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Cifras clave

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

En millones de € (al 31 de diciembre) 2017 2016
I
Total de activos 68,953 130,248
Créditos y cuentas por cobrar a clientes, atribuibles a:
Financiamiento minorista 16,269 41,726
Financiamiento a concesionarios 3,584 14,638
Negocio de arrendamiento 18,809 34,344
Activos arrendados 11,571 14,696
Capital contable 7,624 16,951
Utilidad de operacion > 609 609
Utilidad antes de impuestos? 643 615
En % (al 31 de diciembre) 2017 2016
Razén de costo/int_:jreso3 73 89
Razon de capital contable* 1.1 13.0
Retorno sobre capital ® 8.4 8.1
Numero (al 31 de diciembre) 2017 2016
I
Empleados 8,555 11,819
Alemania 5,198 6,145
Internacional 3,357 5,674

1 Ejercicio anterior reexpresado segtin se explica en las revelaciones relativas al negocio de arrendamiento en los mercados britanico e irlandés, asi como en las revelaciones sobre
derivados reconocidos de manera independiente en el mercado del Reino Unido, en la secciéon de las notas a los estados financieros titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
2 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a las operaciones discontinuadas, en la seccion de las notas a los estados financieros titulada “Cifras del

ejercicio anterior reexpresada”.

3 Gastos generales y de administracion, ajustados para gastos traspasados a otras entidades del Grupo Volkswagen / utilidad neta proveniente de operaciones de crédito, arrendamiento

y seguros (después de reserva para riesgos crediticios) e ingresos netos por comisiones y tarifas.

4 Capital contable / total de activos.

5 Utilidad antes de impuestos / capital contable promedio. Debido a la reorganizacién de las entidades legales, el retorno sobre capital de 2017 y 2016 se determina utilizando

exclusivamente el capital contable al 31 de diciembre de 2017.

CALIFICACION (AL 31 DE DICIEMBRE)

STANDARD & POOR’S

MOODY’'S INVESTORS SERVICE

Papel comercial

Volkswagen Financial Services AG

Senior quirografaria
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Papel comercial ~ Senior quirografaria Perspectiva
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A3 Negativa

Todas las cifras mostradas a lo largo de este reporte estdn redondeadas, de manera tal que es posible que surjan discrepancias menores por la suma de estos montos. Las cifras del ejercicio anterior se muestran entre paréntesis

inmediatamente después de las del periodo de referencia actual.
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Informe combinado de la administracion

Informacion esencial acerca del Grupo

Informacion esencial
acerca del Grupo

Su constante crecimiento a nivel internacional confirma el modelo de negocios de Volkswagen

Financial Services AG.

MODELO DE NEGOCIOS
Con el correr de los afios, las compaiiias del Grupo Volkswa-
gen Financial Services AG han evolucionado cada vez mas de
manera dindmica hacia convertirse en proveedores de
servicios integrales de movilidad. Los objetivos clave de
Volkswagen Financial Services AG incluyen:

>  promover la venta de productos del Grupo en beneficio
tanto de las marcas de Grupo Volkswagen como de los
socios designados para distribuir dichos productos;

> fortalecer la lealtad de los clientes hacia Volkswagen
Financial Services AG y las marcas del Grupo Volkswa-
gen a lo largo de la cadena de valor automotriz
(mediante el uso especifico de productos digitales y
soluciones de movilidad, entre otros medios);

>  crear sinergias para el Grupo mediante la integraciéon
de sus requisitos y los de la marca en relacién con
servicios financieros y de movilidad;

> generar y mantener un alto nivel de retorno sobre
capital para el Grupo.

ORGANIZACION DEL GRUPO VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG
Las compaiiias del Grupo Volkswagen Financial Services AG
prestan servicios financieros a clientes corporativos priva-
dosy clientes de flotilla. La estrecha integracion de las areas
de comercializacion, ventas y servicio al cliente, enfocada en
las necesidades del cliente, contribuye notablemente a
mantener esbeltos los procesos e implementar eficiente-
mente la estrategia de ventas.

En 2016, Volkswagen Financial Services AG inici6 una
reorganizacion de sus entidades legales. E1 1 de septiembre
de 2017 culminé una etapa clave de este proyecto cuando,
por medio de una escision, Volkswagen Bank GmbH, subsi-

diaria de Volkswagen Financial Services AG, se transfiri6a
Volkswagen AG, convirtiéndose de esa manera en una subsi-
diaria directa de esta ultima. El objetivo de la reestructura-
cién era separar el negocio europeo de créditos y depdsitos
del resto de las actividades de servicios financieros e
integrarlo a Volkswagen Bank GmbH, dandole la forma de
una subsidiaria directa de Volkswagen AG. La intencién de
la reestructuracién es aumentar la transparencia y la
claridad para las autoridades de supervision, optimizar el
uso del capital y reducir la complejidad. Una nueva compa-
fifa, Volkswagen Financial Services Digital Solutions GmbH,
desarrolla y ofrece servicios basados en sistemas para sus
matrices Volkswagen Bank GmbH y Volkswagen Financial
Services AG. El resto de las actividades las conserva
Volkswagen Financial Services AG, la cual sigue siendo una
subsidiaria directa de Volkswagen AG.

En los préximos afios se observaran cambios adicionales en
las subsidiarias internacionales dentro del area econémica
europea como parte del avance hacia la estructura objetivo.

GESTION INTERNA

Los indicadores clave de desempefio de la Compaiiia se
determinan con base en las IFRS y se divulgan como parte
del sistema interno de presentaciéon de informacién. Los
indicadores de desempefio no financiero mas importantes
son penetracion, contratos vigentes y nuevos contratos. Por
su parte, los indicadores clave de desempefio financiero
son: volumen de negocios, utilidad de operacidn, retorno
sobre capital y razén de costo/ingreso. Derivado de la citada
reorganizacién de las entidades legales, se ha dejado de
utilizar el volumen de depdsitos como un indicador clave de
desempefio en Volkswagen Financial Services AG.
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Informacidn esencial acerca del Grupo Informe combinado de la administracion

INDICADORES CLAVE DE DESEMPENO

Definicion
o

Indicadores de desempeiio no financiero

Proporcion de nuevos contratos para nuevos vehiculos del Grupo que surjan del negocio de financiamiento minorista y

Penetracion arrendamiento versus entregas de vehiculos del Grupo, con base en entidades consolidadas de Volkswagen Financial Services AG.

Contratos vigentes Contratos reconocidos a la fecha de presentacion de informacién

Nuevos contratos Contratos reconocidos por primera vez en el periodo de referencia

Indicadores de desempeiio financiero

Créditos y cuentas por cobrar a clientes provenientes de financiamiento minorista, financiamiento a concesionarios

Volumen de negocios arrendamiento, asi como activos arrendados.

Ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros después de reservas para riesgos crediticios,
mas ingresos netos por cuotas y comisiones, menos gastos generales y de administracidn, mas otros ingresos de operacién y

menos otros gastos de operacion. Como en el caso de la informacién por segmentos, se eliminaron algunos montos de las

Utilidad de operacién

partidas de intereses netos a favor, otros ingresos/gastos de operacion netos, y gastos generales y de administracion.

Retorno sobre capital’

Retorno sobre capital antes de impuestos, el cual se calcula al dividir la utilidad antes de impuestos sobre el capital contable promedio.

Gastos de generales y de administracion, ajustados para gastos traspasados a otras entidades del Grupo Volkswagen

/ utilidad neta proveniente de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros (después de reserva para riesgos

Razén de costo/ingreso

crediticios) e ingresos netos por comisiones y tarifas.

1 Debido a la reorganizacién de las entidades legales, el retorno sobre capital de 2017 y 2016 se determiné utilizando exclusivamente el capital contable al 31 de diciembre de 2017.

CAMBIOS EN INVERSIONES DE CAPITAL

Las transferencias mencionadas a continuaciéon formaron
parte de la implementacién de la reorganizaciéon de las
entidades legales que se describe con mas detalle en la
seccién denominada “Organizacién de Grupo Volkswagen
Financial Services AG”".

Con efectos a partir del 1 de junio de 2017, Volkswagen
Pon Financial Services B.V. (Amersfoort, Paises Bajos)
traspas6 a Volkswagen Pon Financial Services 2 B.V. (Amer-
sfoort, Paises Bajos) todas las acciones de DFM N.V. (Amers-
foort, Paises Bajos) con que contaba como parte de la
escision, Volkswagen Pon Financial Services 2 B.V.
constituyé el 1 de junio de 2017, quedando el 60 % de la
Compafifa en posesién de Volkswagen Financial Services
AG y el 40% restante en manos de PonHoldings B.V.
(Almere, Paises Bajos). E1 1 de julio de 2017, Volkswagen
Financial Services AG transmitié el 60% de las acciones en
Volkswagen Pon Financial Services 2 B.V. a Volkswagen
Bank GmbH. Con efectos a partir del 1 de agostode
2017, Volkswagen Pon Financial Services 2 B.V. se fusion6
en DFM N.V. Del total de acciones de DFM N.V., 60% lo
detenta Volkswagen Bank GmbH (Braunschweig, Alema-
nia), y 40% Pon Holdings B.V.

El 1 de julio de 2017, Volkswagen Financial Services AG
transmitié el 58% de las acciones de Volkswagen Finan¢né
sluzby Slovensko, s.r.o. (Bratislava, Eslovaquia) a Volkswa-
gen Bank GmbH.

Con efectos a partir del 1 de septiembre de 2017,
Volkswagen Financial Services AG transfirié a Volkswagen
AG, mediante una escisidn, todas las acciones con que conta-
ba en Volkswagen Bank GmbH.

Asimismo, con efectos a partir del 1 de septiembre de
2017, Volkswagen Financial Services AG se desprendié de
sus actividades de soluciones digitales, las cuales se de)inen

en el convenio de escisiéon y adquisicion, transfiriendo su
negocio a Volkswagen Financial Services Digital Solutions
GmbH (Braunschweig, Alemania).

El mismo dia, Volkswagen Financial Services AG trans-
miti6 el 51% de las acciones de Volkswagen Financial
Services Digital Solutions GmbH a Volkswagen Bank GmbH.

El 1 de septiembre de 2017, Volkswagen Financial Services
AG transKiri6las siguientes compaiiias, incluidas las subsi-
diarias de cada una, a Volkswagen Bank GmbH, mediante
una escision al amparo de las leyes alemanas (Seitwartsabs-
paltung):

> Volkswagen Financial Services (UK) Ltd. (Milton
Keynes, Reino Unido),
SkoFIN s.r.o. (Praga, Reptiblica Checa), y
Volkswagen Finans Sverige AB (Sodertdlje, Suecia).

Adicionalmente, han ocurrido los siguientes cambios impor-
tantes en las inversiones de capital:

Con efectos a partir del 1 de enero de 2017, Volkswagen
Financial Services AG adquirié aproximadamente el 51% de
las acciones de LogPay Transport Services GmbH (Eschborn,
Alemania), una subsidiaria del Grupo DVB Bank; dicha
transaccion se concluyé el 21 de junio de 2017 tras su
aprobacion por parte de las autoridades correspondientes en
materia de competencia econdmica. Esta participacion mayo-
ritaria permitira a Volkswagen Financial Services AG integrar
el procesamiento a nivel Europa de peajes para camiones y
automoviles para el transporte de pasajeros a su oferta de
servicios para clientes comerciales, asi como incrementar el
desarrollo de su portafolio de tarjetas de combustible; el
objetivo es convertirse a mas tardar en 2020 en uno de los
mas grandes proveedores de combustibles de Europa.
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Informe combinado de la administracion

El 12 de abril de 2017, Volkswagen Financial Services AG
fundé Mobility Trader GmbH (Berlin, Alemania) mediante la
adquisiciéon de una sociedad preconstituida. Mobility
Trader GmbH es una compaiiia de reciente creaciéon que se
centra en el desarrollo y la operacién de una plataforma en
linea conocida como HeyCar. La plataforma tiene por objeto
funcionar como intermediario en transacciones con vehicu-
los seminuevos de alto valor de todas las marcas automotri-
cesy, al mismo tiempo, aprovechar los ingresos potenciales
de la venta cruzada de productos, tales como la gama de
servicios financieros.

Con efectos a partir del 27 de abril 2017, Volkswagen
Financial Services AG incrementé su participacion mayori-
taria en el proveedor de servicios de movilidad sunhill
Technologies GmbH (Bubenreuth, Alemania) hasta alcanzar
un 95%.

Con efectos a partir del 1 de julio de 2017, Volkswagen
Financial Services AG redujo su inversién de capital en
Shuttel B.V. (Leusden, Paises Bajos), de 60% a 49% como
parte de una reorganizacién de la estructura de capital.
Shuttel B.V. ofrece servicios de administracion y facturacion
de movilidad mediante tarjeta para una amplia variedad de
productos de este tipo en los Paises Bajos.

El 3 de julio de 2017, Fleetzil Locagdes e Servigos Ltda.
(Curitiba, Brasil) inicié operaciones; dicha compafiia ofrece
el producto local “Locagde” para ampliar las actividades en
el negocio de flotillas de Brasil.

Con efectos a partir del 30 de agosto de 2017, Volkswa-
gen Finance Luxemburg II S.A. (Strassen, Luxemburgo), una
subsidiaria totalmente controlada de Volkswagen Financial
Services AG, adquirié todas las acciones de ContoWorks
GmbH (Munich, Alemania). El objetivo de la adquisicién es
apoyar la expansiéon de innovadoras soluciones de pago

para modelos de negocios digitales en el Grupo Volkswagen.

E1 9 de noviembre de 2017, Volkswagen-Versicherungs-
dienst GmbH (Braunschweig, Alemania) firmé un contrato
para vender a Porsche Bank AG, (Salzburgo, Austria) el 85%
de las acciones de Volkswagen-Versicherungsdienst GmbH
(Viena, Austria), operacion cuyo cierre se tiene programado
para el 1 de marzo de 2018.

Informacidn esencial acerca del Grupo

Durante el periodo de referencia, Volkswagen Financial
Services AG implementé los siguientes aumentos significati-
vos de capital a fin de fortalecer las respectivas bases de
capital:

> 000 Volkswagen Group Finanz (Moscu, Rusia) en
alrededor de €28 millones;

> Volkswagen New Mobility Services Investment Co.,
Ltd. (Pekin, China) en aproximadamente €19 millones;

> Volkswagen Finance Luxemburg II S.A. (Strassen,
Luxemburgo), en alrededor de €18 millones;

>  Mobility Trader GmbH (Berlin, Alemania) en aproxi-
madamente €16 millones;

> MAN Location & Services S.A.S. (Evry, Francia) en
alrededor de €8 millones;

> Volkswagen Mgller Bilfinans A/S (Oslo, Noruega) en
alrededor de €8 millones;

> Volkswagen Financial Services South Africa (Pty) Ltd.
(Sandton, Sudafrica) en alrededor de €6 millones.

Estas medidas sirven para ampliar nuestro negocio y respal-
dar la estrategia de crecimiento que pretendemos imple-
mentar junto con las marcas del Grupo Volkswagen.

No hubo otros cambios significativos con respecto a
inversiones de capital. De conformidad con el articulo
313(2) del HGB y de acuerdo con las IFRS 12.10 y 12.21, los
informes detallados pueden consultarse en la lista de tenen-
cias accionarias: www.vwfsag.com/listofholdings2017.

INFORME NO FINANCIERO INDEPENDIENTE PARA EL GRUPO
Volkswagen Financial Services AG ha hecho uso de la opcién
contenida en los articulos 289b(2) y 315b(2) del HGB, los
cuales la exentan de presentar un estado no financiero y un
estado no financiero grupal, remitiendo al informe no
financiero combinado independiente de Volkswagen AG
correspondiente al ejercicio 2017, mismo que se podra
consultar en aleman en el sitio web: www.volkswagenag.-
com/presence/  nachhaltigkeit/documents/sustainabili-
ty-report/2017/ Nichtfinanzieller_Bericht 2017_d.pdf y en
inglés en: www.volkswagenag.com/presence/nachhalti-
gkeit/ documents/sustainability-report/2017/ Nonfinan-
cial_Report_2017_e.pdf a mas tardar el 30 de abril de 2018.
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Informe sobre la situacién econémica

Informe sobre la

Informe combinado de la administracion

situacion economica

En el ejercicio 2017, la economia global atestigué un crecimiento mas sélido que en
el anterior; en contraste, la expansion de la demanda mundial de vehiculos no fue
tan amplia como en 2016. La utilidad de impuestos de Volkswagen Financial Servi-
ces AG crecio ligeramente en comparacion con la del ejercicio anterior.

EVALUACION INTEGRAL DEL CURSO DEL NEGOCIO Y LA SITUACION
DEL GRUPO

Derivado de la reorganizacién de las entidades legales que
se realiz6 el 1 de septiembre de 2017, los componentes de
resultados de las compafifas dadas de baja, correspondien-
tes al periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
agosto de 2017, se tuvieron que reclasificar hacia resultados
de operaciones discontinuadas en el estado de resultados
conforme a IFRS, hecho que también aplicé para las cifras
comparativas del ejercicio anterior. Ademas, la presenta-
cion del estado de resultados se ha ajustado en consecuen-
cia. En términos del balance general, la reorganizacién es
directamente visible a la fecha de presentacién de informa-
cion. En este caso no se requirié una reexpresién de las
cifras del ejercicio anterior al amparo de las IFRS. Los
efectos se pueden observar principalmente en partidas del
balance general relacionadas con financiamiento y el
negocio central; dichos efectos se describen brevemente en
los activos netos y situacion financiera.

El Consejo de Administracién de Volkswagen Financial
Services AG aun considera que el curso del negocio ha sido
positivo en 2017. La utilidad antes de impuestos fue ligera-
mente superior respecto a la del ejercicio anterior. Ademas,
los nuevos negocios en todo el mundo registraron un
crecimiento positivo durante el periodo de referencia. Por
otra parte, los costos de financiamiento se ubicaron a la par
del ejercicio anterior, en medio de un volumen de operacio-
nes mayor en el resto de las compafiias, mientras que la
reserva para riesgos crediticios fue inferior en el periodo de
referencia respecto al ejercicio anterior, manteniéndose
estables los margenes.

La participacién de vehiculos financiados y arrendados
en las entregas a clientes (penetracidn) del Grupo a nivel
mundial se ubic6 en 19.6 (19.1%) al final de 2017.

Los riesgos se mantuvieron a un nivel constante durante
el afio de referencia. En el ejercicio 2017, se alcanzé un
mayor crecimiento en el volumen de cuentas por cobrar y
créditos con base en el programa de promocién de ventas
que se estableci6 con las marcas y la continua expansion del
negocio de flotillas; este desarrollo se vio respaldado por la
persistente estabilizacién en el entorno econémico y una
recuperacion sostenida en los mercados europeos. En total,
el riesgo crediticio en el portafolio general de Volkswagen
Financial Services AG continud estable.

En Europa, estd disminuyendo la participacién en el
mercado que representaban los vehiculos diésel. Las
tendencias en el riesgo de valor residual se vigilan muy de
cerca y de manera constante, ya que existe una incertidum-
bre general en el sector automotriz respecto a las tenden-
cias en los valores residuales de los vehiculos diésel, para lo
que hay razones de peso, incluido el debate sobre la posibili-
dad de que en el futuro se prohiba el uso de vehiculos diésel
en algunas de las principales ciudades europeas, asi como
los cambios en las necesidades de los clientes, lo que podria
afectar el riesgo de valor residual del portafolio correspon-
diente en Volkswagen Financial Services AG.

No obstante, en la actualidad no se estd observando
alguna disminucién importante en los valores residuales de
vehiculos diésel.

A pesar de cierta volatilidad, el riesgo de liquidez a nivel
del Grupo se mantuvo estable en términos generales. Por su
parte, el riesgo de financiamiento se mantuvo en todo
momento dentro de los limites especificados.

Los eventos posteriores a la fecha del balance general se
presentan en las notas a los estados financieros consolida-
dos de Volkswagen Financial Services AG en la nota 71
(pagina 136).
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Informe combinado de la administracién

Informe sobre la situaciéon econémica

CAMBIOS EN LOS INDICADORES CLAVE DE DESEMPENO PARA EL EJERCICIO 2017 EN COMPARACION CON LOS PRONOSTICOS

DEL EJERCICIO PREVIO?!

Real 2016

Indicadores de desempefio no financiero

Pronéstico para 2017 Real 2017

Penetracién (porcentaje) 19.1 >19.1 Ligero aumento 19.6
Contratos vigentes (miles) 8,000 > 8,000 Ligero aumento 8,524
Nuevos contratos (miles) 3,426 > 3,426 Ligero aumento 3,487
Indicadores de desempeiio financiero

Volumen de negocios (millones de €) 46,834 > 46,834 Ligero aumento 50,233
Utilidad de operacién (millones de €) 609 =511 Al nivel de 2015 609
Retorno sobre capital (porcentaje) 8.1 <8.1 Ligeramente menor 8.4

Ligeramente por debajo/

Razon de costo/ingreso (porcentaje) 89 <89 al nivel del ejercicio anterior 73

1 Debido a la reorganizacion de las entidades legales, las cifras de 2016 se han reexpresado a fin de garantizar que sean comparables. Para revelaciones adicionales, sirvase consultar las secciones
tituladas “Resultados de operacion” y “Activos netos y situacion financiera”. El pronéstico del ejercicio anterior se basé en las siguientes cifras: 30.0% de penetracion, 13.244 millones de contratos
vigentes, 5.603 millones de nuevos contratos, €105.303 millones de volumen de negocios, utilidad de operacién de €1.630 millones (€1.641 millones el ejercicio anterior, debido a que las cuentas
por cobrar a clientes en los mercados del Reino Unido e Irlanda se reportan ahora como cuentas por cobrar provenientes de operaciones de arrendamiento), 10.4% de retorno sobre capital y 64%

de razén de costo/ingreso.

DESARROLLOS EN LA ECONOMIA GLOBAL

En 2017, el producto interno bruto (PIB) mundial creci6 3.2
(2.5)%; ademas, el impulso econdmico se acelerd tanto en
las economias avanzadas como en los mercados emergentes
de un afio a otro. A nivel mundial, los precios al consumidor
aumentaron a un ritmo mas lento que en el ejercicio
anterior, con tasas de interés persistentemente bajas y un
incremento en los precios de la energia y los bienes genéri-
Cos.

Europa/Otros mercados

El crecimiento del PIB en Europa Occidental aumenté
ligeramente durante el afio, al ubicarse en 2.3 (1.8)%,
aunque la mayoria de los paises de esta region observd tasas
mas elevadas. El inicio de las negociaciones del Brexit entre
el Reino Unido y la Unién Europea generd incertidumbre, al
igual que la duda respecto a la forma que podria tomar esta
relacion en el futuro. La tasa de desempleo de la eurozona
siguié disminuyendo, hasta alcanzar un promedio de 9.6
(10.6)%, aunque en Grecia y Espafia, sus tasas se mantuvie-
ron considerablemente mas altas.

La region de Europa Central y del Este registré un
aumento relativamente fuerte en su PIB durante el periodo
de referencia, al alcanzar un crecimiento de 3.8 (1.8)%. En
Europa Central, la tendencia general al alza cobré impulso,
mientras que en Europa del Este la economia también creci6
a un ritmo considerablemente mayor en comparacién con el
ejercicio anterior. Por otra parte, el aumento en los precios
de la energia condujo a una estabilizacién de la situacién
econémica en los paises de esta region que exportan
materias primas. Ademas, un crecimiento de 1.6 (-0.4)%
marc6 el final del periodo recesivo en Rusia.

En cuanto a Sudéfrica, pais cuya economia se vio afecta-
da por sus déficits estructurales en curso, junto con el
malestar social y los desafios politicos, el PIB crecié un
escaso 0.9% (0.3%), lo que representa un ligero incremento
respecto a la, de por si, baja cifra del ejercicio anterior.

Alemania

En 2017, la economia alemana sigui6 beneficidndose de la
confianza de los consumidores y de un buen mercado
laboral, lo que condujo a un aumento mayor de su PIB de un
afio a otro, al ubicarse en 2.5(1.9)%.

Norteamérica

En los Estados Unidos, el crecimiento econémico fue mas
acelerado que en el ejercicio anterior, ubicindose en 2.2
(1.5)%. La economia se vio respaldada principalmente por
el consumo privado y la politica monetaria expansiva; por
su parte, las inversiones privadas brutas también se
desarrollaron de manera positiva. La tasa de desempleo
promedio fue de 4.4 (4.9)%; mientras tanto, el délar de los
EE.UU. fue ligeramente mas débil que en el ejercicio
anterior. Con 3.0 (1.4)%, el crecimiento del PIB de Canada
se acelerd significativamente; por su parte, el crecimiento
econdémico de México cayo ligeramente a 2.2 (2.7)%.

Sudamérica

En el periodo de referencia, Brasil dejé atras su recesion
econdmica, registrando un aumento en su produccion
econémica de 1.0 (-3.5)%. No obstante, la situacién en la
economia mas grande de Sudamérica se mantuvo tensa
debido, entre otros factores, a la incertidumbre politica. Por
otro lado, a pesar de los déficits estructurales y de la
inflaciéon persistentemente elevada, el PIB de Argentina
aument6 2.8 (-2.2)%.

Asia-Pacifico

La economia china se expandio al elevado nivel del ejercicio
anterior, con una tasa de crecimiento del 6.9 (6.7)%. Por su
parte, la economia india continué su tendencia positiva
pero, con una ganancia de 6.5 (7.1)%, crecié de manera un
poco menos so6lida que en el ejercicio anterior; mientras
tanto, las medidas de reforma iniciadas tuvieron un efecto
atenuante. Por ultimo, Jap6n registr6 un sélido crecimiento
en su PIB del orden de 1.8 (0.9)%.
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TENDENCIAS EN EL MERCADO DE SERVICIOS FINANCIEROS
Una vez mas, la demanda de servicios financieros automo-
trices fue elevada en 2017, debido, principalmente, a la
expansion del mercado global de automéviles para el trans-
porte de pasajeros y a la baja en las principales tasas de
interés de las areas monetarias mas importantes. En
particular, los productos de seguros y servicios, como
contratos de mantenimiento y servicio, fueron especialmen-
te populares, en virtud de que los clientes de los mercados
de servicios financieros automotrices mas avanzados estan
poniendo mayor atencién en optimizar sus gastos de opera-
cién generales. En el segmento de flotillas, algunos clientes
consultaron a los proveedores de servicios financieros a fin
de optimizar la gestién de movilidad en su conjunto, mas
alla de la simple operacién de la flotilla. Asimismo, aument6
la demanda, tanto por parte de clientes corporativos como
de particulares, de servicios de movilidad centrados en el
uso del vehiculo y no en la propiedad del mismo.

En Europa, las ventas de servicios financieros volvieron
a aumentar en el periodo de referencia, impulsadas por el
incremento en las ventas de vehiculos y la demanda de
productos post-venta, tales como contratos de servicio,
mantenimiento y refacciones, asi como seguros automotri-
ces. La demanda se desarroll6 de manera positiva en la
mayoria de los paises; en el Reino Unido, Francia, Espafia e
Italia, en particular, los productos de servicios financieros
automotrices siguieron gozando de una creciente populari-
dad. Por otra parte, la decisién del Reino Unido de abando-
nar la UE no ha tenido todavia un impacto negativo en la
demanda local de servicios financieros.

En Alemania, la participacién en vehiculos financiados
mediante un crédito o arrendados se mantuvo estable en
2017,aun nivel elevado. Junto con los productos tradiciona-
les, los servicios de movilidad y post-venta tuvieron una
aceptacion particularmente especial.

En Sudafrica, los déficits estructurales y la incertidum-
bre politica frenaron el crecimiento econémico, lo cual
también afecté a la industria automotriz, con lo que la
demanda de productos de servicios financieros automotri-
ces se mantuvo estable.

Las ventas de servicios financieros automotrices en
Norteamérica se mantuvieron a un alto nivel durante el
ejercicio recién concluido. En los Estados Unidos, el merca-
do global de productos de servicios financieros presenté
nuevamente resultados positivos. En particular, la demanda
de arrendamientos a través de proveedores de servicios
financieros cautivos fue consistentemente elevada. En
México, la demanda de productos de servicios financieros se
mantuvo en un nivel elevado.

Durante 2017, persisti6 un entorno tenso en Brasil,
derivado de su situacién macroeconémica y politica, lo cual
tuvo un impacto negativo en el negocio de crédito para
consumo destinado a vehiculos nuevos, asi como en las
ventas de Consorcio, un producto de servicios financieros
especifico para el pafs, mismo que funciona como plan de
ahorro a manera de loteria. No obstante, la tendencia
negativa se contuvo ligeramente en el segundo semestre del
afio. La industria automotriz de Argentina se vio favorecida
en 2017 por las reducciones de precios y los atractivos
modelos de financiamiento ofrecidos por los fabricantes. La
demanda de vehiculos por encima de la media fue la base
para que los servicios financieros automotrices lograran un
buen afio.

Durante el periodo de referencia, el desempefio de los
mercados en la regién de Asia-Pacifico fue dispar. En China
aumento la cantidad de adquisiciones de vehiculos financia-
dos mediante crédito. A pesar del aumento en las restriccio-
nes al registro de nuevos vehiculos en las zonas metropoli-
tanas, existe todavia una amplia posibilidad de adquirir
nuevos clientes para servicios financieros automotrices,
especialmente en el interior del pais. La demanda de
servicios financieros automotrices en Japén y la Republica
de Corea se mantuvo estable en su conjunto. En Australia, la
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politica del banco central de mantener tasas de interés bajas
estimuld la demanda de servicios financieros automotrices
y contratos de servicio.

En el segmento de vehiculos comerciales, el mercado
europeo de servicios financieros presenté nuevamente un
desempefio positivo; lo mismo ocurrié con la demanda en
China. La tensa situacién econémica de Brasil ejercié
presiéon de nueva cuenta en el negocio de camiones y
autobuses, asi como en el mercado de servicios financieros
relacionados, aunque la tendencia negativa se contuvo
ligeramente en el segundo semestre del afio.

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE AUTOMOVILES PARA EL
TRANSPORTE DE PASAJEROS

En el ejercicio 2017, el volumen del mercado mundial de
automoviles para el transporte de pasajeros aumento6 2.9%,
con lo que se ubicé en 83.5 millones de vehiculos, una cifra
récord por séptima ocasién consecutiva. Aunque la deman-
da creci6 en las regiones Asia-Pacifico, Sudamérica, Europa
Occidental y Europa Central y del Este, el volumen de
mercado en Norteamérica, Oriente Medio y Africa cerré por
debajo de las cifras del ejercicio anterior.

Ambiente especifico del sector
En el ambiente especifico del sector influyeron significativa-
mente medidas en materia de politica fiscal, las cuales
contribuyeron considerablemente a la variedad de tenden-
cias en los volimenes de ventas de los mercados el afio
pasado. Los instrumentos utilizados fueron recortes o
aumentos de impuestos, programas de estimulos e incenti-
vos para ventas, asi como derechos de importacion.
Asimismo, las barreras no arancelarias para proteger a
la industria automotriz nacional correspondiente difiiculta
ron la circulacion de vehiculos, autopartes y componentes.

Europa/Otros mercados

En Europa Occidental, los nuevos registros de automéviles
para el transporte de pasajeros aumentaron 2.5%, hasta
alcanzar 14.3 millones de unidades, el nivel mas alto en los
ultimos diez afios. En particular, este desempefio positivo se
vio respaldado por el s6lido entorno macroecondémico, el
nivel de confianza del consumidor, asi como las bajas tasas
de interés. En Italia (+8.1%) y en Espaifia (+7.7%), el nivel de
crecimiento se vio beneficiado por la demanda de vehiculos
de reemplazo y, en particular, por el importante aumento en
las ventas a clientes comerciales. Por su parte, la tasa de
crecimiento en el mercado francés de automoviles para el
transporte de pasajeros fue menor, ubicandose en 4.8%. En
el Reino Unido, el volumen de la demanda se ubicé 5.7% por
debajo del nivel récord que se habia observado en el ejerci-
cio anterior; esto se debid, entre otros factores, al cambio en
los gravamenes fiscales a los vehiculos, el cual entr6 en
vigor el 1 de abril de 2017. El nimero de vehiculos diésel
(automoviles para el transporte de pasajeros) en Europa
Occidental se redujo hasta llegar a 44.4 (49.5)% en el afio de
referencia.

Durante el ejercicio 2017, el volumen de mercado de
automoviles para el transporte de pasajeros en la region de
Europa Central y del Este aument6 considerablemente con
respecto a la cifra del ejercicio anterior, observandose un
incremento de 12.6%, hasta alcanzar los 3.0 millones de
unidades. Los nuevos registros de automoviles para el
transporte de pasajeros en los paises de Europa Central que
forman parte de la Unién Europea presentaron un aumento
de 12.5%, con lo que alcanzaron 1.3 millones de unidades.
Por su parte, las ventas de automoviles para el transporte de
pasajeros en Europa del Este lograron un crecimiento de
doble digito (+12.6%), tras iniciar a un muy bajo nivel. EI
principal impulsor de crecimiento de la regién fue el merca-
do ruso, mismo que, con un aumento de 12.3% hasta alcan-
zar 1.5 millones de vehiculos, por fin vio un incremento en
su demanda, tras cuatro afos de declive.
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Con una tasa de variaciéon de 2.4%, el nimero de automovi-
les para el transporte de pasajeros que se vendieron en
Sudéfrica durante el periodo de referencia (370 mil vehicu-
los) fue ligeramente mayor en comparacién con el relativa-
mente bajo nivel registrado el ejercicio anterior. A pesar de
la debilidad general del entorno econémico, los programas
de incentivos y las bajas tasas de interés fueron las principa-
les causas de este aumento.

Alemania

En el ejercicio 2017, la demanda de automéviles para el
transporte de pasajeros en Alemania superd en 2.7% la cifra
del ejercicio anterior, al ubicarse en 3.4 millones de unida-
des. El hecho de que dicho nivel haya sido el mas alto desde
2009 se atribuye no solo al s6lido entorno macroeconémico,
sino también a los descuentos de los fabricantes en la forma
de bonificaciones a modelos diésel anteriores, asi como un
bono verde para vehiculos eléctricos (motores totalmente
eléctricos e hibridos plug-in). En consecuencia, los nuevos
registros aumentaron tanto para clientes minoristas
(+4.4%) como para clientes corporativos (+1.7%).

Sin embargo, la produccién nacional y las exportaciones
cayeron en 2017 por debajo de las cifras comparables del
ejercicio anterior. La produccién de automoéviles para el
transporte de pasajeros disminuyé 1.7%, hasta llegar a 5.6
millones de vehiculos. Las exportaciones de automoviles
para el transporte de pasajeros disminuyeron 0.9%, al
ubicarse en 4.4 millones de unidades, lo cual se debif,
principalmente, al hecho de que el volumen de exportacio-
nes a Norteamérica fue considerablemente mas bajo como
consecuencia de cambios en la produccién y por un debilita-
miento del mercado norteamericano.

Norteamérica

Con 20.8 millones de vehiculos (-1.4%) en el ejercicio 2017,
las ventas de automdviles para el transporte de pasajeros y
vehiculos comerciales ligeros (hasta 6.35 toneladas) en la
region de Norteamérica se ubicaron justo por debajo del
nivel récord observado en el ejercicio anterior. En el merca-
do estadounidense, la demanda disminuyé en comparacion
con el alto nivel presentado en 2016 de 1.8%, cerrando en
17.2 millones de unidades. El mercado laboral favorable, la
alta confianza del consumidor y los generosos programas de
incentivos de fabricantes no pudieron contener la baja.
Persistié la tendencia de la demanda hacia modelos SUV y
pickup (+5.7%), acompaiiada de un declive simultdneo en
las ventas de automdviles para el transporte de pasajeros
(-10.9%).

El mercado automotriz canadiense registr6 de nueva
cuenta un crecimiento (+4.6%, hasta alcanzar 2.0 millones
de vehiculos), superando asi la cifra récord del ejercicio
anterior. Por el contrario, las ventas de automéviles para el
transporte de pasajeros y de vehiculos comerciales ligeros
disminuyeron en México en comparacién con los volimenes
récord alcanzados en el periodo anterior (-4.6%, al cerrar
en 1.5 millones de unidades).

Informe sobre la situacién econémica

Sudamérica

En Sudamérica, la demanda de automdéviles para el trans-
porte de pasajeros y de vehiculos comerciales ligeros
aument6 considerablemente en el periodo de referencia
(+12.6% hasta llegar a 4.2 millones de unidades) respecto al
bajo nivel que habia mostrado previamente. Por su parte, el
mercado automotriz brasilefio registré finalmente un
crecimiento, (del orden de 9.4%, hasta llegar a 2.2 millones
de vehiculos) tras haberse presentado cuatro afios consecu-
tivos de bajas en el nimero de nuevos registros de vehicu-
los. Sin embargo, el volumen de mercado sigue estando
alrededor de un cuarto mas bajo que el promedio de los
ultimos diez afios. En Brasil, las exportaciones de vehiculos
presentaron un marcado aumento durante 2017 (equiva-
lente a 46.5%, para llegar a 762 mil unidades), superando
asi el maximo récord histérico, que databa de 2005. En
particular, las exportaciones se vieron beneficiadas por la
dinamica evoluciéon del mercado en Argentina, donde la
demanda aument6 26.2% de un afio a otro, alcanzando 855
mil automoéviles para el transporte de pasajeros y vehiculos
comerciales ligeros. Este segundo nimero mas elevado de
nuevos registros en la historia de la region se vio impulsado,
principalmente, por las bajas en precios y los atractivos
modelos de financiamiento ofrecidos por los fabricantes.

Asia-Pacifico

El volumen de mercado en la regién de Asia-Pacifico aumen-
t6 un 4.7%, con lo que se ubicé en 37.0 millones de unidades
en el ejercicio anterior. En términos de nimero de unidades,
este fue el aumento absoluto més elevado en nuevos
registros de vehiculos que se alcanzé en todo el mundo. Una
vez mas, el principal impulsor de crecimiento fue el merca-
do chino de automéviles para el transporte de pasajeros, si
bien la tasa de crecimiento fue baja en comparacion con los
ejercicios anteriores, al aumentar 4.5% para alcanzar 23.9
millones de vehiculos, lo cual se debi6 principalmente a que
los clientes adelantaron sus compras a finales de 2016,
anticipandose a un aumento en el gravamen fiscal sobre
vehiculos de hasta 1.6 litros que entraria en vigor a princi-
pios de 2017.

El nimero de automéviles para el transporte de pasaje-
ros que se vendieron en India crecié 9.3%, de un afio a otro,
al ubicarse en 3.1 millones de unidades, con lo cual superé
por primera vez la barrera de los 3 millones de vehiculos.
Esto obedeci6 no solo a la elevada confianza de los consumi-
dores, a la abundancia de nuevos modelos y a los atractivos
productos de financiamiento, sino también al impuesto
sobre bienes y servicios que entré en vigor el 1 de julio de
2017, el cual derivd, en parte, en una mejora en las condicio-
nes de compra para el consumidor.

Por su parte, el mercado japonés de automoviles para el
transporte de pasajeros mostré una mejoria considerable
con respecto al bajo nivel del ejercicio anterior, alcanzando
ventas del orden de 4.4 millones de vehiculos en el periodo
de referencia (+6.1%). Los principales motivos de esta
tendencia positiva fueron el éxito de mercado de los nuevos
modelos y el persistente apoyo gubernamental para vehicu-
los de bajas emisiones y alta eficiencia en términos de
consumo de combustible.
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TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE VEHICULOS COMERCIALES

En 2017, la demanda general de vehiculos comerciales
ligeros fue ligeramente inferior a la del ejercicio anterior, al
registrarse un total de 9.1 (9.3) millones de vehiculos a nivel
mundial.

En Europa Occidental, el nimero de nuevos registros de
vehiculos aumentd un 4.7% durante el afio hasta alcanzar 1.9
millones de unidades, un crecimiento que estuvo impulsado
por el desempefio econdémico persistentemente positivo de la
region. Los mercados de Italia, Francia y Espafia registraron
tasas de crecimiento moderadas a altas, mientras que el
Reino Unido experimenté un declive. En Alemania, la cifra
comparativa de 2016 se super6 en un 3.6%.

Los mercados de Europa Central y del Este registraron un
visible crecimiento en su conjunto, al alcanzar 326 (306) mil
registros de unidades. Tan solo en Rusia, pais en el que el
desempefio del mercado se vio beneficiado con la recupera-
cion del rublo y la caida de la inflacidn, se registraron 123
(116) mil vehiculos comerciales ligeros. La mayoria de los
mercados de esta regién lograron mantener o superar los
resultados del ejercicio anterior.

En Norteamérica y Sudamérica, el mercado de vehiculos
ligeros se reporta como parte del mercado de automéviles
para el transporte de pasajeros, el cual incluye tanto a estos
ultimos como a vehiculos comerciales ligeros.

El volumen de registros de vehiculos comerciales ligeros
en la regidn Asia-Pacifico disminuy6 a 6.0 millones de unida-
des en el periodo de referencia (-3.1%). En China, el mercado
dominante de la region, la demanda de vehiculos comerciales
ligeros de 3.4 millones de unidades tuvo una baja sustancial
de 8.2% con respecto a la cifra del ejercicio anterior; este
descenso se debe, principalmente, al cambio en la demanda
de microvans por MPV y SUV mas rentables. Como conse-
cuencia del crecimiento econdémico sostenido en India, se
registré un nimero considerablemente mas alto de nuevas
unidades en comparacién con 2016: 560 (510). En Japén, el
volumen de mercado cayé como resultado de la persistente
debilidad de la tendencia econémica (-5.0%).

En los mercados que son relevantes para el Grupo

ENTREGAS A NIVEL MUNDIAL A CLIENTES DEL GRUPO VOLKSWAGEN"
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Volkswagen, la demanda global de camiones de tamafio
mediano y pesado, con un peso bruto de mas de seis tonela-
das, fue mayor en el ejercicio 2017 que en el anterior, con 547
mil nuevos registros de vehiculos (+7.4%).

En Europa Occidental, la cantidad de nuevos registros de
camiones permanecié al mismo nivel que en el ejercicio
anterior, al ubicarse en 289 mil unidades; mientras que el
mercado de Espafia se mantuvo al nivel del ejercicio anterior,
en Italia se expandié. Por su parte, la demanda en el Reino
Unido y los Paises Bajos experiment6 una baja. En cuanto a
Alemania, el mercado mas grande de Europa Occidental, los
nuevos registros cerraron al mismo nivel del ejercicio
anterior.

En Europa Central y del Este se observé un aumento en la
demanda del orden de 17.7%, hasta llegar a 153 mil unida-
des, respaldado por el positivo desempefio econdmico. Este
crecimiento fue atribuible al mercado ruso, donde los
registros subieron 47.7%, en comparacién con el bajo nivel
del ejercicio anterior, alcanzando 72 mil vehiculos; las
razones para esta situacion fueron la incipiente recuperaciéon
de la economia, la disminucién en las tasas de inflacién y la
demanda de vehiculos de reemplazo.

En Sudamérica se presenté un aumento significativo en el
volumen de mercado en comparaciéon con el ejercicio
anterior. En esta region, la cantidad de nuevos registros de
vehiculos aument6 11.8%, hasta ubicarse en 105 mil unida-
des. En Brasil, el mercado mas grande de la region, la deman-
da de camiones aument6 2.9%, en comparacion con las bajas
cifras del ejercicio anterior, lo cual fue reflejo de la recupera-
cién del mercado, una vez que mejord el dificil entorno
econémico. En Argentina se presenté un marcado aumento
en los registros de vehiculos nuevos (+78.7%), impulsado por
las reformas politicas y el estimulo del sector agricola.

La demanda de autobuses en los mercados que revisten
mayor importancia para el Grupo Volkswagen fue marcada-
mente mayor a la del ejercicio anterior. Los mercados de
Europa Central y Oriental, asi como el de Sudamérica, contri-
buyeron en particular a este crecimiento.

ENTREGAS DE VEHICULOS

2017 2016  Cambio porcentual

I

Entregas de automoviles para el transporte de pasajeros a nivel mundial? 10,038,650 9,635,486 +4.2
Automoviles Volkswagen de pasajeros 6,230,229 5,980,309 +4.2
Audi 1,878,105 1,867,738 +0.6
SKODA 1,200,535 1,126,477 +6.6
SEAT 468,431 408,703 +14.6
Bentley 11,089 11,023 +0.6
Lamborghini 3,815 3,457 +10.4
Porsche 246,375 237,778 +3.6
Bugatti 71 1 X
Entregas de vehiculos comerciales a nivel mundial 702,805 661,555 +6.2
Vehiculos comerciales Volkswagen 497,894 477,974 +4.2
Scania 90,777 81,346 +11.6
MAN 114,134 102,235 +11.6

1 Las cifras de entrega de 2016 se han reexpresado tras actualizaciones estadisticas.
2 Incluyendo los negocios conjuntos chinos.
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DESEMPENO FINANCIERO

Derivado de la reestructuracién de Grupo Volkswagen
Financial Services AG que se ha descrito previamente en
este documento, los componentes de ingresos y gastos de
las compaiifas dadas de baja se reclasificaron a resultados
provenientes de operaciones discontinuadas en el estado de
resultados del periodo de referencia y del periodo compara-
tivo, de conformidad con los requerimientos de las IFRS. Por
lo tanto, la presentacién general se ha ajustado en conse-
cuencia y se han reexpresado todas las cifras comparativas
del ejercicio anterior relativas a desempefio financiero.

En el ejercicio 2017, la economia global atestigué un
crecimiento mas solido que en el anterior; Tras la reorgani-
zacion, Volkswagen Financial Services AG reporté un
crecimiento estable en su conjunto.

La utilidad de operacién de €609 millones se ubicé al
mismo nivel del ejercicio anterior, viéndose beneficiada por
los efectos positivos de los volimenes mas altos que se
generaron en el resto de las entidades, asi como de marge-
nes estables en el negocio de crédito y arrendamiento. Un
factor negativo que compens6 este beneficio fue que, a
diferencia del ejercicio anterior, la cifra del periodo de
referencia no incluyd pago alguno de soporte por parte de
Grupo Volkswagen para resarcir los mayores costos de
financiamiento.

La utilidad antes de impuestos ascendi6 a €643 (615)
millones, una ligera mejoria respecto al nivel del ejercicio
anterior.

Por su parte, el retorno sobre capital ascendié a 8.4
(8.1)%.

Los ingresos netos provenientes de operaciones de
crédito, arrendamiento y seguros, antes de reserva para
riesgos crediticios, ascendieron a €1,979 millones, muy por
arriba de la cifra del ejercicio anterior (€1,741 millones), lo
cual reflejé el desempefio positivo en todas las regiones. Las
pérdidas por deterioro sobre activos arrendados por €211
(131) millones que se incluyen aqui fueron atribuibles a las
expectativas y fluctuaciones de mercado normales.

La reserva para riesgos crediticios de €491 (560)
millones se ubic6 por debajo de la del ejercicio anterior. Los
riesgos crediticios a los que esta expuesto el Grupo
Volkswagen Financial Services AG como consecuencia de
diversas situaciones criticas (crisis econémicas, bloqueo a
ventas, etc.) en lItalia, Rusia, Brasil, México, India y la
Republica de Corea, se registraron en el periodo de referen-
cia mediante el reconocimiento de reservas de valuacién;
dichas reservas de valuacién disminuyeron €218 millones
de un afio a otro, al cerrar en €658 millones. El cambio
debido a la reestructura (€-373 millones) se compenso6 con
adiciones por un monto de €155 millones.

Los ingresos netos por comisiones y tarifas ascendieron
a €127 (121) millones, una ligera mejoria respecto al nivel
del ejercicio anterior.

Los gastos generales y de administraciéon se ubicaron
ligeramente por arriba del nivel del ejercicio previo, al
cerrar en €1,682 (1,640) millones, cifra que también incluye
costos asociados con servicios para otras entidades del
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Grupo Volkswagen. En consecuencia, se traspasaron costos
por €495 (484) millones a otras entidades en el Grupo
Volkswagen y se reportaron bajo el rubro de otros ingre-
sos/gastos de operacion netos. A un nivel de 73 (89)%, la
razéon de costo/ingreso fue mejor que la del ejercicio
anterior. Se reconocié en resultados un monto de €136
(102) en el renglén de otros ingresos/gastos de operacion
netos y se agrego a las reservas para riesgos legales.

La participacion en los resultados de negocios conjuntos
registrados como capital aumento ligeramente de un afio a
otro, cerrando en €76 (74) millones.

Incluyendo la ganancia neta de €11 (pérdida neta de
48) millones sobre la medicion de instrumentos financieros
derivados y partidas cubiertas, y los otros componentes de
resultados, asi como la utilidad/pérdida proveniente de
operaciones discontinuadas, neto de impuestos, la utilidad
después de impuestos que generd el Grupo Volkswagen
Financial Services AG ascendié a €904 millones (baja de
20.8%).

Al amparo del contrato de transferencia de utilidades y
control para Volkswagen Financial Services AG, en vigor, la
pérdida por €478 millones que Volkswagen Financial
Services AG reportd en sus estados financieros individuales
y que se elaboraron de conformidad con el HGB, la absorbid
el accionista tinico, Volkswagen AG.

Las compaiiias alemanas siguieron representando los
volimenes de negocio mas altos, con 55.9% de todos los
contratos, integrando, de esta manera, una base fuerte y
soélida.

Nuevamente en 2017, Volkswagen Leasing GmbH fue
capaz de aumentar el nimero de contratos de arrendamien-
to en comparacion con el ejercicio anterior, a pesar de las
dificiles condiciones que se presentaron. Sobre esta base, la
Compaiiia sigui6 realizando una aportacion significativa a la
utilidad de operacién del Grupo.

En el segmento de seguros automotrices, Volkswagen
Autoversicherung AG siguié estabilizando su negocio y
expandiendo sus actividades en 2017. Volkswagen Autover-
sicherung AG ha logrado estabilizar su portafolio actual con
mas de medio millén de pélizas (seguro automotriz y seguro
de proteccion automatica garantizada).

Asimismo, Volkswagen Versicherung AG siguid
ampliando sus actividades de seguro directo e impulso,
satisfactoriamente, la internacionalizacién de su negocio en
el ejercicio 2017. Actualmente, la compafiia opera en 13
mercados internacionales, con lo que complementa el
negocio central en Alemania.

Volkswagen-Versicherungsdienst GmbH, que opera
como el socio de ventas en el mercado aleman tanto para
Volkswagen Autoversicherung AG como para Volkswagen
Versicherung AG, ha contribuido al desempefio exitoso de
estas compaiifas. En general, las actividades de Volkswa-
gen-Versicherungsdienst GmbH ayudan a respaldar las
utilidades de Volkswagen Financial Services AG de manera
constante.
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ACTIVOS NETOS Y SITUACION FINANCIERA

Negocio de crédito

Los cambios en los importes reconocidos en el balance
general se atribuyen a la reorganizacién previamente
descrita en este documento. Dado que las cifras del ejercicio
anterior contemplan todavia a las compaiiias dadas de baja,
la reorganizacién es una razén de peso para cada uno de los
cambios. A fin de determinar el desempefio real del negocio,
en cada caso se informa el efecto de la reorganizacién por
separado.

Con un monto de €61,400 millones en total, los créditos
a clientes y cuentas por cobrar a los mismos -que constitu-
yen la actividad principal del Grupo Volkswagen Financial
Services AG- representaron aproximadamente el 89% de los
activos totales del Grupo.

El volumen del financiamiento minorista disminuy6 en
el ultimo afo €25,500 millones, es decir 61.0%, ubiciAndose
en €16,300 millones. La disminucién derivada de la reorga-
nizacién, equivalente a €25,700 millones, se vio compensa-
da por una mejora de €300 millones en el resto de los
mercados. El nimero de nuevos contratos ascendié a 981
mil, con lo que supero el nivel del ejercicio anterior; por su
parte, el nimero de contratos vigentes se mantuvo en 2.169
millones al final del afio.

CIFRAS CLAVE POR SEGMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Informe combinado de la administracion

El volumen de créditos en el renglon de financiamiento a
concesionarios, el cual incluye créditos a concesionarios del
Grupo y cuentas de cobrar a los mismos en relacién con el
financiamiento de vehiculos para inventario, asi como
capital de trabajo y créditos para inversion, ascendié a
€3,600 millones, una baja respecto a los €11,100 millones
del ejercicio anterior (de los cuales €11,400 millones son
atribuibles a la reorganizaciény, a su vez, €+300 millones se
atribuyen a las compafiias restantes).

Ubicadas en €18,800 millones, las cuentas por cobrar
provenientes de operaciones de arrendamiento fueron
menores respecto al ejercicio anterior (una disminucion de
€15,500 millones, de los cuales €-17,000 millones son
atribuibles a la reorganizacién y, a su vez, €+1,500 millones
se atribuyen a las compafiias restantes).

Los activos arrendados ascendieron a€11,600 millones,
una disminucién de €3,100 millones (de los cuales €-4,400
millones son atribuibles a la reorganizaciéon y €+1,300
millones lo son a las compaiiias restantes).

En el periodo de referencia se celebraron un total de
694 mil nuevos arrendamientos. Por otra parte, la cantidad
de vehiculos arrendados al 31 de diciembre de 2017 fue de
1.559 millones. Al igual que en afios anteriores, la mayor
contribucién provino nuevamente de Volkswagen Leasing
GmbH, que contaba con un portafolio de contratos de 1.386
millones de vehiculos arrendados (+8.1%).

Miles VW FS AG Alemania Europa Latinoamérica Asia-Pacifico  Otras comparias?
@& & & | ]

Contratos vigentes 8,524 4,762 800 1,171 1,786 6
Financiamiento minorista 2,169 - 58 664 1,447 -
Negocio de arrendamiento 1,559 1,314 130 85 23 6
Servicio/seguros 4,796 3,448 611 421 316 -

Nuevos contratos 3,487 1,838 314 502 831 1
Financiamiento minorista 981 - 24 237 720 -
Negocio de arrendamiento 694 585 57 44 7 1
Servicio/seguros 1,811 1,254 232 221 104 -

millones de €

Créditos y cuentas por cobrar a clientes,

atribuibles a:
Financiamiento minorista 16,269 - 137 3,577 12,555 -
Financiamiento a concesionarios 3,584 10 13 977 2,053 531
Negocio de arrendamiento 18,809 17,187 846 488 276 12

Activos arrendados 11,571 9,907 999 150 390 125

Inversion® 4,804 4,092 560 31 34 86

Utilidad de operacion 609 147 65 32 303 68

Porcentaje

Penetracion* 19.6 44.9 4.0 44.4 16.1 -

1 Elsegmento Latinoamérica esta integrado por las compaiifas de Volkswagen Financial Services AG en Brasil y México.

2 El segmento “Otras companias” incluye a Volkswagen Financial Services AG, companias tenedoras y de financiamiento en los Paises Bajos, Francia y Bélgica, compafifas de EURO Leasing en
Alemania, Dinamarca y Polonia, asi como a Volkswagen Insurance Brokers GmbH y Volkswagen Versicherung AG.

3 Corresponde a adiciones a activos arrendados que se han clasificado como activos no circulantes.

4 Proporcion de nuevos contratos para nuevos vehiculos del Grupo que surjan del negocio de financiamiento minorista y arrendamiento versus entregas de vehiculos del Grupo, con base en

entidades consolidadas de Volkswagen Financial Services AG.
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DESARROLLO DE NUEVOS CONTRATOS Y CONTRATOS VIGENTES AL 31 DE DICIEMBRE

en miles
= Contratos vigentes al 31 de diciembre
2,169 I Financiamiento minorista
2017 1,559 I < Arrendamiento
4,7% I 1 Servicio/seguros
2,009 [T Financiamiento minorista
20161 1,433 I < Arrendamiento
4,558 I | Servicio/seguros

1 Cifras del ejercicio anterior reexpresadas debido a que las cuentas por cobrar a clientes en los mercados del Reino Unido e Irlanda se reportan ahora como cuentas por cobrar
provenientes de operaciones de arrendamiento, y como consecuencia de la reorganizacion de las entidades legales.

El total de activos del Grupo Volkswagen Financial Services
AG cay6 47.1% de un afio a otro, hasta ubicarse en €69,000
millones, debido principalmente a la reorganizacién. La
expansion del negocio en las compaiiias restantes durante
el periodo de referencia se ve reflejada en un volumen de
negocios mayor, el cual crecié €3,400 millones.

El nimero de contratos de servicio y seguros al final del afio
era de 4.796 millones. Por su parte, el volumen de nuevos
negocios de 1.811 millones fue menor de un afio a otro.

Negocio de depdsitos y financiamientos

En cuanto a la estructura de capital, las partidas significati-
vas del pasivo contemplaron pasivos con bancos por una
cantidad de €11,000 millones (-35.5%), pasivos con clientes
que ascienden a €9,700 millones (-80.4%), asi como
pagarés y papel comercial emitido por €32,500 millones
(-14.3%). La baja en estos rubros también es atribuible a la
reorganizaciéon. Se presenta informacién relativa a la
estrategia de financiamiento y cobertura en una seccién por
separado del informe de administracion.

Capital subordinado
El capital subordinado se increment6 en 36.8% de un afio a
otro, ubicandose en €4,400 millones.

Capital contable

El capital suscrito de Volkswagen Financial Services AG
permaneci6 sin cambios en el ejercicio 2017, a un nivel de
€441 millones, mientras que el capital contable conforme a
IFRS ascendi6 a €7,600 millones (€17,000 millones). El
principal motivo de la baja en el capital contable (de
€11,600 millones) fue la reorganizacién ya mencionada en
este documento. Por su parte, la utilidad después de
impuestos del Grupo tuvo un efecto positivo, lo cual derivé
en una razon de capital contable de 11.1% (capital contable
dividido entre activos totales) con base en activos totales
por €69,000 millones.

Derivado de la reestructuraciéon antes citada que se
realizé al amparo del derecho corporativo, los requisitos
minimos de capital regulatorio ya no son aplicables al Grupo
Volkswagen Financial Services AG. No obstante, Volkswa-
gen Financial Services AG sigue gozando de un nivel adecua-
do de respaldo de capital.

Cambios en pasivos fuera del balance general

Los pasivos fuera del balance general disminuyeron un total
de €2,253 millones de un afio a otro, cerrando en €1,022
millones al 31 de diciembre de 2017, debido principalmente
a la reorganizacidn.
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Anidlisis de liquidez

El financiamiento de las compaifiias de Volkswagen Finan-
cial Services AG tiene lugar, principalmente, a través del
mercado de capitales y de programas de ABS (instrumentos
respaldados por activos). Las lineas de crédito confirmadas
y no confirmadas con otros bancos y con Volkswagen AG
también pueden utilizarse como proteccién contra fluctua-
ciones inesperadas en losfllujos de efectivo. Se espera, en
términos generales, que las lineas de crédito se utilizaran.
La finalidad de las lineas de crédito confirmadas con
Volkswagen AG es, exclusivamente, proporcionar respaldo
de liquidez; por lo tanto, el uso de estas lineas de crédito no
se anticiparia normalmente.

Para garantizar que exista una adecuada gestiéon de
liquidez, el area de Tesoreria elabora balances de venci-
mientos, lleva a cabo pronoésticos de flujos de efectivo, y
toma aquellas medidas que resultan necesarias. En estos
calculos, se asumen los flujos de efectivo establecidos de
manera legal para instrumentos de financiamiento, en tanto
que los flujos de efectivo estimados se utilizan para otros
factores que afectan a la liquidez.

El sistema de control interno (ICS, por sus siglas en
inglés) de Volkswagen Financial Services AG se utiliza para
medir el riesgo de liquidez de manera individual para las
compafifas mas importantes. Este riesgo de liquidez se
gestiona mediante una estructura de vencimientos para
pasivos, elaborada por el drea de Tesoreria; dicho enfoque
incluye un sistema de limites que abarca los 12 meses poste-
riores. Los limites se revisan cada mes, mediante un proceso
que actia como un indicador de alerta temprana, mientras
que los informes se presentan trimestralmente de forma
centralizada. Asimismo, se determina y gestiona, debida-
mente, un limite del Grupo para Volkswagen Financial
Services AG; al 31 de diciembre de 2017 se habia utilizado el
44% de este limite.

Varias subsidiarias de Volkswagen Financial Services
AG deben cumplir una serie de requisitos regulatorios de
liquidez a nivel local. Por ejemplo, Volkswagen Leasing
GmbH debe cumplir con los requisitos alemanes minimos
para la gestion de riesgos (MaRisk - Mindestanforderungen
un das Risikomanagement). El cumplimiento con estos
requisitos se determina y revisa en forma constante como
parte del sistema de gestidn del riesgo de liquidez. Adicio-

Las siguientes tablas muestran los detalles de la operacién:

CREDITOS SOBRE PAGARES

Informe combinado de la administracion

nalmente, los flujos de efectivo para los préximos doce
meses se proyectan y comparan con el posible financia-
miento disponible en cada banda de vencimiento.

Otro estricto requisito impuesto al amparo de la norma-
tividad bancaria es que cualquier requerimiento de liquidez,
que se identifique en escenarios de estrés especificos para la
institucién, se debe cubrir mediante el suministro de una
reserva adecuada de efectivo liquido para horizontes de
siete y treinta dias.

No se identific6 necesidad alguna de tomar medidas
inmediatas para Volkswagen Leasing GmbH desde un punto
de vista econémico o regulatorio.

FINANCIAMIENTO
Principios estratégicos

En términos de financiamiento, Volkswagen Financial
Services AG aplica normalmente una estrategia de diversifi-
cacién con la intencién de lograr el mejor equilibrio posible
entre el costo y el riesgo, lo cual implica el acceso a la mas
amplia variedad de financiamiento posible en las diversas
regiones y paises, con el objetivo de salvaguardar el
financiamiento a largo plazo en términos éptimos.

Implementacion

Durante el primer semestre del afio, Volkswagen Financial
Services AG reanudé sus actividades de financiamiento al
amparo de su programa de emision de deuda y realiz6, de
manera satisfactoria, una emisién de bonos denominados
en libras esterlinas, coronas suecas y coronas noruegas. De
igual manera, se emitieron en forma satisfactoria bonos
quirografarios, con fines de financiamiento, en mercados de
capitales locales ajenos a Europa; por ejemplo, China, India,
Brasil, Australia y México. Adicionalmente, Volkswagen
Leasing GmbH regres6 a los mercados de capitales de la
eurozona, con una emisiéon de bonos quirografarios. De
igual manera, se llevaron a cabo colocaciones sumamente
exitosas de instrumentos respaldados por activos (ABS, por
sus siglas en inglés).

Volkswagen Leasing GmbH estuvo activa en el mercado
aleman con su programa de ABS.

Los proveedores de servicios financieros de Volkswagen
también estuvieron activos en los mercados internaciona-
les, habiendo llevado a cabo diversas operaciones con ABS.

Emisor

Volkswagen Financial Services AG (Braunschweig)

Mes Pais Volumen y moneda

EUR 382 milliones

Marzo Alemania USD 518 milliones , 3 5y7anfos
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MERCADO DE CAPITALES

Emisor Mes Pais Volumen y moneda Vencimiento
Volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Abril Reino Unido GBP 850 millones 4y 8anos
Volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Abril Suecia SEK 1,500 millones 2 afos
Volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Abril Noruega NOK 1,500 millones 3 afos
Volkswagen Finance (China) Co., Ltd. (Pekin) Mayo China RMB 4,000 millones 3 afos
Banco Volkswagen S.A. (Sao Paulo) Mayo BraSil BRL 500 millones 2 afos
Volkswagen Financial Services Australia Pty. Ltd. (Chullora) Junio Australia AUD 500 millones 3 afios
Volkswagen Finance Pvt. Ltd. (Mumbai) Junio India INR 1,500 millones 2y 3afnos
Volkswagen Leasing, S.A. de C.V. (Puebla) Junio Mexico MXN 2,000 millones 3 afos
Volkswagen Leasing GmbH (Braunschweig) Julio Alemania EUR 3,500 millones 2,4y7.5afos
Volkswagen Finance Pvt. Ltd. (Mumbai) Julio India INR 3,000 millones 3 afnos
Volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Julio Reino Unido GBP 300 millones 5.2 afos
Volkswagen Financial Services Australia Pty. Ltd. (Chullora) Septiembre Australia AUD 325 millones 5 afos
Volkswagen Finance Pvt. Ltd. (Mumbai) Septiembre India INR 2,500 millones 3 afos
Volkswagen Leasing GmbH (Braunschweig) Octubre Alemania EUR 2,250 millones 3y6.5anos
Volkswagen Leasing, S.A. de C.V. (Puebla) Octubre Mexico MXN 2,500 millones 3 afos
Volkswagen Dogus Finansman A.S. (Estambul) Noviembre Turquia TRL 130 millones 0.5 anos
Volkswagen Finance Pvt. Ltd. (Mumbai) Diciembre India INR 3,000 millones 2.8y 3 anos
ABSs

Emisor Nombre de la operacion Mes Pais Volumen y moneda

Volkswagen Financial Services Japan Ltd. (Tokio) Driver Japan six Febrero Japon  JPY 64,000 millones
Volkswagen Financial Services Australia Pty. Ltd. (Chullora) Driver Australia four Mayo Australia AUD 500 millones
Volkswagen Finance (China) Co., Ltd. (Pekin) Driver China six Mayo China RMB 4,500 millones
Volkswagen Finance (China) Co., Ltd. (Pekin) Driver China seven Septiembre China RMB 4,000 millones
Volkswagen Leasing GmbH (Braunschweig) VCL 25 Octubre Alemania EUR 1,600 millones
Volkswagen Finance (China) Co., Ltd. (Pekin) Driver China eight Diciembre China RMB 3,500 millones

Ademas de estas solidas fuentes de financiamiento,
Volkswagen Financial Services AG pudo colocar una serie
créditos sobre pagarés con una amplia gama de inversionis-
tas, principalmente en Asia. La emision de papel comercial y
el uso de lineas de crédito bancarias completé la mezcla de
financiamiento.

La Compaififa siguié implementando su estrategia de
obtencién de financiamiento ajustado al vencimiento, en la
medida de lo posible, mediante préstamos con vencimien-
tos ajustados y via el uso de instrumentos derivados.
Asimismo, se adopté un enfoque de financiamiento adapta-
do a las monedas, a través de préstamos de liquidez en
moneda local y eliminando todo riesgo de tipo de cambio
mediante el uso de derivados.

Calificaciones
Volkswagen Financial Services AG es una subsidiaria plena-
mente controlada de Volkswagen AG y, como tal, sus
calificaciones crediticias, tanto con Moody’s Investors
Service (Moody’s) como con Standard & Poor’s Global
Ratings (S&P) estan estrechamente relacionadas con las de
la matriz del Grupo.

En febrero, la calificacién otorgada por S&P a las emisio-
nes senior no garantizadas se confirmé en BBB+; dichas

emisiones se habian colocado en CreditWatch desde el 15
de diciembre de 2016, en el contexto de las inminentes
modificaciones a la Ley Bancaria Alemana (KWG - Kredi-
twesengesetz). Al mismo tiempo, S&P present6é un nuevo
esquema de calificacidn, en la forma de calificacién para
deuda subordinada senior, habiendo otorgando, en princi-
pio, un grado de BBB a los bonos emitidos por Volkswagen
Financial Services AG; por su parte, la calificacién a corto
plazo continud sin cambio alguno en A-2.

En noviembre, la perspectiva para Volkswagen Finan-
cial Services AG se mejor6 a “estable”. Al mismo tiempo, S&P
reclasifico la calificacién de deuda subordinada senior BBB
a una de no garantizada senior BBB+, en virtud de que
Volkswagen Financial Services AG ya no estaba sujeta a la
normatividad bancaria europea como resultado de la
reestructuracion que se llevé a cabo el 1 de septiembre de
2017.

En respuesta a la reorganizacion de las entidades
legales, el 1 de septiembre de 2017, Moody’s baj6 la califica-
cién de la deuda senior no garantizada de Volkswagen
Financial Services AG, de A2 a A3, colocandola en linea con
la calificaciéon para Volkswagen AG; asimismo, bajé la
calificacion a corto plazo en un nivel, colocandola en P-2. La
perspectiva se mantuvo negativa a lo largo del ejercicio.
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Volkswagen Financial

Services AG

(Condensado, de conformidad con el HGB)

DESEMPENO DE NEGOCIOS EN 2017

Volkswagen Financial Services AG informd un resultado
proveniente de actividades ordinarias de €-562 millones
para el ejercicio 2017, lo cual se debi6, principalmente, a la
reorganizacion de las entidades legales resultantes de la
escisién de Volkswagen Bank GmbH.

Los ingresos por ventas ascendieron a €574 (700)
millones, ubicandose el costo de ventas en €567 (693)
millones. Estas partidas incluyen ingresos provenientes de
asignaciones de costos a las compaiiias del Grupo, asi como
gastos relacionados con costos de personal y de administra-
cién.

El rubro de otros ingresos de operaciéon sumé €192
(€364), en tanto que el de otros gastos de operacién ascen-
di6é a €12 (243) millones. Por su parte, el rubro de otros
ingresos de operacion incluy6 ingresos provenientes de la
disposicion de inversiones de capital por un monto de €143
millones. La partida de otros gastos de operacién incluy6
costos por calificacion de €7 millones.

Los ingresos netos por inversiones disminuyeron €783
millones, hasta llegar a un gasto neto de €487 (ingresos
netos de 296) millones, debido principalmente a que la
utilidad neta de Volkswagen Bank GmbH dej6 de incluirse.
La baja fue atribuible también a la pérdida neta de €578
millones que reporté Volkswagen Leasing GmbH.

La pérdida después de impuestos de €478 millones la
absorbera Volkswagen AG de conformidad con el contrato
de transferencia de utilidades y control que se tiene suscri-
to.

En el contexto de la escisidn, los activos y pasivos de la
recién definida linea de negocios Soluciones Digitales se
transfirieron a Volkswagen Financial Services Digital
Solutions GmbH con efectos a partir del 1 de enero de 2017.
Los activos financieros a largo plazo disminuyeron 51.7%,
al cerrar en €5,984 millones. El cambio fue producto de las
siguientes partidas: aumentos de capital y aportaciones a
reservas de capital en filiales y compafiias participadas por
€2,369 millones, aumentos en créditos por €133 millones,
adquisiciones de negocios por €4 millones, escisiones por
€8,849 millones, disposiciones de filiales e inversiones de
capital por €68 millones, asi como pérdidas por deterioro
por €6 millones.

Las cuentas por cobrar a filiales disminuyeron €1,231
millones (26.3%); dichos cambios surgieron, en gran
medida, por el pago de depositos y créditos a plazo fijo. Los
créditos y cuentas por cobrar a otras compaiiias participa-
das o inversionistas aumentaron €613 millones (31.3%) y
fueron atribuibles principalmente a créditos y depdsitos a
plazo.

La disminucién en reservas por €76 millones (15.4%)
se debi6 principalmente a menores reservas para costos de
IT por un monto de €37 millones, gastos de personal por
€31 millones y riesgos generales por €14 millones.

Los bonos experimentaron una baja de €750 millones,
mientras que los pasivos con bancos relacionados con
créditos sobre pagarés aumentaron €827 millones, hasta
ubicarse en €1,198 millones. Los pasivos con filiales aumen-
taron €1,047 millones (19.6%), principalmente, debido a un
mayor numero de depdsitos y créditos a plazo fijo. Como
consecuencia de las escisiones, se retiraron €8,849 millones
de reservas de capital. Al mismo tiempo, Volkswagen AG
asigné un monto de €1,000 millones a las reservas de
capital.

La razoén de capital contable fue de 26.2% (57.5%), en
tanto que los activos totales al final del periodo de referen-
cia ascendieron a €12,012 millones.

NUMERO DE EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2017, Volkswagen Financial Services
AG contaba con un total de 5,023 empleados (5,983 el
ejercicio anterior). La tasa de rotacién de empleados de
menos de 1.0% fue significativamente inferior al promedio
de la industria.

Los empleados de Volkswagen Financial Services AG
también trabajan para las subsidiarias, debido a la estructu-
ra de las entidades legales alemanas en el Grupo Volkswa-
gen Financial Services AG. Al cierre de 2017, se tenian
cedidos 750 empleados (959) a Volkswagen Leasing GmbH.
Ademas, se hizo una cesion de 150 (141) empleados a
Volkswagen Insurance Brokers GmbH, 68 (26) a Volkswa-
gen Versicherung AG, 7 (10) a Volkswagen Autoversi-
cherung AG y 155 (144) a MAN Financial Services GmbH.
Por primera vez, se cedieron 2,643 empleados a la nueva
compaiifa Volkswagen Financial Services Digital Solutions
GmbH.
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En contraste con el ejercicio anterior, se han dejado de
ceder empleados de Volkswagen Bank GmbH al banco,
provenientes de Volkswagen Financial Services AG, pero
cuentan con contratos de trabajo con Volkswagen Bank
GmbH. Al 31 de diciembre de 2017, Volkswagen Financial
Services AG daba empleo a 131 practicantes.

DIRECCION, OPORTUNIDADES Y RIESGOS EN RELACION CON EL DESEM-
PENO DE NEGOCIOS DE VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Volkswagen Financial Services AG opera casi exclusivamen-
te como una tenedora y esta integrada al concepto de
direccion interna del Grupo Volkswagen Financial Services.
Por lo tanto, esta sujeta a los mismos indicadores clave de

Volkswagen Financial Services AG

desempefio y a las mismas oportunidades y riesgos que el
Grupo Volkswagen Financial Services. Los requisitos legales
que rigen la administraciéon de Volkswagen Financial
Services AG, como entidad juridica, se observan mediante el
uso de los indicadores clave de desempefio que se especifi-
can en el derecho mercantil; por ejemplo: activos netos,
ingresos netos y liquidez. Explicamos este concepto de
direccion interna, asi como las oportunidades y riesgos
tanto en la seccién de informacién esencial acerca del Grupo
Volkswagen Financial Services AG (en las paginas 3 y 4),
como en el informe sobre oportunidades y riesgos (paginas
19 a 27) de este reporte anual.
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ESTADO DE RESULTADOS DE VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG (BRAUNSCHWEIG) CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FISCAL 2017

millones de € 2017 2016
——
Ingresos 574 700
Costo de ventas -567 -693
Utilidad bruta 7 7
Gastos generales y de administracion -262 -249
Otros ingresos de operacion 192 364
Otros gastos de operacion -12 -243
Ingresos/gastos netos por inversiones —-487 296
Resultado financiero 0 -2
Impuesto sobre la renta a cargo 84 -43
Utilidad/pérdida después de impuestos -478 130
Utilidades transferidas al amparo de un contrato de transferencia de utilidades y pérdidas - -130
Pérdidas amparo de un contrato de transferencia de utilidades y pérdidas 478 -
Utilidad neta del ejercicio - -
Utilidad trasladada a ejercicio posteriores 2 2
Baja en activos como resultado de la transferencia de activos -8,849 -
Monto retirado de reservas de capital 8,849 -
Utilidades netas retenidas 2 2
BALANCE GENERAL DE VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG (BRAUNSCHWEIG) AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
——— E——
Activos
A. Activos fijos
I. Activos fijos intangibles - 12
II. Propiedades y equipo - 44
Ill. Activos financieros a largo plazo 5,984 12,400
5,984 12,456
B. Activos circulantes
I. Cuentas por cobrar y otros activos 6,022 6,641
II. Efectivo disponible y saldos en bancos 2 1
6,024 6,642
C. Gastos pagados por anticipado 4 27
Total de activos 12,012 19,125
Pasivos y capital contable
A. Capital contable
I. Capital suscrito 441 441
II. Reservas de capital 2,600 10,449
lII. Utilidades retenidas 100 100
IV. Utilidades netas retenidas 2 2
3,143 10,992
B. Reservas 416 492
C. Pasivos 8,453 7,641
Total de pasivos y capital contable 12,012 19,125
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Informe sobre oportunidades y riesgos

Informe sobre oportunidades

y riesgos

La gestion activa de oportunidades y riesgos es un elemento fundamental del exitoso modelo

de negocios que utiliza Volkswagen Financial Services AG.

RIESGOS Y OPORTUNIDADES

En esta seccién, reportamos los riesgos y oportunidades
surgidos en relacién con nuestras actividades de negocios.
Los riesgos y oportunidades se agrupas en diversas catego-
rias. Salvo que se estipule de manera especifica, no hubo
cambios importantes de un afio a otro en riesgos u oportuni-
dades individuales.

Hacemos uso de andlisis del entorno competitivo y
operativo, asi como de observaciones de mercado, a fin de
identificar no solo los riesgos sino también las oportunida-
des, lo cual tiene un impacto positivo en el disefio de
nuestros productos, en el éxito de los productos en el
mercado y en nuestra estructura de costos. Los riesgos y
oportunidades que esperamos se materialicen ya se han
tomado en cuenta en nuestra planeacién a mediano plazo y
en nuestras proyecciones. Por lo tanto, las siguientes seccio-
nes describen ciertas oportunidades fundamentales que
podrian conducir a una variacién positiva respecto a
nuestros prondésticos, mientras que el informe de riesgos
ofrece una descripcion detallada de cada uno de ellos.

Riesgos y oportunidades macroeconémicos

La administraciéon de Volkswagen Financial Services AG
espera, junto con un mayor crecimiento econémico en la
mayoria de los mercados, un aumento moderado en las
entregas a clientes del Grupo Volkswagen. Volkswagen
Financial Services AG apoya esta tendencia positiva
suministrando productos de servicios financieros que estan
disenados para promover las ventas.

Se considera que la probabilidad de que haya una
recesion global es, en general, baja; no obstante, no puede
descartarse una disminucién en el crecimiento econémico
global o un periodo de tasas de crecimiento por debajo del
promedio. El entorno macroecondmico podria también dar
origen a oportunidades para Volkswagen Financial Services
AG, si las tendencias reales resultaran ser mejores que las
pronosticadas.

Oportunidades estratégicas
Ademas de mantener su enfoque a nivel internacional incur-
sionando en nuevos mercados, Volkswagen Financial

Services AG considera que el desarrollo de productos
innovadores, diseflados conforme a las cambiantes necesi-
dades de movilidad de los clientes, ofrece oportunidades
adicionales. Las areas en expansion, como productos de
movilidad y ofertas de servicio (rentas a largo plazo, uso
compartido de automdviles) se estan desarrollando y
expandiendo sistematicamente; adicionalmente, se podrian
generar mas oportunidades lanzando productos consolida-
dos en nuevos mercados.

Por otra parte, la digitalizacién de nuestro negocio
representa una oportunidad importante para Volkswagen
Financial Services AG. El objetivo es garantizar que, para
2020, todos los productos clave estén también disponibles a
través de Internet en todo el mundo, lo que permitira a la
Compaiiia mejorar su eficiencia. Al ampliar los canales de
ventas digitales, estamos promoviendo ventas directas y
facilitando la ampliacién de una plataforma para el financia-
miento de vehiculos seminuevos; en consecuencia, estamos
abordando las necesidades cambiantes de nuestros clientes
y fortaleciendo nuestra posicién competitiva.

Oportunidades derivadas del riesgo crediticio

Podrian surgir oportunidades en relaciéon con el riesgo
crediticio, si las pérdidas en las que se hubiere incurrido
efectivamente resultaran ser menores que el calculo previo
de la pérdida esperada y las reservas asociadas que se
hubieran reconocido con base en ello. Una situacién en la
que las pérdidas incurridas sean menores que las esperadas
podria ocurrir en paises individuales en los que la incerti-
dumbre econémica imponga un enfoque de riesgo conser-
vador, pero en el que, si las circunstancias econémicas se
estabilizaran posteriormente, derivaria en una mejora de la
calidad crediticia de los deudores en cuestion.

Oportunidades derivadas del riesgo de valor residual

En la reventa de vehiculos, Volkswagen Financial Services
AG podria tener la oportunidad de alcanzar un precio
superior al valor residual calculado, si el aumento en la
demanda impulsara los valores de mercado mas de lo
esperado.
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CARACTERISTICAS CLAVE DEL SISTEMA DE CONTROL INTERNO Y EL
SISTEMA INTERNO DE GESTION DE RIESGOS EN RELACION CON EL
PROCESO DE PRESENTACION DE INFORMACION FINANCIERA

El sistema de control interno (ICS, por sus siglas en inglés)
para los estados financieros consolidados y anuales, por lo
que respecta al sistema contable, es la suma de todos los
principios, procedimientos y actividades tendientes a
garantizar la efectividad, eficiencia e idoneidad de la
informacién financiera, asi como a asegurar el cumplimien-
to con los requisitos legales correspondientes. El sistema
interno de gestion de riesgos (IRMS, por sus siglas en inglés)
relacionado con el sistema contable se concentra en el
riesgo de errores en los sistemas contables a nivel de la
Compaifiia y del Grupo, asi como en la elaboracién de
informacién financiera externa. Las siguientes secciones
describen los elementos clave del ICS y el IRMS segun se
relacionan con los procesos de presentacion de informacién
financiera de Volkswagen Financial Services AG.

> El Consejo de Administracién de Volkswagen Financial
Services AG es el 6rgano de gobierno corporativo
responsable de la direccién ejecutiva del negocio. En
esta funcién, el Consejo ha establecido unidades de
Contabilidad, Control de Tesoreria, Manejo del ICS,
Cumplimiento y Contraloria, cada una con funciones
claramente separadas, asi como con areas y facultades
explicitamente asignadas, a fin de garantizar que los
procesos contables y de presentaciéon de informacién
financiera se lleven a cabo en forma debida. Por otra
parte, los servicios que presta Volkswagen Bank GmbH
se sujetan a monitoreo.

> Se han puesto en marcha requisitos contables y normas
a nivel de Grupo para garantizar que se cuente con un
proceso de presentacion de informacién financiera
estandarizado, adecuado y continuo para todas las
entidades nacionales y extranjeras que se incluyen en
los estados financieros consolidados de conformidad
con las normas internacionales de informacién financie-
ra. Asimismo, se clarifican las bases de consolidacién y
existe un requisito obligatorio para utilizar un conjunto
estandarizado e integral de formatos para mapear y
procesar operaciones intragrupales.

> Todo andlisis y ajuste a los estados financieros de una
entidad en particular que elaboren las entidades conso-
lidadas se complementan con los informes que los
auditores independientes presentan a nivel del Grupo,
tomando en cuenta actividades especificas de control
destinadas a garantizar que los informes financieros
consolidados ofrezcan un panorama veraz y razonable.
La definiciéon clara de las areas de responsabilidad,
acompafiada de los diversos mecanismos de supervi-
sién y revision, garantiza que todas las operaciones se
contabilicen, procesen y evalien de manera precisa y,
posteriormente, se reporten debidamente.

> Estos mecanismos de monitoreo y revision estan
disefiados con componentes de procesos tanto integra-
dos como independientes. Por ejemplo, los controles
automatizados de procesos de TI representan una
proporcién importante de las actividades integradas de
procesos junto con controles de procesos manuales,
tales como la doble verificacion realizada por una
segunda persona. Estos controles son mejorados por
funciones especificas a nivel del Grupo que lleva a cabo
por la matriz, Volkswagen AG; por ejemplo, funciones
dentro de la responsabilidad del area fiscal del Grupo.

> El departamento de Auditoria Interna de subgrupos es
un componente esencial del sistema de supervision y
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control; dicho departamento lleva a cabo auditorias
periddicas de procesos vinculados con contabilidad en
Alemania y en el extranjero, como parte de sus activida-
des de auditorfa orientadas a riesgos, e informa el
resultado de dichas revisiones directamente al Consejo
de Administraciéon de Volkswagen Financial Services
AG.

En suma, el sistema interno de control y monitoreo con que
cuenta el Grupo Volkswagen Financial Services AG pretende
garantizar que la situaciéon financiera de las entidades
individuales y del Grupo Volkswagen Financial Services AG
a la fecha de presentacion de informacioén, es decir el 31 de
diciembre de 2017, esté basada en informacién confiable y
debidamente reconocida. No se realizaron cambios impor-
tantes al sistema de monitoreo y control interno de
Volkswagen Financial Services AG tras la fecha de presenta-
cién de informacion.

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DEL SISTEMA DE GESTION DE
RIESGOS

En Volkswagen Financial Services AG, el riesgo se deXine
como el peligro de sufrir alguna pérdida o dafio que pudiera
tener lugar si un desarrollo futuro esperado resultare ser
menos favorable que lo planeado. Volkswagen Financial
Services AG, incluyendo sus subsidiarias e inversiones de
capital, esta expuesta a un gran nimero de riesgos tipicos del
sector de servicios financieros como parte de sus actividades
de operacion principales. Los riesgos se capturan de una
forma responsable para aprovechar posibles oportunidades
de mercado en concreto.

Derivado de la desconsolidacion de Volkswagen Bank
GmbH en el afio de referencia, Volkswagen Financial Services
AG dejé de estar sujeta a supervision bancaria. Tras los
cambios implementados el 1 de septiembre de 2017, se ha
establecido un sistema de control interno basado en un
modelo de tres lineas de defensa para gestionar el riesgo en el
Grupo Volkswagen Financial Services AG. La estructura
funciona como un sistema de supervisién y control de riesgos.
El sistema abarca un esquema de principios de riesgos,
estructuras organizacionales y procesos para evaluar y vigilar
riesgos. Los elementos individuales estan estrictamente
enfocados en las actividades de las divisiones individuales.
Esta estructura hace posible identificar en una etapa tempra-
na cualquier tendencia que pudiera representar un riesgo
para la Compafiia como un negocio en marcha, de modo que
se puedan emprender las medidas correctivas correspon-
dientes.

Se tienen implementados procedimientos adecuados a fin
de garantizar la suficiencia de la gestion de riesgos. En primer
lugar, el titular del riesgo supervisa constantemente los tipos
individuales de riesgo que la unidad de Manejo del ICS agrupa
y reporta al Consejo de Administracién. En segundo lugar, el
area de Auditoria Interna verifica periédicamente los elemen-
tos individuales en el sistema sobre una base orientada al
riesgo y como parte de la auditoria a los estados financieros
anuales que llevan a cabo los auditores certificados indepen-
dientes.

Dentro de Volkswagen Financial Services AG, la responsa-
bilidad de la gestion de riesgos y el analisis crediticio recae en
el Presidente del Consejo. En esta funcion, el Presidente del
Consejo presenta informes periddicos al Comité de Vigilancia
y el Consejo de Administracién acerca de la posicion del
riesgo general de Volkswagen Financial Services AG.
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Una caracteristica importante del sistema de gestiéon de
riesgos en Volkswagen Financial Services AG es la separa-
cion clara e inequivoca de tareas y areas de responsabilidad,
tanto a nivel organizacional como en términos de personal,
entre la tenedora (unidad de manejo de ICS) y los mercados
(gerencia local de riesgos) a fin de garantizar que el sistema
sea plenamente funcional en todo momento y sin importar
el personal especifico que esté involucrado en ello.

Una de las funciones de la unidad de Manejo de ICS es
brindar un esquema de restricciones para la organizacion
del sistema de gestién de riesgos; esta funcién incluye la
elaboracién y coordinacién de directrices normativas sobre
riesgos (lo que estara a cargo del titular del riesgo), el
desarrollo y mantenimiento de metodologias y procesos
correspondientes a la gestion de riesgos, asi como la
emision de normas marco internacionales para los procedi-
mientos a ser utilizados alrededor del mundo.

El drea de Manejo de ICS es una unidad neutral e
independiente que reporta directamente al Presidente del
Consejo de Administracion de Volkswagen Financial
Services AG. La gestion local de riesgos garantiza que se
implementen y cumplan los requisitos aplicables a las subsi-
diarias internacionales. La unidad local de gestién de
riesgos es responsable del disefio detallado de estructuras
locales para los modelos y procedimientos utilizados con el
fin de medir y gestionar riesgos y lleva a cabo una imple-
mentacion a nivel local desde una perspectiva técnica y una
de procesos.

Para resumir, el monitoreo continuo de riesgos, la
comunicacién transparente y directa con el Consejo de
Administraciéon y la integraciéon de toda la informacion
obtenida del sistema de gestiéon de riesgos operativos
constituyen las bases para la mejor explotacién posible del
potencial de mercado con base en una gestion consciente y
efectiva del riesgo general enfrentado por Volkswagen
Financial Services AG.

ESTRATEGIA DE NEGOCIOS Y GESTION DE RIESGOS

Las decisiones fundamentales relativas a la estrategia e
instrumentos de gestion de riesgos son responsabilidad del
Consejo de Administracion. Como parte de esta responsabi-
lidad general, el Consejo de Administracién ha introducido
un proceso estratégico y ha disefiado una estrategia de
negocios y de riesgos. La estrategia ROUTE2025 establece
las visiones fundamentales del Consejo de Administracién
de Volkswagen Financial Services AG en asuntos clave
relacionados con la politica del negocio; asimismo, incluye
los objetivos para cada actividad de negocios principal y las
areas estratégicas de accion tendientes a alcanzar los objeti-
vos correspondientes.

Las principales metas y medidas de gestiéon de cada
categoria de riesgo se ven afectadas por el enfoque de las
politicas de negocios y el apetito de riesgo. El logro de las
metas se revisa anualmente y se analiza cualquier variaciéon
para determinar las causas.

La estrategia de riesgos a nivel del Grupo, que emite y
comunica el Consejo de Administracidn, incluye todos los
riesgos cuantificables y no cuantificables importantes. Otros
detalles y especificaciones de las categorias individuales de
riesgo se establecen en requisitos operativos, como parte de
la fase de planeaciéon y en funciéon de los requisitos de
gestion.

Informe sobre oportunidades y riesgos

TRANSPARENCIA EN PRODUCTOS Y NUEVO PROCESO DE MERCADO
Antes de lanzar nuevos productos o de comenzar activida-
des en nuevos mercados, Volkswagen Financial Services AG
lleva a cabo procesos (con la participaciéon de departamen-
tos como Contraloria y TI) destinados a asegurarse de que la
Compaiiia esta consciente de los efectos y requerimientos
relativos al nuevo producto o mercado en cuestion y que,
entonces, pueda tomarse una decisién informada sobre esta
base a un debido nivel de autoridad organizacional.

CONCENTRACIONES DE RIESGO
Volkswagen Financial Services AG es un proveedor cautivo
de servicios financieros en el sector automotriz. El modelo
de negocios, el cual se enfoca en promover la venta de
vehiculos de las distintas marcas del Grupo Volkswagen,
provoca concentraciones de riesgo, lo cual puede adquirir
diversas formas.

Las concentraciones de riesgo pueden surgir de una
distribucion dispar de actividades en la que:

> solo unos pocos deudores/contratos representan una
considerable proporcion de los créditos (concentracio-
nes de contraparte)

> un numero escaso de sectores representa una vasta
proporcion de los créditos (concentraciones de sector)

> una gran parte de los créditos se otorgan a negocios
ubicados dentro de un area geografica definida (concen-
tracién regional)

> los créditos/cuentas por cobrar se garantizan por un
solo tipo de colateral o por una gama limitada de tipos
de colateral (concentracién de colateral)

> los valores residuales sujetos a riesgo estan limitados a
un pequefio nimero de segmentos de vehiculos o mode-
los (concentracién de valor residual); o

> los ingresos de Volkswagen Financial Services AG
provienen solo de algunas fuentes (concentracién de
ingresos).

Uno de los objetivos de la politica de riesgos de Volkswagen
Financial Services AG es reducir tales concentraciones
mediante una amplia diversificacion.

Las concentraciones de contraparte provenientes de
financiamiento a clientes son solo de menor importancia
debido a la amplia proporcién del negocio que esta repre-
sentado por créditos minoristas. En términos de distribu-
cién regional, la Compafifa pretende una amplia diversifica-
cion del negocio entre las distintas regiones.

En contraste, las concentraciones de sector en el
negocio de concesionarios son parte de la naturaleza del
negocio para un proveedor cautivo y, por tanto, estas
concentraciones se analizan de manera individual.

De igual modo, un proveedor cautivo no puede evitar
concentraciones de colateral, dado que el vehiculo constitu-
ye el activo de garantia predominante en virtud del modelo
de negocios. Una amplia diversificaciéon de vehiculos implica
también que no existe una concentraciéon de valor residual.
Por otro lado, la concentracién de ingresos surge de la
naturaleza misma del modelo de negocios. La funcién
particular de la Compaiiia, en la que ayuda a promover las
ventas en el Grupo Volkswagen, da origen a ciertas depen-
dencias que afectan directamente al crecimiento de los
ingresos.
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CATEGORIAS DE RIESGOS IMPORTANTES Y PRESENTACION DE
INFORMES SOBRE RIESGOS

A través de un estudio de riesgos se han identificado las
siguientes categorias de riesgos que se consideran significa-
tivos para Volkswagen Financial Services AG: riesgo de
incumplimiento de contraparte, riesgo de valor residual
directo, riesgo de liquidez, riesgo operativo, riesgo de tasa
de interés y riesgo reputacional.

Conforme a la presentaciéon de informes sobre riesgos,
las categorias de riesgo importante se comunican trimes-
tralmente al Consejo de Administraciéon a manera de un
informe del ICS. Para este informe, las subsidiarias interna-
cionales, las cuales conforman la primera linea de defensa,
aportan informacién a los respectivos titulares de riesgos
de la segunda linea de defensa. Tras una comprobacién y
validacion de credibilidad, la informacién se condensa a
nivel pais y se envia a la unidad de Manejo del ICS. El
informe del ICS presenta los cambios en los riesgos para el
Grupo y sus regiones tanto anual como trimestralmente;
dichos reportes incluyen informacién cuantitativa (datos
financieros) y, de ser necesario, también una evaluacion
cualitativa en colaboracién con los titulares del riesgo.
Adicionalmente, se generan reportes especiales a nivel del
Grupo segun sea necesario para complementar el sistema
de informes periédicos.

RESUMEN DE CATEGORIAS DE RIESGO

Riesgos financieros Riesgos no financieros

deinc to de contrapart¢ Riesgo reputacional

Riesgo de tasa de interés Riesgo de cumplimiento y conducta

Riesgo de valor residual Riesgo estratégico

Riesgo de liquidez

Riesgo de resultados

Riesgo operativo

Riesgo de suscripcion

RIESGOS FINANCIEROS
Riesgo de incumplimiento de contraparte

El riesgo de incumplimiento de contraparte se refiere a una
posible desviacion negativa entre los resultados reales y los
pronosticados respecto al riesgo de contraparte. El resulta-
do pronosticado se ve excedido si la pérdida en la que se
haya incurrido como consecuencia de algiin incumplimiento
o cambio en la calificacion crediticia es superior a la pérdida
esperada. En Volkswagen Financial Services AG, el riesgo de
incumplimiento de contraparte abarca las siguientes
categorias de riesgo: riesgo crediticio, riesgo de contrapar-
te, riesgo pais y riesgo de accionista.

Riesgo crediticio

El riesgo crediticio se define como el peligro de incurrir en
pérdidas como resultado de algin incumplimiento en un
negocio con clientes, especificamente el incumplimiento del
deudor o arrendatario. Los créditos y cuentas por cobrar a
entidades del Grupo Volkswagen se incluyen de igual
manera en el andlisis. El incumplimiento es producto de la
insolvencia o la renuencia a pagar por parte del deudor o el
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arrendatario, lo cual incluye toda situacién en que la contra-
parte no realiza a tiempo pagos de intereses o de capital o se
abstiene de pagar los montos completos.

El riesgo crediticio, el cual también incluye el riesgo de
incumplimiento de contraparte en relacién con arrenda-
mientos, representa, por mucho, la mayor proporcién de las
exposiciones a riesgos en la categoria de incumplimiento de
contraparte.

El objetivo de sistema de monitoreo sistematico de
riesgo crediticio es identificar insolvencias potenciales de
deudores o arrendatarios en una etapa temprana, empren-
der las acciones correctivas necesarias con respecto a todo
incumplimiento potencial en forma oportuna, asi como
anticipar posibles pérdidas, reconociendo los correspon-
dientes ajustes a la baja o reservas. La unidad de Manejo del
ICS supervisa también a los acreedores o unidades acreedo-
ras que son de importancia significativa.

Si tiene lugar un incumplimiento en el pago de créditos,
esta situacion representa la pérdida de un activo del
negocio, lo cual tiene un impacto negativo en la situacion y
el desempefio financieros, dependiendo del monto de la
pérdida. Si, por ejemplo, una desaceleracién econdmica
condujera a un mayor numero de insolvencias o una menor
disposicion de los deudores o arrendatarios a realizar los
pagos correspondientes, se requerira el reconocimiento de
un mayor gasto por ajustes a la baja, lo que, a su vez, tendria
un efecto adverso en la utilidad de operacion.

Las decisiones relativas a financiamientos y créditos en
Volkswagen Financial Services AG son tomadas principal-
mente con base en la verificacion crediticia del deudor. En
las compafiias, estas verificaciones crediticias utilizan
sistemas de calificacién o puntuacién, los cuales proporcio-
nan a los departamentos correspondientes una base objeti-
va para tomar una decisién con respecto a un crédito o un
arrendamiento.

Los requisitos para desarrollar y llevar los sistemas
locales de calificacién estan contenidos en un conjunto de
instrucciones de procedimiento. En forma similar, las
“reglas de oro” contienen los parametros para desarrollar,
utilizar y validar los sistemas de puntuacién en el negocio
minorista.

Sistemas de calificacion para clientes corporativos
Volkswagen Financial Services AG utiliza sistemas de
calificacion para evaluar la calidad crediticia de sus clientes
corporativos. Esta evaluacién toma en cuenta tanto factores
cuantitativos (principalmente datos obtenidos de estados
financieros anuales) como factores cualitativos (tales como
los prospectos de crecimiento futuro de la compaiiia,
calidad de gestion, entorno de mercado y de la industria, asi
como el historial de pagos del cliente). Cuando la evaluaciéon
crediticia ha sido completada, se asigna al cliente una clase
de calificacion, la cual estd vinculada a una probabilidad de
incumplimiento. Durante la mayor parte del tiempo, se
utiliza una aplicacién de calificacién basada en flujo de
trabajo y mantenida a nivel central para respaldar este
analisis de la calidad crediticia. La calificacién asignada al
cliente sirve como una base importante para tomar decisio-
nes sobre si se otorgard o renovarda un crédito y para
resolver sobre reservas.
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Sistemas de puntuacién en el sector minorista

Con el objeto de determinar la calidad crediticia de clientes
minoristas, se incorporan sistemas de puntuacién a los
procesos para la aprobacién de créditos y para la evaluaciéon
del portafolio existente; dichos sistemas de calificacion
brindan una base objetiva para tomar decisiones crediticias.
Los sistemas utilizan informacién relativa al deudor en
cuestion (que esté disponible a nivel interno y externo) y
calculan la probabilidad de que se incurra en un incumpli-
miento con respecto al crédito solicitado, por lo general con
la ayuda de métodos estadisticos con base en datos histori-
cos que abarcan cierto nimero de afios. Un enfoque alterna-
tivo adoptado para portafolios mas pequefios o de bajo
riesgo utiliza también sélidas tarjetas genéricas de puntua-
cion, asi como sistemas expertos para evaluar el riesgo
involucrado en las solicitudes de crédito. Con el fin de
clasificar el riesgo en el portafolio de créditos, se utilizan
tarjetas de puntuaciéon conductuales y procedimientos de
estimacidn sencillos a nivel de conjunto de riesgos, depen-
diendo del tamafio del portafolio y el riesgo inherente al
mismo.

A nivel local, se llevan a cabo un monitoreo, validacion,
ajuste (cuando es necesario) y afinacion periédicos de los
modelos y sistemas en uso. Estos procedimientos de
revision son aplicados a modelos y sistemas, con el fin de
evaluar la calidad crediticia y estimar la probabilidad de
incumplimiento (como sistemas de calificacién y puntua-
cién), asi como a los modelos utilizados para calcular la
pérdida en caso de impago y estimar los factores de conver-
sién de créditos.

Colateral

La regla general es que las transacciones crediticias se
garantizan mediante un colateral en consonancia con el
riesgo. Adicionalmente, las reglas generales especifican los
requisitos que deben ser satisfechos mediante un colateral,
asi como los procedimientos y bases de evaluacion. Las
directrices locales sobre colateral con valores especificos
toman en cuenta estas reglas. Los valores en las politicas de
colaterales se basan en datos histéricos y la experiencia
acumulada por los expertos a lo largo de varios afios. Dado
que las actividades operativas de Volkswagen Financial
Services AG se enfocan en el financiamiento minorista,
financiamiento de concesionarios y arrendamiento de
vehiculos, estos ultimos son sumamente importantes como
activos entregados como colateral. Por este motivo, las
tendencias en los valores de mercado de vehiculos son
estrechamente monitoreadas, analizadas y adaptadas.

Reservas
El célculo de las reservas se basa en el modelo de pérdida
incurrida de conformidad con la IAS 39 y deriva también de
los procesos de calificaciéon y puntuacién. Con respecto a
cuentas por cobrar y créditos deteriorados, también se
realiza una distincién entre créditos y cuentas por cobrar de
gran y escasa importancia. Se reconocen reservas especifi-
cas con respecto a cuentas por cobrar y créditos significati-
vos que presentan deterioro en tanto que, para cuentas por
cobrar y créditos de poca importancia, se reconocen reser-
vas especificas evaluadas a nivel de grupo. Se reconocen
reservas para el portafolio (global) a fin de cubrir cuentas
por cobrar o créditos deteriorados para los cuales no se
hayan reconocido reservas especificas.

La unidad de Manejo del ICS establece los parametros
fundamentales en forma de reglas de oro para la gestion del
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riesgo crediticio; dichas restricciones constituyen el marco
externo obligatorio del sistema central de gestién de
riesgos, dentro del que las divisiones/mercados pueden
operar en términos de sus actividades, planeacion, decisio-
nes, etc. en materia de politica de negocios, en cumplimiento
con la autoridad asignada. Se utilizan los debidos procesos
para monitorear todo crédito en relacién con las circunstan-
cias financieras, colateral y cumplimiento con los limites,
obligaciones contractuales, asi como condiciones internas y
externas. Para este fin, se transmiten las exposiciones a una
forma adecuada de supervisiéon o soporte dependiendo del
contenido de riesgo (gestion de créditos normal, intensifica-
da o problematica). El riesgo crediticio se gestiona de igual
manera utilizando limites de referencia determinados por
Volkswagen Financial Services AG y especificados en forma
separada para cada compaiiia en particular, de conformidad
con la estrategia de apoyo para subsidiarias internacionales.
Asimismo, para monitorear el riesgo crediticio a nivel de
portafolio, se utilizan la presentacién periédica de reportes,
revisiones financieras de negocios y el proceso de planea-
cién anual.

CAMBIOS EN RIESGO CREDITICIO

Riesgo crediticio Dic. 31,2016 Dic. 31,2017

Monto utilizado (millones de €) 57,697 62,264
Tasa moratoria en % 2.57 2.23
Razén de deterioro en % 2.29 2.09

1 Cifras basadas en el informe de gestién de riesgos, tomando en cuenta la reorganizacion de las
entidades legales.

Los procesos de calificacién y puntuacidn en los que se basa
la razén de deterioro incluyen probabilidades de incumpli-
miento de eventos futuros: las reservas reconocidas cubren
las pérdidas reales incurridas.

Riesgo de contraparte

Volkswagen Financial Services AG define el riesgo de
contraparte como el riesgo de una pérdida financiera que
pudiera derivarse de inversiones monetarias, o bien de
inversiones en valores o pagarés, u otros créditos o cuentas
por cobrar insolutos. Este riesgo surge cuando una contra-
parte omite realizar pagos de interés o de principal confor-
me a lo requerido contractualmente. La naturaleza y el
alcance de las actividades de inversién por cuenta propia
estan sujetos a limites internos.

Elriesgo de contraparte surge en relacion con depdsitos
a plazo y a un dia, derivados y saldos actuales de cuentas
corriente; se trata de una subcategoria del riesgo de incum-
plimiento de contraparte.

Con el fin de establecer un monitoreo y control efecti-
vos, los limites al volumen se especifican por adelantado
para cada contraparte (y emisora). La unidad de Back-office
de Tesoreria es responsable de monitorear el apego a estos
limites en forma diaria. Asimismo, el limite al volumen se
establece en un nivel adecuado que funciona segin las
necesidades y se basa en la evaluacién crediticia. Por su
parte, el area de Analisis Crediticio es responsable de la
clasificacidn inicial y de las revisiones periédicas posterio-
res; este riesgo se reporta trimestralmente como parte del
informe del ICS.
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Riesgo pais

El riesgo pais se refiere a los riesgos inherentes a las
transacciones internacionales que no sean atribuibles a la
contraparte en si, sino que surjan debido al domicilio de
esta ultima en un pais que no sea Alemania. Por ejemplo, las
tendencias politicas o econémicas causadas por una crisis o
ciertas dificultades que afecten al sistema financiero
completo en el pais en cuestién podrian implicar que los
servicios transfronterizos que conllevan el movimiento de
capital no puedan prestarse debido a problemas con trans-
ferencias que sean atribuibles a las acciones implementadas
por el gobierno extranjero correspondiente. Habra que
tomar en cuenta el riesgo pais, especificamente en relacién
con actividades de financiamiento e inversion de capital en
las que participan compaiiias extranjeras y en relaciéon con
el negocio de crédito y arrendamiento que operan las
compafifas locales. Dado el enfoque de las actividades de
negocios en el Grupo, existen pocas posibilidades de que
surja algun riesgo pais (como riesgo de tipo de cambio o
riesgo legal).

Normalmente, Volkswagen Financial Services AG no
tiene créditos transfronterizos significativos para deudores
fuera de la base de consolidacién. El analisis convencional
de riesgo pais no es aplicable al negocio de otorgamiento de
créditos inter-compaifiia, ya que, si las dificultades descritas
anteriormente llegaren a ocurrir, el financiamiento de las
entidades del Grupo a través del otorgamiento de créditos
podria extenderse de ser necesario, garantizando con ello
que las entidades continien operando en el mercado
estratégico en cuestion.

Riesgo de accionista

El riesgo de accionista se refiere al riesgo de que las inver-
siones de capital que lleva a cabo Volkswagen Financial
Services AG puedan provocar pérdidas en relacién con el
capital aportado (derivado de la falta de dividendos, ajustes
a la baja al valor del negocio en marcha, pérdidas sobre
disposicién o disminucién en reservas ocultas), contratos
de transferencia de resultados (absorcién de pérdidas) o
riesgos de responsabilidad (por ejemplo, en el caso de
cartas de garantia).

En principio, Volkswagen Financial Services AG realiza
Unicamente aquellas inversiones de capital que le ayudan a
cumplir sus objetivos sociales. Por lo tanto, las inversiones
deben respaldar sus propias actividades de operacién y se
pretende que estén en posesion de la Compafiia por un largo
plazo.

Si el riesgo de accionista se llegare a materializar en la
forma de una pérdida de valor razonable o incluso la pérdi-
da de una inversion de capital, ello tendria un efecto directo
sobre los datos financieros correspondientes. Asimismo, los
activos netos y el desempefio financiero de Volkswagen
Financial Services AG se verian afectados adversamente por
los ajustes a la baja reconocidos en resultados.

Las inversiones de capital estan integradas a los proce-
sos anuales de estrategia y planeacién de Volkswagen
Financial Services AG; dicha compaiiia influye en las politi-
cas de negocios y riesgos de sus inversiones de capital a
través de su representacion en los 6rganos de propiedad o
de vigilancia correspondientes. Sin embargo, la responsabi-
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lidad por el uso operativo de las herramientas de gestion de
riesgos recae en las unidades de negocios mismas.

Riesgo de tasa de interés

Elriesgo de tasa de interés se refiere a pérdidas potenciales
que pudieran surgir como resultado de cambios en las tasas
de interés del mercado, lo cual ocurre debido a divergencias
en tasas de interés entre las partidas de activos y pasivos en
un portafolio o en el balance general. Volkswagen Financial
Services AG esta expuesta a un riesgo de tasa de interés en
su portafolio bancario. Los cambios en tasas de interés que
hacen que se materialice un riesgo de tasa de interés
pueden tener un impacto negativo sobre el desempefio
financiero. El riesgo de tasa de interés se gestiona con base
en los limites que utilizan los derivados de tasa de interés
como parte de la estrategia de riesgo definida por el Consejo
de Administraciéon de Volkswagen Financial Services AG.
Asimismo, el area de Tesoreria lleva a cabo la supervision
con base en un contrato de servicio con Volkswagen Bank
GmbH. Cada trimestre, se presenta ante el Consejo de Admi-
nistracién un informe sobre el riesgo de tasa de interés en
Volkswagen Financial Services AG; al 31 de diciembre de
2017, se habia utilizado el 72% del limite.

Riesgo de valor residual

Elriesgo de valor residual surge del hecho de que el valor de
mercado real para un activo arrendado al momento de su
recomercializacion podria ser menor que el valor residual
calculado al inicio del arrendamiento. Por otro lado, existe
una oportunidad en el sentido de que la recomercializacion
podria generar recursos mayores que el valor residual
calculado.

Serealiza una distincion entre el valor residual directo e
indirecto en relacion con la parte que asume este riesgo. Un
riesgo de valor residual directo se refiere a un riesgo de
valor residual asumido directamente por Volkswagen
Financial Services AG o una de sus compaiiias (determinado
contractualmente). Surge un riesgo de valor residual
indirecto si el riesgo del valor residual ha sido trasladado a
un tercero (como un concesionario) con base en una garan-
tia de valor residual. En esos casos, el riesgo inicial es un
riesgo de incumplimiento de contraparte con respecto al
garante del valor residual. Si el garante del valor residual
incurre en un incumplimiento, el riesgo de valor residual se
revierte a Volkswagen Financial Services AG.

Si un riesgo de valor residual se materializara, la
Compaiiia podria tener que reconocer un ajuste a la baja
excepcional o una pérdida sobre la disposicion del activo en
cuestidn, lo cual derivaria en un impacto negativo en el
desempefio financiero. El riesgo de valor residual directo se
cuantifica a través de la pérdida esperada, la cual equivale a
la diferencia entre los tultimos recursos pronosticados de
recomercializacion a la fecha de medicion y el valor residual
contractual especificado al inicio del arrendamiento para
cada vehiculo. Otros parametros, tales como los costos de
recomercializacién, también se toman en cuenta en el
calculo. La pérdida esperada para el portafolio se determina
agregando las pérdidas individuales esperadas para todos
los vehiculos.
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CAMBIOS EN EL RIESGO RESIDUAL DIRECTO

Dic. 31,2016 ' Dic. 31,2017

Riesgo de valor residual directo

Numero de contratos 620,857 724,673
Valores residuales garantizados (millones de €) 8,025 9,385
Exposicion al riesgo en % 6.39 7.20
Razdn de deterioro en % 4.80 4.34

1 Cifras basadas en el informe de gestidn de riesgos, tomando en cuenta la reorganizacion de las
entidades legales.

Como parte de la gestiéon del riesgo de valor residual,
Volkswagen Financial Services AG, ha especificado, en
primer lugar, las reglas para la gestién del mismo; los proce-
sos para ello incluyen el calculo de la exposicion al riesgo de
los prondsticos sobre hechos futuros relacionados con el
valor residual. En segundo lugar, ha establecido requisitos
uniformes para el Grupo que reflejan las normas contables
que rigen el reconocimiento de reservas para riesgos de
manera prorrateada. Con base en esta estructura externa
obligatoria, la divisidn/mercados supervisan y controlan las
actividades, planeacién, decisiones, etc. de su politica de
negocios en cumplimiento con la autoridad que se les
asigne. Asimismo, se utiliza la presentacién periddica de
reportes, revisiones financieras de negocios y el proceso de
planeacién anual para monitorear el valor residual a nivel
de portafolio.

Riesgo de liquidez
El riesgo de liquidez es el riesgo de una desviacién negativa
entre entradas y salidas de efectivo, tanto reales como
esperadas. El riesgo de liquidez se define como el riesgo de
no poder cumplir con obligaciones de pago en su totalidad o
a su vencimiento, o (en el caso de una crisis de liquidez) el
riesgo de solo poder recaudar fondos a las tasas de mercado
mas altas, o de Unicamente poder vender activos a precios
de mercado con descuento. De materializarse el riesgo de
liquidez, un alza en costos y baja en los precios de venta de
activos podrian derivar en un impacto negativo sobre el
desempefio financiero. La consecuencia del riesgo de
liquidez en un escenario del peor de los casos es una
insolvencia causada por dicha iliquidez; la gestion del riesgo
de liquidez garantiza que no surja una situacion de este tipo.
Los flujos de efectivo esperados en Volkswagen Financial
Services AG se integran y evaliian en las operaciones que
atiende la unidad de Tesoreria de Volkswagen Bank GmbH.
El objetivo principal de la gestién de liquidez es
salvaguardar la capacidad de la Compafiia para cumplir con
sus obligaciones de pago en todo momento, lo cual se puede
garantizar mediante el uso de disposiciones al amparo de
lineas de crédito disponibles con bancos terceros y con
Volkswagen AG. Para medir el riesgo de liquidez, Volkswa-
gen Financial Services AG ha establecido un sistema de
limites en todo el Grupo; dicho sistema limita las salidas de
efectivo relacionadas con el financiamiento a lo largo de un
horizonte de tiempo de 12 meses. Por lo tanto, se requiere
una amplia diversificacién de vencimientos de los financia-
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mientos para garantizar el cumplimiento con los limites. A
fin de administrar la liquidez, el Comité de Liquidez Operati-
va (OLC, por sus siglas en inglés) celebra sesiones cada
cuatro semanas en las que monitorea la situacién actual de
la liquidez y el rango de la cobertura de liquidez a fin de
decidir las medidas de financiamiento y preparar las
decisiones necesarias para los responsables de su toma. El
area de Manejo de ICS comunica la informacidn principal de
gestién de riesgos y los indicadores de advertencia tempra-
na relacionados con el riesgo de liquidez; al 31 de diciembre
de 2017, se habia utilizado el 44% del limite.

Riesgo de resultados

El riesgo de resultados se refiere al riesgo de que las cifras
reales varien respecto a las utilidades mostradas en el
estado de resultados dentro de la estrategia de direccion
para el Grupo Volkswagen Financial Services AG. Se deriva
de cualquier variacién en los ingresos reales (variacién
negativa) y los gastos reales (variacién positiva) en compa-
racion con las cifras presupuestadas.

El riesgo esta determinado, en gran medida, por la
estrategia de negocios y planeacién interna empresarial, asi
como por cambios en los parametros de operacién genera-
les (por ejemplo, el nivel de ventas en el Grupo Volkswagen,
el volumen de negocios, los procesos técnicos, el entorno
competitivo, etc.).

El riesgo de resultados se cuantifica con base en la
variacién anticipada de la utilidad de operaciéon en compa-
racion con el presupuesto. Para ello, se supervisan las
tendencias en las cifras reales en comparacion con las previ-
siones a nivel de mercado a lo largo del afio; esta compara-
cion estd incluida en el procedimiento estandar de presenta-

cion de informacion desarrollado por el area de Contraloria.

Riesgo operativo
El riesgo operativo (OpR) se define como el riesgo de pérdi-
da que resulte de procesos internos inadecuados o fallidos
(riesgo de procesos), personas (riesgo de RH) o sistemas
(riesgo tecnoldgico), o derivados de eventos externos
(riesgo de terceros); esta definicion incluye el riesgo legal.
El objetivo de la gestion del riesgo operativo es presen-
tar estos riesgos en forma transparente e iniciar medidas
preventivas y correctivas con vistas a evitar o, cuando ello
no fuere posible, mitigar los riesgos o pérdidas. Si se
materializara un riesgo operativo, ello representaria una
pérdida operativa con la correspondiente pérdida de un
activo del negocio, lo cual tendria un impacto negativo en la
situacidn financiera y el desempeiio financiero, dependien-
do del monto de la pérdida. Se establecen procesos y
responsabilidades en el manual de riesgo operativo; asimis-
mo se utiliza la autoevaluacién de riesgos bajo implementa-
cién para determinar una evaluacién monetaria de posibles
riesgos futuros. Para este fin, se proporciona un cuestiona-
rio de riesgos estandarizado. Los expertos locales utilizan
estos cuestionarios para determinar y registrar los detalles
pertinentes para diversos escenarios de riesgo; dichos
detalles incluyen el posible monto del riesgo y la probabili-
dad de materializacidn.
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La base de datos central de pérdidas se utiliza para garanti-
zar que la informacién sobre pérdida operativas monetarias
sea recabada internamente en forma constante y que se
almacenen los datos correspondientes. Se pone a disposi-
cion de los expertos locales un formato estandarizado de
pérdidas a fin de ayudar en este proceso; los expertos
utilizan este formato para determinar y registrar los datos
correspondientes, incluyendo el monto y la causa de la
pérdida.

El riesgo operativo es gestionado por las compafifas/di-
visiones (unidades de riesgo operativo) con base en los
lineamientos vigentes y los requisitos estipulados por las
unidades especiales de riesgo operativo responsables de
ciertas categorias especificas. Para este fin, la gerencia local
decide si se descartaran futuros riesgos o pérdidas (preven-
cién de riesgos), si se mitigaran (mitigacién de riesgos), se
aceptaran deliberadamente (aceptacidn de riesgo) o si se
trasladaran a terceros (traslado de riesgo).

La unidad de Manejo del ICS verifica la credibilidad de la
informacién proporcionada por las compaiiias/divisiones
en las autoevaluaciones de riesgo, revisa los eventos de
pérdida reportados y, posteriormente, inicia cualquier
accion correctiva que sea necesaria, revisa el sistema de
riesgo operativo para asegurarse de que esté funcionando
plenamente e impulsa las modificaciones adecuadas que se
requieran, lo cual incluye, en especifico, la integraciéon de
todas las unidades de riesgo operativo correspondientes y
una revision de los métodos y procedimientos utilizados
para la gestion de riesgos.

El riesgo operativo se reporta trimestralmente al Conse-
jo de Administraciéon. Ademas de los informes periddicos, se
emitiran informes especiales, siempre y cuando se satisfa-
gan los criterios especificos correspondientes.

Las pérdidas reales experimentadas como consecuencia
de riesgos operativos ascendieron a €50.8 millones al 31 de
diciembre de 2017.

Riesgo de seguro

El riesgo de seguro es un riesgo inherente de las asegurado-
ras, el cual existe en Volkswagen Financial Services AG
principalmente como resultado de su subsidiaria Volkswa-
gen Versicherung AG. Dicho riesgo surge si los flujos de
efectivo que revisten importancia para la aseguradora
difieren de su valor esperado. Una fuente de este riesgo es la
incertidumbre en cuanto a si el monto total de los pagos
reales por reclamaciones coincide con el monto total de
pagos esperados por reclamaciones. El riesgo de seguro en
Volkswagen Financial Services AG se desglosa en los riesgos
relacionados con tres diferentes clases de seguros: riesgo de
seguro no correspondiente al ramo de vida, riesgo de seguro
de vida y riesgo de seguro de salud.

La misién de Volkswagen Versicherung AG es apoyar las
ventas de los productos del Grupo Volkswagen; el objetivo
es lograrlo, principalmente, a través la oferta de seguros de
garantia como un asegurador principal, asi como a través de
reaseguro aceptado.

El objetivo de la gestion del riesgo de seguro no es evitar
el riesgo en su totalidad, sino gestionar el riesgo de forma
sistematica en cumplimiento con los objetivos. En principio,
no se aceptan los riesgos a menos que puedan ser calculados
y sostenidos por la Compaiiia.
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Si las reclamaciones fueran excesivas en relacién con el
calculo de la prima, la situaciéon de riesgo del portafolio
debera ser revisada.

La importancia de los riesgos de seguro no correspon-
diente al ramo de vida, seguro de vida, asi como seguro de
salud, se examina a través de una evaluacion cualitativa de
los riesgos con base en la magnitud de su pérdida y la proba-
bilidad correspondiente de que se materialicen. Los riesgos
se cuantifican mediante la formula estandar que se especifi-
ca en la directiva de Solvencia II. Los riesgos se gestionan
mediante la funcién independiente de control de riesgos en
Volkswagen Versicherung AG; posteriormente, los resulta-
dos se reportan a las unidades correspondientes.

RIESGOS NO FINANCIEROS

Riesgo reputacional

El riesgo reputacional se refiere al riesgo de que un evento o
varios eventos sucesivos puedan causar un dafio reputacio-
nal (alavista del publico en general), lo cual, a su vez, podria
limitar las oportunidades o actividades (ganancias poten-
ciales) actuales y futuras, conduciendo con ello a un impacto
adverso financiero de tipo indirecto (base de clientes,
ventas, costos de financiamiento) y/o a pérdidas financieras
directas, tales como sanciones, costas de litigios, etc. Las
responsabilidades de la unidad de Comunicaciones Corpo-
rativas incluyen la obligacion de evitar notas negativas en la
prensa o anuncios similares que pudieran infligir algin
dafio a la reputaciéon de la Compafiia. Si lo anterior no
resultara exitoso, la unidad seria entonces responsable de
evaluar la situacidn e iniciar las comunicaciones correspon-
dientes dirigidas a grupos objetivo especificos para limitar
lo mas posible el dafio reputacional. Por tanto, el objetivo
estratégico es evitar o reducir cualquier desviacién negativa
entre la reputacidon real de la Compaiiia y el nivel de reputa-
cién que la misma espera lograr. Una pérdida de reputacion
o dafio a la imagen de la Compaifiia podria tener un impacto
directo en el desempefio financiero.

Riesgo de cumplimiento y conducta

En Volkswagen Financial Services AG, el riesgo de cumpli-
miento se refiere a aquellos riesgos que podrian surgir de la
falta de cumplimiento con normas y reglamentos estableci-
dos por ley o de requisitos internos, a diferencia del riesgo
de conducta, el cual se define como el riesgo derivado de
una conducta inadecuada de la Compaiiia frente al cliente, el
trato injusto del cliente o el asesoramiento mediante
productos que no son adecuados para el cliente.

Para contrarrestar estos riesgos, el area de Cumplimien-
to tiene el compromiso de asegurar la observancia de las
leyes, otros requisitos legales, las normas internas y los
valores autoproclamados, asi como de fomentar una debida
cultura de cumplimiento.

La funcién del Director de Cumplimiento, dentro del
area del mismo nombre, es trabajar en la implementacién
de procedimientos efectivos que garanticen el cumplimien-
to con normas y requisitos legales, asi como establecer
controles adecuados, lo cual se lleva a cabo principalmente
mediante la estipulacién de requisitos obligatorios a nivel
del Grupo. A su vez, estos requisitos ofrecen un marco para
la especificaciéon de requisitos detallados de los que son
responsables los oficiales de cumplimiento a nivel local.
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De manera independiente, las compafiias locales son
responsables de la implementacion de los requisitos defini-
dos de manera central. La responsabilidad del cumplimien-
to de cualquier norma o reglamento adicional corresponde
a la compaiiia en cuestién.

En términos generales, el surgimiento de una cultura de
cumplimiento se nutre mediante la promocién constante
del Cédigo de Conducta del Grupo Volkswagen y del aumen-
to de conciencia de riesgo entre los empleados. Los princi-
pales instrumentos que se utilizan para fomentar esta
cultura son un enfoque adoptado desde los puestos directi-
vos, la formaci6n en aula, asi como programas de e-learning.
La cultura de cumplimiento se consolida también mediante
acciones de comunicacién, incluida la distribucién de
directrices y de otros medios informativos, asi como la
participacion de los empleados en los programas de cumpli-
miento.

El Director de Cumplimiento apoya y asesora al Consejo
de Administracién en temas relativos a la prevencion de los
riesgos de cumplimiento y reporta a dicho érgano colegiado
en intervalos periédicos.

Informe sobre oportunidades y riesgos

Riesgo estratégico

El riesgo estratégico representa el riesgo de sufrir una
pérdida directa o indirecta debido a decisiones estratégicas
que son deficientes o que se basan en supuestos falsos. El
riesgo estratégico incluye también a todos aquellos riesgos
que surgen de la integracion y reorganizacion de sistemas
técnicos, personal o cultura corporativa (riesgo de integra-
cidon/reorganizacion). Dichos riesgos pueden ser causados
por las decisiones fundamentales sobre la estructura del
negocio que tome la administracion con relacién al posicio-
namiento de la Compafiia en el mercado. El objetivo de
Volkswagen Financial Services AG es gestionar su acepta-
cidn del riesgo estratégico, permitiendo el aprovechamiento
sistematico de ganancias potenciales en su negocio central.
En el escenario del peor de los casos, la materializacion del
riesgo estratégico podria poner en peligro la existencia
continua de la Compafiia como un negocio en marcha.

RESUMEN
Los riesgos se mantuvieron a un nivel constante durante el
afio de referencia.
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Promocion de una cultura de debate y retroalimentacion abierta

EMPLEADOS
Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo Volkswagen Financial
Services AG contaba con una fuerza laboral total integrada
por 8,555 empleados (11,819); de ellos, 5,198 (6,145), es
decir el 61%, estaban empleados en Alemania y 3,357
(5,674), es decir el 39%, laboraban en nuestras ubicaciones
en el extranjero. Los nimeros de empleados, considerable-
mente menores en comparacion con 2016, son resultado de
la reestructuracién de las entidades legales dentro del
Grupo Volkswagen Financial Services AG, como se ha descri-
to previamente. Con base en consideraciones de tipo econé-
mico, 371 (357) empleados de Volkswagen Servicios, S.A. de
C.V. (Puebla, México), la cual es una compaiiia no consolida-
da, estan incluidos dentro de las cifras globales de personal.

EMPLEADOS POR REGION
al 31 de diciembre de 2017

Alemania
Asia-Pacifico

Europa

ESTRATEGIA DE RECURSOS HUMANOS
El programa ROUTE2025 ha generado nuevas areas de
enfoque, en lo que respecta a la estrategia de recursos
humanos. En el apartado “Empleador de alto nivel/Emplea-
dos de alto nivel” se mencionan seis dreas estratégicas de
actividad, las cuales estan ayudando a Volkswagen Financial
Services AG a posicionarse como “La llave para la movili-
dad”. Con el apoyo de los mejores empleados, nuestro
objetivo es seguir impulsando el desarrollo en torno a los
otros ejes estratégicos de clientes, volumen, rentabilidad y
excelencia operativa. Con base en actividades especificas
para el desarrollo y retencién de personal, junto con acuer-
dos de participacion en las utilidades que sean acordes con

el trabajo realizado, buscamos fomentar el maximo rendi-
miento y garantizar que se brinde un servicio de primera al
cliente con empleados de alto nivel y, como un empleador
de esa misma naturaleza, llevar al mismo tiempo nuestra
excelente reputacion, reconocida mundialmente, al siguien-
te nivel.

La responsabilidad de implementar la estrategia de
empleados a nivel internacional recae localmente en las
subsidiarias internacionales, respaldadas por la unidad
internacional de recursos humanos, con sede en la oficina
central. La tarjeta de estrategia de recursos humanos sigue
siendo la herramienta directiva mas importante para imple-
mentar la estrategia de recursos humanos. Los objetivos y
definiciones que se establecen en la herramienta ofrecen a
nuestras compafias locales una base uniforme para su
aplicaciéon en todo el mundo; asimismo, las entidades
locales celebran reuniones periddicas con la oficina central,
por lo menos dos veces al afio, a fin de informar sobre sus
avances y compartir informacién detallada al respecto.
Dependiendo de la situacién, se acuerdan medidas de apoyo
o, sistematicamente, se proporcionan ejemplos altamente
positivos a otras sucursales, utilizando el conjunto de herra-
mientas de recursos humanos, a fin de que también se
puedan aprovechar las sinergias entre las diferentes compa-
fifas locales.

Durante el afio de referencia, el enfoque estratégico
tanto en Alemania como en los sitios internacionales siguié
siendo la promocién de una cultura de debate y retroali-
mentacion abierta, fomento de una colaboracién orientada
al cliente y al servicio, asi como alianzas con clientes.

Se proporciond a los empleados una amplia variedad de
oportunidades de debate y retroalimentacién en muchas de
las subsidiarias, al igual que en Alemania. Dichas oportuni-
dades incluyeron, por ejemplo, charlas directas con miem-
bros del Consejo de Administracién (Alemania), talleres de
equipo con sesiones de retroalimentacién (China), eventos
para empleados con formato de didlogo (en Japoén, Australia
y Noruega, por ejemplo), asi como equipos voluntarios
interdisciplinarios para analizar los resultados de la compe-
tencia para empleadores “Great Place to Work” y determi-
nar cualquier medida correctiva (Polonia).

Con nuestra participaciéon periédica en competencias
externas para compafiias, podemos evaluar el grado en que
hemos alcanzado nuestro objetivo de ser un empleador de
alto nivel. Nuestro objetivo es seguir mejorando las condi-
ciones laborales e implementar las medidas correspondien-
tes con miras a convertirnos, a mas tardar en 2025, en uno
de los 20 mejores empleadores dentro de la clasificacién
“Great Place to Work”, no solo en Europa, sino a nivel
mundial.
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Debido a la reorganizacién de nuestra empresa en Europa,
durante el afio de referencia suspendimos nuestra partici-
pacion en dicho continente en “Great Place to Work”,
competencia a la que planeamos volver en 2019; ademas, en
2017 recibimos diversos reconocimientos como empleador.
En Alemania, por ejemplo, la Compafiia recibié nuevamente
reconocimientos de la revista FOCUS y la plataforma de
evaluaciéon kununu como compaiifa de primer nivel, asi
como los premios “Best Employers in Germany”. Effectory &
Intermediair, una organizacién de los Paises Bajos dedicada
a evaluaciones comparativas de empleadores, otorgd a
nuestra compaiiia el distintivo de “Mejor empleador” en
dicho pais. Por su parte, nuestra compafifa mexicana estuvo
incluida en la lista de los 100 mejores en la competencia
“Great Place to Work”, dentro de la categoria de compaiiias
con 500 a 5,000 empleados, y recibi6, ademas, el distintivo
de “Empresa socialmente responsable”.

En Volkswagen Financial Services AG damos la mas alta
prioridad a la satisfaccion de nuestros clientes mediante el
trabajo de nuestros empleados. Los resultados de las
encuestas de satisfaccién, tanto internas como externas, se
utilizan como indicadores del cumplimiento de nuestros
objetivos. Un sistema de retroalimentaciéon de cliente
internos, el cual refleja la satisfacciéon con colaboracion
interna, se ha incorporado ahora en 11 paises (Alemania,
Argentina, Australia, Austria, Brasil, China, India, Italia,
México, Portugal y Turquia).

Hoy en dia, Volkswagen Financial Services AG ofrece
paquetes competitivos de remuneraciéon basados en el
desempefio. Asimismo, como parte de los didlogos anuales
con empleados, en casi todas las subsidiarias internaciona-
les se llevan a cabo evaluaciones de desempefio.

Durante el afio de referencia, Volkswagen Financial
Services AG, como matriz del grupo tenedor financiero,
estaba sujeta a la supervision directa del Banco Central
Europeo (BCE) e implement6 a nivel del Grupo la Ordenan-
za alemana sobre requisitos de supervision de sistemas de
remuneracion de instituciones (IVV - Institutsvergiitungs-
verordnung), en su version del 16 de diciembre de 2013. De
este modo, ademas de los requisitos generales de la IVV, se
aplicaron los requerimientos regulatorios especiales relati-
vos a sistemas de remuneracidn. Por otro lado, las funciones
especiales de gobierno, como el Subcomité de Control de
Remuneracién y el Oficial de Remuneracion, garantizaron
que se vigilara constantemente la idoneidad de los sistemas
de remuneracidn.

IMPLEMENTACION DE LA ESTRATEGIA CORPORATIVA

ROUTE2025 se complementa con la estrategia “Ruta FS”, asi
como con los principios directivos y el liderazgo asociado.
Nuestra estrategia “Ruta FS” describe nuestra cultura
corporativa y de liderazgo; por ejemplo, la manera en que se
pueden cumplir los objetivos de las cinco areas estratégicas
de accién -clientes, empleados, excelencia operativa, renta-
bilidad y volumen- a fin de poder mantenernos fieles a
nuestra vision estratégica, “la llave para la movilidad”, como
un proveedor de servicios financieros automotrices. La Ruta
FS se sustenta en los cinco valores FS, a saber: compromiso
constante con nuestros clientes, responsabilidad, confianza,
valor y entusiasmo, en combinacién con una actitud de
mejora continua y realizacidn proactiva de los cambios que
ello requiere. Los valores FS se abordan y analizan de
manera repetida en eventos para directivos; en especial,
desde la perspectiva de la transformacidn digital.

Informe sobre recursos humanos

PLANEACION Y DESARROLLO DE RECURSOS HUMANOS

En 2017, 44 nuevos practicantes/estudiantes de formacion
profesional dual iniciaron su carrera profesional en
Volkswagen Financial Services AG, en Braunschweig, con un
enfoque en la capacitacion de especialistas de TI en desarro-
llo de aplicaciones, asi como banca, seguros y finanzas. El
enfoque dual combina la capacitaciéon vocacional con los
estudios para un grado universitario. La licenciatura en
Administracién de Empresas se ofrece en colaboraciéon con
la WelfenAkademie e.V, en tanto que la licenciatura en
Computacién para Negocios se imparte en alianza con la
Universidad Leibniz de Ciencias Aplicadas. En 2017, se
recluté a practicantes a fin de, principalmente, capacitar
especialistas de TI en desarrollo de aplicaciones, asi como
estudiantes de formacién profesional dual para convertirlos
en especialistas en informatica empresarial, con miras a
disefiar una formacién profesional a futuro e incorporar el
tema de la digitalizacién. En 2017, dos practicantes inicia-
ron su formacion en EURO Leasing GmbH (Sittensen) para
adquirir competencias profesionales en flotillas y negocios
internacionales; asimismo, un joven inicié su formacion
como analista de sistemas.

Al 31 de diciembre de 2017, se tenia contratados en
Alemania a un total de 137 practicantes y estudiantes de
doble curso en todos los niveles y todas las profesiones.
Durante el periodo de referencia, se ofrecié en Alemania
empleo permanente a un total de 42 practicantes.

Nuestras compaiiias en Brasil y Austria también siguen
ofreciendo a los jovenes la oportunidad de recibir capacita-
cién profesional.

Asimismo, la Camara de Comercio e Industria de
Braunschweig otorgdé en 2017 a cuatro practicantes un
reconocimiento como los mejores graduados en su progra-
ma de formacién profesional. Por otra parte, un estudiante
de formacidn profesional dual se gradué entre los mejores
de su generacion en la licenciatura en Ciencias y otros mas
en la licenciatura en Artes, mientras que una estudiante
recibi6 el premio como la mejor de su generacion.

Para seguir atrayendo empleados altamente calificados
y comprometidos con nuestra compafiia, Volkswagen
Financial Services AG posee un estricto concepto para el
reclutamiento y retenciéon de jovenes graduados. Las
alianzas actuales con la Universidad Harz de Ciencias
Aplicadas, la Universidad Ostfalia de Ciencias Aplicadas, la
Universidad Braunschweig de Tecnologia, el Instituto de
Ciencias Actuariales de la Universidad de Leipzig, 1a Univer-
sidad de Ciencias Aplicadas de Hanover, la Universidad
Martin Luther de Halle-Wittenberg, asi como la Alpen-Adria
Universitdt Klagenfurt, ofrecen un sdlido esquema.
Volkswagen Financial Services AG ha venido brindando
apoyo a los estudiantes de manera individual desde hace
seis afios con las becas “Deutschlandstipendium”. El objeti-
vo de estas actividades es permitir a los estudiantes partici-
par en un programa de pasantia o trabajo temporal para
animarlos a unirse directamente a la Compaiiia o iniciar el
programa de practicantes de Volkswagen Financial Services
AG.
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El programa de doce meses, dirigido a talentos digitales tanto
en Alemania como en el extranjero, es otro elemento de la
estrategia de la Compafiia que permite garantizar su viabili-
dad futura. El programa de desarrollo para jévenes gradua-
dos se complementa con un programa doctoral de tres afos.
Cada afo, desde 2014, Volkswagen Financial Services AG
también ha estado contratando a graduados de la prestigiosa
Wharton Business School de la Universidad de Pensilvania,
en los Estados Unidos, con miras a asignarlos a puestos
directivos internacionales. Para complementar estas activi-
dades, muchas subsidiarias internacionales mantienen
alianzas con universidades locales a fin de ofrecer un canal
para la contratacion de expertos en determinados campos.

Otro elemento fundamental que determina la implemen-
tacién exitosa de la estrategia ROUTE2025 es identificar
talento en la plantilla actual y nutrirlo mediante desarrollo
profesional hacia el interior de la Compaiiia. En Alemania,
més de 250 talentosas personas han formado parte de los
programas para jovenes prodigio, asi como grupos de talento
para expertos y directivos. Los objetivos consisten en propor-
cionar desarrollo personal y profesional individual y mejorar
el perfil del participante en la Compaiiia.

Las subsidiarias internacionales de Volkswagen Financial
Services AG también ofrecen una amplia variedad de progra-
mas para expertos y directivos con talento.

Bajo el lema “success needs competencias” (el éxito
requiere habilidades), Volkswagen Financial Services AG
establecié en 2013 la Academia FS, dirigida a la familia de
puestos de trabajo relacionados con servicios financieros. La
Academia FS tiene por objeto brindar capacitacion sistemati-
ca profesional a los empleados con base en una estructura de
perfiles de habilidades y competencias que se analizan anual-
mente en una evaluacién de desarrollo de habilidades. Las
necesidades de desarrollo de habilidades de los distintos
departamentos se determinan anualmente en las conferen-
cias estratégicas sobre la materia, lo que posteriormente se
utiliza como la base para una expansién prospectivas de
actividades para el desarrollo de habilidades.

La estrecha relacién con las academias de familias de
puestos en el Grupo Volkswagen amplia la seleccién de
oportunidades de desarrollo de habilidades que estan dispo-
nibles y aprovecha las sinergias entre las distintas familias.

El portafolio de desarrollo de habilidades de la Academia
FS relativo a movilidad eléctrica y digitalizacién se amplia
constantemente como respuesta a la creciente importancia
de los conceptos de movilidad amigable con el ambiente y
movilidad digital en el Grupo Volkswagen. De esta manera, la
Academia FS esta haciendo una aportacién importante a la
transformacion digital dentro del Grupo. Mediante el uso de
diversos enfoques, se esta capacitando a directivos y emplea-
dos en conceptos digitales y agiles, tecnologias y metodolo-
gias, y se les esta preparando a futuro para los cambiantes
requerimientos que exige el trabajo del dia a dia en la era
digital. Los esfuerzos se centran en brindar conocimientos
practicos con un alto grado de participacién activa y por
medio de formatos de aprendizaje digital que pueden
utilizarse en cualquier momento y en cualquier lugar.

El uso de perfiles de desarrollo de habilidades implica
que se pueda incorporar esa accién en una etapa temprana a
fin de cubrir tanto la necesidad de las nuevas habilidades
como las correspondientes actividades de formacion que
estdn adquiriendo importancia a medida que avanza el
proceso de digitalizacién. Por lo tanto, la transformacion
digital dentro del negocio se estd apoyando en una forma
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estructurada.

Asimismo, la Academia FS se ha centrado en ampliar el
programa de desarrollo orientado a la construccién de habili-
dades en los clasicos y agiles métodos de gestién de proyec-
tos con miras a establecerlos como un punto importante
dentro de la Compaiiia. El programa también ofrece a los
empleados la oportunidad de conseguir la certificaciéon de
titular de producto (product owner) y titular de proceso
(scrum master), lo que les permitira asumir responsabilida-
des de liderazgo globales en proyectos agiles.

Desde 2014, la Academia FS Internacional ha estado
disponible para que se pueda brindar un enfoque uniforme
para el desarrollo de habilidades y competencias a nivel
internacional. Se cuenta con perfiles de desarrollo de habili-
dades que se aplican internacionalmente a las actividades de
flotilla, riesgo, TI y gestiéon de proyectos. En 2017 ya se
estaban utilizando algunos de estos perfiles por segundo afio
consecutivo en la evaluacién de desarrollo de habilidades,
teniéndose planeado para 2018 afiadir otros paises y areas
de actividad.

Los enfoques estratégicos de los valores FS y los princi-
pios de liderazgo derivados también se han incorporado a
Volkswagen Financial Services AG en Alemania, como parte
del programa de capacitacion integral para directivos nuevos
y con experiencia; dicho programa tiene por objeto desarro-
llar habilidades eficaces de liderazgo y direccion.

Ademas del programa modular obligatorio “Erfolgreich
durchstarten” (eficacia inmediata) dirigido a directivos
nuevos y recientemente nombrados, existen moédulos
avanzados para mejorar los conocimientos de gestion de
directivos con experiencia, asi como la opcién de una evalua-
cién individual para medir el nivel actual de las habilidades
de un directivo. El programa se complementa con el “Boxens-
topp Fithrung” (programa de escalas técnicas de direccion), el
cual ofrece a todos los directivos la oportunidad de recibir
informacién sobre temas de actualidad. En este programa, los
directivos obtienen apoyo para situaciones de gestion especi-
ficas: facilitadores internos y externos los ayudan a analizar
su propio liderazgo y, de esta manera, a mejorar sus habilida-
des.

De esta manera, Volkswagen Financial Services AG garan-
tiza estandares de calidad de conocimientos directivos que
sean consistentes, asi como un entendimiento compartido de
la cultura de liderazgo y principios de gestion, tal y como lo
establece la Ruta FS para mas de 350 empleados con respon-
sabilidades directivas.

Las subsidiarias internacionales también dan una gran
importancia a la mejora constante de las habilidades directi-
vas. En 2017, en todas las subsidiarias internacionales se
introdujo la norma internacional “licencia de liderazgo”, la
cual consta de médulos de formacién, y un centro de valora-
cién final. Todos los futuros directivos se ponen ahora a
prueba y se les brinda desarrollo profesional de la misma
manera, ya sea en grupo o de forma individual.

Ademas, el desarrollo profesional se ha incorporado a
nivel internacional como parte integral de la funcién directi-
va. Algunas de las subsidiarias internacionales conducen el
centro de evaluaciéon de gestion (MAC, por sus siglas en
inglés) en forma directa o lo ofrecen en colaboracién con las
marcas del Grupo en el pais correspondiente. Como otra
opcion, los directivos pueden participar en actividades de
MAC interregionales que se ofrecen una vez o dos veces al
afio.
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AUMENTO EN LA PROPORCION DE MUJERES

Al 31 de diciembre de 2017, las mujeres representan el
49.3% de la fuerza laboral de Volkswagen Financial Services
AG en Alemania; no obstante, esta proporcién todavia no se
ve reflejada en el porcentaje de mujeres que ocupan posicio-
nes de liderazgo. Nos hemos planteado como meta elevar
permanentemente la proporciéon de mujeres en puestos de
liderazgo hasta llegar a un 30%. Estamos trabajando para
cumplir las metas que nos fijamos por primera vez en 2010,
y que se revisaron en 2016 en virtud de la Ley Alemana
sobre Igualdad en la Representacién de Hombres y Mujeres
en Puestos Directivos (FithrposGleichberG - Gesetz zur
gleichberechtigten Teilhabe von Frauen und Ménnern an
Flihrungspositionen), en cuanto a la cantidad de mujeres en
puestos directivos, el Consejo de Administracién y el Conse-
jo de Supervisidn, por lo que damos consideracion especial
a candidatas durante la contratacién y la planificaciéon de
sucesién, en combinacién con medidas para mejorar el
equilibrio entre la vida personal y la profesional, asi como el
desarrollo de herramientas de recursos humanos.

Los objetivos para el primer y segundo nivel de gestion
para 2017 todavia estan relacionados con Volkswagen
Financial Services AG en la estructura previa a la transferen-
cia de Volkswagen Bank GmbH; es decir, incluyendo los
empleados actuales de Volkswagen Bank. En consecuencia,
los valores reales de la proporciéon de mujeres al 31 de
diciembre de 2017, tanto total como al primer y segundo
nivel de gestién, también se determinaron de esa manera.

PROPORCION DE MUJERES - OBJETIVO Y VALORES REALES PARA
ALEMANIA

Objetivo 2021 Objetivo 2017 Real 2017

I Y S

Segundo nivel directivo 228 22.1 229
Primer nivel directivo 12.0 11.0 10.0
Consejo de Administracion 16.7 - 20.0
Comité de Vigilancia 25.0 - 27.3

Por lo tanto, no se logré el objetivo para el primer nivel de
gestion en Alemania. El trasfondo de esta situacién es el
desarrollo dirigido de mujeres para asumir cargos de Direc-
tor Ejecutivo en nuestras compaiiias fuera de Alemania.

Cada afio se realiza un programa de tutoria de diversas
marcas en todo el Grupo con el objetivo de aumentar el
nimero de mujeres en puestos directivos. Ocho participan-
tes de Volkswagen Financial Services AG concluyeron
satisfactoriamente el programa de 2016/2017. El objetivo
del programa de doce meses es que los directivos del Grupo
proporcionen asesoria, apoyo y mentoria a las empleadas
debidamente calificadas.

DIVERSIDAD
Volkswagen Financial Services AG opera a nivel internacio-
nal y tiene como objetivo contar con un ambiente laboral
caracterizado por la apertura, un sentido de la comunidad,
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respeto y reconocimiento. Volkswagen Financial Services
AG envi6 una sefial clara con su iniciativa empresarial en
torno ala Carta para la Diversidad que se firmé en 2007. Los
resultados del estudio de evaluacién comparativa para
empleadores “Great Place to Work” confirman que la
Compaiiia pone en practica la nocién de diversidad, la cual
ha sido un componente integral de la cultura corporativa de
Volkswagen Financial Services AG desde 2002.

SALUD Y FAMILIA
Para fomentar la salud de nuestros empleados, mejoramos
constantemente nuestro concepto integral de cuidado de la
salud, y sus diferentes areas de accion se ajustan en funcion
de la demanda. Generamos conciencia sobre la salud y la
vida saludable entre los practicantes y en los departamen-
tos individuales, adaptando las iniciativas correspondientes
a las necesidades especificas y a los grupos objetivo.

Una de las herramientas mas importantes en el area de
seguridad y salud ocupacional es el chequeo FS, el cual se
ofrece gratuitamente y durante horas laborables a todos los
empleados que lo solicitan. Este programa se basa en proce-
dimientos de diagndstico médico de vanguardia: primero,
se determina mediante el chequeo el estado de salud actual
del empleado y, posteriormente, el programa se enfoca en
promover y mantener una buena salud, mediante un aseso-
ramiento personal.

Proporcionamos de manera periddica informacién y
capacitacidn al personal directivo en materia de salud a fin
de que puedan reconocer problemas de salud entre sus
empleados de manera oportuna y se puedan emprender
acciones en beneficio de los empleados tan pronto como sea
posible; de esta manera, fomentamos un comportamiento
de gestion orientado a la salud.

Desde 2015, hemos ofrecido una funcién de coach
social, un primer recurso imparcial para nuestros emplea-
dos y directivos en las instalaciones ubicadas en Alemania.
El objetivo es brindar un apoyo confidencial, competente y
relevante para ayudar a los empleados a enfrentar retos
laborales o problemas personales.

La promocién de la salud y de la vida sana es también de
vital importancia en las subsidiarias internacionales de
Volkswagen Financial Services AG. Nuestras compaiiias
locales ofrecen una amplia variedad de programas de salud,
organizan eventos deportivos e integran la salud y la vida
saludable en sus actividades de oficina del dia a dia.

Volkswagen Financial Services AG promueve un
ambiente en el que se apoya a la familia y se ofrecen nume-
rosas iniciativas y programas (mismos que se amplian de
manera constante) destinados a lograr un balance adecuado
entre la vida personal y la profesional.

“Frech Daxe”, la estancia infantil de Volkswagen Finan-
cial Services AG, operada por Impuls Soziales Management
GmbH & Co. KG, se localiza muy cerca de las oficinas de la
Compaiiia; cuenta con capacidad para 180 nifios y ofrece
horarios de atencidn flexibles (inclusive durante periodos
vacacionales), por lo que se ha convertido en una opcién
unica en Alemania.
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Informe sobre desarrollos

esperados

Se espera que la economia mundial siga creciendo en 2018, aunque a un nivel ligeramente
menor que en el ejercicio anterior. Asumimos que las tendencias en la demanda mundial de
vehiculos seran dispares y habra un aumento a un ritmo un poco mas lento que en el

periodo de referencia.

Habiéndose establecido las principales oportunidades y
riesgos provenientes de las actividades de operacién en el
informe sobre oportunidades y riesgos, la seccién que se
presenta a continuacién procede ahora a describir los
desarrollos futuros esperados. Dichos desarrollos dan lugar
a oportunidades y beneficios potenciales, mismos que se
toman en cuenta constantemente en nuestro proceso de
planeacién, de modo que podamos explotarlos lo mas
pronto posible.

Nuestros supuestos se basan en estimaciones actuales
realizadas por entidades externas, entre las que se encuen-
tran institutos de investigacién econémica, bancos, multina-
cionales y firmas de consultoria.

DESARROLLOS DE LA ECONOMIA GLOBAL
En nuestros prondsticos, asumimos que el crecimiento
econémico mundial se debilitara ligeramente en 2018.
Creemos que los riesgos provendran de tendencias protec-
cionistas, turbulencias en los mercados financieros y
déficits estructurales en determinados paises; adicional-
mente, cualquier prospecto de crecimiento continuara
viéndose afectado por tensiones y conflictos de caracter
geopolitico. Por lo tanto, esperamos un impulso un tanto
mas débil que en 2017 tanto en las economias avanzadas
como en los mercados emergentes, aunque es en las econo-
mias emergentes de Asia donde esperamos se presenten las
tasas de crecimiento mas sdlidas.

Adicionalmente, proyectamos que la economia global
también seguird creciendo en el periodo de 2019 a 2022.

Europa/Otros mercados

Para 2018, se espera en Europa Occidental una desacelera-
cién en su crecimiento econémico en comparaciéon con el
periodo de referencia. La resolucion de problemas estructu-
rales plantea un reto mayor, al igual que la incertidumbre en
los resultados e impactos de las negociaciones del Brexit
entre la Unién Europea y el Reino Unido.

Con respecto a Europa Central, estimamos que las tasas
de crecimiento seran menores en 2018 a las del dltimo
ejercicio. En Europa del Este, la situaciéon econdmica deberia
seguir estabilizdndose, siempre y cuando el ardiente conflic-
to entre Rusia y Ucrania no empeore. Asimismo, tras el

aumento que experiment6 en el dltimo ejercicio, es proba-
ble que la produccién econémica de Rusia siga expandién-
dose.

Por otra parte, es probable que la incertidumbre politica
y las tensiones sociales, derivadas en primera instancia de
los altos niveles de desempleo, afecten la economia de
Sudafrica en 2018, por lo que se espera que el crecimiento
se mantenga a un nivel bajo.

Alemania

En Alemania es probable que el producto interno bruto
(PIB) aumente con menor intensidad en 2018 que en el
periodo de referencia. Sin embargo, se espera que la
situacion se mantenga estable en el mercado laboral,
reforzando asi el gasto en consumo.

Norteamérica

Esperamos que la situacién econémica de los Estados
Unidos siga mejorando durante 2018. Es probable que en el
transcurso del afio la Reserva Federal estadounidense
aplique aumentos adicionales a las tasas de interés. Al
mismo tiempo, ciertas medidas en materia de politica fiscal
buscan a brindar apoyo. Por otra parte, es probable que se
debilite el crecimiento en Canada mientras que, en México,
se espera que permanezca practicamente al mismo nivel.

Sudamérica

Es muy probable que la economia brasilefia se estabilice en
2018 y registre un crecimiento ligeramente mayor que en el
periodo de referencia. Por su parte, y a pesar de la elevada
inflacion que prevalece, Argentina deberia lograr un aumen-
to en su PIB similar al que registré en el periodo de referen-
cia.

Asia-Pacifico

Se espera que la economia china continte creciendo en
2018 a un nivel relativamente elevado; sin embargo, dicho
crecimiento perdera impulso de un afio a otro. Para el caso
de India, anticipamos un indice de expansién cercano al
nivel de 2017. Adicionalmente, es probable que la situacion
econdmica de Japon se deteriore con respecto al periodo de
referencia.
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TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE SERVICIOS FINANCIEROS
Creemos que los servicios financieros automotrices seran
muy importantes para la venta de vehiculos a nivel mundial
durante 2018. Esperamos que la demanda siga aumentando
en los mercados emergentes en los que la penetracion de
mercado ha sido baja hasta el momento, como en el caso de
China. En las regiones con mercados de servicios financieros
automotrices ya desarrollados se observara la continuacién
de la tendencia hacia facilitar la movilidad a los costos totales
mas bajos posibles. Las soluciones integradas de extremo a
extremo, que abarcan médulos de servicios relacionados con
la movilidad, tales como seguros e innovadores paquetes de
servicios, seran cada vez mas importantes para ello. Ademas,
esperamos que aumente la demanda tanto de nuevas formas
de movilidad (tales como la opcién de auto compartido)
como de servicios integrados de movilidad, incluidos estacio-
namiento, reabastecimiento de combustible y recarga de
baterias. Proyectamos que esta tendencia también seguira
aumentando en el periodo de 2019 a 2022.

En la categoria de vehiculos comerciales medianos y
pesados, esperamos un aumento en la demanda de productos
de servicios financieros en los mercados emergentes; en este
aspecto, las soluciones de financiamiento apoyan las ventas
de vehiculos y, por tanto, son un componente esencial del
proceso de ventas. Para los mercados maduros, prevemos
para 2018 un aumento en la demanda de servicios telemati-
cos y de servicios que buscan disminuir costos operativos
totales, tendencia que se espera siga aumentando en el
periodo de 2019 a 2022.

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE AUTOMOVILES PARA EL TRANSPORTE DE
PASAJEROS

Para 2018, esperamos que las tendencias en los mercados de
automoviles para el transporte de pasajeros en las distintas
regiones individuales sean dispares. En términos generales,
el crecimiento en la demanda global para nuevos vehiculos
sera probablemente mas lento que en el periodo de referen-
cia.

El Grupo Volkswagen se encuentra bien preparado para
los desafios futuros en el negocio de movilidad y los desarro-
llos mixtos en los mercados automotrices regionales. Nuestro
exclusivo portafolio de marcas, nuestra presencia en los
principales mercados del mundo, la amplia y selectivamente
extendida gama de productos, asi como servicios y tecnolo-
gias de vanguardia, nos colocan en una buena posicién
competitiva a nivel mundial. Nuestro objetivo es ofrecer a
todos los clientes la movilidad e innovaciones adecuadas a
sus necesidades y, de esta manera, garantizar el éxito a largo
plazo.

Esperamos que el crecimiento en la demanda mundial de
automoviles para el transporte de pasajeros se mantenga en
el periodo de 2019 a 2022.

Europa/Otros mercados

Para 2018, anticipamos que los volumenes de ventas de
unidades en Europa Occidental caeran ligeramente respecto
a la cifra observada en el periodo de referencia. Es poco
probable que, en el mediano plazo, se vuelva a alcanzar el
nivel registrado antes de la crisis financiera y de deuda
soberana. Por otra parte, es probable que el impredecible
resultado de las negociaciones de salida entre la Union
Europea y el Reino Unido agraven la incertidumbre que
prevalece entre los consumidores desde que se desencadend
la crisis financiera y de deuda soberana, poniendo asi un
freno ala demanda. Adicionalmente, es probable que persista
en 2018 la recuperaciéon econdmica en Italia y Espafia,
aunque a un ritmo considerablemente mas lento; en cuanto al
mercado francés, esperamos que el crecimiento sea solo
ligeramente positivo. En el Reino Unido, prevemos que el
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volumen de mercado presente una caida moderadamente
baja en comparacion con el alto nivel del ejercicio anterior.

Se espera que la demanda de automoéviles para el
transporte de pasajeros supere considerablemente en 2018
las cifras del afio anterior en mercados de Europa Central y
del Este. En Rusia, es probable que el volumen de la demanda
aumente de una manera mas soélida tras la importante
recuperacion del ejercicio pasado. Asimismo, esperamos
observar un mayor crecimiento en la demanda de los otros
mercados de esta region.

Por ultimo, estamos proyectando que el volumen de la
demanda en los mercados de automéviles para el transporte
de pasajeros de Sudafrica aumentara ligeramente en 2018 de
un afo a otro.

Alemania

Tras la tendencia positiva de afios recientes, pronosticamos
que el volumen del mercado de automéviles para el transpor-
te de pasajeros de Alemania permanecera en 2018 al mismo
nivel que en el ejercicio anterior.

Norteamérica

Es probable que el volumen de la demanda en los mercados
de automdviles para el transporte de pasajeros y vehiculos
comerciales ligeros (hasta 6.35 toneladas) en Norteamérica,
en su conjunto, y en los Estados Unidos, en particular, sea
ligeramente inferior en 2018 respecto a la del ejercicio
anterior. Probablemente, la demanda seguira siendo la mas
alta para los modelos de los segmentos SUV y pipckup. En
Canadj, se proyecta que el nimero de nuevos registros se
ubique ligeramente por debajo del alto nivel experimentado
en el ejercicio anterior. Por su parte, anticipamos que la
demanda se mantendra en México sin cambios de un afio a
otro.

Sudamérica

Debido a que dependen de la demanda de materias primas,
los mercados sudamericanos de automdviles para el
transporte de pasajeros y vehiculos comerciales ligeros estan
fuertemente influenciados por los desarrollos de la economia
global. Adicionalmente, las tendencias proteccionistas estan
afectando adversamente el desempefio de los mercados
automotrices de la region, especialmente en Brasil y Argenti-
na, paises que han impuesto restricciones a la importacion de
vehiculos. No obstante, esperamos que la demanda en los
mercados de Sudamérica, en su conjunto, aumente notable-
mente en 2018 en comparacién con el ejercicio anterior. Es
probable que en Brasil, el mercado mas grande de Sudaméri-
ca, el volumen aumente de nueva cuenta de forma considera-
ble en 2018, luego del fuerte incremento presentado en el
ejercicio anterior. Anticipamos que en 2018 la demanda en el
mercado argentino sea perceptiblemente mayor de un afio a
otro.

Asia-Pacifico

Creemos que los mercados de automdviles para el transporte
de pasajeros de la region Asia-Pacifico seguiran expandién-
dose en 2018, aunque a un ritmo mas lento. En China, el
aumento en los requerimientos de movilidad individual
empujara la demanda al alza, aunque es probable que el ritmo
de crecimiento sea ligeramente mas lento que en el ejercicio
anterior. Todavia se tiene pronosticada una fuerte demanda
de modelos basicos con precios atractivos en el segmento
SUV en especifico. En India, esperamos que la demanda de
automoviles para el transporte de pasajeros exceda modera-
damente el nivel del ejercicio anterior. Asimismo, anticipa-
mos que la demanda en el mercado japonés de automéviles
para el transporte de pasajeros caera ligeramente en 2018.
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TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE VEHICULOS COMERCIALES
Para 2018, esperamos que las tendencias en los mercados
de vehiculos comerciales ligeros en regiones individuales
sean, una vez mas, dispares. En términos generales, espera-
mos para 2018 una ligera caida en la demanda y un regreso
a la trayectoria de crecimiento para los afios 2019 a 2022.

Debido ala incertidumbre provocada por el referéndum
de junio de 2016, relativo a la salida del Reino Unido de la
Unién Europea, estimamos que la demanda de vehiculos
comerciales ligeros en Europa Occidental sera ligeramente
inferior en 2018 a la del ejercicio anterior. De esta forma, se
espera que el Reino Unido e Italia registren un declive.
Anticipamos que los registros en Alemania alcanzaran
aproximadamente el nivel del afio anterior.

En cuanto a los mercados de Europa Central y del Este,
es probable que los registros de vehiculos comerciales
ligeros sean visiblemente mayores en 2018 respecto al
ejercicio anterior. Esperamos que el volumen de mercado
aumente también en Rusia en comparacién con 2017.

En Norteamérica y Sudamérica, el mercado de vehiculos
ligeros se reporta como parte del mercado de automdéviles
para el transporte de pasajeros, el cual incluye a las dos
categorias.

El volumen de mercado en la region Asia-Pacifico
registrara probablemente un ligero declive en 2018 de un
afio a otro. Asimismo, esperamos que la demanda en el
mercado chino disminuya respecto al nivel del ejercicio
anterior. Con respecto a India, pronosticamos un volumen
considerablemente superior en 2018 en comparacion con el
reportado en el periodo de referencia. En cuanto al mercado
japonés, es probable que la tendencia a la baja continte,
aunque a un ritmo mas lento.

En los mercados de camiones de tamafio mediano y de carga
pesada que son de importancia para el Grupo Volkswagen,
se espera que los nuevos registros crezcan ligeramente en
2018 respecto al nivel atestiguado durante el ejercicio
anterior. Asimismo, prevemos una tendencia ligeramente
positiva para el periodo de 2019 a 2022.

Asumimos que la demanda en Europa Occidental dismi-
nuira ligeramente de un afio a otro en 2018. En Alemania,
esperamos que el mercado se mantenga al mismo nivel del
ejercicio anterior.

Los mercados de Europa Central y Oriental deberian
registrar un aumento moderado en la demanda. En Rusia,
anticipamos una mayor recuperaciéon de la demanda en
2018, aunque no se volverd a ver la tasa de crecimiento que
se observé en 2017.

Creemos que la demanda en el mercado brasilefio crece-
ra visiblemente en 2018 en comparacién con el bajo nivel
del ejercicio anterior, lo cual se debe a la persistente recupe-
racién econémica.

En los mercados de autobuses que revisten importancia
para el Grupo Volkswagen, esperamos ver en 2018 un ligero
incremento en la demanda. Por su parte, prevemos que la
demanda en Europa Occidental durante el mismo periodo
serd del mismo nivel que el observado en 2017. Para Europa
Central y Oriental, proyectamos una demanda mayor que la
del afio anterior. Por su parte, es probable que los nuevos
registros en Brasil sean también ligeramente superiores a
los del ejercicio anterior.

Para el periodo 2019 a 2022, esperamos que haya un
crecimiento moderado en la demanda de autobuses en los
mercados que revisten importancia para el Grupo Volkswagen.
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TENDENCIAS EN LAS TASAS DE INTERES

Tanto en 2017 como a principios del ejercicio en curso, los
bancos centrales siguieron dando apoyo a la economia
global y el sistema financiero con una politica monetaria
expansiva, aunque los bancos centrales de los Estados
Unidos y el Reino Unido ya han introducido las primeras
alzas en las tasas de interés. El nivel de las tasas de interés
sigue estando cerca de su minimo histérico. En términos de
perspectivas econdmicas, las condiciones estan mejorando;
no obstante, es probable que, ante ello, los bancos centrales
de los Estados Unidos y el Reino Unido anuncien mas
aumentos graduales a las tasas de interés, lo cual se reflejara
en un modesto aumento en los intereses denominado en
libras esterlinas y délares estadounidenses.

No obstante, el Banco Central Europeo mantendra
seguramente su politica de bajas tasas de interés a lo largo
de todo 2018. No se anticipa algun primer aumento en las
tasas de interés antes de 2019: por lo tanto, es probable que,
por el momento, las tasas de interés se mantengan estables
en la eurozona.

CONCEPTOS DE MOVILIDAD
Los factores sociales y politicos ejercen una influencia cada
vez mayor en la conducta de movilidad de la mayoria de la
gente. Estan surgiendo nuevos retos en relacion con el
disefio de una mezcla de movilidad inteligente compuesta
por transporte publico y una combinacién con transporte
personal motorizado y no motorizado, principalmente en
grandes areas metropolitanas. Asi, la movilidad se estd
redefiniendo en varios aspectos.

En colaboracién con las marcas automotrices en el
Grupo Volkswagen, Volkswagen Financial Services AG esta
trabajando ampliamente en el desarrollo de nuevos
servicios de movilidad, como ha sido el caso del negocio
automotriz convencional durante varios afios.

La existencia de nuevas soluciones de movilidad
mejorara la idea tradicional de ser propietario de un vehicu-
lo. Gracias al arrendamiento, la renta de largo y corto plazo,
el alquiler de automéviles y camiones, asi como el uso
compartido de automoviles, Volkswagen Financial Services
AG (a través de sus subsidiarias) puede ahora cubrir una
mayor parte de las necesidades de movilidad de sus clientes.

Asimismo, la Compafiia ha dado un gran paso para
convertirse en un proveedor de servicios de movilidad
gracias a su expansion en el campo de servicios de movili-
dad relacionados con vehiculos. Volkswagen Financial
Services AG ya ofrece a sus clientes un atractivo portafolio
de servicios que satisfacen su deseo de comodidad y flexibi-
lidad. Los esfuerzos se estdn centrando en la expansion
global de innovadoras soluciones de pago para modelos de
negocios digitales en el Grupo Volkswagen, la posterior
expansion de pagos sin efectivo y a través de méviles en
estacionamientos Norteamérica y Europa, asi como el
desarrollo adicional de ofertas de tarjetas de combustible y
recarga de vehiculos eléctricos en Europa. En este contexto,
Volkswagen Financial Services AG buscar seguir prestando
servicios como una ventanilla Unica para sus clientes.
Ademas, el procesamiento del negocio de peaje a nivel
Europa se integrard a los servicios para clientes corporati-
vos mientras que otras actividades se centraran en impulsar
la expansion adicional del negocio de flotillas.
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Sencillo, conveniente, transparente, seguro, confiable,
flexible, son estos los atributos clave que nuestro negocio
debe poseer en el futuro. Volkswagen Financial Services AG
sigue monitoreando de cerca los desarrollos en el mercado
de movilidad y trabaja actualmente en nuevos modelos a fin
de respaldar conceptos alternativos de comercializacion, asi
como establecer nuevos conceptos de movilidad que
salvaguarden y expandan su modelo de negocios.

De este modo, continuaremos cumpliendo la esencia de
nuestra promesa de marca en el futuro y seguiremos siendo
“La llave para la movilidad” durante un largo plazo.

NUEVOS MERCADOS / INTERNACIONALIZACION / NUEVOS SEGMENTOS
Las operaciones de financiamiento, arrendamiento, seguros
y servicios de movilidad son esenciales para atraer clientes
y desarrollar relaciones de lealtad a largo plazo con clientes
a nivel global. Volkswagen Financial Services AG, en su
calidad de proveedor de servicios financieros y socio
estratégico de las marcas del Grupo Volkswagen, revisa
especificamente la implementacién de estas areas de
negocio en nuevos mercados a través del desarrollo de
conceptos destinados a dicho ingreso con el fin de sentar las
bases para un crecimiento rentable en el volumen de
negocios en estos sectores.

RESUMEN DE DESARROLLOS ESPERADOS
Volkswagen Financial Services AG espera que su crecimien-
to en el siguiente ejercicio esté vinculado al incremento en
las ventas de vehiculos del Grupo Volkswagen. La Compaifiia
pretende impulsar su volumen de negocios y expandir su
enfoque internacional mediante la ampliacién de su gama
de productos en los mercados actuales y el desarrollo de
otros nuevos.

Adicionalmente, se intensificardn las actividades de
ventas relacionadas con las marcas del Grupo Volkswagen,
particularmente a través de proyectos estratégicos conjun-
tos. De igual manera, Volkswagen Financial Services AG
pretende seguir mejorando el aprovechamiento de su
potencial dentro de la cadena de valor automotriz.

Nuestro objetivo es satisfacer los deseos y necesidades
de nuestros clientes de la manera mas eficiente posible en
cooperaciéon con las marcas del Grupo. En especifico,
nuestros clientes finales buscan movilidad con costos fijos
previsibles. Adicionalmente, pretendemos seguir expan-
diendo la digitalizacién de nuestro negocio.

Los paquetes de productos y soluciones de movilidad
lanzados exitosamente en estos tltimos afios se redefiniran
en linea con las necesidades de los clientes.

En paralelo con las actividades de la compaiiia basadas
en el mercado, la posicién de Volkswagen Financial Services
AG frente a sus competidores mundiales se seguira fortale-
ciendo mediante la inversiéon estratégica en proyectos
estructurales, asi como a través de la optimizacion de proce-
sos y avances en productividad.

Pronéstico para el riesgo crediticio y de valor residual
Se prevé una posicién de riesgo estable para 2018, la cual
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debe respaldarse con una mayor estabilizacién en el entor-
no econémico y la recuperacién continua en los mercados
europeos. Anticipamos que la posicion de riesgo se manten-
drd sin cambios, en general, en la regiéon Asia-Pacifico, en
tanto que estamos asumiendo que la situacién de riesgo
seguird representando un desafio en Latinoamérica.
Algunos mercados (como Brasil y Rusia) ya estdn siendo
monitoreados; dicha situacién continuard en 2018, de
forma tal que se puedan tomar las medidas adecuadas, en
caso de requerirse, para lograr nuestras metas definidas
para el ejercicio en curso.

Esperamos que el volumen de contratos siga creciendo
en el ejercicio 2018. Los impulsores principales detras de
ello son el programa de crecimiento implementado, la
recuperaciéon econdmica continua en los mercados y una
mayor expansion en el negocio de flotillas. Por otra parte, el
debate actual sobre la posible prohibicién en el futuro del
uso de vehiculos diésel en las principales ciudades podria
afectar el valor residual del portafolio durante 2018.

Pronéstico para el riesgo de liquidez

Actualmente, el riesgo de desarrollo se clasifica como
estable. Las fuentes de financiamiento establecidas estan
disponibles actualmente en todos los mercados. Para garan-
tizar que esta situacién se mantenga en el largo plazo, se
esta ampliando la diversificacion del financiamiento en los
mercados individuales y las actuales fuentes de financia-
miento se estan actualizando para volverlas sustentables.

PERSPECTIVA PARA 2018
El Consejo de Administracién de Volkswagen Financial
Services AG espera que la economia global registre en 2018
un crecimiento ligeramente menor, en comparacién con el
del ejercicio anterior. Los mercados financieros siguen
siendo la fuente de algunos riesgos; principalmente debido
al nivel desafiante de endeudamiento en muchos paises.
Adicionalmente, cualquier prospecto de crecimiento se vera
perjudicado por tensiones y conflictos de caracter geopoliti-
co. Las economias emergentes de Asia registraran probable-
mente las tasas de crecimiento mas altas. Esperamos que el
crecimiento en los principales paises industrializados se
modere ligeramente.

Cuando se contemplan los factores anteriores y las tenden-
cias de mercado, surge el siguiente panorama general:
nuestras expectativas de utilidades asumen un ligero
aumento en costos de financiamiento, mayores niveles de
cooperaciéon con determinadas marcas del Grupo, una
mayor inversion en digitalizacién para el futuro e incerti-
dumbre continua sobre las condiciones macroeconémicas
en la economia real y el efecto de dicha incertidumbre en
factores tales como costos de riesgos, asi como los posibles
efectos de turbulencias geopoliticas. Asumiendo que los
margenes se mantengan estables el préximo afio, la utilidad
de operacién deberia ubicarse en el ejercicio 2018 al mismo
nivel logrado en 2017.
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Proyectamos que tanto los contratos nuevos como los
actuales permaneceran estables. Asimismo, asumimos que
seremos capaces de mantener nuestra tasa de penetracién a
los niveles de 2017 en un mercado de vehiculos que se
espera normalmente que crezca mas lento; adicionalmente,
esperamos que el volumen de negocios crezca ligeramente.
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Por otra parte, se espera que el crecimiento en utilidades,
junto con la estable suficiencia de capital, den continuidad
en 2018 al retorno sobre capital que se alcanzd el ejercicio
anterior. Por ultimo, prevemos que la razén de costo/ingre-
so de 2018 se ubicara al mismo nivel que el ejercicio
anterior.

PRONOSTICO DE CAMBIOS EN LOS INDICADORES CLAVE DE DESEMPENO DEL EJERCICIO 2018 EN COMPARACION CON LAS CIFRAS DEL

EJERCICIO PREVIO

Real 2017 Pronéstico para 2018
Indicadores de desempeiio no financiero
Penetracion (porcentaje) 19.6 =19.6 Alnivel del ejercicio anterior
Contratos vigentes (miles) 8,524 =8,524  Alnivel del ejercicio anterior
Nuevos contratos (miles) 3,487 =3,487  Alnivel del ejercicio anterior
Indicadores de desempeiio financiero
Volumen de negocios (millones de €) 50,233 > 50,233 Ligero aumento
Utilidad de operacion (millones de €) 609 =609 Alnivel del ejercicio anterior
Retorno sobre capital (porcentaje) 8.4 =84  Alnivel del ejercicio anterior
Razon de costo/ingreso (porcentaje) 73 =73 Alnivel del ejercicio anterior
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Informe combinado de la administracion

Braunschweig, 12 de febrero de 2018
El Consejo de Administracion

=

Lars Henner Santelmann

- ///,/L,

Dr. Christian Dahlheim

'@an.cj((lm

Christiane Hesse

Este informe contiene declaraciones sobre hechos futuros relativas al desarro-
llo ulterior de los negocios de Volkswagen Financial Services AG. Estas
declaraciones se basan en ciertos supuestos relacionados con el desarrollo del
entorno econdmico y legal en determinadas regiones econémicas y paises
especificos, en términos de la economia global y de los mercados financiero y
automotriz, mismas declaraciones que hemos realizado con base en la informa-
cion que ha sido puesta a nuestra disposicién y que consideramos a la fecha
como realista. Las estimaciones presentadas conllevan cierto grado de riesgo y
los desarrollos reales podrian diferir de aquellos que se han pronosticado. Toda

Informe sobre desarrollos esperados

et s,

Dr. Mario Daberkow

Frank Fiedler

caida inesperada en la demanda o estancamiento econémico en los mercados
de ventas clave del Grupo Volkswagen tendra un consiguiente impacto en el
desarrollo de nuestro negocio; lo mismo aplica en caso de cambios importan-
tes en los tipos de cambio contra el euro. Adicionalmente, el desarrollo
esperado del negocio podria variar, si las evaluaciones de los indicadores clave
de desempeiio y de los riesgos y oportunidades que se presentan en el reporte
anual 2017 se desarrollaran en forma distinta a nuestras expectativas actuales,
o si surgieran riesgos y oportunidades adicionales u otros factores que afecten
el desarrollo de nuestro negocio.
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Estados financieros consolidados

Estado de resultados

del Grupo Volkswagen Financial Services AG

Estado de resultados

Ene. 1 - Dic. 31, Fe-1- Dicz'(;%’
millones de€ Nota 2017 reexpresado’  Cambio porcentual
e | S S
Ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito 1,987 1,904 4.4
Ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento y contratos de servicio 9,961 9,478 5.1
Gastos derivados de operaciones de arrendamiento y contratos de servicio -6,940 -6,677 39
Depreciacion y pérdidas por deterioro sobre activos arrendados e inversiones en inmuebles -2,095 -1,986 55
Ingresos netos provenientes de operaciones de arrendamiento antes de reserva para riesgos crediticios 926 815 13.6
Gasto por intereses -1,052 -1,057 -0.5
Ingresos provenientes de operaciones de seguros 287 197 45.7
Gastos derivados de operaciones de seguros -169 -119 42.0
Ingresos netos provenientes del negocio de seguros 118 78 51.3
Ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros antes
de reserva para riesgos crediticios 22 1,979 1,741 13.7
Reserva para riesgos crediticios derivados del negocio de crédito y arrendamiento 9,23,33 -491 -560 -123
Ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros
después de reserva para riesgos crediticios 1,488 1,181 26.0
Ingresos por comisiones y tarifas 287 278 3.2
Gastos por comisiones y tarifas -161 -157 25
Ingresos netos por comisiones y tarifas 24 127 121 5.0
Ganancia/pérdida neta sobre la medicién de instrumentos financieros derivados y
partidas cubiertas 10,25 1 -48 X
Participacion en los resultados de negocios conjuntos registrados como capital 76 74 2.7
Pérdida neta sobre valores negociables y activos financieros diversos 26 -42 -2 X
Gastos generales y de administracion 27 -1,682 -1,640 26
Otros ingresos de operacion 972 1,192 -185
Otros gastos de operacion -308 -264 16.7
Otros ingresos de operacion netos 28 664 928 -284
Utilidad antes de impuestos 643 615 4.6
Impuesto sobre la renta a cargo 6,29 -122 -242 -49.6
Utilidad proveniente de operaciones continuas, neto de impuestos 520 373 39.4
Utilidad proveniente de operaciones discontinuadas, neto de impuestos 384 768 -50.0
Utilidad después de impuestos 204 1,141 -20.8
Utilidad después de impuestos atribuible a Volkswagen AG 904 1,141 -20.8

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a: el negocio de arrendamiento en los mercados britanico e irlandés; derivados reconocidos de manera independiente
en el mercado del Reino Unido; y operaciones discontinuadas, en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
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Estado de resultados integral

Estado de resultado
integral

del Grupo Volkswagen Financial Services AG

Estados financieros consolidados

Ene. 1 - Dic. 31, Ene. 1 - Dic. 31,
millones de€ Nota 2017 2016
3 ]
Utilidad después de impuestos 204 1,141
Remediciones de planes de pensiones reconocidas en otro resultado integral 46
Remediciones de planes de pensiones reconocidas en otro resultado integral, antes de impuestos 38 -112
Impuestos diferidos relacionados con remediciones de planes de pensiones reconocidas en otro resultado integral 6,29 -1 31
Remediciones de planes de pensiones reconocidas en otro resultado integral, neto de impuestos 28 -81
Participacion en otro resultado integral de inversiones registradas como capital que no se reclasificaran
en resultados, neto de impuestos -1 1
Partidas que no se reclasificaran en resultados 27 -80
Diferencias cambiarias en la conversidon de operaciones extranjeras 4
Pérdidas sobre conversién de monedas extranjeras reconocidas en otro resultado integral -365 -54
Reclasificado a resultados 246 -
Diferencias cambiarias en la conversion de operaciones extranjeras, antes de impuestos -119 -54
Impuestos diferidos relacionados con diferencias cambiarias en la conversion de operaciones extranjeras - -
Diferencias cambiarias en la conversidén de operaciones extranjeras, neto de impuestos -119 -54
Coberturas de flujos de efectivo 10
Cambios en el valor razonable reconocido en otro resultado integral -4 18
Reclasificado a resultados 0 7
Coberturas de flujos de efectivo, antes de impuestos -4 25
Impuestos diferidos relacionados con coberturas de flujos de efectivo 6,29 1 -7
Coberturas de flujos de efectivo, neto de impuestos -3 18
Activos financieros disponibles para su venta
Cambios en el valor razonable reconocido en otro resultado integral -13 37
Reclasificado a resultados -34 -13
Activos financieros disponibles para su venta, antes de impuestos -47 23
Impuestos diferidos relacionados con activos financieros disponibles para su venta 6,29 13 -9
Activos financieros disponibles para su venta, neto de impuestos -34 14
Participacion en otro resultado integral de inversiones registradas como capital que podrian reclasificarse
posteriormente a resultados, neto de impuestos -24 6
Partidas que podrian reclasificarse posteriormente a resultados -181 -16
Otro resultado integral, antes de impuestos -157 -1
Impuestos diferidos relacionados con otro resultado integral 3 15
Otro resultado integral, neto de impuestos -154 -96
Total de resultado integral 751 1,045
Total de resultado integral atribuible a Volkswagen AG 751 1,045

millones de €

Ene. 1 - Dic. 31,2017

Ene. 1 -Dic. 31,2016

I
Clasificacion de Total de resultado integral total atribuible a Volkswagen AG

Operaciones continuas 248 495
Operaciones discontinuadas 503 551
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Estados financieros consolidados Balance general 41

Balance general

del Grupo Volkswagen Financial Services AG

Dic. 31,2016 Ene.1,2016
millones de € Nota Dic. 31,2017 reexpresado’ Cambio porcentual reexpresado?
I I I

Activos
Disponibilidades 7,31 40 1,478 -97.3 1,416
Créditos y cuentas por cobrar a bancos 8 1,444 2,236 -354 2,940
Créditos y cuentas por cobrar a clientes,
atribuibles a:
Financiamiento minorista 16,269 41,726 -61.0 38,786
Financiamiento a concesionarios 3,584 14,638 -755 13,967
Negocio de arrendamiento 18,809 34,344 -452 31,715
Otros créditos y cuentas por cobrar 11,143 9,957 1.9 8,435
Total de créditos y cuentas por cobrar a clientes 8,32 49,804 100,664 -50.5 92,902
Instrumentos financieros derivados 10,34 555 1,297 -57.2 1,178
Valores negociables 11 257 2,993 -91.4 2,936
Negocios conjuntos registrados como capital 35 631 633 -03 538
Activos financieros diversos 12,35 373 288 29.5 206
Activos intangibles 13,36 59 150 -60.7 149
Propiedades y equipo 14,37 265 314 -15.6 317
Activos arrendados 16,38 11,571 14,696 -21.3 12,982
Inversiones en inmuebles 16,38 10 14 -286 15
Activos por impuestos diferidos 6,39 1,035 1,834 -43.6 1,703
Activos por impuestos causados 6 137 156 -12.2 320
Otros activos 40 2,772 3,495 -20.7 3,780
Total 68,953 130,248 -47.1 121,383
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42 Balance general Estados financieros consolidados

Dic. 31,2016 Ene.1,2016
millones de€ Nota Dic. 31,2017 reexpresado Cambio porcentual reexpresado?
Pasivos y capital contable
Pasivos con bancos 17,42 10,982 17,034 -355 15,721
Pasivos con clientes 17,42 9,673 49,454 -804 43,764
Pagarés, papel comercial emitido 43,44 32,453 37,849 -143 39,913
Instrumentos financieros derivados 10, 45 211 513 -58.9 381
Reservas para pensiones y otros
beneficios posempleo 18,46 360 478 -24.7 357
Reservas técnicas y otras reservas 19,20, 47 888 1,212 -26.7 1,092
Pasivos por impuestos diferidos 6,48 447 1,151 -61.2 1,072
Pasivos por impuestos causados 6 348 494 -29.6 329
Otros pasivos 49 1,613 1,929 -16.4 1,599
Capital subordinado 44,50 4,354 3,183 36.8 2,344
Capital contable 52 7,624 16,951 -55.0 14,811

Capital suscrito 441 441 X 441
Reservas de capital 2,600 10,449 -75.1 9,224
Utilidades retenidas 5,264 6,564 -19.8 5,634
Otras reservas -683 -503 358 -488
Capital atribuible a participaciones no controladoras 2 - X -
Total 68,953 130,248 -47.1 121,383

1. Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas al negocio de arrendamiento en los mercados britanico e irlandés, asi como en las revelaciones sobre derivados
reconocidos de manera independiente en el mercado del Reino Unido, en la seccién titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

2. 1 de enero de 2016 corresponde al 31 de diciembre de 2015 después de ajustes, tal como se explica en las revelaciones relativas al negocio de arrendamiento en los mercados britanico e
irlandés, asi como en las revelaciones sobre derivados reconocidos de manera independiente en el mercado del Reino Unido, en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
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Estado de variaciones en el
capital contable

del Grupo Volkswagen Financial Services AG

OTRAS RESERVAS

Activos
Conversionde  Coberturas de financieros Inversiones  Participaciones
Capital Reservas Utilidades monedas flujos de disponibles registradas no Total de
millones de € suscrito de capital retenidas extranjeras efectivo  parasuventa ~ Comocapital  controladoras capital contable

Saldo al 1 de enero de 2016 441 9,224 5,634 -460 -7 21 -42 - 14,811
Utilidad después de impuestos - - 1,141 - - - - - 1,141
Otro resultado integral,

neto de impuestos - - -81 -54 18 14 7 - -96
Total de resultado

integral - - 1,060 -54 18 14 7 - 1,045
Aumentos de capital - 1,225 - - - - - - 1,225

Transferencia de utilidades
aVolkswagen AG - - -130 - - - - - ~130

Otros cambios - - - - - - - - _
Saldo al 31 de diciembre

de 2016 411 10,4 6,564 -514 10 36 -35 - 16,951
Saldo al 1 de enero de 2017 441 10,449 6,564 -514 10 36 -35 - 16,951
Utilidad después de impuestos - - 904 - - - - 0 904
Otro resultado integral

neto de impuestos - - 28 -119 -3 -34 -25 0 -154
Total de resultado

integral - - 932 -119 -3 -34 -25 0 751
Aumentos de capital - 1,000 - - - - - - 1,000

Pérdida asumida por
Volkswagen AG - - 478 - - - - - 478

Activos no monetarios
distribuidos debido a la
baja de compaiias
clasificadas como

operaciones discontinuadas _ -8849 2710 _ _ _ _ _ ~11559
Otros cambios - - 0 1 - - - 2 3
Saldo al 31 de diciembre

de 2017 a4 2,600 5,264 -633 7 2 -59 2 7,624

Consulte la nota (52) para revelaciones adicionales sobre el capital contable.
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Estado de flujos de efectivo

Estados financieros consolidados

Estado de flujos de efectivo

del Grupo Volkswagen Financial Services AG

Ene 1 -Dic. 31, Ene 1 -Dic. 31,

millones de € 2017 2016
I

Utilidad después de impuestos 9204 1,141
Depreciacion, amortizacion, pérdidas por deterioro y cancelaciones de pérdidas por deterioro 3,176 3,152
Cambio en reservas 100 222
Cambio en otras partidas no monetarias 1,577 1,607
Ganancia/pérdida sobre disposicion de activos financieros y partidas de propiedades y equipo -511 1
Gasto por intereses netos y gasto por dividendos' -1,640 -3,339
Otros ajustes -4 -3
Cambio en créditos y cuentas por cobrar a bancos 1,332 740
Cambio en créditos y cuentas por cobrar a clientes -7,771 -9,817
Cambio en activos arrendados -4,527 -4,700
Cambio en otros activos relacionados con actividades de operacién -254 257
Cambio en pasivos con bancos 2,261 879
Cambio en pasivos con clientes -2,310 6,116
Cambio en pagarés, papel comercial emitido 6,216 -1,255
Cambio en otros pasivos relacionados con actividades de operacion 321 379
Intereses recibidos 2,687 4,692
Dividendos recibidos' 5 1
Intereses pagados -1,052 -1,363
Impuesto sobre la renta pagado -246 -196
Flujos de efectivo proveni de actividades de operacion 264 -1,478
Productos de la disposicion de inversiones en inmuebles - 0
Adquisicién de inversiones en inmuebles - 0
Productos de la venta de subsidiarias y negocios conjuntos? -4,323 0
Adquisicion de subsidiarias y negocios conjuntos -109 -92
Productos de la disposicion de otros activos 4 6
Adquisicién de otros activos -81 -75
Cambio en inversiones en valores 166 -75
Flujos de efectivo proveni de actividades de inversion -4,343 -236
Productos de cambios en el capital 1,000 1,225
Distribucion/transferencia de utilidades a Volkswagen AG -130 -420
Cambio en fondos en efectivo atribuibles a capital subordinado 1,774 969
Flujos de efectivo provenientes de actividades de financiamiento 2,644 1,774
Efectivo y equivalentes al final del periodo anterior 1,478 1,416
Flujos de efectivo provenientes de actividades de operacion 264 -1,478
Flujos de efectivo provenientes de actividades de inversion -4,343 -236
Flujos de efectivo provenientes de actividades de financiamiento 2,644 1,774
Efecto de variaciones en el tipo de cambio -3 1
Efectivo y equivalentes al final del periodo 40 1,478

1. Cifras del ejercicio anterior ajustadas debido a transferencias de resultados.

2. El impacto de la baja de activos y equivalentes de efectivo, asi como de los activos netos de las companias clasificadas como operaciones discontinuadas, se puede determinar a partir del

balance general de las operaciones discontinuadas a la fecha de la baja (1 de septiembre de 2017) que se muestra en la nota (2).

Consulte la nota (64) para revelaciones sobre el estado de flujos de efectivo.
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Estados financieros consolidados Notas a los estados financieros consolidados

Notas a los estados
financieros consolidados

del Grupo Volkswagen Financial Services AG
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017

Informacién general

Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft (VW FS AG), una compaiiia constituida como sociedad anéni-
ma, tiene su oficina registrada en Gifhorner Strasse, Braunschweig (Alemania) y esta inscrita en el registro de
comercio de dicha ciudad (con el nimero de expediente HRB 3790).

El objeto de la Compaiiia es desarrollar, vender y procesar servicios financieros, propios y de terceros, tanto
en Alemania como en el extranjero, a fin de respaldar al negocio de Volkswagen AG y sus filiales.

Volkswagen AG (Wolfsburg) es el inico accionista de la controladora, VW FS AG; Compaiiia con la que tiene
suscrito un convenio de transferencia de utilidades-pérdidas y control.

Los estados financieros anuales de las compafiias que integran el Grupo VW FS AG se incluyen en los estados
financieros consolidados de Volkswagen AG (Wolfsburg), los cuales se publican en el Registro de la Compaiiia y
el Diario Oficial de Alemania en formato electrénico.

Bases de presentacion

VW FS AG ha preparado sus estados financieros consolidados correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2017 de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS, por sus
siglas en inglés), segun las ha adoptado la Unién Europea, las interpretaciones del Comité de Interpretaciones de
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS IC, por sus siglas en inglés), asi como las disposicio-
nes adicionales que requiere el Derecho mercantil aleman de conformidad con el articulo 315e(1), del Cédigo de
Comercio de Alemania (HGB - Handelsgesetzbuch). En estos estados financieros consolidados se han tomado en
cuenta todas las IFRS que el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés)
emiti6 hasta el 31 de diciembre de 2017 y para las que se requirid aplicacion obligatoria en la Unidén Europea
durante el ejercicio 2017.

Ademas del estado de resultados, el estado del resultado integral y el balance general, los estados financie-
ros consolidados preparados de conformidad con las IFRS incluyen el estado de variaciones en el capital conta-
ble, el estado de flujos de efectivo y las notas respectivas. El informe por separado sobre los riesgos asociados
con desarrollos futuros (reporte de riesgos de conformidad con el articulo 315(1) del HGB) se incluye en el
informe de la administraciéon que aparece en las paginas 19 a 27, el cual contiene las revelaciones cualitativas
sobre la naturaleza y alcance del riesgo proveniente de instrumentos financieros que requiere la IFRS 7.

Todas las estimaciones y supuestos necesarios como parte de reconocimientos y mediciones al amparo de
las IFRS cumplen con la norma correspondiente, se actualizan continuamente y se basan en experiencia pasada
y otros factores, lo que incluye expectativas relativas a sucesos futuros que parezcan razonables a la luz de las
circunstancias. Cuando han sido necesarias estimaciones importantes, los supuestos desarrollados por la
Compaiiia se explican a detalle en las revelaciones sobre las estimaciones y supuestos de la administracion.

El Consejo de la Administracion concluyo la preparacion de estos estados financieros consolidados el 12 de
febrero de 2018, fecha que marco el fin del periodo en el que se reconocieron eventos de ajuste tras el periodo
de referencia.
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46 Notas a los estados financieros consolidados Estados financieros consolidados

Eventos signficativos

En 2016, Volkswagen Financial Services AG inici6 una reorganizacion de sus estructuras al amparo del derecho
corporativo; una meta clave de este proyecto se alcanzé el 1 de septiembre de 2017, cuando tuvo lugar la trans-
mision de Volkswagen Bank GmbH, subsidiaria de Volkswagen Financial Services AG, a fin de convertirla en
subsidiaria directa de Volkswagen AG. El objetivo de esta reorganizacidn fue separar el negocio europeo de
créditos y depositos del resto de las actividades de servicios financieros e integrarlo a Volkswagen Bank GmbH,
estructurandolo como una subsidiaria directa de Volkswagen AG. La intencién de la reestructuracién es aumen-
tar la transparencia y la claridad para las autoridades de supervision, optimizar el uso del capital y reducir la
complejidad. Una nueva compaiia, Volkswagen Financial Services Digital Solutions GmbH, desarrollard y
ofrecerd servicios basados en sistemas para sus matrices Volkswagen Bank GmbH y Volkswagen Financial
Services AG. El resto de las actividades las conservara Volkswagen Financial Services AG, la cual seguira siendo
una subsidiaria directa de Volkswagen AG.

Los préximos afios atestiguaran cambios adicionales en las subsidiarias internacionales dentro de la zona
econdémica europea como parte del avance hacia la estructura objetivo.

Cifras del ejercicio anterior reexpresadas

NEGOCIO DE ARRENDAMIENTO EN LOS MERCADOS DEL REINO UNIDO E IRLANDA

Con el fin de estandarizar la presentacién de los estados financieros consolidados, algunas de las cuentas por
cobrar reportadas como financiamiento minorista en los mercados del Reino Unido e Irlanda se presentan ahora
como cuentas por cobrar provenientes de operaciones de arrendamiento, por lo que las cifras del afio previo se
han reexpresado.

En este sentido, las reservas de valuacion con base en el portafolio que guardan relacién con el riesgo de
terminacién anticipada en el mercado del Reino Unido, que previamente se incluian en el valor neto en libros de
créditos/cuentas por cobrar provenientes de financiamiento minorista, se han reconocido por separado como
instrumentos financieros derivados en el lado de los pasivos.

El estado de resultados del afio anterior se ha reexpresado de la siguiente forma como consecuencia de los
cambios derivados del negocio de arrendamiento en los mercados del Reino Unido e Irlanda.

Ene. 1-Dic. 31,
Ene. 1 - Dic. 31, 2016 después
2016 Negocio de de reexpresar el
antes de cifras arrendamiento negocio de
millones de€ reexpresadas reexpresado arrendamiento
I S
Ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito 3,848 -685 3,162
Ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento 14,507 685 15,192
Ingresos netos provenientes de operaciones de arrendamiento antes de reserva para riesgos crediticios 1,260 685 1,946
Ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros antes
de reserva para riesgos crediticios 3,824 - 3,824
Reserva para riesgos crediticios derivados del negocio de crédito y arrendamiento -672 -1 -682
Ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros después
de reserva para riesgos crediticios 3,152 -11 3,142
Ganancia/pérdida neta sobre la medicién de instrumentdmancieros derivados y partidas
cubiertas -85 1 -75
Utilidad antes de impuestos 1,650 - 1,650
Impuesto sobre la renta a cargo -509 - -509
Utilidad proveniente de operaciones continuas, neto de impuestosii 1,141 - 1,141
Utilidad proveniente de operaciones discontinuadas, neto de impuestos - - -
Utilidad después de impuestos 1,141 - 1,141

Utilidad después de impuestos atribuible a Volkswagen AG 1,141 - 1,141

Volkswagen Financial Services AG / Reporte anual 2017



Estados financieros consolidados Notas a los estados financieros consolidados

El balance general al 31 de enero de 2016 se ha reexpresado de la siguiente forma como resultado de los
cambios derivados del negocio de arrendamiento en los mercados del Reino Unido e Irlanda.

Ene.1,2016 Negocio de
antes de cifras arrendamiento Ene. 1,2016
millones de€ reexpresadas reexpresado reexpresado
Activos
Créditos y cuentas por cobrar a clientes, atribuibles a:
financiamiento minorista 50,665 -11,880 38,786
negocio de arrendamiento 19,704 12,011 31,715
Total de créditos y cuentas por cobrar a clientes 92,771 132 92,902
Total 121,251 132 121,383
Ene.1,2016 Negocio de
antes de cifras arrendamiento Ene.1,2016
millones de€ reexpresadas reexpresado reexpresado

Pasivos
Instrumentos financieros derivados 249 132 381
Total 121,251 132 121,383

El balance general al 31 de enero de 2016 se ha reexpresado de la siguiente forma como resultado de los
cambios derivados del negocio de arrendamiento en los mercados del Reino Unido e Irlanda.

Dic. 31,2016 Negocio
antes de cifras de arrendamiento Dic. 31,2016
millones de€ reexpresadas reexpresado reexpresado
Activos
Créditos y cuentas por cobrar a clientes, atribuibles a:
financiamiento minorista 53,973 -12,247 41,726
negocio de arrendamiento 21,997 12,347 34,344
Total de créditos y cuentas por cobrar a clientes 100,564 100 100,664
Total 130,148 100 130,248
Dic. 31,2016 Negocio
antes de cifras de arrendamiento Dic. 31,2016
millones de€ reexpresadas reexpresado reexpresado
Pasivos y capital contable
Instrumentosfinancieros derivados 413 100 513
Total 130,148 100 130,248
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OPERACIONES DISCONTINUADAS: NEGOCIO EUROPEO DE CREDITOS Y DEPOSITOS
Como resultado de la reorganizacién de las entidades legales que tuvo lugar el 1 de septiembre de 2017, el
resultado de las compafiias que se dieron de baja en relacién con la discontinuacién del negocio europeo de
créditos y depositos para el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de agosto de 2017, junto con las
cifras correspondientes del afio anterior, tuvo que reclasificarse a resultado de operaciones discontinuadas en
el estado de resultados conforme a IFRS. La reclasificacién ha dado como resultado diferencias entre las revela-
ciones sobre el estado de resultados, que se relacionan exclusivamente con operaciones discontinuadas, y las
revelaciones sobre el balance general, las cuales incluyen tanto operaciones continuas como discontinuadas.
Sirvase consultar los detalles en la nota (2) para revelaciones adicionales en relacién con las compafiias dadas

de baja.

Estados financieros consolidados

Las cifras del estado de resultados del afio anterior se han reexpresado de la siguiente forma en relacién con las

operaciones discontinuadas.

Ene. 1-Dic. 31,2016

después de reexpresar Ene. 1-Dic. 31,
el negocio de Operaciones 2016
millones de€ arrendamiento discontinuadas reexpresado
Ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito 3,162 -1,258 1,904
Ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento 15,192 -5,714 9,478
Gastos provenientes de operaciones de arrendamiento -13,246 4,584 -8,663
Ingresos netos provenientes de operaciones de arrendamiento antes de reserva para riesgos crediticios 1,946 -1,130 815
Gasto por intereses -1,363 306 -1,057
Ingresos provenientes de operaciones de seguros 197 - 197
Gastos derivados de operaciones de seguros -118 -1 -119
Ingresos netos provenientes del negocio de seguros 79 -1 78
Ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros antes de
reserva para riesgos crediticios 3,824 -2,083 1,741
Reserva para riesgos crediticios derivados del negocio de crédito y arrendamiento -682 123 -560
Ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros después
de reserva para riesgos crediticios 3,142 -1,960 1,181
Ingresos por comisiones y tarifas 594 -316 278
Gastos por comisiones y tarifas -581 424 -157
Ingresos netos por comisiones y tarifas 13 108 121
Ganancia/pérdida neta sobre la medicién de instrumentos financieros derivados y partidas
cubiertas -75 26 -48
Participacion en los resultados de negocios conjuntos registrados como capital 77 -3 74
Ganancia/pérdida neta sobre valores negociables y activos financieros diversos 20 -22 -2
Gastos generales y de administracion -2,040 400 - 1,640
Otros ingresos de operaciéon 1,026 166 1,192
Otros gastos de operacion -514 250 -264
Otros ingresos/gastos de operacién netos 512 416 928
Utilidad/pérdida antes de impuestos 1,650 -1,035 615
Impuesto sobre la renta a cargo -509 266 -242
Utilidad/pérdida proveniente de operaciones continuas, neto de impuestos 1,141 -768 373
Utilidad/pérdida proveniente de operaciones discontinuadas, neto de impuestos - 768 768
Utilidad después de impuestos 1,141 - 1,141

Utilidad después de impuestos atribuible a Volkswagen AG

1,141

1,141
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Efectos de IFRS nuevas y revisadas

VW FS AG ha aplicado todas las normas de informacién financiera que ha adoptado la Unién Europea y que son
de aplicacion obligatoria a partir del ejercicio 2017.

De conformidad con la NIC 7 (Estado de flujos de efectivo), desde el 1 de enero de 2017 se requieren revela-
ciones adicionales en relacion con cambios monetarios y no monetarios en pasivos financieros derivados prove-
nientes de las actividades de financiamiento que se reportan en el estado de flujos de efectivo.

Las modificaciones a la NIC 12 (Impuesto a las ganancias), que son aplicables desde el 1 de enero de 2017,
han aclarado el reconocimiento de activos por impuestos diferidos para pérdidas no realizadas en relacién con
activos medidos a su valor razonable.

Como parte del proyecto de mejoras anuales a las IFRS (ciclo 2014- 2016), el Consejo de Normas Internacio-
nales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés) publicé ciertas modificaciones a la IFRS 12 (Revelaciones
de intereses en otras entidades), las cuales se aplicaran a partir del 1 de enero de 2017. Dichas modificaciones
aclararon que las revelaciones al amparo de la IFRS 12 se requeririan normalmente también para subsidiarias,
acuerdos conjuntos, asociadas y entidades estructuradas no consolidadas incluso si se clasificaran como dispo-
nibles para su venta, conservados para distribucién, o bien como operaciones discontinuadas.

Las disposiciones arriba descritas, asi como las otras disposiciones modificadas, no afectan de forma impor-
tante la situacién ni el desempefio financiero del Grupo VW FS AG.

IFRS nuevas y modificadas que no se aplicaron
VW FS AG no ha aplicado en sus estados financieros consolidados de 2017 las siguientes normas de informacién

financiera que ya han sido emitidas por el IASB pero que no estuvieron sujetas a aplicacién obligatoria en el
ejercicio 2017.
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Estados financieros consolidados

Publicacién Requisito de Adopcion
Norma / interpretaciéon por el IASB aplicacion’ por la UE Impacto esperado
. 5 _____ & |
Clasificaciéon y medicion de 20dejunio  1deenero
IFRS 2 operaciones con pagos via capital de 2016 de 2018 No Ninguno
Aplicacién de la IFRS 9 “Instrumentos 12de
financieros” con la IFRS 4 “Contratos ~ septiembre 1 de enero
IFRS 4 de seguros” de 2016 de 2018 g Ninguno
24 dejulio  1deenero Descripcion detallada después de la tabla de
IFRS 9 Instrumentos financieros de 2014 de 2018 Si resumen
Modificaciones a la IFRS 9 - 12de
Caracteristicas de prepago con octubre  1deenero
IFRS 9 compensacion negativa de 2017 de 2018 No Ninguno
Estadosfinancieros consolidados,
inversiones en asociadas y negocios
conjuntos:
Venta o aportacion de activos entre 11 de
IFRS 10y un inversionista y su compaiia septiembre B
1AS 28 asociada o negocio conjunto de2014 Pospuesto _ Ninguno
Ingresos de actividades ordinarias 28demayo 1deenero
IFRS 15 procedentes de contratos con clientes de 2014 de 2018° Si Sin impacto significativo
Aclaraciones a la IFRS 15 - Ingresos de ;
actividades ordinarias procedentes 12 de abril 1deenero . o - .
IFRS 15 de contratos con clientes de 2016 de2018 Si Sin impacto significativo
13deenero  1deenero Descripcion detallada después de la tabla de
IFRS 16 Arrendamientos de 2016 de 2019 SI resumen
Cambios a los métodos de medicion y
presentacién que, en su conjunto, no tienen un
18 de mayo 1 de enero impacto significativo; mayores revelaciones
IFRS 17 Contratos de seguros de 2017 de 2021 No en las notas
Inversiones en asociadas: Participaciones
de largo plazo en asociadas y 12de octubre 1 de enero
IAS 28 negocios conjuntos de 2017 de 2019 No Ninguno
Transferencias de dicierg,free 1 de enero
1AS 40 inversiones en inmuebles de 2016 de2018 No Sin impacto significativo
8de
Mejoras a las Normas Internacionales  diciembre 1de ener(z
de Informacion Financiera 2016* de 2016 de2018> ; Sin impacto significativo
12de
Mejoras a las Normas Internacionales diciembre 1 de enero
de Informacién Financiera 2017¢ de 2017 de 2019 No Sin impacto significativo
8de Conversién de anticipos en moneda extranjera
Transacciones en moneda extranjera diciembre  1deenero a la moneda funcional mediante el tipo de
IFRIC 22 y contraprestaciones anticipadas de 2016 de 2018 No cambio de contado en la fecha de pago
Incertidumbre sobre tratamientosdel 7 dejunio 1 de enero
IFRIC 23 impuesto sobre la renta de 2017 de2019 No Sin impacto significativo

1 Requisito de aplicacién inicial desde la perspectiva de VW FS AG

2 El 15 de diciembre de 2015, el IASB decidié posponer la fecha de aplicacién inicial en forma indefinida
3 Pospuesto hasta el 1 de enero de 2018 (decision del IASB del 11 de septiembre de 2015)

4 Cambios menores a diversas IFRS (IFRS 1y NIC 28)

5 Corresponde a la aplicacion por primera vez de las modificaciones a la IFRS 1y la NIC 28
6 Cambios menores a diversas IFRS (IFRS 3, IFRS 11, NIC 12y NIC 23)
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IFRS 9 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS
La IFRS 9 “Instrumentos financieros” modifica las disposiciones de presentacion de informacién que rigen la
clasificacién y medicion de activos financieros, deterioro de los mismos y contabilidad de coberturas.

Los activos financieros se clasifican y miden con base en el modelo de negocios que opera la entidad y la
estructura de sus flujos de efectivo. En su reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como “a su
costo amortizado”, “a su valor razonable a través de otro resultado integral” o “a su valor razonable a través de
resultados”. Como resultado de los cambios al procedimiento para clasificar y medir activos financieros, existe
la probabilidad de que tenga lugar un efecto negativo por conversion por un monto aproximado de € 1 millén,
neto de impuestos diferidos. Este efecto por aplicacion inicial se debe reconocer directamente en utilidades
retenidas. El procedimiento para clasificar y medir pasivos financieros al amparo de la IFRS 9 se mantendra en
su mayoria sin cambios en comparacién con los requisitos contables actuales que establece la NIC 39.

El modelo para determinar el deterioro y reconocer la reserva para riesgos crediticios esta cambiando de un
esquema de pérdidas incurridas a uno de pérdidas esperadas. El modelo de pérdidas esperadas desglosa la
reserva para riesgos crediticios en tres fases. Los activos financieros recientemente adquiridos o emitidos que
no se considera estén atrasados o en mora a la fecha de reconocimiento inicial son asignados a la fase 1. La fase
1 incluye incumplimientos esperados que podrian derivar de posibles eventos de incumplimiento dentro de los
siguientes doce meses. En el caso de activos financieros en los que el riesgo crediticio se haya incrementado
significativamente desde su adquisicién o emisién, pero que no se trate de activos atrasados (fase 2) o en mora
(fase 3), lareserva para riesgos crediticios se reconoce con base en el plazo restante del activo financiero (pérdi-
da esperada para la vida del activo). Adicionalmente, los ingresos por intereses sobre activos financieros clasifi-
cados como fase 3 se reconocen con base en el valor en libros neto; es decir, costo amortizado menos pérdidas
por deterioro reconocidas, en contraste con las reglas aplicables a las fases 1 y 2. El cambio en la metodologia de
medicién a un modelo de pérdidas esperadas, conforme a lo arriba descrito, llevara a un aumento en la reserva
para riesgos crediticios en la aplicacién por primera vez, lo cual se espera que derive en un efecto negativo por
conversion de entre €100 millones y €130 millones, mismo que se reconocera directamente en el capital conta-
ble, dentro de utilidades retenidas. Este aumento en las reservas para riesgos crediticios es resultado, en primer
lugar, del requisito de reconocer una reserva para riesgos crediticios para activos financieros en cumplimiento
que no se han visto afectados por un incremento significativo en el riesgo crediticio desde el reconocimiento
inicial. En segundo lugar, este aumento surge del requisito de reconocer una reserva para riesgos crediticios con
base en el tiempo total esperado hasta el vencimiento de los activos financieros que se hayan visto afectados por
un aumento significativo en el riesgo crediticio desde su reconocimiento inicial.

En cuanto a contabilidad de coberturas, la IFRS 9 introduce opciones de designacién mas amplias y la necesi-
dad de implementar una légica de reconocimiento y medicién mas compleja. Asimismo, la IFRS 9 elimina los
limites cuantitativos para la prueba de efectividad. Los requisitos para contabilidad de coberturas de la IFRS 9
los aplicara el Grupo VW FS AG en forma prospectiva a partir de la fecha de cambio de formato, de manera tal
que no tenga lugar un efecto por aplicacién inicial como resultado de las nuevas reglas.

En términos generales, la IFRS también dara origen a revelaciones mucho mas exhaustivas en las notas.
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IFRS 16 - ARRENDAMIENTOS
La IFRS 16 modifica los requisitos para el tratamiento contable de arrendamientos. El objetivo medular de la

IFRS 16 es garantizar que todos los arrendamientos se reconozcan en el balance general.

En consecuencia, se ha eliminado el requisito previo para los arrendatarios de clasificar un arrendamiento
como financiero o puro. En su lugar, los arrendatarios tendran que reconocer en el futuro para todos los arren-
damientos tanto un activo por derecho de uso como un pasivo por arrendamiento. Existen solo excepciones para
arrendamientos a corto plazo o aquellos de bajo valor. Durante el plazo del arrendamiento, el activo por derecho
de uso se debe depreciar, en tanto que el pasivo por arrendamiento debe ser medido mediante el método de
interés efectivo, tomando en cuenta los pagos por arrendamiento. El nuevo tratamiento contable para arrenda-
tarios tenderd, en consecuencia, a aumentar los activos y pasivos financieros. De igual manera se espera que
disminuyan los gastos generales y de administracion y se incrementen los gastos por intereses en el estado de
resultados. Asimismo, habra revelaciones mucho mas exhaustivas en las notas.

El tratamiento contable que los arrendadores den a los arrendamientos sera en su gran mayoria similar al
que estipulan las disposiciones actuales de la NIC 17. En el futuro, los arrendatarios deberan seguir clasificando
un arrendamiento como financiero o como puro con base en la asignacién de oportunidades y riesgos prove-
nientes del activo.
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Politicas contables

1. Principios basicos

Todas las entidades incluidas en la base de consolidacién han preparado sus estados financieros anuales estipu-
lando el 31 de diciembre de 2017 como fecha de presentacién de informacion.

La informacion financiera del Grupo VW FS AG cumple con la IFRS 10 y se basa en las politicas contables
estandar que abarcan a todo el Grupo.

Salvo que se especifique lo contrario, las cifras se presentan en millones de euros (millones de €). Todos los
importes mostrados se redondean, de modo que podrian surgir discrepancias menores por la suma de estos
montos.

Los activos y pasivos se presentan normalmente en orden de liquidez, de conformidad con la NIC 1.60.

2. Bases de consolidacion

Ademas de VW FS AG, los estados financieros consolidados abarcan a todas las subsidiarias significativas, tanto
alemanas como no alemanas, incluyendo la totalidad de las entidades estructuradas, controladas de manera
directa o indirecta por VW FS AG. Tal es el caso si VW FS AG ejerce poder sobre subsidiarias potenciales, directa
o indirectamente, derivado de derechos de voto o similares, estd expuesta a rendimientos variables positivos o
negativos por su relacién con las subsidiarias potenciales, o posee derechos a los mismos, y tiene la capacidad
de hacer uso de su poder para influir en dichos rendimientos. El objetivo de las entidades estructuradas es
facilitar operaciones con instrumentos respaldados por activos a fin de financiar el negocio de servicios
financieros. En el caso de las entidades estructuradas consolidadas en el Grupo VW FS AG, VW FS AG no posee
inversiones de capital; no obstante, determina el resto de las principales actividades relevantes después de que
se crea la estructura y, por consiguiente, influye en sus propios rendimientos variables.

Las subsidiarias se incluyen en la consolidacién a partir de la fecha en que el control comienza a existir y, en
contraparte, dejan de consolidarse cuando se pierde dicho control. Las subsidiarias en las que las actividades
estan suspendidas o tienen bajo volumen y que, en lo individual o de manera conjunta, son de importancia
menor en la presentacidn de una visién auténtica y razonable de la situaciéon financiera, el desempefio financiero
y los flujos de efectivo del Grupo VW FS AG, no se consolidan, sino que se reconocen en los estados financieros
consolidados en el rubro de activos financieros a su costo, tomando en cuenta cualquier pérdida por deterioro o
cancelacién de pérdidas por deterioro que resulte necesaria.

El método de participacion se utiliza para contabilizar a las entidades importantes en las que VW FS AG tiene
la oportunidad, directa o indirectamente, de ejercer una influencia signinicativa sobre las decisiones financieras
y de politica operativa (asociadas) o en las que VW FS AG comparte el control de manera directa o indirecta
(negocios conjuntos). Los negocios conjuntos incluyen de igual manera entidades en las que el Grupo VW FS AG
controla la mayoria de los derechos de voto, pero cuyos contratos sociales o estatutos estipulan que las decisio-
nes clave solo pueden tomarse de manera undnime. Las asociadas y negocios conjuntos de menor importancia
no se contabilizan mediante el método de participacion, sino que se reportan en el rubro de activos financieros
a su costo, tomando en consideracién cualquier pérdida por deterioro o cancelacién de pérdidas por deterioro
que resulte necesaria.
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La integracion del Grupo VW FS AG se muestra en la siguiente tabla:

2017 2016

VW FS AG y subsidiarias consolidadas
Alemania 8 24

Internacional 42 49

Subsidiarias reconocidas a su costo

Alemania 7 7

Internacional 35 36

Asociadas, negocios conjuntos registrados como capital

Alemania 3 2

Internacional 19 22

Asociadas, negocios conjuntos e inversiones de capital reconocidos a su costo

Alemania 4 2
Internacional 1 9
Total 129 151

La lista de tenencias accionarias, segtin lo dispuesto por el articulo 313(2) del HGB y de conformidad con la IFRS
12.10 y laIFRS 12.21, se puede consultar en www.vwfsag.com/listofholdings2017.

Las siguientes subsidiarias alemanas consolidadas, mismas que poseen la estructura legal de una sociedad
an6nima, han satisfecho los criterios del articulo 264(3) del HGB y han optado por no publicar estados financie-
ros anuales:

> Volim Volkswagen Immobilien Vermietgesellschaft fiir VW-/Audi-Handlerbetriebe mbH (Braunschweig)
> Volkswagen Versicherungsdienst GmbH (Braunschweig)

> Volkswagen Insurance Brokers GmbH (Braunschweig)

> MAN Financial Services GmbH (Munich)

> EURO-Leasing GmbH (Sittensen)

OPERACIONES DISCONTINUADAS: NEGOCIO EUROPEO DE CREDITOS Y DEPOSITOS
Como parte de la reestructuracién al amparo del derecho corporativo, las 31 compafiias que integran las opera-
ciones discontinuadas; es decir, el negocio europeo de créditos y depdsitos, se transfirieron de VW FS AG a
Volkswagen AG. La fecha de entrada en vigor de la pérdida de control de VW FS AG sobre estas compaiiias fue el
1 de septiembre de 2017, fecha en que la transferencia se inscribié en el registro de comercio. La transmision de
activos se efectud sin que mediara el pago de un precio de compra por parte de Volkswagen AG. En su lugar, la
transmision de las compaiiias se reporté como una distribucién de activos no monetarios a los propietarios,
dentro del significado que la IFRIC 17 atribuye a ese término, proveniente del capital contable de VW FS AG. La
transferencia se llevd a cabo con base en los montos netos en libros reconocidos en el Grupo VW FS AG, en virtud
de que las entidades transmitidas siguen estando controladas por la matriz en tltima instancia, i.e. Volkswagen
AG.

Las siguientes compafiias, como componentes de las operaciones discontinuadas, dejaron el Grupo VW FS
AG el 1 de septiembre de 2017, fecha de la baja.

. Subsidiarias totalmente consolidadas:

e  Volkswagen Bank GmbH (Braunschweig)

e  Volkswagen Bank Polska S.A. (Varsovia)

e  Volkswagen Financial Services (UK) Ltd. (Milton Keynes)
e  Volkswagen Finans Sverige AB (Sodertilje)

. SkoFIN s.r.o. (Praga)
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Entidades estructuradas consolidadas:
. Driver Ten GmbH (Frankfurt), en liquidacién
. Driver Eleven GmbH (Frankfurt), en liquidaciéon
. Driver Twelve GmbH (Frankfurt)
. Driver Thirteen UG (haftungsbeschrankt)(Frankfurt)
. Private Driver 2011-3 GmbH (Frankfurt), en liquidaciéon
. Private Driver 2012-3 GmbH (Frankfurt), en liquidaciéon
. Private Driver 2013-1 UG (haftungsbeschrankt)(Frankfurt), en liquidacion
. Private Driver 2013-2 UG (haftungsbeschrankt)(Frankfurt), en liquidaciéon
. Private Driver 2014-1 UG (haftungsbeschrankt)(Frankfurt), en liquidacion
. Private Driver 2014-2 UG (haftungsbeschrankt)(Frankfurt), en liquidacion
. Private Driver 2014-3 UG (haftungsbeschrankt)(Frankfurt), en liquidacion
. Private Driver 2014-4 UG (haftungsbeschrankt)(Frankfurt)
. Private Driver 2015-1 UG (haftungsbeschrankt)(Frankfurt)
. Driver France FCT (Pantin)
. Driver Master S.A. (Luxemburgo)
. Driver UK Master S.A. (Luxemburgo)
. Driver UK Multi-Compartment S.A. (Luxemburgo)
. Autofinance S.A. (Luxemburgo)

Negocios conjuntos y entidades estructuradas que se contabilizaron mediante el método de participacion:

. DFM N.V. (Amersfoort)
* DFM Master S.A. (Luxemburgo)
¢ Volkswagen Financné sluzby Slovensko s.r.o. (Bratislava)
Subsidiarias y negocios conjuntos no consolidados:
. Volkswagen Financné sluzby Maklérska s.r.o. (Bratislava)
. Volkswagen Service Sverige AB (Sodertalje)
. Volkswagen Serwis Ubezpieczeniowy Sp. z 0.0. (Varsovia)
. MAN Financial Services plc. (Swindon)
. Volkswagen Financial Services Ireland Ltd. (Dublin)

La siguiente tabla muestra el desglose de la utilidad o pérdida derivada de la baja de las operaciones

discontinuadas.

millones de€

Ene. 1-Ago. 31,2017

Montos de reclasficaciones porfluctuaciones cambiarias en conversién de operaciones extranjeras -242
Montos de reclasficaciones por coberturas delujos de efectivo 0
Montos de reclasficaciones por activosfinancieros disponibles para su venta 36
Costos de venta -8
Pérdida neta sobre disposicion, antes de impuestos -214
Impuesto sobre la renta incluido en pérdida neta sobre disposicion -6
Pérdida neta sobre disposicion, neto de impuestos -220
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Estados financieros consolidados

En el estado de resultados del Grupo VW FS AG, la utilidad o pérdida generada por las operaciones discontinua-
das hasta la fecha de transmisién de activos se reconoce en forma separada de los ingresos y gastos relacionados
con las operaciones continuas y se reporta en un rubro por separado como resultado de operaciones disconti-
nuadas. Los efectos de la consolidacién entre compaiiias asignadas a las operaciones continuas y las que lo son
a operaciones discontinuadas se reportan en el estado de resultados de las operaciones discontinuadas. El

estado de resultados del ejercicio anterior se ha reexpresado en consecuencia.

El estado de resultados de las operaciones discontinuadas se presenta en la siguiente tabla.

Ene. 1-Ago. 31, Ene. 1 - Dic. 31,

millones de€ 2017 2016
L ]

Ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito 946 1,258
Ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento 4,073 5714
Gastos provenientes de operaciones de arrendamiento -3,336 -4,584
Ingresos netos provenientes de operaciones de arrendamiento antes de reserva para riesgos crediticios 737 1,130
Gasto por intereses -167 -306
Ingresos provenientes de operaciones de seguros - -
Gastos derivados de operaciones de seguros 0 1
Ingresos netos provenientes del negocio de seguros 0 1
Ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros antes de reserva para riesgos crediticios 1,516 2,083
Reserva para riesgos crediticios derivados del negocio de crédito y arrendamiento 83 -123
Ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros después de reserva para riesgos crediticios 1,599 1,960
Ingresos por comisiones y tarifas 173 316
Gastos por comisiones y tarifas —-248 -424
Ingresos netos por comisiones y tarifas -75 -108
Pérdida neta sobre la medicion de instrumentos financieros derivados y partidas cubiertas -27 -26
Participacion en los resultados de negocios conjuntos registrados como capital 6 3
Ganancia neta sobre valores negociables y activos financieros diversos 10 22
Gastos generales y de administracién -313 -400
Otros ingresos de operacion -44 -166
Otros gastos de operaciéon -377 -250
Otros gastos de operacién netos —-421 -416
Utilidad proveniente de operaciones discontinuadas, antes de impuestos 779 1,035
Impuesto sobre la renta a cargo -175 -266
Utilidad proveniente de operaciones discontinuadas, neto de impuestos 604 768
Pérdida neta sobre disposicion de las operaciones discontinuadas antes de impuestos -214 -
Impuesto sobre la renta incluido en pérdida neta sobre disposicion -6 -
Pérdida neta sobre disposicion de las operaciones discontinuadas -220 -
Utilidad proveniente de operaciones discontinuadas 384 768
Utilidad proveniente de operaciones discontinuadas atribuible a Volkswagen AG 384 768
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La siguiente tabla muestra los cambios en el balance general consolidado derivados de los activos y pasivos de
las operaciones discontinuadas dadas de baja a la fecha de este hecho (1 de septiembre de 2017):

millones de€ 01.09.2017
———

Activos

Disponibilidades -4,406

Créditos y cuentas por cobrar a bancos 619

Créditos y cuentas por cobrar a clientes, atribuibles a:

financiamiento minorista -26,950
financiamiento a concesionarios -11,715
negocio de arrendamiento -17,593
otros créditos y cuentas por cobrar 120
Total de créditos y cuentas por cobrar a clientes -56,137
Instrumentosfinancieros derivados -346
Valores negociables -2,544
Negocios conjuntos registrados como capital -152
Activosfinancieros diversos 0
Activos intangibles —44
Propiedades y equipo —24
Activos arrendados -4,884
Inversiones en inmuebles -1
Activos por impuestos diferidos -805
Activos por impuestos causados -38
Otros activos -890
Total -69,651
Pasivos
Pasivos con bancos - 6,466
Pasivos con clientes -37,083
Pagarés, papel comercial emitido -10,736
Instrumentosfinancieros derivados -198
Reservas para pensiones y otros berfecios posempleo -53
Reservas técnicas y otras reservas -457
Pasivos por impuestos diferidos -725
Pasivos por impuestos causados -102
Otros pasivos -604
Capital subordinado -1,667
Capital contable -11,559
Total -69,651
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Las cifras de flujos de efectivo que se presentan en el estado de flujos de efectivo consolidado del Grupo
Volkswagen Financial Services AG incluyen los flujos de efectivo de las operaciones discontinuadas. Los flujos
de efectivo de las operaciones discontinuadas se presentan en forma separada en el siguiente estado de flujos
de efectivo condensado:

millones de€ Ene.1-Ago.31,2017 Ene.1-Dic.31,2016
Flujos de efectivo provenientes de actividades de operacion -1,023 113
Flujos de efectivo provenientes de actividades de inversién 164 -18
Flujos de efectivo provenientes de actividades de financiamiento 100 441

SUBSIDIARIAS
Ademas de la reestructuracion descrita en el encabezado “Operaciones discontinuadas: negocio europeo de
créditos y depdsitos”, los siguientes cambios en subsidiarias tuvieron lugar durante el periodo de referencia.

En julio de 2017, MAN Versicherungsvermittlung GmbH (Munich) se fusion6 en Volkswagen Insurance Bro-
kers GmbH (Braunschweig).

La compaiiia, misma que se adquiri6 en abril de 2017, y posteriormente cambid su denominacion a Mobility
Trader GmbH, es una subsidiaria totalmente controlada que tiene su oficina registrada en Berlin. Dicha subsi-
diaria, la cual desarrolla y opera la plataforma en linea HeyCar (utilizada para vender diversas marcas de
automoviles seminuevos), no se consolida completamente por razones de importancia.

La aseguradora Volkswagen Reinsurance Company DAC (Dublin) se constituyé en Irlanda en marzo de
2017. De igual manera, Volkswagen Finance Luxemburg II S.A. inici6 operaciones en mayo de 2017 como una
subsidiaria totalmente controlada. En agosto, esta compafiia adquirié6 100% de las acciones de ContoWorks
GmbH, la cual presta servicios digitales de pago. Cada una de las tres compaiiias se incluyen en la consolidaciéon
a su costo por razones de importancia.

Los cambios arriba descritos no tuvieron un impacto significativo en la situacién ni el desempefio financie-
ros del Grupo VW FS AG.

NEGOCIOS CONJUNTOS

Desde una perspectiva a nivel grupal, las siguientes tres entidades entre los negocios conjuntos registrados
como capital requieren presentarse en forma separada en virtud de que se consideraron importantes a la fecha
de presentacion de informacion con base en el tamafio de la entidad en cuestion. Estos tres negocios conjuntos
son estratégicamente importantes para el Grupo VW FS AG, ya que operan el negocio de servicios financieros en
sus respectivos paises y, en consecuencia, ayudan a promover las ventas de vehiculos del Grupo Volkswagen.

Volkswagen Pon Financial Services B.V.

El Grupo Volkswagen Pon Financial Services B.V., cuya oficina registrada se ubica en Amersfoort, Paises Bajos,
es un proveedor de servicios financieros que ofrece productos de arrendamiento de vehiculos del Grupo
Volkswagen a clientes privados y comerciales en dicha nacién. Volkswagen Financial Services AG y su socio en
este negocio conjunto, Pon Holdings B.V., han celebrado un contrato para una asociacién estratégica de largo
plazo.

Volkswagen D’leteren Finance S.A.

Volkswagen D’leteren Finance S.A. y su subsidiaria D’leteren Lease S.A., cuyas oficinas registradas se ubican en
Bruselas, Bélgica, son proveedores de servicios financieros que ofrecen productos de arrendamiento y financia-
miento de vehiculos del Grupo Volkswagen a clientes privados y comerciales en ese pais. El Grupo y su socio en
este negocio conjunto, D’leteren S.A., han suscrito un contrato de asociacion estratégica de largo plazo.

Volkswagen Mgller Bilfinans A.S.

Volkswagen Mgller Bilfinans A.S., cuya oficina registrada se localiza en Oslo, Noruega, es un proveedor de
servicios financieros que ofrece productos de arrendamiento y financiamiento de vehiculos del Grupo Volkswa-
gen a clientes privados y comerciales, principalmente en dicho pais ndrdico. El Grupo y su socio en este negocio
conjunto, Mgllergruppen A.S., han celebrado un contrato de asociacién estratégica de largo plazo.

Resumen de informacién financiera relativa a los negocios conjuntos mas importantes sobre una base de
propiedad absoluta:
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VOLKSWAGEN PON

FINANCIAL SERVICES B.V. VOLKSWAGEN D’ IETEREN VOLKSWAGEN M@LLER
(PAISES BAJOS) FINANCE S.A. (BELGICA) BILFINANS A.S. (NORUEGA)
millones de€ 2017 2016 2017 2016 2017 2016
—e———— e EEEESS——" S EE— —
Participacion de capital (porcentaje) 60 % 60 % 50 % 50 % 51 % 51%
Créditos y cuentas por cobrar a bancos 3 2 0 0 1 1
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 198 1,747 1,348 1,150 1,809 1,581
Activos arrendados 1,204 1,108 498 438 - -
Otros activos 173 236 44 49 23 17
Total 1,578 3,093 1,890 1,638 1,833 1,599
de los cuales son activos no circulantes 1,185 1,469 1,172 982 1,585 1,319
de los cuales son activos circulantes 393 1,624 718 656 248 279
de los cuales son efectivo 3 2 0 0 1 1
Pasivos con bancos 0 737 1,651 1,412 1,488 1,299
Pasivos con clientes 735 1,156 88 89 51 34
Pagarés, papel comercial emitido 454 556 - - - -
Otros pasivos 239 351 15 11 52 47
Capital contable 150 292 135 126 241 218
Total 1,578 3,093 1,890 1,638 1,833 1,599
de los cuales son pasivos no circulantes 941 1,292 634 649 906 519
de los cuales son pasivos circulantes 487 1,509 1,120 863 685 861
de los cuales son pasivodinancieros
no circulantes 941 1,287 625 643 831 457
de los cuales son pasivosinancieros circulante: 450 1,362 1,026 769 657 842
Ingresos 677 635 369 344 86 80
de los cuales son ingresos por intereses 48 23 26 24 84 70
Gastos 670 624 352 327 55 43
de los cuales son gasto por intereses 13 3 8 8 22 19
de los cuales son depreciacién y
amortizacién 270 251 91 88 0 1
Utilidad proveniente de operaciones
continuas, antes de impuestos 8 12 17 17 30 37
Impuesto sobre la renta a cargo o a favor 2 3 6 5 5 9
Utilidad proveniente de operaciones
continuas, neto de impuestos 6 9 11 1 26 28
Utilidad proveniente de operaciones
discontinuadas, neto de impuestos 16 32 - - - -
Otro resultado integral, neto de impuestos 0 2 -2 - - -
Total de resultado integral 23 43 9 1 26 28
Dividendos recibidos 7 - - - - -

1 Ejercicio anterior reexpresado seguin se explica en las revelaciones relativas a las operaciones discontinuadas en la seccién titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
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Conciliacién de la informacién financiera con el valor en libros de las inversiones registradas como capital:

VOLKSWAGEN  VOLKSWAGEN  VOLKSWAGEN
PON FINANCIAL D’ IETEREN M@LLER
SERVICES B.V. FINANCE S.A.  BILFINANS A.S.
millones de€ (PAISES BAJOS) (BELGICA) (NORUEGA)
& & ]
2016
Capital contable del negocio conjunto al 1 de enero de 2016 249 115 180
Utilidad/pérdida 41 1 28
Otro resultado integral 2 - -
Cambio en el capital social - - -
Fluctuaciones cambiarias en la conversion de operaciones extranjeras - - 1
Dividendos - - -
Capital contable del negocio conjunto al 31 de diciembre de 2016 292 126 218
Participacion en el capital contable 175 63 11
Crédito mercantil 61 - -
Valor en libros de la participacion en el capital contable al 31 de diciembre de 2016 236 63 111
2017
Capital contable del negocio conjunto al 1 de enero de 2017 292 126 218
Utilidad/pérdida 22 1 26
Otro resultado integral 0 -2 -
Cambio en el capital social - - 16
Cambio debido a escision de compafias -153 - -
Fluctuaciones cambiarias en la conversién de operaciones extranjeras - - -19
Dividendos 12 - -
Capital contable del negocio conjunto al 31 de diciembre de 2017 150 135 241
Participacion en el capital contable 920 68 123
Crédito mercantil 41 - -
Valor en libros de la participacion en el capital contable al 31 de diciembre de 2017 131 68 123

Informacién financiera resumida para los negocios conjuntos que no son importantes en lo individual
sobre la base de la participacion proporcional del Grupo Volkswagen:

millones de€ 2017 2016’

EEES—— E——
Valor en libros de la participacion en el capital contable al 31 de diciembre 310 222
Utilidad proveniente de operaciones continuas, neto de impuestos 44 31
Utilidad proveniente de operaciones discontinuadas, neto de impuestos 6 3
Otro resultado integral, neto de impuestos 0 1
Total de resultado integral 50 35

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a las operaciones discontinuadas en la seccion titulada

“Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

Como parte de la reorganizacion de las entidades legales, Volkswagen Financial Services AG vendié el 51 % de
las acciones de su subsidiaria Volkswagen Financial Services Digital Solutions GmbH a Volkswagen Bank GmbH.
Derivado de esta operacion, Volkswagen Financial Services AG perdi6 el control de la compafiia a partir del 1 de
septiembre de 2017, motivo por el cual el 49% restante de las acciones se registra mediante el método de

participacién a partir de esta fecha.
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La venta de las acciones llevo a un ingreso de €64 millones. Por su parte, la medicion del valor razonable de las
acciones restantes dio como resultado ingresos por €62 millones. Ambas partidas se reportan en el rubro de
otros ingresos de operacion. Volkswagen Financial Services Digital Solutions GmbH presta servicios de TI,
atencion a clientes y procesamiento, asi como manejo de documentos. La informacién Kinanciera de Volkswagen
Financial Services Digital Solutions GmbH correspondiente a 2017 se incluye en los datos de los negocios
conjuntos que no son importantes a nivel individual.

51% de las acciones de LogPay Transport Services GmbH y sus dos subsidiarias en Italia y Espafia se adqui-
rieron en junio de 2017. Las compaiifas participan en el segmento de peajes y reabastecimiento de combustible,
complementando asi la oferta actual del negocio de movilidad del Grupo VW FS AG. Las compafiias se registran
como negocios conjuntos a su costo por razones de importancia.

No hubo pérdidas no reconocidas en relacién con participaciones en negocios conjuntos.

Un monto de €229 millones (€173 millones el ejercicio anterior) de efectivo atribuible a negocios conjuntos
se otorgd como garantia para respaldar operaciones con ABS y, por consiguiente, no estuvo disponible para el
Grupo VW FS AG.

Las garantias financieras a negocios conjuntos ascendieron a €82 millones en el periodo de referencia.
Asimismo, no hubo garantias financieras a negocios conjuntos en el ejercicio anterior.

3. Métodos de consolidacion

Los activos y pasivos de las entidades alemanas e internacionales que se incluyen en los estados financieros
consolidados se reportaron de acuerdo con las politicas contables uniformes aplicables a todo el Grupo VW FS
AG. En el caso de inversiones registradas como capital, determinamos la participacién proporcional con base en
las mismas politicas contables. Las cifras correspondientes se toman de los estados financieros anuales audita-
dos mas recientes de la entidad en cuestion.

Las adquisiciones se registran mediante la compensacién de los valores en libros de las inversiones de
capital contra el monto proporcional del capital remedido de las subsidiarias en la fecha de adquisicién o la
primera vez que se incluyen en los estados financieros consolidados, asi como en los periodos subsecuentes.

Cuando las subsidiarias se consolidan por primera vez, los activos y pasivos, junto con la contraprestaciéon
contingente, se reconocen a su valor razonable en la fecha de adquisicién o en la fecha de inclusién (para las
subsidiarias recién constituidas). Normalmente, los cambios subsecuentes en el valor razonable de la contra-
prestacion contingente no dan lugar a ajustes a la medicién en la fecha de adquisicion. Los costos relacionados
con la adquisicién que no constituyen costos de operaciones de capital no se agregan al precio de compra, sino
que se reconocen como gastos. Surge un crédito mercantil cuando el precio de compra de la inversién supera el
valor razonable de los activos menos pasivos identificados. El crédito mercantil se somete a pruebas de deterio-
ro al menos una vez al aflo y en forma adicional si se presentan eventos relevantes o cambios en las circunstan-
cias (enfoque de deterioro exclusivo) a fin de determinar si su valor en libros es o no recuperable. Si el valor en
libros del crédito mercantil es mayor al monto recuperable, se reconoce una pérdida por deterioro; de no ser
este el caso, no se llevan a cabo cambios en el valor en libros del crédito mercantil en comparacion con el ejerci-
cio anterior. Si el precio de compra de la inversién es menor al valor neto de los activos y pasivos identificados,
la diferencia se reconoce en los resultados del ejercicio en que tiene lugar la adquisicion. El crédito mercantil se
contabiliza en las subsidiarias en su moneda funcional.

Los activos netos reconocidos a su valor razonable como parte de una operacién de adquisicién se deprecian
o amortizan a lo largo de sus vidas utiles correspondientes. Si la vida util es indefinida, cualquier requerimiento
para el reconocimiento de una pérdida por deterioro se determina a nivel del activo individual mediante un
procedimiento similar al utilizado para el crédito mercantil. Cuando las reservas y cargos ocultos en los activos
y pasivos reconocidos se descubren durante el curso de la asignacién del precio de compra, estas partidas se
amortizan a lo largo de sus vencimientos restantes.

El método de adquisicion arriba descrito no se aplica cuando las subsidiarias son de nueva apertura; asimis-
mo, no puede presentarse crédito mercantil, ni positivo ni negativo, cuando se incluyen subsidiarias reciente-
mente constituidas en la consolidacion.

En la consolidacién, la baja y medicién proveniente de la independencia de las compafiias individuales se ajustan
de manera tal que se presenten entonces como si pertenecieran a una unidad econdémica individual. Los
créditos/cuentas por cobrar, pasivos, ingresos y gastos relativos a las relaciones de negocios entre entidades
consolidadas se eliminan en la consolidacion. Las operaciones intragrupales se llevan a cabo en condiciones de
plena competencia,
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eliminidndose toda utilidad o pérdida inter-compafiia resultante. Las operaciones de consolidacién reveladas en
resultados estan sujetas al reconocimiento de impuestos diferidos.

Las inversiones en subsidiarias que no se consolidan debido a que son de una importancia menor se repor-
tan, junto con otras inversiones de capital, en el rubro de activos financieros diversos.

4. Conversién de monedas extranjeras

Las operaciones en monedas extranjeras en los estados financieros de VW FS AG como entidad tnica y sus subsi-
diarias consolidadas se convierten a los tipos de cambio vigentes a la fecha de cada operacién. Las partidas
monetarias en monedas extranjeras se reportan en el balance general utilizando el tipo de cambio medio a la
fecha de cierre, reconociéndose las ganancias o pérdidas correspondientes en resultados. Las compafifas extran-
jeras que forman parte del Grupo VW FS AG son subunidades independientes cuyos estados financieros se
convierten conforme al principio de moneda funcional, al amparo del cual los activos y pasivos, mas no el capital,
se convierten al tipo de cambio de cierre. Con excepcién de las partidas de ingresos y gastos reconocidas en el
rubro de otro resultado integral, el capital contable se convierte a tipos de cambio histéricos. Hasta la venta de
la subsidiaria en cuestidn, las fluctuaciones cambiarias resultantes de la conversidn de operaciones extranjeras
se reconocen en el rubro de otro resultado integral y se presentan como una partida por separado en el capital
contable.

Los datos de las operaciones en el estado de cambios en activos no circulantes se convierten a euros utilizan-
do tipos de cambio promedio ponderado. Se reporta una linea por separado denominada “Fluctuaciones
cambiarias” a fin de conciliar las amortizaciones de pérdidas, convertidas al tipo de cambio de contado medio en
la fecha de presentacion de informacién del ejercicio anterior, y los datos de las operaciones, convertidos a tipos
de cambio promedio, contra los saldos finales, convertidos al tipo de cambio de contado medio en la fecha de
presentacién de informacion.

Convertimos las partidas del estado de resultados a euros utilizando tipos de cambio promedio ponderado.

La siguiente tabla muestra los tipos de cambio aplicados a la conversién de monedas extranjeras:

BALANCE GENERAL, TIPO DE CAMBIO ESTADO DE RESULTADOS,

DE CONTADO MEDIO A DIC. 31 TIPO DE CAMBIO PROMEDIO

€1= 2017 2016 2017 2016

Eeesss—— EEE——— . EE— —

Australia AUD 1.53285 1.46150 1.47300 1.48880
Brasil BRL 3.97065 3.43720 3.60471 3.86217
Dinamarca DKK 7.44510 7.43500 7.43871 7.44537
Reino Unido GBP 0.88730 0.85850 0.87626 0.81897
India INR 76.56700 71.65500 73.50146 74.37058
Japoén JPY 134.87000 123.50000 126.66763 120.31663
México MXN 23.61420 21.84800 21.33175 20.66535
Polonia PLN 4.17490 4.41530 4.25727 436416
Repuiblica de Corea KRW 1,278.22000 1,269.11000 1,275.94974 1,284.79543
Rusia RUB 69.33520 64.67550 65.88875 74.23443
Suecia SEK 9.83140 9.56720 9.63700 9.46712
Republica Checa CZK 25.57900 27.02400 26.32920 27.03433
Republica Popular de China CNY 7.80085 7.33320 7.62688 7.35067
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5. Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen de acuerdo con su devengacion contable y se reportan en resultados en el
periodo en el que se presenta la esencia de la operacion relacionada.

Los ingresos por intereses se reconocen en el estado de resultados utilizando el método de interés efectivo.
Los ingresos provenientes de operaciones de financiamiento y arrendamiento, se incluyen, junto con los gastos
para su financiamiento, en el renglén de ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento
y seguros. Los ingresos provenientes de arrendamientos puros se reconocen utilizando el método de linea recta
durante el plazo del arrendamiento, incluyendo tanto la parte de los intereses como el pago del principal.

Los pagos contingentes al amparo de arrendamientos financieros y puros se reconocen cuando se cumplen
las condiciones para dichos pagos contingentes.

Los ingresos netos por comisiones y tarifas incluyen ingresos y gastos derivados de servicios de corretaje de
seguros, asi como comisiones y tarifas provenientes del negocio de servicios financieros y de financiamiento.
Los ingresos por comisiones y tarifas provenientes del corretaje de seguros se reconocen normalmente de
conformidad con acuerdos contractuales cuando se origina el derecho; es decir, cuando el titular de la péliza
paga la prima correspondiente.

Los dividendos se reportan en el momento en que se establece el derecho legal a ellos, lo que normalmente
equivale a la fecha en la que se aprueba la resolucidon de distribucién.

Los gastos generales y de administracion abarcan gastos de personal, gastos de operacidn no relacionados
con personal, depreciaciéon de propiedades y equipo, asi como pérdidas por deterioro sobre dichos activos,
amortizacion de activos intangibles y pérdidas por deterioro sobre los mismos, y otros impuestos.

Los principales componentes de la partida de otros ingresos/gastos de operacion netos son ingresos prove-
nientes de asignaciones de costos a otras entidades en el Grupo Volkswagen, asi como ingresos provenientes de
la cancelacién de reservas.

6. Impuestos a la utilidad

Los activos y pasivos por impuesto sobre la renta causado se miden utilizando las tasas fiscales que se espera se
apliquen a los pagos a las autoridades tributarias correspondientes o a las devoluciones que se reciban por parte
de las mismas. Normalmente, el impuesto sobre la renta causado se reporta en términos no netos. Se reconocen
reservas para posibles riesgos fiscales.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen respecto a diferencias temporales entre los
valores en libros de activos y pasivos en el balance general consolidado y aquellos en la base fiscal y respecto a
las amortizaciones de pérdidas fiscales, lo cual da lugar a efectos futuros esperados en gastos o ingresos por
impuesto sobre la renta (diferencias temporales). Los impuestos diferidos se miden utilizando las tasas del
impuesto sobre la renta especificas del domicilio que se espere aplicar en el periodo en el que se recupere el
beneficio fiscal o se pague el pasivo fiscal.

Se reconocen activos por impuestos diferidos en caso de que sea probable que en el futuro se generen
suficientes utilidades gravables en la misma unidad fiscal contra la cual puedan utilizarse dichos activos por
impuestos diferidos. Si ya no fuere probable la posibilidad de recuperar los activos por impuestos diferidos
dentro de un periodo razonable, se aplican reservas de valuacidn.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos con los mismos vencimientos y frente a las mismas autorida-
des fiscales se presentan netos.

El gasto fiscal atribuible a la utilidad antes de impuestos se reporta en el estado de resultados del Grupo en
la partida “impuesto sobre la renta a cargo” y en las notas se incluye un desglose de los impuestos causados y
diferidos del ejercicio. El rubro de otros impuestos no relacionados con las utilidades se reporta como un
componente del renglon de gastos generales y de administracion.

7. Disponibilidades
Las disponibilidades se registran a su valor nominal.

8. Créditos y cuentas por cobrar

Los créditos y cuentas por cobrar a bancos y clientes que origina el Grupo VW FS AG se reconocen normalmente
a su costo amortizado mediante el método de interés efectivo.
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Las ganancias o pérdidas resultantes de cambios en el costo amortizado se reconocen en resultados, incluyendo
los efectos de las fluctuaciones cambiarias. Por razones de importancia, los créditos y cuentas por cobrar
circulantes (con vencimiento dentro del siguiente afio) no se descuentan y, por consiguiente, no se reconoce la
reversion del descuento. Parte de los créditos y cuentas por cobrar a clientes se incluye en coberturas de porta-
folio. Los créditos y cuentas por cobrar a clientes que se asignan a coberturas de portafolio se miden a su valor
razonable cubierto.

Los créditos y cuentas por cobrar se dan de baja contablemente cuando se amortizan o liquidan. No hay
indicios de que el Grupo haya llevado a cabo alguna baja contable de créditos/cuentas por cobrar provenientes
de operaciones con ABS.

9. Reserva para riesgos crediticios

El Grupo VW FS AG considera en su totalidad el riesgo de incumplimiento que surge en relacion con créditos y
cuentas por cobrar mediante el reconocimiento de reservas de valuacién especifica y con base en el portafolio,
de conformidad con la NIC 39. Estas reservas se registran en las cuentas de reservas de valuacion.

En el caso del riesgo crediticio presente en créditos o cuentas por cobrar individuales a clientes o bancos de
importancia (por ejemplo, créditos/cuentas por cobrar por financiamiento a concesionarios y créditos/cuentas
por cobrar a clientes del negocio de flotillas) se reconocen reservas de valuacion especifica de conformidad con
las normas aplicables a todo el Grupo por el importe de las pérdidas en las que ya se haya incurrido.

Se asume un posible deterioro ante diversas situaciones, por ejemplo: demoras en pagos durante un deter-
minado periodo, inicio de medidas de exigimiento, insolvencia o sobreendeudamiento inminentes, solicitud de
procedimientos de insolvencia o inicio de los mismos, o bien incumplimiento de medidas de reestructura.

Los créditos/cuentas por cobrar de poca importancia, asi como los individuales de significancia que no
tengan indicio de deterioro se agrupan en portafolios homogéneos utilizando caracteristicas comparables de
riesgo crediticio y se desglosan por categoria de riesgo. En tanto no se tenga disponible informacién definitiva
sobre cudles son los créditos o cuentas por obrar en incumplimiento, se utilizan probabilidades histdricas
promedio para la cartera en cuestion a fin de calcular el monto de las reservas de valuacion. Se llevan a cabo
pruebas retroactivas periddicas para garantizar que las reservas de valuacién sean adecuadas.

Los créditos y cuentas por cobrar se reportan en el balance general a su valor neto en libros. Las revelacio-
nes relativas a reserva para riesgos crediticios se presentan por separado en la nota (33).

Se cancelan directamente aquellos créditos/cuentas por cobrar no recuperables que ya sean objeto de algin
proceso de renegociacion y para los que se haya recuperado todo el colateral y se hayan agotado todas opciones
adicionales de recuperacidon. Se hace uso de toda reserva de valuacidn especifica previamente reconocida. Los
ingresos que se recuperen posteriormente en relacidon con créditos/cuentas por cobrar ya canceladas se recono-
cen en resultados.

10. Instrumentos financieros derivados

El renglén de instrumentos financieros derivados incluye derivados en coberturas efectivas y derivados no
designados como instrumentos de cobertura. Todos los derivados se miden a su valor razonable y se presentan
por separado en las notas (34) y (45).

El valor razonable se determina con la ayuda de un software de medicién en sistemas de tecnologia de la
informacién utilizando el método de flujos de efectivo descontados y tomando en cuenta ajustes al valor del
crédito y de la deuda.

Los derivados se utilizan como instrumentos de cobertura de valor razonable o de flujos de efectivo. La
aplicacion de contabilidad de coberturas de conformidad con la NIC 39 se limita al caso de coberturas altamente
efectivas.

Cuando se aplican coberturas de valor razonable, los cambios en el valor razonable del derivado que se haya
designado para cubrir el de un activo o pasivo reconocido (partida cubierta) se reportan en resultados como
ganancia/pérdida neta sobre la medicion de instrumentos financieros derivados y partidas cubiertas. Los
cambios en el valor razonable de la partida cubierta en relacién con la cual se esté minimizando el riesgo se
reportan de igual manera en resultados en el mismo renglén. Los efectos en resultados provenientes de los
cambios en el valor razonable del instrumento de cobertura y el saldo de la partida cubierta dependen entre si
del alcance de la efectividad de las coberturas.

La NIC 39 permite el uso de coberturas de valor razonable no solo para partidas individuales cubiertas sino
también para un grupo de partidas cubiertas similares. En el periodo de referencia, el Grupo VW FS AG utilizé
coberturas de valor razonable con base en el portafolio para cubrir riesgos de tasa de interés. En la cobertura
con base en el portafolio, el tratamiento contable de los cambios en el valor razonable es el mismo que en la
cobertura del valor razonable a nivel micro.
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En el caso de los derivados que se designan como coberturas de flujos de efectivo futuros y que cumplen los
criterios correspondientes, la parte efectiva de los cambios en su valor razonable se reconoce en la reserva
para cobertura de flujos de efectivo a través de la partida de otro resultado integral. Cualquier efecto en
resultados proviene exclusivamente de la parte inefectiva del cambio en el valor razonable. Asimismo, la
medicién de la partida cubierta se mantiene sin cambios.

Los cambios en el valor razonable de derivados que no cumplen los criterios de contabilidad de coberturas
de la NIC 39 se reconocen en resultados bajo el rubro de ganancia/pérdida neta sobre la medicién de instru-
mentos financieros derivados y partidas cubiertas.

El Grupo VW FS AG documenta todas las relaciones entre instrumentos de cobertura y partidas cubiertas.
Asimismo, la efectividad de las coberturas se somete a constante escrutinio. En el Grupo VW FS AG, las opera-
ciones de cobertura se utilizan exclusivamente como parte de actividades de administracién de activos/pasi-
Vos.

Con excepcion de los derivados no designados como instrumentos de cobertura, ningin instrumento
financiero se clasifica como activo o pasivo financiero a valor razonable a través de resultados.

11. Valores negociables

La partida del balance general “Valores negociables” esta integrada en su mayoria por inversiones de recursos
en la forma de valores de renta fija provenientes de emisoras publicas y del sector privado, asi como acciones
dentro del esquema especificado en la politica de inversién que emite VW Versicherung AG. En el ejercicio
anterior, esta partida del balance general también incluyé bonos de renta fija emitidos por el sector publico
detentados con el fin de gestionar el riesgo de liquidez, asi como bonos adquiridos que haya emitido alguna
sociedad de objeto limitado de otra entidad del Grupo Volkswagen (consulte la nota 68). Los valores negocia-
bles se clasifican como activos financieros disponibles para su venta. Los cambios por remediciones se recono-
cen en otro resultado integral. Las pérdidas por deterioro permanente se reconocen en resultados.

Los activos financieros disponibles para su venta se someten al reconocimiento de pérdidas por deterioro
si existe evidencia objetiva de deterioro permanente. En el caso de instrumentos de capital, los indicadores del
deterioro incluyen una caida importante (mas de 20%) o de largo plazo (mas de 10% del precio de mercado
promedio a lo largo de un afio) en el valor razonable por debajo del costo. Si se detecta que dicho activo esta
deteriorado, la pérdida acumulada se coloca en el renglén de otras reservas y se reconoce en resultados. Las
cancelaciones de pérdidas por deterioro sobre instrumentos de capital se reportan en el rubro de otro resulta-
do integral.

En el caso de instrumentos de deuda, las pérdidas por deterioro se reconocen ante una disminucién en el
prondstico de los flujos de efectivo futuros provenientes del activo financiero. Por otra parte, un incremento
en la tasa de interés libre de riesgo o un aumento en las primas de riesgo crediticio normalmente no represen-
tan, en si, prueba objetiva de la existencia de deterioro. Las cancelaciones de pérdidas por deterioro sobre
instrumentos de deuda se reconocen en resultados.

A fin de respaldar los pasivos propios del Grupo VW FS AG, en el ejercicio anterior se habian otorgado en
garantia una serie de bonos de renta fija y bonos adquiridos de otras entidades del Grupo Volkswagen por un
monto total de €2,053 millones. La mayoria de estos valores se habian depositado en el ejercicio anterior en
Deutsche Bundesbank y se habian ofrecido como colateral en relacién con operaciones de mercado abierto.

12. Activos financieros diversos

Aquellas inversiones en subsidiarias que no se consolidan, asi como otras inversiones de capital, quedan
reportadas en el rubro de activos financieros diversos. Las inversiones de capital se miden a su costo debido a
que no existe un mercado activo para estas entidades y los valores razonables no podrian determinarse de
manera confiable sin invertir tiempo, esfuerzo y gastos desproporcionados. Las inversiones en subsidiarias no
consolidadas se reconocen a su costo tomando en cuenta cualesquiera pérdidas por deterioro que resulten
necesarias. Las pérdidas por deterioro se reconocen en resultados si existen indicios, en algtin pais en especifi-
co, de deterioro importante o permanente (por ejemplo, dificultades inminentes de pago o crisis econémicas).
Las subsidiarias no consolidadas por razones de importancia no caen dentro del supuesto de la NIC 39 y, en
consecuencia, no son incluidas en las revelaciones que requiere la IFRS 7.
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13. Activos intangibles

Los activos intangibles adquiridos que poseen vidas ttiles finitas (principalmente software) se reconocen a su
costo y se amortizan utilizando el método de linea recta a lo largo de una vida ttil de tres a cinco afios. Sujeto
a las condiciones especificadas en la NIC 38, el software desarrollado de manera interna, asi como todos los
costos directos e indirectos que son directamente atribuibles al proceso de desarrollo, se capitalizan. Cuando
se evalua si los costos de desarrollo asociados con el software generado de manera interna se capitalizan o no,
tomamos en cuenta no solo la probabilidad de una entrada futura de beneficios econémicos sino también la
medida en que los costos pueden determinarse de manera confiable. Por otra parte, los costos de investigacién
no se capitalizan y su amortizacién se realiza a través del método de linea recta a lo largo de su vida ttil de tres
a cinco afios, reportandose en la partida de gastos generales y de administracion.

En toda fecha de presentacion de informacion, los activos intangibles con vidas utiles finitas se someten a
prueba para establecer si existen o no indicios de deterioro. Se reconoce la pérdida por deterioro correspon-
diente si una comparacién muestra que el valor de recuperacién del activo es menor a su valor en libros.

Los activos intangibles que tienen una vida ttil indefinida no se amortizan. Se realiza una revisién anual
para establecer si un activo tiene o no una vida util indefinida. De acuerdo con la NIC 36, estos activos se some-
ten a pruebas de deterioro comparando su valor en libros y su valor de recuperacion por lo menos una vez al
afio y, en forma adicional, en caso de que se presenten eventos relevantes o cambios en las circunstancias. En
caso de requerirse, se reconoce una pérdida por deterioro a fin de reducir el valor en libros a un valor de
recuperacién menor (consulte la nota 15).

El crédito mercantil se somete a pruebas de deterioro una vez al afio y en caso de que se presenten eventos
o cambios relevantes en las circunstancias. Si el valor en libros del crédito mercantil es mayor al monto recupe-
rable, se reconoce una pérdida por deterioro, sin que pueda haber una cancelacién posterior de dichas pérdi-
das por deterioro.

El valor de recuperacién del crédito mercantil se deriva del valor de uso para la unidad generadora de
efectivo correspondiente, determinado mediante el método de fiujos de efectivo descontados. La base son los
datos de planeacién mas recientes que haya preparado la administracién para un periodo de planeacién de
cinco afios, utilizando para la estimacion del crecimiento en los afios posteriores un porcentaje de tasa fija. Esta
planeacién se basa en las expectativas sobre las tendencias econdémicas globales para el futuro y para los
automoviles para el transporte de pasajeros y vehiculos comerciales en los mercados en general, asi como en
los supuestos resultantes de estas tendencias acerca de servicios financieros, tomando en consideracién la
penetracién de mercado, los costos de los riesgos y los margenes. Los supuestos de la planeacion se ajustan
conforme a la ultima informacién disponible. La tasa de interés utilizada se basa en la tasa de interés a largo
plazo del mercado que corresponda a cada unidad generadora de efectivo (regiones o mercados). Los calculos
utilizan un costo de capital estandar para el Grupo de 7.5% (mismo porcentaje que el ejercicio anterior). De ser
necesario, la tasa del costo de capital también se ajusta mediante factores de descuento especificos del pais y
el negocio en cuestidn. El calculo de los flujos de efectivo se basa en las tasas de crecimiento pronosticadas
para los mercados correspondientes. Los flujos de efectivo posteriores al cierre del periodo de planeacién se
estiman normalmente utilizando una tasa de crecimiento de 1% anual (tal como en el ejercicio anterior).

14. Propiedadesy equipo

El rubro de propiedades y equipo (terrenos y edificios, asi como equipo operativo y de oificina)se mide a su
costo menos depreciacion y, de ser necesario, cualquier pérdida por deterioro. La depreciacién se aplica a
través del método de linea recta a lo largo de la vida util estimada. Las vidas utiles se revisan en cada fecha de
presentacion de informacién y se ajustan cuando es debido.
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La depreciacion se basa principalmente en las siguientes vidas ttiles:

Propiedades y equipo Vidas utiles

——
Edificios e instalaciones 10 a 50 afos
Equipo de dficinay operativo 3a10anos

De acuerdo con la NIC 36, se reconoce una pérdida por deterioro si el valor de recuperacion del activo en
cuestion ha caido por debajo de su valor en libros (consulte la nota 15).

El gasto por depreciacion y las pérdidas por deterioro se reportan dentro del rubro de gastos generales y de
administracion. Los ingresos provenientes de la cancelacién de pérdidas por deterioro se reconocen en el
rengldn de otros ingresos/gastos de operacion netos.

15. Deterioro de activos no financieros

Los activos con una vida ttil indefinida no estan sujetos a depreciaciéon o amortizacion, sino que se someten a
pruebas de deterioro en forma anual y, adicionalmente, si se presentan eventos o cambios en las circunstancias
que resulten significativos. Los activos sujetos a depreciacion o amortizacién se someten a pruebas de deterioro
si los eventos relevantes o cambios en las circunstancias indican que el valor de recuperacion para el activo en
cuestion es menor que el valor en libros, en cuyo caso se reconoce una pérdida por deterioro por el importe del
excedente. El valor de recuperacion es lo que resulta mayor entre el valor razonable menos los costos de venta
y el valor de uso. El valor razonable es el monto de contraprestacién que podria acordarse en una operacién en
condiciones de plena competencia entre partes conocedoras y dispuestas. El valor de uso se define como el valor
presente neto de los flujos de efectivo futuros que se espera generara el activo.

Si las razones del reconocimiento de una pérdida por deterioro en ejercicios previos han dejado de aplicar,
se reconoce la cancelacidn correspondiente de la pérdida por deterioro, situacién que no aplica a las pérdidas
por deterioro reconocidas con respecto al crédito mercantil.

16. Negocio de arrendamiento

EL GRUPO COMO ARRENDADOR
El Grupo VW FS AG opera tanto el negocio de arrendamiento financiero como el de arrendamiento puro. Los
arrendamientos son principalmente arrendamientos de vehiculos, pero en una menor medida también involu-
cran terrenos, edificios y equipo para concesionarios.

Un arrendamiento financiero es un arrendamiento que transfiere sustancialmente todos los riesgos y
recompensas al arrendatario. Por consiguiente, en el balance general consolidado las cuentas por cobrar prove-
nientes de arrendamientos financieros se reportan bajo el rubro de créditos y cuentas por cobrar a clientes,
donde el valor de la inversién neta equivale normalmente al costo del activo arrendado. Los ingresos por intere-
ses provenientes de estas operaciones se reportan en el renglén de ingresos por arrendamiento en el estado de
resultados. Los intereses pagados por el cliente se asignan para producir una tasa de interés periédica constante
para el saldo remanente de la cuenta por cobrar del arrendamiento.

En el caso de arrendamientos puros, practicamente todos los beneficios y riesgos relacionados con el activo
arrendado recaen en el arrendador. En este caso, los activos involucrados se reportan en una partida por separa-
do denominada “activos arrendados” en el balance general consolidado, medidos a su costo y restando la depre-
ciacién mediante el método de linea recta a lo largo del plazo del arrendamiento al valor en libros residual
calculado. Todo deterioro identificado como resultado de una prueba de deterioro de acuerdo con la NIC 36, en
la que se encuentra que el valor de recuperacién (definido como el valor razonable menos el costo de venta) ha
caido por debajo del valor en libros, se toma en cuenta mediante el reconocimiento de una pérdida por deterioro
y ajustando la tasa futura de depreciacion. Si las razones para el reconocimiento de una pérdida por deterioro
en ejercicios previos ya no aplican, se reconoce una cancelacién de la pérdida por deterioro. Las pérdidas por
deterioro y cancelaciones de las mismas se incluyen en el rubro de ingresos netos provenientes de operaciones
de arrendamiento antes de reserva para riesgos crediticios. Los ingresos por arrendamiento se reconocen
utilizando el método de linea recta a lo largo del plazo del arrendamiento.
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Los terreno y edificios con que se cuenta para percibir rentas se reportan en la partida “inversiones en inmue-
bles” en el balance general y se miden a su costo amortizado; dichos terrenos y edificios se arriendan normal-
mente a los negocios de los concesionarios. Los valores razonables que se revelan en las notas los determina la
entidad correspondiente mediante el descuento de los flujos de efectivo futuros estimados, utilizando la tasa
de descuento de mercado a largo plazo que corresponda. La depreciacion se aplica utilizando el método de
linea recta a lo largo de vidas ttiles de 10 a 33 afios. Todo deterioro identificado como resultado de una prueba
de deterioro de conformidad con la NIC 36 se toma en cuenta mediante el reconocimiento de una pérdida por
ese concepto.

EL GRUPO COMO ARRENDATARIO
Los pagos de arrendamiento realizados al amparo de arrendamientos puros se reconocen en el rubro de gastos
generales y de administracion.

En el caso de arrendamientos financieros, los activos arrendados se reconocen a lo que resulte menor
entre el costo y el valor presente de los pagos de arrendamiento minimos, depreciados mediante el método de
linea recta a lo largo de lo que resulte menor entre la vida til del activo o el plazo de la operacién. Las obliga-
ciones de pago con respecto a los pagos periddicos futuros por arrendamiento se descuentan y reconocen
como un pasivo.

OPERACIONES DE RECOMPRA
Los arrendamientos en los que el Grupo VW FS AG tiene un contrato en vigor con el arrendador en relacién con
la devolucién del activo arrendado se reconocen en el rubro de otros créditos y cuentas por cobrar dentro de
créditos y cuentas por cobrar a clientes, al importe del valor de reventa acordado al inicio del arrendamiento,
reconociéndose también en la partida de otros activos el importe equivalente al derecho de uso. En el caso de
arrendamientos no circulantes (con vencimiento de mas de un afio), el valor de reventa acordado se descuenta
al inicio del arrendamiento. La reversion del descuento durante el plazo del arrendamiento se reconoce en el
rubro de ingresos por intereses. El valor del derecho de uso reconocido en la partida de otros activos se depre-
cia utilizando el método de linea recta a lo largo del plazo del arrendamiento; esta depreciacién se reporta en
el rubro de gastos derivados del negocio de arrendamiento. Por otra parte, los pagos por arrendamiento recibi-
dos conforme a subarrendamientos se reportan como ingresos provenientes del negocio de arrendamiento.

17. Pasivos

Los pasivos con bancos y clientes, pagarés y papel comercial emitido, asi como pasivos por capital subordina-
do, se reconocen a su costo amortizado mediante el método de interés efectivo. Las ganancias o pérdidas
resultantes de cambios en el costo amortizado se reconocen en resultados, incluyendo los efectos de las
fluctuaciones cambiarias. Por razones de importancia, los pasivos circulantes (con vencimiento dentro del
siguiente afio) no se descuentan y, por consiguiente, no se reconoce alguna reversién del descuento.

18. Reservas para pensiones y otros beneficios posempleo

Se reconocen reservas para aquellos compromisos en forma de pensiones al retiro, por invalidez, asi como
beneficios a dependientes supérstites que son pagaderos al amparo de planes de pensiones. Los beneficios
proporcionados por el Grupo varfan de acuerdo con las circunstancias legales, fiscales y econdmicas del pais
en cuestion y, por lo regular, dependen de la antigliedad y la remuneracién de los empleados.

El Grupo VW FS AG ofrece pensiones ocupacionales tanto bajo el esquema de planes de contribucién
definida como el de planes de beneficios definidos. En el caso de los planes de contribucion definida, la Compa-
fifa realiza aportaciones a esquemas de pension estatales o privados con base en requisitos legales, contractua-
les, o bien en forma voluntaria. Una vez que se han pagado las aportaciones, el Grupo VW FS AG no tiene obliga-
ciones adicionales. En 2017, las aportaciones totales realizadas por el Grupo VW FS AG ascendieron a €43
millones (€45 millones el ejercicio anterior). Asimismo, las aportaciones al sistema obligatorio de pensiones
en Alemania ascendieron a €36 millones (€37 millones el ejercicio anterior).

Los esquemas de pensiones en el Grupo VW FS AG son primordialmente planes de beneficios definidos en
los que existe una distincion entre las pensiones ficanciadas mediante reservas (sin activos del plan) y planes
financiados de manera externa (con activos del plan). Las reservas para pensiones con compromisos de benefi -
cios definidos se someten a mediciones actuariales independientes utilizando el internacionalmente aceptado
método del crédito unitario proyectado, al amparo de la NIC 19; de conformidad con dicho método, las obliga-
ciones futuras se miden con base en los derechos a los beneficios proporcionales con que se cuente a la fecha
del balance general. La medicién de reservas para pensiones toma en consideracién supuestos actuariales,
tales como tasa de descuento, tendencias en salarios y pensiones, asi como tasas de rotacién de empleados,
variables que se determinan para cada compaiiia del Grupo dependiendo del entorno econémico.
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Las ganancias o pérdidas actuariales se derivan de las diferencias entre las tendencias actuales y los supuestos
del ejercicio anterior, asi como de los cambios en los supuestos; estas ganancias y pérdidas se reconocen en el
periodo en el tienen lugar en el rubro de otro resultado integral (tomando en consideracién impuestos diferi-
dos), sin que tengan impacto en los resultados. Las revelaciones detalladas sobre reservas para pensiones y
otros beneficios posempleo se establecen en la nota (46).

19. Reservas del negocio de seguros

Las operaciones de seguro sin intermediario y reaseguro activo se contabilizan en el periodo en el que surge el
seguro o reaseguro sin demora alguna de tiempo.

Los contratos de seguro se registran de conformidad con la IFRS 4 y, en la medida permitida por los
reglamentos contables locales, de acuerdo con el articulo 341 ff del HGB y el Reglamentos Contable para Asegu-
radoras Alemanas (RechVersV - Verordnung iiber die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen).

Las primas no devengadas para el negocio de seguro sin intermediarios se determinan normalmente sobre
la base de cada uno de los contratos individuales utilizando el llamado “método 1/act”.

Las reservas para siniestros en tramitaciéon en operaciones de seguro sin intermediarios se determinan y
miden normalmente sobre la base de cado uno de los siniestros de acuerdo con el requerimiento estimado.
Normalmente se recurre al método de cadena de escaleras o al método modificado de cadena de escaleras para
determinar la reserva de siniestros ocurridos, mas no reportados (IBNR, por sus siglas en inglés). La reserva
para pérdidas parciales por gastos de liquidacién de siniestros se calcula de conformidad con los requisitos que
se establecen en el reglamento coordinado que los estados federales alemanes emitieron el 2 de febrero de
1973.

La reserva para reembolsos de primas relacionadas con la utilidad y no relacionadas con la utilidad incluye
exclusivamente obligaciones relacionadas con reembolsos de primas por no siniestralidad y se estima sobre la
base de la experiencia sobre siniestros de contratos especificos.

Las otras reservas técnicas incluyen la reserva para anulaciones del negocio de seguro directo, lo que
también se basa en tasas historicas de cancelacién.

No se reconoce una reserva para compensacién de riesgos debido a que la IFRS 4 lo prohibe.

La participacién de los reaseguradores en las reservas se calcula de conformidad con los convenios con los
retrocesionarios y se reporta en el rubro de otros activos.

Las reservas para siniestros en tramitacién en el negocio de reaseguro activo se reconocen normalmente
sobre la base de la informacién proporcionada por los cedentes.

Los métodos y sistemas actuariales que garantizan el monitoreo y control continuos de todos los riesgos
clave de seguros se utilizan para verificar que el nivel de las reservas técnicas sea suficiente. Una de las caracte-
risticas principales del negocio de seguros es el riesgo de seguro, el cual incluye en especial, el riesgo de
primas/siniestros, el riesgo de reservas, el riesgo de cancelacién y el riesgo de catastrofe. Contrarrestamos estos
riesgos a través del monitoreo continuo de las bases de célculo, la realizacién de las correspondientes adiciones
alas reservas y la aplicacidn de una politica de aseguramiento restrictiva.
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20. Otras reservas

De conformidad con la NIC 37, las reservas se reconocen si surge una obligacién presente legal o implicita para
con terceros como resultado de un suceso pasado, es probable que la liquidacién en el futuro derive en una
salida de recursos y el importe de la obligaciéon pueda estimarse de manera confiable. Si una salida de recursos
no es probable ni improbable, el importe en cuestion se considera un pasivo contingente. De acuerdo con la NIC
37, este pasivo contingente no se reconoce, sino que se revela en la nota (65).

Las reservas para litigios y riesgos legales se reconocen y miden haciendo uso de supuestos sobre la proba-
bilidad de un resultado no favorable y el monto del posible uso de la reserva.

La cancelacion de otras reservas se reconoce en el renglon de otros ingresos de operacion, mientras que los
gastos derivados del reconocimiento de nuevas reservas se asignan a las partidas de gastos correspondientes.

Aquellas reservas que no se relacionan con una salida de recursos que probablemente tendria lugar el
ejercicio posterior se reconocen a su valor de liquidacién descontadas a la fecha de presentacion de informaciéon
mediante tasas de descuento de mercado. Para la eurozona se utilizé una tasa de descuento promedio de 0.08%
(0.04% el ejercicio anterior). El monto de liquidacién también incluye los aumentos esperados en costos.

Por su parte, los derechos de recurso no son compensados contra las reservas.

21. Estimacionesy supuestos de la administracion

La elaboracion de los estados financieros consolidados requiere que la administracion desarrolle ciertos
supuestos y estimaciones que afectan el reconocimiento y medicidn de activos, pasivos, ingresos y gastos, asi
como la revelacién de activos y pasivos contingentes para el periodo de referencia.

Los supuestos y estimaciones se basan en la tltima informacién disponible. Los pronésticos del desempefio
del negocio hacia el futuro toman en cuenta aquellas circunstancias prevalecientes al momento de la prepara-
cién de los estados financieros consolidados y las tendencias futuras en el entorno global y de la industria que
se consideren como realistas. Las estimaciones y supuestos utilizados por la administracion se han desarrollado,
en especifico, con base en escenarios de las tendencias macroeconémicas, de los mercados automotrices y
financieros, asi como del marco juridico aplicable. Estos y otros supuestos se explican a detalle en el informe
sobre desarrollos esperados, el cual forma parte del reporte de la administracion.

Dado que el desempefio futuro del negocio estd sujeto a factores desconocidos que, en parte, estan fuera del
control del Grupo, nuestros supuestos y estimaciones no dejan de ser objeto de un grado considerable de incerti-
dumbre. Si los cambios en los parametros difieren de los supuestos y van mas alla de cualquier influencia que
pueda ejercer la administracién, los importes reales podrian ser distintos a los valores estimados que se hayan
pronosticado originalmente. Si el desempefio real se desvia de los prondsticos, los supuestos y, de ser necesario,
los valores en libros de los activos y pasivos afectados se ajustan en consecuencia.

En su mayoria, los supuestos y estimaciones se relacionan con las partidas que se muestran a continuacion.

VALOR DE RECUPERACION DE ACTIVOS ARRENDADOS

El valor de recuperacién de los activos arrendados en el Grupo depende principalmente del valor residual de
dichos vehiculos al momento del vencimiento de su arrendamiento, en virtud de que este valor representa una
proporcion considerable de las entradas de efectivo que se esperan. La actualizacién constante de la informa-
cién interna y externa sobre tendencias en los valores residuales —con base en las circunstancias locales particu-
lares y los valores empiricos de la comercializacién de vehiculos seminuevos- constituye un factor en las
proyecciones de valores residuales para vehiculos arrendados. Dichas proyecciones requieren que el Grupo
desarrolle supuestos, principalmente en relacién con la oferta y demanda futuras de vehiculos, asi como las
tendencias en los precios de las unidades. Los supuestos se basan ya sea en estimaciones profesionales o en
informacién publicada por expertos ajenos a la Compafiia. Las estimaciones profesionales se basan en datos
externos (cuando estan disponibles), tomando en cuenta cualquier informacién adicional que se tenga disponi-
ble de manera interna, como valores de la experiencia pasada y datos de venta actuales. Los prondsticos y
supuestos se verifican normalmente a través de un proceso de pruebas retroactivas.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS
El procedimiento para determinar la recuperabilidad de activos financieros requiere que se desarrollen
estimaciones acerca del alcance y la probabilidad de que ocurran ciertos eventos futuros; en la medida de lo
posible, estas estimaciones toman en cuenta los dltimos datos del mercado, asi como las clases de calificaciéon
e informacién de puntaje con base en la experiencia pasada. En las revelaciones sobre la reserva para riesgos
crediticios (nota 9) se pueden consultar detalles adicionales sobre reservas especificas y las reservas de valua-
cién con base en el portafolio.

Las estimaciones por parte de la administracién son necesarias para calcular el valor razonable de instru-
mentos financieros, lo cual se relaciona tanto con el valor razonable visto como una medida estandar en el
balance general, como con el valor razonable en el contexto de revelaciones en las notas a los estados financie-
ros. Las mediciones del valor razonable se clasifican conforme a una jerarquia de tres niveles, dependiendo del
tipo de datos de entrada necesarios para las técnicas de valuacién utilizadas, para lo cual cada uno de los
niveles requiere distintas estimaciones por parte de la administracién. Los valores razonables en el nivel 1 se
basan en los precios cotizados en mercados activos. En este caso, las evaluaciones de la administracion se
relacionan con la determinacién del mercado principal o el mas ventajoso. Los valores razonables de nivel 2 se
miden sobre la base de datos observables de mercado mediante técnicas de valuacién con base en el mercado.
Las decisiones de la administracidn para este nivel se relacionan con la seleccién de modelos estandar de la
industria que sean generalmente aceptados, asi como la designacion del mercado en que los factores de datos
de entrada correspondientes son observables. Los valores razonables de nivel 3 se determinan con técnicas de
valuacién reconocidas que se basan de algunos datos de entrada que no pueden ser observados en un mercado
activo; en este caso se requiere el criterio de la administracién para seleccionar las técnicas de valuaciéon y
determinar los datos de entrada que se utilizaran, los cuales se desarrollan utilizando la mejor informacién
disponible. Si la Compaiiia utiliza sus propios datos, debe aplicar los ajustes correspondientes a fin de reflejar
de mejor manera las condiciones del mercado.

COSTOS AL AMPARO DE CONTRATOS DE SERVICIO
Los costos estimados provenientes de contratos de servicio y reparaciones por uso y desgaste, los cuales se
incluyen en el rubro de otros pasivos, se miden haciendo uso de la experiencia pasada sobre el uso real de
dichos contratos de servicio. Los parametros de medicién para costos surgidos al amparo de contratos de
servicio se revisan de manera periddica.

RESERVAS

El reconocimiento y la medicién de reservas se basa, asimismo, en supuestos acerca de la probabilidad de que

se presenten eventos futuros y los importes involucrados, junto con una estimacion de la tasa de descuento. De

nueva cuenta, en la medida de lo posible se recurre a experiencia pasada o dictdimenes de peritos externos.
La medicién de reservas para pensiones se basa en supuestos actuariales, tales como tasa de descuento,

tendencias en salarios y pensiones, asi como tasas de rotaciéon de empleados, variables que se determinan para

cada compaiiia del Grupo dependiendo del entorno econémico.

En el caso de otras reservas, se hace uso de los valores esperados como la base para esta medicidn, lo que
implica que se realizan cambios con regularidad, mismos que conllevan ya sea adiciones a las reservas o la
cancelacion de aquellas no utilizadas. Cualquier cambio en las estimaciones de los importes de otras reservas
se reconoce siempre en resultados. El reconocimiento y medicién de reservas para riesgos legales y de litigio
que se incluyen dentro de otras reservas requieren predicciones relativas a las decisiones que tomaran los
tribunales y el resultado de los procedimientos judiciales. Cada caso se evaliia de manera individual respecto
a su fundamento juridico con base en la evolucion del procedimiento, la experiencia pasada de la Compafiia en
situaciones comparables, asi como evaluaciones realizadas por expertos y abogados.

VALOR DE RECUPERACION DE ACTIVOS NO FINANCIEROS, NEGOCIOS CONJUNTOS E INVERSIONES DE CAPITAL

Las pruebas de deterioro aplicadas a activos no financieros (en particular al crédito mercantil y los nombres
de marcas), negocios conjuntos registrados como capital, asi como inversiones de capital medidas a su costo,
requieren supuestos relativos a los fjujos de efectivo futuros en el periodo de planeacién y, cuando resulta
aplicable, periodos posteriores. Estos supuestos sobre flujos de efectivo futuros se factorizan en expectativas
sobre las tendencias econ6micas globales para el futuro, tendencias para los automoviles para el transporte de
pasajeros y vehiculos comerciales en los mercados en general, asi como en expectativas resultantes de las
tendencias acerca de servicios financieros, tomando en consideraciéon penetracion de mercado, costos de
riesgos, margenes y requisitos regulatorios. Para mayores informes sobre los supuestos relativos al periodo
especifico de planeacidn, sirvase consultar el informe sobre desarrollos esperados, el cual forma parte del
reporte de la administracion. Las tasas de descuento para el método de flujos de efectivo descontados, y que se
aplican al realizar pruebas de deterioro del crédito mercantil, se basan en tasas especificas de costo de capital,
tomando en cuenta la experiencia histérica y los supuestos correspondientes en materia de tendencias macro-
econdmicas. En especifico, los prondsticos para flujos de efectivo a corto y mediano plazo, asi como las tasas de
descuento utilizadas, estan sujetos a incertidumbres fuera del control del Grupo.
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ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS Y PARTIDAS INCIERTAS DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Cuando se calculan activos por impuestos diferidos, deben desarrollarse supuestos acerca de los ingresos grava-
bles futuros y los plazos para la recuperacion de los activos por impuestos diferidos. La medicién de activos por
impuestos diferidos para amortizaciéon de pérdidas fiscales se basa normalmente en los ingresos gravables
futuros para un horizonte de planeacioén de cinco ejercicios fiscales. En el reconocimiento de partidas inciertas
de impuesto sobre la renta, se utiliza el pago esperado de impuestos como la base para la mejor estimacion.
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Revelaciones sobre el estado de resultados

22. Ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros antes
de reserva para riesgos crediticios

El desglose de la partida de ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y seguros
antes de reserva para riesgo crediticios es el siguiente:

2016

millones de € 2017 reexpresado’
I

Ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito y de mercado de dinero 1,987 1,904
Ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento y contratos de servicio 9,961 9,478
Gastos derivados de operaciones de arrendamiento y contratos de servicio -6,940 -6,677
Depreciacion y pérdidas por deterioro sobre activos arrendados e inversiones en inmuebles -2,095 -1,986
Gasto por intereses -1,052 -1,057
Total 1,861 1,663

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas al negocio de arrendamiento en los mercados britanico e irlandés, asi como sobre las operaciones
discontinuadas en la seccién titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

La partida de ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito y de mercado de dinero, asi como
la de ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento y contratos de servicio, incluyen ingresos por
intereses sobre créditos y cuentas por cobrar deteriorados por un monto de €24 millones (€19 millones el
ejercicio anterior reexpresado).

El renglon de ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento y contratos de servicio incluye ingre-
sos por rentas sobre inversiones en inmuebles por un monto de € millones (misma cifra que el ejercicio anterior
reexpresado). Tanto en el afio de referencia como en el ejercicio anterior reexpresado, los ingresos provenientes
de operaciones de arrendamiento y contratos de servicio incluyeron iinicamente ingresos insignificantes prove-
nientes de pagos contingentes al amparo de arrendamientos financieros, mas no de arrendamientos puros.

En relacion con activos arrendados como parte de operaciones de recompra, se reconocieron pagos por
€397 millones (€368 millones el ejercicio anterior reexpresado) como un gasto en el periodo de referencia.

Las pérdidas por deterioro reconocidas como resultado de la prueba a activos arrendados ascendieron a
€211 millones (€131 millones el ejercicio anterior reexpresado) y se incluyen en el rubro de depreciacién y
pérdidas por deterioro sobre activos arrendados. Las pérdidas por deterioro se basan en informacién, tanto
interna como externa, que se actualiza de manera continua y que, posteriormente, se alimenta a los prondsticos
de valores residuales de vehiculos.

Las pérdidas por deterioro reconocidas como resultado de la prueba correspondiente a inversiones en
inmuebles ascendieron a €2 millones y se incluyen en el rubro de depreciacién y pérdidas por deterioro sobre
inversiones en inmuebles.

Los ingresos provenientes de cancelaciones de pérdidas por deterioro sobre activos arrendados aplicadas
en ejercicios anteriores ascendieron a €20 millones (€ millones el ejercicio anterior reexpresado) y se incluyen
en el rubro de ingresos provenientes del negocio de arrendamiento.

Los ingresos por intereses aqui incluidos que se relacionan con instrumentos financieros no asignados a la
categoria de activos o pasivos financieros medidos a su valor razonable a través de resultados ascendieron a
€1,986 millones (€1,922 millones el ejercicio anterior reexpresado).
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La siguiente tabla muestra los ingresos netos provenientes del negocio de seguros:

2016

millones de € 2017 reexpresado
I —

Primas de seguros devengadas 287 197
Gastos por reclamaciones de seguros -108 -115
Comisiones de reaseguro y gastos con participacion en los beneficios -59 -3
Otros gastos de suscripcion -2 -1
Total 118 78

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a las operaciones discontinuadas en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

Los gastos por intereses incluyen gastos de financiamiento para el negocio de crédito y arrendamiento, asi como
un monto de €1,053 millones (€1,044 millones el ejercicio anterior reexpresado) que se relaciona con instru-
mentos financieros no medidos a su valor razonable a través de resultados. El gasto neto derivado de ingresos y
gastos por intereses en el periodo de referencia sobre derivados no designados como instrumentos de cobertura
asciende a €14 millones (€51 millones el ejercicio anterior reexpresado).

23. Reserva para riesgos crediticios derivados del negocio de crédito y arrendamiento

La reserva para riesgos crediticios se relaciona con las partidas del balance general “créditos y cuentas por
cobrar a clientes” y “reservas para el negocio de crédito”. El desglose del monto reconocido en el estado de
resultados consolidado es el siguiente:

2016

millones de € 2017 reexpresado
I —

Adiciones a la reserva para riesgos crediticios -684 -656
Cancelaciones de la reserva para riesgos crediticios 211 163
Castigos directos -64 -95
Ingresos provenientes de créditos y cuentas por cobrar previamente castigados 47 28
Total -491 -560

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a derivados reconocidos de manera separada en el mercado del Reino Unido, asi como sobre las
operaciones discontinuadas en la seccién titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

Los riesgos crediticios adicionales a los que est4 expuesto el Grupo Volkswagen Financial Services AG como
resultado de las crisis (crisis econdmicas o bloqueo a ventas) en Italia, Rusia, Brasil, India, México, Italia y la
Republica de Corea, se contabilizaron en el periodo de referencia reconociendo reservas de valuaciéon por €155
millones (€224 millones el ejercicio anterior reexpresado).
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24. Ingresos netos por comisiones y tarifas

La partida de ingresos netos por comisiones y tarifas incluye en su mayoria ingresos y gastos provenientes de
servicios de corretaje de seguros, junto con comisiones y tarifas derivadas de los negocios de financiamiento y
de servicios financieros. El desglose es el siguiente:

2016

millones de € 2017 reexpresado’
I

Ingresos por comisiones y tarifas 287 278
de los cuales son comisiones provenientes del corretaje de seguros 200 204
Gastos por comisiones y tarifas -161 -157
de los cuales son comisiones sobre ventas en el negocio de financiamiento -129 -122
Total 127 121

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a las operaciones discontinuadas en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

En el ejercicio anterior, los gastos por comisiones sobre ventas en el negocio de financiamiento incluyeron
comisiones pagadas como parte de la campafia de generacion de confianza con las marcas y concesionarios.

25. Ganancia/pérdida neta sobre la medicion de instrumentos financieros derivados y
partidas cubiertas

Esta partida incluye las ganancias o pérdidas netas sobre coberturas, ya sea sobre derivados no designados
como instrumentos de cobertura, o sobre la medicién de créditos/cuentas por cobrar y pasivos en monedas
extranjeras.

La ganancia o pérdida neta sobre coberturas incluye ganancias y pérdidas derivadas de la medicién del valor
razonable de instrumentos de cobertura y partidas cubiertas. Las ganancias y pérdidas derivadas de cambios
en el valor razonable de derivados que no cumplen los requisitos de la NIC 39 para contabilidad de coberturas
se reconocen en el rubro de ganancias y pérdidas sobre otros derivados no designados como instrumentos de
cobertura.

El desglose detallado de las ganancias y pérdidas es el siguiente:

2016

millones de € 2017 reexpresado’
I

Ganancias/pérdidas sobre instrumentos de cobertura en coberturas de valor razonable y de flujos de efectivo -153 270
Ganancias/pérdidas sobre partidas cubiertas en coberturas de valor razonable 163 -246
Parte no efectiva de instrumentos de cobertura en coberturas de flujos de efectivo 0 0
Ganancias sobre la medicién de créditos/cuentas por cobrar y pasivos en moneda extranjera 9 6
Pérdidas sobre derivados no designados como instrumentos de cobertura -8 -78
Total 1 -48

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a derivados reconocidos de manera separada en el mercado del Reino Unido, asi como sobre las
operaciones discontinuadas en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

No hubo otras ganancias o pérdidas provenientes de cambios en el valor razonable de instrumentos financieros.
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26. Ganancia/pérdida neta sobre valores negociables y activos financieros diversos

La ganancia/pérdida neta sobre valores negociables y activos financieros diversos incluye ingresos y gastos
provenientes de valores negociables, ingresos por dividendos, ingresos y gastos derivados de transferencias de
utilidades o pérdidas, asi como ganancias o pérdidas netas provenientes del reconocimiento de pérdidas por
deterioro sobre acciones en subsidiarias no consolidadas.

27. Gastos generales y de administracién

El desglose de la partida de gastos generales y de administracion se presenta en la siguiente tabla:

2016

millones de € 2017 reexpresado
. —

Gastos de personal -779 -782
Gastos de operacién no relacionados con personal -803 -746
Gastos de publicidad, relaciones publicas y promocién de ventas -26 -24
Depreciacion de propiedades y equipo, y pérdidas por deterioro sobre los mismos; amortizacién de activos

intangibles y pérdidas por deterioro sobre los mismos -62 -60
Otros impuestos -12 -27
Total -1,682 -1,640

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a las operaciones discontinuadas en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

La partida de gastos de operacién no relacionados con personal incluye gastos por €33 millones (€32 millones
el ejercicio anterior reexpresado) por activos arrendados al amparo de arrendamientos puros relacionados en
particular con terrenos y edificios, asi como con equipo de oficina y operativo.

De acuerdo con los requisitos especificados en el articulo 314(1) no. 9 del HGB, el renglén de gastos genera-
les y de administracion incluye los honorarios totales que los auditores independientes de los estados financie-
ros consolidados cargaron en el afio de referencia, segin se muestra en la siguiente tabla.

2016
millones de € 2017 reexpresado

Servicios de auditoria de estados financieros 2 3
Otros servicios de certificacion 0 1
Servicios de consultoria fiscal - 0
Otros servicios 2 1
Total 5 4

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a las operaciones discontinuadas en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

Los honorarios por servicios de auditoria financiera que se pagaron a los auditores en 2017 fueron atribuibles
en su mayoria a la auditoria de los estados financieros consolidados de VW FS AG y los estados financieros
anuales de las compaiiias del Grupo Alemadn, asi como a las revisiones de los estados financieros provisionales
de las compafiias del Grupo Aleméan. La partida de otros servicios de certificacion incluye principalmente cartas
de garantia y otras certificaciones relativas a operaciones con ABS, inversiones de capital y la reorganizacién de
las entidades legales. El resto de los servicios que prestaron los auditores independientes en el periodo de
referencia consistieron principalmente en cuestiones relacionadas con legislacién en materia de supervisidon
bancaria, optimizacién de procesos y tecnologia de la informacion.
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28. Otros ingresos/gastos de operacién netos

El desglose de la partida de otros ingresos/gastos de operacion netos es el siguiente:

2016

millones de € 2017 reexpresado’
I

Ingresos provenientes de asignaciones de costos a otras entidades del Grupo Volkswagen 495 484
Ingresos provenientes de la cancelacién de reservas e impuestos diferidos 231 153
Ingresos provenientes de reclamaciones por dafios 23 16
Ingresos provenientes de la disposicion de vehiculos al amparo de contratos de financiamiento 3 3
Ingresos de operacion diversos 220 536
Gastos de litigios y riesgos legales -136 -102
Gastos derivados de la disposicion de vehiculos al amparo de contratos de financiamiento -4 -4
Otros gastos de operacién -167 -157
Total 664 928

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a las operaciones discontinuadas en la seccién titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

La partida de otros ingresos de operacién incluy6 en el ejercicio anterior pagos de apoyo recibidos del Grupo

Volkswagen.

29. Impuesto sobre la renta a cargo

El rubro de impuesto sobre la renta a cargo incluye los impuestos cobrados respecto al grupo fiscal Volkswagen
AG, impuestos por los cuales VW FS AG y sus subsidiarias consolidadas son los contribuyentes, asi como impues-

tos diferidos. Los componentes del impuesto sobre la renta a cargo son los siguientes:

2016

millones de € 2017 reexpresado’
I

Ingresos por impuestos causados, Alemania 81 57
Gasto por impuestos causados, extranjero -288 -344
Impuesto sobre la renta causado -206 -287
de los cuales son ingresos (+)/gastos (-) relacionados con periodos previos (49) (-32)
Ingresos (+)/gasto (-) por impuestos diferidos, Alemania -96 -220
Ingresos (+)/gasto (-) por impuestos diferidos, extranjero 180 265
Ingresos (+)/gasto (-) por impuestos diferidos 84 44
Impuesto sobre la renta a cargo -122 -242

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a las operaciones discontinuadas en la seccién titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
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El gasto fiscal reportado en 2017 por €122 millones (€242 millones el ejercicio anterior reexpresado) es €70
millones menor (€58 millones mayor en el ejercicio anterior reexpresado) al gasto fiscal esperado de €192
millones (€184 millones el ejercicio anterior reexpresado), calculado mediante la aplicacién de la tasa fiscal de
29.9% (misma tasa que el ejercicio anterior) a la utilidad consolidada antes de impuestos.

La siguiente conciliacién muestra la relacion entre el impuesto sobre la renta a cargo y la utilidad antes de
impuestos para el periodo de referencia:

2016

millones de € 2017 reexpresado’
I ——

Utilidad antes de impuestos 643 615

multiplicada por la tasa de impuesto sobre la renta nacional de 29.9% (misma tasa que el ejercicio anterior)

= Gasto imputado por impuesto sobre la renta en el periodo de referencia a la tasa del impuesto sobre

la renta nacional -192 -184
+ Efectos de créditos fiscales 0 1
+ Efectos de tasas fiscales nacionales/extranjeras 9 12
+ Efectos de cambios en tasas fiscales -1 6
+ Efectos provenientes de diferencias permanentes -13 -38
+ Efectos de ingresos exentos de impuestos 48 108
+ Efectos de amortizaciones de pérdidas de ejercicios anteriores 2 0
+ Efectos de gastos de operacién no deducibles -14 -114
+ Impuestos atribuibles a periodos anteriores 50 -34
+ Otras variaciones -11 1

= Gasto por impuesto sobre la renta causado -122 -242

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a las operaciones discontinuadas en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

Latasa fiscal corporativa de ley en Alemania para el periodo 2017 fue de 15%, incluyendo impuesto al comercio y la sobretasa
de solidaridad, lo que dio como resultado una tasa fiscal total de 29.87%.

Para medir los activos diferidos en el grupo de impuestos aleman, se utiliz6 una tasa fiscal de 29.9% (misma tasa que el
ejercicio anterior).

Los efectos de las diferentes tasas del impuesto sobre la renta fuera de Alemania surgen debido a su diversidad en los
paises individuales en los que las compafifas del Grupo estan domiciliadas en comparacion con las tasas alemanas; dichas
tasas fuera de Alemania van de 19.0% a 45.0% (mismas tasas que en el ejercicio anterior reexpresado).

Al 31de diciembre de 2017, habia pérdidas fiscales pendientes de amortizacién por €99 millones (€133 millones el
ejercicio anterior), de las cuales se habian reconocido €10 millones (€17 millones el ejercicio anterior) de activos por impues-
tos diferidos. De estas pérdidas fiscales pendientes de amortizacion, un importe de €80 millones (mismo monto que el
ejercicio anterior) se considera utilizable en forma indefinida. Existen €12 millones (€9 millones el ejercicio anterior) de
pérdidas fiscales pendientes de amortizacion que se deben utilizar dentro de los préximos cinco afios, asi como €6 millones
(€12 millones el ejercicio anterior) que lo deben ser dentro de cinco a diez afios. En el ejercicio anterior hubo pérdidas fiscales
pendientes de amortizacién por un monto de €31 millones que podian ser utilizadas en un periodo de mas de 10 afios, sujeto
a ciertas limitaciones.

No se han reconocido activos por impuestos diferidos respecto a ciertas amortizaciones de pérdidas fiscales consideradas
no susceptibles de utilizarse y que ascienden a €62 millones (€71 millones el ejercicio anterior). De estas amortizaciones de
pérdidas fiscales que el Grupo no puede utilizar, €6 millones (€12 millones el ejercicio anterior) podrian haber sido utilizadas,
sujeto a ciertas limitaciones, en un plazo de hasta diez afios y €56 millones (€58 millones el ejercicio anterior) sin ninguna
restriccion de tiempo.

Los créditos fiscales otorgados por diversos paises dieron lugar al reconocimiento de un beneficio fiscal por un monto de
€0.2 millones (mismo monto que el ejercicio anterior).

Los beneficios provenientes de diferencias temporales de ejercicios anteriores previamente reconocidas que se utilizan
para disminuir el gasto por impuestos causados en el ejercicio fiscal en curso ascienden a €2 millones. Adicionalmente, el
benelicio proveniente de pérdidas fiscales no reconocidas previamente que se utilizaron para disminuir el gasto por impues-
tos causados asciende a €0.3 millones. El gasto por impuestos diferidos disminuy6 en el ejercicio anterior en €0.3 millones
como resultado de pérdidas fiscales no reconocidas previamente en un periodo mas antiguo. En el periodo de referencia, se
generd impuesto sobre la renta diferido proveniente de la cancelacion de una pérdida por deterioro sobre un activo por
impuestos diferidos, cuyo monto ascendi6 a €1 millon (mismo monto que el ejercicio anterior).
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Los cambios en las tasas fiscales han dado lugar a gastos por impuestos diferidos en todo el Grupo por €0.6
millones (ingresos por impuestos diferidos por €0.3 millones el ejercicio anterior).

No hubo diferencias temporales deducibles de importancia en 2016, por lo que no se reconocieron en el
balance general activos por impuestos diferidos.

El Grupo ha reconocido activos por impuestos diferidos por €157 millones (€108 millones el ejercicio
anterior) contra lo cual no hay pasivos por impuestos diferidos en un importe equivalente. Se espera que las
compafifas involucradas generen utilidades en el futuro tras las pérdidas en el periodo de referencia y el previo.

De conformidad con la NIC 12.39, no se han reconocido €28 millones (€45 millones el ejercicio anterior) de
pasivos por impuestos diferidos provenientes de diferencias temporales y utilidades no distribuidas de subsi-
diarias debido a que Volkswagen Financial Services AG posee el control respectivo.

De los impuestos diferidos que se reconocieron en el balance general, un total de €66 millones (€74
millones el ejercicio anterior) se relacionan con operaciones reportadas en el rubro de otro resultado integral.
Dentro de esta cifra, un monto de €70 millones (€92 millones el ejercicio anterior) corresponde a ganancias o
pérdidas actuariales (NIC 19), €-3 millones (€-4 millones el ejercicio anterior) lo hace a instrumentos financie-
ros derivados y €-0.7 millones (€-14 millones el ejercicio anterior) a la medicién del valor razonable de valores
negociables.

30. Revelaciones adicionales sobre el estado de resultados

Ingresos y gastos derivados de comisiones y tarifas relacionados con actividades fiduciarias y activos o pasivos
financieros no medidos a su valor razonable ni mediante el método de interés efectivo:

millones de € 2017 2016

Ingresos provenientes de comisiones y tarifas 57 66
Gastos derivados de comisiones y tarifas 0 0
Total 57 66
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Revelaciones sobre el balance general

31. Disponibilidades

El rubro de disponibilidades incluye saldos a favor por €40 millones (€114 millones el ejercicio anterior) con
bancos centrales del extranjero.

A la fecha de presentacién de informacion del ejercicio anterior, el rubro de disponibilidades incluy6 saldos
a favor por €1,363 millones de Volkswagen Bank GmbH con Deutsche Bundesbank.

32. Créditos y cuentas por cobrar a clientes

La partida de créditos y cuentas por cobrar a clientes incluye deducciones provenientes de la reserva reconocida
parariesgos crediticios provenientes del negocio de crédito y arrendamiento. La reserva para riesgos crediticios
provenientes del negocio de crédito y arrendamiento se presenta en la nota (33).

La partida de créditos y cuentas por cobrar a clientes provenientes de financiamiento minorista incluye
normalmente créditos a clientes privados y comerciales para el financiamiento de vehiculos. Es habitual que se
nos otorgue en prenda el vehiculo como garantia por su financiamiento. El financiamiento a concesionarios
abarca créditos con garantia hipotecaria, asi como créditos para la organizacién del concesionario, destinados a
inversiones y equipo operativo. De nueva cuenta, los activos se otorgan como colateral, pero las garantias y
afectaciones de inmuebles también se utilizan como garantia real. El rubro de cuentas por cobrar provenientes
de operaciones de arrendamiento incluye cuentas por cobrar derivadas de arrendamientos financieros y
cuentas por cobrar que se adeudan en relacién con activos arrendados. La partida de otros créditos y cuentas
por cobrar consiste principalmente en créditos y cuentas por cobrar a entidades del Grupo Volkswagen, cuentas
por cobrar provenientes de operaciones de arrendamiento con un convenio de recompra, asi como lineas de
crédito y lineas para sobregiro utilizadas por clientes. En el ejercicio anterior, el rubro de otros créditos y
cuentas por cobrar incluy6 activos subordinados por €217 millones.

Algunas de las exposiciones a renta fija conforme a créditos y cuentas por cobrar provenientes de financia-
miento minorista y cuentas por cobrar de arrendamiento financiero se han cubierto contra fluctuaciones en la
tasa de interés base libre de riesgo, utilizando una cobertura de portafolio. Las cuentas por cobrar provenientes
de operaciones de arrendamiento puro estan excluidas de esta estrategia de cobertura debido a que no cumplen
la definicién de un instrumento financiero dentro del significado de la NIC 39, en conjunto con la NIC 32.

La conciliaciéon con los valores del balance general es la siguiente:

Dic. 31,2016

millones de € Dic. 31,2017 reexpresado
I
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 49,804 100,664
Ajuste al valor razonable proveniente de coberturas de portafolio -9 -8
Cuentas por cobrar a clientes, neto de ajuste al valor razonable por coberturas de portafolio 49,813 100,672

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a los instrumentos derivados reconocidos de manera separada en el mercado del Reino Unido en la
seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

El rubro de cuentas por cobrar provenientes de operaciones de arrendamiento incluye cuentas por cobrar
vencidas por un monto de €257 millones (€312 millones el ejercicio anterior).

Ala fecha de presentacién de informacion, el renglén de cuentas por cobrar provenientes de operaciones de
arrendamiento ascendi6 a €89 millones (€111 millones el ejercicio anterior).
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El desglose de la partida de cuentas por cobrar provenientes de arrendamientos financieros al 31 de diciembre
de 2016 y 31 de diciembre de 2017 fue el siguiente:

millones de € 2017 2018 - 2021 a partir de 2022' Total'

P . . | ——
Pagos futuros provenientes de cuentas por cobrar por arrendamientos 12,143 24,608 52 36,803
Ingresosfinancieros no percibidos provenientes de arrendamientos -808 -1,762 -3 -2,572

financieros (descuentos)

Valor presente de pagos de arrendamiento minimos que se
encontraban insolutos a la fecha de presentacién de informacién 11,336 22,846 50 34,231

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas al negocio de arrendamiento en los mercados del Reino Unido e Irlanda en la seccién titulada “Cifras
del ejercicio anterior reexpresadas”.

millones de € 2018 2019 - 2022 a partir de 2023 Total
I . .

Pagos futuros provenientes de cuentas por cobrar por

arrendamientos financieros 7,587 11,963 31 19,580
Ingresos financieros no percibidos provenientes de arrendamientos -334 -526 -2 -862
financieros (descuentos?

Valor presente de pagos de arrendamiento minimos que se
encontraban insolutos a la fecha de presentacion de informacion 7,252 11,437 29 18,719

El valor presente de los pagos de arrendamiento minimos que se encontraban insolutos a la fecha de presenta-
cién de informacion equivale en el Grupo VW FS AG a las cuentas por cobrar netas provenientes de arrenda-
mientos financieros arriba reveladas.

Se hareconocido una reserva para riesgos crediticios en relaciéon con pagos de arrendamiento minimos por
un importe de €31 millones (€44 millones el ejercicio anterior).
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33. Reserva para riesgos crediticios derivados del negocio de crédito y arrendamiento

La reserva para riesgos provenientes del negocio de crédito y arrendamiento se reconoce de conformidad con
reglas estandar aplicables en todo el Grupo, abarcando todos los riesgos crediticios identificables.

Reservas de Reservas de Reservas
valuaciéon  valuacién con base Reservas de de valuacion con 2016
millones de € especifica en el portafolio 2017 Valuacion especifica base en el portafolio’ reexpresado

Saldo al 1 de enero 1,280 1,687 2,966 1,108 1,452 2,560
Tipo de cambio y otras

variaciones -65 -28 -93 74 2 76
Cambios en la base de

consolidacién -597 -596 -1,193 - - -
Altas 531 383 914 492 532 1,024
Uso 248 - 248 184 - 184
Cancelaciones 202 318 519 179 301 480
Ingresos por intereses sobre créditos

y cuentas por cobrar deteriorados 24 - 24 30 - 30
Reclasificacion -1 1 0 -2 2 0
Saldo al 31 de diciembre 674 1,128 1,802 1,280 1,687 2,966

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a los instrumentos derivados reconocidos de manera separada en el mercado del Reino Unido en la
seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

Se ha reconocido la reserva para riesgos crediticios en relacién con créditos y cuentas por cobrar a clientes. Al
final del periodo de referencia, se habian reconocido reservas de valuaciéon por €658 millones (€876 millones el
ejercicio anterior) en relacién con créditos y cuentas por cobrar provenientes de Italia, Rusia, Brasil, India,
México y la Republica de Corea, paises que se estan viendo afectados por diversas situaciones de crisis (crisis
econdmicas o bloqueos a ventas). La baja de un afio a otro fue atribuible a una serie de factores, destacando la
transferencia de las compafiias en las operaciones discontinuadas.

34. Instrumentos financieros derivados

Esta partida incluye los valores razonables positivos provenientes de coberturas y derivados no designados
como un instrumento de cobertura. El desglose es el siguiente:

millones de € Dlc.31,2017 Dlc. 31,2016

Operaciones para dar cobertura contra

riesgo cambiario sobre activos mediante coberturas de valor razonable 54 235
riesgo cambiario sobre pasivos mediante coberturas de valor razonable 49 398
riesgo de tasa de interés mediante coberturas de valor razonable 361 492
de las cuales son coberturas contra tasa de interés mediante coberturas de valor razonable de cartera 1 1
riesgo de tasa de interés mediante coberturas de flujos de efectivo 1 15
riesgo cambiario y de precios sobre flujos de efectivo futuros mediante coberturas de flujo de efectivo 18 15
Operaciones de cobertura 493 1,156
Activos provenientes de derivados no designados como coberturas 62 142
Total 555 1,297
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35. Negocios conjuntos registrados como capital y activos financieros diversos

Inversiones Activos
registradas financieros
millones de € como capital diversos Total
3 3 |

Valor en libros bruto

al 1 de enerode 2016 564 207 772
Fluctuaciones cambiarias - 0 0
Cambios en la base de consolidacion - - -
Altas 10 82 92
Reclasificaciones - - -
Disposiciones - 0 0
Cambios reconocidos en resultados 77 - 77
Dividendos - - _
Otros cambios reconocidos en otro resultado integral 7 - 7

Saldo al 31 de diciembre de 2016 659 289 948

Pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2016 26 1 28
Fluctuaciones cambiarias - - -
Cambios en la base de consolidacién - - _
Altas - - -
Reclasificaciones - - -
Disposiciones - 0 0
Cancelacion de pérdidas por deterioro - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2016 26 1 28

Valor en libros neto

al 31 de diciembre de 2016 633 288 920

Valor en libros neto

al 1 de enerode 2016 538 206 744
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Inversiones Activos
registradas financieros
millones de € como capital diversos Total

Valor en libros bruto

al 1 de enero de 2017 659 289 948
Fluctuaciones cambiarias - -1 -1
Cambios en la base de consolidacién -80 -6 -86
Altas 15 93 109
Reclasificaciones - - -
Disposiciones - 0 0
Cambios reconocidos en resultados 82 - 82
Dividendos -7 - -7
Otros cambios reconocidos en otro resultado integral -20 - -20

Saldo al 31 de diciembre de 2017 648 376 1,024

Pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2017 26 1 28
Fluctuaciones cambiarias - - -
Cambios en la base de consolidacion -9 - -9
Altas - 2 2

Reclasificaciones - - -

Disposiciones - - -

Cancelacién de pérdidas por deterioro - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2017 17 3 20

Valor en libros neto
al 31 de diciembre de 2017 631 373 1,004

Valor en libros neto
al 1 de enero de 2017 633 288 920
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Software Nombres de
generado marcas, base Otros activos

millones de € internamente declientes  Crédito mercantil intangibles Total

—Ee————— S S E——— I
Costo
Saldo al 1 de enero de 2016 117 53 40 213 422
Fluctuaciones cambiarias 2 2 0 3 7
Cambios en la base de consolidacion - - - - -
Altas 3 - - 28 32
Reclasificaciones - - - 0 0
Disposiciones 4 - - 1 5
Saldo al 31 de diciembre de 2016 118 54 40 243 456
Amortizacion y pérdidas por deterioro
Saldo al 1 de enero de 2016 101 10 - 162 273
Fluctuaciones cambiarias 0 0 - 2 2
Cambios en la base de consolidacion - - - - -
Adiciones a amortizacién acumulada 3 2 - 29 33
Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado - - - 0 0
Reclasificaciones - - - - -
Disposiciones 2 - - 1 3
Cancelacion de pérdidas por deterioro - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2016 102 12 - 192 306
Valor en libros neto
al 31 de diciembre de 2016 17 43 40 51 150
Valor en libros neto
al 1 de enerode 2016 16 43 40 51 149
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Software Nombres
generado de marcas, Otros activos
millones de € internamente base de clientes Crédito mercantil intangibles Total

Costo

Saldo al 1 de enero de 2017 118 54 40 243 456
Fluctuaciones cambiarias -1 -1 1 -3 -5
Cambios en la base de consolidacién -83 -21 -18 -155 -277
Altas 1 - - 24 25
Reclasificaciones - - - - -
Disposiciones 0 12 1 5 28
Saldo al 31 de diciembre de 2017 35 20 12 104 171
Amortizacion y pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2017 102 12 - 192 306
Fluctuaciones cambiarias -1 0 - -3 -3
Cambios en la base de consolidacion -74 -10 - -127 -21
Adiciones a amortizacion acumulada 3 1 - 20 24
Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado - 12 1 - 22

Reclasificaciones - - - - _

Disposiciones - 12 1 4 26
Cancelacién de pérdidas por deterioro - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2017 30 3 - 79 113
Valor en libros neto

al 31 de diciembre de 2017 4 18 12 24 59

Valor en libros neto
al 1 de enero de 2017 17 43 40 51 150

Los rubros de crédito mercantil, por un monto €12 millones (€40 millones el ejercicio anterior), y nombres de
marcas, por €16 millones (€35 millones el ejercicio anterior) con que se contaba en el balance general a la fecha
de presentacion de informacién en Polonia y Alemania, tienen una vida til indefinida. La vida util indefinida
surge debido a que el crédito mercantil y los nombres de marcas estan vinculados a la unidad generadora de
efectivo correspondiente y, por consiguiente, se mantienen en existencia tanto tiempo como dicha unidad haga
lo propio. La base de clientes en Polonia est4 siendo amortizada a lo largo de un periodo de diez afios.

En el ejercicio anterior, del crédito mercantil total reconocido, €12 millones (€29 millones el ejercicio
anterior) fueron atribuibles a Polonia, en tanto que €11 millones lo fueron a Brasil. Del total de nombres de
marcas reconocidos, €6 millones (mismo monto que el ejercicio anterior) fueron atribuibles a Polonia, en tanto
que €10 millones (mismo monto que el ejercicio anterior) lo fueron a Alemania. En el ejercicio de referencia, se
reconocié una pérdida por deterior por el monto total del crédito mercantil relacionado con el mercado brasile-
fio en virtud de que la dificil situacién econémica que enfrenta el mismo derivé en un valor de uso por debajo del
valor en libros correspondiente. Las tasas de descuento utilizadas para las pruebas de deterioro fueron las
siguientes: 11.1% (11.8 % el ejercicio anterior) para Poloniay 11.8% (12.7 % el ejercicio anterior) para Brasil.

Las pruebas de deterioro para el crédito mercantil y nombres de marcas se basan en el valor de uso. El valor
de uso determinado para el crédito mercantil y nombres de marcas que se reportaron en la prueba de deterioro
para Polonia superé el valor en libros correspondiente, de manera tal que no se identificé algin requerimiento
de pérdida por deterioro para el crédito mercantil o nombres de marcas reportados. El Grupo VW FS AG también
llevé a cabo andlisis de sensibilidad como parte de las pruebas de deterioro. En Polonia, ningtin cambio posible
a un supuesto importante daria lugar al reconocimiento de una pérdida por deterioro de crédito mercantil y
nombres de marcas.
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Equipo de oficina

millones de € Terrenos y edificios y operativo Total
3 3 |

Costo

Saldo al 1 de enero de 2016 303 283 586
Fluctuaciones cambiarias 0 0 0
Cambios en la base de consolidacion - - -
Altas 12 31 43
Reclasificaciones -1 1 0
Disposiciones 0 64 65

Saldo al 31 de diciembre de 2016 313 251 564

Amortization and impairment losses

Saldo al 1 de enero de 2016 96 173 269
Fluctuaciones cambiarias 0 0 0
Cambios en la base de consolidacion - - _
Adiciones a depreciacién acumulada 10 31 41
Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado - - -
Reclasificaciones - 0 0
Disposiciones 0 60 61
Cancelacion de pérdidas por deterioro - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2016 105 144 250

Valor en libros neto

al 31 de diciembre de 2016 208 106 314

Valor en libros neto

al 1 de enero de 2016 207 110 317
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Equipo de oficina
millones de € Terrenos y edificios y operativo Total
NN IS —

Costo

Saldo al 1 de enero de 2017 313 251 564
Fluctuaciones cambiarias -2 -4 -6
Cambios en la base de consolidacién -23 -166 -189
Altas 34 23 56
Reclasificaciones -3 3 0
Disposiciones 1 11 12

Saldo al 31 de diciembre de 2017 319 95 413

Amortizacion y pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2017 105 144 250
Fluctuaciones cambiarias -1 -2 -2
Cambios en la base de consolidacion -18 -107 -125
Adiciones a depreciacién acumulada 9 26 35

Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado - -

Reclasificaciones -1 1 0
Disposiciones 0 8 9
Cancelacion de pérdidas por deterioro - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2017 95 54 149
Valor en libros neto
al 31 de diciembre de 2017 224 41 265
Valor en libros neto
al 1 de enero de 2017 208 106 314

En relacion con la partida de terrenos y edificios, afectaciones de terrenos por €13 millones (mismo monto que
el ejercicio anterior) fungen como colateral para pasivos financieros.

Asimismo, el renglén de terrenos y edificios incluye activos en construccién con un valor en libros de €35
millones (€ millones el ejercicio anterior).
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Bienes muebles Inversiones
millones de € arrendados eninmuebles Total
3 3 |

Costo

Saldo al 1 de enero de 2016 16,961 22 16,983
Fluctuaciones cambiarias -442 0 -442
Cambios en la base de consolidacion - - -
Altas 12,486 0 12,486
Reclasificaciones - - -
Disposiciones 10,036 2 10,039

Saldo al 31 de diciembre de 2016 18,968 21 18,988

Depreciacion y pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2016 3,978 7 3,986
Fluctuaciones cambiarias -98 0 -98
Cambios en la base de consolidacion - - _
Adiciones a depreciacién acumulada 2,522 1 2,523
Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado 188 - 188
Reclasificaciones 0 - 0
Disposiciones 2,251 2 2,253
Cancelacion de pérdidas por deterioro 67 - 67

Saldo al 31 de diciembre de 2016 4,272 7 4,279

Valor en libros neto

al 31 de diciembre de 2016 14,696 14 14,710

Valor en libros neto

al 1 de enero de 2016 12,982 15 12,997

En el ejercicio anterior, esperabamos los pagos que se indican a continuacién durante los préximos afios por
concepto de arrendamientos no cancelables:

millones de € 2017
L]
Pagos por arrendamiento 223

2018 - 2021
I

245

Total
I

468
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La siguiente tabla muestra los valores presentes en el ejercicio previo de los pagos por arrendamientos futuros

que derivan de edificios rentados al amparo de arrendamientos financieros:

millones de € 2017 2018 - 2021 a partir de 2022 Total
. = |
Pagos por arrendamiento 2 6 3 11
Componente de intereses 0 1 0 2
Valor en libros de pasivos 1 5 3 9
Bienes
muebles Inversiones
millones de € arrendados en inmuebles Total
e e E—
Costo
Saldo al 1 de enero de 2017 18,968 21 18,988
Fluctuaciones cambiarias -195 0 -195
Cambios en la base de consolidacion -6,045 -3 -6,048
Altas 11,368 - 11,368
Reclasificaciones 0 - 0
Disposiciones 9,038 - 9,038
Saldo al 31 de diciembre de 2017 15,059 18 15,076
Depreciacion y pérdidas por deterioro
Saldo al 1 de enero de 2017 4,272 7 4,279
Fluctuaciones cambiarias -40 0 -40
Cambios en la base de consolidacién -1,162 -2 -1,164
Adiciones a depreciacion acumulada 2,381 1 2,382
Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado 253 2 255
Reclasificaciones 0 - 0
Disposiciones 2,196 - 2,196
Cancelacion de pérdidas por deterioro 20 - 20
Saldo al 31 de diciembre de 2017 3,487 7 3,495
Valor en libros neto
al 31 de diciembre de 2017 11,571 10 11,582
Valor en libros neto
al 1 de enero de 2017 14,696 14 14,710

El valor razonable de inversiones en inmuebles asciende a €15 millones (€16 millones el ejercicio anterior). El
valor razonable se determina mediante un esquema de ingresos con base en calculos internos (Nivel 3 de la
jerarquia de valor razonable). En el periodo de referencia se incurrié en gastos de operacion por € millones

(millones de €) para el mantenimiento de inversiones en inmuebles.
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En el periodo de referencia, esperdbamos los pagos que se indican a continuacién durante los préximos afios por
concepto de arrendamientos no cancelables:

millones de € 2018 2019 - 2022 Total
e E—

Pagos por arrendamiento 104 232 337

La siguiente tabla muestra los valores presentes en el periodo de referencia de los pagos por arrendamientos
futuros derivados de edificios rentados al amparo de arrendamientos financieros:

millones de € 2018 2019 - 2022 a partir de 2023 Total

I . .
Pagos por arrendamiento 2 5 2 9
Componente de intereses 0 1 0 1
Valor en libros de pasivos 1 4 2 8

39. Activos por impuestos diferidos

El rubro de activos por impuestos diferidos abarca exclusivamente activos por impuesto sobre la renta diferido,
cuyo desglose es el siguiente:

millones de € Dlc. 31,2017 Dlc. 31,2016
——— E—

Activos por impuestos diferidos 6,995 9,183
de los cuales son no circulantes 4,458 4,252
Beneficios reconocidos de pérdidas fiscales pendientes de amortizacion, neto de reservas de valuacion 10 17
de los cuales son no circulantes 10 17
Compensacion (con pasivos por impuestos diferidos) —-5,969 -7,366
Total 1,035 1,834
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Se reconocieron activos por impuestos diferidos en relacién con las siguientes partidas del balance general:

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
——
Créditos, cuentas por cobrar y otros activos 671 668
Valores negociables y efectivo 3 2,545
Activos intangibles/propiedades y equipo 18 19
Activos arrendados 5616 5,255
Pasivos y reservas 687 696
Reservas de valuacién para activos por impuestos diferidos sobre diferencias temporales - -
Total 6,995 9,183
40. Otros activos
Los detalles del rubro de otros activos son los siguientes:
millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
——
Vehiculos devueltos para su disposicion 586 767
Efectivo restringido 850 1,018
Gastos pagados por anticipado 227 327
Activos por otros impuestos 117 161
Participacion de reaseguradores en reservas técnicas 66 71
Varios 926 1,149
Total 2,772 3,495

Se esperan pagos minimos por concepto de arrendamiento por €576 millones (€798 millones el ejercicio
anterior) provenientes de subarrendamientos no cancelables en relacién con operaciones de recompra.

El desglose de la participacion de reaseguradores en reservas técnicas es el siguiente:

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
——
Participacion de los reaseguradores en la reserva para siniestros en tramitacion 49 52
Participacion de los reaseguradores en la reserva para primas no devengadas 16 19
Participacion de los reaseguradores en otras reservas técnicas 2 1
Total 66 71
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41. Activos no circulantes

de los cuales Dlc. 31,2016 de los cuales
millones de € Dic. 31,2017 son no circulantes reexpresado son no circulantes’
I S IR ——

Disponibilidades 40 - 1,478 -
Créditos y cuentas por cobrar a bancos 1,444 166 2,236 46
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 49,804 27,890 100,664 55,695
Instrumentos financieros derivados 555 443 1,297 822
Valores negociables 257 - 2,993 -
Negocios conjuntos registrados como capital 631 631 633 633
Activos financieros diversos 373 373 288 288
Activos intangibles 59 59 150 150
Propiedades y equipo 265 265 314 314
Activos arrendados 11,571 9,555 14,696 12,502
Inversiones en inmuebles 10 10 14 14
Activos por impuestos causados 137 5 156 16
Otros activos 2,772 726 3,495 873
Total 67,918 40,123 128,414 71,352

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a los instrumentos derivados reconocidos de manera separada en el mercado del Reino Unido
en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

42. Pasivos con bancos y clientes

A fin de cubrir los requerimientos de capital para las actividades de arrendamiento y financiamiento, las entida-
des que son parte del Grupo VW FS AG hacen uso, entre otras cosas, de los fondos proporcionados por las entida-
des del Grupo Volkswagen.

En el ejercicio anterior, el renglén de pasivos con bancos incluy6 pasivos significativos con Deutsche
Bundesbank derivados de operaciones dirigidas de refinanciamiento a largo plazo.

Los pasivos con clientes incluyen depésitos de clientes por €69 millones (€36,149 millones el ejercicio
anterior). En el ejercicio anterior, estos depdsitos estuvieron integrados principalmente por depoésitos a plazo y
a un dia, asi como diversos bonos y planes de ahorro, que se tienen con Volkswagen Bank GmbH.

En el periodo de referencia, se entregaron en prenda €685 millones de cuentas por cobrar provenientes de
arrendamientos financieros a fin de garantizar pasivos con bancos.
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43. Pagarés, papel comercial emitido

Este rubro incluye bonos y papel comercial.

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
I ——
Bonos emitidos 30,055 33,482
Papel comercial emitido 2,398 4,367
Total 32,453 37,849

Un total de €287 millones (€251 millones el ejercicio anterior) en créditos y cuentas por cobrar a concesiona-
rios se ha ofrecido como colateral para bonos emitidos que no estan relacionados con operaciones con ABS.

44, Operaciones con ABS

El Grupo VW FS AG recurre a operaciones con ABS para fines de financiamiento. Los pasivos relacionados se
reconocen en las siguientes partidas del balance general:

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
]
Bonos emitidos 12,345 18,773
Pasivos subordinados 1,348 1,830
Total 13,694 20,603

Del importe total de pasivos surgidos en relacién con operaciones con ABS, un importe de €10,885 millones
(€18,536 millones el ejercicio anterior) lo representan operaciones ABS con activos financieros. El valor en
libros correspondiente de créditos/cuentas por cobrar provenientes del negocio de financiamiento minorista y
arrendamiento asciende a €11,502 millones (€19,115 millones el ejercicio anterior). Al 31 de diciembre de
2017, el valor razonable de los pasivos ascendia a €10,817 millones (€18,890 millones el ejercicio anterior). El
valor razonable de los créditos/cuentas por cobrar cedidos, que siguieron reconociéndose, ascendi6 a €11,665
millones (€19,888 millones el ejercicio anterior) al 31 de diciembre de 2017.

En estos acuerdos, los pagos esperados se ceden a sociedades de objeto limitado y se transfiere la titularidad
del colateral en los vehiculos financiados. Los créditos/cuentas por cobrar cedidos no pueden serlo de nueva
cuenta a alguien mas ni utilizarse en alguna otra forma como colateral. Los derechos de los tenedores de bonos
se limitan a los créditos/cuentas por cobrar cedidos, en tanto que los certificados de pago derivados de estos
créditos/cuentas por cobrar se utilizan para amortizar el pasivo correspondiente.

Estas operaciones con instrumentos respaldados por activos no dieron lugar a la baja contable de los
créditos o cuentas por cobrar provenientes del negocio de servicios financieros en virtud de que el Grupo se
reserva el riesgo crediticio y de tiempo de pago. La diferencia entre el importe de los créditos/cuentas por
cobrar cedidos y los pasivos asociados resulta de los diferentes términos y condiciones y de la proporcién de los
ABS que posee el Grupo VW FS AG por si mismo.

Volkswagen Financial Services AG / Reporte anual 2017



Estados financieros consolidados Notas a los estados financieros consolidados

Se otorg6 un total de €15,079 millones de colateral (€22,061 millones el ejercicio anterior) en relacién con
operaciones con ABS.

El Grupo VW FS AG tiene la obligacion contractual de transferir fondos ante ciertas circunstancias a las
entidades estructuradas que se incluyen en sus estados financieros consolidados. Dado que la transferencia de
créditos/cuentas por cobrar a la sociedad de objeto limitado se lleva a cabo como una cesiéon no revelada, es
posible que el crédito/cuenta por cobrar del originador ya haya podido reducirse legalmente; por ejemplo, si el
deudor tiene un derecho efectivo de compensacion contra cualesquier importes que adeude el Grupo VW FS AG.
Se debe otorgar un colateral por reclamacion de compensacion resultante con respecto a la sociedad de objeto
limitado si, por ejemplo, la calificacién de la compaiiia correspondiente del Grupo cae a un valor de referencia
especificado contractualmente.

La mayoria de las operaciones publicas y privadas con ABS en el Grupo Volkswagen Financial Services AG
pueden amortizarse en forma anticipada (con el llamado derecho de readquisicion de la cartera de créditos) si
menos del 10% del volumen de la operacidn original permanece insoluto.

45. Instrumentos financieros derivados

Esta partida abarca los valores razonables negativos provenientes de coberturas y derivados no designados
como un instrumento de cobertura. El desglose es el siguiente:

Dic. 31,2016

millones de € Dic. 31,2017 reexpresado
I —

Operaciones para dar cobertura contra

riesgo cambiario sobre activos mediante coberturas de valor razonable 9 27
riesgo cambiario sobre pasivos mediante coberturas de valor razonable 82 109
riesgo de tasa de interés mediante coberturas de valor razonable 36 143
de las cuales son coberturas contra tasa de interés mediante coberturas de valor razonable de cartera 9 85
riesgo de tasa de interés mediante coberturas de flujos de efectivo 2 2
riesgo cambiario y de precios sobre flujos de efectivo futuros mediante coberturas de flujo de efectivo 6 12
Operaciones de cobertura 134 293
Pasivos provenientes de derivados no designados como coberturas 77 220
Total 211 513

1 Ejercicio anterior reexpresado seguin se explica en las revelaciones relativas a los instrumentos derivados reconocidos de manera separada en el mercado del Reino Unido
en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
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46. Reservas para pensiones y otros beneficios posempleo

Los siguientes importes se han reconocido en el balance general por concepto de compromisos de beneficios:

millones de € Dic.31,2017 Dic. 31,2016

Valor presente de obligaciones financiadas 245 323
Valor presente de activos del plan 168 227
Estatus financiado (neto) 77 96
Valor presente de obligaciones no financiadas 281 379
Monto no reconocido como un activo debido al techo de la NIC 19 1 1
Pasivo neto reconocido en el balance general 359 477

del cual son reservas para pensiones 360 478

del cual son otros activos 1 1

Acuerdos clave en materia de pensiones en el Grupo VW FS AG:

Para el periodo posterior a la vida laboral activa de los empleados, el Grupo VW FS AG ofrece a sus empleados
beneficios al amparo de acuerdos de pensiones laborales que resultan atractivos y vanguardistas. La mayoria de
los acuerdos en el Grupo VW FS AG son planes de pensiones para empleados en Alemania que se clasifican como
planes de beneficios definidos al amparo de la NIC 19. La mayoria de estas obligaciones se financian mediante
reservas reconocidas en el balance general. Actualmente, estos planes no estan abiertos a nuevos miembros. A
fin de reducir los riesgos asociados con planes de beneficios definidos, en especial la longevidad, incrementos
salariales e inflacién, en afios recientes el Grupo VW FS AG ha introducido nuevos planes de beneficios definidos,
cuyas prestaciones se financian mediante los activos del plan externo correspondiente. Los riesgos arriba
mencionados han quedado mitigados significativamente en estos planes de pensiones. La proporcién de la
obligacion total de beneficios definidos atribuible a obligaciones de pensiones financiadas por activos del plan
continuard incrementandose en el futuro. Los principales compromisos de pensiones se describen mas abajo.

Planes alemanes de pensiones financiados exclusivamente con reservas reconocidas

Los planes de pensiones financiados exclusivamente con reservas reconocidas abarcan tanto planes de contri-
bucién definida con garantias como planes salariales finales. Para los planes de contribucién definida, un gasto
anual por pensiones dependiente de los ingreso y estatus se convierte en un derecho a una pensién vitalicia
mediante factores de anualidades (derechos de pensién modulares garantizados). Los factores de anualidades
incluyen una tasa de interés garantizada. Los derechos de pensién modulares que se devengan anualmente se
totalizan al momento del retiro. Para los planes salariales finales, el salario subyacente se multiplica al momento
del retiro por un porcentaje que depende de los afios de servicio hasta la fecha de retiro. El valor presente de la
obligacion garantizada se eleva en la medida en que las tasas de interés caen y, por consiguiente, estd expuesto
aun riesgo de tasas de interés. El sistema de pensiones prevé pagos de pensiones vitalicias. Por consiguiente, las
compafifas asumen el riesgo de longevidad, el cual se contabiliza calculando los factores de anualidades y el
valor presente de la obligacién garantizada utilizando las tablas de mortalidad generacional mas recientes (las
tablas de mortalidad “Heubeck 2005 G”), las cuales ya reflejan incrementos futuros en las expectativas de vida.
A fin de reducir el riesgo de inflacién proveniente del ajuste a los pagos periédicos de pensiones debido a la tasa
de inflacién, para aquellos planes de pensiones a los que la ley se los permite se introdujo un ajuste a las pensio-
nes que no estd indexado a la inflacidn.

Planes alemanes de pensiones financiados con activos del plan externo

Los planes de pensiones financiados con activos del plan externo constituyen planes de contribucién definida
con garantias. En este caso, un gasto por pensidn anual, dependiente de los ingresos y el estatus, se convierte en
un derecho a una pension vitalicia utilizando factores de anualidades (derechos de pensién modulares garanti-
zados), o bien se paga mediante una suma alzada o a plazos. En algunos casos, los empleados también tienen la
oportunidad de realizar aportaciones a su propio retiro a través de esquemas de remuneracién diferida. Los
factores de anualidades incluyen una tasa de interés garantizada. Los derechos de pensién modulares que se
devengan anualmente se totalizan al momento del retiro. El gasto por pensiones se aporta en forma continua a
una agrupacion de activos por separado que se administra independientemente de la Compafiia dentro de un
fideicomiso y se invierte en los mercados de capitales.
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Silos activos del plan superan el valor presente de las obligaciones calculadas utilizando la tasa de interés garan-
tizada, se asignan los superavits (bonos de pensién modulares). Dado que los activos administrados en fideico-
miso cumplen los criterios de la NIC 19 para su clasificacion como activos del plan, se los compensa contra las
obligaciones.

El importe de los activos del plan esta expuesto a riesgo de mercado general. Por consiguiente, los drganos
de gobierno de los fideicomisos, en los que las compafiias también estin representadas, someten a revision
constante la estrategia de inversion y su implementacion. Por ejemplo, las politicas de inversiéon quedan estipu-
ladas en lineamientos de inversion con el fin de limitar el riesgo de mercado y su impacto sobre los activos del
plan. Adicionalmente, se llevan a cabo andlisis periddicos relativos a la administracién de activos-pasivos a fin
de garantizar que las inversiones estén en linea con las obligaciones que requieran cubrirse. Actualmente, los
activos de pensiones se encuentran invertidos en su mayoria en fondos de capital o de renta fija. Los principales
riesgos son, en consecuencia, de tasa de interés y de precio de las acciones. A fin de mitigar el riesgo de mercado,
el sistema de pensiones también prevé que se provisionen fondos en una reserva de compensacion de riesgos
antes de que se asigne cualquier superavit.

El valor presente de la obligacion se reporta como el maximo del valor presente de la obligacion garantizada
y de los activos del plan. Si el valor de los activos del plan cae por debajo del valor presente de la obligacion
garantizada, se debe reconocer una reserva por la diferencia. El valor presente de la obligacién garantizada se
eleva en la medida en que las tasas de interés caen y, por consiguiente, esta expuesto a un riesgo de tasas de
interés.

En el caso de los pagos de pensiones vitalicias, el Grupo VW FS AG asume el riesgo de longevidad, el cual se
contabiliza calculando los factores de anualidades y el valor presente de la obligacién garantizada utilizando las
tablas de mortalidad generacional mas recientes (las tablas de mortalidad “Heubeck 2005 G”), las cuales ya
reflejan incrementos futuros en las expectativas de vida. Ademas, actuarios independientes llevan a cabo un
monitoreo anual de los riesgos como parte de la revision de los activos administrados por los fideicomisos.

A fin de reducir el riesgo de inflacidon proveniente del ajuste a los pagos peridédicos de pensiones debido a la
tasa de inflacion, para aquellos planes de pensiones a los que la ley se los permite se introdujo un ajuste a las
pensiones que no esta indexado a la inflacion.

El calculo del valor presente de las obligaciones de beneficios definidos se basé en los siguientes supuestos
actuariales:

ALEMANIA INTERNACIONAL
Porcentaje Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
EEEEE———" e S
Tasa de descuento 1.90 1.80 741 491
Tendencia de pago 3.60 3.60 578 5.44
Tendencia en pensiones 1.50 1.50 4.05 3.61
Tasa de rotacién de personal 0.98 0.98 3.07 2.68

Estos supuestos son promedios que se ponderaron con base en el valor presente de las obligaciones de benefi-
cios definidos.

Con relacion a las expectativas de vida, se toman en cuenta las tablas de mortalidad mas recientes en cada
uno de los paises. Por ejemplo, en Alemania, los calculos se basan en las tablas de mortalidad “2005 G”, desarro-
lladas por el Dr. Klaus Heubeck. Normalmente, se determinan las tasas de descuento para reflejar los rendimien-
tos en bonos corporativos de tasa preferente y con vencimientos y monedas concordantes. Se tomo el indice
iBoxx AA 10+ Corporates como la base para las obligaciones de las compafiias del grupo aleman. Adicionalmen-
te, se utilizaron indices similares para las obligaciones de pensiones en el extranjero.

Las tendencias de pago cubren el comportamiento de los sueldos y salarios esperados, lo cual incluye también
incrementos atribuibles a desarrollo de carrera. Las tendencias en las pensiones reflejan ajustes a las pensiones
garantizados contractualmente, o bien se basan en las reglas sobre ajustes a pensiones que estan vigentes en
cada pais. Las tasas de rotacién de empleados se basan en la experiencia pasada, asi como en las expectativas.

La siguiente tabla muestra los cambios en el pasivo neto por beneficios definidos que se reconoce en el balance
general:
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millones de €

2017 2016
L ]

Pasivo neto reconocido en el balance general al 1 de enero 477 355
Costo del servicio actual 31 26
Gasto neto por intereses 8 9
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales provenientes de cambios en supuestos demogréficos 0 2
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales provenientes de cambios en supuestos financieros -13 120
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales provenientes de ajustes por experiencia -26 -2
Ingresos/gastos provenientes de activos del plan no incluidos en ingresos por intereses -1 6
Cambio en monto no reconocido como un activo debido al techo de la NIC 19 0 0
Aportaciones patronales a activos del plan 17 17
Aportaciones de empleados a activos del plan - -
Pagos de pensiones provenientes de activos de la compania 5 6
Costo de servicio pasado (incluyendo reducciones a planes) - 0
Ganancias (-) o pérdidas (+) provenientes de liquidaciones de planes - -
Cambios en la base de consolidacion -50 -
Otros cambios -46 -4
Fluctuaciones cambiarias derivadas de planes en el extranjero 0 0
Pasivo neto reconocido en el balance general al 31 de diciembre 359 477

El cambio en el importe no reconocido como un activo debido al techo de la NIC 19 incluye un componente de
intereses, parte del cual se reconoce en resultados dentro del rubro de gastos generales y de administracion,

mientras que otra parte lo es en la partida de otro resultado integral.
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El cambio en el valor presente de obligaciones de beneficios definidos se atribuye a los siguientes factores:

millones de € 2017 2016

Valor presente de obligaciones al 1 de enero 702 551
Costo del servicio actual 31 26
Costo financiero (reversion de descuentos sobre obligaciones) 14 17
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales provenientes de cambios en supuestos demogréficos 0 2
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales provenientes de cambios en supuestos financieros -13 120
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales provenientes de ajustes por experiencia -26 -2
Aportaciones de empleados a activos del plan 1 2
Pagos de pensiones provenientes de activos de la compafia 5 6
Pagos de pensiones provenientes de activos del plan 2 3
Costo de servicio pasado (incluyendo reducciones a planes) - 0
Ganancias (-) o pérdidas (+) provenientes de liquidaciones de planes - -
Cambios en la base de consolidacién -98 -
Otros cambios -74 -2
Fluctuaciones cambiarias derivadas de planes en el extranjero -4 -1
Valor presente de obligaciones al 31 de diciembre 526 702

Los cambios en los supuestos actuariales correspondientes habrian tenido los siguientes efectos sobre las
obligaciones de beneficios definidos:

DIC. 31, 2017 DIC. 31, 2016

Valor presente de la obligacion

de beneficios definidos si millones de € Cambio porcentual millones de € Cambio porcentual
—— —— —— E—— ——

es 0.5 puntos

Tasa de descuento porcentuales més alta 472 -10.29 629 -10.42
es 0.5 puntos

porcentuales mas baja 589 12.05 788 12.21
es 0.5 puntos

Tendencia en pensiones porcentuales mas alta 547 4,02 734 447
es 0.5 puntos

porcentuales mas baja 507 -3.63 674 -4.08
es 0.5 puntos

Tendencia de pago porcentuales mas alta 533 137 710 1.10
es 0.5 puntos

porcentuales mas baja 519 -1.26 698 -0.58

. " .
Longevidad s¢ Incrementa un ano 539 252 721 2.64

El analisis de sensibilidad que se muestra arriba es ceteris paribus, por lo que considera el cambio en un supues-
to a la vez, dejando los otros sin cambios con respecto al calculo original. En otras palabras, se ignoran cuales-
quier efectos correlativos entre los supuestos individuales.

A fin de examinar la sensibilidad del valor presente de las obligaciones de beneficios definidos a un cambio
en lalongevidad asumida, las estimaciones de mortalidad se redujeron como parte de un calculo comparativo en
una medida que fuera aproximadamente equivalente a un incremento de un afio en las expectativas de vida.

La duracién promedio de la obligacion por beneficios definidos ponderada por el valor presente de la obliga-
cién por beneficios definidos (duracion de Macaulay) es de 23 afios (igual que el ejercicio anterior).
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La siguiente tabla presenta un desglose del valor presente de la obligacién de beneficios definidos por categoria

de miembro del plan:

millones de € 2017 2016

——
Miembros activos con derechos a pensién 431 512
Miembros con derechos adjudicados que han dejado la Compaiiia 22 61
Jubilados 72 129
Total 526 702

El perfil de vencimiento de los pagos atribuibles a la obligacion de beneficios definidos se presenta en la siguien-
te tabla, y clasifica el valor presente de la obligaciéon conforme al vencimiento de los pagos subyacentes:

millones de € 2017 2016
W
Pagos que vencen dentro del siguiente ejercicio 5 7
Pagos que vencen dentro de dos y cinco ejercicios 25 39
Pagos que vencen dentro de mas de cinco ejercicios 496 655
Total 526 702
Los cambios en los activos del plan se muestran en la siguiente tabla:
millones de € 2017 2016
I
Valor presente de activos del plan al 1 de enero 227 196
Ingresos por intereses sobre activos del plan determinados mediante la tasa de descuento 6 8
Ingresos/gastos provenientes de activos del plan no incluidos en ingresos por intereses -1 6
Aportaciones patronales a activos del plan 17 17
Aportaciones de empleados a activos del plan 1 2
Pagos de pensiones provenientes de activos del plan 2 3
Ganancias (+) o pérdidas (-) provenientes de liquidaciones de planes - -
Cambios en la base de consolidacién -48 -
Otros cambios -28 2
Fluctuaciones cambiarias derivadas de planes en el extranjero -4 -1
Valor presente de activos del plan al 31 de diciembre 168 227

La inversion de los activos del plan para cubrir futuras obligaciones de pensiones dio como resultado ingresos

por un monto de € millones (€14 millones el ejercicio anterior).

Se espera que las aportaciones patronales a activos del plan asciendan a €15 millones (€22 millones el

ejercicio anterior) en el siguiente ejercicio.

Los activos del plan se invierten en las siguientes clases de activos:
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DIC. 31, 2017

DIC. 31, 2016

Precios cotizados
en mercados

Precios no
cotizados en

Precios
cotizados en

Precios
no cotizados
en mercados

millones de € activos mercados activos Total mercados activos activos Total
" W W
Efectivo y equivalentes de efectivo 1 - 1 5 - 5
Instrumentos de capital - - - 7 - 7
Instrumentos de deuda 25 - 25 52 - 52
Inversiones directas en
inmuebles - - - - - _
Derivados 1 -1 -1 3 - 3
Fondos de capital 24 - 24 26 - 26
Fondos de inversién en bonos 105 - 105 127 - 127
Fondos inmobiliarios 1 - 1 1 - 1
Otros fondos - - - 4 - 4
Instrumentos respaldados por activos - - - - - -
Instrumentos de deuda estructt - - - - - -
Otros 0 2 2 0 1 1

Del total de activos del plan, 70% (57% el ejercicio anterior) estan invertidos en activos alemanes, % (21% el
ejercicio anterior) en otros activos europeos y 28% (22% el ejercicio anterior) en activos de otras regiones. Las
inversiones de activos del plan en instrumentos de deuda emitidos por el Grupo Volkswagen son de una impor-

tancia menor.

Los siguientes importes se han reconocido en el estado de resultados:

millones de €

2017 2016

Costo del servicio actual 31 26
Intereses netos sobre el pasivo neto por beneficios definidos 8
Costo de servicio pasado (incluyendo reducciones a planes) -
Ganancias (-) o pérdidas (+) provenientes de liquidaciones de planes - -
Ingresos (-) y gastos (+) netos reconocidos en resultados 39 35
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47. Reservas técnicas y otras reservas

Estados financieros consolidados

millones de €

Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
I
Reservas técnicas 399 365
Otras reservas 489 847
Total 888 1,212
La siguiente tabla muestra los cambios en las reservas técnicas:
RESERVAS TECNICAS
Reserva Reserva para
para siniestros primas no Otras reservas
millones de € en tramitacion devengadas técnicas Total
e | e E—
Saldo al 1 de enero de 2016 85 250 2 337
Cambios a la base de consolidacién - - - -
Uso 38 29 2 69
Altas 41 55 3 98
Saldo al 31 de diciembre de 2016 87 275 3 365
RESERVAS TECNICAS
Reserva Reserva para
para siniestros primas no Otras reservas

millones de € en tramitacion devengadas técnicas Total
. N " ]

Saldo al 1 de enero de 2017 87 275 3 365
Cambios a la base de consolidacién - - - -
Uso 32 73 1 106
Altas 33 104 140
Saldo al 31 de diciembre de 2017 88 305 399

Volkswagen Financial Services AG / Reporte anual 2017



Estados financieros consolidados

Perfil de vencimiento de reservas técnicas:

Notas a los estados financieros consolidados

millones de €

DIC. 31, 2017

DIC. 31, 2016

Vencimiento
restante de mas
de un aio Total

Vencimiento
restante de mas
de un ano Total

Reserva para siniestros en tramitacion 38 88 44 87
Reserva para primas no devengadas 173 305 144 275
Otras reservas técnicas - 6 - 3
Total 211 399 188 365
Reservas técnicas para el negocio de seguro sin intermediarios:

2017 2016

millones de €

Saldo al 1 de enero

Vencimiento

restante de mas
de un afo Total
I

Vencimiento
restante de mas
de un afo Total
I

69 144 78 166
Uso 8 38 10 26
Altas 15 42 1 4
Saldo al 31 de diciembre 76 148 69 144

Sereconocieron reservas técnicas para el negocio de seguro sin intermediarios con respecto a seguros de garan-
tia de ejecucioén de contratos y seguro de costos de reparacion.

Cambios en las reservas técnicas para el negocio de reaseguro, por clase de seguro:

millones de €

Saldo al 1 de enero

2016

Seguros Seguros de
automotrices proteccion crediticia
S EE—

Otros Total

57 91 22 170
Uso 6 17 20 43
Altas 0 16 78 94
Saldo al 31 de diciembre 51 20 80 221
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2017
Seguros Seguros de
millones de € automotrices proteccion crediticia Otros Total

Saldo al 1 de enero 51 920 80 221
Uso 4 29 35 68
Altas 3 93 2 98
Saldo al 31 de diciembre 50 154 47 251

En el periodo de referencia, el rubro de otras reservas se desglosé en reservas para gastos relativos a empleados,
reservas para litigios y riesgos legales, asf como reservas diversas.

La siguiente tabla muestra los cambios en la partida de otras reservas, incluyendo vencimientos:

Gastos relativos Litigios y
millones de € a empleados riesgos legales Reservas diversas Total

Saldo al 1 de enero de 2016 108 480 167 755

Fluctuaciones cambiarias -1 19 0 18

Cambios en la base de consolidacion - - - _

Uso 46 27 31 104
Adiciones/nuevas reservas 69 178 920 337
Reversion de descuentos/efecto de cambios en la tasa de descuento - 6 - 6
Cancelaciones 1 m 43 165
Saldo al 31 de diciembre de 2016 119 545 183 847

de los cuales son circulantes 61 227 159 446

de los cuales son no circulantes 58 318 24 401
Saldo al 1 de enero de 2017 119 545 183 847
Fluctuaciones cambiarias -1 -16 -2 -20
Cambios en la base de consolidacion -34 -341 -93 - 468
Uso 51 20 38 110
Adiciones/nuevas reservas 63 244 103 410
Reversion de descuentos/efecto de cambios en la tasa de descuento - 7 - 7
Cancelaciones 7 136 34 177
Saldo al 31 de diciembre de 2017 88 282 119 489

de los cuales son circulantes 36 53 94 183

de los cuales son no circulantes 53 229 25 306

Las reservas para gastos relativos a empleados se reconocen principalmente para cubrir bonos anuales
recurrentes, como vacaciones o aguinaldos, primas de antigiiedad y otros gastos laborales. Las reservas para
litigios y riesgos legales reflejan los riesgos identificados a la fecha de presentacién de informacién en relacion
con el uso y los gastos legales derivados de las resoluciones mas recientes de tribunales, asi como los provenien-
tes de procedimientos civiles en curso en los que estén involucrados concesionarios y otros clientes. Con base
en un analisis de los problemas individuales que cubren las reservas, consideramos que la revelacién de mas
informacion al detalle sobre estos procedimientos, controversias legales o riesgos legales en particular podria
perjudicar seriamente el curso o el inicio de los litigios.

Se espera que el calendario para las salidas de efectivo en relacién con otras reservas sea el siguiente: 37%
el proximo afio, 55% en los afios 2019 a 2022 y % posteriormente.
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48. Pasivos por impuestos diferidos

El desglose del rubro de pasivos por impuestos diferidos es el siguiente:

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
Pasivos por impuestos diferidos 6,417 8,517

de los cuales son no circulantes 3,765 4,536
Compensacion (con activos por impuestos diferidos) -5,969 -7,366
Total 447 1,151

La partida de pasivos por impuestos diferidos incluye impuestos derivados de diferencias temporales entre los
importes en los estados financieros conforme a las IFRS y aquellos determinados en el calculo de utilidades
gravables de las entidades del Grupo.

Se han reconocido pasivos por impuestos diferidos en relacion con las siguientes partidas del balance genera

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016

I
Créditos, cuentas por cobrar y otros activos 5,367 5,550
Valores negociables y efectivo 19 89
Activos intangibles/propiedades y equipo 5 17
Activos arrendados 519 528
Pasivos y reservas 506 2,333
Total 6,417 8,517

49. Otros pasivos

Los detalles del rubro de otros pasivos son los siguientes:

Dic. 31,2016

millones de € Dic. 31,2017 reexpresado
I —

Ingresos diferidos 1,112 1,211

Otros pasivos fiscales 176 200
Pasivos por ndmina y seguridad social 133 174
Varios 192 344
Total 1,613 1,929

1 se ha ajustado el ejercicio anterior en cuanto a impuestos diferidos provenientes de contratos de servicio y reparaciones por uso y desgaste normales.
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50. Capital subordinado

Durante el periodo de referencia, Volkswagen Leasing GmbH, Banco Volkswagen S.A., Volkswagen Financial
Services Australia Limited y VW FS AG emitieron o recaudaron €4,354 millones de capital subordinado.

En el ejercicio anterior, Volkswagen Bank GmbH, Volkswagen Leasing GmbH, Volkswagen Financial Services
(UK) Ltd., Banco Volkswagen S.A., Volkswagen Financial Services Australia Limited, Volkswagen Finans Sverige
AB, asi como VW FS AG, emitieron o recaudaron capital subordinado por €3,183 millones.

51. Pasivos no circulantes

de los cuales Dic. 31,2016 de los cuales son

millones de € Dic. 31,2017 son no circulantes reexpresado no circulantes
. IS, ——

Pasivos con bancos 10,982 4,119 17,034 7,367
Pasivos con clientes 9,673 4,428 49,454 7,579
Pagarés, papel comercial emitido 32,453 24,067 37,849 22,634
Instrumentos financieros derivados 211 115 513 216
Pasivos por impuestos causados 348 122 494 215
Otros pasivos 1,613 604 1,929 766
Capital subordinado 4,354 4,073 3,183 2,689
Total 59,633 37,527 110,456 41,468

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a los instrumentos derivados reconocidos de manera separada en el mercado del Reino Unido
en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

52. Capital contable

El capital suscrito de VW FS AG se divide en 441,280,000 acciones al portador, sin valor nominal y totalmente
exhibidas, con un valor hipotético de €1 cada una, todas las cuales son propiedad de Volkswagen AG (Wolfs-
burg). No existen derechos preferentes o restricciones en relacidn con el capital suscrito.

Las aportaciones de capital que ha realizado el accionista tinico, Volkswagen AG, se reportan en el rubro de
reservas de capital de VW FS AG.

La partida de utilidades retenidas abarca las utilidades de ejercicios previos que no se han distribuido;
asimismo, incluye una reserva legal de €44 millones (mismo monto que el ejercicio anterior).

Sobre la base del convenio de transferencia de utilidades-pérdidas y control con el accionista unico,
Volkswagen AG, la pérdida por €-478 millones (transferencia de utilidad de €130 millones el ejercicio anterior)
en la que, conforme al HGB, incurrié VW FS AG, la absorbi6 la Compaiiia.

53. Gestion de capital

En este contexto, “capital” se define normalmente como el capital contable de conformidad con las IFRS. Los
objetivos de la gestion de capital en el Grupo VW FS AG son apoyar la calificacidn crediticia de la Compaiiia al
garantizar que el Grupo tenga el suficiente respaldo de capital y obtenga capital para el crecimiento planeado
durante los siguientes afios. La medida corporativa que implementd su matriz, tiene un impacto para VW FS AG
en su capital conforme a IFRS.

Tras la reestructuracion de las entidades legales, en la que las compaiiias que integran las operaciones
discontinuadas (es decir, el negocio europeo de créditos y depoésitos), se transfirieron de VW FS AG a Volkswa-
gen AG, ha dejado de ser necesario tomar en cuenta requisitos regulatorios para la gestion de capital de VW FS
AG.
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Al 31 de diciembre de 2017, la razén de capital contable era de 11.1%.

En el ejercicio anterior, VW FS AG habia hecho una distincién entre el capital regulatorio y el capital conforme a
IFRS (consulte la nota 52 para detalles de los componentes).

El capital regulatorio consistié en los componentes de capital a los que se hace referencia como capital
comun de nivel 1 (CET), capital adicional de nivel 1 y capital de nivel 2, neto de ciertas deducciones y ajustes,
mismo que debia cumplir los requisitos especificos definidos por ley.

Los siguientes importes y cifras clave se determinaron para el grupo tenedor financiero en el ejercicio anterior:

31.12.2016

Monto total de exposicion al riesgo’ (millones de €) 119,709
del cual la exposicion ponderada conforme a riesgos asciende al riesgo crediticio 104,414
del cual los requerimientos de fondos propios para riesgos de mercado *12.5 6,982
del cual los requerimientos de fondos propios para riesgo operativo * 12.5 7,894
del cual los requerimientos de fondos propios para ajustes por riesgo crediticio * 12.5 419
Fondos propios elegibles (millones de €) 15,121
Fondos propios (millones de €) 15,121
de los cuales son capital comun de nivel 1 13,989
de los cuales son capital adicional de nivel 1 0
de los cuales son capital adicional de nivel 2 1.132
Razén de capital comun de nivel 1 (%)? 11.7
Razén de capital de nivel 1 (%)? 1.7
Razén de capital total (%)? 12.6

1 De conformidad con el articulo 92(3) del CRR
2 De conformidad con el articulo 92(1) del CRR
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Revelaciones sobre instrumentos financieros

54. Valores en libros de instrumentos financieros por categoria de medicion de la NIC 39

Las categorias de medicion de la NIC 39 se definen en el Grupo VW FS AG de la siguiente forma:

Los créditos y cuentas por cobrar son instrumentos financieros no derivados que no cotizan en un mercado
activo y estan sujetos a acuerdos de pagos fijos; las disponibilidades también forman parte de esta categoria.

Los activos y pasivos financieros medidos a su valor razonable mediante resultados incluyen instrumentos
financieros derivados. El Grupo VW FS AG no tiene planes para la asignacidn especial de otros instrumentos
financieros a esta categoria.

Los activos financieros disponibles para su venta son aquellos asignados especificamente a esta categoria
como tales, o bien activos financieros que no pueden ser asignados a alguna otra clase; en el Grupo VW FS AG,
los valores negociables y los activos financieros diversos se asignan a esta categoria.

Todos los instrumentos financieros no derivados se contabilizan con base en su fecha de liquidacién; por su
parte, todos los instrumentos financieros derivados se contabilizan con base en su fecha de negociacion.

Los valores en libros de instrumentos financieros (sin incluir derivados de cobertura), por categoria de
medicién, son los siguientes:

ACTIVOS Y PASIVOS
FINANCIEROS MEDIDOS

ACTIVOS FINANCIEROS
DISPONIBLES PARA
SU VENTA

CREDITOS Y CUENTAS
POR COBRAR

PASIVOS FINANCIEROS
MEDIDOS A SU COSTO
AMORTIZADO

A SU VALOR
RAZONABLE MEDIANTE
RESULTADOS

Dic. 31,

2016
—

millones de € Dic. 31,2017

Dic. 31,2017
I

Dic. 31,2016
I

Activos

Dic. 31,2017
I

Dic. 31,2016
I

Dic. 31,

2016
—

Dic. 31,2017
'

Disponibilidades 40 1,478 - -

Créditos y cuentas por

cobrar a bancos 1,444 2,236 - -

Créditos y cuentas por

cobrar a clientes 30,979 66,305 - -

Instrumentos financieros
derivados - - - -

62 142

Valores negociables - -

Activos financieros
diversos - - 0 0

Otros activos 1,034 1,242 - -

Total 33,497 71,261 257 2,993

62 142

Pasivos y capital contable

Pasivos con bancos - - - -

10,982 17,034

Pasivos con clientes - - - -

9,665 49,445

Pagarés, papel comercial
emitido - - - -

32,453 37,849

Instrumentos financieros
derivados - - - -

77 220

Otros pasivos - - - -

672 690

Capital subordinado - - - -

4,354 3,183

Total - - - -

58,124 108,200

77 220

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas al negocio de arrendamiento en los mercados briténico e irlandés, asi como en las revelaciones
sobre derivados reconocidos de manera independiente en el mercado del Reino Unido, en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
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Cuentas por cobrar provenientes del negocio de arrendamiento por €18,809 millones (€34,344 millones el

ejercicio anterior reexpresado) no tienen necesidad de ser asignadas a alguna de estas categorias.

Los ingresos/gastos netos de cada categoria son los siguientes:

2016

millones de € 2017 reexpresado
I

Créditos y cuentas por cobrar 2,612 2,764
Activos financieros disponibles para su venta 10 29
Pasivos financieros medidos a su costo amortizado -1,278 - 1,445
Activos y pasivos financieros medidos a su valor razonable mediante resultados -71 -75

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas al negocio de arrendamiento en los mercados britanico e irlandés, asi como en las revelaciones

sobre derivados reconocidos de manera independiente en el mercado del Reino Unido, en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

Los ingresos/gastos netos se calculan de la siguiente forma:

Categoria de medicion

Método de mediciéon

Créditos y cuentas por cobrar

Ingresos por intereses utilizando el método de interés efectivo de conformidad con la NIC 39y gastos/in-
gresos provenientes de reservas de valuacién conforme a la NIC 39, incluyendo efectos derivados de la

conversiéon de monedas extranjeras

Activos financieros disponibles para
suventa

Valor razonable de conformidad con la NIC 39, junto con la IFRS 13, incluyendo intereses y efectos de la

conversion de monedas extranjeras y deterioro

Pasivos financieros medidos a su costo
amortizado

Gasto por intereses utilizando el método de interés efectivo de acuerdo con la NIC 39, incluyendo efectos

de la conversién de monedas extranjeras

Activos y pasivos financieros medidos
a su valor razonable mediante
resultados

Valor razonable de conformidad con la NIC 39, junto con la IFRS 13, incluyendo intereses y efectos de la

conversion de monedas extranjeras y deterioro
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55. Clases de instrumentos financieros

En el Grupo VW FS AG, los instrumentos financieros se dividen en las siguientes categorias:

>

>

>

Medidos a su valor razonable

Activos financieros medidos a su costo amortizado

Instrumentos financieros derivados designados como coberturas
Pasivos financieros medidos a su costo amortizado
Compromisos crediticios y garantias financieras

No dentro del alcance de la IFRS 7

Estados financieros consolidados

Los créditos/cuentas por cobrar y pasivos designados como coberturas con instrumentos financieros derivados
se incluyen en las categorias de “Activos financieros medidos a su costo amortizado” y “Pasivos financieros
medidos a su costo amortizado”.
Dentro del rubro de activos financieros diversos, las subsidiarias y negocios conjuntos que no se han conso-
lidado por razones de importancia no se consideran instrumentos financieros de conformidad con la NIC 39 y,
por consiguiente, no caen dentro del alcance de la IFRS 7. Las inversiones de capital que forman parte de activos
financieros diversos se reportan como instrumentos financieros de conformidad con la NIC 39 en la categoria de
“Medidos a su valor razonable”.
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La siguiente tabla presenta una conciliacion entre las partidas correspondientes del balance general y las clases
de instrumentos financieros:

INSTRUMENTOS
FINANCIEROS
MEDIDOS A SU DERIVADOS NO DENTRO DEL
PARTIDA DEL MEDIDOS A SU COSTO DESIGNADOS ALCANCE DE
BALANCE GENERAL VALOR RAZONABLE AMORTIZADO" COMO COBERTURAS LA IFRS 7
Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31,

millones de € 2017 2016° 2017 2016° 2017 2016° 2017 2016 2017 2016

I S N T N S N S N S
Activos
Disponibilidades 40 1,478 - - 40 1,478 - - - -
Créditos y cuentas por
cobrar a bancos 1,444 2,236 - - 1,444 2,236 - - - -
Créditos y cuentas por
cobrar a clientes 49,804 100,664 - - 49,804 100,664 - - - -
Instrumentos financieros
derivados 555 1,297 62 142 - - 493 1,156 - -
Valores negociables 257 2,993 257 2,993 - - - - - -
Negocios conjuntos
registrados como capital 631 633 - - - - - - 631 633
Activos financieros
diversos 373 288 0 0 - - - - 373 287
Otros activos 2,772 3,495 - - 1,034 1,242 - - 1,737 2,253
Total 55,876 113,084 319 3,135 52,323 105,620 493 1,156 2,741 3,173

Pasivos y capital contable

Pasivos con bancos 10,982 17,034 - - 10,982 17,034 - - - -
Pasivos con bancos 9,673 49,454 - - 9,673 49,454 - - - -
Pagarés, papel comercial

emitido 32,453 37,849 - - 32,453 37,849 - - - -
Instrumentos financieros

derivados 211 513 77 220 - - 134 293 - -
Otros pasivos 1,613 1,929 - - 672 690 - - 941 1,239
Capital subordinado 4,354 3,183 - - 4,354 3,183 - - - -
Total 59,285 109,961 77 220 58,133 108,210 134 293 941 1,239

1 Algunos de los créditos y cuentas por cobrar a clientes, asi como pasivos con clientes, se han designado como partidas cubiertas en coberturas de valor razonable y, por
consiguiente, estan sujetos a ajustes en su valor razonable. Por lo tanto, los créditos y cuentas por cobrar a clientes, asi como los pasivos con clientes que se incluyen en la
clase “Medidos a su costo amortizado” no se miden enteramente a su valor razonable ni a su costo amortizado.

2 Ejercicio anterior reexpresado seguin se explica en las revelaciones relativas a los instrumentos derivados reconocidos de manera separada en el mercado del Reino Unido,
en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

La clase “Compromisos crediticios y garantias financieras” contiene obligaciones al amparo de compromisos
crediticios irrevocables y garantias financieras que ascienden a €1,267 millones (€2,721 millones el ejercicio)
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56. Jerarquia de medicion de instrumentos financieros medidos a su valor razonable
y a su costo amortizado

Para efectos de la medicién del valor razonable y las revelaciones asociadas, los valores razonables se clasifican
utilizando una jerarquia de medicién de tres niveles. La clasificacién de los niveles individuales esta dictada por
la medida en la que los datos de entrada utilizados en la determinacidn del valor razonable son o no observables
en el mercado.

El nivel 1 se utiliza para reportar el valor razonable de instrumentos financieros, por ejemplo, valores
negociables o pagarés, asi como papel comercial emitido, para los cuales es observable, de manera directa, un
precio de mercado en un mercado activo.

Los valores razonables de nivel 2 se miden sobre la base de datos de entrada observables en los mercados,
como tipos de cambio o curvas de rendimiento, utilizando técnicas de valuacién con base en el mercado. Los
valores razonables medidos en esta forma incluyen aquellos para derivados y pasivos con clientes.

Los valores razonables de nivel 3 se miden utilizando técnicas de valuaciéon que incorporan al menos un dato
de entrada que no es observable de manera directa en un mercado activo. La mayoria de los créditos y cuentas
por cobrar a clientes se asignan al nivel 3 en virtud de que su valor razonable se mide utilizando datos de entra-
da que no son observables en mercados activos (consulte la nota 57). Los instrumentos financieros derivados
relativos a riesgos de terminacién anticipada también se asignan al nivel 3. Los datos de entrada para determi-
nar el valor razonable de derivados relativos al riesgo de terminacién anticipada son pronésticos y estimaciones
del valor residual de vehiculos seminuevos para los modelos correspondientes, asi como curvas de rendimiento.

La siguiente tabla muestra la asignacién de instrumentos financieros a esta jerarquia de valor razonable de tres
niveles, por clase:

NIVEL 1 NIVEL 2 NIVEL 3

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 2 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 2 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
. e N e . EE——

Activos

Medidos a su valor razonable

Instrumentos financieros derivados - - 62 142 - -
Valores negociables 257 2,708 - 285 - -
Activos financieros diversos - - - - 0 0

Medidos a su costo amortizado

Disponibilidades 40 1,478 - - - -
Créditos y cuentas por cobrar a bancos 716 1,921 728 315 - -
Créditos y cuentas por cobrar a clientes - - 496 915 49,397 101,328
Otros activos - - 1,034 1,242 - -
Instrumentos financieros derivados designados
como coberturas - - 493 1,156 - -
Total 1,014 6,108 2,812 4,054 49,397 101,328

Pasivos y capital contable

Medidos a su valor razonable

Instrumentos financieros derivados - - 77 120 - 100

Medidos a su costo amortizado

Pasivos con bancos - - 11,013 16,949 - -
Pasivos con clientes - - 9,703 49,525 - -
Pagarés, papel comercial emitido 20,004 20,963 12,449 16,910 - -
Otros pasivos - - 675 693 - -
Capital subordinado - - 3,685 2,930 - -
Instrumentos financieros derivados designados
como coberturas - - 134 293 - -
Total 20,004 20,963 37,737 87,420 - 100

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a los instrumentos derivados reconocidos de manera separada en el mercado del Reino Unido,
en la seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
2 Ejercicio anterior reexpresado debido a la reclasificacion, del nivel 1 al 2, de créditos y cuentas por cobrar a bancos.
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La siguiente tabla muestra los cambios en instrumentos financieros derivados relativos al riesgo de terminacién
anticipada medidos a su valor razonable con base en datos de entrada del nivel 3.

millones de € 2017 2016
——

Saldo al 1 de enero 100 132
Diferencias cambiarias -8 -19
Cambios en la base de consolidacion -111 -
Medidos a su valor razonable mediante resultados 19 -13

Saldo al 31 de diciembre - 100

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a los derivados reconocidos de manera independiente en el mercado del Reino Unido, en la
seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.

Las mediciones a través de resultados, las cuales ascienden a una pérdida neta de €19 millones (ganancia neta
de €13 millones el ejercicio anterior), se reportan en ganancia/pérdida neta sobre instrumentos financieros
derivados.

En el ejercicio anterior, la ganancia neta fue atribuible en su totalidad a los instrumentos financieros deriva-
dos con que se contaba a la fecha de presentacion de informacién. Como resultado de la baja de los instrumentos
Kinancieros derivados relativos al riesgo de terminacién anticipada en las operaciones discontinuadas (negocio
europeo de créditos y depositos), las mediciones a través de resultados en el periodo de referencia se relaciona-
ron con la ganancia/pérdida neta acumulada sobre la medicién de instrumentos financieros derivados a la fecha
de medicion del 31 de agosto de 2017.

Podrian surgir riesgos de terminacién anticipada a partir de leyes en materia de proteccién al consumidor
de paises especificos que confieren el derecho a devolver vehiculos seminuevos objeto de arrendamientos que
ya se hayan celebrado. El impacto en resultados que tendrian fluctuaciones relacionadas con el mercado en los
valores residuales y tasas de interés lo asume el Grupo VW FS AG.

Los precios de mercado de vehiculos seminuevos constituyen la principal variable de riesgo en el valor
razonable de derivados que guardan relacidn con el riesgo de terminacion anticipada. Se recurre a analisis de
sensibilidad para cuantificar los efectos que los cambios en los precios de vehiculos seminuevos tienen en la
utilidad después de impuestos.

Si los precios de los vehiculos tomados en cuenta en los derivados relativos al riesgo de terminacidn antici-
pada hubieran sido 10% mas altos al 31 de diciembre de 2016, la utilidad después de impuestos habria sido €24
millones mayor. Por el contrario, si los precios de los vehiculos tomados en cuenta en los derivados relativos al
riesgo de terminacion anticipada hubieran sido 10% menores al 31 de diciembre de 2016, la utilidad después de
impuestos haria sido €21 millones menor.
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57. Valor razonable de instrumentos financieros en las clases “Activos y pasivos medidos a su
costo amortizado”, “Medidos a su valor razonable” e “Instrumentos financieros derivados
designados como coberturas”.

La siguiente tabla presenta los valores razonables de los instrumentos financieros. El valor razonable es el
importe al que los instrumentos financieros podrian venderse en términos razonables a la fecha de presentacion
de informacién. Cuando se tuvieron disponibles precios de mercado (por ejemplo, de valores negociables), los
hemos utilizado sin modificacién para medir el valor razonable. Si no habia precios de mercado disponibles, los
valores razonables de créditos/cuentas por cobrar y pasivos se calcularon mediante descuento, utilizando una
tasa con vencimiento emparejado que resultara idénea para el riesgo. La tasa de descuento se determind
ajustando las curvas de rendimiento libre de riesgo, en su caso, con los factores de riesgo correspondientes y
tomando en cuenta los costos administrativos y de capital. Por razones de importancia, se consideré que los
valores razonables de créditos/cuentas por cobrar y pasivos con vencimiento dentro del siguiente afio eran
equivalentes a su valor en libros.

De manera similar, no se determind un valor razonable para activos financieros diversos en virtud de que no
existe un mercado activo para las inversiones de capital que no cotizan en el rubro de activos financieros diver-
sos y no podrian determinarse de manera confiable valores razonables sin que esto conllevara tiempo, esfuerzo
y gastos desproporcionados. Debido a lo corto del vencimiento y la tasa de interés variable vinculada a la tasa de
interés de mercado, el valor razonable de compromisos crediticios irrevocables no es significativo, tal como en
el caso de las garantias financieras.

VALOR RAZONABLE VALOR EN LIBROS DIFERENCIA

millones de€ Dic.31,2017  Dic. 31,2016 Dic.31,2017  Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
—e—— e E—— S S E—

Activos

Medidos a su valor razonable

Instrumentos financieros derivados 62 142 62 142 - -
Valores negociables 257 2,993 257 2,993 - -
Activos financieros diversos 0 0 0 0 - -

Medidos a su costo amortizado

Disponibilidades 40 1,478 40 1,478 - -
Créditos y cuentas por cobrar a bancos 1,444 2,236 1,444 2,236 0 0
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 49,893 102,243 49,804 100,664 88 1,579
Otros activos 1,034 1,242 1,034 1,242 - -

Instrumentos financieros derivados designados
como coberturas 493 1,156 493 1,156 - -

Pasivos y capital contable

Medidos a su valor razonable

Instrumentos financieros derivados 77 220 77 220 - -

Medidos a su costo amortizado

Pasivos con bancos 11,013 16,949 10,982 17,034 32 -85
Pasivos con clientes 9,703 49,525 9,673 49,454 30 71
Pagarés, papel comercial emitido 32,453 37,873 32,453 37,849 0 24
Otros pasivos 675 693 672 690 4 4
Capital subordinado 3,685 2,930 4,354 3,183 - 669 -253

Instrumentos financieros derivados designados
como coberturas 134 293 134 293 - -

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a los derivados reconocidos de manera independiente en el mercado del Reino Unido, en la
seccion titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
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Los valores razonables de instrumentos financieros se calcularon con base en las siguientes curvas de rendi-
miento libre de riesgo:

Porcentaje

Tasa de interés a
seis meses

EUR usD GBP JPY BRL MXN SEK CzZK AUD CNY PLN INR RUB KRW DKK

-0.321 1.750 0.545 0.028 6.661 8339 -0.382 0.482 1.793 4,928 1.728 6.523 7.995 1.711  -0.406

Tasa de interés a
un aho

-0.283 1.901 0.623 0030 6.887 8553 -0330 0454 1858  4.780 1790  6.594 7.800 1.838 -0.256

Tasa de interés a
cinco afnos

0.317 2.240 1.033 0.101 9.965 7.675 0.498 1.620 2518 4740 2480  6.605 7570 2128 0453

Tasa de interés a
diez afios

0.884 2392 1274 0.261 - 7710 1.200 1.845 2830 4630 2910 6.630 7.520 2200 1.048

58. Compensacién de activos y pasivos financieros

La tabla que se presenta a continuacidon contiene informacion acerca de los efectos por compensaciéon en el
balance general consolidado y los efectos financieros por compensacién en el caso de instrumentos que estan
sujetos a un contrato maestro de neteo que sea exigible legalmente o a un convenio similar.

Los activos y pasivos fiinancieros se reportan normalmente con sus valores brutos. La compensacion se
aplica entonces solo si, en un momento dado, es exigible legalmente por el Grupo VW FS AG y existe la intencién
de hacer en la practica una liquidacién en forma neta.

La columna “Instrumentos financieros” muestra los importes que estan sujetos a un contrato maestro de
neteo, pero no han sido neteados debido a que no se han cumplido los criterios correspondientes. La mayoria de
los importes involucrados son valores razonables positivos y negativos de los derivados contratados con la
misma contraparte.

La columna “Colateral recibido/otorgado” muestra los importes del colateral en efectivo y el colateral en la
forma de instrumentos financieros que se han recibido u otorgado en prenda en relacién con la suma total de
activos y pasivos, lo cual incluye aquel colateral relativo a activos y pasivos que no se han compensado entre si.
Los montos de colateral consisten principalmente en colateral en efectivo otorgado con relacién a operaciones
con ABS y colateral recibido en la forma de depésitos en efectivo; en el ejercicio anterior también se otorgaron
valores como garantia.
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MONTOS NO COMPENSADOS EN
EL BALANCE GENERAL

Monto bruto de

Monto bruto de
activos/pasivos

Monto neto de
activos/pasivos

activos/pasivos financieros reconocidos financieros Colateral
financieros que se compensaron reportados en recibido/otorgado
reconocidos en el balance general el balance general Instrumentos financieros en garantia Monto neto
Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic.31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic.31,

millones de € 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016

——— e " e S e S e S e B E—
Activos
Disponibilidades 40 1,478 - - 40 1,478 - - - - 40 1,478
Créditos y cuentas
por cobrar
a bancos 1,444 2,236 - - 1,444 2,236 - - - - 1,444 2,236
Créditos y cuentas
por cobrar
aclientes 49,804 100,746 - -82 49,804 100,664 - - -67 -65 49,737 100,599
Instrumentos
financieros
derivados 555 1,297 - - 555 1,297 -92 -123 - -175 463 999
Valores
negociables 257 2,993 - - 257 2,993 - - - - 257 2,993
Activos financieros
diversos 0 0 - - 0 0 - _ _ _ 0 0
Otros activos 1,034 1,255 - -14 1,034 1,242 - - - - 1,035 1,242
Total 53,135 110,005 - -96 53,135 109,910 -92 -123 -67 -240 52,976 109,547
Pasivos y capital
contable
Pasivos con bancos 10,982 17,034 - - 10,982 17,034 - - - -2,051 10,982 14,983
Pasivos con
clientes 9,673 49,536 - -82 9,673 49,454 - - - - 9,672 49,454
Pagarés, papel
comercial emitido 32,453 37,849 - - 32,453 37,849 - - -521 -904 31,931 36,945
Instrumentos
financieros
derivados 211 513 - - 211 513 -92 -123 - -24 119 366
Otros pasivos 672 704 - -14 672 690 - - - - 672 690
Capital
subordinado 4,354 3,183 - - 4,354 3,183 - - - - 4,354 3,183
Total 58,344 108,819 - -96 58,344 108,723 -92 -123 -521 -2,978 57,730 105,621

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas a los derivados reconocidos de manera independiente en el mercado del Reino Unido, en la seccion titulada
“Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
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59. Riesgo de incumplimiento de contraparte

Para datos cualitativos, sirvase consultar el reporte de riesgos (seccidn de Riesgo crediticio, paginas 22 a 23), el
cual forma parte del informe de la administracién.

El riesgo crediticio y de incumplimiento derivado de activos financieros es esencialmente el riesgo de que
una contraparte caiga en incumplimiento. El importe maximo del riesgo es, por lo tanto, el monto de las reclama-
ciones contra la contraparte en cuestion provenientes de valores en libros reconocidos y compromisos crediti-
cios irrevocables. El riesgo crediticio y de incumplimiento maximo se ha visto mitigado con colateral y otras
mejoras crediticias por un monto de €21,076 millones (€56,593 millones el ejercicio anterior). El colateral
recibido esta relacionado con créditos y cuentas por cobrar a bancos y clientes en la categoria “Activos medidos
a su costo amortizado”. Los tipos de colateral recibido incluyen vehiculos, otros activos otorgados en prenda,
garantias financieras, valores negociables, colateral en efectivo y afectaciones sobre inmuebles. En el ejercicio
anterior, también se utilizaron depésitos en efectivo como colateral en relacién con derivados.

La siguiente tabla muestra la calidad crediticia de los activos financieros:

VALOR EN LIBROS NO VENCIDO NI VENCIDO PERO
BRUTO DETERIORADO NO DETERIORADO DETERIORADO
millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016

Medidos a su valor

razonable 319 3,135 319 3,135 - - - -
Medidos a su costo
amortizado

Disponibilidades 40 1,478 40 1,478 - - - -

Créditos y cuentas
por cobrar a
bancos 1,444 2,236 1,444 2,236 - - - -

Créditos y cuentas
por cobrar a

clientes 51,606 103,630 49,162 99,020 1,425 2,089 1,020 2,521
Otros activos 1,034 1,242 1,034 1,242 - - 0 -
Instrumentos

financieros derivados
designados como

coberturas 493 1,156 493 1,156 - - - -

Total 54,937 112,877 52,492 108,267 1,425 2,089 1,020 2,521

El riesgo de incumplimiento méaximo correspondiente a compromisos crediticios irrevocables y garantias
financieras es de €1,267 millones (€2,721 millones el ejercicio anterior).
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Estos activos se miden de conformidad con la NIC 39, segtin ha quedado descrito en las notas (8) y (9).
El desglose de los activos financieros no deteriorados ni vencidos por clase de riesgo es el siguiente:

NO VENCIDO
NI ' DETERIORADO CLASE DE RIESGO 1 CLASE DE RIESGO 2
millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
I T e .  ——

Medidos a su valor razonable 319 3,135 319 3,135 - -
Medidos a su costo amortizado

Disponibilidades 40 1,478 40 1,478 - -

Créditos y cuentas por

cobrar a bancos 1,444 2,236 1,444 2,236 - -

Créditos y cuentas por

cobrar a clientes 49,162 99,020 40,520 84,924 8,642 14,096

Otros activos 1,034 1,242 1,008 1,145 26 96
Instrumentos financieros
derivados designado
como coberturas 493 1,156 493 1,156 - -
Total 52,492 108,267 43,824 94,075 8,668 14,192

En el negocio de servicios financieros, el grupo evalua la calidad crediticia del deudor antes de celebrar algin
contrato de crédito o arrendamiento. En el negocio minorista, esta evaluacion se lleva a cabo utilizando sistemas
de puntuacidn, mientras que los sistemas de calificaciones se usan para clientes del flotillas y operaciones de
financiamiento a concesionarios. Los créditos evaluados como “buenos” se incluyen en la clase de riesgo 1. Por
su parte, los créditos y cuentas por cobrar a clientes cuya calificacion crediticia no ha sido clasificada como
“buena”, pero que todavia no han incurrido en incumplimiento, se incluyen en la clase de riesgo 2.
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Andlisis de antigliedad de activos financieros vencidos pero no deteriorados, por clase:

EN LAS SIGUIENTES CATEGORIAS DE ANTIGUEDAD DE VENCIMIENTO

Vencido pero no deteriorado Hasta 1 mes 1a3 meses Mas de 3 meses

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
I I I S S S N —

Medidos a su valor razonable - - - - - - _ _

Medidos a su costo amortizado

Disponibilidades - - - - - _ - _

Créditos y cuentas por
cobrar a bancos - - - - - - _ _

Créditos y cuentas por
cobrar a clientes 1,425 2,089 1,058 1,451 365 637 2 1

Otros activos - - - - - - _ _

Instrumentos financieros
derivados designados
como coberturas - - - - _ _ _ -

Total 1,425 2,089 1,058 1,451 365 637 2 1

El Grupo VW FS AG pretende recuperar el siguiente colateral aceptado en el periodo de referencia para el caso
de activos financieros:

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
I

Vehiculos 43 87

Inmuebles - -

Otros bienes muebles - -
Total 43 87

Los vehiculos se vuelven a comercializar entre los concesionarios del Grupo Volkswagen a través de ventas
directas y subastas.
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60. Riesgo de liquidez

Sirvase consultar el informe de la administracion para obtener detalles sobre la estrategia de financiamiento y cobertura.
El perfil de vencimiento de los activos con que se cuenta para administrar el riesgo de liquidez es el siguiente:

PAGADEROS DE 3 MESES
ACTIVOS A SOLICITUD HASTA 3 MESES A 1 ANO DE 1 A 5 ANOS MAS DE 5 ANOS
Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31,

millones de € 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
0 S S N ST I T I ST N S N S

Disponibilidades 40 1,478 40 1,478 - - - - - - - -

Créditos y cuentas
por cobrar a

bancos 1,444 2,236 810 1,652 440 509 28 29 135 46 31 -
Valores

negociables - 2,444 - - - 2,444 - - - - - _
Total 1,484 6,158 850 3,130 440 2,953 28 29 135 46 31 -

La siguiente tabla muestra el perfil de vencimiento de salidas de efectivo descontadas que provienen de pasivos financieros:

VENCIMIENTOS CONTRACTUALES RESTANTES

Salidas de efectivo Hasta 3 meses De 3 meses a 1 ano 1a5 afios Més de 5 anos

Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31,
millones de € 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
——— W W
Pasivos con bancos 11,561 17,543 2,557 5,067 4,599 4,868 4,303 7,498 103 110
Pasivos con clientes 9,787 50,000 3,169 35,307 2,117 6,735 3,705 7121 797 836
Pagarés, papel
comercial emitido 33,560 38,704 2,462 3,766 6,220 11,802 21,065 19,988 3,813 3,148
Instrumentos
financieros
derivados 4,495 13,393 1,318 4,817 1,759 4,917 1,415 3,544 2 116
Otros pasivos 672 690 147 190 329 254 194 243 1 2
Capital
subordinado 4,779 3,754 200 55 126 491 1,242 1,507 3,212 1,701
Compromisos
crediticios irrevocables 545 2,648 545 1,201 - 1,447 - 0 - -
Total 65,400 126,732 10,398 50,404 15,151 30,514 31,923 39,901 7,927 5914

Se asume que las garantias financieras con una disposicién maxima posible de €721 millones (€73 millones el ejercicio
anterior) son pagaderas a la vista en todo momento.
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61. Riesgo de mercado

Para conocer la informacioén cualitativa, sirvase consultar la seccidn de riesgos dentro del informe de la adminis-
tracion.

Para la medicion del riesgo cuantitativo, el riesgo de tipo de cambio y el de tasa de interés se miden utilizan-
do un modelo de valor en riesgo (VaR) sobre la base de una simulacién histérica. El calculo del valor en riesgo
indica el tamafo de la pérdida potencial maxima en el portafolio como un todo dentro de un horizonte de tiempo
de 40 dias, medicién que tiene un nivel de confianza de 99%. A fin de proporcionar la base para este calculo,
todos los flujos de efectivo provenientes de instrumentos financieros derivados y no derivados se integran a un
analisis de desfases en tasas de interés. Los datos de mercado histéricos que se utilizan en la determinacién del
valor en riesgo cubren un periodo de 1,000 dias de cotizacion.

Este enfoque ha dado como resultado los siguientes valores:

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
I —

Riesgo de tasa de interés 188 110
Riesgo de tipo de cambio 60 141
Total de riesgo de mercado 181 155

62. Revelaciones sobre la politica de coberturas

POLITICA DE COBERTURAS Y DERIVADOS FINANCIEROS

Dadas sus actividades financieras internacionales, el Grupo VW FS AG esta expuesto a fluctuaciones en tasas de
interés y tipos de cambio en los mercados internacionales de dinero y capitales. Las directivas generales que
rigen la politica a nivel grupal en materia de cobertura de tasas de interés y tipo de cambio se especifican en los
lineamientos internos del Grupo. Los socios utilizados por el Grupo al celebrar las operaciones financieras
correspondientes son bancos nacionales e internacionales con sélidas calificaciones y cuya calidad crediticia es
monitoreada en forma continua por las principales agencias calificadoras. El Grupo celebra operaciones de
cobertura ad hoc para limitar los riesgos de tipo de cambio y de tasa de interés; para este efecto, se utilizan
instrumentos financieros derivados normales.

RIESGO DE MERCADO
Se presenta un riesgo de mercado cuando los cambios de precios en los mercados financieros (tasas de interés
y tipos de cambio) tienen un efecto positivo o negativo en el valor de los productos negociados. Los valores de
mercado que se presentan en las tablas de las notas se determinaron con base en la informaciéon de mercado
disponible a la fecha de presentacion de informacién y representan los valores presentes de los derivados
financieros, los cuales se determinaron con base en técnicas estandarizadas o precios cotizados.

Riesgo de tasa de interés

Los cambios en el nivel de las tasas de interés en los mercados de capitales y de dinero representan un riesgo de
tasa de interés ante casos de financiamientos sin vencimiento aparejado. El riesgo de tasa de interés se gestiona
con base en las recomendaciones que realiza el Comité de Administracién de Activos y Pasivos (Comité de ALM).
El riesgo de tasa de interés se cuantifica utilizando un andlisis de desfases de tasas, al cual se aplican diversos
escenarios que conllevan cambios en las tasas de interés que se aplican. Los calculos toman en cuenta techos
uniformes de riesgo que son aplicables en todo el Grupo.

Los contratos de cobertura celebrados por el Grupo abarcan principalmente swaps de tasa de interés y
cross-currency swaps. Asimismo, se utilizan micro-coberturas y coberturas de portafolio para cubrir las tasas de
interés. Los activos y pasivos de renta fija que se incluyen en esta estrategia de cobertura se reconocen a su valor
razonable en vez de su costo amortizado, método utilizado en su medicidn original posterior. Los efectos deriva-
dos en el estado de resultados se compensan normalmente por los efectos opuestos provenientes de las ganan-
cias y pérdidas correspondientes sobre los instrumentos de cobertura de tasas de interés (swaps).
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Riesgo de tipo de cambio

El Grupo VW FS AG evita el riesgo de tipo de cambio mediante la celebracién de contratos de cobertura cambia-
ria, los cuales pueden ser forwards de tipo de cambio o cross-currency swaps. En términos generales, se da
cobertura a todos los flujos de efectivo en moneda extranjera.

RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO DE FINANCIAMIENTO
Como precaucién para minimizar el riesgo proveniente de cualquier posible presién a su liquidez, el Grupo VW
FS AG cuenta con lineas de crédito confirmadas y hace uso de programas de emisidon de deuda con capacidad
para multiples monedas.

En algunos paises (por ejemplo, China, Brasil e India), los fondos locales en efectivo estan disponibles para el
Grupo solo mediante operaciones transfronterizas sujetas a controles cambiarios. Fuera de ello, no hay restric-
ciones significativas.

RIESGO DE INCUMPLIMIENTO
Elriesgo de incumplimiento proveniente de activos financieros es esencialmente el riesgo de que una contrapar-
te caiga en incumplimiento. El importe maximo del riesgo es, por lo tanto, el saldo que adeuda la contraparte en
cuestion.

Dado que solo se utilizan contrapartes con sélidas calificaciones crediticias para las operaciones y que se
establecen limites para cada una de las contrapartes como parte del sistema de gestion de riesgos, el riesgo de
incumplimiento real se considera bajo. Ademas, el riesgo de incumplimiento en las operaciones del Grupo
también se minimiza de conformidad con los requisitos regulatorios mediante el uso del colateral otorgado por
la contraparte.

Las concentraciones de riesgo surgen en el Grupo VW FS AG en diversas formas. En el informe sobre oportu-
nidades y riesgos, el cual es parte del informe combinado de la administracién, se presenta una descripcion
detallada al respecto.

El desglose del volumen hipotético de los instrumentos financieros derivados es el siguiente:

VENCIMIENTOS CONTRACTUALES RESTANTES

Hasta 1 afio 1a5afos Mas de 5 afios

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016 Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
—————— S EE—— | I

Coberturas de flujos de efectivo

Swaps de tasa de interés 1,031 1,297 1,385 1,778 - -

Cross-currency swaps de

tasas de interés 387 376 101 500 - -
Contratos forward de tipo de cambio - 7 - - - -

Swaps de tipo de cambio - - - - - _

Otros
Swaps de tasa de interés 11,023 16,679 28,506 29,884 4,274 17,270
Cross-currency swaps de
tasas de interés 1,057 1,949 744 1,959 - -
Contratos forward de tipo de cambio 1,490 3,527 2 - - -
Swaps de tipo de cambio 56 4,051 483 1,003 - -
Total 15,044 27,886 31,221 35,124 4,274 17,270

Los tiempos de los pagos futuros para las partidas cubiertas en las coberturas de flujos de efectivo coinciden con
los vencimientos de los instrumentos respectivos.

A la fecha de presentacién de informacién, ninguna de las coberturas de flujos de efectivo reconocidas
involucraba una partida cubierta en la que ya no se esperaba que la operacién se llevara a cabo en el futuro.
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Informacién por segmentos

63. Desglose por mercado geogréfico

De conformidad con la IFRS 8, y con base en la estructura interna de presentacion de informacién del Grupo VW
FS AG, los segmentos reportables son los mercados geograficos de Alemania, Europa, Latinoamérica y Asia-Paci-
fico.

Las sucursales extranjeras de subsidiarias alemanas estdn asignadas al segmento Europa, el cual esta
integrado por las subsidiarias y sucursales en el Reino Unido, Italia, Francia, la Republica Checa, Austria, los
Paises Bajos, Espaiia, Suecia, Irlanda, Grecia, Portugal, Polonia y Rusia. Por su parte, el segmento Latinoamérica
abarca a las subsidiarias en México y Brasil, mientras que el de Asia-Pacifico incluye a las subsidiarias en Austra-
lia, Japdn, China, India y la Republica de Corea.

El segmento de Otras compaiifas incluye a la tenedora VW FS AG, las tenedoras y financieras de los Paises
Bajos, Francia y Bélgica, compaiiias europeas de arrendamiento en Alemania, Dinamarca y Polonia, asi como a
VW Insurance Brokers GmbH y Volkswagen Versicherung AG. En la estructura interna de presentacién de
informacidn, este formato garantiza que exista una separacién entre las actividades del mercado, por un lado, y
la compaiiia tenedora tipica o las funciones de financiamiento, el negocio industrial, el negocio de seguros de
cobertura primaria y el negocio de reaseguro, por el otro lado.

La informacién puesta a disposicién de la administracién para fines directivos se basa en las mismas politi-
cas contables que se utilizaron para la presentaciéon de informes externos.

La utilidad o pérdida de cada segmento individual se mide con base en el resultado de operaciény el resulta-
do antes de impuestos.

El resultado de operacion incluye ingresos netos provenientes de operaciones de crédito, arrendamiento y
seguros después de reserva para riesgos crediticios, ingresos netos por comisiones y tarifas, gastos generales y
de administracién, asi como otros ingresos y gastos de operacidn. Los renglones de gasto por intereses, gastos
generales y de administracion, y otros ingresos/gastos de operaciéon netos, que no son componentes del resulta-
do de operacion, estan integrados principalmente por ingresos por intereses y gastos derivados de auditorias
fiscales, costos de intereses provenientes de la reversion del descuento sobre otras reservas, gastos por intere-
ses por reservas de pensiones, asi como el rendimiento esperado sobre activos de planes para obligaciones de
pensiones financiadas en forma externa. Los intereses no clasificados como ingresos son aquellos que no son
atribuibles al negocio de servicios financieros; este renglon de ingresos por intereses no se considera un compo-
nente del resultado de operacién.
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DESGLOSE POR MERCADO GEOGRAFICO EN 2016:

Estados financieros consolidados

ENE. 1 - DIC. 31, 2016

Latino- Total de Otras
millones de € Alemania Europa américa  Asia-Pacifico segmentos’ companias  Consolidacion Grupo'
& N N & & W B

Ingresos provenientes de operaciones de
crédito con terceros 896 616 874 873 3,258 32 - 3,290
Ingresos inter-segmento de operaciones de crédito 100 0 - 0 100 96 -197 -
Total de ingresos del segmento de operaciones de crédito 996 616 874 873 3,358 128 -197 3,290
Ingresos de operaciones de crédito y servicio 8,001 6,227 167 442 14,836 229 -19 15,047
Primas de seguros devengadas - - - - - 197 - 197
Ingresos por comisiones y tarifas 290 167 119 8 584 42 -32 594
Ingresos 9,287 7,010 1,159 1,323 18,778 596 -248 19,127
Costo de ventas atribuible a operaciones de
crédito, arrendamiento y servicio -5,725 -4,350 -78 -150 -10,304 -409 9 -10,705
menos cancelaciones de pérdidas por deterioro
sobre activos arrendados e inversiones en inmuebles 3 62 - 1 67 - - 67
Depreciacion y pérdidas por deterioro sobre
activos arrendados e inversiones en inmuebles -1,553 -861 -14 -256 -2,684 -27 - -2,710

de los cuales son pérdidas por deterioro

conforme alaNIC 36 -110 -73 -3 -2 -188 - - -188
Gastos derivados del negocio de seguros - - - - - -143 26 -118
Gasto por intereses (como componente del
resultado de operacion) -310 -355 - 464 -343 -1,472 -79 197 -1,354
Reserva para riesgos crediticios derivados del
negocio de crédito y arrendamiento -29 -249 -3 -91 -681 -1 - -682
Gastos por comisiones y tarifas -226 -226 -63 -70 -585 -2 7 -581
Ganancia/pérdida neta sobre la medicién de
instrumentos financieros derivados y partidas
cubiertas (como componente del resultado de operacion) -1 _ _ - -1 - - -1
Gastos generales y de administracion (como
componente del resultado de operacion) -873 -490 -178 -209 -1,750 -986 705 -2,031
Otros ingresos/gastos de operacién netos (como
componente del resultado de operacién) 121 23 -1 22 164 1,159 -695 628
Resultado del segmento (resultado de operacion) 684 564 48 227 1,523 108 - 1,630
Intereses no clasificados como ingresos 7 0 1 - 7 0 0 7
Gasto por intereses (no como componente del
resultado de operacion) -1 - 0 0 -1 -8 - -9
Ganancia/pérdida neta sobre la medicion de
instrumentos financieros derivados y partidas
cubiertas (no como componente del resultado de operacion) -18 -19 0 -1 -38 -25 0 -63
Participacion en los resultados de negocios
conjuntos registrados como capital - - - - - - 77 77
Ganancia/pérdida neta sobre valores negociables
y activos financieros diversos -7 11 - - 4 117 -101 20
Gastos generales y de administracion (no como
componente del resultado de operacion) -1 0 0 0 -2 -8 - -9
Otros ingresos/gastos de operacién netos (no
como componente del resultado de operacion) -4 -1 1 0 -3 - - -3
Utilidad antes de impuestos 659 554 51 226 1,490 184 -24 1,650
Impuesto sobre la renta a cargo -254 -130 -12 -73 -469 -38 -2 -509
Utilidad después de impuestos 405 424 39 153 1,021 146 -26 1,141
Activos del segmento 49,545 35,275 6,299 13,838 104,957 703 - 105,659
de los cuales son no circulantes 32,034 21,166 2,990 9,117 65,308 137 - 65,445
Pasivos del segmento 67,479 33,246 5,191 12,613 118,529 13,187 -27,881 103,835

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas al negocio de arrendamiento en los mercados britanico e irlandés, asi como en las revelaciones sobre derivados
reconocidos de manera independiente en el mercado del Reino Unido, en la seccidn titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
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DESGLOSE POR MERCADO GEOGRAFICO EN 2017:
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ENE. 1 - DIC. 31, 2017

Latino- Total de Otras
millones de € Alemania Europa america  Asia-Pacifico segmentos compafiias  Consolidacion Grupo
& & & & & & N |

Ingresos provenientes de operaciones de crédito
con terceros 698 506 857 983 3,043 19 - 3,062
Ingresos inter-segmento de operaciones de crédito 63 1 - - 64 102 -146 20
Total de ingresos del segmentode operaciones de crédito 760 507 857 983 3,108 121 -146 3,082
Ingresos de operaciones de crédito y servicio 8,453 4,723 227 359 13,762 270 -19 14,013
Primas de seguros devengadas - - - - - 287 - 287
Ingresos por comisiones y tarifas 186 123 128 8 445 44 -28 461
Ingresos 9,399 5,353 1,212 1,350 17,315 722 -193 17,844
Costo de ventas atribuible a operaciones de
crédito, arrendamiento y servicio -6,100 -3,352 -122 -146 -9,720 -227 8 -9,939
menos cancelaciones de pérdidas por deterioro
sobre activos arrendados e inversiones en inmuebles 4 12 0 4 20 - - 20
Depreciacion y pérdidas por deterioro sobre activo
arrendados e inversiones en inmuebles -1,676 -727 -17 -187 -2,608 -29 - -2,637

de los cuales son pérdidas por deterioro

conforme a la NIC 36 -169 -69 -7 -2 —-247 -6 - -253
Gastos derivados del negocio de seguros - - - - - -190 21 -169
Gasto por intereses (como componente del
resultado de operacion) -227 - 246 -400 -418 -1,290 -70 146 -1,214
Reserva para riesgos crediticios derivados del
negocio de crédito y arrendamiento -3 10 -346 -65 -404 -3 - - 407
Gastos por comisiones y tarifas -145 -128 -62 -78 -413 -3 7 -409
Ganancia/pérdida neta sobre la medicion de
instrumentos financieros derivados y partidas
cubiertas (como componente del resultado de operacion) _8 _ _ _ _8 _ _ _8
Gastos generales y de administracion (como
componente del resultado de operacion) -808 -386 -201 -178 -1,573 -972 551 -1,994
Otros ingresos/gastos de operacién netos
(como componente del resultado de operacién) 8 15 -33 20 1 832 -547 296
Resultado del segmento (resultado de operacion) 444 551 32 303 1,329 60 -6 1,383
Intereses no clasificados como ingresos 3 0 1 - 4 5 - 9
Gasto por intereses (no como componente del
resultado de operacion) -1 - 0 - -1 -4 - -5
Ganancia/pérdida neta sobre la medicién de
instrumentos financieros derivados y partidas cubiertas
(no como componente del resultado de operacién) 10 21 0 0 -1 1 1 _8
Participacion en los resultados de negocios
conjuntos registrados como capital - - - - - 44 38 82
Ganancia/pérdida neta sobre valores
negociables y activos financieros diversos 8 10 2 - 20 -424 372 -32
Gastos generales y de administraciéon (no como
componente del resultado de operacién) -1 0 0 0 -1 -7 - -8
Otros ingresos/gastos de operacion netos
(no como componente del resultado de operacién) -1 0 -5 0 -6 0 - -6
Utilidad antes de impuestos 461 539 30 303 1,334 -325 405 1,413
Impuesto sobre la renta a cargo -124 -108 8 -88 -31 68 -51 -295
Utilidad después de impuestos 337 431 38 216 1,022 -258 354 1,118
Activos del segmento 27,104 1,994 5,193 15,274 49,565 667 - 50,233
de los cuales son no circulantes 18,532 1,549 2,324 9,828 32,233 125 - 32,358
Pasivos del segmento 28,139 2,522 4,235 14,010 48,906 12,228 -6,100 55,033
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Todas las operaciones de negocios entre los segmentos se llevan a cabo en condiciones de plena competencia.

La consolidacién en ingresos provenientes de operaciones de crédito y gastos por intereses es resultado del
otorgamiento de financiamiento intra-grupal entre mercados geograficos.

La informacién sobre los principales productos (negocio de crédito y arrendamiento) se puede obtener
directamente del estado de resultados (consulte la nota 22).

Las adiciones a activos arrendados no circulantes ascendieron a €4,092 millones (€3,442 millones el ejerci-
cio anterior) en Alemania, €2,277 millones (€2,963 millones el ejercicio anterior) en el segmento Europa, €31
millones (€145 millones el ejercicio anterior) en el segmento Latinoamérica y €34 millones (€203 millones el
ejercicio anterior) en el segmento Asia-Pacifico. La inversién reconocida en el rubro de otros activos fue de
escasa importancia.

A continuacion, la presentacién del resultado del segmento y de la utilidad antes de impuestos consolidada se
clasifican en operaciones continuas y operaciones discontinuadas.

Ene. 1 - Dic. 31, Ene. 1 - Dic. 31,

millones de € 2017 2016

—
Clasificacion del resultado del segmento (resultado de operacién) del Grupo 1,383 1,630
Operaciones continuas 609 609
Operaciones discontinuadas 774 1,022
Clasificacion de la utilidad antes de impuestos consolidada 1,413 1,650
Operaciones continuas 643 615
Operaciones discontinuadas 779 1,035
Costos de venta -8 -

Las operaciones discontinuadas se incluyen en los segmentos Alemania y Europa.
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Las partidas individuales en los estados financieros se concentran para efectos de presentacion de informacion
interna. La siguiente tabla muestra la conciliacion entre estas partidas en los estados financieros y las revelacio-

nes en la informacién por segmentos.

1

millones de € Dic. 31,2017 Dic. 31,2016
|
Ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito 2,933 3,162
menos intereses no clasificados como ingresos 9 7
Ingresos netos provenientes de operaciones de arrendamiento antes de reserva para riesgos crediticios 1,662 1,946
menos gastos derivados de operaciones de arrendamiento y contratos de servicio -9,735 -10,536
menos depreciacion de activos arrendados e inversiones en inmuebles, y deterioro sobre los mismos -2,637 -2,710
menos cancelaciones de pérdidas por deterioro sobre activos arrendados e inversiones en inmuebles 20 67
menos arrendamientos no clasificados como ingresos - 79
Ingresos netos provenientes del negocio de seguros 118 79
menos gastos derivados del negocio de seguros -169 -118
Ingresos por comisiones y tarifas 461 594
Ingresos incluidos en otros ingresos/gastos de operacion netos 158 135
Ingresos consolidados 17,844 19,127
Ingresos netos provenientes de operaciones de arrendamiento antes de reserva para riesgos crediticios 1,662 1,946
menos ingresos provenientes de operaciones de arrendamiento y contratos de servicio 14,034 15,192
menos depreciacion de activos arrendados e inversiones en inmuebles, y deterioro sobre los mismos -2,637 -2,710
Costo de ventas incluido en otros ingresos/gastos de operacion netos -204 -169
Costo de ventas consolidado atribuible a operaciones de crédito, arrendamiento y servicio -9,939 -10,705
Créditos y cuentas por cobrar a clientes, atribuibles a:
Financiamiento minorista 16,269 41,726
Financiamiento a concesionarios 3,584 14,638
Negocio de arrendamiento 18,809 34,344
Otros créditos y cuentas por cobrar 11,143 9,957
de los cuales no se incluyeron en activos del segmento -11,143 -9,701
Activos arrendados 11,570 14,696
Activos consolidados de conformidad con informacién por segmentos 50,232 105,659
Pasivos con bancos 10,982 17,034
de los cuales no se incluyeron en pasivos del segmento -27 -74
Pasivos con clientes 9,672 49,454
de los cuales no se incluyeron en pasivos del segmento -2,235 -3,468
Pagarés, papel comercial emitido 32,453 37,849
de los cuales no se incluyeron en pasivos del segmento -165 -142
Capital subordinado 4,354 3,183
Pasivos consolidados de conformidad con informacion por segmentos 55,033 103,835

1 Ejercicio anterior reexpresado segun se explica en las revelaciones relativas al negocio de arrendamiento en los mercados britanico e irlandés, asi como en las revelaciones sobre derivados reconocidos

de manera independiente en el mercado del Reino Unido, en la seccién titulada “Cifras del ejercicio anterior reexpresadas”.
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Otras revelaciones

64. Estado de flujos de efectivo

El estado de flujos de efectivo del Grupo VW FS AG documenta los cambios en el rubro de efectivo y equivalentes
que son atribuibles a flujos de efectivo provenientes de actividades de operacidn, inversion y financiamiento.
Los flujos de efectivo provenientes de actividades de inversidn abarcan pagos derivados de compras y produc-
tos de la disposicion de inversiones en inmuebles, subsidiarias, negocios conjuntos y otros activos. Los flujos de
efectivo provenientes de actividades de financiamiento reflejan todos los flujos de efectivo derivados de opera-
ciones que involucran capital contable, capital subordinado y otras actividades de flnanciamiento. El resto de los
flujos de efectivo se clasifican como provenientes de actividades de operacion, de conformidad con la practica
estandar internacional para compaiiias de servicios financieros.

Lalimitada definicidn del concepto de efectivo y equivalentes abarca tinicamente las disponibilidades, rubro
que consiste en el efectivo disponible y saldos en bancos centrales.

Los cambios en las partidas del balance general utilizadas para determinar los cambios en el estado de flujos
de efectivo no pueden provenir directamente del balance general, dado que los efectos de los cambios en la base
de consolidacidn no tienen impacto alguno sobre el efectivo y se eliminan.

La siguiente tabla muestra un desglose de los cambios en el capital subordinado (como parte de actividades de
financiamiento) hacia operaciones monetarias y no monetarias.

OPERACIONES NO MONETARIAS

Cambios
Saldoa Variaciones en en la base Cambios
millones de € Ene. 1,2017 Cambios en efectivo tipo de cambio de consolidaciéon en mediciones ADic.31,2017

Capital subordinado 3,183 1,774 -150 -453 - 4,354

65. Pasivos fuera del balance general

PASIVOS CONTINGENTES
Los pasivos contingentes por €363 millones (€364 millones el ejercicio anterior) se relacionan en gran medida
con controversias en materia fiscal en las que no se cumplen los criterios para el reconocimiento de una reserva
de acuerdo con la NIC 37. Con base en un analisis de los temas individuales que cubren los pasivos contingentes,
consideramos que la revelacién de mas informacioén al detalle sobre estos procedimientos, controversias legales
oriesgos legales en particular podria perjudicar seriamente el curso o el inicio de los procedimientos correspon-
dientes.

Los activos y pasivos fiduciarios de la entidad fiduciaria y de ahorros perteneciente a las subsidiarias de
Latinoamérica no se incluyen en el balance general consolidado y ascendieron a €768 millones (€944 millones
el ejercicio anterior).
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OTRAS OBLIGACIONES FINANCIERAS

VENCIMIENTO VENCIMIENTO VENCIMIENTO TOTAL

millones de € 2017 2018 - 2021 A partir de 2022 Dic. 31,2016
I . .

Compromisos de compra con respecto a

propiedades y equipo 56 - - 56

activos intangibles 1 - - 1

inversiones en inmuebles - - - _

Obligaciones provenientes de

compromisos de arrendamiento y créditos irrevocables con clientes 2,648 0 - 2,648
contratos de renta y arrendamiento a largo plazo 27 48 48 123
Obligaciones financieras diversas 80 3 - 83
VENCIMIENTO  VENCIMIENTO  VENCIMIENTO TOTAL
millones de € 2018 2019 - 2022 A partir de 2022 Dic. 31,2017

Compromisos de compra con respecto a

propiedades y equipo 20 - - 20

activos intangibles 0 - - 0

inversiones en inmuebles - - - _

Obligaciones provenientes de

compromisos de arrendamiento y créditos irrevocables con clientes 545 - - 545
contratos de renta y arrendamiento a largo plazo 22 34 5 62
Obligaciones financieras diversas 31 1 - 32

En el caso de compromisos crediticios irrevocables, esperamos que los clientes realicen disposiciones de las
lineas de crédito en cuestion.

66. Numero promedio de empleados durante el periodo de referencia

2017 2016

]

Empleados asalariados 10,073 11,554
Practicantes 136 149
Total 10,209 11,703
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67. Revelaciones sobre partes relacionadas

Se considera partes relacionadas, dentro del significado de la NIC 24, a aquellas personas o entidades que
pueden estar bajo la influencia de VW FS AG, que pueden ejercer una influencia sobre dicha compaiiia, o bien
que estan bajo la de otra parte relacionada de la misma.

Volkswagen AG (Wolfsburg) es el tnico accionista de VW FS AG. Ademas, Porsche Automobil Holding SE
(Stuttgart) controlaba 52.2% de los derechos de votacion en Volkswagen AG a la fecha de presentacién de
informacién y, por consiguiente, contaba con una mayoria. La asamblea general extraordinaria de Volkswagen
AG que se llevd a cabo el 3 de diciembre de 2009 aprobd la creacion de derechos de nombramiento para el
Estado de Baja Sajonia. En consecuencia, Porsche SE ya no puede designar a la mayoria de los miembros del
Comité de Vigilancia de Volkswagen AG, dado que el Estado de la Baja Sajonia posee al menos el 15% de las
acciones ordinarias de esta ultima. Sin embargo, Porsche SE tiene la facultad de participar en las decisiones de
politica operativa del Grupo Volkswagen y, por consiguiente, se considera una parte relacionada dentro del
significado de la NIC 24. De acuerdo con una notificacién, de fecha 5 de enero de 2016, el Estado de la Baja
Sajonia y Hannoversche Beteiligungsgesellschaft mbH (Hanover) poseian, al 31 de diciembre de 2016, 20.00%
de los derechos de voto de Volkswagen AG y, por lo tanto, tenian en forma indirecta una influencia significativa
sobre el Grupo VW FS AG. Ademas, conforme a lo arriba mencionado, la asamblea general extraordinaria de
Volkswagen AG que tuvo lugar el 3 de diciembre de 2009 aprob6 una resoluciéon al amparo de la cual el Estado
de Baja Sajonia puede nombrar a dos miembros del Comité de Vigilancia (derecho de nombramiento).

Volkswagen AG, como Unico accionista, y VW FS AG han suscrito un convenio de transferencia de utilidades-pér-
didas y control.

Tanto Volkswagen AG como otras partes relacionadas de su grupo de entidades consolidadas ofrecen a las
entidades del Grupo VW FS AG financiamiento en condiciones de plena competencia. Asimismo, como parte de
sus operaciones de crédito, Volkswagen AG y otras partes relacionadas de su grupo de entidades consolidadas
vendieron vehiculos a las entidades del Grupo VW FS AG en condiciones de plena competencia; estas operacio-
nes se presentan en el rubro de “Bienes y servicios recibidos”. Volkswagen AG y sus subsidiarias han otorgado,
asimismo, colateral a nuestro favor como parte del negocio en marcha.

El rubro de “Bienes y servicios suministrados” contiene principalmente ingresos provenientes de operacio-
nes de arrendamiento.

Las operaciones de negocios con subsidiarias no consolidadas y negocios conjuntos de VW FS AG se relacionan
principalmente con el suministro de financiamiento y servicios. Estas operaciones se llevan a cabo siempre en
condiciones de plena competencia; por ejemplo, cuando se utiliza el método de costo adicionado para la presta-
cién de servicios.

Las dos tablas que se muestran a continuacién presentan las operaciones con partes relacionadas. En estas
tablas, los tipos de cambio utilizados en relacién con las cifras son los de cierre, para el caso de las partidas de
activos y pasivos, mientras que las partidas del estado de resultados utilizan tipos de cambio promedio del
ejercicio.
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EJERCICIO 2016

Otras partes

» . relacionadas en Subsidiarias
Comité d.e C‘o.nsejo.c‘ie las entidades no Negocios
millones de € Vigilancia Administracion  volkswagen AG Porsche SE consolidadas consolidadas conjuntos

Créditos y cuentas por cobrar 0 0 329 0 4,138 64 5,984

Reservas de valuacion sobre créditos
y cuentas por cobrar - - - _ - _ _

de las cuales son adiciones en el
ejercicio en curso - - - - - - -

Obligaciones 3 10 6,226 - 11,532 208 2
Ingresos por intereses 0 4 - 120 6 129
Gasto por intereses 0 -12 0 -225 -3 0
Bienes y servicios suministrados 0 - 1,056 0 3,530 79 51
Bienes y servicios recibidos - - 7,984 - 7,193 34 12

Los bienes y servicios que se muestran en la columna “Volkswagen AG” incluyeron los pagos de apoyo que el
Grupo Volkswagen realizo el ejercicio anterior.

EJERCICIO 2017

Otras partes

» . relacionadas en Subsidiarias
Comité de Consejo de las entidades no Negocios
millones de € Vigilancia ~ Administracion  volkswagen AG Porsche SE consolidadas consolidadas conjuntos

Créditos y cuentas por cobrar - - 1,564 0 7,006 101 3,592

Reservas de valuacion sobre
créditos y cuentas por cobrar - - - - - - -

de las cuales son adiciones
en el ejercicio en curso - - - - - - _

Obligations - - 4,029 - 9,890 241 112
Ingresos por intereses - - 8 - 153 7 106
Gasto por intereses 0 0 -10 - -203 -2 -
Bienes y servicios suministrados 0 - 587 0 3,150 90 152
Bienes y servicios recibidos 0 0 8,222 - 4,753 47 153

La columna titulada “Otras partes relacionadas en el grupo de entidades consolidadas” incluye, ademas de las
entidades hermanas, negocios conjuntos y asociadas que son partes relacionadas en el grupo de entidades
consolidadas de Volkswagen AG. Las relaciones con el Comité de Vigilancia y el Consejo de Administracion
abarcan relaciones con los grupos de personas correspondientes en VW FS AG y la matriz del Grupo, Volkswagen
AG. Al igual que en el ejercicio anterior, las relaciones con planes de pensiones y el Estado de Baja Sajonia fueron
de importancia menor.

Los miembros del Consejo de Administracion y el Comité de Vigilancia de VW FS AG forman parte de los
organos de administracion y vigilancia de otras entidades en el Grupo Volkswagen, con las cuales llevamos a
cabo, ocasionalmente, operaciones en el curso ordinario de nuestro negocio. Todas las operaciones con estas
partes relacionadas se llevan a cabo en condiciones de plena competencia.

En el curso del periodo de referencia, se otorgaron créditos bancarios estandar de corto plazo a partes relacio-

nadas por un promedio total de €338 millones (€563 millones el ejercicio anterior), como parte de financia-
miento a concesionarios.
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EMOLUMENTOS AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

millones de € 2017 2016

Beneficios a corto plazo 6 5

Beneficios a largo plazo 1 3

Beneficios a la terminacién - -

Beneficios posempleo 2 9

De acuerdo con una resolucidn aprobada por la asamblea general anual, los miembros del Comité de Vigilancia
tienen derecho a una remuneracién anual, la cual es independiente del desempefio de la Compaiiia y de la
funcién asumida por la persona en cuestion en dicho 6rgano colegiado. Varios miembros del Comité de Vigilan-
cia también lo son de los 6rganos de vigilancia de otras subsidiarias de Volkswagen AG. Los emolumentos recibi-
dos por estas funciones se deducen del derecho a remuneraciéon de VW FS AG. Como resultado, se pag6é un monto
total de menos de €0.04 millones a los miembros del Comité de Vigilancia en el periodo de referencia.

Los representantes de los empleados en el Comité de Vigilancia de VW FS AG contindan recibiendo sus
salarios normales al amparo de los términos de sus contratos de trabajo. Dicho salario se basa en las disposicio-
nes establecidas en la Ley Laboral Alemana (BetrVG -Betriebsverfassungsgesetz) y constituye una remunera-
cién adecuada por su funcién o actividad en la Compafiia; lo mismo aplica para el representante de la alta
direccién en el Comité de Vigilancia.

Los pagos totales realizados a los ex-miembros del Consejo de Administracién y sus dependientes supérsti-
tes ascendieron a €0.5 millones (mismo monto que el ejercicio anterior); asimismo, las reservas reconocidas
para este grupo de personas a fin de cubrir las pensiones actuales y derechos a las mismas ascendieron a €14
millones (€15 millones el ejercicio anterior).

68. Revelaciones relativas a entidades estructuradas no consolidadas

Normalmente se disefia una entidad estructurada de modo que los derechos de voto o similares no sean el factor
decisivo en la determinacién del control sobre la entidad.

Las caracteristicas tipicas de una entidad estructurada son las siguientes:

> alcance limitado de actividades;

> objetivo de negocios estrechamente definido;

> capital insuficiente para financiar las actividades de negocios;

> financiamiento a través de diversos instrumentos que vinculan a los inversionistas contractualmente y dan

lugar a una concentracién de riesgo crediticio y de otra indole.

VW FS AG mantuvo relaciones de negocios con entidades estructuradas, tanto en el afio de referencia, hasta la
baja de las compaiiias en las operaciones discontinuadas (negocio europeo de créditos y depdsitos), como en el
ejercicio anterior. Se trata de entidades de objeto limitado de ABS dentro del grupo de entidades consolidadas
de Volkswagen AG. Las entidades llevan a cabo un proceso de bursatilizacién al tomar activos de contratos de
crédito y arrendamientos de vehiculos, y transformarlos en valores (instrumentos respaldados por activos) con
base en un vencimiento emparejado. En el Grupo VW FS AG, estas emisiones de valores parcial o completamente
adquiridas se clasificaron como activos financieros disponibles para su venta. De conformidad con los principios
especificados en la IFRS 10, las entidades de objeto limitado de ABS no son controladas por VW FS AG y, por
consiguiente, no se incluyen en los estados financieros consolidados. La adquisiciéon de valores emitidos por
entidades de objeto limitado de ABS en el grupo de entidades consolidadas de Volkswagen AG implica que el
negocio de servicios financieros de las entidades asociadas se financia desde el interior del grupo de entidades
consolidadas de Volkswagen AG. Algunos de los valores adquiridos en el Grupo VW FS AG se depositaron en
Deutsche Bundesbank y se ofrecieron como colateral en relacién con operaciones de mercado abierto.
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La compra de los valores dio lugar a un riesgo de incumplimiento de contraparte respecto al emisor, asi como un
riesgo de tasa de interés. La exposicion maxima al riesgo de VW FS AG derivada de sus participaciones en las
entidades estructuradas no consolidadas se limité al valor razonable de los bonos adquiridos que se reportan en
el balance general y el valor en libros de cualesquier créditos subordinados otorgados a las entidades en
cuestion.

La siguiente tabla contiene revelaciones sobre los activos de VW FS AG reportados en el balance general que
se relacionan con entidades estructuradas no consolidadas y la exposicion maxima al riesgo del Grupo VW FS AG
(sin tomar en cuenta el colateral). El valor nominal de los activos bursatilizados se revela de igual manera.

ENTIDADES DE OBJETO
LIMITADO DE ABS

2016
millones de € 2016
Reportado en el balance general al 31 de diciembre
Valores negociables 285
Créditos y cuentas por cobrar a clientes’ 116
Riesgo méximo de pérdida 401
Volumen nominal de activos bursatilizados 1,187

1 Créditos subordinados otorgados

VW FS AG se abstuvo de proporcionar a las entidades estructuradas no consolidadas apoyo no contractual
durante el periodo de referencia.
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69. Organos ejecutivos de Volkswagen Financial Services AG

Las siguientes personas integran el Consejo de Administracidn:

LARS HENNER SANTELMANN
Presidente del Consejo de Administracion
Direccién Corporativa Seguros (hasta el 31 de agosto de 2017)

Regiones China/India/ASEAN, Latinoamérica (hasta el 31 de agosto de 2017)

Region China (a partir del 1 de septiembre de 2017)
Unidad de Movilidad (a partir del 1 de septiembre de 2017)

DR. MARIO DABERKOW
Tecnologia de la Informacién y Procesos

DR. CHRISTIAN DAHLHEIM
Ventas y Comercializacién

Regiones Alemania, Europa e Internacional

Regiones Latinoamérica, Sudafrica (a partir del 1 de septiembre de 2017)
Division Camiones y Autobuses (hasta el 31 de agosto de 2017)

FRANK FIEDLER
Finanzas y Compras

CHRISTIANE HESSE
Recursos Humanos y Administraciéon

DR. MICHAEL REINHART (HASTA EL 31 DE AGOSTO DE 2017)
Andlisis Crediticio y Gestidn de Riesgos (hasta el 31 de agosto de 2017)
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Los miembros del Comité de Vigilancia son los siguien-
tes:

FRANK WITTER
Presidente

Miembro del Consejo de Administracion de Volkswagen
AG

Finanzas y Contraloria

DR. KARLHEINZ BLESSING
(A PARTIR DEL 18 DE AGOSTO DE 2017)

Presidente Adjunto (a partir del 20 de septiembre de
2017)

Miembro del Consejo de Administracion de Volkswagen
AG

Recursos Humanos y Administraciéon

DR. JORG BOCHE
(HASTA EL 17 DE AGOSTO DE 2017)

Presidente Adjunto
Vicepresidente Ejecutivo de Volkswagen AG
Responsable de Tesoreria del Grupo

STEPHAN WOLF
Presidente Adjunto

Presidente Adjunto de los Consejos

General y de Empresa Conjunto del Grupo de Volkswa-
gen AG

DR. ARNO ANTLITZ
Miembro del Consejo de Administracion
Marca Volkswagen

Contraloria y Contabilidad

JOACHIM DREES
(A PARTIR DEL 18 DE AGOSTO DE 2017)

Director General Ejecutivo de MAN SE y
MAN Truck & Bus AG

WALDEMAR DROSDZIOK
(HASTA EL 17 DE AGOSTO DE 2017)

Presidente del Consejo de Empresa Conjunto de
Volkswagen Financial Services AG

Volkswagen Bank GmbH y Euromobil Autovermietung
GmbH

DR. SUSANNE HOMOLLE
(HASTA EL 14 DE AGOSTO DE 2017)

Presidente de Banca y Finanzas
Universidad de Rostock

FRED KAPPLER
Responsable de Ventas del Grupo
Volkswagen AG

ANDREAS KRAUR
(A PARTIR DEL 18 DE AGOSTO DE 2017)

Miembro del Consejo de Empresa Conjunto de Volkswa-
gen Financial Services AG,

Volkswagen Bank GmbH y

Euromobil Autovermietung GmbH
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SIMONE MAHLER

Vicepresidente del Consejo de Empresa Conjunto de Volkswagen
Financial Services AG,

Volkswagen Bank GmbH y

Euromobil Autovermietung GmbH

DR. PETER MERTENS (A PARTIR DE 1 DE ENERO DE 2018)
Miembro del Consejo de Administracién de AUDI AG
Desarrollo Técnico

GABOR POLONYI
Responsable de Administracién de Clientes de Flotilla para Volkswa-
gen Leasing GmbH

PETRA REINHEIMER

Secretaria General del Consejo de Empresa Conjunto de Volkswagen
Financial Services AG,

Volkswagen Bank GmbH y

Euromobil Autovermietung GmbH

EVA STASSEK
Representante Principal de 1G Metall Braunschweig

AXEL STROTBEK (HASTA EL 31 DE AGOSTO DE 2017)
Miembro del Consejo de Administracién de AUDI AG
Finanzas, TI e Integridad

SUBCOMITES DEL COMITE DE VIGILANCIA
Al 31 de diciembre de 2017
Todos los subcomités se disolvieron el 1 de septiembre de 2017

MIEMBROS DEL SUBCOMITE DE CONTROL DE REMUNERACION
Frank Witter (Presidente)

Waldemar Drosdziok (Presidente Adjunto)
(hasta el 17 de agosto de 2017)

Axel Strotbek (hasta el 31 de agosto de 2017)

MIEMBROS DEL SUBCOMITE DE NOMBRAMIENTOS
Frank Witter (Presidente)

Waldemar Drosdziok (Presidente Adjunto)
(hasta el 17 de agosto de 2017)

Dr. Arno Antlitz

Fred Kappler

MIEMBROS DEL SUBCOMITE CONJUNTO DE RIESGOS Y AUDITORIA

Dr. Jorg Boche (Presidente)(hasta el 17 de agosto de 2017)
Waldemar Drosdziok (Presidente Adjunto)

(hasta el 17 de agosto de 2017)

Dr. Arno Antlitz

Dra. Susanne Homolle (hasta el 14 de agosto de 2017)
Gabor Polonyi
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70. Carta compromiso sobre nuestras filiales

Con la salvedad de riesgos politicos, Volkswagen Financial Services AG declara en este acto que, como accionista
de sus filiales, sobre las que posee control directivo y/o en las que posee una mayoria accionaria directa o
indirecta, ejercera su influencia a fin de garantizar que dichas compafiias cumplan con sus obligaciones frente
acreedores en la manera que se haya convenido. Adicionalmente, Volkswagen Financial Services AG confirma
que no realizara cambios a las estructuras accionarias de estas compafiias durante el plazo de los créditos que
pudieran afectar adversamente la presente carta compromiso sin informarlo a los acreedores.

Esta garantia también aplica a los tenedores de bonos quirografarios emitidos por las siguientes filiales: Banco
Volkswagen S.A. (Sdo Paulo, Brasil); Volkswagen Finance (China) Co., Ltd. (Pekin, China); Volkswagen Finance
Pvt Ltd. (Mumbai, India); Volkswagen Dogus Finansman A.S. (Kagithane-Estambul, Turquia); Volkswagen Dogus
Faktoring A.S.! (Kagithane-Estambuil, Turquia).

1 Added through a resolution by the Board of Management on February 8, 2018.

71. Eventos posteriores a la fecha del balance general

El 4 de enero de 2018, Volkswagen Financial Services AG sum6 €21 millones a las reservas de capital de
Volkswagen Mgller Bilfinans A/S (Oslo, Noruega).

E1 19 de enero de 2018, Volkswagen Financial Services AG hizo una aportacién de €20 millones a las reser-
vas de capital de Mobility Trader GmbH (Berlin, Alemania).

En una operacién de fecha 29 de enero de 2018, Volkswagen Financial Services AG sum¢é €14 millones a las
reservas de capital de Volkswagen Finance Lux II S.A. (Strassen, Luxemburgo).

El 22 de enero de 2018, un crédito sobre pagarés de deudor por €600 millones se colocé entre acreedores
externos.

No tuvieron lugar otros desarrollos significativos tras el cierre del ejercicio 2017.
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Declaracion de
responsabilidad

Hasta donde es de nuestro conocimiento, y de conformidad con los principios de presentacién de informacién
aplicables, los estados fiancieros consolidados reflejan de forma veraz y razonable los activos, pasivos,
situacidn financiera y resultados del Grupo; asimismo, el informe de la administracién incluye una revisién
razonable del desarrollo y desempefio del negocio y la situacién del Grupo, junto con una descripcién de las
oportunidades significativas y riesgos asociados con el desarrollo que para él se espera.

Braunschweig, 12 de febrero de 2018.

Volkswagen Financial Services AG
El Consejo de Administracion

Lars Henner Santelmann Dr. Mario Daberkow

(i /zé/ . e

Dr. Christian Dahlheim Frank Fiedler

hgiose dine

Christine Hesse
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Informe de los auditores
independientes

Para VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT (Braunschweig)

INFORME SOBRE LA AUDITORIA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS Y EL INFORME DE LA
ADMINISTRACION DEL GRUPO

Opiniones de la auditoria

Hemos auditado los estados financieros consolidados de VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLS-
CHAFT (Braunschweig), y sus subsidiarias (el “Grupo”), que comprenden el balance general consolidado al 31 de
diciembre de 2017 y los estados de resultado integral consolidado, de resultados consolidado, de variaciones en el
capital contable consolidado y de flujos de efectivo consolidado correspondientes al ejercicio comprendido entre
el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2017, asi como las notas a los estados financieros consolidados, incluyendo
un resumen de las politicas contables significativas. Adicionalmente, hemos auditado el informe de la administra-
cion del Grupo VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT (Braunschweig), el cual se combina
con el informe de la administracién de la Compaiiia para el ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2017. No hemos auditado el contenido del estado sobre gobierno corporativo conforme al articulo
289f Abs. parrafo 4 del Cédigo de Comercio de Alemania (HGB - Handelsgesetzbuch) (revelaciones sobre la
proporcién de mujeres) de conformidad con los requisitos legales alemanes.

En nuestra opinién, sobre la base del conocimiento obtenido en la auditoria:

> los estados financieros consolidados que se anexan cumplen en todo aspecto importante con las IFRS, segtin las
ha adoptado la Unién Europea, y los requisitos adicionales del Derecho mercantil aleman conforme al articulo
315e Abs. 1 del HGB y, en cumplimiento de estos requisitos, presentan una visién veraz y razonable de los
activos, pasivos y la situacion financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2017, asi como de su desempefio
financiero para el ejercicio comprendido entre el 1 de enero al 31 de diciembre de 2017; y

> el informe de la administracién del Grupo que se adjunta proporciona, en su conjunto, una opinién adecuada
sobre la situacion del Grupo. Este informe de la administracién del Grupo es consistente en todo aspecto impor-
tante con los estados financieros consolidados, cumple los requisitos legales alemanes y presenta de manera
adecuada las oportunidades y los riesgos para el desarrollo futuro. Nuestra opinién de auditoria sobre el
informe de la administracién del Grupo no cubre el contenido de la declaracién antes mencionada sobre gobier-
no corporativo a la que se hizo referencia previamente.

Conforme al articulo 322 Abs. 3 Satz [sentencia] 1 del HGB, declaramos que nuestra auditoria no ha dado lugar a
reserva alguna sobre el cumplimiento legal de los estados financieros consolidados y el informe de la administra-
cién del Grupo.

Base para las opiniones de la auditoria

Llevamos a cabo nuestra auditoria de los estados financieros consolidados y del informe de la administracién del
Grupo de acuerdo con el articulo 317 del HGB y el Reglamento de Auditoria de la Unién Europea (No. 537/2014, al
que se hace referencia en adelante como el “Reglamento de Auditoria de la Unién Europea”) y en cumplimiento de
las Normas Generalmente Aceptadas en Alemania para Auditorias de Estados Financieros, promulgadas por el
Instituto de Auditores Publicos de Alemania (IDW - Institut der Wirtschaftsprufer). Nuestras responsabilidades
conforme a estos requisitos y principios se describen con mayor detalle en la seccién “Responsabilidades de los
auditores en relaciéon con la auditoria de los estados financieros anuales y el informe de la administracion” de
nuestro dictamen de la auditoria. Somos independientes de las entidades del Grupo de conformidad con los
requisitos del Derecho europeo y el Derecho aleman en materia mercantil y de profesiones; asimismo, hemos
cumplido con nuestras otras responsabilidades profesionales en Alemania segun lo estipulado en estos requisitos.
Ademas, de acuerdo con el articulo 10 (2) punto (f) del Reglamento de Auditoria de la Unién Europea, declaramos
que no hemos prestado servicios ajenos a auditoria que estén prohibidos al amparo del articulo 5 (1) de Reglamen-
to de Auditoria de la Unién Europea. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente
y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria sobre los estados financieros consolida-
dos y el informe de la administracién del Grupo.
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Temas clave de la auditoria de los estados financieros consolidados

Los temas clave de la auditoria son aquellos asuntos que, conforme a nuestro criterio profesional, fueron de la
mayor importancia en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados correspondientes al ejercicio
comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2017. Estos asuntos se abordaron en el contexto de
nuestra auditoria de los estados financieros consolidados, considerados en su conjunto, y en la formacién de
nuestra opinién de auditoria sobre los mismos; no proporcionamos una opinién de auditoria por separado
sobre estos asuntos.

En nuestra opinidn, los asuntos de mayor importancia en nuestra auditoria fueron los siguientes:
(1) Recuperabilidad de activos arrendados
(2] Desconsolidacién del Grupo VW Bank y su tratamiento como dividendo en especie

Nuestra presentacién de estos temas clave de la auditoria se ha estructurado en cada uno de los casos de la
siguiente forma:

©) Asunto y cuestion
@) Enfoque de auditoria y hallazgos
©) Referencia a informacion adicional

A continuacidn, presentamos los temas clave de la auditoria:

(1) Recuperabilidad de activos arrendados

©O) Los vehiculos parte de arrendamientos vigentes se reportan en la partida del balance general “Activos

arrendados” y ascienden a EUR 11,571 millones (16.8% de los activos totales consolidados) en los
estados financieros consolidados de VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT al
31 de diciembre de 2017. La medicion de los activos arrendados se basa en su costo amortizado y el
monto recuperable. El Grupo Volkswagen Financial Services realiza una prueba de deterioro trimestral
de los activos arrendados. El valor en libros del activo en cuestiédn se compara con el importe recupera-
ble correspondiente en el contexto de la prueba de deterioro. Para este fin, se toman en cuenta los
resultados de la comercializacién interna y externa y la estimacién del Director Ejecutivo sobre el
desarrollo de los precios de mercado para vehiculos. Los ajustes a la baja, que ascienden a EUR 253
millones, se reconocieron respecto de los activos arrendados en el ejercicio sobre la base de esta valua-
cién.
La medicién de los activos arrendados es, en primer lugar, de gran importancia para los activos, pasivos
y el desempefio financiero del Grupo en términos de monto y, en segundo lugar, conlleva un considera-
ble alcance para el juicio por parte de los Directores Ejecutivos, dado que el uso de modelos y supuestos
crea incertidumbres importantes debido a las estimaciones requeridas para el ejercicio de medicion.
Ademas, el debate publico actual sobre el desarrollo de los valores residuales de vehiculos con motores
diésel (prohibiciones a vehiculos diésel en areas urbanas, el cambio en la demanda hacia vehiculos con
motores de gasolina) contribuye al aumento en la incertidumbre asociada con la mediciéon de los
vehiculos reconocidos. Contra tal antecedente, este asunto fue de particular importancia en el contexto
de nuestra auditoria.

@ Nuestra auditoria incluyd, en particular, el examen de las valuaciones realizadas por la Compaiiia
respecto de si estaban o no actualizadas, asi como la metodologia aplicada y la transparencia de la
valuacion. Al mismo tiempo, conocimos los datos fuente subyacentes de la valuacidn, los datos de
entrada de valor y los supuestos materializados, evaluamos dichos factores en forma critica y evalua-
mos si se encontraban o no dentro de un rango razonable. Ademas, nuestra evaluacion de los supuestos
realizados por los Directores Ejecutivos con respecto a la comercializacion se basd, entre otras cosas,
en una comparacion con las expectativas del mercado, tanto generales como especificas para el sector,
asi como en la documentacidon y las explicaciones de los directores Ejecutivos en relaciéon con los
resultados de comercializacion esperados. Ademas, verificamos la clasificacién de los vehiculos como
propiedades y equipo y evaluamos las politicas contables aplicables como un resultado.
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En general, los datos de entrada de las mediciones y supuestos utilizados por los Consejeros Ejecutivos
estan en linea con nuestras expectativas y se encuentran dentro de los rangos que hemos considerado
como razonables.

Las revelaciones de la Compafiia en relacién con los activos arrendados se incluyen en las notas 16, 38
y 40 de los estados financieros consolidados.

Desconsolidacién del Grupo VW Bank y su tratamiento como dividendo en especie

En el ejercicio 2017, VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT implement6 la
reorientacion estratégica del subgrupo Volkswagen Financial Services, decidida al cierre de 2016, tanto
desde el punto de vista organizacional como legal, concluyendo su divisiéon y segregacién en dos
subgrupos independientes. E1 18 de noviembre de 2016, el Comité de Vigilancia de Volkswagen AG
aprobo la escision de su participacion del 100% en Volkswagen Bank GmbH. Otras participaciones de
capital, principalmente las participaciones al 100% en Volkswagen Financial Services (Reino Unido)
Ltd. (Milton Keynes, Reino Unido), Volkswagen Finans Sverige AB (Sodertilje, Suecia) y SkoFIN s.r.o.
(Praga, Republica Checa) se transfirieron a Volkswagen Bank GmbH derivado de la escision. Tras la
desconsolidacion de las compaiifas que pertenecian al Grupo Volkswagen Bank (a las que se hace
referencia en adelante como el “Grupo Volkswagen Bank”) el 1 de septiembre de 2017, el Grupo
Volkswagen Bank se reporté en el renglén de operaciones discontinuadas en los estados financieros
consolidados al 31 de diciembre de 2017.

La escision de la inversion en Volkswagen Bank GmbH para Volkswagen AG, a la que se le dio el
tratamiento de una distribuciéon conforme a IFRS, se realiz6 el 1 de septiembre de 2017 en la forma de
un dividendo en especie al valor en libros de los activos netos transmitidos, lo cual tuvo como resultado
una reduccién equivalente en el capital contable consolidado de EUR 11,559 millones.

Como resultado de la escision del Grupo Volkswagen Bank al 1 de septiembre de 2017, VOLKSWAGEN
FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELSCHAFT renuncié al control del Grupo Volkswagen Bank y, en
consecuencia, este tltimo se desconsolidé. A nivel del Grupo, ademas de la reduccién en los activos
netos que se reflej6 directamente en el capital contable, la desconsolidaciéon generé una pérdida
integral después de impuestos de EUR 220 millones, debido principalmente a la realizacién mediante
resultados de pérdidas cambiarias previamente reconocidas en forma directa en el capital contable
consolidado como otro resultado integral acumulado. En nuestra opinién, a la luz de la complejidad de
los acuerdos contractuales y de los numerosos efectos significativos sobre los estados financieros
consolidados, este tema fue de particular importancia para nuestra auditoria.

Para efectos de evaluar el tratamiento contable correcto de la escision del Grupo Volkswagen Bank,
entre otras cuestiones examinamos los fundamentos juridicos del proceso de escision de acuerdo con
el Derecho aplicable a sociedades mercantiles, sociedades anénimas y la reestructuracion de socieda-
des; asimismo, valoramos los acuerdos contractuales relacionados y la documentacion de la escision,
en particular, el informe y el convenio de escision.

Por otra parte, evaluamos si la clasificacién dentro del renglén de operaciones discontinuadas confor-
me a la IFRS 5 al 31 de diciembre de 2017 fue adecuada, y si la presentacién en el balance general
consolidado, los estados de resultado integral consolidado, de resultados consolidado, de variaciones
en el capital contable consolidado y de flujos de efectivo consolidado, asi como en las notas a los estados
financieros consolidados, fue consistente con las IFRS y las interpretaciones profesionales generalmen-
te aceptadas. Evaluamos los supuestos subyacentes para el tratamiento de la escisién como un dividen-
do en especie y su medicién a valores contables. Con respecto a la medicién del Grupo enajenado a su
valor en libros al 1 de septiembre de 2017, verificamos que los montos se hubiesen obtenido de manera
correcta a partir de los registros contables de VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLS-
CHAFT.

Examinamos los convenios de la escision y el asiento en el registro de comercio, los cuales dieron lugar
a la pérdida de control y, por lo tanto, a la desconsolidacién, a fin de garantizar que la fecha de la
desconsolidacién se hubiera determinado de manera correcta. Ademas, evaluamos si el proceso de
desconsolidacién fue o no correcto desde un punto de vista técnico y si la ganancia o pérdida sobre la
desconsolidacion se determind y registré de manera adecuada.
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A través de estos y otros procedimientos de auditoria, quedamos convencidos de que el tratamiento
contable de la reestructuracién se document6 con suficiencia y fue integral sobre la base de la informa-
cién disponible.

® Las revelaciones de la Compaiiia en relacién con la presentacién dentro del renglén de operaciones
discontinuadas y la desconsolidacién se incluyen en el apartado de “Politicas contables” en la seccién
“Operaciones discontinuadas - Negocio europeo de créditos y depdsitos” en las notas a los estados
financieros consolidados.

Otra informacién

Los Directores Ejecutivos son responsables del resto de la informacién, la cual abarca la declaracién sobre
gobierno corporativo conforme al articulo 289f Abs. 4 del HGB (revelaciones sobre la proporcidon de mujeres),
que obtuvimos antes de la fecha de nuestro dictamen de auditoria.

Se espera que el informe anual esté disponible para nosotros después de la fecha del dictamen de auditoria.

Nuestras opiniones sobre la auditoria de los estados financieros consolidados y del informe de la administracién
del Grupo no abarcan al resto de la informacién y, en consecuencia, no expresamos una opinidon de auditoria o
cualquier otra forma de conclusiones de aseguramiento al respecto.

En relacién con nuestra auditoria, nuestra responsabilidad es leer el resto de la informacién y, al hacerlo asi,

considerar si:

> es inconsistente en forma importante con los estados financieros consolidados, con el informe de la adminis-
tracion del Grupo o con nuestros hallazgos en la auditoria, o

> si de otra forma pareciera ser errénea en forma importante.

Responsabilidades de los Directores Ejecutivos y del Comité de Vigilancia respecto a los estados financieros
consolidados y el informe de la administracion del Grupo

Los Directores Ejecutivos son responsables de la preparacion de estados financieros consolidados que cumplan,
en todo aspecto importante, con las IFRS, segtn las ha adoptado la Unién Europea y los requisitos adicionales
del Derecho mercantil aleman conforme a lo dispuesto en el articulo 315e Abs. 1 del HGB, y de que los estados
financieros consolidados, en cumplimiento de estos requisitos, presenten una visidon veraz y razonable de los
activos, pasivos, situacion financiera y desempeiio financiero del Grupo. Ademas, los Directores Ejecutivos son
responsables de aquel control interno que hayan determinado necesario para permitir la preparaciéon de
estados financieros consolidados que estén libres de inexactitudes importantes, ya sea debido a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros consolidados, los Directores Ejecutivos tienen la responsabilidad de
evaluar la capacidad del Grupo para continuar como un negocio en marcha. Asimismo, son responsables de
revelar, segiin corresponda, asuntos relativos al negocio en marcha. Adicionalmente, tienen la responsabilidad
de la presentacién de informacién financiera con base en el principio de contabilidad de negocio en marcha, a
menos que exista la intencidn de liquidar al Grupo o de cesar sus operaciones, o si no hubiere una alternativa
realista en contrario.

Ademas, los Directores Ejecutivos tienen la responsabilidad de la preparaciéon del informe de la administracion
del Grupo, el cual proporciona en su conjunto una visién adecuada de la situacidn del Grupo y es, en todo aspecto
importante, consistente con los estados financieros consolidados, cumple con los requisitos legales alemanes y
presenta de manera adecuada las oportunidades y riesgos para el desarrollo futuro. Asimismo, los Directores
Ejecutivos tienen la responsabilidad de aquellos acuerdos y mediciones (sistemas) que hayan considerado
necesarios para permitir la preparacién de un informe de la administracidn del Grupo que se apegue a los requi-
sitos legales alemanes correspondientes, y ser capaces de proporcionar evidencia suficiente de las aseveracio-
nes incluidas en el informe de la administracién del Grupo.

Volkswagen Financial Services AG / Reporte anual 2017

141



142

Informe de los auditores independientes Estados financieros consolidados

El Comité de Vigilancia tiene la responsabilidad de supervisar el proceso de presentaciéon de informacion
financiera del Grupo para la preparacion de los estados financieros consolidados y del informe de la administra-
cién del Grupo.

Responsabilidad del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros consolidados y del
informe de la administracion del Grupo.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados no contie-
nen, en su conjunto, inexactitudes importantes, sea debido a fraude o error, y que el informe de la administra-
cién del Grupo ofrece en su conjunto una visién adecuada de la situacién del Grupo y, en todo aspecto importan-
te, es consistente con los estados financieros consolidados y nuestros hallazgos en la auditoria, cumple con los
requisitos legales alemanes y presenta de manera adecuada las oportunidades y riesgos del desarrollo futuro,
asi como emitir un dictamen que incluya nuestras opiniones de auditoria sobre los estados financieros consoli-
dados y el informe de la administracién del Grupo.

El aseguramiento razonable constituye un nivel elevado de aseguramiento, pero no una garantia de que una
auditoria realizada de acuerdo con el articulo 317 del HGB y el Reglamento de Auditoria de la Unidn Europea, y
en cumplimiento con las normas generalmente aceptadas en Alemania para las auditorias de estados financie-
ros promulgadas por el Institut der Wirtschaftsprufer (IDW), siempre detectara una inexactitud importante. Las
inexactitudes pueden surgir debido a fraude o error y se consideran importantes si, de manera individual o en
su conjunto, se podria esperar de manera razonable que influyan en las decisiones econémicas de los usuarios
tomadas sobre la base de estos estados financieros consolidados y del informe de la administracién del Grupo.

Ejercemos el criterio profesional y mantenemos el escepticismo profesional durante toda la auditoria. Asimis-
mo:

> Identificamos y evaluamos los riesgos de inexactitud importante en los estados financieros consolidados y el
informe de la administracién del Grupo, ya sea por fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de
auditoria en respuesta a esos riesgos y obtenemos pruebas de auditoria que sean suficientes y adecuadas
para proporcionar una base para nuestras opiniones de auditoria. El riesgo de no detectar una inexactitud
importante producto de fraude es mas elevado que uno resultante de error, debido a que el fraude puede
conllevar colusion, falsificacién, omisiones intencionales o declaraciones incorrectas o hacer caso omiso del
control interno.

> Obtenemos una comprension del control interno relevante para la auditoria de los estados financieros conso-
lidados y los arreglos y medidas (sistemas) relevantes para la auditoria del informe de la administracién del
Grupo a fin de disefiar procedimientos que sean adecuados ante las circunstancias, pero no con el fin de
expresar una opinién sobre la eficacia de estos sistemas.

> Evaluamos la idoneidad de las politicas contables utilizadas por los Directores Ejecutivos y qué tan razona-
bles son las estimaciones realizadas por los mismos, asi como las revelaciones relacionadas.

> Concluimos si es adecuado o no que los Directores Ejecutivos utilicen la base del negocio en marcha y si,
fundamentados en la evidencia de auditoria obtenida, existe incertidumbre importante en relacién con los
sucesos o condiciones que puedan plantear una duda significativa sobre la capacidad del Grupo para
continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe incertidumbre importante, estamos obligados a
llamar la atencidn en el dictamen de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados
financieros consolidados y en el informe de la administracién del Grupo o, si dichas revelaciones fueren
inadecuadas, a modificar nuestras respectivas opiniones de auditoria. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro dictamen. Sin embargo, sucesos o condiciones
futuras podrian provocar que el Grupo deje de operar como un negocio en marcha.

> Evaluamos la presentacién general, la estructura y el contenido de los estados financieros consolidados,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros consolidados presentan o no las operaciones y
sucesos subyacentes en forma tal que los estados financieros consolidados ofrezcan una visién veraz y
razonable de los activos, pasivos, la situacién financiera y el desempefio financiero del Grupo en cumplimien-
to de las IFRS, segin las ha adoptado la Unién Europea, y los requisitos adicionales del Derecho mercantil
aleman conforme al articulo 315e Abs. 1 del HGB.
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> Obtenemos evidencia de auditoria adecuada y suficiente concerniente a la informacién financiera de las
entidades o las actividades de negocios dentro del Grupo para expresar opiniones de auditoria sobre los
estados financieros consolidados y el informe de la administracién del Grupo. Somos responsables de la
direccién, supervisiény el desemperfio de la auditoria del Grupo; asimismo, nos mantenemos como responsa-
bles exclusivos de nuestras opiniones de auditoria.

> Evaluamos la consistencia del informe de la administracién del Grupo con los estados financieros consolida-
dos, su conformidad con el Derecho aleman y la visidn que, de la posicion el Grupo, ofrece.

> Realizamos procedimientos de auditoria sobre la informacién prospectiva presentada por los Directores
Ejecutivos en el informe de la administracion del Grupo. Sobre la base de la evidencia de auditoria adecuada
y suficiente, evaluamos en particular los supuestos importantes utilizados por los Directores Ejecutivos
como una base para la informacién prospectiva y evaluamos el origen adecuado de la informacién prospecti-
va a partir de estos supuestos. No expresamos una opinién de auditoria por separado sobre la informacion
prospectiva ni sobre los supuestos utilizados como una base. Asimismo, existe un riesgo sustancial inevitable
de que los sucesos futuros difieran en forma importante de la informacién prospectiva.

Hemos comunicado a los responsables del gobierno corporativo, entre otros asuntos, el enfoque y los tiempos
planeados de la auditoria, asi como los hallazgos significativos de la misma, incluyendo cualesquier deficiencias
importantes en el control interno identificadas durante nuestra revision.

Asimismo, proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo una declaracién de que hemos cumpli-
do con los requerimientos correspondientes en materia de independencia y les hemos comunicado todas las
relaciones y otros asuntos que podrian afectar de manera razonable nuestra independencia y, en su caso, las
medidas de salvaguarda aplicables.

A partir de los asuntos comunicados a los responsables del gobierno corporativo, determinamos aquellos que
eran de la mayor importancia en la auditoria de los estados financieros consolidados del periodo actual y que
son, por lo tanto, temas clave de la auditoria; describimos estos asuntos en nuestro dictamen, a menos que la
legislacion o normatividad impida su revelacién publica.

OTROS REQUISITOS LEGALES Y REGULATORIOS

Informacién adicional conforme al articulo 10 del Reglamento de Auditoria de la Unién Europea.

Fuimos elegidos como el auditor del Grupo por la asamblea general anual el 3 de abril de 2017 y el Comité de
Vigilancia nos contrat6 el 29 de septiembre de 2017. Asimismo, hemos sido el auditor del grupo VOLKSWAGEN
FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT (Braunschweig) de manera ininterrumpida desde el ejercicio
1991.

Declaramos que las opiniones de auditoria expresadas en este dictamen son consistentes con el informe adicio-

nal para el comité de auditoria conforme a lo dispuesto por el articulo 11 del Reglamento de Auditoria de la
Unidén Europea (informe de auditoria en el formato largo).

AUDITOR PUBLICO ALEMAN RESPONSABLE DE LA ASIGNACION
El auditor publico aleman responsable de la asignacién es Frank Hiibner.
Hanover, 14 de febrero de 2018

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Frank Hiibner Burkhard Eckes
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
(Auditor publico aleman) (Auditor publico aleman)
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Informe del Comité de
Vigilancia

En el ejercicio 2017, el Comité de Vigilancia analizé de manera periddica y detallada la situacion y el desarrollo
de Volkswagen Financial Services AG, asi como del Grupo Volkswagen Financial Services AG.

Durante el periodo de referencia, el Consejo de Administracién mantuvo informado en todo momento al
Comité de Vigilancia, de manera plena y oportuna, tanto verbalmente como por escrito, sobre los aspectos
significativos de la planeacion y situacion de la Compaiiia, incluyendo la condicidn de los riesgos y el sistema
para la gestion de los mismos, asi como sobre el desarrollo del negocio y cualesquiera desviaciones de los planes
y objetivos. Con base en estos informes del Consejo de Administracién, el Comité de Vigilancia supervis6 de
forma continua la administraciéon de los negocios de la Compaiiia y del Grupo, y de esa forma fue capaz de
cumplir sin limitacién alguna las funciones que tiene asignadas por ministerio de ley y conforme a los estatutos
de la Compafiia. Todas las decisiones de vital importancia para la Compaiiia, asi como el resto de las operaciones
que requieren la aprobacién del Comité de Vigilancia, al amparo de su reglamento interno, se revisaron y
analizaron con el Consejo de Administracion antes de que la resolucién correspondiente fuera adoptada.

El Comité de Vigilancia esta integrado normalmente por doce miembros; los cambios que tuvieron lugar en
el periodo de referencia se revelan en la informacién sobre drganos de gobierno corporativo.

El Comité de Vigilancia sostuvo tres sesiones ordinarias en el periodo de referencia, sin que hayan tenido
lugar sesiones extraordinarias. La tasa de asistencia promedio fue de 91 %. Un miembro del Comité de Vigilancia
asistié a menos de la mitad de las sesiones, en tanto que el resto de los miembros de dicho 6rgano colegiado
estuvieron presentes en mas de la mitad de ellas. Se tomaron decisiones sobre cuatro asuntos urgentes median-
te una resolucién por escrito circulada a cada uno de los miembros para aprobacion; el Presidente del Comité de
Vigilancia tomo, asimismo, cuatro decisiones urgentes utilizando el procedimiento por escrito.

ACTIVIDADES DEL COMITE

El Comité de Vigilancia ha establecido diversos subcomités a fin de permitirle cumplir sus responsabilidades, a
saber: el Subcomité Conjunto de Riesgos y Auditoria, el Subcomité de Nombramientos, el Subcomité de Remune-
racion y el Subcomité de Crédito. Los subcomités se disolvieron el 1 de septiembre de 2017 como parte de la
separacion del negocio de crédito, supervisado por el Banco Central Europeo, de las otras areas de negocios que
lleva a cabo Volkswagen Financial Services AG.

El Subcomité Conjunto de Riesgos y Auditoria se enfocaba en la estrategia de riesgo y del negocio, el refinan-
ciamiento y la situacion de liquidez, asi como en actividades de auditoria interna y externa, junto con los hallaz-
gos respectivos. El subcomité abordé los cambios en la estrategia de negocios de Volkswagen Financial Services
AG. Ademas, el Subcomité Conjunto de Riesgos y Auditoria debati6 la aplicacion de utilidades o pérdidas por
region, grupo de productos y fuente de utilidades. Por otra parte, el subcomité recibié informes detallados del
Consejo de Administracién sobre los términos y condiciones en el negocio de clientes y del Director de Auditoria
Interna. El subcomité estaba integrado por cinco miembros y sostuvo una sesion en el periodo de referencia.

El Subcomité de Nombramientos abord¢ la evaluacion anual de desempefio del Consejo de Administraciéon
y el Comité de Vigilancia de conformidad con el articulo 25d de la Ley Bancaria Alemana (KWG - Kreditwesenge-
setz), con base en la estructura, tamafio, composicion y actuacién del 6rgano respectivo, asi como los conoci-
mientos, habilidades y experiencia de los miembros del mismo, tanto de manera individual como en su conjunto.
El subcomité también dedic6 una gran cantidad de tiempo a los nombramientos de los principales organismos
directivos, los 6rganos de supervision y los comités asesores tras la implementacion de la reestructuracién de
las entidades legales. En particular, se analizé la reduccion, en una persona, del tamafio del Consejo de Adminis-
traciéon de Volkswagen Financial Services AG para quedar en un total de cinco consejeros y se realizé la
recomendacién correspondiente al Comité de Vigilancia. El subcomité estaba integrado por cuatro miembros y
sostuvo una sesion en el periodo de referencia.
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El principal enfoque del Subcomité de Remuneracion era la revisién de los emolumentos del Consejo de Admi-
nistracién de Volkswagen Financial Services AG, tomando en cuenta los requisitos de la Ordenanza Alemana
para Instituciones en Materia de Remuneracion (InstitutsVergV - Institutsvergilitungsverordnung), los cuales
incluyen una revisiéon del “malus”, un componente de sustentabilidad y establecer si las condiciones accesorias
se habfan cumplido. Otros asuntos abordados por el subcomité incluyeron la duracién de los contratos de los
nuevos miembros de la administracién de Volkswagen Bank GmbH y Volkswagen Leasing GmbH. El subcomité
estaba integrado por tres miembros y sostuvo dos sesiones en el periodo de referencia. Asimismo, aprobo el
otorgamiento de poderes (“Prokura”) mediante resoluciones por escrito.

El Subcomité de Crédito era responsable de aprobar aquellos temas que el Comité de Vigilancia debia
abordar al amparo de las disposiciones legales y los reglamentos internos en relacién con compromisos crediti-
cios, la asuncién de fianzas, garantias y pasivos similares, financiamientos para compaifiias, la compra de cuentas
por cobrar (factoraje), asi como convenios generales para la asuncién de cuentas por cobrar. El Subcomité de
Crédito estaba integrado por tres miembros del Comité de Vigilancia y tomaba sus decisiones mediante resolu-
ciones por escrito.

Asimismo, los miembros de los subcomités consultaron entre si en diversas ocasiones y mantuvieron
contacto constante con el Consejo de Administracion fuera de las sesiones de subcomité. Las actividades de los
subcomités se informaron en las sesiones plenarias del Comité de Vigilancia.

Tras la disolucién de los subcomités, el pleno del Comité de Vigilancia ha asumido la responsabilidad de las
tareas previamente encomendadas a ellos.

TEMAS ABORDADOS POR EL COMITE DE VIGILANCIA

Durante su reunion del 6 de marzo de 2017, el Comité de Vigilancia revisé a detalle y, posteriormente, aprobd
tanto los estados financieros consolidados del Grupo Volkswagen Financial Services AG como los estados
financieros anuales de Volkswagen Financial Services AG para 2016 que prepar6 el Consejo de Administracién.
El Comité de Vigilancia también abordé el estado y desarrollo adicional de estrategias sobre la movilidad y
digitalizacién; ademas, recibié informes sobre el avance de la reestructuracién de las entidades legales. Otros
elementos incluyeron un informe sobre los cambios préximos a la Ordenanza Alemana para Instituciones en
Materia de Remuneracién (InstitutsVergV - Institutsvergiitungsverordnung), conocida como IVV 3.0. Por tltimo,
el Comité de Vigilancia aprobé una inversion de capital mayoritario en una compafiia de pagos electrénicos y
acordé una propuesta para establecer una plataforma para vehiculos seminuevos. El objetivo de estos proyectos
es avanzar con el proceso de abrir areas adicionales de negocios para Volkswagen Financial Services AG.

Tanto en esta sesién como en las reuniones celebradas los dias 16 de junio de 2017 y 30 de septiembre de
2017, el Consejo de Administracién presenté al Comité de Vigilancia informes integrales sobre la situacion
econdmica y financiera de la Compafifa y el Grupo.

En la sesién del Comité de Vigilancia del 16 de junio de 2017, el Consejo de Administracién presento
informes detallados sobre el estado actual de diversos proyectos y productos relacionados con el tema de
movilidad. A este respecto, la sesion discutié también el papel de la cartera de servicios ofrecidos por el subgru-
po de Volkswagen Financial Services en el contexto del grupo en general. Ademas, el Consejo de Administraciéon
proporcion6 al Comité de Vigilancia un informe sobre el estado de la tecnologia de la informacién; dicho informe
se enfocé en el cumplimiento y la seguridad, asi como en el estado de proyectos como la implementacién de las
disposiciones del Reglamento General de Proteccién de Datos de la Unién Europea. Respecto al resto de los
elementos de la agenda, el Comité de Vigilancia otorg6 su consentimiento para el establecimiento de un banco
en el Reino Unido, la reestructuracién de las inversiones de capital en Volkswagen Versicherungsdienst GmbH
(Austria) y un aumento en el capital de Volkswagen Bank GmbH.

La sesion del Consejo de Vigilancia que tuvo lugar el 20 de septiembre de 2017 abordé principalmente los
cambios estructurales realizados el 1 de septiembre de 2017 como parte de la reorganizaciéon de las entidades
legales y el estado de las etapas posteriores del proyecto. El Consejo de Administracién reportd, asimismo,
aspectos clave de la estrategia de Volkswagen Financial Services AG, incluyendo medidas de enfoque en los
clientes. En un informe adicional, el Consejo de Administracién proporcioné al Comité de Vigilancia un panora-
ma general del avance del proyecto de tecnologia de la informacién. Por ltimo, el Comité de Vigilancia aprobé
diversos puntos, incluyendo el establecimiento de una compafiia tenedora temporal (con el fin de detentar
diversas inversiones de capital) y la reestructuracién de las compafifas PayByPhone.

AUDITORIA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS ANUALES Y CONSOLIDADOS

PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft (Hanover) tuvo a su cargo la auditoria, tanto
de los estados financieros consolidados conforme a IFRS del Grupo Volkswagen Financial Services AG como los
estados financieros anuales de acuerdo con el HGB de Volkswagen Financial Services AG correspondientes al
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2017, incluyendo el sistema contable e informes de la administracién.
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Informe del Comité de Vigilancia Estados financieros consolidados

Los estados financieros consolidados conforme a IFRS del Grupo Volkswagen Financial Services AG y los
estados financieros anuales de acuerdo con el HGB de Volkswagen Financial Services AG correspondientes al
ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2017, incluyendo la contabilidad e informes de la administracién,
fueron sometidos a la consideracién del Comité de Vigilancia. Los auditores, PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft (Hanover), auditaron estos estados financieros, incluyendo el sistema contable
y los informes de la administracién, y emitieron un dictamen sin salvedades en ambos casos.

El Comité de Vigilancia coincide en los hallazgos de estas auditorias; asimismo, no tuvo reserva alguna tras
surevision de los estados financieros consolidados y los estados financieros anuales, incluyendo los informes de
la administracion. Los auditores independientes estuvieron presentes cuando se abordd este punto del orden
del dia en la sesidn correspondiente del Comité de Vigilancia y en ella informaron los principales hallazgos de su
auditoria.

Durante su reunion del 7 de marzo de 2018, el Consejo de Vigilancia aprob6 los estados financieros consoli-
dados y estados financieros anuales de Volkswagen Financial Services AG que elabor6 el Consejo de Administra-
cién. Los estados financieros consolidados y estados financieros anuales han quedado aprobados en tal virtud.

Al amparo del contrato de transferencia de utilidades y control de Volkswagen Financial Services AG, en
vigor, la pérdida que dicha compaiiia report6 en sus estados financieros individuales y que se elaboraron de
conformidad con el HGB, la absorbié el accionista tinico, Volkswagen AG.

El Consejo de Vigilancia desea aprovechar esta oportunidad para expresar su agradecimiento y aprecio por
la labor de los miembros del Consejo de Administracidn, el comité de empresa, el personal directivo y todos los
empleados de Volkswagen Financial Services AG y sus filiales. El alto nivel de compromiso de todos ustedes ha
contribuido a que persista el constante crecimiento de Volkswagen Financial Services AG.

Braunschweig, 7 de marzo de 2018

Frank Witter
Presidente del Comité de Vigilancia
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