,603
Mobiliario y equipo de
oficina 11,600 $ 354 11,954 (8,012) (540) (8,552) 3,588 3,402
Software y hardware 12,431 36 12,467 (7,255) (2,004) (9,259) 5,176 3,208
Automdviles arrendados 43,445 30,576 ($ 19,675) 54,346 (7,627) (9,555) $ 6,055 (11,127) 35,818 43,219
Automdviles University 1,329 1,586 ' 2,915 (185) (236) (421) 1,144 2,494
Propiedades en inversion 31,944 31,944 (9.369) (1,441) (10,810) 22,575 21,134
Total activo fijo $§ 212758 § 32552 ($.19.675)% 225635 (§_46,964) (§ 17.666) § 6,055 ($.58,575) § 165794 § 167,060

Durante los ejercicios 2014 y 2013, los activos propiedad de VW Leasing no sufrieron ningin deterioro, ni
presentaron indicios de deterioro alguno, dada su naturaleza.

Las propiedades de inversion corresponden a los inmuebles que en algiin momento han sido entregados
como dacién en pago de parte de nuestros clientes, la disminucion en este rubro corresponde a un
inmueble el cual fue destruido por parte del arrendatario y ya se encontra totalmente depreciado por un
importe de $10,809 millones.

VW Leasing no tiene activos fijos en arrendamiento que utilice para el desarrollo de sus actividades.

Nota 11 - Equipo de transporte para arrendamiento:

31 de diciembre de Tasa anual
depreciacion
2014 2013 %
Automoviles arrendados a terceros $54,939 $ 54,346 25%
Depreciaciéon acumulada (11,556) (11,127)
Automoviles arrendados a terceros - Neto $43,383 $ 43,219

La depreciacion de los automéviles arrendados registrada en los resultados de 2014 y 2013 asciende a
$9,973 y $9,555 respectivamente.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Compafiia no tenia activos fijos totalmente depreciados otorgados en
arrendamiento a terceros.

Los pagos minimos futuros de las rentas correspondientes a los arrendamientos puros por los ejercicios
2014 y 2013 se muestran a continuacion:

31 de diciembre de

014 2013
2014 $2,387,227
2015 $2,735,352 1,607,044
2016 1,828,880 753,680
2017 916,158 172,883
2018 201,889 8,531
2019 11,267 -
2020 185 -
Total $ 5,693,731 $4,929,365

Las condiciones méas importantes del arrendamiento puro otorgado por la Compaiiia son:

- Laarrendadora por ser propietaria del bien, sera beneficiaria del seguro.

- La arrendataria estar4 obligada al pago de las rentas correspondientes una vez que reciba el vehiculo en
arrendamiento.

- La arrendadora contratara un seguro de cobertura amplia, con limites, coberturas y deducibles que
considere convenientes, ante la compafiia de seguros de su eleccion y el costo sera repercutido a la
arrendataria. La arrendataria se obliga a pagar a la arrendadora la prima de seguros de cada vehiculo
arrendado.

- El plazo promedio del arrendamiento otorgado por la Compaiiia es de 36 meses.

- Laarrendadora da en arrendamiento el bien sin opcién a compra.

- La arrendataria no tendra derecho a subarrendar ninguno de los vehiculos o en cualquier otra forma
disponer de ellos.

- Alafecha de término del arrendamiento o a la fecha de su terminacion anticipada, la arrendataria de-
bera restituir a la arrendadora cada vehiculo en el domicilio que ésta Gltima le indique.

Pagina 44



Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)

Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014 y 2013

A continuacién se presenta el detalle de los arrendamientos operativos al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

31 de diciembre de 2014

Fecha
Monto original Depreciacion

Cliente Inicio  Vencimiento de la inversién acumulada
T-Systems Mexico, S.A. de C.V. 2011 2015 $ 778 $ 283
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2012 2015 7,894 3,076
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2013 2015 9,823 3,241
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2013 2016 9,367 2,287
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2014 2015 3,834 422
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2014 2016 14,153 1,516
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2014 2017 9,091 731

$ 54,940 $ 11,556
31 de diciembre de 2013

Fecha
Monto original Depreciacion

Cliente Inicio  Vencimiento de la inversion acumulada
T-Systems Mexico, S.A. de C.V. 2011 2014 $ 5197 ($ 1,801)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2012 2014 10,196 (3,097)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2012 2015 9,098 (2,889)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2013 2014 6,565 (839)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2013 2015 11,998 (1,282)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2013 2016 11,292 (1,219)

$54,346 ($11,127)

Por las operaciones de arrendamiento operativo VW Leasing no reconoce ningtin tipo de estimaciéon por
incobrabilidad. Lo anterior debido a que la Administracién ha evaluado los riesgos de esta transaccién y
no son considerados significativos para la determinacion de una estimacion.

Los contratos de arrendamiento operativo no incluyen la opcién de extensién del plazo del contrato.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Compaiiia no tiene registradas rentas contingentes como parte de
sus ingresos.

Nota 12 - Instrumentos financieros derivados:

La Compaiiia tiene por politica el buscar disminuir los riesgos inherentes a las operaciones que realiza y
en virtud de lo anterior s6lo se encuentra autorizada por el Consejo de Administracién y su casa matriz
(Volkswagen Financial Services AG) para el uso y contratacion de instrumentos financieros derivados con
fines de cobertura.

Con el objeto de reducir el riesgo de movimientos adversos atribuibles al perfil de tasas de interés

contratadas en la deuda a largo plazo (certificados bursatiles) que devengan intereses, la Administracién
de la Compaiiia ha celebrado los siguientes contratos de swaps de tasas de interés.
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Como parte principal del proceso de autorizacién de VWFS AG de las operaciones financieras, existen
comités que analizan los riesgos (liquidez, mercado, crédito, etc.) de cada una de las compaiiias financie-
ras del Grupo Volkswagen a nivel mundial, lo que permite contar con un andlisis global e integral, asi
mismo regional para tener una mejor comprension de los riesgos a los que se enfrenta cada compafiia y el
Grupo en su conjunto.

Dentro de las herramientas establecidas por VWFS AG a nivel mundial y utilizadas por la Compaiiia se
encuentra un analisis denominado “Asset Liability Management - ALM” (Administracién de activos y pa-
sivos) el cual permite empatar los flujos de efectivo esperados en el tiempo, asi como realizar pruebas de
estres especificamente por cambios en las tasas interés, lo anterior con la finalidad de tomar las medidas
necesarias para mitigar en tiempo y forma cualquier riesgo de mercado o de liquidez, que pudiera pre-
sentarse. Para lo anterior, existe un Comité de Administracion de Activos y Pasivos, que debe autorizar
las operaciones basandose en el analisis de la efectividad que tendra la cobertura. Por otro lado todas las
operaciones relacionadas con las contrataciones de créditos y de instrumentos financieros derivados, asi
como emisiones de deuda, que deseé realizar la Tesoreria de VW Leasing deben ser autorizadas por VWFS
AG.

Es responsabilidad del 4rea de Tesoreria Back Office presentar por peticién del comité de ALM las pro-
puestas de derivados las cuales deben cumplir con los siguientes parametros:

- Los derivados concertados sélo pueden ser ocupados como cobertura por riesgo de tasa de interés.
- Lasuma del monto total de derivados debe ser igual o menor al monto emitido en certificados bursati-
les o por los préstamos contratados.

El 4rea de Administracion de Riesgos debe:

- Evaluar los posibles impactos en medidas como el VaR y el mistmach.
- Cuidar el cumplimiento de los pardmetros antes mencionados.
- Hacer anélisis de efectividad de la cobertura de forma anual.

Dentro de las actividades mas importantes del Comité del ALM se encuentran:

- Solicitar propuestas de derivados cuando los indicadores de VaR y Mistmach se encuentren cercanos a
su limite.

- Evaluar la congruencia de concertar un derivado. No esta autorizado concertar derivados para espe-
culacion.

- Indicar a la tesoreria sobre el derivado a concertarse asi como autorizar la operacion.

Ademas de lo antes expuesto, es importante mencionar que existe un manual de politicas de crédito, un
sistema de aprobacion de solicitudes de crédito parametrizado (modelos de puntaje) y un sistema de
identificacién y monitoreo de riesgo operacional, lo que permite tener actualizados los procesos operati-
vos e identificados de manera oportuna cualquier riesgo que pudiera impactar en sus operaciones.

Pagina 46



Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014 y 2013

La Compafiia ha contratado con diversas instituciones de crédito swaps de tasa de interés (interest rate
swaps - IRS). La finalidad que persiguen dichos contratos es proporcionar una cobertura fijando la tasa
de interés ante la eventualidad de una alta volatilidad de las mismas ya que para financiar sus operaciones
el negocio tiene contratados diversos créditos bancarios y ha realizado emisiones de deuda a largo plazo
en ambos casos a una tasa variable. La base de la cobertura son posiciones abiertas entre los activos y los
pasivos, el mercado de negociacién siempre es OTC (Other The Counter) y las contrapartes siempre de-
beran ser instituciones financieras aprobadas por la casa matriz.

El valor razonable o fair value de los contratos de intercambio de flujos de efectivo (swaps) es
proporcionado mensualmente a la Compafiia por Volkswagen International Finance N.V., empresa
calificada del Grupo Volkswagen dedicada entre otras actividades a la determinacién de valuaciones y
realizacion de pruebas de efectividad.

El valor razonable es determinado, a través de un analisis de regresion que consiste en traer a valor
presente los pagos futuros de cada uno de los contratos descontandolos a una tasa cuya curva es
determinada por el especialista. Dentro del mismo estudio VW Leasing ha recibido las pruebas de
efectividad a través del tiempo para cada uno de los contratos donde se muestra que la cobertura se
encuentra dentro de los parametros de efectividad (80% - 125%).

Para probar la efectividad retrospectiva, se ha decidido utilizar el método de Compensaciones Monetarias
Acumuladas o Dollar Cumulative Offset. Bajo esta metodologia, la Compaiiia obtendra el valor razonable
de los swaps y del interest rate swap hipotético, de conformidad con el modelo de valuacién, al final de
cada mes.

Como se ha mencionado con anterioridad todos los instrumentos financieros derivados con que
actualmente cuenta VW Leasing estan clasificados como de cobertura en virtud de que las respectivas
pruebas de efectividad asi lo han demostrado al encontrarse dentro del rango de efectividad del 80% al
125% definido en la normatividad contable. Asi mismo se considera que el anélisis de sensibilidad y las
pruebas de efectividad cumplen adecuadamente con la normatividad contable aplicable y vigente.

Durante 2014 fue evaluado un swap como inefectivo, afectando el costo por intereses en $18,050 como
resultado de la valuacion realizada.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los instrumentos financieros derivados (swaps de tasas de interés)
contratados por la Compaiiia son:

Fecha de

Inicio

Vencimiento

Al 31 de diciembre de 2014

30/11/12
31/10/14
26/11/13
28/03/14
28/03/14
27/06/14
29/08/14
26/09/14
26/09/14
22/12/14
22/12/14

Fecha de

Inicio

06/11/15
28/09/18
31/07/15
17/03/17
25/08/17
25/09/15
05/06/15
06/05/16
02/09/16
10/07/15
17/12/15

Vencimiento

Al 31 de diciembre de 2013

26/11/13
27/06/11
31/10/11
31/01/12
28/03/12
30/11/12
12/08/13
20/09/13

31/07/15
03/10/14
03/04/14
06/03/14
03/04/14
06/11/15
05/09/14
07/11/14

Monto
nocional

800,000
2,000,000
1,500,000

500,000

500,000

500,000
1,000,000

500,000

500,000

500,000

500,000

$8.800.000

Monto
nocional

1,500,000
394,000
650,000
760,000
590,000
800,000

2,000,000
500,000

$7,194,000

Tasa de interés

fila

5.5310%
4.6850%
4.4350%
5.5330%
5.0800%
5.0800%
3.6000%
4.1600%
4.3730%
3.7300%
4.0520%

variable

TIIE +0.40%
TIIE +0.38%
TIE +0.38%
TIIE +0.38%
TIIE +0.38%
TIIE +0.38%
TIIE +0.29%
TIIE +0.29%
TIE +0.38%
TIIE +1.30%
TIE +0.44%

Intereses por pagar

Tasa de interés

fiia

4.4350%
6.2450%
5.0875%
5.2300%
5.3750%
5.5310%
4.6850%
4.3190%

variable

TIIE + 0.38%
TIIE + 0.60%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.38%
TIIE + 0.40%

Intereses por pagar

Valor
razonable

($ 5,757)
(15,032)
(4,435)
(7557)
(8,886)
(401)
(615)
(921)
(1,652)
(1,016)
__(427)

($46,699)
(2,598)

$49.207

Valor
razonable

($ 6,297)
(2,352)
(28)
(326)
(491)
(15,364)
(5,036)
(1,405)

($31,299)

(1,473)
772
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El valor razonable de los swaps que mide los flujos netos de efectivo futuros del swap a valor presente, al
cierre de 2014 y 2013 dio lugar al reconocimiento de un pasivo y un cargo a la utilidad integral. El monto
incluido en la utilidad integral, dentro del capital contable, sera reciclado a resultados en forma simulta-
nea cuando la partida cubierta los afecte; dicho monto esta sujeto a cambios por condiciones de mercado.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados en el caso de los swaps, se determina,
utilizando métodos matematicos financieros mediante el descuento de flujos de efectivo futuros a la tasa
de interés del mercado.

Durante los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Compaiiia registré los siguientes
saldos en el capital contable por $20,054 y $21,909, respectivamente, originados por el cambio en el
valor razonable de los swaps de tasa de interés.

Durante 2014 la Compafiia tuvo un cargo a resultados por $18,050 como resultado de la reclasificacion
de los efectos presentados en la cuenta de capital contable, correspondientes al swap inefectivo.

Los montos nocionales relacionados con los instrumentos financieros derivados reflejan el volumen de
referencia contratado; sin embargo, no reflejan los importes en riesgo en lo que respecta a los flujos
futuros. Los montos en riesgo se encuentran generalmente limitados a la utilidad o pérdida no realizada
por valuacién a mercado de estos instrumentos, la cual puede variar de acuerdo con los cambios en el
valor del mercado del bien subyacente, su volatilidad y la calidad crediticia de las contrapartes.

La principal obligacion a la que est4 sujeta la Compafiia depende de la mecanica de contratacién y de las
condiciones estipuladas en cada uno de los instrumentos financieros derivados vigentes al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, las mas importantes se refieren a el pago de una tasa neta entre la tasa fija y la tasa de
mercado (Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio - TIIE) estipulada pactada al inicio del contrato por
el monto pactado correspondiente.

Los instrumentos financieros derivados, de acuerdo con la IAS 39 (Instrumentos financieros: reconoci-
miento y medici6n), fueron reconocidos inicialmente al valor de la contraprestacién pactada més los cos-
tos asociados a su adquisicion; subsecuentemente al reconocimiento inicial se ha procedido a realizar la
valuacion a valor razonable ya que al ser instrumentos negociados en el mercado OTC y contar con carac-
teristicas a la medida de la Compaiiia no se encuentran colocados en el Mercado Mexicano de Derivados
(MEXDER) y por lo tanto no se podria encontrar un valor de mercado o de referencia.

De igual forma, durante los periodos del 1 de enero al 31 de diciembre de 2014 y del 1 de enero al 31 de
diciembre de 2013 y desde la fecha de contratacién de los instrumentos financieros derivados no se ha
realizado ninguna llamada de margen (entendiéndose por llamada de margen cuando el valor de una ga-
rantia disminuye o el monto de la exposicion al riesgo entre las contrapartes aumenta, el acreedor le soli-
cita al acreditado que constituya garantias adicionales). Dentro del mismo estudio VW Leasing ha reci-
bido las pruebas de efectividad a través del tiempo para cada uno de los contratos donde se muestra que la
cobertura se encuentra dentro de los parametros de efectividad (80% - 125%).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 como resultado de las pruebas de efectividad de los swaps de tasa de
interés contratados por la Compaiiia se determiné que dichos instrumentos fueron considerados 100 %
efectivos, respectivamente, al encontrarse los resultados de la efectividad dentro de los parametros
definidos (80% - 125%), con excepcién del swap contratado el 30 de noviembre de 2012, el cual a inicios
de 2014 fue considerado como inefectivo.
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Con base en lo anterior todos los swaps que actualmente mantiene la Compafiia estan clasificados como
instrumentos de cobertura.

La Administracién monitorea los presupuestos que se actualizan de manera continua sobre las reservas de
liquidez de la entidad, que incluyen lineas de crédito, efectivo y equivalentes, e inversiones a corto plazo
con base en los flujos de efectivo esperados. Por lo general, esto se realiza a nivel local en las compafiias
operativas del grupo y de conformidad con esta practica y con los limites establecidos por el grupo. Estos
limites varian de acuerdo con la ubicacién y toman en cuenta la liquidez del mercado en el que la entidad
tiene operaciones. Ademas, la politica sobre administracion de liquidez de la entidad conlleva la
proyeccion de los flujos de efectivo en las principales monedas y la consideracion del nivel de activos
liquidos necesarios para cumplir estas proyecciones; el monitoreo de las razones de liquidez del balance
general con respecto a los requisitos normativos internos y externos, y el mantenimiento de los planes de
financiamiento de deuda.

La tabla que se presenta a continuacién analiza los pasivos financieros y los instrumentos financieros de-
rivados de la Compaiiia agrupados conforme a sus vencimientos con base en el periodo remanente del
balance general al 31 de diciembre de 2014 y 2013, con respecto a la fecha de vencimiento contractual.
Los importes revelados en la tabla son flujos de efectivo contractuales no descontados.

31 de diciembre de 2014

Vencimiento Menos de 1 afo Entre 1 a 2 aiios Entre 2 a 3 anos Entre3 a 4 aios
Créditos bancarios $6,402,342 - - -
Nacional Financiera, S.N.C $500,000 -
Instrumentos financieros derivados 15,249 2,572 $16,444 $15,032
Certificados bursatiles 2,496,648 1,997,318 3,994,636 2,496,649
Papel comercial 3,601,314 - -

$12,515,553 $2,499,890 $4,011,080 2,511,681
31 de diciembre de 2013

Vencimiento Menos de 1 afio Entre 1 a 2 afios Entre 2 a 3 afios Entre 3 a 4aiios

Créditos bancario $3,537,221

Instrumentos financieros derivados 10,093 $22,679

Certificados bursatiles 3,492,813 2,495,234 - $3,991,420

Papel comercial 4,207,986 - - -
11 11 $2,497,913 - - $3,991,420

El total del valor razonable de un derivado de cobertura se clasifica como activo o pasivo no circulante, si
el vencimiento restante del elemento cubierto es mayor a 12 meses y como activo o pasivo circulante, si el
vencimiento del elemento cubierto es menor de 12 meses.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existieron contingencias y eventos conocidos o esperados por la
Administracién que puedan tener algiin impacto en el valor del nocional, las variables de referencia, los
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instrumentos financieros derivados contratados o que implique una pérdida parcial o total de la cobertura
y que requiera que la Compaifiia asuma nuevas obligaciones, compromisos o variaciones en su flujo de
efectivo de tal forma que pueda verse afectada su liquidez.

Nota 13 - Créditos bancarios:

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia tenia contratados los préstamos bancarios a corto plazo

que se mencionan a continuacién:
31 de diciembre de 2014

Fecha de Tasa anual de
Institucion financiera Inicio Vencimiento Corto plazo interés promedio
SANTANDER 28/11/14 02/01/15 $2,500,000 3.01%
BANAMEX 10/12/14 15/01/15 2,040,000 3.05%
HSBC 23/12/14 20/01/15 500,000 2.99%
HSBC 29/12/14 26/01/15 400,000 3.00%
SANTANDER 31/12/14 02/01/15 950,000 3.01%
$6,390,000
Intereses por pagar 12,342
4 42

Al 31 de diciembre de 2014 se tiene contratado un préstamo con Nacional Financiera ,S.N.C cuyo
vencimiento es mayor a un afio y por lo tanto se clasifica como de largo plazo.

Nacional Financiera, S.N.C.
Institucion de Banca de Desarrollo 20/11/14 17/11/16 $500,000 3.74%

31 de diciembre de 2013

Fecha de Tasa anual de
Institucion financiera Inicio Vencimiento Corto plazo interés promedio
BANAMEX 28/10/13 06/01/14 $900,000 3.70%
BANAMEX 20/11/13 06/01/14 500,000 3.60%
BANAMEX 29/11/13 06/01/14 300,000 3.65%
BBVA 29/10/13 03/01/14 1,000,000 3.69%
BBVA 25/11/13 02/01/14 400,000 3.65%
BBVA 31/12/13 02/01/14 420,000 3.77%
3,520,000

Intereses por pagar 17,221
7,221

Los préstamos contratados con las diversas instituciones financieras, son pagaderos a corto plazo, y no
existen activos de la Compaiiia otorgados en garantia y los intereses generados por estos son pagados a su
vencimiento.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compaiiia ha pagado por concepto de intereses relacionados con los
préstamos $159.0 millones y $167.6 millones, respectivamente. Por otro lado el efecto en resultados por
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los afios mencionados anteriormente por los intereses de los préstamos es de $154.0 millonesy $171.1
millones, respectivamente.

La Compaiiia ha cumplido desde su inicio y hasta el 31 de diciembre de 2014 y 2013 con las obligaciones
contraidas como resultado de los créditos contratados.

Las principales obligaciones de la Compaiiia son:

- Divulgar al pablico inversionista, a través de los medios establecidos por la legislacién aplicable, en las
fechas que sefialen la Ley del Mercado de Valores y las disposiciones aplicables emitidas por la CNBV,
un ejemplar completo de los estados financieros de la Compaiiia, al fin de cada trimestre y cualquier
otra informacién que la Compafiia deba divulgar al ptblico trimestralmente conforme a dicha Ley del
Mercado de Valores y demas disposiciones.

- Conservar su existencia legal y mantenerse como negocio en marcha.

- Mantener su contabilidad de conformidad con las IFRS de conformidad con la legislacién aplicable.

- Mantener vigentes todos los permisos, licencias, concesiones o autorizaciones que sean necesarios para
la realizacion de sus actividades de conformidad con la legislacién aplicable, salvo por aquellos que, de
no mantenerse vigentes, no afecten en forma adversa y significativa las operaciones o la situacién fi-
nanciera de VW Leasing

- No modificar el giro preponderante y principal de sus negocios.

- No fusionarse o escindirse (o consolidarse de cualquier otra forma con cualquier tercero).

- No vender, enajenar o de cualquier otra manera transmitir a terceros, en una o en una serie de ope-
raciones relacionadas, activos de su propiedad fuera del curso ordinario de sus negocios

En relacion con las lineas de crédito recibidas por VW Leasing, a continuacién se muestra el porcentaje de
utilizacién de las mismas: ‘

2014 2013
Lineas de crédito contratadas con la Banca Multiple $12,340,000 $7,590,000
Nivel de utilizacién 55.83% 46.38%

De acuerdo con las politicas del Grupo VW por los préstamos contratados, asi como por las lineas de
crédito no se otorga ningtin tipo de garantia.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la exposicién maxima al riesgo de crédito es el valor contable de los
créditos bancarios.
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Nota 14 - Proveedores y concesionarios:

Cuentas por pagar a compaiias aseguradoras
Proveedores

Cuentas por pagar a concesionarios
Depositos pendientes de identificar

Saldo a favor del concesionario

Cuentas por pagar a concesionarios

31 de diciembre de

2014 2013
$ 315,464 $ 288,149
229,761 4,746
94,366 77,915
336 192
- 76
100,512 93,035

$ 740439  $464.113

Nota 15 - Analisis de cuentas por pagar y otros gastos acumulados:

IVA trasladado no realizado
Promociones de marketing
Nacional Financiera, S.N.C.
Cuentas por pagar a proveedores
Provisién por pago de tenencias
Provision por foto infraccion
Provisién riesgos legales
Provisién de honorarios a abogados
Provision de diversos gastos

IVA por pagar

Obligaciones laborales por pagar
Depésitos reembolsables

31 de diciembre de

2014 2013
$579,480 $481,237
52,415 56,810
15,419 10,013
16,517 184,771
21,114 25,103
132,090 137,166
30,917 21,836
8,620 8,500
3,000 1,282
9,359 8,792
99 -
6.645 7,224

$875.675  $942,734

Se tiene un pasivo por un monto de $15.4 por concepto de garantias NAFIN, de contratos avalados por
esta dependencia, los cuales se aplicaran a la cartera una vez determinada la incobrabilidad de estos.

A continuacién se presenta el analisis de movimientos de las provisiones més significativas:

Saldo al
Tipo de 1 de enero
provision de 2014 Incrementos Aplicaciones
A corto plazo:
Por pago de tenencias $ 25,103 ($3,989)
Honorarios a abogados © 8,500 $ 120 -
Por infracciones 137,166 303 (5,379)
Riesgos legales 21,836 9,499 (418)
Otras provisiones 1,282 3,000 -

$193.887 $ 12,922 (§_9.786)

Saldo al 31
de diciembre
Cancelaciones de 2014

$ 21,114

8,620

132,090

30,917

($1.282) 3,000

(§_1.282) $105.741
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Saldo al Saldo al 31

Tipo de 1 de enero de diciembre
provision de 2013 Incrementos Aplicaciones  Cancelaciones de 2013

A corto plazo:

Por pago de tenencias $ 6,491 $ 23,850 ($ 5,238) $ 25,103
Honorarios a abogados 8,500 8,500
Por infracciones 138,389 (1,223) 137,166
Riesgos legales 25,383 (3,547) 21,836
Otras provisiones 1,282 1,282
Servicios de administracion 41,865 - ($ 13,638) ($ 41.865) -

$ 68,138 $187,622 (£.10,008) (£.41.865) $193,887

Las provisiones correspondientes a los servicios de administracion estan relacionadas con todas aquellas
obligaciones adquiridas por los servicios de personal que lo son brindados a la Compafiia por VW
Servicios.

Nota 16 - Emision de certificados bursatiles y papel comercial:

El 277 de noviembre de 2007 la Comision Nacional Bancaria y de Valores (Comisién) autorizé a la
Compaiiia un programa de certificados bursétiles hasta por un monto total de $10,000 millones
(nominales) con una vigencia de cinco afios. En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada
el 2 de mayo 2009 se autoriz) el incremento del monto del programa de certificados bursatiles en $5,000
millones o en su equivalente en UDIs (Unidades de Inversion), transaccién que entro6 en vigor el 3 de
noviembre 2009 mediante la autorizacién de la Comisién para realizar dicha ampliacién, para quedar con
un monto autorizado de $20,000 millones.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se han llevado a cabo las siguientes emisiones de certificados
bursatiles:

2014
Inicio Vencimiento Monto (millones) Tasa

09/11/2012 06/11/2015 $ 2,500 TIE 28 + 0.40
22/03/2013 17/03/2017 2,000 TIE 28 + 0.38
27/09/2013 22/09/2017 2,000 TIE 28 + 0.38
11/04/2014 21/10/2016 2,000 TIIE 28 + 0.29
03/10/2014 28/09/2018 2,500 TIE 28 + 0.30

$11,000

Gastos asociados (15)

$10.985

Pagina 54



Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014 y 2013

Inicio

08/10/2010
07/04/2011
09/11/2012
22/03/2013
27/09/2013

2013

Vencimiento

03/10/2014
03/04/2014
06/11/2015
17/03/2017
22/09/2017

Gastos asociados

Monto (millones)

1,500
2,000
2,500
2,000
2,000
$10,000

$ 9,979

— (21

Tasa

TIIE 28 + 0.60
TIIE 28 + 0.40
TIE 28 + 0.40
TIIE 28 +0.38
TIIE 28 + 0.38

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el monto del papel comercial emitido por VW Leasing al amparo del
mismo programa de los certificados bursatiles ascendi6 a $3,601y $4,208 millones, respectivamente.
Teniendo como plazos de vencimiento de 42 a 182 dias y una tasa de interés promedio anual de 3.38% y

4.21%, respectivamente

Durante el afio 2014 se emiti6 papel comercial por un monto de $39,290 millones a una tasa promedio de
3.33% mientras que en 2013 se emitieron en el afio un monto de $32,679 millones a una tasa promedio

de 4.16.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se han llevado a cabo las siguientes emisiones de papel comercial:

31 de diciembre de 2014

Papel comercial

Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo

Inicio Vencimiento
21/08/14 19/02/15
28/08/14 26/02/15
25/09/14 08/01/15
16/10/14 15/01/15
23/10/14 22/01/15
30/10/14 29/01/15
06/11/14 05/02/15
13/11/14 12/02/15
20/11/14 19/02/15
27/11/14 15/01/15
27/11/14 26/02/15
04/12/14 22/01/15
04/12/14 05/03/15
11/12/14 29/01/15
11/12/14 12/03/15
18/12/14 05/02/15
18/12/14 19/03/15
Intereses por pagar

Monto

$ 50,000
10,000
150,000
100,000
284,280
100,000
150,000
150,000
200,000
227,304
292,740
602,719
97,281
655,155
144,845
265,660
116,763

$ 3,596,747

4,567

$ 3,601,314

Tasa de interés

3.14%
3.15%
3.08%
3.08%
3.09%
3.06%
3.05%
3.10%
3.11%
3.08%
3.10%
3.05%
3.09%
3.08%
3.08%
3.07%
3.13%
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31 de diciembre de 2013

Papel comercial Inicio Vencimiento Monto Tasa de interés

Corto plazo 15/08/13 13/02/14 $ 100,000 4.20%
Corto plazo 22/08/13 20/02/14 252,670 4.19%
Corto plazo 29/08/13 27/02/14 206,742 4.18%
Corto plazo 05/09/13 06/03/14 171,500 4,17%
Corto plazo 12/09/13 09/01/14 18,947 3.91%
Corto plazo 12/09/13 13/03/14 39,804 3.92%
Corto plazo 19/09/13 16/01/14 40,000 3.91%
Corto plazo 19/09/13 20/03/14 62,850 3.91%
Corto plazo 03/10/13 23/01/14 100,000 3.90%
Corto plazo 03/10/13 03/04/14 50,000 3.92%
Corto plazo 10/10/13 30/01/14 131,770 3.89%
Corto plazo 10/10/13 10/04/14 - 41,169 3.87%
Corto plazo 17/10/13 06/02/14 73,550 3.85%
Corto plazo 17/10/13 24/04/14 124,146 3.85%
Corto plazo 28/11/13 09/01/14 752,551 3.68%
Corto plazo 28/11/13 27/02/14 47,448 3.65%
Corto plazo 05/12/13 16/01/14 739,090 3.68%
Corto plazo 05/12/13 06/03/14 53,792 3.70%
Corto plazo 05/12/13 05/06/14 7,118 3.711%
Corto plazo 11/12/13 23/01/14 637,262 3.67%
Corto plazo 11/12/13 13/03/14 62,738 3.69%
Corto plazo 19/12/13 30/01/14 381,342 3.68%
Corto plazo 19/12/13 20/03/14 111,963 3.65%
$4,206,452
Intereses por pagar 1,534
$4.207,986

Los certificados bursatiles y el papel comercial emitidos al amparo de este programa estan garantizados
por Volkswagen Financial Services AG (compaiiia tenedora), mediante un instrumento denominado
“Garante”, el cual esta regido por la ley de la Republica Federal de Alemania, por consiguiente, cualquier
procedimiento legal relacionado con la ejecucién de dicha garantia deber4 iniciarse ante dichos tribunales
y siguiendo las normas sustantivas y procesales de la Repiiblica Federal de Alemania. VW Leasing no
tiene directamente ningtn tipo de garantia asociada a los certificados bursétiles y el papel comercial.

Los recursos obtenidos de los certificados bursétiles y el papel comercial se destinaron para distintos fines
operativos (gastos relacionados con las operaciones de publicidad, actualizacion de los sistemas de
informacién, administracién de personal, costos indirectos y variables de la operacion, etc.), asi como el
financiamiento de sus operaciones activas (operaciones de arrendamiento, crédito Retail y a créditos a los
concesionarios).

Los costos y gastos netos de colocacién al 31 de diciembre de 2014 y 2013 ascendieron $14.7 millones y
$20.5 millones, respectivamente, los cuales se amortizan con base en la vigencia de los certificados
bursatiles. Al cierre de 2014 y 2013 fueron reconocidos en resultados $26.8 millones y $9.5 millones,
respectivamente, los cuales se presentaron en el estado de resultados en el renglén de costos por
intereses.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los intereses devengados relacionados con la oferta piblica

ascendieron a $137.9 y $160.5 millones, respectivamente. Los cuales se encuentran presentados en el
rubro de costos por intereses del estado de resultados.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la exposicién maxima al riesgo de crédito es el valor contable de los
certificados bursétiles.

Nota 17 - Capital contable:

La Administracién considera como capital la contribucion realizada por sus accionistas (capital social), la
reserva legal, la reserva por instrumentos financieros derivados, los resultados de ejercicios anteriores, asi
como la utilidad integral del ejercicio. Y tiene como objetivo salvaguardar su capacidad para continuar
como negocio en marcha, proporcionar rendimientos a los accionistas cuando estos los definan y
autoricen, asi como el conservar y fortalecer una estructura de capital 6ptima para reducir su costo.

VW Leasing maneja su capital contable de acuerdo con lo establecido en los estatutos sociales, los cuales
se encuentran definidos en su acta constitutiva y son evaluados y monitoreados mediante la Asamblea
General de Accionistas. De igual forma anualmente la Administracién de la Compaiiia realiza una
evaluacion de los resultados que se esperan alcanzar en los préximos cinco afios y su impacto en el capital
contable, con el objetivo de identificar, evaluar y medir los movimientos que presentaria el capital
contable diferentes a los directamente relacionados con la utilidad integral, lo anterior para que
oportunamente puedan ser cubiertos los requerimientos de capital necesarios en la operacién normal de
VW Leasing. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los accionistas de VW Leasing no han realizado
aportaciones adicionales de capital a las que se realizaron al momento de su constitucion, y no se han
presentado movimientos inusuales que tuvieran que ser manejados por la Administracién de forma
especial. La evaluacion a 5 afios que realiza la Compaiiia es evaluada y autorizada por VWFS AG.

Desde la constitucion de VW Leasing su capital contable se ha ido fortaleciendo con las utilidades
integrales que cada afo ha ido obteniendo, como resultado de un sélido crecimiento en sus operaciones,
asi como una administracién eficiente de sus costos y gastos de operacion.

VW Leasing no se encuentra sujeta a ningiin requerimiento de capital externo.

El capital social al 31 de diciembre de 2013 se integra como sigue:

Acciones * Descripcioén Importe
50 Serie “A”, representando la porcion fija del capital $ 50
522,425 Serie “B”, representando la porcién variable del
capital 522,425
Capital social al 31 de diciembre de 2014 $ 522,475

* Acciones ordinarias nominativas con valor nominal de mil pesos cada una, totalmente suscritas y
pagadas.

La utilidad del ejercicio esta sujeta a la disposicion legal que requiere que, cuando menos, un 5% de la

utilidad de cada ejercicio sea destinada a incrementar la reserva legal hasta que ésta sea igual a la quinta
parte del importe del capital social pagado.
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En octubre de 2013 las cAmaras de Senadores y Diputados aprobaron la emisién de una nueva Ley de
Impuesto sobre la Renta (LISR) la cual entro en vigor el 01 de enero de 2014. Entre otros aspectos, en
esta ley se establece un impuesto del 10% por las utilidades generadas a partir de 2014, a los dividendos
que se pagan a residentes en el extranjero y a personas mexicanas, asi mismo se establece que para los
ejercicios de 2001 a 2013, la utilidad fiscal se determinara en los términos de la ley de LISR vigente en el
ejercicio.

Los dividendos que se paguen estaran libres del ISR si provienen de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta
(CUFIN). Los dividendos que excedan de CUFIN causaran un impuesto equivalente al 42.86% si se pagan
en 2014. El impuesto causado sera a cargo de la Compafiia y podra acreditarse contra el ISR del ejercicio
o el de los dos ejercicios inmediatos siguientes). Los dividendos pagados que provengan de utilidades
previamente gravadas por el ISR no estaran sujetos a ninguna retencién o pago adicional de impuestos.

Una nueva Ley de Impuesto Sobre la Renta (LISR) que entré en vigor el 1 de enero de 2014. Entre otros
aspectos, en esta Ley se establece un impuesto del 10% por las utilidades generadas a partir de 2014 a los
dividendos que se pagan a residentes en el extranjero y a personas fisicas mexicanas, asimismo, se
establece que para los ejercicios de 2001 a 2013, la utilidad fiscal neta se determinara en los términos de
la LISR vigente en el ejercicio fiscal de que se trate.

En caso de reduccion de capital, los procedimientos establecidos por la Ley del Impuesto sobre la Renta
(LISR) disponen que se dé a cualquier excedente del capital contable sobre los saldos de las cuentas del
capital contribuido, el mismo tratamiento fiscal que el aplicable a los dividendos.

La utilidad integral por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, se integra de la
siguiente forma.

Concepto 2014 013
Utilidad neta $1,053,726 $ 787,384
Swap inefectivo al cierre del ejercicio 18,050 -
Instrumentos de cobertura de flujos de efectivo (16,195) (5,547)
Utilidad integral $1,055,581 $ 781,837
Por su parte, la utilidad basica por accibn al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:

Utilidad neta atribuible al:

Capital ganado 2014 2013
Utilidad neta (millones) $1,053,726 $ 787,384
Promedio ponderado de acciones 522,475 522,475
Utilidad basica por accion (pesos) $ 2,016.79 $1.507.02

La utilidad diluida por accion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la misma a la utilidad basica por ac-
cién, debido a que la Compaiiia no tiene acciones diluibles.
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Nota 18 - Impuesto sobre la Renta e Impuesto Empresarial a Tasa Unica:

a. Impuesto sobre la Renta (ISR):

En 2014 la Compafiia determiné una utilidad fiscal estimada de $209,332 (en 2013 la utilidad fiscal
estimada fue de $221,144). El resultado fiscal difiere del contable, principalmente, por aquellas partidas
que en el tiempo se acumulan y deducen de manera diferente para fines contables y fiscales, por el
reconocimiento de los efectos de la inflacién para fines fiscales, asi como de aquellas partidas que s6lo

afectan el resultado contable o el fiscal.

El 11 de diciembre de 2013, fue publicado en el Diario Oficial de la Federacion la Nueva Ley del Impuesto
Sobre la Renta para el afio 2014, en la que se sefiala que la tasa del ISR aplicable para dicho afio sera del

30%.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la exposicién maxima al riesgo de crédito es el valor contable del

impuesto sobre la renta.

La provision para ISR en 2014 y 2013 se analiza como se muestra a continuacion:

AfRo que termino el
31 de diciembre de

014
ISR causado $ 62,800
ISR diferido 111,528
Total provision $174.328

La conciliacién entre las tasas legal y efectiva del ISR se muestra a continuacién:

2013

$ 66,343
(57,450)

$ 8.893

Afo que terminé el
31 de diciembre de

014 2013

Utilidad antes de impuestos a la utilidad $1,228,054 $ 796,277
Tasa legal del ISR 30% 30%
ISR a la tasa legal 368,416 238,883
Mas (menos) - efecto de impuesto de las siguientes partidas:

Ajuste anual por inflacién 33,956 41,823
Gastos no deducibles (1228,044) (271,813)
Total 174,328 8,893
ISR causado 62,800 66,343
ISR diferido 111,528 (57,450)
Total 174 $ 8,893
Tasa efectiva 14% 1%
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 las principales diferencias temporales sobre las que se reconocié ISR
diferido se analizan a continuacién:
31 de diciembre de

2014 2013
Activos:
Circulantes:
Inventarios $ 15,540 $ 9,707
Pasivos a corto plazo 362,128 351,850
377,668 361,557
Tasa ISR aplicable 30% 30%
ISR diferido activo circulante $ 113,300 $ 108,467
No circulantes:
Activo fijo $ 7898503 $ 7,116,958
Provisiones 61,937 48,278
7,960,440 7,165,235
Tasa ISR aplicable 30% 30%
ISR diferido activo no circulante $ 2,388,132 § 2,149,571
ISR diferido activo $ 2501432 $ 2,258,039
Pasivos:
Cuenta por cobrar a corto plazo $ 4,747,545 $ 2,233,874
Tasa ISR aplicable 30% 30%
ISR diferido pasivo a corto plazo $ 1424263 $ 670,162
Largo plazo
Activo fijo $ 11828 § 10,906
Cuentas por cobrar 1,966,557 3,295,424
1,978,385 3,306,330
Tasa ISR aplicable 30% 30%
ISR diferido pasivo a largo plazo $ 593516 $ 991,899
ISR diferido pasivo $ 2,017,779 $ 1,662,061
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ISR diferido activo
ISR diferido pasivo

ISR diferido activo — neto
Instrumentos financieros derivados
Tasa ISR aplicable

Efecto del ISR diferido en los instrumentos
Financieros derivados

Reserva por instrumentos financieros derivados - neta

31 de diciembre de

2014 2013

$2,501,432 § 2,258,038
(2,017,779) (1,662,061)

$ 483653 $ 506,977
$ 28649 $ 31,299
30% 30%

(£__8.595) (&___9.390)
$ 20054 $ 21,909

El efecto de los instrumentos financieros derivados en el ISR diferido al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se
presenta como parte del capital contable, neto del valor razonable determinado de los instrumentos finan-

cieros derivados.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compaiiia no tenia pérdidas fiscales acumuladas de periodos

anteriores.

A continuacién se muestra el desarrollo del ISR diferido al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

31 de diciembre de 2014

Incrementos Aplicaciones
31 de diciembre 31 de diciembre
Activos de 2013 Resultados Capital Resultados Capital de 2014
Activos fijos por
depreciar $ 2,080,213 $ 198,245 $ 9,807 ($ 10,602) - $ 2,277,663
Provisiones 177,825 45,944 - - 233,769
$ 2,258,038 $ 244,189 $ 9.807 ($_10.602) - $2,501,432
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Pasivos

Estimaciones
Cargos diferidos
Créditos diferidos
Cuenta por cobrar
por vencer

Incrementos Aplicaciones

31 de diciembre 31 de diciembre

de 2013 Resultados Capital Resultados Capital de 2014

$ 601,786 $ 21,822 - $ 623,608
(139,786) (55,340) - (195,126)
81,605 23,530 - 105,135
(2,205,666) (345,730 - (2,551,396)
($  1.662,061) ($__ 355,718) - (2,017,779)
§ 5056977 (__111.529) § 9807 (§ 10602) ____ - § 483653

31 de diciembre de 2013

Activos

Activos fijos por
depreciar
Provisiones

Pasivos

Estimaciones
Cargos diferidos
Créditos diferidos
Cuenta por cobrar
por vencer

31 de diciembre
de 2012

$ 2,376,984

60,173

2,437,157

$ 557,121
(83,706)
51,655

(2,426,078)
($1,901,008)
$ 536,149

Incrementos
Resultados Capital
($ 299,149) $ 8,118
117,652 -
($_181.497) $8.118
($ 21,822)
55,340
(23,530)
220,413
$238,947
$ 57.450 $ 8118

b. Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU):

Aplicaciones

Resultados

(85,740)

31 de diciembre

Capital de 2013

- $2,080,213
- 177,825

($5,740)

- $2,258,038

- $ 601,785
(139,786)
81,605

- (2,205,665)

- ($ 1,662,061)

(85.740)

- § 505977

Durante el mes de octubre de 2013 las CAmaras de Senadores y de Diputados aprobaron la abrogacién de
la Ley del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) publicada el 1 de octubre de 2007, por lo que, a
partir de la entrada en vigor del Decreto aprobado en 2013, quedaran sin efecto las resoluciones y
disposiciones administrativas de caricter general y las resoluciones a consultas, interpretaciones,
autorizaciones o permiso otorgada a titulo particular, en materia del impuesto establecido en la Ley del
IETU que se abroga.
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Al 31 de diciembre de 2013 la Compaiiia no caus6 IETU.
Nota 19 - Contratos de arrendamiento financiero:

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013 la Compafiia presentaba rentas por devengar derivadas de los
contratos de arrendamiento (financiero) otorgados como se muestra a continuacién:

31 de diciembre de

014 2013

2014 $2,387,227
2015 $2,735,352 1,607,044
2016 1,828,880 753,680
2017 916,158 172,883
2018 201,889 8,531

2019 11,267 -
2020 185 -
Total $ 5693.731 $4,920,365

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013 la Compafiia presentaba intereses por devengar derivadas de los
contratos de arrendamiento (financiero) otorgados como se muestra a continuacién:

31 de diciembre de

2014 2013

2014 _ - $ 113,477
2015 $ 125858 415,513
2016 448,594 1,295,932
2017 1,546,490 -
Total $ 2,120,942 $1.824,923

En caso de demora en el pago puntual de cualquiera de las prestaciones convenidas, la Compaifiia tiene la
facultad de cobrar intereses moratorios.
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La tasa de los intereses moratorios es de 3.5% mensual mas Impuesto al Valor Agregado IVA (tasa mora-
toria anual 42%) y se genera el Gltimo dia de cada mes. De acuerdo con lo estipulado en el contrato, la
Compaiiia cobrara intereses moratorios sobre adeudos vencidos no pagados, desde el dia en que el acre-
ditado tiene la obligacién de efectuar su pago. Existen g dias de gracia, de no recibir el pago del cliente a
partir del décimo dia empieza a correr los dias vencidos en mora desde el primer dia de ser exigible el

pago.

El mantenimiento del automévil objeto del contrato es por cuenta del arrendatario y todas las unidades se
encuentran aseguradas también por cuenta del mismo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la exposicién méxima al riesgo de crédito es el valor contable de los
contratos de arrendamiento financiero.

Nota 20 - Gastos por naturaleza:
Ao que termind el
31 de diciembre de

2014 2013
Estimacién preventiva para riesgos crediticios $ 696,533 $ 523,994
Costo por intereses 744,417 742,285
Comisiones bursatiles 40,443 23,141
SWAP inefectivo 18,050 -
Comisiones pagadas a concesionarios 363, 281,695
Promociones especiales 93,857 47,967
Depreciacién de autos en renta 9,973 9,555
Costo por venta de auto usado 153,472 143,683
Terminaciones anticipadas 20,869 10,056
Publicidad 53,311 46,640
Gastos de viaje 17,664 578
Honorarios por servicios 8,595 : 5,838
Gastos por servicios 38,335 43,804
Depreciacion de propiedades y equipo 10,839 8,111
Sueldos y prestaciones 199,689 224,013
Honorarios 77,269 106,548
Rentas y mantenimiento 13,324 13,984
Gastos de sistema y tecnologia 104,772 101,815
Proyectos 9,520 22,832

$2,674.454  $2,356.539
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Nota 21 - Analisis del resultado integral de financiamiento:

El resultado integral de financiamiento devengado durante 2014 y 2013 se integra como se muestra a
continuacion:
Ano que terminé el
31 de diciembre de

2014 . 2013
Intereses ganados $ 607 $ 598
Comisiones pagadas (6,429) (4,128)
Perdida por fluctuacién cambiaria (733) (554)
Utilidad por fluctuacion cambiaria 2,408 88

(8 4.147) ($.3.996)

La compaiiia tiene operaciones en moneda extranjera y esta expuesta al riesgo cambiario derivado de las
exposiciones a diversas monedas, principalmente con respecto al délar estadounidense y al euro.

Nota 22 - Analisis de otros ingresos (gastos):

Los otros ingresos devengados se integran como sigue:

2014 013
Comisién por intermediacion en la venta de seguros $ 311,328 $ 246,846
Otros ingresos 127,407 158,802
Terminaciones anticipadas 22,961 16,452
Ingresos por recuperacion de seguros 29,678 38,369
Ingreso por venta de cartera 17,691 -
Ingresos por plan piso auditores 11,996 12,657
Otras comisiones cobradas 27,968 20,140

$ 549,029 $ 493,266

Los otros gastos devengados se integran como sigue:

2014 2013
Pérdida en venta de cartera $ 33,197 $ 5,316
Pérdida en negociaciones con clientes 11,618 3,942
Gastos afo anterior 48,799 17,428
Gastos por rentas y mantenimiento 28,932 18,284
Gastos no deducibles 8,546 10,585
Deducibles por seguro 2,575 3,579
Gastos legales 9,499 25,384
Provision de foto infraccion 303 138,389
Gastos por plan piso auditores 1,574 57
Otros gastos 10,785 43,531

$156.828 §$266.495
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Como parte las actividades normales llevadas a cabo por el area de Cobranza de la Compaiiia, se encuen-
tra el proceso de venta de cartera relacionado con las cuentas por cobrar de Retail, lo anterior con la fina-
lidad de mantener y mejorar la calidad crediticia de las cuentas por cobrar. Durante 2014 y 2013 se reali-
zaron ventas de cartera por $429.3 y 405.9 millones, respectivamente, teniendo un efecto en resultados
en el rubro de otros gastos por $33.2 millones y $5.3 millones. Afio con afio se han ido mejorando los
procesos relacionados con la venta de la cartera, con la finalidad de optimizar los recursos y procesos, asi
como mitigar el impacto en los resultados de la compaiiia.

Una vez concluido el proceso de la venta de la cartera todos los riesgos y beneficios asociados son traspa-
sados al tercero con el que se realizoé la negociacion, por lo que VW Leasing no reconoce ningtin pasivo y
cancela el total de la cuenta por cobrar relacionada con los contratos vendidos.

Nota 23 - Contingencias y compromisos:
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Compafiia contaba con provisiones para cubrir riesgos derivados por
juicios legales que se tienen en contra de la compaiiia de los cuales 8.6 millones corresponde a un juicio

con un proveedor y 30.92 millones corresponde a una provisién para cubrir riesgos por demandas de los
clientes. ’

Nota 24 - Nuevos pronunciamientos:

A continuacién se muestran los nuevos pronunciamientos contables que han sido emitidos a partir del 1
de enero de 2014, pero que entran en vigor en periodos contables posteriores:

Tema Requisitos clave Fecha efectiva
Modificaciéon ala |La modificacién aclara que el uso de métodos basados en 1de enero de
IAS 16, ingresos para el calculo de la depreciacién de un activonoson (2016

‘Propiedad, planta |apropiados ya que los ingresos generados por una actividad que
y equipo’ e IAS 38, [incluye el uso de un activo generalmente reflejan factores

‘Activos distintos del consumo de los beneficios econémicos
intangibles’ incorporados al activo.

relacionada con la

amortizacioén y Esto también aclara que se presume que los ingresos
depreciacion. generalmente son una base inapropiada para medir el consumo

de los beneficios econémicos incorporados a un activo
intangible. La presuncion quizas sélo sea refutada en ciertas
circunstancias limitadas. Esto es, cuando el activo intangible es
expresado como una medida de ingresos; o cuando se demuestre
que los ingresos y el consumo de los beneficios econémicos son
altamente correlacionados.

La Compafiia se encuentra evaluando el posible impacto de esta
norma.
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Mejoras anuales
2014

Estas mejoras anuales modifican las normas del ciclo de reporte
2012-2014. Incluyen cambios a:

IFRS 5, ‘Activos no circulantes mantenidos para la venta y
operaciones discontinuadas’ - La modificacion aclara que
cuando un activo (o grupo de disposicion) se reclasifica a
‘mantenido para la venta’ o ‘mantenido para distribucién’, o
viceversa, no constituye un cambio al plan de venta o
distribucion y no tiene que ser contabilizado como tal.

Esto quiere decir que el activo (o grupo de disposicion) no
necesita ser reintegrado a los estados financieros como si
nunca hubiera sido clasificado como ‘mantenido para la venta’
o ‘mantenido para distribucién’ simplemente porque la
manera de disposiciéon ha cambiado.

La modificacién también explica que la guia sobre los cambios
al plan de venta deben aplicarse a un activo (o grupo de
disposicién) que deja de ser mantenido para su distribucion
pero no se reclasifica como ‘mantenido para la venta’.

IFRS 7, ‘Instrumentos financieros: Revelaciones’ — Las
modificaciones son las siguientes:

I. Contratos de servicio - Si una entidad transfiere un activo
financiero a una tercera parte bajo condiciones que
permiten al que transfiere dar de baja el activo, IFRS 7
requiere que se revelen todos los tipos de implicaciones de
involucramiento continuo que pueda tener la entidad sobre
los activos transferidos.

La norma proporciona una guia sobre la definicion de
involucramiento continuo. La modificacion es prospectiva
con opcién de aplicarla retrospectivamente.

Existe una modificacién por consecuencia a la IFRS 1 para
dar estas mismas condiciones a los que adoptan las IFRS
por primera vez.

1dejuliode
2016
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Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014 y 2013

I1. Estados financieros intermedios -La modificacion aclara que
las revelaciones adicionales que requieren las modificaciones a la
IFRS 7, ‘Revelacion — compensacioén de activos y pasivos
financieros’ no se requiere especificamente para todos los
periodos intermedios a menos que sea requerido por la IAS 34.
Esta modificacion es retrospectiva.

-IAS 34, ‘Informacion financiera intermedia’ - La modificacion
aclara cudl es el significado de ‘informacion revelada en otros
lugares en el reporte financiero intermedio’. Este cambio
también modifica la IAS 34 para requerir una referencia
cruzada de los estados financieros intermedios a la ubicacion de
esa informacién. La modificacion es retrospectiva. La
Compaiiia se encuentra evaluando el posible impacto de esta
norma.

NIIF 9,
‘Instrumentos
financieros’

La version completa de la NIIF g remplaza a la mayoria de las
guias de la NIC 39. La NIIF g conserva pero simplifica el modelo
de medicién mixto y establece tres categorias principales de
medicion para activos financieros: costo amortizado, valor
razonable a través del otro resultado integral y valor razonable a
través de resultados. La base para la clasificacién depende del
modelo de negocio de la entidad y las caracteristicas de los flujos
de efectivo contractuales de los activos financieros. Las
inversiones en instrumentos de capital se deben medir a valor
razonable a través de resultados con la opci6n irrevocable al
inicio de presentar cambios en el valor razonable a través del
ORI. Por otro lado existe un nuevo modelo de pérdidas
crediticias esperadas que reemplaza el modelo de pérdida
incurrida por deterioro utilizada en la NIC 39.

Para los pasivos financieros no existen cambios en la
clasificacién y medicién, excepto para el reconocimiento de los
cambios en el riesgo de crédito propio en otro resultado integral,
para los pasivos designados al valor razonable a través de
resultados. La NIIF g simplifica los requisitos para la efectividad
de cobertura mediante la sustitucion de las pruebas de
efectividad de cobertura de rangos efectivos. Requiere una
relacién econémica entre la partida cubierta y el instrumento de
cobertura y que la ‘razén de cobertura’ sea la misma que la
Administracién realmente utiliza para efectos de la
administracién de riesgos. Atin se requiere de documentacién
contemporanea; sin embargo es diferente a la que actualmente

1de enero de
2018

Se permite su
aplicacion
anticipada.

Si una entidad
elige aplicarla
anticipadamente
debe aplicar
todos los
requerimientos
al mismo tiempo
con la siguiente
excepcion:
Entidades con
fecha de
aplicacion inicial
antes del 1° de
febrero de 2015
contindan
teniendo la
opcion de
aplicar la norma
por fases.

se prepara de acuerdo con la IAS 39. La Compaifiia se encuentra/

Director General

evaluando el posibl/g impacto de esta norma.

Rybé
A

Contabilidad y Fiscal

1)/
]

arvajal Sanchez

ifor Interno
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Dictamen de los Auditores Independientes
Puebla, Pue., 29 de abril de 2014

A la Asamblea General de Accionistas de
Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Volkswagen Leasing, S. A. de C. V. (Compaiiia), que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2013 y los estados de resultados, de
variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo que le son relativos por el afio que terminé en
esa fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otras notas aclaratorias.

Responsabilidad de la Administracion sobre los estados financieros

La Administracién de la Compaiiia es responsable de la preparacioén razonable de los estados financieros
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno que
considere necesario para permitir la preparacién de estados financieros libres de errores significativos,
ya sea por fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Nuestra auditoria del afio 2013 fue realizada de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren cumplir con requerimientos éticos, asi como,
planear y efectuar la auditoria de tal manera que permita obtener una seguridad razonable de que los
estados financieros no contienen errores significativos.

Una auditoria consiste en realizar procedimientos para obtener evidencia que soporte las cifras y
revelaciones de los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
auditor, incluyendo la evaluaci6on del riesgo de error significativo en los estados financieros, ya sea por
fraude o error. Al realizar la evaluacién del riesgo, el auditor considera el control interno que es
relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opini6n sobre la efectividad del control interno de la Compaiifa. Una auditoria también incluye la
evaluaci6n de lo apropiado de las politicas contables utilizadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la Administracién, asi como la evaluacién de la presentacién de los estados
financieros en su conjunto. Consideramos que la evidencia de auditoria que obtuvimos proporciona una
base suficiente y apropiada para sustentar nuestra opinién de auditoria.

PricewaterhouseCoopers, S. C., Mariano Escobedo 573, Colonia Rincon del Bosque, C.P. 11580 México, Distrito Federal
T: +52 (55) 5263 6000 F: +52 (55) 5263 6010 Wwww.pwc.com,/mx
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Opiniéon

En nuestra opinioén, los estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacién financiera de Volkswagen Leasing, S. A. de C. V. al 31 de diciembre de 2013 y
su desempeiio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Pricewat ﬁl\ouseCoopers, S.C.

Socio de Auditoria
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Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.

Estados de Resultados Integrales

(Notas 3y 4)
31 de diciembre de 2013 y 2012

Cifras expresadas en miles de pesos mexicanos

Ao que termind el
31 de diciembre de

2013 2012
Operaciones continuas
Ingresos por intereses $ 2,671,846 $2,062,993
Ingresos por rentas 99,118 104,910
Ingresos por auto usado 159,077 123,284
Total de ingresos 2,930,041 2,291,187
Costo de intereses y otros (765,427) (608,221)
Estimacion preventiva para riesgos crediticios (523,994) (481,974)
Comisiones y otros costos (339,217) (254,758)
Costo de auto usado (153,740) (108,734)
(1,782,378) (1,453,687)
Utilidad bruta (1,147,663) (837,500)
Gastos de distribucion y venta (74,434) (55,063)
Gastos de administracion (499,727) (419,291)
(574,161) (474,354)
Otros ingresos (gastos) - Neto (Nota 23) 226,771 190,187
Utilidad de operacion 800,273 553,333
Ingresos financieros (Nota 22) 598 314
Gastos financieros (Nota 22) (4,594) (8.412)
(3,996) (8,098)
Utilidad antes de impuestos a la utilidad 796,277 545,235
Impuestos a la utilidad (Nota 19) (8,893) 44,186
Utilidad neta atribuible a los accionistas controladores de la Compaiiia 787,384 589,421
Otros resultados integrales:
Montos que pueden reclasificarse subsecuentemente a resultados
Reserva de instrumentos financieros derivados - neto de impuestos :
diferidos (Nota 18) : (5,547) 6.647
Utilidad integral atribuible a los accionistas controladores de la Compaiiia $ 781837 . $ 596,068
Utilidad basica y diluida por accion atribuible a los accionistas controladores
de la Compaiiia (pesos) (Nota 18) $ 1,507.02 $ 1,128.13

Las veinticinco notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

5=

Oliver Roes arvajal
Director Ejecutivo / ditor Interno
Gerente de Contabilidad y Fiscal

Jé Papg
Director General
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Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)

Estados de Flujos de Efectivo
31 de diciembre de 2013 y 2012

Cifras expresadas en miles de pesos mexicanos

Ano que terminé el
31 de diciembre de

2013 2012

Utilidad neta del afo $ 787,384 $ 589421
Ajustes relacionados con actividades de operacion:
Depreciacion 21,213 16,983
Utilidad por venta de equipo de transporte para arrendamiento (2,681) (14,550)
Estimacion preventiva para riesgos crediticios 523,994 481,974
Impuesto a la utilidad 8,893 (44,186)
Intereses a favor (2,650,751) (2,042,548)

‘ (2,099,331) (1,602,327)
Ajustes relacionados con actividades de financiamiento:
Intereses a cargo 755,902 590,077
Utilidad después de ajustes relacionados con actividades de operacion y
financiamiento (1,343,429) (1,012,250)
Actividades de Operacion
Disminucién (aumento):
Disminucién o aumento de cartera de créditos (4,141,649) (2,537,459)
Disminucién o aumento por cuentas por pagar y gastos acumulados (2,575,165) 806,543
Inventarios (3,727) (5,284)
Otros activos y pasivos (16,978) (204,849)
Partes relacionadas por pagar 135266 (737,400)
Impuestos a la utilidad pagados (73,742) (233,016)
Intereses cobrados 1,151,074 832,234
Flujos netos de efectivo requerido por las actividades de operacién (6,080,966) (2,502,059)
Actividades de Inversion
Adquisiciones de activo fijo para arrendamiento (40,844) (38,000)
Cobros por venta de equipo de transporte para arrendamiento 17,436 19,248
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion (23,408) (18,752)
Actividades de Financiamiento
Emision de papel comercial 32,679,103 18,361,942
Pago de papel comercial (31,569,038) (16,078,404)
Emisién de certificados bursatiles 4,000,000 2,500,000
Amortizacién de certificados bursatiles - (4,000,000)
Obtencién de préstamos a corto plazo 234,489,500 197,449,000
Pago de préstamos a corto plazo (232,634,500) (195,124,000)
Intereses pagados (749,291) (626,354)
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento 6,215,775 2,482,184
(Disminucién) aumento neto de efectivo 111,400 (38,627)
Efectivo al inicio del afio 116,109 154,736
Efectivo al final del afio (1) $ 227,509 $ 116,109

Las veinticinco notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

(1) En el efectivo al final del afio se incluye un saldo de $10.0 millones correspondiente a garantias otordadas

(véase Nota 7).
/Jﬁ{

Oliver Roes
Director Ejecutivo /
Gerente de Contabilidad y Fiscal

efi Carvajal

Director General uditor Interno
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Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

Cifras expresadas en miles de pesos mexicanos

Nota 1 - Historia, naturaleza y actividad de 1a Compaiiia

Volkswagen Leasing, S. A. de C. V. (VW Leasing, VWL o Compaiiia), es subsidiaria de Volkswagen
Financial Services AG (VWFS AG), quien a su vez es subsidiaria de Volkswagen AG (VW AG) una de las
empresas automotrices con el mayor nimero de ventas de autos y camiones a nivel mundial durante 2013
y 2012.

Las oficinas de VW Leasing se encuentran ubicadas en Autopista México-Puebla Km. 116 mas 900, San
Lorenzo Almecatla, Cuautlancingo, C.P. 72700, Puebla, México. El teléfono de la Compaiiia es el (222) 6-
22-12-00 y su pagina de Internet es www.vwl.com.mx.

VW Leasing fue constituida el 18 de septiembre de 2006 con una duracién indefinida y sus principales
actividades son:

i.  El arrendamiento financiero y puro, asi como el financiamiento a terceros de toda clase de vehiculos
automotores de fabricaci6n nacional y/o importados legalmente a territorio nacional, ya sea por
Volkswagen de México, S. A. de C. V. (VWM), o por cualquiera de sus afiliadas, subsidiarias o
concesionarios autorizados o por cualquier otra persona fisica o moral legalmente autorizada para
llevar a cabo dichas actividades en la Repiiblica Mexicana.

ii.  El otorgamiento de financiamiento a terceros para la adquisicién de bienes y servicios incluyendo
refacciones, partes y accesorios necesarios y/o convenientes para la operaciéon y/o comercializacién
de los vehiculos mencionados en el parrafo anterior.

iii. Elfinanciamiento de las ventas que realice VWM, sus afiliadas o las agencias de distribucion.

iv.  El otorgamiento de financiamiento y anticipos para capital de trabajo a los proveedores con respecto
a las operaciones que realicen con VWM.

v.  Elfinanciamiento y venta de automéviles de autos usados.

La Compafiia no tiene empleados y todos los servicios de asesoria contable, legal y financiera le son
proporcionados, por Volkswagen Servicios, S. A. de C. V. (VWS), compaiiia afiliada.

Las actividades realizadas por VW Leasing no se encuentran reguladas bajo la Ley de Instituciones de
Crédito, al ser sus principales operaciones el arrendamiento y el financiamiento a terceros para la
adquisicion de vehiculos de las marcas del Grupo VW en México.

Nota 2 - Adopcion de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF, IFRS por
sus siglas en inglés):

El 16 de enero de 2009 las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a
Otros Participantes del Mercado de Valores (CUE) fue objeto de reformas (articulo 78) conforme a las
cuales se estableci6 que a partir de 2012 las emisoras deberan preparar sus estados financieros de con-
formidad con las NIIF, dicha reforma fue publicada el 27 de enero de 2009.

Pégina 7



Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

En virtud de la primera colocacién de la deuda a largo plazo efectuada el 30 de noviembre de 2007, a
través de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), la Compaiiia esta sujeta a lo establecido en la CUE (véase
Nota 17).

La Compaiiia adopt6 a partir del 1 de enero de 2011, para la preparacién de sus estados financieros como
marco contable el establecido en las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF o IFRS por
sus siglas en inglés) con objeto de dar cumplimiento a las disposiciones establecidas por la Comisi6n
Nacional Bancaria y de Valores, en la CUE.

Derivado de lo anterior la Administracién de la Compaiiia realiz6 la adopcién de las NIIF y por
consecuencia la eliminacién de la preparacién de la informacion financiera con base en las Normas de
Informacién Financieras (NIF) Mexicanas, a partir del 1 de enero de 2011.

Nota 3 - Bases de preparacion:

Los estados financieros de VWL al 31 de diciembre de 2013 y 2012 han sido preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera y sus Interpretaciones (“NIIF”), emitidas por el
International Accounting Standards Board (IASB por sus siglas en inglés). De conformidad con las
modificaciones a las Reglas para Compafiias Piblicas y Otros Participantes del Mercado de Valores
Mexicanos, emitidas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

A tales efectos se ha utilizado el método del costo histérico para la valuacion de los rubros, excepto por los
activos y pasivos financieros e instrumentos derivados que han sido valuados a su valor razonable.

Las NIIF requieren realizar ciertas estimaciones contables criticas para preparar los estados financieros.
Asimismo, requieren que la Administracién ejerza su juicio para definir las politicas contables que
aplicara la Compafifa. Los rubros que involucran un mayor grado de juicio o complejidad y en los que los
supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros se describen en las Notas 4 y 5.

Presentacion de costos, gastos y rubros adicionales en el estado de resultados

La Compafiia presenta los costos y gastos en los estados de resultados, bajo el criterio de clasificacién con
base en la funcién de partidas, la cual tiene como caracteristica fundamental separar el costo de ventas de
los demas costos y gastos.

El estado de flujos de efectivo se presenta bajo el método indirecto, en el cual la utilidad del ejercicio es
ajustada con los efectos mas importantes relacionados con la generacién y utilizacién de los flujos de

efectivo de acuerdo con la naturaleza de cada una de las partidas, relacionadas con las actividades de
operacion, inversion y financiamiento.

Se cambia la presentacién en el estado de resultados de las operaciones por concepto de ingreso y costo de

auto usado, debido a que se consideran una de las principales actividades de la compaiiia, por lo cual estas
se presentan en forma separada.

Cambios en politicas contables y revelaciones
a) Nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones adoptadas por el Grupo
Las siguientes normas han sido adoptadas por la Compaiiia por primera vez para el ejercicio que tuvo

inicio el 1 de enero de 2013, las cuales no tuvieron un impacto significativo:
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Modificaciones a la NIC 1, “Presentacién de estados financieros” en relacién al otro resultado integral. El
cambio principal que resulta de esta modificacién es un requerimiento para las entidades de agrupar
elementos presentados en otros resultados integrales (ORI) con base en si son potencialmente
reclasificables a resultados de manera subsecuente (ajustes de reclasificacion).

La NIIF 13 “Medici6n del valor razonable”, tiene como objetivo mejorar la consistencia y reducir la
complejidad a través de proveer una definicién precisa de valor razonable y una sola fuente de medicién y
revelaciones de valor razonable para utilizar a lo largo de otras NIIF. Los requisitos, los cuales estdn
alineados entre NIIF y US GAAP, no extienden el uso de la contabilizaci6én del valor razonable pero provee
una guia sobre cobmo debe ser aplicada dicha contabilizacién cuando su uso es requerido o permitido por
otras normas dentro del cuerpo de las NIIF.

Las siguientes NIIF y NIC, cuya adopcion anticipada es optativa, no han sido adoptadas por la Compaiiia
en la preparacion de sus estados financieros y por las cuales no se espera un impacto significativo en el
momento de su aplicacioén:

Las modificaciones a la NIC 36, “Deterioro del valor de los activos”, es en relacion a las revelaciones de los
importes recuperables para los activos no financieros. Esta modificacion remueve ciertas revelaciones
sobre el importe recuperables de las unidades generadoras de efectivo (UGE) que fueron incluidas en la
NIC 36 debido a la emision de la NIIF 13.

La NIIF 9 “Instrumentos financieros”, trata la clasificacién, medicién y reconocimiento de los activos y
pasivos financieros. La NIIF g fue emitida en noviembre de 2009 y octubre 2010. Esta reemplaza las
partes de la NIC 39 relacionadas con la clasificacién y medicion de los instrumentos financieros. La NIIF
9 requiere que los activos financieros sean clasificados en dos categorias de medicién: los medidos a valor
razonable y los medidos a costo amortizado. La determinaci6n se realiza en el reconocimiento inicial. La
clasificacién depende del modelo de negocio de la entidad para la administracién de sus instrumentos
financieros y las caracteristicas contractuales del instrumento. Para los pasivos financieros la norma
retiene la mayoria de los requerimientos de la NIC 39. El principal cambio, en casos en los que la
medici6én de valor razonable para pasivos financieros sea tomada, la parte del cambio en el valor
razonable debido al riesgo crediticio de la propia entidad se reconoce en otros resultados integrales en
lugar de en resultados, a menos que esto genere una desviacién contable.

Nota 4 - Resumen de politicas de contabilidad significativas:

A continuacién se resumen las politicas de contabilidad mas significativas, utilizadas para la elaboracién
de los estados financieros, las cuales han sido aplicadas consistentemente en los afios que se presentan, a
menos que se especifique lo contrario.

a. Moneda de registro, funcional y de informe

Las partidas incluidas en los estados financieros de la Compaiiia se miden en la moneda del entorno

econémico primario donde opera, es decir, su “moneda funcional”. Los estados financieros se presentan
en pesos mexicanos, que es la moneda de informe y registro.
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Las utilidades y pérdidas por fluctuaciones en los tipos de cambio relacionadas con cuentas por cobrar,
cuentas por pagar, efectivo y equivalentes de efectivo se presentan en el estado de resultados en el rubro
“Gastos o ingresos financieros”. El resto de las utilidades o pérdidas por fluctuaciones en los tipos de
cambio se presentan en el estado de resultados en el rubro “Otras utilidades (pérdidas) - Neto” (véase
Nota 22).

b. Efectivoy equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo disponible, depésitos bancarios y otras
inversiones de gran liquidez, con riesgos de poca importancia por cambios en su valor (véase Nota 7).

En el estado de flujos de efectivo, en el rubro de efectivo y equivalentes de efectivo incluye: el efectivo
disponible, los dep6sitos bancarios a la vista, otras inversiones a corto plazo altamente liquidas con
vencimientos de tres meses o0 menos.

c. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar a clientes se registran siempre en el balance general a su costo de amortizaci6n
con base en el método de la tasa de interés real. Las utilidades o pérdidas derivadas del desarrollo de
costos amortizados se reconocen en la utilidad incluyendo los efectos de las fluctuaciones en los tipos de
cambio. Las cuentas por cobrar circulantes (es decir, aquellas que tienen una vigencia hasta un afio) no se
agregan ni se descuentan por no considerarse significativas.

Las cuentas por cobrar se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se miden al costo
amortizado utilizando el método de la tasa efectiva de interés, menos la provisiéon por deterioro, en caso
de corresponder (véase Nota 8).

Las cuentas por cobrar denominadas en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio vigente a la
fecha del balance general.

Las cuentas por cobrar de la Compaiiia se dividen en dos, primero en cartera relacionada con los
financiamientos y las operaciones de arrendamiento realizadas con personas fisicas, denominado “Retail”;
y la segundo se encuentra orientada al financiamiento a los concesionarios para la adquisicion de bienes,
servicios, refacciones y accesorios necesarios para la comercializacién de los vehiculos de las marcas del
Grupo VW, considerada por la Administracién como “Wholesale y/o Concesionarios”.

Estimacion de las cuentas por cobrar

Los riesgos relacionados con la falta de pago a los que estdn expuestas las operaciones de la Compaiiia se
registran integramente, a través de ajustes en su valor individual y provisiones globales con base en la
cartera, de conformidad con la IAS 39. Tratdndose de los riesgos crediticios relacionados con las cuentas
por cobrar significativas a clientes (como por ejemplo, las cuentas por cobrar relacionadas con los
financiamientos a concesionarios y los clientes del segmento flotillas), su valor se ajusta en la medida de
las pérdidas incurridas, aplicando los modelos definidos por el Grupo VW que se encuentran alineados a
lo establecido en la IAS 39, siendo este el principal efecto en la determinacién de la estimacion de las
cuentas por cobrar.

Pagina 10



Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

Se asume que existe un posible deterioro cuando se verifican ciertas circunstancias tales como: retrasos en
los pagos durante cierto periodo de tiempo, el inicio de procedimientos relacionados con la gestién de
cobranza (pre-legal y legal), insolvencia inminente o endeudamiento excesivo, la presentacién de una
demanda voluntaria para obtener una declaracion de insolvencia, el iniciar algtin procedimiento de
insolvencia o la falta de implementacion de medidas de reestructuracion.

En lo que respecta a la estimacién por riesgos crediticios de las cuentas por cobrar de “Retail”, el area de
Administracion de Riesgos mensualmente analiza el portafolio por tipo de cliente (persona fisica, persona
moral o credit non dealer), por producto (financiamiento y arrendamiento) y por plazo de vencimiento (0
dias, 30 dias, 60 dias, 90 dias o default), con la finalidad de realizar el cilculo de las estimaciones
generales (vencimientos: o0 dias, 30 dias, 60 dias y 90 dias) y especificas (default).

El modelo utilizado en la determinacién de las estimaciones es:
EL = EAD * PD * LGD * LIP.

EL~= Pérdida incurrida.

EAD= Cuenta por cobrar a la fecha del balance general.
PD= Probabilidad de default.

LGD= Pérdida econémica.

LIP= Periodo de identificacion de la pérdida.

Por otro lado, la estimacion para reservas crediticias correspondiente al portafolio de Wholesale
(concesionarios) es calculada mensualmente por el drea de Administracién de Riesgos para cada uno de
los concesionarios de las marcas del Grupo VW. La integracion de la estimacién se basa en el modelo de
pérdidas incurridas:

EL = EAD * LGD * PD * LIP

EL~= Pérdida incurrida.

EAD= Cuenta por cobrar a la fecha del balance general.
PD= Probabilidad de incumplimiento.

LGD= Pérdida econémica.

LIP= Periodo de identificacion de la pérdida.

La PD va en funcién de la calificacion crediticia del concesionario. Esta calificacion se asigna conforme al
modelo de rating class (RC) vigente en VW Leasing. Al 31 de diciembre de 2013 se cuenta con 18 posibles
calificaciones, donde las primeras 15 se consideran calificaciones de un portafolio sano y las dltimas 3
para el portafolio en incumplimiento.
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RC PD

1+a1- 0.03% - 0.07%
2+ az- 0.10% - 0.16%
3+a 3- 0.26% - 0.41%
4+a4- 059%- 1.11%
5+ a5- 1.86% - 2.73%
6+a6- 4.40% -6.30%
7al9 10.77% - 26.25%
10al12  100.00%

Los valores individuales de las cuentas por cobrar no significativas (tales como las cuentas por cobrar
relacionadas con los créditos a clientes) se ajustan en forma generalizada, lo cual significa que el importe
de la provision se calcula de conformidad con un procedimiento generalizado al momento de reconocer la
pérdida. Las cuentas por cobrar no significativas y las cuentas por cobrar individuales significativas que
no muestran indicios de deterioro, se combinan en carteras homogéneas con base en la similitud de sus
caracteristicas de riesgo crediticio y se clasifican de acuerdo al tipo de riesgo. En caso de incertidumbre
en cuanto a la posibilidad de que ciertas cuentas por cobrar especificas generen pérdidas, el alcance de la
pérdida por deterioro se determina con base en las probabilidades histéricas promedio de pérdidas de la
cartera respectiva. Las estimaciones se someten a pruebas periédicas para verificar su idoneidad.

Las cuentas por cobrar se registran en el balance general a su valor en libros neto. Las provisiones para
los riesgos relacionados con las operaciones no registradas en el balance general - tales como las
garantias, los pasivos por endoso y los compromisos de crédito - se registran como provisiones para los
riesgos relacionados con las operaciones de crédito.

Las cuentas por cobrar irrecuperables, mismas que se encuentran en proceso de resolucién y se han
agotado todas las demés opciones para realizar dichas cuentas se descuentan en libros directamente. Se
utilizan todos los ajustes de valor individual previamente reconocidos. Los ingresos relacionados con las
cuentas por cobrar descontadas en libros se reportan dentro de la utilidad o pérdida.

Venta de cartera

De acuerdo con el analisis realizado por el area de Cobranza Legal de forma semestral se evalaa la calidad
crediticia de la cuenta por cobrar a terceros (Retail) y el impacto financiero que se tiene por su
administracion y la gestion de cobranza, lo anterior con la finalidad de definir los contratos que seran
vendidos a un tercero, con el objetivo de mantener y mejorar la calidad crediticia de las cuentas por
cobrar. Una vez que Cobranza Legal define los contratos a ser vendidos, el drea de Administracion de
Riesgos evaltia y define el monto estimado por contrato a la fecha de la venta de cartera, para que
Contabilidad realicé los movimientos correspondientes a la aplicacién de la estimacién preventiva para
riesgos crediticios por el monto estimado y el importe no estimado es registrado en el estado de resultados
como una pérdida por venta de cartera, dentro del rubro de otros ingresos y gastos.

La venta de la cartera es realizada sin recurso.
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d. Impuestos a favor

Los impuestos a favor corresponden a los impuestos a la utilidad pagados mensualmente por la Compaiiia
de acuerdo con lo establecido en la Ley del Impuesto sobre la Renta (ISR), los cuales al cierre del ejercicio
son considerados como pagos anticipados y son compensados con el ISR anual, el monto remanente de
esta compensacion es considerado como un impuesto a favor pendiente de recuperar.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Compaiiia tiene la certeza de que la recuperacion de los saldos a
favor se realizari a corto plazo.

e. Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados se reconocen en la fecha en que se celebrd el contrato respectivo y
se miden inicial y posteriormente a su valor razonable. La clasificacién de la utilidad o pérdida derivada
de los cambios en los valores razonables de estos instrumentos, en resultado del afio u otros resultados
integrales, depende de si son designados como instrumentos de cobertura o no, asi como de la naturaleza
de la partida cubierta, en su caso. VW Leasing ha designado los instrumentos financieros derivados
contratados como de coberturas del valor razonable de activos o pasivos reconocidos o de un compromiso
en firme (cobertura de valor razonable).

Al inicio de una operacién de cobertura, la Compaiiia documenta la relacion existente entre los
instrumentos de cobertura y las partidas cubiertas, asi como sus objetivos y estrategia de administracién
de riesgos en relacién con dichas operaciones. Asimismo, al inicio de la operacion de cobertura y
posteriormente en forma regular, VW Leasing evaltia y documenta si los instrumentos derivados
utilizados en las operaciones de cobertura son suficientemente efectivos para compensar los cambios en
los valores razonables o flujos de efectivo de las partidas cubiertas.

Los valores razonables de los instrumentos financieros derivados utilizados como instrumentos de
cobertura se revelan en la Nota 13. Los cambios en la valuacion de los instrumentos de cobertura
reconocidos en la utilidad integral se detallan en la Nota 13.

El valor razonable de los instrumentos financieros derivados clasificados como instrumentos de cobertura
se presenta como activo o pasivo no circulante cuando el vencimiento de la partida cubierta ocurre luego
de transcurrido el afio desde la fecha de cierre, y se clasifica como activo o pasivo circulante cuando el
vencimiento es anterior a ese plazo.

Los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que son designados y
califican como coberturas de valor razonable se registran en el estado de resultados, conjuntamente con
los cambios en el valor razonable del activo o del pasivo cubierto. VW Leasing posee coberturas de valor
razonable para cubrir el riesgo de tasas de interés por las emisiones de deuda que ha realizado.

El costo de los instrumentos financieros derivados contratos se amortiza durante el periodo de vigencia
de los mismos, con cargo a gastos por intereses. El valor razonable de los instrumentos financieros
derivados se determina utilizando métodos matemaéticos financieros mediante el descuento de flujos de
efectivo futuros a tasa de interés del mercado o utilizando modelos reconocidos de valuacion.
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Los derivados designados de cobertura reconocen los cambios en su valuacion de acuerdo con el tipo de
cobertura de que se trate: 1) cuando son de valor razonable, las fluctuaciones tanto del instrumento
financiero derivado como de la partida cubierta se valGan a valor razonable y se reconocen en resultados;
y 2) cuando son de flujos de efectivo, la porcion efectiva se reconoce temporalmente en la utilidad integral
y se reclasifica a resultados cuando la partida cubierta los afecta; la porcién inefectiva se reconoce de
inmediato en el estado de resultados en el rubro “Ingresos / gastos financieros”.

La porci6n eficaz de los cambios en el valor razonable de un derivado que ha sido designado como
cobertura de los flujos de efectivo y cumple con las condiciones respectivas, se reconoce directamente en
otros resultados integrales dentro de la reserva para operaciones de cobertura de flujos de efectivo. Los
ajustes en la utilidad se derivan meramente de la porci6n ineficaz del cambio en el valor razonable. Los
importes reconocidos en el capital social se registran en los periodos del estado de resultados en los que la
partida del balance general que devenga intereses a tasas variables, o la operaciéon en cuestion, tiene un
efecto sobre la utilidad.

Cuando una cobertura deja de cumplir con los criterios para ser reconocida como tal, el ajuste reconocido
al valor en libros de un activo medido a su costo amortizado, se reconoce en resultados en el periodo
comprendido hasta su vencimiento.

La politica de la Compaiiia es no realizar operaciones con propésitos de especulacién con instrumentos
financieros derivados.

VW Leasing no cuenta con instrumentos financieros derivados mantenidos con fines de negociacion.
f. Inventarios

Los inventarios y el costo de ventas al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se reconocen a su costo o su valor
neto de realizacion, el menor.

El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal de operacién de la
Compafiia menos los gastos de venta variables correspondientes, a los incurridos en las reparaciones,
traslados y subastas en las que son vendidos los vehiculos, los cuales al 31 de diciembre de 2013 y 2012
representaron el 1.7% y 4.6%, respectivamente, del total de los ingresos obtenidos.

El inventario de la Compaiiia se integra principalmente por los autos usados que al término del contrato
de arrendamiento son devueltos por los clientes, y que posteriormente son vendidos a los concesionarios,
asi como por aquellos autos recuperados a través de diversas gestiones de cobranza.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el efecto neto en resultados por la venta de autos usados y recuperados
fue de $5.3 millones y $14.5 millones, respectivamente, el cual se muestra dentro del rubro de otros
ingresos y gastos en el estado de resultados.

La rotacion promedio que presenta el inventario es de 58 y 92 dias al cierre de 2013 y 2012,
respectivamente. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existen restricciones o pérdidas de valor en los
inventarios que tuvieran que ser reconocidas por la Compaiiia.

Es importante mencionar que de acuerdo a la naturaleza y la rotacion de los bienes que integran el

inventario de VW Leasing, no se considera necesario registrar estimacion alguna por pérdida de valor de
dichos bienes.
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g. Propiedades y equipo

Las propiedades y equipo - consisten en los terrenos y edificios, equipo de transporte y de oficina - se
valdan a su costo histdrico menos su depreciacion acumulada. El costo histérico incluye los gastos
directamente atribuibles a la adquisicién de estos activos (véase Nota 11).

Los terrenos no son depreciados. La depreciacion del resto de las partidas de las propiedades y equipo se
calcula con base en el método de linea recta, el cual se aplica sobre el costo del activo sin incluir su valor
residual y considerando sus vidas ttiles estimadas, que son las siguientes:

Propiedades y equipo Vida atil
Edificios e instalaciones 10 a 50 afios
Equipo de transporte y de oficina 3 a 10 afios

Los valores residuales y vidas ttiles de los activos se revisan y ajustan, de ser necesario, en la fecha de
cierre de cada afio.

Cuando el valor en libros de un activo excede a su valor recuperable estimado, se reconoce una pérdida
por deterioro para reducir el valor en libros a su valor recuperable. Al 31 de diciembre de 2013y 2012 VW
Leasing no reconoci6 ningin efecto en resultados por deterioro de sus activos fijos.

El equipo de transporte para arrendamiento se expresa a su costo de adquisicién y su depreciacion se
determina con base en la depreciacién operativa, la cual consiste en comparar el valor de adquisicién
menos el valor residual entre la vida til del auto, al ser este tltimo el que mejor refleja la obtencion de los
beneficios econémicos futuros del activo fijo.

El costo por depreciacion esta incluido en los gastos generales y administrativos. Los ingresos derivados
de las inclusiones en libros estan incluidos en la partida de otros resultados de operacion.

Los activos sujetos a depreciaciones se someten a pruebas de deterioro cuando se producen eventos o
circunstancias que indican que podria no recuperarse su valor en libros.

El importe reconocido como pérdida por deterioro representa el exceso del valor en libros del activo sobre
su valor recuperable. El valor recuperable de un activo es el mayor entre su valor razonable menos los
costos estimados de venta y su valor en uso. Para realizar las pruebas de deterioro, los activos se agrupan
en los niveles mas bajos en los que generan flujos de efectivo identificables de forma separada (unidades
generadoras de efectivo).

El valor recuperable de los activos no financieros que han sido deteriorados, se revisa al cierre de cada afio
para identificar posibles reversiones de dicho deterioro.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Compaiiia no detectd indicios de deterioro sobre sus activos no
financieros.

h. Activos financieros

La Compaiiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: activos financieros medidos a
valor razonable con cambios reconocidos en resultados, préstamos y cuentas por cobrar.
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La Administracion clasifica sus activos financieros en estas categorias al momento de su reconocimiento
inicial, considerando el propésito por el cual fueron adquiridos.

e Activos financieros medidos a valor razonable con cambios reconocidos en resultados.

Estos activos se adquieren para ser negociados, es decir, vendidos en el corto plazo. Los instrumentos
financieros derivados se clasifican en esta categoria, excepto que se les designe con fines de cobertura.
Los activos de esta categoria se clasifican como activos circulantes si se espera realizarlos durante el afio
posterior a la fecha de cierre; en caso contrario, se clasifican como no circulantes.

¢ Cuentas por cobrar.

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados que dan derecho a cobrar importes fijos o
determinables y que no cotizan en un mercado activo. Los activos de esta categoria se clasifican como
activos circulantes; excepto si se espera cobrarlos luego de transcurrido un afio desde la fecha de cierre; en
cuyo caso se clasifican como no circulantes. Las cuentas por cobrar se presentan en los siguientes rubros

”» «

del Balance General: “Concesionarios”, “Retail”, “Partes relacionadas”, “Otras cuentas por cobrar” y
“Efectivo” (véase Notas 7, 8, 9 y 10).

Las compras y ventas de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion, que es la fecha en la
que la compafiia se compromete a comprar o vender el activo. Los activos financieros se reconocen
inicialmente a su valor razonable mas los costos de la transaccién; excepto cuando son activos financieros
medidos a su valor razonable con cambios en resultados, los cuales se reconocen inicialmente a su valor
razonable y los costos de la transaccion se reconocen como gasto en el estado de resultados. Los activos
financieros se cancelan cuando el derecho a recibir los flujos de efectivo relacionados expira o es
transferido y asimismo la Compafiia ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios
derivados de su propiedad. Los activos financieros medidos a su valor razonable con cambios en
resultados, se reconocen posteriormente a su valor razonable. Las cuentas por cobrar, se registran a su
costo amortizado utilizando el método de la tasa efectiva de interés.

Las pérdidas y ganancias que surgen de los cambios en el valor razonable de los activos financieros
medidos a su valor razonable con cambios reconocidos en resultados, se incluyen en el estado de
resultados en el rubro “Otro ingresos - neto”, en el periodo en el que se devengan.

i. Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el monto neto es presentado en el balance general
cuando es legalmente exigible el derecho de compensar los montos reconocidos y existe la intencién de
liquidarlos sobre bases netas o de realizar el activo y pagar el pasivo simultaneamente.

j. Deterioro de activos financieros
e Activos valuados a costo amortizado.

La Compaiiia evalida al final de cada afio si existe evidencia objetiva de deterioro de cada activo financiero
o grupo de activos financieros. Una pérdida por deterioro se reconoce si existe evidencia objetiva de
deterioro como resultado de uno o més eventos ocurridos después del reconocimiento inicial del activo
(un “evento de pérdida”) y siempre que el evento de pérdida (o eventos) tenga un impacto sobre los flujos
de efectivo futuros estimados derivados del activo financiero o grupo de activos financieros que pueda ser
estimado confiablemente.
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Los aspectos que evalta la Compaiiia para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro son:
- Dificultades financieras significativas del emisor o deudor.
- Incumplimiento de contrato, como morosidad en los pagos de interés o principal.

- Otorgamiento de una concesion al emisor o deudor, por parte de la Compaiiia, como consecuencia de
dificultades financieras del emisor o deudor y que no se hubiera considerado en otras circunstancias.

- Existe probabilidad de que el emisor o deudor se declare en concurso preventivo o quiebra u otro tipo
de reorganizacion financiera.

- Informacién verificable indica que existe una reduccién cuantificable en los flujos de efectivo futuros
estimados relativos a un grupo de activos financieros luego de su reconocimiento inicial, aunque la dis-
minucién no pueda ser aun identificada con los activos financieros individuales del grupo, como por
ejemplo:

i. Cambios adversos en el estado de pagos de los deudores de activos.

ii. Condiciones nacionales o locales que se correlacionan con incumplimientos de los emisores del
grupo de activos.

En primer lugar y en base a los aspectos indicados previamente, la Compafiia evalda si existe evidencia
objetiva de deterioro.

Posteriormente, para la categoria de préstamos y cuentas por cobrar, si existe deterioro, el monto de la
pérdida relativa se determina computando la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo futuros estimados (excluyendo las pérdidas crediticias futuras que atn
no se han incurrido) descontados utilizando la tasa de interés efectiva original. El valor en libros del
activo se disminuye en ese importe, el cual se reconoce en el estado de resultados en el rubro “Otros
ingresos - neto”.

Si en los afios siguientes, la pérdida por deterioro disminuye debido a que se verifica objetivamente un
evento ocurrido en forma posterior a la fecha en la que se reconoci6 dicho deterioro (como una mejora en
la calidad crediticia del deudor), la reversion de la pérdida por deterioro se reconoce en el estado de re-
sultados.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 VW Leasing no ha registrado ningiin efecto de deterioro en sus activos
financieros, excepto en aquellos relacionados con las cuentas por cobrar (concesionarios y Retail).

k. Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son obligaciones con proveedores por compras de bienes o servicios adquiridos en
el curso normal de las operaciones de la Compafiia. Cuando se espera pagarlas en un periodo de un afio o
menos desde la fecha de cierre (o en el ciclo normal de operaciones del negocio en el caso que este ciclo
exceda este periodo), se presentan en el pasivo circulante. Las cuentas por pagar se reconocen
inicialmente a su valor razonable y posteriormente se miden al costo amortizado, utilizando el método de
la tasa efectiva de interés. En caso de no cumplir con lo anteriormente mencionado se presentan en el
pasivo no circulante (véase Notas 15y 16).
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1. Provisiones

Las provisiones de pasivos se reconocen cuando la Compafiia tiene una obligacién presente (legal o
asumida) resultante de eventos pasados, es probable que se presente la salida de recursos econémicos
para liquidar la obligaciéon (mayor al 50%) y el monto puede ser estimado razonablemente. No se
reconocen provisiones por pérdidas operativas futuras estimadas (véase Nota 16).

Cuando existen obligaciones similares, la probabilidad de que se produzca una salida de recursos
econémicos para su liquidacion se determina considerandolas en su conjunto. En estos casos, la
provision asi estimada se reconoce atin y cuando la probabilidad de la salida de flujos de efectivo respecto
de una partida especifica considerada en el conjunto sea remota.

m. Créditos bancarios

Los créditos bancarios son contratados con diversas instituciones financieras mexicanas (previa
autorizacion de VW FS AG) y son considerados a corto plazo al tener un plazo promedio de vencimiento
de 7 dias. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la tasa de interés de promedio fue de 4.22% y4.87%
respectivamente (véase Nota 14).

Por los créditos bancarios no existen activos de la Compaiiia en garantia.
n. Papel comercial

El papel comercial corresponde a un pagaré negociable emitido por la Compaiiia en el mercado de valores,
cuyo valor nominal es de $100.0 pesos y se compra a descuento respecto a su valor nominal y se
encuentra referenciado a la TIIE (Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio) més un spread. Al ser un
pagaré no ofrece ninguna garantia (véase Nota 17).

El plazo de vencimiento del papel de comercial que es emitido por la Compaiiia se encuentra entre los 28
y 182 dias. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la tasa de interés promedio fue de 4.21% y 4.62%,
respectivamente.

o. Certificados bursatiles

Los pasivos financieros resultantes de la emision de certificados bursatiles son registrados al valor de la
obligacion que representan. Los intereses acumulados relativos se incluyen en el renglén de cuentas por
pagar y otros gastos acumulados. Los costos y gastos netos originados por la colocacién de certificados
bursatiles se amortizan con base en la vigencia de los mismos. Estos pasivos financieros tienen las
siguientes caracteristicas que permiten clasificarlos exclusivamente como de deuda: i) representan
obligaciones virtualmente ineludibles; ii) no existe una relaciéon de propietario por parte del tenedor; y iii)
representan valores monetarios futuros fijos (véase Nota 17).

Los honorarios relacionados con una linea de crédito disponible pero no utilizada se reconocen como
costos diferidos de la transaccién en la medida que sea probable que una parte o toda la linea de crédito
ser4 utilizada. En caso contrario, los honorarios se capitalizan como pagos anticipados por servicios para
obtener liquidez y se amortizan en el periodo de vigencia del acuerdo.

Pégina 18



Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

p.- Impuesto sobre la Renta (ISR) diferido

El gasto por Impuesto sobre la Renta (ISR) diferido del afio comprende el impuesto a la utilidad causado
y diferido. El ISR diferido del afio se reconoce en el estado de resultados, excepto cuando se relaciona
total o parcialmente con partidas reconocidas directamente como parte de otros resultados integrales o en
el capital contable. En este caso, el impuesto se presenta en el mismo rubro que la partida con la que se
relaciona.

El cargo por ISR diferido causado se calcula con base en las leyes fiscales promulgadas o sustancialmente
promulgadas a la fecha del balance general en el pais en el que la Compaiiia opera. La Administracion
evaltia periédicamente los criterios aplicados en las declaraciones fiscales cuando existen aspectos en los
cuales la ley aplicable est4 sujeta a interpretacién. Posteriormente, la Compaiiia reconoce las provisiones
necesarias sobre la base de los importes que espera seran pagados al fisco.

El ISR diferido se reconoce, utilizando el método de activos y pasivos, sobre las diferencias temporales
que surgen de comparar los valores contables y fiscales de todos los activos y pasivos de la Compafifa. El
ISR diferido se determina utilizando las tasas de impuesto (y leyes) que han sido promulgadas o estén
sustancialmente promulgadas al cierre del afio y se espera apliquen cuando el ISR diferido activo se
realice o el ISR diferido pasivo se liquide. La Compaiiia reconoci6 el ISR diferido, toda vez que las
proyecciones financieras y fiscales preparadas por la empresa indican que esencialmente pagarian ISR en
el futuro (véase Nota 19).

El ISR diferido activo s6lo se reconoce si es probable que se obtengan beneficios fiscales futuros contra los
que se pueda compensar.

Los saldos de ISR diferido activo y pasivo se compensan cuando existe el derecho legalmente exigible de
compensar los impuestos causados y se relacionan con la misma autoridad fiscal y la misma entidad fiscal
o distintas entidades fiscales, pero siempre que exista la intencién de liquidar los saldos sobre bases netas.
q. Capital social

Las acciones comunes se presentan en el capital contable.

r. Utilidad integral

La utilidad integral que se presenta en el estado de variaciones en el capital contable, est integrada por la
utilidad neta del afio, por la valuacién de instrumentos financieros derivados y los resultados de ejercicios
anteriores, todos a su costo histérico modificado.

s. Utilidad basica y diluida por accién

i.  Utilidad basica por acci6on

La utilidad basica por accibn se calcula dividiendo la utilidad atribuible a los accionistas de la Compafiia

entre el promedio ponderado de acciones comunes en circulacién en el periodo contable, excluyendo las
acciones comunes adquiridas por la Compafiia y mantenidas como acciones de tesoreria (véase Nota 18).
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ii.  Utilidad diluida por accién

La utilidad por accion diluida se calcula ajustando el promedio ponderado del nimero de acciones
ordinarias en circulacién para asumir la conversion de todas las acciones ordinarias potencialmente
diluibles. La Compaiiia no tiene acciones ordinarias potencialmente diluibles.

t. Reconocimiento de ingresos

La Compafiia reconoce un ingreso cuando puede ser medido de manera confiable, es probable que los
beneficios econémicos fluyan a la entidad en el futuro y se cumplen los criterios especificos para cada tipo
de actividad, que se describen a continuacién. La Compaiiia determina sus estimaciones con base en la
experiencia acumulada, tomando en cuenta el tipo de cliente, el tipo de operacién y los términos
particulares de cada contrato.

Los ingresos y gastos se difieren proporcionalmente a lo largo del tiempo y se reconocen como utilidades
en el ejercicio al que son econémicamente imputables.

Los ingresos por intereses se reconocen utilizando el método de la tasa efectiva de interés. Cuando un
préstamo o cuenta por cobrar se deteriora, su valor en libros se ajusta a su valor de recuperacion, el cual
se determina descontando el flujo de efectivo futuro estimado a la tasa de interés efectiva original del
instrumento. Los ingresos por intereses sobre un préstamo o cuentas por cobrar deteriorados se
reconocen utilizando la tasa de interés efectiva original.

Los ingresos generados por las operaciones de financiamiento y arrendamiento, y los gastos relacionados
con el refinanciamiento de dichas operaciones, se incluyen en los ingresos netos generados por las
operaciones de crédito, arrendamiento y seguros. Los intereses devengados por los préstamos no se
capitalizan.

Los ingresos por venta de automoéviles se reconocen en resultados al valor razonable de la
contraprestacion recibida o por cobrar, cuando se cumple la totalidad de los siguientes requisitos: a) se ha
transferido al comprador los riesgos y beneficios de los bienes y no se conserva ningtin control
significativo de estos; b) el importe de los ingresos, costos incurridos o por incurrir son determinados de
manera confiable, y ¢) es probable que la Compafiia reciba los beneficios econémicos asociados con la
venta. Los ingresos se presentan netos del Impuesto al Valor Agregado, descuentos.

Los ingresos correspondientes a las subvenciones (apoyos recibidos por la Compafiia por ciertos modelos
de autos de VWM y los Concesionarios) recibidas son reconocidos utilizando el método de la tasa efectiva
de interés, y de acuerdo al plazo del contrato que la gener6. Y son reconocidas dentro del rubro de
ingresos por intereses del estado de resultados integral.

u. Arrendamientos
Los arrendamientos en los cuales una porcion significativa de los riesgos y beneficios relativos a la
propiedad arrendada son retenidos por el arrendador se clasifican como arrendamientos operativos. Los

pagos efectuados bajo un arrendamiento operativo (neto de cualquier incentivo recibido del arrendador)
se cargan a resultados con base en el método de linea recta a lo largo de periodo de arrendamiento.
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Los arrendamientos en los que VW Leasing asume sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad arrendada se clasifican como arrendamientos financieros. La propiedad arrendada en un
arrendamiento financiero se capitaliza al inicio del arrendamiento al valor razonable del activo arrendado
o el valor presente de los pagos minimos del arrendamiento, el menor.

Arrendamiento financiero

Cuando un activo es arrendado bajo un contrato de arrendamiento financiero, el valor presente de los
pagos minimos futuros se reconoce como una cuenta por cobrar. La diferencia entre el monto bruto de la
cuenta por cobrar y su valor presente se reconoce como un ingreso financiero no realizado.

En los arrendamientos financieros, la propiedad econémica se transmite al arrendatario. En
consecuencia, las cuentas por cobrar relacionadas con las operaciones de arrendamiento financiero, en las
que el valor neto de la inversion siempre equivale al costo de los activos arrendados, se registran en el
balance general bajo la partida de cuentas por cobrar a clientes.

Los intereses ganados como resultado de estas operaciones se registran en el estado de resultados dentro
de los ingresos generados por las operaciones de arrendamiento. Los intereses pagados por el cliente se
reciben de manera que arrojen una tasa de interés periodica constante sobre los saldos insolutos
pagaderos conforme al arrendamiento.

El valor residual se encuentra garantizado en la operacioén de compra venta del vehiculo por el
concesionario una vez concluido el plazo del arrendamiento con el cliente final.

Las condiciones més importantes del arrendamiento otorgado por la Compafiia son:

- El valor presente de los pagos minimos cubren mas del 90% del valor de vehiculo.

- El plazo promedio del arrendamiento otorgado por la Compaiiia es de 36 meses.

- La arrendadora da en arrendamiento el bien sin opcién de compra.

- El arrendatario no tendr4 derecho a subarrendar ninguno de los vehiculos.

- El arrendatario se obliga a pagar el costo y la realizacion de los servicios de mantenimiento que cada
vehiculo requiera durante el plazo del contrato.

- En caso de terminacién anticipada, el arrendatario debera pagar una penalizacion por este concepto.

- El arrendatario podra solicitar una prérroga del contrato hasta por un maximo de 90 dias, sin que exista
variacion en el pago de la renta.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 los ingresos por devengar por las operaciones de arrendamiento
fueron:

2013 2012
Intereses por devengar $1,824,923 $1,694,221
Subvencion 14,278 14,952
Ingresos por devengar 1 201 1,709,17

Por los afios de 2013 y 2012 no existieron rentas contingentes que tuvieran que ser registradas por las
Compaiiia.
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Arrendamiento puro

En los arrendamientos puros, el arrendador conserva la propiedad del bien objeto del arrendamiento. En
este caso, los activos arrendados se registran en el balance general bajo la partida independiente de
activos arrendados y se valian a su costo menos su depreciacion regular de acuerdo con el método de
linea recta a lo largo de la vigencia del arrendamiento, hasta llegar al valor en libros residual imputable a
los mismos. Los deterioros identificados como resultado de las pruebas de deterioro aplicadas de
conformidad con la IAS 36, tomando en consideracion el valor en uso, se reconocen mediante descuentos
en libros y ajustes en las tasas de depreciacion. Silas causas que dieron lugar al descuento en ejercicios
anteriores dejan de ser aplicables, se efectia una inclusién en libros. Los descuentos y las inclusiones en
libros estan comprendidos en los ingresos netos generados por las operaciones de arrendamiento antes de
las provisiones para riesgos. Los ingresos generados por las operaciones de arrendamiento se reportan en
forma lineal a lo largo del plazo del arrendamiento e incluyen las porciones tanto de intereses como de
amortizacion (véase Nota 12).

Los terrenos y edificios que sirven para generar ingresos por concepto de rentas, se reconocen en el
balance general y se expresan a su costo depreciado. Por regla general, consisten en propiedades
arrendadas a los concesionarios. Los valores razonables adicionales incluidos en las notas son calculados
por la Compaiiia y corresponden al valor descontado de los flujos de pagos futuros estimados una
cantidad equivalente a la tasa de interés a largo plazo vigente en el mercado. Se deprecian utilizando el
método de linea recta a lo largo de la vida 1til convenida, que es de entre 10 y 50 afios. Los deterioros
identificados como resultado de las pruebas de deterioro aplicadas de conformidad con la IAS 36, se
reconoceran mediante descuentos en libros.

v. Diferencias cambiarias

Las transacciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio vigente en las fechas de su
concertaciéon. Los activos y pasivos financieros en dicha moneda se expresan en moneda nacional al tipo
de cambio vigente a la fecha del balance general. Las diferencias por fluctuacion en tipo de cambio entre
la fecha de concertacion de las transacciones y su liquidacion o valuacién se reconocen en resultados.

w. Administracién de los riesgos financieros

Las actividades de la Compaiiia la exponen a una diversidad de riesgos financieros: riesgo de mercado
(que incluye el riesgo cambiario y el riesgo de las tasas de interés de los flujo de efectivo), el riesgo
crediticio y el riesgo de liquidez. El programa general de administracién de riesgos considera la
volatilidad de los mercados financieros y busca minimizar los efectos negativos potenciales en el
desempeiio financiero de la Compafiia. La Compaiiia utiliza instrumentos financieros derivados para
cubrir los riegos relacionados con el flujo de fondos asociados con las tasas de interés.

La administracion de riesgos financieros de VW Leasing se lleva a cabo a través de la Unidad de
Administracion Integral de Riesgos (UAIR), de conformidad con los objetivos, lineamientos y politicas
para la administracion integral de riesgos aprobados por el Consejo de Administracion. La UAIR es la
encargada de identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar todos los riesgos en que
incurre la Compaiiia dentro de sus diversas unidades de negocio.
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¢ Riesgo cambiario:

La Compafiia tiene operaciones en moneda extranjera y esta expuesta al riesgo cambiario derivado de las
exposiciones a diversas monedas, principalmente con respecto al délar estadounidense. El riesgo
cambiario surge principalmente de operaciones comerciales futuras en moneda extranjera, por la
existencia de activos y pasivos reconocidos.

La Administraci6n de la Compaiiia tenedora (VW FS AG) ha establecido una politica que exige que las
subsidiarias administren sus riesgos cambiarios con respecto a su moneda funcional. Las subsidiarias
estan obligadas a cubrir su exposicién al riesgo cambiario con la tesoreria de la compafiia. Para
administrar su riesgo cambiario derivado de operaciones comerciales futuras y de los activos y los pasivos
reconocidos las compaiiias utilizan futuros negociados a través de la tesoreria de la Compafiia. Durante
2013 y 2012 la Compaiiia no requiri6 la contrataciéon de dichos instrumentos al no tener operaciones
significativas en monedas distintas a la funcional.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Administracién de la Compaiiia no tenia contratados instrumentos
de cobertura referentes a tipos de cambio, al considerar de bajo riesgo las operaciones en moneda
extranjera que realiza (véase Nota 13).

¢ Riesgo de las tasas de interés de los flujos de efectivo:

El riesgo de las tasas de interés de la Compaiiia se deriva del perfil contractual de éstos, asociado a los
préstamos y emisiones de deuda a largo plazo. Los préstamos y deuda emitidos a tasas variables exponen
a la Compaiiia al riesgo de variabilidad en las tasas de interés y por ende a sus flujos de efectivo. Los
préstamos y emisiones de deudas contratados a tasas fijas exponen a la Compafiia al riesgo de bajas en las
tasas de referencia, que se traducen en un mayor costo financiero en el pasivo. La politica de la Compaiiia
consiste en cubrir alrededor del 20% del descalce derivado de la diferencia de duracién entre activos y
pasivos. Durante 2013 y 2012, los préstamos y emisiones de deuda de la Compaiiia se denominaron en
pesos a una tasa variable (véase Notas 14 y 17).

La Compaiiia en conjunto con el 4rea de tesoreria, analiza en forma permanente y dindmica su exposicién
a las tasas de interés. Diversos escenarios son simulados, considerando el refinanciamiento, la renovacion
de las posiciones existentes, el financiamiento alternativo y la cobertura. Con base en esos escenarios, la
Compafiia calcula el impacto de un cambio en las tasas de interés definidas sobre el resultado del afio.
Para cada una de las simulaciones se utiliza el mismo cambio en las tasas de interés.

Sélo se corren escenarios para los pasivos que representan las principales posiciones que devengan
intereses.

De acuerdo con las sanas préacticas financieras, Volkswagen leasing realiza cada afio ejercicios de
simulacién para conocer posibles repercusiones en el coso de fondeo. Los pardmetros de este ejercicio
son definidos por casa matriz. Su construccién se basa en las variaciones historicas presentadas por las
tasas de interés que afectan a las posiciones activas y pasivas con las que opera el banco. Como resultado
de este ejercicio, se obtuvo que el aumento o disminucién maximo en el valor esperado en las posiciones
de Balance fue de $106 millones de pesos, mismo que representa el 88.3% de ocupacion del limite
establecido de $120 millones.
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Las simulaciones son realizadas con escenarios histéricos de pérdidas y ganancias, tomando en cuenta la
tasa de interés libre de riesgo (CETE) en horizonte de tiempo de 1000 dias y nivel de confianza del 99%.
Con esto, se determinan los rendimientos entre tasas de interés con periodos de retencion de 40 dias para
simular los escenarios; el comparativo de los 1000 escenarios contra el periodo de retencién ordenados
progresivamente permiten determinar el valor de aumento o disminucién.

El cambio de un afio a otro en el supuesto definido en la variacién de la tasa (puntos base) se debe
principalmente a que anualmente son actualizados y evaluados los modelos utilizados en la determinaciéon
del Valor del Riesgo (VaR), ya que de acuerdo con las politicas de la Compafiia para estimar las posibles
pérdidas, se consideran los cambios histdricos de los tltimos 1,000 dias a partir de la fecha del calculo.

Con base en los diversos escenarios, la Compafiia administra su riesgo de las tasas de interés de los flujos
de efectivo a través del uso de swaps de tasas de interés variable a fija. Estos swaps de tasas de interés
tienen el efecto econémico de convertir los préstamos de tasas variables en tasas fijas. Por lo general, la
Compafiia previa autorizacién del grupo, obtiene fondeo a largo plazo a tasas variables el cual intercambia
por tasas fijas con el propdsito de mitigar los efectos de volatilidad que afectan su costo financiero. Con
los swaps de tasas de interés, la Compafiia conviene con otras partes cobrar o pagar a intervalos
especificos (de acuerdo a sus necesidades) la diferencia existente entre el importe de los intereses de las
tasas fijas contractuales y el importe de los intereses de las tasas variables calculada con base en los
importes tedricos convenidos.

Al realizar la contratacion de los swaps de tasas de interés la Compafiia mitiga el riesgo de la volatilidad de
las tasas de interés pactadas en los certificados bursétiles emitidos, esta situacién es monitoreada cons-
tantemente por la Administracion y el Comité de Administracién de Activos y Pasivos.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Administracién de la Compafiia ha evaluado la efectividad de sus
coberturas contables y ha considerado que son altamente efectivas (véase Nota 13).

¢ Riesgo crediticio:

El riesgo crediticio se administra en forma consolidada. El riesgo crediticio se deriva de los instrumentos
financieros derivados y los dep6sitos con bancos e instituciones financieras, asi como, de las exposiciones
a los créditos otorgados a los clientes incluidas las cuentas por cobrar pendientes de cobro. Los limites de
riesgo se establecen de conformidad con el Consejo de Administracién. La utilizacién de los limites de
créditos se monitorea en forma regular. Para hacer frente a posibles quebrantos, y mitigar el riesgo
crediticio, se constituyen reservas preventivas (provisiones).

Cada entidad del Grupo es responsable de administrar y analizar el riesgo crediticio de cada uno de sus
nuevos clientes, antes de definir los términos de crédito y condiciones de entrega. En el caso de los
bancos y las instituciones financieras s6lo se aceptan aquellos que han obtenido una calificaci6n
independiente minima de ‘A’. En el caso de clientes mayoristas se consideran las calificaciones
independientes, si existen. Si no existen, la Administracién de VW Leasing estima la calidad crediticia del
cliente, tomando en cuenta su situacién financiera, la experiencia pasada y otros factores. Los limites de
crédito individuales se establecen con base en calificaciones internas, de conformidad con las politicas
establecidas por el Consejo de Administracién. Los limites de créditos se monitorean en forma regular.

Durante 2013 y 2012 no se excedieron los limites de crédito y la Administracion no espera pérdidas por el
incumplimiento de estas entidades.
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¢ Riesgo de liquidez:

Una administracion prudente del riesgo de liquidez conlleva mantener suficiente efectivo y valores de
realizaci6n inmediata, la disponibilidad de financiamiento a través de un monto adecuado de lineas de
crédito comprometidas y la capacidad de cerrar las posiciones de mercado. Debido a la naturaleza din4-
mica de los negocios subyacentes, la tesoreria de la Compafiia mantiene flexibilidad en el financiamiento
al mantener la disponibilidad por medio de lineas de crédito comprometidas.

El departamento de Tesoreria de la Compaiiia monitorea continuamente las proyecciones de flujo de
efectivo y sus requerimientos de liquidez asegurandose de mantener suficiente efectivo e inversioén con
realizaci6n inmediata para cumplir con las necesidades operativas, asi como, de mantener cierta flexibili-
dad a través de lineas de crédito abiertas comprometidas sin utilizar (véase Nota 14). La Compaifiia mo-
nitorea regularmente y toma sus decisiones considerando no violar los limites o covenants establecidos en
los contratos de endeudamiento. Las proyecciones consideran los planes de financiamiento de la
Compaiiia, el cuamplimiento de covenants, el cumplimiento de razones de liquidez minimas internas y re-
querimientos legales o regulatorios.

Ademas, la politica sobre administracion de liquidez de la entidad conlleva la proyeccién de los flujos de
efectivo en las principales monedas y la consideracién del nivel de activos liquidos necesarios para cum-
plir estas proyecciones; el monitoreo de las razones de liquidez del balance general con respecto a los re-
quisitos normativos internos y externos, y el mantenimiento de los planes de financiamiento de deuda.

La tabla que se presenta a continuacién analiza los pasivos financieros y los instrumentos financieros de-
rivados de la Compafiia agrupados conforme a sus vencimientos con base en el periodo remanente del
balance general al 31 de diciembre de 2013 y 2012, con respecto a la fecha de vencimiento contractual.

Los importes revelados en la tabla son flujos de efectivo contractuales no descontados.

31 de diciembre de 2013

Vencimiento Menos de 1 afo Entre 1 y 2 afios Entre 2 y 5 afios
Créditos bancarios $ 3,537,221
Instrumentos financieros derivados $ 32,772
Certificados bursatiles 3,571,133 2,696,406 $ 4,586,812
Papel comercial 4,226,986 - -

11,2 2 2,527 $ 3,991,787

31 de diciembre de 2012

Vencimiento Menos de 1 afo Entre 1 y 2 afios Entre 2 y 5 afios
Créditos bancarios $ 4,630,000
Instrumentos financieros derivados - $ 15,438 $ 8,198
Certificados bursatiles 3,019,875 3,494,595 2,494,166
Papel comercial - -

$ 7,649,875 $ 3,510,033 $ 2,502,364
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¢ Administracion del riesgo de capital:

Consistente con la industria, la Compaiiia monitorea su capital sobre la base de la razén de apalanca-
miento. Esta razoén se calcula dividiendo la deuda neta entre el capital total. La deuda neta corresponde
al total de los préstamos (incluyendo los préstamos circulantes y no circulantes) menos el efectivo y equi-
valentes de efectivo. El capital total corresponde al capital contable tal y como se muestra en el balance
general mas la deuda neta.

La calificacion de riesgo AAA definida por las compaiiias calificadoras se mantuvo durante 2013 y 2012.
Las razones de apalancamiento al 31 de diciembre de 2013 y de 2012 fueron los siguientes:

Saldos al
31 de diciembre de

2013 2012
Certificados bursatiles y papel comercial $14,206,454 $ 9,033,538
Créditos bancarios 3,520,000 4,630,000
Efectivo (227,509) (116,109)
Deuda Neta 17,498,945 13,547,429
Capital contable 2,822,871 2,041,034
Razén de apalancamiento 6.2 6.6

x. Administracién del capital

Los objetivos de la Compaiiia en relacién con la administracién del riesgo del capital son: salvaguardar su
capacidad para continuar como negocio en marcha; proporcionar rendimientos a los accionistas y
beneficios a otras partes interesadas y mantener una estructura de capital 6ptima para reducir su costo.

A los efectos de mantener o ajustar la estructura de capital, la Compafiia puede variar el importe de
dividendos a pagar a los accionistas, realizar una reduccién de capital, emitir nuevas acciones o vender
activos y reducir su deuda.

Al igual que otras entidades de la industria, la Compaiiia monitorea su estructura de capital con base en la
razon financiera de apalancamiento. Esta razon se calcula dividiendo la deuda neta por el capital total.

La deuda neta incluye el total de los préstamos circulantes y no circulantes reconocidos en el balance
general menos el efectivo y equivalentes de efectivo. El capital total incluye el capital contable segin el
balance general mas la deuda neta.

y. Informacién financiera por segmentos

El Consejo de Administracién siendo la maxima autoridad para la toma de decisiones de la Compaiiia,
considera sélo un segmento dentro de la operacién de la Compaiiia. La informacién financiera analizada
por el Consejo de Administracion para la toma de decisiones, es esencialmente la informacion de los
estados financieros, la cual es consistente con la informaci6én incluida en los reportes internos
proporcionados para analisis y revisiéon del desempefio de la Compaiiia al Consejo de Administracion.
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Por lo anterior, la Administracién considera que no se requiere abrir informacién adicional por
segmentos, toda vez, que sblo se considera un segmento para la toma de decisiones y que dicha
informacion es consistente con la informacion presentada en éstos estados financieros y sus respectivas
notas.

La Compafiia divide sus cuentas por cobrar en dos principales negocios: financiamiento a concesionarios
(Wholesale) y el otorgamiento de financiamiento y arrendamiento a terceros de toda clase de vehiculos
automotores (Retail) de las marcas del Grupo VW. Véase andlisis de las cuentas por cobrar en la Nota 8.

Nota 5 - Estimaciones y juicios significativos

Las estimaciones y juicios utilizados para la elaboracién de los estados financieros son continuamente
evaluados y se basan en la experiencia histérica y en otros factores, incluyendo proyecciones de eventos
futuros que se consideran razonables bajo las circunstancias actuales.

Las estimaciones para riesgos relacionados con las operaciones de crédito y arrendamiento estan
constituidas de conformidad con reglas establecidas y aplicadas en el Grupo VW y cubren todos los
riesgos crediticios identificables, lo anterior basado en lo establecido en la IAS 39 (véase Nota 4c.).

En octubre de 2012 como parte de los procesos de validacién y evaluacion realizados por el area de
Administracion de Riesgos se actualizo6 el factor de la pérdida incurrida (Loss Given Default - LGD), el
cual es utilizado en la determinacion de la estimacion para riesgos crediticios, incrementindolo del 55% al
65% para el portafolio de Retail. Esta accién tuvo un impacto de $103 millones al cierre de 2012.

a. Estimaciones y juicios contables criticos

La Compafiia realiza estimaciones y proyecciones sobre eventos futuros para reconocer y medir ciertos
rubros de los estados financieros. Las estimaciones contables reconocidas resultantes probablemente
difieran de los resultados o eventos reales. Las estimaciones y proyecciones que tienen un riesgo
significativo de causar un ajuste material sobre los activos y pasivos reconocidos durante el ejercicio
siguiente, se detallan a continuacion.

¢ Valor razonable de instrumentos derivados y de otros instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son negociados en un mercado activo (por
ejemplo, derivados disponibles fuera de la bolsa) se determina usando técnicas de valuacién. La
Compaiiia aplica su juicio para seleccionar los métodos y las premisas a considerar que se basan
principalmente en las condiciones de mercado existentes a la fecha de cada periodo de reporte. La
Compaiiia ha utilizado el analisis de flujos de efectivo descontados para diversos activos financieros que
no son negociados en mercados activos.

b. Estimacion del valor razonable

La tabla siguiente analiza los instrumentos financieros registrados a valor razonable, por método de
valuacién. Los diferentes niveles han sido definidos como sigue:

¢ Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos (nivel 1).
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¢ Informacion distinta a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1 que se puede confirmar para el activo
o0 pasivo, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir, que se deriven de precios)
(nivel 2).

¢ Informacion sobre el activo o el pasivo que no se basa en datos que se puedan confirmar en mercados
activos (es decir, informacion no observable) (nivel 3).

La tabla siguiente presenta los pasivos de la Compafiia medidos a valor razonable al 31 de diciembre de
2013y 2012:

31 de diciembre de 2013

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Pasivos: -
Pasivos financieros a valor razonable
a través de pérdidas y ganancias $ $32,772 $ $32,772
Total pasivos $ $32,772 $ $32,772
31 de diciembre de 2012

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Pasivos: -
Pasivos financieros a valor razonable
a través de pérdidas y ganancias $ - $23.636 $ - $23,636
Total pasivos $ - $23,636 $ - $23,636

El valor razonable de los instrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en los precios
de cotizacién de los mercados a la fecha del balance general. Un mercado se entiende como activo si los
precios de cotizaci6n estin normalmente disponibles en una bolsa, negociadores, corredor, grupo de la
industria, servicios de precios o de una agencia reguladora, y esos precios representan transacciones
reales y recurrentes en el mercado sobre la base de libre competencia. Los instrumentos financieros de la
Compafiia no se encuentran negociados en mercados activos sobre los que se base su valor razonable.

El valor razonable de instrumentos financieros que no se negocian en mercados activos por ejemplo (los
derivados disponibles fuera de bolsa over-the-counter) se determina usando técnicas de valuacién. Estas
técnicas de valuacion maximizan el uso de informacion observable de mercado en los casos en que esté
disponible y deposita la menor confianza posible en estimados especificos de la entidad. Sitodas las
variables relevantes para establecer el valor razonable de un instrumento financiero son observables, el
instrumento se incluye en el nivel 2.

Los pasivos financieros a su valor razonable a través de pérdidas y ganancias corresponden a los
instrumentos financieros derivados contratados por VW Leasing para mitigar el riesgo de la tasa de
interés (swaps), por los cuales la Administracién ha definido como nivel maximo de la exposicién al riesgo
el monto de los certificados bursatiles emitidos (véase Nota 13). Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no se
han presentado variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que tuvieran
un impacto en el resultado de la Compaiiia.

Si una o mas variables relevantes no se basan en informacién observable de mercado, el instrumento se
incluye en el nivel 3.

Pégina 28



Volkswagen Leasing, S. A. de C. V.
(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

Las técnicas especificas de valuaciéon de instrumentos financieros incluyen:

¢ El valor razonable de swaps de tasa de interés es calculado con base en el valor presente de los flujos de
efectivo estimados futuros basados en las curvas de rendimiento observables.

¢ Otras técnicas, como el analisis de flujos de efectivo descontados son utilizadas para determinar el valor
razonable de los demés instrumentos financieros.

El valor contable de los activos y pasivos, excepto los instrumentos financieros derivados que se muestran
en el balance general al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no difiere significativamente de su valor razona-
ble, de conformidad con el anélisis realizado por la Administracion.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 los activos y pasivos conservados a su vencimiento y a su valor razona-
ble se presentan a continuacién:

31 de diciembre de 2013

Cuentas por Valor
Activo cobrar razonable
Retail
Financiamiento - Neto $ 7,489,645 $ -
Arrendamiento - Neto 6,836,278 -
Concesionarios - Neto 6,829,147 -
Impuestos a favor 130,998 -
Otras cuentas por cobrar 231,700 -
Efectivo 227,509 -
Total activo 21,745,277 $ -
Valor
Pasivo razonable
Instrumentos financieros derivados $32,772
Total pasivo 2,772
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31 de diciembre de 2012

Cuentas por Valor
Activo cobrar razonable
Retail
Financiamiento - Neto $ 4,135,990 $ -
Arrendamiento - Neto 6,380,957 -
Concesionarios - Neto 5,520,791 -
Partes relacionadas 1,125 -
Impuestos a favor 199,445 -
Otras cuentas por cobrar 147,383 -
Efectivo 116,109 -
Total activo $16,501800 $ -
Valor
Pasivo razonable
Instrumentos financieros derivados $23.636
Total pasivo $23.636

c. Impuestos a la utilidad

La Compaiiia con base en lo establecido en la Ley del Impuesto sobre la Renta, realiza estimaciones y
calculos para reconocer y medir ciertos efectos fiscales que impactan en la determinacion de los impuestos
a la utilidad, los cuales pueden estar sujetos a interpretacién y juicios de las mismas leyes, con el fin de
mitigar los posibles riesgos, la Administracién de la Compaiiia tiene como politica evaluar todos los temas
fiscales de forma conservadora, evitando estrategias fiscales agresivas.

Nota 6 - Posicion en moneda extranjera:

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Compaiiia tenia activos y pasivos monetarios en délares americanos
como se muestra a continuacién y se expresa en miles de délares americanos (Dls).

31 de diciembre de

2013 2012

Activos:

Dls. Dls.
Bancos 54 27
Cuentas por cobrar a concesionarios 2 3,918
Cuentas por cobrar arrendamiento 64 111
Pasivos:
Proveedores 4
Cobros anticipados (subvencién y comisién por apertura) (4)
Posicién neta larga Dls. 124 Dls. 4,052
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 €l tipo de cambio era de $13.0845y de $12.9770 y por ddlar
americano, respectivamente. Al 29 de abril de 2014, fecha de emision de los estados financieros, el tipo de
cambio era de $13.1356 por ddlar americano.

Nota 7 - Efectivo:
El saldo de efectivo y equivalentes de efectivo al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es de $227,509 y
$116,109 , respectivamente, y se integra principalmente por depésitos bancarios y saldos en moneda

extranjera, todos estos de gran liquidez y sujetos a riesgos poco significativos de cambios de valor.

31 de diciembre de

2013 2012
Depdsitos bancarios en pesos $226,793 $ 115,658
Dep6sitos bancarios en Dls. 716 451
Total efectivo 227 116,1

Se tiene un pasivo por un monto de $ 10.0 por concepto de garantias de Nafin, de contratos avalados por
esta dependencia, los cuales se aplicaran a la cartera una vez determinada la incobrabilidad de estos.

Nota 8 - Cuentas por cobrar a concesionarios y clientes:

Los créditos vigentes por cobrar al 31 de diciembre de 2013 y 2012, asi como los intereses
correspondientes vencen durante los periodos: 2014 a 2016 y 2013 a 2016, respectivamente. Dichos
préstamos se otorgaron a la red de distribuidores de Volkswagen, SEAT, Audi, Porsche y Bentley,
representando el 32% de la cuenta por cobrar al cierre del ejercicio, los cuales se encuentran garantizados
con una garantia prendaria sobre los vehiculos financiados; en lo referente a los créditos otorgados al
usuario final del automévil (personas fisicas, personas fisicas con actividad empresarial y personas
morales), la cuenta por cobrar representa el 68%, estos tltimos se encuentran garantizados con la factura
original del bien otorgado a crédito.

La tasa activa ponderada para los financiamientos con los distribuidores en el ejercicio de 2013 en pesos

fue de 7.23%, en el ejercicio de 2012 8.31% y para el caso del financiamiento de usuarios finales se utilizé
una tasa de mercado que oscilaba entre el 18.0%y 13.9%,18.0% y 13.5, respectivamente.
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A continuacién se muestra la cuenta por cobrar correspondiente a usuarios finales al 31 de diciembre de
2013 y 2012 de acuerdo a su vencimiento:

31 de diciembre de 2013

Cuentas por cobrar

Afio

2013 y anteriores
2014

2015

2016 y mas

Intereses por devengar

Afo
2014

2015
2016 y mas

31 de diciembre de 2012

Cuentas por cobrar

Afio

2012 y anteriores
2013

2014

2015y mas

Intereses por devengar

Afio

2013
2014
2015y mas

Financiamiento

$ 64,455
499,799
1,454,398
6,206,426

225,07

Financiamiento

$ 24,977
166,134
1,622,392

$1,813,503

Financiamiento

$1,144,322
1,647,427
1,190,056
625,086

$4,606,891

Financiamiento

$ 556,928
300,700
102,899

$ 960,527

Afio

2013 y anteriores

2014
2015
2016 y mas

Afo
2014

2015
2016 y mas

Afio

2012 y anteriores

2013
2014
2015y mas

Afio

2013
2014
2015y mas

Arrendamiento

$ 200,219
1,836,491
2,051,059
3,477,303

7 72

Arrendamiento
$ 113,477

415,513
1,295,933

$1,824,923

Arrendamiento
$ 925,433
2,699,502

1,986,182
1,337,919

$6,949,036

Arrendamiento
$ 910,087
530,716
268,369

1,709,172
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La cartera de crédito se encuentra integrada por tipo de actividad como se muestra a continuacion.

31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012
Cartera Ndmero de Cartera Numero de
importe contratos importe contratos
Cartera distribuidores
(wholesale) $ 7,370,871 169,508 $ 6,338,879 153,126 *
Cartera retail: 15,790,150 111,397 11,555,927 79,084
Financiamiento 8,225,078 65,556 4,606,891 36,591
Leasing 7.565,072 45,841 6,949,036 42,493
$ 23,161,021 392,302 $ 17,894,806 232,210

" Unidades colocadas a través de wholesale.

La cuenta por cobrar Retail de acuerdo con su antigiiedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se muestra a
continuacién:

31 de diciembre de 2013

Financiamiento Arrendamiento
Estimacion Estimacion
Cuenta para riesgos Cuenta para riesgos
Dias de atraso por cobrar crediticios por cobrar crediticios
0 dias $ 6,049,005 6,514,805
1a180 1,892,532 $501,151 584,938 $340,605
181 a 365 39,300 26,891 84,495 58,664
366 a 730 2,616 2,430 9,597 7,482
mas de 730 241,625 204,961 371,237 322,043
225,07 $735,433 7 72 $728,794
Cuenta por cobrar — neta 7,489,64 $ 6,836,278
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31 de diciembre de 2012

Financiamiento Arrendamiento
Estimacion Estimacion
Cuenta para riesgos Cuenta para riesgos
Dias de atraso por cobrar crediticios por cobrar crediticios
0 dias $3,462,569 $6,023,603
1a180 962,130 $ 357,886 620,527 $345,941
181 a 365 61,320 51,513 99,855 81,725
366 a 730 59,086 47,190 117,700 103,526
mas de 730 61,786 14,312 87,351 36,887

$4.606.891 470,901 $6,949,036 $568,079
Cuenta por cobrar — neta $4,135,990 $6,380,957

31 de diciembre de

Cuenta por cobrar - neta - Financiamiento 2013 2012
No circulante $5,344,208 $ 2,860,197
Circulante 2,145,437 1,275,793

$7,489,645 §$ 4,135,990

31 de diciembre de

Cuenta por cobrar - neta - Arrendamiento 2013 2012
No circulante $4,780,658 $ 4,537,028
Circulante 2,055,620 1,843,929

$6.836.278  $ 6,380,957
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La estimaci6n de cuentas incobrables al 31 de diciembre de 2013 se integra como sigue:

Estimacién Estimacién
preventiva preventiva
para riesgos para riesgos
Cartera crediticios Cartera crediticios

Riesgo % importe importe % % importe importe %
Cartera distribuidores
(wholesale) 32 ¢ 7,370,871 $ 541,724 27 35 §$ 6,338,879 $ 818,088 44
Cartera retail: 68 15,790,150 1,464,227 73 65 11,555,927 1,038,981 56

Financiamiento 52 8,225,078 735,433 50 40 4,606,891 470,902 45

Arrendamiento 48 7,565,072 728,794 50 60 6,949,036 568,079 55
Crédito 100 $23,161,021 $2,005951 _100 _100 $17,894806 $1,857,069 _100
Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la cuenta por cobrar a concesionarios de acuerdo con su antigiiedad
era:

31 de diciembre de
Cuentas por cobrar 2013 2012
0 a 90 dias (1) $7,269,668 $ 6,100,487
Mas de 90 dias (vencida) 101,203 238,392
$7,370,871 $ 6,338,879
Estimacién preventiva para riesgos crediticios
0 a 90 dias (1) $ 440,521 $ 639,711
Mas de 90 dias (vencida) 101,203 178,377
$ 541,724 $ 818,088

Cuenta por cobrar - neta 29,147 $ 5,520,791

(1) De conformidad con las politicas establecidas por la Administracién de la Compaiiia en el caso de
las cuentas por cobrar a concesionarios de 0 a 90 dias son consideradas como revolventes de
conformidad con los acuerdos establecidos con cada concesionario. Por lo anterior no es

considerada alin como una cuenta por cobrar vencida.
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Calidad crediticia de la cuenta por cobrar a concesionarios:

31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012
Rating Cuentas Cuentas
class por cobrar Estimacion por cobrar Estimacién
1 $ 757,937 $ 188 $1,139,010 $ 346
2 1,424,419 965 829,284 636
3 1,207,795 2,119 966,606 2,315
4 1,489,477 7,079 468,377 2,527
5 936,329 11,554 1,000,278 15,797
6 386,566 9,825 447,593 13,654
7 475,456 27,428 580,444 44,931
8 118,802 11,123 151,001 13,855
9 41,656 4,113 - -
10 - -
11 106,052 48,149 226,389 186,392
12 426,382 419,181 529,897 537,635

$7,370,871 $ 541,724 $6,338,879 § 818,088

El “rating class” es una calificacion que se otorga a los clientes y refleja su nivel de riesgo crediticio. Esta
calificacion evalia dos componentes principales, uno cuantitativo y otro cualitativo. El factor cuantitativo
evalta elementos financieros utilizando como base la informacién plasmada en los estados financieros
dictaminados que proporciona cada cliente, asi como su comportamiento de pago en el transcurso del
afio. Por otra parte, los factores cualitativos contemplan variables que buscan identificar factores de
riesgo que no se ven reflejados en los factores cuantitativos. Las calificaciones de riesgo vande1a 9,
siendo 1 la calificacién para los clientes con mejor solvencia y 9 los de peor; aquellos que caen en incum-
plimiento son calificados del 10 al 12 de acuerdo con el motivo de incumplimiento. Estas calificaciones se
actualizan anualmente para reflejar la situacién mas reciente del cliente, es por ello que, los estados finan-
cieros dictaminados deben actualizarse anualmente.

La cuenta por cobrar a los concesionarios por su naturaleza es considerada como circulante.
De acuerdo con el analisis realizado por la Administracién al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el monto de

las garantias considerado en el célculo de la estimacién preventiva para riesgos crediticios fue de $4,020
millones y $2,860 millones respectivamente.
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Calidad crediticia de la cuenta por cobrar a Retail (financiamiento y arrendamiento):

Retail - Financiamiento

0 dias

30 dias

60 dias

90 dias

mas de 90 dias y legal

Retail - Arrendamiento

0 dias

30 dias

60 dias

90 dias

mas de 90 dias y legal

31 de diciembre de 2013

Estimacion

Cuentas para riesgos
por cobrar crediticios

$6,008,747

1,608,514 $356,993
131,359 51,147
52,095 27,284
424,363 300,009

31 de diciembre de 2012

Estimacion

Cuentas para riesgos
por cobrar crediticios

$ 3,462,569

812,935 $ 254,279
73,952 24,935
37,098 18,076
220,337 173,612

$8,225,078 $735,433

31 de diciembre de 2013

$ 4,606,891 47 2

31 de diciembre de 2012

Estimacion Estimacion
Cuentas para riesgos Cuentas para riesgos
por cobrar crediticios por cobrar crediticios
$6,548,201 $ 6,023,603
289,011 $179,571 365,630 $ 185,262
107,816 44,767 107,055 34,663
67,572 39,537 55,919 30,276
552,472 464,919 396,829 317,878
7 72 $728,794 $ 6,949,036 $ 568,079

Nota 9 - Saldos y transacciones con partes relacionadas:

Como se sefiala en la Nota 1, 1la Compaiiia es subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG (al 31 de
diciembre de 2013 la garante cuenta con el 98% del capital social de la Compafiia y el Lic. Raymundo
Carrefio del Moral el 2%) con la que tiene una relacién de negocios ya que es quien ha financiado la

operacion de la Compaiiia.

Los principales saldos al 31 de diciembre de 2013 y de 2012 con partes relacionadas se muestran a

continuacion:

Por cobrar:

Volkswagen Servicios, S. A. de C. V.

Volkswagen Bank, S. A. Institucién de Banca Mdltiple

31 de diciembre de

2013 2012

$ - $ 64
- 1,061

$ - = 0§ 1125
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31 de diciembre de

2013 2012
Por pagar:
Volkswagen de México, S. A.de C. V. $ 500,961 $404,881
Volkswagen Financial Services. A.G. 9,135
Volkswagen Servicios, S. A.de C. V. 38.074 9.868

48,17 $414,749

La cuenta por pagar a VW de México se integra principalmente de las operaciones normales con los con-
cesionarios (compra de autos, refacciones, créditos, entre otros), las cuales son pagadas por VW Leasing y
ésta posteriormente cobra a los concesionarios.

Durante el afio que termin6 el 31 de diciembre de 2013 y 2012, se celebraron las siguientes operaciones
con partes relacionadas, las cuales fueron celebradas como si las condiciones de las contraprestaciones
por operaciones celebradas con partes relacionadas fueran equivalentes a operaciones similares realizadas
con terceros independientes.

31 de diciembre de

Volkswagen Servicios, S. A. de C. V. 2013 2012

Gastos por servicios de personal ' ($246,931) ($208,962)
Gastos por servicios administrativos -
Gastos por compra de mobiliario de oficina -
Ingresos por intereses 2 452 463
Ingresos por autos recuperados -

($246,479)  ($208,499)
' Pago realizado por los servicios recibidos relacionados con la administracién de personal.

2 Intereses generados por la linea de crédito revolvente con la finalidad de financiar el pago de algunos
servicios. El monto maximo establecido para dicha linea es de $70 millones y con fecha de vencimiento
el 16 de mayo de 2015. La tasa de interés promedio anual para 2013 y 2012 fue de 4.32% y 5.39% res-
pectivamente. La cual es determinada diariamente de acuerdo con el costo de fondeo de VW Leasing
maés un spread de 0.125%.
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31 de diciembre de

Volkswagen de México, S. A.de C. V. 2013 2012
Gastos plan piso clasico ($ 68,675) ($ 89,187)
Compra de unidades para arrendamiento (31,805) (28,856)
Gastos por intereses (1,180) (2,281)
Gastos por servicios administrativos ° (1,634) (1,293)
Gastos por arrendamiento de oficinas (2,020) (39)
(105.314) (121,656)
Ingresos por arrendamiento ° 13,991 15,383
Ingresos por subvenciones ’ 26,854 11,819
Ingresos por comisiones ’ 89,034 30,108
Ingresos por servicios administrativos ® 1,000 3,761
Ingreso por otros 6,428
Ingresos por apoyo a concesionarios de VWM - 583

137,307 61.654
$ 31993  ($.60,002)

3 Como parte del proceso normal de operaciones de VW Leasing una vez que el concesionario adquiere
un vehiculo facturado por VW de México, cobra un interés diario por dicha operacién, sin embargo VW
de México otorga un periodo de gracia dependiendo del modelo del auto sobre el cual no paga intereses,
por dicho plazo VW Leasing paga a VW de México el monto que fue compensado al concesionario en la
cuenta integral menos el costo de fondeo en el que incurri6 VW Leasing.

Intereses pagados relacionados con un linea de crédito revolvente que se tiene a la fecha, por el cual se
paga un interés promedio anual de 4.42% y 5.37% para 2013 y 2012 respectivamente. La fecha de ven-
cimiento de dicho contrato es el 31 de enero de 2015 y el monto maximo de la linea de crédito es $3,000
millones de pesos. La tasa de interés es calculada diariamente con base en el costo de fondeo de VW
México més un spread de 0.125%.

5 Gastos relacionados con la prestaciéon de servicios administrativos como: gastos por asesoria y servicios
legales.

6 Ingresos obtenidos por la renta de oficinas administrativas.

7 Ingresos relacionados con el estimulo recibido por las ventas de autos de las marcas del Grupo
Volkswagen en México y la cobranza a los concesionarios. De la misma forma VWM, con el fin de apo-
yar la venta de diversos modelos de las marcas del Grupo VW, define por modelo, versién y tiempo de-
finido una subvencién que es pagada a VW Leasing por cada contrato colocado (crédito o arrenda-
miento). VW Leasing reconoce el ingreso por subvenciones de forma diferida de acuerdo con la vida
del contrato colocado.
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8

10

1

12

Corresponden a ingresos obtenidos por la prestacién de servicios administrativos en los cuales se in-
cluye: vigilancia, teléfono, internet, luz, etc.

Volkswagen Bank, S. A. Institucién de Banca Miiltiple 2013 2012

Ingresos por incentivos ° $10,642 $40,966
Ingresos por arrendamiento ' 3,114 3,959
Otros 184 1,664

$13,940 $46,589

Ingresos por incentivos por penetracion pagados por VWL a los concesionarios, de acuerdo con el volu-
men de ventas y el porcentaje de penetracion alcanzado por cada concesionario.

Ingresos obtenidos por la renta de oficinas administrativas.

Volkswagen Financial Servicies AG 2013 2012
Gastos por comisiones ' ($ 7,270) ($ 5,433)
Gastos por asesoria y licencias de software '? (34.673) (31,210)

($41,943) ($36.643)

Corresponde a la comision que paga la Compaiiia a VW FS AG al fungir ésta tltima como aval de la
emisioén de los certificados bursatiles. Es determinada cada 6 meses con base en los dias garantizados
de cada una de las emisiones vigentes, aplicando una tasa del 0.0625%.

31 de diciembre de

Volkswagen Business Services GmbH 2013 2012
Gastos por asesoria y licencias de software '? $ - ($3,221)
- ($3,221)

Corresponden a servicios pagados por concepto de administracion de servidores y sistemas de tecno-
logia de la informacién que utiliza la Compaiiia.

Volkswagen Servicios de Administracion

de Personal, S. A.de C. V. 2013 2012
Gastos por servicios administrativos y de promocién ($ 1,859) ($6,091)
Ingresos por comisiones 114 59
($.1.745) (£6.032)

2013 2012

Volkswagen International Finance

Gastos por servicios de asesoria s 5) $_ 12
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13 Gastos relacionados con los servicios referentes a la valuacion de los instrumentos financieros deriva-
dos contratados por la Compaiia.

Instituto_para Formacién y Desarrollo Volkswagen 2013 2012

Pago de servicios de traduccién $ )

14 Pago por servicios de traduccidn e interpretacion.

Volkswagen Procurement Services GMBH 2013 2012
5 SAP Mantenimiento ($16,704) $ -

15 Pago por servicio de mantenimiento de SAP
Nota 10 - Otras cuentas por cobrar:

Las otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se integraban como se muestra a
continuacién:

31 de diciembre de

2013 2012
Incentivos pagados por anticipado a los concesionarios $ 30,565 $26,665
Promociones pagadas por anticipado 104,633 31,700
Pagos anticipados 4,578 2,745
Cuentas por cobrar a compafias aseguradoras 54,218 56,558
Otras cuentas por cobrar 37.706 29.715

$231,700 $147,383
Nota 11 - Propiedades y equipo:

A continuacién se muestra la integracion al 31 de diciembre de 2013 y 2012 de las propiedades, equipo de
oficina y equipo de transporte:

31 de diciembre de Tasa anual
depreciacién
2013 2012 %
Edificio $121,906 $121,906 5%
Terreno 21,134 21,134
Mobiliario y equipo de oficina 19,236 18,882 20%
Software y hardware 6,101 6,065 25%
Equipo de transporte 2,871 1,447 25%
171,248 169,434
Depreciacién acumulada (47.407) (39,340)
Activos fijos - Netos 123,841 $130,094
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La depreciacion registrada en los resultados de 2013 y 2012 asciende a $17,666 y 15,202 respectivamente
y se encuentra reconocida en el rubro de gastos de administracion del estado de resultados. Al 31 de
diciembre de 2013 y 2012 el monto de los activos totalmente depreciados fue de $6,167, el cual
corresponde a mobiliario y equipo de oficina.

A continuacién se muestra la tabla donde se puede ver el desarrollo del activo fijo, el cual muestra a
detalle todas las partidas que lo integran, haciendo referencia del arrendamiento operativo en la siguiente
nota.

31 de diciembre de 2013

Monto original de la inversién Depreciacién acumulada Valor neto en libros
1de 31de 1de 31de 1de 31de

enero diciembre enero diciembre enero diciembre
Concepto de 2013 Altas Bajas de 2013 de 2013 Altas Bajas de 2013 de 2012 de 2013
Inmuebles $ 112009 $ - $ - $ 112,009 ($ 14,516) ($ 3,890) $ - ($ 18,406) $ 97,493 93,603
Mobiliario y equipo de
oficina 11,600 354 - 11,954 (8,012) (540) - (8,552) 3,588 3,402
Software y hardware 12,431 36 - 12,467 (7,255) (2,004) - (9,259) 5,176 3,208
Automédviles arrendados 44,774 32,162 (19,675) 57,261 (7,812) (9,791) 6,055 (11,548) 36,962 45,713
Propiedades en inversién 31,944 - - 31,944 (9,369) (1,441) - (10,810) 22,575 21,134
Total activo fijo $ 212758 § 32,562 ($19,675) $225635 $ 46964 $ 17666 $ 6055 ($58,575) $ 165794  § 167,060
31 de diciembre de 2012

Monto original de la inversién Depreciacién acumulada Valor neto en libros
1de 31de 1de 31de 1de 31de

enero diciembre enero diciembre enero diciembre
Concepto de 2012 Altas Bajas de 2012 de 2012 Altas Bajas de 2012 de 2012 de 2012
Inmuebles $ 112009 $ - $ - $ 112,009 ($ 10,626) ($ 3,890) $ - ($ 14,516) $ 101,383 $ 97,493
Mobiliario y equipo de
oficina 11,257 343 - 11,600 (7,505) (507) - (8,012) 3,752 3,588
Software y hardware 12,404 27 - 12,431 (5,255) (2,000) - (7,255) 7,149 5,176
Automéviles arrendados
a terceros 20,965 29,274 (5,465) 44,774 (2,306) (6,643) 1,137 (7,812) 18,659 36,962
Propiedades en inversién 31,944 - - 31,944 (7,207) (2,162) - (9.369) 24,737 22,575
Total activo fijo $ 188579 §$ 20644 (§ 5465) $212758 ($32.890) ($15202) $ 1,137 ($46964) $ 155680 § 165794

Durante los ejercicios 2013 y 2012, los activos propiedad de VW Leasing no sufrieron ningan deterioro, ni
presentaron indicios de deterioro alguno, dada su naturaleza.

La Compaiiia al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no tenia activos fijos totalmente depreciados.
VW Leasing no tiene activos fijos en arrendamiento que utilice para el desarrollo de sus actividades.

Nota 12 - Equipo de transporte para arrendamiento:

31 de diciembre de Tasa anual
depreciacién
2013 2012 %
Automoviles arrendados a terceros $57,261 $ 44,774 25%
Depreciacién acumulada (11.548) (7.812)
Automoviles arrendados a terceros - Neto 45,71 $ 36,962
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La depreciacion de los automéviles arrendados registrada en los resultados de 2013 y 2012 asciende a
$9,791y $6,643 respectivamente y se encuentra reconocida en el rubro de “Otros costos variables” del
estado de resultados.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Compaiiia no tenia activos fijos totalmente depreciados otorgados en
arrendamiento a terceros.

Los pagos minimos futuros de las rentas correspondientes a los arrendamientos puros por los ejercicios
2013 y 2012 se muestran a continuacion:

Ao 2013 Afio 2012
2014 $ 21,958 2013 $ 22,067
2015 21,096 2014y 2015 21,260
2016 11,292 mas de 5 afios -

$ 54,346 $ 43,327

Las condiciones mas importantes del arrendamiento puro otorgado por la Compaiiia son:

- Laarrendadora por ser propietaria del bien, sera beneficiaria del seguro.

- Laarrendataria estara obligada al pago de las rentas correspondientes una vez que reciba el vehiculo en
arrendamiento.

- Laarrendadora contratari un seguro de cobertura amplia, con limites, coberturas y deducibles que
considere convenientes, ante la compafiia de seguros de su elecciéon y el costo ser4 repercutido a la
arrendataria. La arrendataria se obliga a pagar a la arrendadora la prima de seguros de cada vehiculo
arrendado.

- El plazo promedio del arrendamiento otorgado por la Compaiiia es de 36 meses.

- La arrendadora da en arrendamiento el bien sin opcion a compra.

- La arrendataria no tendra derecho a subarrendar ninguno de los vehiculos o en cualquier otra forma
disponer de ellos.

- Alafecha de término del arrendamiento o a la fecha de su terminaci6én anticipada, la arrendataria de-
ber4 restituir a la arrendadora cada vehiculo en el domicilio que ésta tltima le indique.

A continuacién se presenta el detalle de los arrendamientos operativos al 31 de diciembre de 2013 y 2012:

31 de diciembre de 2013

Fecha
Monto original Depreciacién

Cliente Inicio  Vencimiento de la inversién acumulada
T-Systems Mexico, S.A. de C.V. 2011 2014 $ 5,197 ($ 1,801)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2012 2014 10,196 (3,097)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2012 2015 9,098 (2,889)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2013 2014 6,565 (839)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2013 2015 11,998 (1,282)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2013 2016 11,292 (1.219)

$54,346 ($11,127)
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31 de diciembre de 2012

Fecha
Monto original Depreciacién

Cliente Inicio  Vencimiento de la inversién acumulada
T-Systems Mexico, S.A. de C.V. 2011 2012 $ 166 $ 39
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2011 2013 9,590 (3,405)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2011 2014 6,691 (1,613)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2012 2013 2,343 (398)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2012 2014 12,997 (1,349)
T-Systems Mexico, S.A. de C.V 2012 2015 11,540 (823)

$43,327 ($7.627)

Por las operaciones de arrendamiento operativo VW Leasing no reconoce ningtn tipo de estimacién por
incobrabilidad. Lo anterior debido a que la Administracién ha evaluado los riesgos de esta transaccién y
no son considerados significativos para la determinaciéon de una estimacién.

Los contratos de arrendamiento operativo no incluyen la opcién de extensiéon del plazo del contrato.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Compaiiia no tiene registradas rentas contingentes como parte de
sus ingresos.

Nota 13 - Instrumentos financieros derivados:

La Compafiia tiene por politica el buscar disminuir los riesgos inherentes a las operaciones que realiza y
en virtud de lo anterior sélo se encuentra autorizada por el Consejo de Administracién y su casa matriz
(Volkswagen Financial Services AG) para el uso y contratacién de instrumentos financieros derivados con
fines de cobertura.

Con el objeto de reducir el riesgo de movimientos adversos atribuibles al perfil de tasas de interés
contratadas en la deuda a largo plazo (certificados bursatiles) que devengan intereses, la Administracién
de la Compaiiia ha celebrado los siguientes contratos de swaps de tasas de interés.

Como parte principal del proceso de autorizacién de VWFS AG de las operaciones financieras, existen
comités que analizan los riesgos (liquidez, mercado, crédito, etc.) de cada una de las compaiiias financie-
ras del Grupo Volkswagen a nivel mundial, lo que permite contar con un anélisis global e integral, asi
mismo regional para tener una mejor comprension de los riesgos a los que se enfrenta cada compaiiia y el
Grupo en su conjunto.

Dentro de las herramientas establecidas por VWFS AG a nivel mundial y utilizadas por la Compafiia se
encuentra un anélisis denominado “Asset Liability Management - ALM” (Administracion de activos y pa-
sivos) el cual permite empatar los flujos de efectivo esperados en el tiempo, asi como realizar pruebas de
stress especificamente por cambios en las tasas interés, lo anterior con la finalidad de tomar las medidas
necesarias para mitigar en tiempo y forma cualquier riesgo de mercado o de liquidez, que pudiera pre-
sentarse. Para lo anterior, existe un Comité de Administracién de Activos y Pasivos, que debe autorizar
las operaciones basandose en el anlisis de la efectividad que tendra la cobertura. Por otro lado todas las
operaciones relacionadas con las contrataciones de créditos y de instrumentos financieros derivados, asi
como emisiones de deuda, que deseé realizar la Tesoreria de VW Leasing deben ser autorizadas por VWFS
AG.
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Es responsabilidad del area de Tesoreria Back Office presentar por peticion del comité de ALM las pro-
puestas de derivados las cuales deben cumplir con los siguientes pardmetros:

- Los derivados concertados s6lo pueden ser ocupados como cobertura por riesgo de tasa de interés.
- Lasuma del monto total de derivados debe ser igual o menor al monto emitido en certificados bursati-
les.

El 4rea de Administracion de Riesgos debe:

- Evaluar los posibles impactos en medidas como el VaR y el mistmach.
- Cuidar el cumplimiento de los parametros antes mencionados.
- Hacer analisis de efectividad de la cobertura de forma anual.

Dentro de las actividades mas importantes del Comité del ALM se encuentran:

- Solicitar propuestas de derivados cuando los indicadores de VaR y Mistmach se encuentren cercanos a
su limite.

- Evaluar la congruencia de concertar un derivado. No esta autorizado concertar derivados para espe-
culaci6n.

- Indicar a la tesoreria sobre el derivado a concertarse asi como autorizar la operacion.

Ademas de lo antes expuesto, es importante mencionar que existe un manual de politicas de crédito, un
sistema de aprobacion de solicitudes de crédito parametrizado (modelos de puntaje) y un sistema de
identificacién y monitoreo de riesgo operacional, lo que permite tener actualizados los procesos operati-
vos e identificados de manera oportuna cualquier riesgo que pudiera impactar en sus operaciones.

La Compaiiia ha contratado con diversas instituciones de crédito swaps de tasa de interés (interest rate
swaps - IRS). La finalidad que persiguen dichos contratos es proporcionar una cobertura fijando la tasa
de interés ante la eventualidad de una alta volatilidad de las mismas ya que para financiar sus operaciones
el negocio tiene contratados diversos créditos bancarios y ha realizado emisiones de deuda a largo plazo
en ambos casos a una tasa variable. La base de la cobertura son posiciones abiertas entre los activos y los
pasivos, el mercado de negociacién siempre es OTC (Other The Counter) y las contrapartes siempre de-
beran ser instituciones financieras aprobadas por la casa matriz.

El valor razonable o fair value de los contratos de intercambio de flujos de efectivo (swaps) es
proporcionado mensualmente a la Compafiia por Volkswagen International Finance N.V., empresa
calificada del Grupo Volkswagen dedicada entre otras actividades a la determinacién de valuaciones y
realizaci6n de pruebas de efectividad.

El valor razonable es determinado, a través de un analisis de regresiéon que consiste en traer a valor
presente los pagos futuros de cada uno de los contratos descontandolos a una tasa cuya curva es
determinada por el especialista. Dentro del mismo estudio VW Leasing ha recibido las pruebas de
efectividad a través del tiempo para cada uno de los contratos donde se muestra que la cobertura se
encuentra dentro de los parametros de efectividad (80% - 125%).

Para probar la efectividad retrospectiva, se ha decidido utilizar el método de Compensaciones Monetarias
Acumuladas o Dollar Cumulative Offset. Bajo esta metodologia, la Compaiiia obtendra el valor razonable
de los swaps y del interest rate swap hipotético, de conformidad con el modelo de valuacién, al final de
cada mes.
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Como se ha mencionado con anterioridad todos los instrumentos financieros derivados con que
actualmente cuenta VW Leasing estan clasificados como de cobertura en virtud de que las respectivas
pruebas de efectividad asi lo han demostrado al encontrarse dentro del rango de efectividad del 80% al
125% definido en la normatividad contable. Asi mismo se considera que el analisis de sensibilidad y las
pruebas de efectividad cumplen adecuadamente con la normatividad contable aplicable y vigente.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 los instrumentos financieros derivados (swaps de tasas de interés)
contratados por la Compafiia son:

Fecha de

Inicio

Vencimiento

Al 31 de diciembre de 2013

26/11/13
27/06/11
31/10/11
31/01/12
28/03/12
30/11/12
12/08/13
20/09/13

31/07/15
03/10/14
03/04/14
06/03/14
03/04/14
06/11/15
05/09/14
07/11/14

Fecha de

Inicio

Vencimiento

Al 31 de diciembre de 2012

08/10/10
27/06/11
31/10/11
31/01/12
28/03/12
30/11/12

29/11/13
03/10/14
03/04/14
06/03/14
06/03/14
06/11/15

Monto
nocional

1,500,000
394,000
650,000
760,000
590,000
800,000

2,000,000
500,000

$7,194,000

Monto
nocional

$1,106,000
394,000
650,000
760,000
590,000
800,000

$4,300,000

Tasa de interés

fiia

4.4350%
6.2450%
5.0875%
5.2300%
5.3750%
5.5310%
4.6850%
4.3190%

variable

TIIE +0.38%
TIIE + 0.60%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.38%
TIIE + 0.40%

Tasa de interés

fiia

6.0110%
6.2450%
5.0875%
5.2300%
5.3750%
5.5310%

variable

TIIE + 0.60%
TIIE + 0.60%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.40%
TIIE + 0.40%

Valor
razonable

($ 6,297)
(2,352)
(28)
(326)
(491)
(15,364)
(5,036)
_(1.405)

($31,299)

Valor
razonable

($ 4,080)
(5,469)
(584)
(2,560)
(2,484)
(8,198)

($23,375)

El valor razonable de los swaps que mide los flujos netos de efectivo futuros del swap a valor presente, al
cierre de 2013 y 2012 dio lugar al reconocimiento de un pasivo y un cargo a la utilidad integral. El monto
incluido en la utilidad integral, dentro del capital contable, ser4 reciclado a resultados en forma simulta-
nea cuando la partida cubierta los afecte; dicho monto esta sujeto a cambios por condiciones de mercado.
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El valor razonable de los instrumentos financieros derivados en el caso de los swaps, se determina,
utilizando métodos matematicos financieros mediante el descuento de flujos de efectivo futuros a la tasa
de interés del mercado.

Durante los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Compaiiia registr6 los movimientos
en el capital contable por $ 21,909 y $16,362, respectivamente, originados por el cambio en el valor
razonable de los swaps de tasa de interés.

Durante el ejercicio de 2014 la Compaiiia estima cargos/créditos a los resultados de $9,639 por la
reclasificacion de los efectos que actualmente estan presentados en la cuenta de capital contable.

Los montos nocionales relacionados con los instrumentos financieros derivados reflejan el volumen de
referencia contratado; sin embargo, no reflejan los importes en riesgo en lo que respecta a los flujos
futuros. Los montos en riesgo se encuentran generalmente limitados a la utilidad o pérdida no realizada
por valuaci6én a mercado de estos instrumentos, la cual puede variar de acuerdo con los cambios en el
valor del mercado del bien subyacente, su volatilidad y la calidad crediticia de las contrapartes.

La principal obligaci6n a la que est4 sujeta la Compafiia depende de la mecanica de contratacién y de las
condiciones estipuladas en cada uno de los instrumentos financieros derivados vigentes al 31 de diciembre
de 2013 y 2012, las mas importantes se refieren a el pago de una tasa neta entre la tasa fija y la tasa de
mercado (Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio - TIIE) estipulada pactada al inicio del contrato por
el monto pactado correspondiente.

Los instrumentos financieros derivados, de acuerdo con la IAS 39 (Instrumentos financieros: reconoci-
miento y medicién), fueron reconocidos inicialmente al valor de la contraprestacion pactada mas los cos-
tos asociados a su adquisicién; subsecuentemente al reconocimiento inicial se ha procedido a realizar la
valuaci6n a valor razonable ya que al ser instrumentos negociados en el mercado OTC y contar con carac-
teristicas a la medida de la Compaiiia no se encuentran colocados en el Mercado Mexicano de Derivados
(MEXDER) y por lo tanto no se podria encontrar un valor de mercado o de referencia.

De igual forma, durante los periodos del 1 de enero al 31 de diciembre de 2013 y del 1 de enero al 31 de
diciembre de 2012 y desde la fecha de contratacion de los instrumentos financieros derivados no se ha
realizado ninguna llamada de margen (entendiéndose por llamada de margen cuando el valor de una ga-
rantia disminuye o el monto de la exposicién al riesgo entre las contrapartes aumenta, el acreedor le soli-
cita al acreditado que constituya garantias adicionales). Dentro del mismo estudio VW Leasing ha reci-
bido las pruebas de efectividad a través del tiempo para cada uno de los contratos donde se muestra que la
cobertura se encuentra dentro de los parametros de efectividad (80% - 125%).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 como resultado de las pruebas de efectividad de los swaps de tasa de
interés contratados por la Compafiia se determiné que dichos instrumentos fueron considerados 100%
efectivos, al encontrarse los resultados de la efectividad dentro de los pardmetros definidos (80%- 125%).

Con base en lo anterior todos los swaps que actualmente mantiene la Compaiiia estan clasificados como
instrumentos de cobertura.
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La Administraci6én monitorea los presupuestos que se actualizan de manera continua sobre las reservas de
liquidez de la entidad, que incluyen lineas de crédito, efectivo y equivalentes, e inversiones a corto plazo
con base en los flujos de efectivo esperados. Por lo general, esto se realiza a nivel local en las compafiias
operativas del grupo y de conformidad con esta practica y con los limites establecidos por el grupo. Estos
limites varian de acuerdo con la ubicacién y toman en cuenta la liquidez del mercado en el que la entidad
tiene operaciones. Ademas, la politica sobre administracion de liquidez de la entidad conlleva la
proyeccién de los flujos de efectivo en las principales monedas y la consideracion del nivel de activos
liquidos necesarios para cumplir estas proyecciones; el monitoreo de las razones de liquidez del balance
general con respecto a los requisitos normativos internos y externos, y el mantenimiento de los planes de
financiamiento de deuda.

La tabla que se presenta a continuacién analiza los pasivos financieros y los instrumentos financieros de-
rivados de la Compafiia agrupados conforme a sus vencimientos con base en el periodo remanente del
balance general al 31 de diciembre de 2013 y 2012, con respecto a la fecha de vencimiento contractual.
Los importes revelados en la tabla son flujos de efectivo contractuales no descontados.

31 de diciembre de 2013

Vencimiento Menos de 1 afo Entre 1 y 2 afios Entre 2 y 5 afios
Créditos bancarios $ 3,520,000
Instrumentos financieros derivados $ 32,772
Certificados bursatiles 3,492,813 2,494,867 $3,991,787
Papel comercial 4,191,149

11,2 2 $2,527,639 $3,991,787

31 de diciembre de 2012

Vencimiento Menos de 1 afo Entre 1 y 2 afios Entre 2 y 5 afios
Créditos bancarios $ 4,630,000
Instrumentos financieros derivados - $ 15,438 $ 8,198
Certificados bursatiles - 3,494,595 2,494,166
Papel comercial 3,019,875 - -

$ 7,649,875 $3,510,033 $2,5602,364

El total del valor razonable de un derivado de cobertura se clasifica como activo o pasivo no circulante, si
el vencimiento restante del elemento cubierto es mayor a 12 meses y como activo o pasivo circulante, si el
vencimiento del elemento cubierto es menor de 12 meses.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existieron contingencias y eventos conocidos o esperados por la
Administracion que puedan tener algiin impacto en el valor del nocional, las variables de referencia, los
instrumentos financieros derivados contratados o que implique una pérdida parcial o total de la cobertura
y que requiera que la Compafiia asuma nuevas obligaciones, compromisos o variaciones en su flujo de
efectivo de tal forma que pueda verse afectada su liquidez.

Pagina 48



Volkswagen Leasing, S. A.de C. V.

(subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG)
Notas sobre los Estados Financieros

31 de diciembre de 2013 y 2012

Nota 14 - Créditos bancarios:

Al 31 de diciembre de 2013 y2012, la Compafiia tenia contratados los préstamos bancarios a corto plazo

que se mencionan a continuacion:

Institucién financiera

BANAMEX
BANAMEX
BANAMEX
BBVA
BBVA
BBVA

Institucién financiera

BANAMEX
BANAMEX
HSBC
SANTANDER
HSBC

31 de diciembre de 2013

Fecha de Tasa anual de
Inicio Vencimiento Corto plazo interés promedio
28/10/13 06/01/14 $ 900,000 3.70%
20/11/13 06/01/14 500,000 3.60%
29/11/13 06/01/14 300,000 3.65%
29/10/13 03/01/14 1,000,000 3.69%
25/11/13 02/01/14 400,000 3.65%
31/12/13 02/01/14 420,000 3.77%
$3,520,000

31 de diciembre de 2012

Fecha de Tasa anual de
Inicio Vencimiento Corto plazo interés promedio
20/11/12 17/01/13 $ 300,000 4.66%
23/11/12 22/01/13 2,700,000 4.65%
09/12/12 02/01/13 400,000 4.81%
31/12/12 02/01/13 630,000 5.20%
31/12/12 07/01/13 600,000 4.80%
$4,630,000

Los préstamos contratados con las diversas instituciones financieras, son pagados a corto plazo, y no
existen activos de la Compaiiia otorgados en garantia y los intereses generados por estos son pagados a su

vencimiento.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Compaiiia ha pagado por concepto de intereses relacionados con los
préstamos diarios $167.6 millones y $91.2millones, respectivamente. Por otro lado el efecto en resultados
por los afios mencionados anteriormente por los intereses de los préstamos diarios es de $171.1 millones y

$105.2 millones, respectivamente.

La Compafiia ha cumplido desde su inicio y hasta el 31 de diciembre de 2013 y 2012 con las obligaciones

contraidas como resultado de los créditos contratados.

Las principales obligaciones de la Compaiiia son:

- Divulgar al pablico inversionista, a través de los medios establecidos por la legislacion aplicable, en las
fechas que sefialen la Ley del Mercado de Valores y las disposiciones aplicables emitidas por la CNBV,
un ejemplar completo de los estados financieros de la Compaiiia, al fin de cada trimestre y cualquier
otra informacién que la Compaiiia deba divulgar al pablico trimestralmente conforme a dicha Ley del
Mercado de Valores y demas disposiciones.
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- Conservar su existencia legal y mantenerse como negocio en marcha.

- Mantener su contabilidad de conformidad con las International Financial Reporting Standards de con-
formidad con la legislacién aplicable.

- Mantener vigentes todos los permisos, licencias, concesiones o autorizaciones que sean necesarios para
la realizaci6n de sus actividades de conformidad con la legislacién aplicable, salvo por aquellos que, de
no mantenerse vigentes, no afecten en forma adversa y significativa las operaciones o la situacion fi-
nanciera de VW Leasing

- No modificar el giro preponderante y principal de sus negocios.

- No fusionarse o escindirse (o consolidarse de cualquier otra forma con cualquier tercero).

- No vender, enajenar o de cualquier otra manera transmitir a terceros, en una o en una serie de ope-
raciones relacionadas, activos de su propiedad fuera del curso ordinario de sus negocios

En relacién con las lineas de crédito recibidas por VW Leasing, a continuacién se muestra el porcentaje de
utilizacién de las mismas:

2013 2012
Lineas de crédito contratadas con la Banca Mltiple $7,590,000 $8,850,000
Nivel de utilizacién 46.38% 52.31%

De acuerdo con las politicas del Grupo VW por los préstamos contratados, asi como por las lineas de
crédito no se otorga ningin tipo de garantia.

Nota 15 - Proveedores y concesionarios:

31 de diciembre de

2013 2012

Cuentas por pagar a compaiias aseguradoras $ 288,149 $ 258,052
Proveedores 4,746 12,008
Cuentas por pagar a concesionarios 77,915 133,954
Dep6sitos pendientes de identificar 192

Saldo a favor del concesionario 76

Cuentas por pagar a la Asociacién Nacional de

Concesionarios Volkswagen 93.035 61,638

$ 464,113 $ 465,652
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Nota 16 - Analisis de cuentas por pagar y otros gastos acumulados:

31 de diciembre de

2013 2012

Otros impuestos $481,237 $352,361
Otras cuentas por pagar 251,598 173,935
Otras provisiones 193,887 58,138
Intereses por pagar a instituciones financieras 17,221 16,793
Intereses por pagar por certificados bursatiles y

papel comercial 16,837 15,537
IVA por pagar 8,792 563
Dep6sitos reembolsables 7,220 -

$976,792 $626,373

A continuacién se presenta el analisis de movimientos de las provisiones mas significativas:

Saldo al Saldo al 31
Tipo de 1 de enero de diciembre
provisién de 2013 Incrementos Aplicaciones Cancelaciones de 2013
A corto plazo:
Por pago de tenencias $ 6,491 $ 23,850 ($ 5,238) $ 25,103
Honorarios a abogados 8,500 8,500
Por infracciones 138,389 (1,223) 137,166
Riesgos legales 25,383 (3,547) 21,836
Otras provisiones 1,282 1,282
Venta Servicios de
administracion 41,865 ($ 41.865) -

$ 58,138 $ 187,622 ($_10,008) ($_41,865) $ 193,887

Saldo al Saldo al 31
Tipo de 1 de enero de diciembre
provisién de 2012 Incrementos Aplicaciones Cancelaciones de 2012
A corto plazo:
Otras provisiones $ 20,564 ($ 4,291) $ 16,273
Gastos por volimenes
venta - $ 41,865 41,865
Servicios de
administracion 18,801 - ($13.638) (5,163) -

$ 39,365 $ 41,865 (£ 13.638) (&_9.454) $ 58,138

Las provisiones correspondientes a los servicios de administracion estan relacionadas con todas aquellas
obligaciones adquiridas por los servicios de personal que lo son brindados a la Compaiiia por VW
Servicios.
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Nota 17 - Emision de certificados bursatiles y papel comercial:

El 277 de noviembre de 2007 la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (Comision) autorizé a la
Compafiia un programa de certificados bursatiles hasta por un monto total de $10,000 millones
(nominales) con una vigencia de cinco afios. En la Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada
el 2 de mayo 2009 se autoriz6 el incremento del monto del programa de certificados bursatiles en $5,000
millones o en su equivalente en UDIs (Unidades de Inversi6n), transaccién que entr6 en vigor el 3 de
noviembre 2009 mediante la autorizacién de la Comisién para realizar dicha ampliacién, para quedar con
un monto autorizado de $15,000 millones.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se han llevado a cabo las siguientes emisiones de certificados
bursatiles:

Inicio Vencimiento Monto (millones) Tasa
30/11/2007 23/11/2012 $ 4,000 TIE 28 + 0.10
29/02/2008 25/02/2011 2,000 TIE 28 + 0.12
30/06/2008 27/06/2011 1,400 TIIE 28 + 0.39
08/10/2010 03/10/2014 1,500 TIE 28 + 0.60
07/04/2011 03/04/2014 2,000 TIIE 28 + 0.40
09/11/2012 06/11/2015 2,500 TIIE 28 + 0.40
22/03/2013 17/03/2017 2,000 TIHE 28 + 0.38
27/09/2013 22/09/2017 2,000 TIHE 28 + 0.38

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 1, el monto del papel comercial emitido por VW Leasing al amparo del
mismo programa de los certificados bursatiles ascendi6 a $4,191y $3,020 millones, respectivamente.
Teniendo como plazos de vencimiento de 42 a 182 dias y una tasa de interés promedio anual de 4.21%,
4.58% respectivamente.
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se han llevado a cabo las siguientes emisiones de papel comercial:

31 de diciembre de 2013

Papel comercial

Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
Corto plazo
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