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Cifras clave

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

millones de € (al 31-Dic.) 2019 2018
Total de activos 112,444 80,462
Créditos y cuentas por cobrar a clientes, atribuibles a:
Financiamiento minorista 20,712 16,676
Financiamiento a concesionarios 5,413 4,062
Negocio de arrendamiento 39,951 19,760
Activos por arrendamiento 22,776 13,083
Capital contable 12,029 8,016
Utilidad de operacion 1,223 844
Utilidad antes de impuestos 1,264 818
en porcentaje (al 31-Dic.) 2019 2018
Razén de costo/ingreso?! 54 59
Razén de capital contable? 10.7 10.0
Retorno sobre capital® 12.6 10.5
Numero (al 31-Dic.) 2015 2018
Empleados 10,773 8,603
Alemania 5,763 5,340
Internacional 5,010 3,263

1 Gastos generales y de administracién, ajustados por gastos trasladados a otras entidades de! Grupo Volkswagen / ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito y titulos negociables,
ingresos netos provenientes de operaciones de arrendamiento, gasto por intereses, ingresos netos provenientes de contratos de servicio, ingresos netos provenientes del negocio de seguros, reserva
para riesgos crediticios e ingresos netos por comisiones y tarifas.

2 Capital contable / total de activos.

3 Utilidad antes de impuestos / capital contable promedio.

CALIFICACION {AL 31 DE DIC.) STANDARD & POOR'S MOODY'S INVESTORS SERVICE
Corte plazo Largo plaze Perspectiva Corto plazo Largo piazo Perspectiva
Volkswagen Financial Services AG A-2 BBB+ estable P-2 A3 estable

Todas las cifras mostradas en el reporte estan redondeadas, de manera tal que podrian surgir discrepancias menores cuando se suman todos los montos. Las cifras comparativas del ejercicio
anterior se muestran entre paréntesis inmediatamente después de |as del ejercicio actual.
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Informacion esencial acerca

del Grupo

Su constante crecimiento a nivel internacional, sigue confirmando el modelo de

negocios de Volkswagen Financial Services AG.

MODELO DE NEGOCIOS

Con el correr de los afios, las compaiias del Grupo Volkswagen
Financial Services AG han evolucionado de manera cada vez mas
dindmica para convertirse en proveedores de servicios integrales de
movilidad. Los objetivos clave de Volkswagen Financial Services AG
son:

> promover la venta de productos del Grupo en beneficio tanto
de las marcas del 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 Volkswagen a lo largo de la
cadena de valor automotriz (mediante el uso selectivo de productos
digitales y soluciones de movilidad, entre otros medios);

> crear sinergias para el Grupo mediante la integracién de sus
requisitos y los de la marca en cuanto a financiamiento y servicios
de movilidad;

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

ORGANIZACION DEL GRUPO VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Las compaiifas del Grupo Volkswagen Financial Services AG
prestan servicios financieros a clientes privados, corporativos y
de flotilla. La estrecha integracion de las dareas de
comercializacion, ventas y servicio al cliente, enfocada en las
necesidades del cliente, contribuye notablemente a mantener
esbeltos los procesos e implementar eficientemente la estrategia
de ventas.

En el transcurso del afio concluy® la reorganizacion que inicié
en 2016, la cual esta destinada a lograr una separacion sistemética
del negocio europeo de créditos y depositos del resto de las
actividades de Volkswagen Financial Services AG.

GESTION INTERNA

Los indicadores clave de desempefio de la Compafiia se
determinan con base en las IFRS y se divulgan como parte del
sistema interno de presentacion de informacién. Los indicadores
de desempefio no financiero mas importantes son penetracion,
contratos vigentes y nuevos contratos. Por su parte, los
indicadores clave de desempeifio financiero son: volumen de
negocios, resultado de operacion, rctorno sobre capital y razon de
costo/ingreso.
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INDICADORES CLAVE DE DESEMPENO

informaci6n esencial acerca del Grupo 5

Definicidn

Indicadores de desempefio no financiero

Penetracién

Proporcién de nuevos contratos para nuevos vehiculos del Grupo que surgen del negocio de financiamiento
minorista y 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 informacion

Nuevos contratos

Contratos reconocidos por primera vez en el periodo de referencia

Indicadores de desempeiio financiero

Volumen de negocios

Créditos y cuentas por cobrar a clientes provenientes de financiamiento minorista, financiamiento a concesionarios,
arrendamiento, asi como activos arrendados.

Resultado de operacion

Ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito y titulos negociables, ingresos netos provenientes de
operaciones de arrendamiento, gasto por intereses, ingresos netos provenientes de contratos de servicio, ingresos
netos provenientes del negocio de seguros, reserva para riesgos crediticios, ingresos netos por comisiones y tarifas,
ganancia o pérdida neta sobre coberturas, ganancia o pérdida neta sobre instrumentos financieros medidos a su
valor razonable y sobre la baja de activos financieros medidos a su valor razonable a través de otro resultado
integral, gastos generales y de administracién, y otros ingresos/gastos de operacién netos.

Retorno sobre capital

Retorno sobre capital antes de impuestos, el cual se calcula al dividir 1a utilidad antes de impuestos entre el capital
contable promedio.

Gastos generales y de administracion, ajustados por gastos trasiadados a otras entidades del Grupo Volkswagen /
ingresos por intereses provenientes de operaciones de crédito y titulos negociables, ingresos netos provenientes de
operaciones de arrendamiento, gasto por intereses, ingresos netos provenientes de contratos de servicio, ingresos
netos provenientes del negocio de seguros, reserva para riesgos crediticios e ingresos netos por comisiones y

Razén de costo/ingreso tarifas.

OTROS INDICADORES DE DESEMPENO NO FINANCIEROS
Asimismo, se miden la satisfaccion del cliente y la clasificacion
externa como emplcador.

Satisfaccion del cliente

La satisfaccion de los clientes de Volkswagen Financial Services
AG se deriva de una gama de productos orientados al cliente y el
enfoque de servicio que maneja el personal.

En la evaluacién anual, estos dos aspectos constituyen
indicadores idéneos para valorar de manera critica si se lograra
el objetivo de satisfaccion del cliente de 90% que se establecié
para 2025.

En 2019, la tasa de satisfaccion de 83% se ubicé dentro del
rango esperado.

Volkswagen Financial Services AG aspira a poder brindar a
sus clientes una satisfaccion total; para ello, se han elaborado
planes de accién idoneos a nivel pais.

Clasificacion externa como empleador

Se ha especificado un indicador clave de desempeiio de tipo
estratégico para actividades de servicios financieros: la
clasificacion externa como empleador.

Este indicador implica que Volkswagen Financial Services
AG se somete a pardmetros de referencia externos, generalmente
en ciclos de dos afios.

El objetivo de la Compaiiia es posicionarse como un empleador
atractivo y determinar las medidas adecuadas que le permitiran
colocarse entre los 20 mejores empleadores hacia 2025, no solo
de Europa, sino a nivel global. Por ejemplo, la dltima vez que
participé en 2019, Volkswagen Financial Services AG tuvo
presencia en diversas clasificaciones de los mejores empleadores
a nivel nacional e internacional. Habiendo ocupado el undécimo
lugar, se ubicé entre los mejores empleadores de Europa dentro

de la competencia “Great Place to Work” (Excelente Lugar para
Trabajar).

CAMBIOS EN INVERSIONES DE CAPITAL
Las transferencia a las que se hace referencia a continuacion
formaron parte de una reorganizacion adicional de las entidades
legales de Volkswagen Financial Services.

El 29 de marzo de 2019, Volkswagen Financial Services AG
asumi6 el control de las siguientes entidades de Volkswagen
Bank GmbH:

Volkswagen Financial Services S.p.A. (Milén, Italia),

Volkswagen Financial Services (UK) Ltd. (Milton Keynes,

Reino Unido) y sus subsidiarias MAN Financial Services

Ltd. y Volkswagen Insurance Service (Great Britain) Ltd.,
> Volkswagen Financial Ltd. (Milton Keynes, Reino Unido),
> SkoFIN s.r.o. (Praga, Repiiblica Checa), y

Volkswagen Serwis Ubezpieczeniowy Sp. z 0.0. (Varsovia,

Polonia).

El 31 de mayo de 2019, Volkswagen Finance 2 S.L.U.
(Alcobendas, Madrid, Espafia), incluidas sus tres subsidiarias
(Volkswagen Renting S.A. (Alcobendas, Madrid, Espana),
Volkswagen Insurancc Services, Correduria de Seguros S.L. (El
Prat de Llobregat, Barcelona, Espafia) y MAN Financial Services
Espafia S.L. (Coslada, Madrid, Espafia)), se fusionaron en
Volkswagen Financial Services AG.

El 31 de julio de 2019, Volkswagen Financial Services AG
tomo el control de Volkswagen Finans Sverige AB (Sodertilje,
Suecxa Service Sverige AB (SOdCI‘tal_]C Suecia), mediante una

de la Ciudad de México
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Adicionalmente, han ocurrido los siguientes cambios importantes
en las inversiones de capital:

Volkswagen Losch Financial Services S.A., cuyo domicilio social
se ubica en Howald, Luxemburgo, inici6 actividades el 2 de enero de
2019, conforme a lo planeado. La compafiia ofrece productos de
arrendamiento en el mercado de Luxemburgo, principalmente para
clientes minoristas y pequefias flotillas. Asimismo, a partir de 2020 la
compaiifa ofrecera financiamiento a través de un proveedor local.
Volkswagen Losch Financial Services S.A. es un negocio conjunto,
con 60% de las acciones en poder de Volkswagen Financial Services
AG (Braunschweig) y el 40% restante en manos de Losch Services
S.arl

El 30 de enero de 2019, PayByPhone Technologies Inc.
(Vancouver, Canadd) constituy6 PayByPhone US Inc. (Wilmington,
Delaware, EE.UU.), como una subsidiaria de segundo nivel
plenamente controlada de Volkswagen Financial Services AG. El
objetivo del establecimiento de esta compafifa fue ampliar las
actividades operativas del Grupo PayByPhone en Norteamérica.

Con efectos a partir del 1 de febrero de 2019, Volkswagen
Financial Services AG transfirié todas las acciones de Volkswagen
Finance Belgium S.A. (Bruselas, Bélgica), a Volkswagen Finance
Overseas B.V. (Amsterdam, Paises Bajos), una subsidiaria plenamente
controlada de Volkswagen Financial Services AG, a través de una
aportacion en especie.

Con efectos a partir del 21 de marzo de 2019, LEONIE FS DVB
GmbH (Stuttgart), una subsidiaria plenamente controlada de Daimler
AG (Stuttgart), realizé una inversion de capital de 20% en Mobility
Trader Holding GmbH (Berlin), mediante un aumento de capital.
Mobility Trader Holding GmbH actia como una sociedad controladora
para las compaiiias locales en el Grupo heycar.

El 1 de abril de 2019, Volkswagen Financial Services AG transfirio
todas sus acciones en SkoFin s.r.o. (Praga, Republica Checa) y
Volkswagen Serwis Ubezpieczeniowy Sp. z 0.0. (Varsovia, Polonia),
mediante una aportacion en especie a Volkswagen Finance Overseas
B.V. (Amsterdam, Paises Bajos), una subsidiaria plenamente
controlada de Volkswagen Financial Services AG.

El 10 de abril de 2019, Volkswagen Pon Financial Services B.V.
(Amersfoort, Paises Bajos), en la que Volkswagen Financial Services
AG (Braunschweig) posee una inversion de capital de 60%, adquirié
de J. Maas Holding B.V. (Nieuwkoop, Paises Bajos), a través de su
subsidiaria en participacion absoluta Volkswagen Leasing B.V.
(Amersfoort, Paises Bajos), a la compaiiia arrendadora Maas Leasing
B.V. (Nieuwkoop, Paises Bajos),operacion mediante la que agrega a su
portafolio alrededor de 1,475 contratos.

Con efectos a partir del 24 de mayo de 2019, Maas Leasing B.V.
adquirié el portafolio de la compaiiia arrendadora Lease Connection
B.V. (Gouda, Paises Bajos), a través de un acuerdo de activos mediante
el cual crece el portafolio de Volkswagen Pon Financial Services B.V.,
(Amersfoort, Paises Bajos) en alrededor de 1,215 contratos.

El 24 de mayo de 2019, se constituyé Mobility Trader UK Ltd.
(Londres, Reino Unido) como una subsidiaria plenamente controlada
de Mobility Trader Holding GmbH (Berlin).

Con efectos a partir del 28 de junio de 2019, Volkswagen

informe combinado de la administracién

Financial Services AG (Braunschweig) adquirié de PTV Planung
Transport Verkehr AG (Karlsruhe) el 75.1% de las acciones de
PTV Truckparking B.V. (Utrecht, Paises Bajos). En el curso de la
operacion, la compaiiia fue renombrada como Truckparking B.V.
y opera una plataforma en linea que permite a los conductores de
camiones y planificadores programar rutas, encontrar
estacionamientos, realizar reservaciones y comunicarse con otros
conductores. Con base en esta participacién mayoritaria,
Volkswagen Financial Services AG sigue ampliando su presencia
en el drea estratégica de negocios de estacionamientos.

El 4 de julio de 2019, PayByPhone Ltd. (Hatfield, Reino
Unido), una subsidiaria de PayByPhone Technologies Inc.
(Vancouver, Canada), adquiri¢ todas las acciones de Mirada
Connect Ltd. (Liverpool, Reino Unido). Al igual que PayByPhone,
la compafiia adquirida ofrece productos para el procesamiento de
pagos relacionados con estacionamientos y permite a los clientes
utilizar una aplicacion, sistema SMS o de reconocimiento
telefénico de voz para pagar boletos de estacionamiento. Una vez
que concluyé la adquisicién, la compafifa modificé su
denominacién a Connect Cashless Parking Ltd. A mediano plazo,
se tiene planeado fusionar las gamas de productos de PayByPhone
y Connect en el Reino Unido e Irlanda con el fin de ofrecer a los
clientes la cobertura de estacionamientos mas amplia posible. Con
efectos a partir del 1 de agosto de 2019, Volkswagen Financial
Services AG (Braunschweig) transfirié las siguientes inversiones
de capital a Volkswagen Finance Overseas B.V. (Amsterdam,
Paises Bajos), una subsidiaria plenamente controlada de
Volkswagen Financial Services AG, a través de una aportacién en
especie:

> su inversion de capital de 60% en Collect Car B.V.
(Rotterdam, Paises Bajos), incluyendo las subsidiarias
plenamente controladas Greenwheels GmbH (Dortmund) y
Greenwheels Shared Services B.V. (Rotterdam, Paises Bajos),

> su inversion de capital de 50.01% en Volkswagen D’leteren
Finance S.A. (Bruselas, Bélgica),

> su inversion de capital de 51% en Volkswagen Maller
Bilfinans A/S (Oslo, Noruega).

El 31 de agosto de 2019, Euromobil Autovermietung GmbH
(Isernhagen), una subsidiaria plenamente controlada de
Volkswagen Financial Services AG (Braunschweig), se fusiono
en EURO-Leasing GmbH (Sittensen), una subsidiaria plenamente
controlada de Volkswagen Financial Services AG
(Braunschweig). La integracion del negocio de renta en una sola
entidad facilita el aprovechamiento de sinergias en los procesos y
salvaguarda el crecimiento futuro en el drea de negocios
estratégica de renta de vehiculos. Como proveedor de una amplia
gama de servicios para la renta de automoviles para el transporte
de pasajeros y camiones, la compaiiia es capaz de ofrecer, tanto a
personas fisicas como a clientes corporativos, soluciones de
movilidad perfectamente adaptadas con base en rentas a corto y
largo plazo.

de la Ciudad de México
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El 12 de septiembre de 2019, Volkswagen Financial Scrvices AG
constituy6 la sociedad Volkswagen Financial Services Polska Sp. z
0.0. (Varsovia, Polonia).

Asimismo, fundé la compaiia Volkswagen Leasing Polen
GmbH (Braunschweig) el 16 de septiembre de 2019.

En esa misma fecha, Volkswagen Financial Services AG
(Braunschweig) firmé un contrato para adquirir de Glinicke Finanz
Holding GmbH & Co. KG (Kassel) el 26% de las acciones de
Glinicke Leasing GmbH (Kassel). Uno de los objetivos de esta
inversion de capital es incluir el negocio de arrendamiento de
bicicletas corporativas dentro de la gama de productos que se ofrecen
a los clientes de flotillas en Alemania. La conclusion final del
acuerdo estd aun sujeta al consentimiento de las autoridades de
competencia econdmica.

Con efectos a partir del 30 de septiembre de 2019, Volkswagen
Financial Services AG incrementé su participacion mayoritaria en el
proveedor de servicios de movilidad Truckparking B.V. (Utrecht,
Paises Bajos) hasta alcanzar casi 78.7%.

Con efectos a partir del 10 de octubre de 2019, Volkswagen
Finance Pvt. Ltd. (Mumbai, India), un negocio conjunto en el que
Volkswagen Financial Services AG (Braunschweig) posee el 91% de
las acciones y Volkswagen Finance Overscas B.V. (Amsterdam,
Paises Bajos) el 9% restante, adquirié el 25% de las acciones de
Kuwy Technologies Private Limited (Chennai, India), como parte de
un aumento de capital. Kuwy Technologies Private Limited cuenta
con una plataforma de intermediacién con base en una aplicacién
para el financiamiento de vehiculos y actia como una interfaz entre
comercios y proveedores de financiamiento.

Volkswagen Semler Finans Danmark A/S., cuya sede se ubica
en Seborg, Dinamarca, se constituyé el 11 de octubre de 2019.
Volkswagen Finance Overseas B.V. (Amsterdam, Paises Bajos), una
subsidiaria plenamente controlada de Volkswagen Financial
Services AG, es propietaria del 51% de las acciones de este negocio
conjunto, mientras que Semler Gruppen A/S (Brendby, Dinamarca)
posee el 49% restante. A partir de marzo de 2021, la compaiiia
ofrecerda una amplia gama del portafolio de productos cautivos
(arrendamiento, financiamiento, seguros) en el mercado danés.

Con efectos a partir del 15 de octubre de 2019, MAN Financial
Services Ltd. (Swindon, Reino Unido) fue liquidada tras haber
transferido todos sus activos a Volkswagen Financial Services (UK)
Ltd. (Milton Keynes, Reino Unido).

El 30 de octubre de 2019, Volkswagen Financial Services AG
(Braunschweig) adquirié6 de DVB Bank SE (Frankfurt) la totalidad
de las acciones de LogPay Financial Services GmbH (LPFS)
(Eschborn). Dicha adquisicion representa un mayor fortalecimiento
del compromiso de Volkswagen Financial Services AG con el
negocio de movilidad automotriz, permitiendo a la compaiiia
centralizar el negocio de cobros de peaje y tarjetas de combustible,
al tiempo que logra acceso a un gran potencial de mercado adicional
relacionado con el transporte publico local a través de LogPay
Mobility Services (Eschborn), una subsidiaria plenamente controlada
de LPFS. En el futuro, también se tiene previsto que, bajo la nueva
estructura de propiedad, LPFS est¢ a cargo de procesar las
transacciones relacionadas con el sistema de liquidacién de fletes de
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DVB Bank.

El 30 de octubre de 2019, DutchLease B.V. (Amersfoort, Paises
Bajos), se fusiono en Volkswagen Leasing B.V. (Amersfoort, Paises
Bajos), una subsidiaria plenamente controlada de Volkswagen Pon
Financial Services B.V. (Amcrsfoort, Paises Bajos).

Con efectos a partir del 31 de octubre de 2019, Volkswagen
Financial Services AG (Braunschweig) adquirié de TUV SUD Auto
Service GmbH (Munich), una subsidiaria plenamente controlada de
TUV SUD AG (Munich), el 60% de las acciones de Fleet Company
GmbH (Oberhaching). La alianza estratégica amplia la oferta de
Volkswagen Financial Services en materia de gestiéon de movilidad
y flotillas internacionales, consolidando estos servicios bajo el
nombre comercial FleetLogistics.

Con efectos a partir del 1 de noviembre de 2019, Volkswagen
Pon Financial Services B.V. (Amersfoort, Paises Bajos), una
inversion de capital de 60% de Volkswagen Financial Services AG
(Braunschweig), se fusiondé en Volkswagen Leasing B.V.
(Amersfoort, Paises Bajos). Inmediatamente después de esta fusion,
Volkswagen Leasing B.V. modificé su nombre a Volkswagen Pon
Financial Services B.V.

Con efectos a partir del | de noviembre de 2019, Volkswagen
Financial Serviccs AG (Braunschweig), transfirié las siguientes
entidades a Volkswagen Finance Overseas B.V. (Amsterdam, Paises
Bajos), una subsidiaria plenamente controlada de Volkswagen
Financial Services AG, a través de una aportacion en especie:

> su inversion de capital de 60% en Volkswagen Pon Financial
Services B.V. (Amersfoort, Paises Bajos),

> su inversion de capital de 100% en Volkswagen Insurance
Services Correduria de Seguros, S.L. (El Prat de Llobregat,
Barcelona, Espafia),

> su inversién de capital de 100% en MAN Financial Services
Espafa S.L. (Coslada, Madrid, Espaiia),

> su inversion de capital de 100% en Volkswagen Renting S.A.
(Alcobendas, Madrid, Espaiia),

> su inversion de capital de 100% en Volkswagen Financial
Services (UK) Ltd. (Milton Keynes, Reino Unido),

> su inversion de capital de 100% en Volkswagen Financial Ltd.
(Milton Keynes, Reino Unido).

Con efectos a partir del 7 de noviembre de 2019, Volkswagen Pon
Financial Services B.V. (Amersfoort, Paises Bajos), una inversién de
capital de 60% de Volkswagen Finance Overseas B.V. (Amsterdam,
Paises Bajos), adquirio el portafolio de la compaiiia de arrendamiento
2Lease B.V. (Hilversum, Paises Bajos) a través de una negociacion
de activos, expandiendo asi su portafolio en aproximadamente 450
contratos.

Con efectos a partir del 11 de noviembre de 2019, Volkswagen
Pon Financial Services B.V. (Amersfoort, Paises Bajos), una
inversién de capital de 60% de Volkswagen Finance Overseas B.V.
(Amsterdam, Paises Bajos), adquirié el portafolio de la compariia de
arrendamiento Auto Borchwerf Lease B.V. (Roosendaal, Paises
Bajos), a través de una negociacion de activos, expandiendo asi su
portafolio en aproximadamente 165 contratos.

Tribunal Superior de Justicia
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Con efectos a partir del 20 de noviembre de 2019, OO0 MAN
Financial Services (Moscu, Rusia) se fusioné en OOO Volkswagen
Group Finanz (Mosct, Rusia), dado que el portafolio de OO0 MAN
Financial Services se estaba agotando.

Con efectos a partir del 29 de noviembre de 2019, Volkswagen
Financial Services AG (Braunschweig) transfiri6 VW Finans Sverige
AB (Sodertilje, Suecia), a Volkswagen Finance Overseas B.V.
(Amsterdam, Paises Bajos), una subsidiaria plenamente controlada de
Volkswagen Financial Services AG, a través de una aportacién en
especie.

Con efectos a partir del 9 de diciembre de 2019, Volkswagen
Financial Services Singapore Ltd. (Singapur), una subsidiaria
plenamente controlada de Volkswagen Financial Services AG
(Braunschweig), fue liquidada al estarse agotando su portafolio de
financiamientos.

Como parte de la medida societaria aprobada en 2018,
Volkswagen Financial Services AG pagé €1,000 millones de sus
utilidades retenidas a Volkswagen AG. Durante la primera mitad de
2019, el capital adicional suscrito de Volkswagen Financial Services
AG se incrementé mediante un pago por €1,000 millones que realizé
Volkswagen AG.

Asimismo, en el ejercicio de referencia, Volkswagen Financial
Services AG aumento el capital de las siguientes compafiias a fin de
fortalecer sus recursos de capital:

> Volkswagen New Mobility Services Investment Co., Ltd. (Pekin)
en alrededor de €77 millones

> Volkswagen Financial Services South Africa (Pty) Ltd.
(Sandton) en alrededor de €11 millones.

> PayByPhone Technologies Inc. (Vancouver) en alrededor de €22
millones

> Rent-X GmbH (Braunschweig) en alrededor de €6 millones.

No hubo otros incrementos significativos de capital.

Volkswagen Finuncial Services A6 | Reports
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Estas medidas contribuyeron a la expansiéon del negocio y el
respaldo de la estrategia conjunta de crecimiento 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 (Cdédigo de Comercio de Alemania o HGB) y de acuerdo con
las IFRS 12.10 y 12.21, los informes detallados pueden consultarse
en la lista de tenencias accionarias:
www.vwfsag.com/listofholdings2019.

INFORME NO FINANCIERO POR SEPARADO CORRESPONDIENTE AL GRUPQ

El informe no financiero, por separado y abreviado, de
Volkswagen AG y el Grupo Volkswagen conforme a lo dispuesto
en los articulos 289b y 315b del Cédigo de Comercio (HGB) para
el  ejercicio  fiscal 2019  estard  disponible  en
https://www.volkswagenag.com/presence/nachhaltigkeit/docume
nts/sustainabilityreport/2019/Nichtfinanzieller_Bericht_2019_d.p
df, en aleman, y en
https://www.volkswagenag.com/presence/nachhaltigkeit/docume
nts/sustainabilityreport/2019/Nonfinancial_Report_2019_e.pdf,
en inglés, a partir del 30 de abril de 2020

Ynual 2019
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Informe sobre la situacion

economica

El crecimiento econémico global se mantuvo solido en 2019, aungue con inenos impulso. La
demanda de vehiculos a nivel mundial cayo por debajo del nivel del ejercicio anterior. La utilidad
antes de impuestos generada por Volkswagen Financial Services AG se siguié consolidando,
habiendo superado de manera significativa la cifra del ejercicio anterior.

EVALUACION INTEGRAL DEL CURSO DEL NEGOCIO Y LA SITUACION ECONOMICA
DEL GRUPO

En el ejercicio 2019, la utilidad antes de impuestos fue
significativamente mayor en comparacion con la del ejercicio
anterior. Ademds, los nuevos negocios registraron un crecimiento
positivo en todo el mundo durante el periodo de referencia.

Volkswagen Financial Services AG aument6 su volumen de
negocios de un afio a otro, en especial, en Alemania.

La participacion de vehiculos financiados y arrendados en las
entregas del Grupo a nivel mundial (penetracion) se ubicé en 26.1
(22.3)% al final de 2019.

Los costos de financiamiento fueron mayores al nivel del
ejercicio anterior, aunque el volumen de negocios fue también mas
alto.

La reserva para riesgos crediticios fue mas alta en el periodo de
referencia respecto al ejercicio anterior, manteniéndose estables los
margenes.

La situacién del riesgo crediticio en el portafolio general de
Volkswagen Financial Services AG present6 una ligera mejoria en
el ejercicio 2019, como resultado de la reorganizacion de las
entidades legales y el crecimiento que experiment6 el portafolio.
Asimismo, los programas de promocion de ventas establecidos con
las marcas, la continua expansion del negocio de flotillas, asi como
la integracién de Volkswagen Financial Services (UK) Ltd. (Milton
Keynes, Reino Unido), 8koFIN s.r.o. (Praga, Republica Checa),
Volkswagen Financial Services S.p.A. (Milan, Italia), Volkswagen
Renting S.A. (Alcobendas, Madrid, Espafia), y Volkswagen Finans
Sverige AB (Sodertilje, Suecia), llevaron a un crecimiento
significativo en el volumen de créditos y cuentas por cobrar. Dicho
crecimiento se vio también impulsado por la estabilidad del ambiente
econdémico en los mercados europeos y la tendencia hacia la
recuperacion econdmica en Brasil.

El portafolio de valor residual siguié su expansion en el ejercicio
2019, como resultado de las transferencias de portafolios arriba
referidas (en especifico por Volkswagen Financial Services (UK)

L
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Ltd. (Milton Keynes, Reino Unido)), lo cual tuvo un impacto
positivo sobre la posicion de riesgo. Estas tendencias estuvieron
respaldadas por la solidez del entorno econémico global.

Los cambios suscitados en el riesgo de valor residual siguen
siendo monitoreados de cerca en forma continua, lo cual lleva a que
se adopten las medidas pertinentes cuando sea requerido.

En términos generales, el riesgo de liquidez sigue siendo estable
a nivel del Grupo Volkswagen Financial Services AG. En 2019, la
transferencia de portafolios y entidades, de la entidad hermana de
Volkswagen Bank GmbH (Grupo) al Grupo Volkswagen Financial
Services AG, tuvo un impacto significativo sobre la situacion de
liquidez.

La estructura de financiamiento siguié¢ estando bien
diversificada en términos de los instrumentos utilizados. Las fuentes
principales de financiamiento, que abarcan mercados de capitales,
ABS, el financiamiento a través de bancos y depésitos en mercados
individuales, se desarrollaron de manera estable a nivel de Grupo.

El programa de eficiencia entre compafiias a nivel global, al que
se hace referencia como Excelencia Operacional (OPEX, por sus
siglas en inglés), mismo que se lanz6 en el ejercicio 2017, ha
resultado todo un éxito y sigue operando en la actualidad.

OPEX se enfoca en lograr mayores ahorros en costos hacia 2025,
ademas de los requisitos que se estan planeando actualmente.

Los principales componentes son iniciativas para mejorar la
productividad (entre otros aspectos, mediante la agilizaciéon de
procesos), la optimizacién de los costos de distribucién y la
armonizacion de los sistemas de tecnologia de la informacién
mediante la implementacién global de sistemas estandarizados.

Los eventos posteriores a la fecha del balance general se
presentan en las notas a los estados financieros consolidados de
Volkswagen Financial Services AG en la nota 72 (pagina 157).

El Consejo de Administracion de Volkswagen Financial
Services AG considera que el curso del negocio ha sido positivo en
2019.

Tribunal Superiohde Justicia
de la Ciudad de México
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CAMBIOS EN LOS INDICADORES CLAVE DE DESEMPERNO PARA EL EJERCICIO 2019 EN COMPARACION CON LOS PRONOSTICOS DEL EJERCICIO ANTERIOR

Real 2018 Prondstico para 2019 Real 2019
Indicadores de desempefio no
financiero!
Penetracion (porcentaje) 22.3 >22.3 Ligeramente mayor a la del ejercicio anterior 26.1
Contratos vigentes (miles) 10,164 > 10,164 Significativamente mayor a los del ejercicio anterior 14,813
Nuevos contratos {miles) 4,019 >4,019 Significativamente mayor a los del ejercicio anterior 5,655
Indicadores de desempefio
financiero
Volumen de negocios {millones de €) 53,581 > 53,581 Significativamente mayor al del ejercicio anterior 88,852
Utilidad de operacién (millones de €) 844 > 844 Significativamente mayor a la del ejercicio anterior 1,223
Retorno sobre capital (porcentaje} 10.5 >10.5 Ligeramente mayor al del ejercicio anterior 12.6
Razén de costo/ingreso (porcentaje) 59 =59 Al nivel del ejercicio anterior 54

DESARROLLOS EN LA ECONOMIA GLOBAL

En 2019, la economia mundial mantuvo un so6lido crecimiento,
aunque con una disminucién en su impulso: el producto interno bruto
(PIB) mundial crecié un 2.6 (3.2)%. El impulso econémico se vio
debilitado en comparacién con el ejercicio anterior, tanto en
economias avanzadas como en mercados emergentes. Ante un
entorno en el que las tasas de interés se mantuvieron
comparativamente bajas y los precios de la energia y otros bienes
genéricos disminuyeron de un afio a otro en su conjunto, los precios
al consumidor también descendieron alrededor del mundo. La
creciente agitacion en la politica comercial a nivel internacional, asi
como las constantes tensiones geopoliticas, condujeron a una mayor
incertidumbre econdémica y derivaron en un debilitamiento del
intercambio internacional de bienes.

Europa/Otros mercados

El crecimiento del PIB en Europa Occidental disminuyé a 1.2 (1.8)%
a medida que avanzo6 el afio. La tasa de variacion en practicamente
todos los paises del Norte y Sur de Europa disminuy6 en
comparacién con el ejercicio anterior. El resultado incierto de las
negociaciones del Brexit entre el Reino Unido y la Unién Europea
(UE) sigui6 generando incertidumbre, al igual que las dudas respecto
a la forma que podria tomar esta relacion en el futuro. La tasa de
desempleo de la eurozona sigui6é disminuyendo, hasta alcanzar un
promedio de 7.5 (8.1)%, aunque las tasas se mantuvieron
considerablemente mads altas -aunque en declive- en Grecia y
Espaiia.

Con una tasa de 2.3 (3.3)%, la region de Europa Central y
Oriental también registré un crecimiento mas lento en el periodo de
referencia respecto al ejercicio anterior. En Europa Central, el
crecimiento del PIB disminuyé a un nivel relativamente alto. De
igual modo, el crecimiento econémico en Europa Oriental fue mas
débil. Asimismo, el descenso en los precios de la energia y otros
bienes genéricos condujo a un deterioro de la situacion econémica
en los paises de esta regién que exportan materias primas. Con un
porcentaje de 1.1 (2.2)%, el crecimiento de la economia rusa, que
constituye la economia més grande de la region, se redujo a fa mitad
en comparacion con el ejercicio anterior.

Por su parte, la economia turca mostré una tasa de variacién
ligeramente positiva de 0.5 (2.9)%. En dicho pais, el aumento en los
aranceles, junto con la depreciacion de la lira turca y una inflacién
muy elevada, condujo a una reduccién en el poder adquisitivo. Por
otro lado, el PIB de Sudafrica aumenté un escaso 0.2 (0.8)% en el
periodo de referencia, con lo que fue mas bajo en comparacién con
la ya de por si baja cifra del periodo anterior; en este pais, los déficits
estructurales en curso, junto con el malestar social y los desafios
politicos, afectaron la economia.

Alernania

Gracias a la solidez de su mercado laboral, el PIB de Alemania siguio
creciendo en 2019, si bien su impulso disminuyd significativamente
de un afio a otro, al ubicarse en 0.5 (1.5)%. Conforme fue avanzando
el afio, tanto la confianza de la compaiiia como la del consumidor
siguieron ensombreciéndose.

Norteamérica

En los Estados Unidos, el crecimiento econdmico disminuy6 en el
periodo de referencia, alcanzando 2.3 (2.9)%. La economia se vio
respaldada principalmente por la demanda de los consumidores
nacionales. La tasa de desempleo en los Estados Unidos fue de 3.7
(3.9)%. Dada la incertidumbre a nivel global, la Reserva Federal de
los Estados Unidos redujo su tasa de referencia en medio de una
inflacién relativamente estable, revirtiendo de ese modo el
endurecimiento que habia emprendido de su politica monetaria. En
el transcurso del afio, el délar estadounidense se fue fortaleciendo
frente al euro. El crecimiento en Canadé disminuyé hasta 1.6 (2.0)%,
mientras que la economia mexicana se¢ estancd a una tasa de 0.1
(2.1)%.

Sudamérica

La economia de Brasil nuevamente registré solo un ligero
crecimiento, el cual se ubicé en 1.1 (1.3)%. La situacion en la
economia més grande de Sudamérica se mantuvo tensa debido, entre
otros factores, a la incertidumbre politica. Por su parte, la situacién
econémica de Argentina siguié deteriorandose a medida que
avanzaba el afio; en medio de una inflacidn persistentemente alta y
con una devaluacién considerable de la moneda local, el pais siguié
en recesion, con una variacioén en su PIB de -2.6 (-2.5)%.

de la Ciudad de México
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Asia-Pacifico

Con un incremento de 6.2 (6.6)%, la economia de China registré una
alta tasa de crecimiento en 2019; no obstante, su tasa de expansién
fue ligeramente menor en comparacion con el ejercicio anterior. El
apoyo gubernamental otorgado en respuesta a la controversia sobre
politica comercial entre China y los Estados Unidos continué a lo
largo de 2019. Por su parte, la economia india experimenté un
crecimiento de 4.8 (6.8)% en el periodo de referencia, mientras que
el PIB de Japén creci6 tnicamente 1.1 (0.3)%.

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE SERVICIOS FINANCIEROS

Los servicios financieros automotrices experimentaron, una vez més,
una alta demanda en 2019, a pesar de la contraccion del mercado en
su conjunto, lo cual fue atribuible a diversos factores, entre los que
destacan las persistentemente bajas tasas de interés de referencia en
las principales zonas monetarias. Los productos de servicios, como
contratos de mantenimiento y de servicio, asi como seguros, fueron
especialmente populares, en virtud de que los clientes de los
mercados de servicios financieros automotrices mas avanzados estan
poniendo mayor atencién en reducir el costo total de propiedad. En
el segmento de flotillas, mds clientes hicieron uso de proveedores de
servicios financieros a fin de optimizar la gestion de movilidad en su
conjunto, mas alla de la simple operacién de la flotilla. Asimismo,
aumentd 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 general, en 2019, el mercado europeo fue testigo de un ligero
incremento en la demanda de nuevos vehiculos. Como consecuencia,
el reconocimiento de nuevos contratos de arrendamiento y
financiamiento también aument6 marginalmente.

En Francia y Espafia, la proporcion de nuevos vehiculos
financiados o arrendados siguié siendo estable, aunque el volumen
de vehiculos en esta categoria se elevo considerablemente en Italia.
En Europa, las ventas de vehiculos seminuevos crecieron
ligeramente, aunque el numero de nuevos contratos de
arrendamiento y financiamiento para ese tipo de vehiculos se
contrajo levemente. La demanda de productos posventa, como
contratos de inspeccién, mantenimiento y de refacciones, se elevé en
el ejercicio de referencia. El area de seguros automotrices también
experiment6 un leve incremento.

En Alemania, la cantidad de nuevos vehiculos arrendados o
financiados mediante créditos siguié elevandose en el periodo de
referencia. Los productos posventa y las soluciones de movilidad
integrada en el segmento de clientes corporativos también tuvieron
gran demanda.

La demanda de productos de financiamiento y seguros
disminuy¢ ligeramente en Sudafrica.

En los mercados de los Estados Unidos y México, los servicios
financieros automotrices siguieron gozando de popularidad en el
ejercicio 2019. En el mercado estadounidense, la caracteristica mas
destacable fue que la demanda de servicios de arrendamiento a través
de proveedores de servicios financieros cautivos sigui6 siendo alta.

En Brasil, el negocio de crédito al consumo estuvo en linea con
la tendencia positiva desacelerada que se observé en 2018. Sin
embargo, el producto de servicios financieros especifico para el pais,
Consorcio, un plan de ahorro tipo loteria, sufri6é una disminucién en
sus ventas. En el periodo de referencia, aproximadamente la mitad
de las ventas unitarias de nuevos vehiculos estuvo acompafiada por
la venta de productos de servicios financieros.

En el mercado argentino, el notable aumento en las tasas de
interés tras la reciente crisis econémica, presenté un desafio en
cuanto a ventas de productos de financiamiento y arrendamiento se
refiere.

Durante el ejercicio 2019, la demanda de servicios financieros
automotrices a lo largo de la region Asia-Pacifico fue variada. En
China, el crecimiento en el segmento de nuevos contratos disminuy6
como resultado de la contraccién de las ventas de automoviles para
el transporte de pasajeros. El relajamiento de las restricciones
actuales para registros en zonas metropolitanas, en combinacién con
la demanda en el interior del pais y en el mercado de vehiculos
seminuevos, crea un potencial considerable para la venta a clientes
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nuevos de servicios financieros automotrices. En India y Jap6n, la
demanda de productos de servicios financieros sufrié un ligero
debilitamiento.

La demanda de servicios financieros en el drea del negocio de
vehiculos comerciales también vari6é de una regién a otra.

En Europa, el segmento de servicios financieros, incluyendo
servicios posventa, registré un leve incremento en comparacién con
el ejercicio 2018.

En Brasil, el negocio de camiones y autobuses, junto con el
mercado de servicios financieros asociados, gozé de un solido
crecimiento.

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE AUTOMOVILES PARA EL TRANSPORTE DE
MERCADOS PASAJEROS Y VEHICULOS COMERCIALES LIGEROS
En el ejercicio 2019, el volumen del mercado global de automéviles
para el transporte de pasajeros disminuyd, por segundo afio
consecutivo, por debajo del nivel del ejercicio anterior, ubicandose
en 79.6 millones de vehiculos (—4.0%). Pese a que los nuevos
registros en Europa Occidental, asi como en Europa Central y
Oriental, superaron la cifra del ejercicio anterior, los mercados
conjuntos de Medio Oriente, Norteamérica, Sudamérica vy,
especificamente la regién Asia-Pacifico, registraron una caida en la
demanda.

Por su parte, la demanda global de vehiculos comerciales ligeros
en el periodo de referencia disminuy6é moderadamente respecto al
ejercicio anterior.

Ambiente especifico del sector
En el ambiente especifico del sector influyeron significativamente
medidas en materia de politica fiscal, las cuales contribuyeron
considerablemente a la variedad de tendencias en los volimenes de
ventas de los mercados que se observé el ejercicio anterior. Estas
medidas incluyeron recortes o aumentos de impuestos, programas de
estimulos e incentivos para ventas, asi como derechos de
importacién.

Asimismo, las barreras no arancelarias para proteger a la
industria automotriz nacional correspondiente dificultaron la
circulacion de vehiculos, autopartes y componentes.

de la Ciudad'de México
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Europa/Otros mercados

En Europa Occidental, el namero de nuevos registros de automéviles
para el transporte de pasajeros en el periodo de referencia se elevo
0.6% con respecto a la cifra del ejercicio anterior, ubicandose en 14.4
millones. El nimero de registros de nuevos vehiculos fue variado en
los mercados individuales mas grandes. Francia (+1.6%) superd
ligeramente la cifra del ejercicio anterior.

Mientras que Italia se estancé (+0.3%), Espafia registré una
caida moderada (—4.7%). Por su parte, en el mercado de automéviles
para el transporte de pasajeros del Reino Unido prevalecié la
tendencia negativa observada desde ejercicios anteriores (-2.4%), lo
cual se debid, entre otras cosas, al resultado incierto de las
negociaciones con la UE respecto al Brexit. La participacion de
vehiculos diésel (automoviles para el transporte de pasajeros) en
Europa Occidental se redujo hasta llegar a 32.0 (36.4)% en el afio de
referencia.

A pesar del resultado incierto de las negociaciones del Brexit
entre la Unién Europea y el Reino Unido, en el periodo de referencia
los registros de nuevos vehiculos comerciales ligeros en Europa
Occidental superaron ligeramente el nivel del ejercicio anterior;
mientras tanto, los efectos de avance relativos a la prueba WLTP
proporcionaron cierto grado de estimulo.

En la region de Europa Central y Oriental, el volumen de
mercado de automdviles para el transporte de pasajeros en el
ejercicio 2019 aumento ligeramente un 2.7% de una afio a otro, hasta
ubicarse en 3.6 millones de vehiculos. 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 adicional de 5.8%, con lo que alcanzaron 1.5 millones de
unidades. En Europa Oriental, las ventas de automoviles para el
transporte de pasajeros se mantuvieron al nivel del ejercicio anterior
(+0.2%). Tras un sélido comienzo, a pesar del incremento al
impuesto al valor agregado a partir del 1 de enero de 2019, el
mercado de automoviles para el transporte de pasajeros de Rusia se
fue debilitando conforme transcurria el afio, cerrando por debajo de
la cifra del ejercicio anterior (-2.2%).

Los voliimenes de registros de vehiculos comerciales ligeros en
Europa Central y Oriental se mantuvieron al mismo nivel que en el
ejercicio anterior, mientras quc la cantidad de vehiculos vendidos en
Rusia en el periodo de referencia fue considerablemente menor en
comparacién con el ejercicio anterior.

El mercado turco de automéviles para el transporte de pasajeros
registrd una importante caida en la demanda del orden de 20.4%, en
gran parte debido al deterioro de la situacién macroeconémica en ese
pais. En Sudafrica (-2.7%), el nimero de nuevos registros de
vehiculos para el transporte de pasajeros en el periodo de referencia
se mantuvo por debajo del nivel comparativamente bajo que se habia
observado en los Gltimos afios, debido también al lento impulso
macroeconémico.

Alemania

En el periodo de referencia, los nuevos registros de automoéviles
para el transporte de pasajeros en Alemania superaron el alto nivel
que se habia observado el ejercicio anterior, tras alcanzar los 3.6
millones de unidades (+5.0%). Ademads de la solidez del mercado
laboral y el aumento en la demanda comercial, los incentivos de
ventas, especialmente en la forma de un bono ambiental, apuntalaron
la tendencia positiva.

No obstante, la produccién nacional y las exportaciones
volvieron a quedarse en 2019 por debajo de las cifras comparables
del ejercicio anterior: la produccién de automoéviles para el
transporte de pasajeros disminuy6 9.0%, con lo que se ubicé en 4.7
millones de vehiculos, debido principalmente a la caida de 12.8%en
las exportaciones de automoéviles para el transporte de pasajeros,
cifra que cerrd en 3.5 millones de unidades.

Informe combinado de la administracién

Esta situacién fue resultado principalmente de la desaceleracién en
el crecimiento del mercado global y de exportaciones
considerablemente menores de automdviles para el transporte de
pasajeros con motores diésel.

Asimismo, en el periodo de referencia, la demanda de vehiculos
comerciales ligeros en Alemania fue notablemente mayor que en
2018.

Norteamérica

Con 20.2 millones de vehiculos, las ventas de automéviles para el
transporte de pasajeros y vehiculos comerciales ligeros (hasta 6.35
toneladas) en la region Norteamérica se quedaron en 2019 por debajo
de la cifra del ejercicio anterior (-2.3%). El volumen de mercado en
los Estados Unidos también se ubicé ligeramente por debajo del
nivel de 2018, al cerrar en 17.0 millones de unidades (—1.6%). El
cambio en la demanda de automéviles para el transporte de pasajeros
(-10.1%) a vehiculos comerciales ligeros, como los modelos SUV y
pickup, (+2.6%) también continué durante el periodo de referencia.
En el mercado automotriz canadiense, durante el periodo de
referencia continuo la tendencia a la baja que habia comenzado en el
cjercicio anterior (—4.3%). En México, las ventas de vehiculos para
el transporte de pasajeros y vehiculos comerciales ligeros se
ubicaron, por tercer afio consecutivo, por debajo de la cifra del
ejercicio anterior (-8.2%).

Sudamérica

En los mercados de Sudamérica, los nuevos registros de automéviles
para el transporte de pasajeros y vehiculos comerciales ligeros
disminuyeron en 2019, en su conjunto, hasta ubicarse en 4.3 millones
de unidades (-5.0%).

Pese a que en Brasil la demanda de automéviles siguié
recuperdndose, lo que arroj6 una tasa de erecimiento de 7.7%, en
nuevos registros hasta ubicarse en 2.7 millones, esta cifra siguié
siendo muy inferior a la del nivel récord que se alcanzé en 2012. Las
exportaciones de vehiculos fabricados en Brasil siguieron
disminuyendo, al caer 31.9%, con lo que se ubicaron en 428 mil
unidades. Por su parte, el deterioro de la situacién macroeconémica
en Argentina tuvo nuevamente un impacto negativo en la demanda
de automoviles para el transporte de pasajeros y vehiculos
comerciales ligeros de ese pais, habiéndose desplomado las ventas
un 43.0%.

Asia-Pacifico

Tras ligeras disminuciones en 2018, el volumen de mercado de
automdviles para el transporte de pasajeros en la region Asia-
Pacifico se debilitd ain mas hasta cerrar el periodo de referencia en
34.0 millones de unidades (—6.0%), lo cual se debi6 principalmente
a la caida en la demanda de China e India. Por otro lado, la
controversia comercial con los Estados Unidos influy6 en el mercado
chino, lo que condujo a una baja notable (—6.4%), mientras que en el
mercado de India, las ventas de automéviles para el transporte de
pasajeros sufrieron una caida total de 11.9%, en comparacion con el
ejercicio anterior. En cuanto a Japon, el volumen del mercado de
automdviles para el transporte de pasajeros disminuy6 2.4% respecto
al ejercicio anterior.

La demanda de vehiculos comerciales ligeros disminuyé
claramentc cn la region Asia-Pacifico respecto al ejercicio anterior.
Asimismo, los volimenes de registros en China, el mercado
dominante de la region y el mas grande del mundo, disminuyeron
considerablemente de un afio a otro. La cantidad de nuevos registros
de vehiculos en India fue testigo de una disminucion considerable en
comparacién con el ejercicio anterior, mientras que en Tailandia la
cifra sc ubico al mismo nivel del ejercicio anterior.

Superidnde Justicia
de la Ciudad de México
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TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE VEHICULOS COMERCIALES

En los mercados que son relevantes para el Grupo Volkswagen, la
demanda global de camiones de tamafio mediano y pesado, con un
peso bruto de mas de seis toneladas, fue mayor en el ejercicio 2019
que en el anterior, con 609 mil nuevos registros de vehiculos
(+2.8%).

En Europa Occidental, la cantidad de nuevos registros de
camiones se elevo 3.1% con respecto a la cifra del ejercicio anterior,
al ubicarse en un total de 306 mil unidades. En Alemania, el mercado
més grande de Europa Occidental, se superé moderadamente el nivel
del ejercicio anterior, mientras que la demanda del Reino Unido se
elevo considerablemente debido a compras adelantadas provocadas
por el resultado incierto de las negociaciones del Brexit con la UE,
en tanto que la demanda en Italia disminuyé notablemente.

La regién de Europa Central y Oriental fue testigo de un
retroceso en la demanda de 6.7%, con lo que se ubico en 159 mil
unidades, debido al deterioro en el clima econémico. El mercado
ruso se contrajo ain mas conforme avanzo el afio, reportando una
disminucién notable de un afio a otro, toda vez que los nuevos

ENTREGAS A CLIENTES DEL GRUPO VOLKSWAGEN A NIVEL MUNDIAL?
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registros en este mercado disminuyeron 6.9%, hasta ubicarse en 73
mil vehiculos.

En el ejercicio 2019, el volumen de mercado de Sudamérica se
elevé considerablemente en comparacion con el ejercicio anterior,
aumentando 15.1% el nimero de nuevos registros de vehiculos hasta
llegar a las 145 mil unidades. Gracias a la recuperacion econémica,
en Brasil, el mercado mas grande de la region, la demanda de
camiones crecié de manera muy importante en comparacioén con la
cifra relativamente baja del mismo periodo del ejercicio anterior. En
contraste, Argentina sufrié una caida sustancial en el nimero de
nuevos registros, lo cual se debi6 a un desempefio econémico
deficiente, junto con el correspondiente debilitamiento del peso y un
aumento en las tasas de interés.

La demanda de autobuses en los mercados que revisten mayor
importancia para el Grupo Volkswagen fue mucho mayor a la del
ejercicio anterior. Los mercados de Brasil, asi como de Europa
Occidental, contribuyeron de manera especial a este crecimiento,
mientras que la demanda en Europa Central y Oriental fue
moderadamente mayor de un afio a otro.

ENTREGAS DE VEHICULOS

2019 2018 Cambio en %
Entregas de automdviles para el transporte de pasajeros a nivel mundial 10,732,415 10,601,014 +1.2
Automoviles Volkswagen de pasajeros 6,278,345 6,244,888 +0.5
Audi 1,845,573 1,812,485 +1.8
$KODA 1,242,767 1,253,741 -0.9
SEAT 574,078 517,627 +10.9
Bentley 11,006 10,494 +4.9
Lamborghini 8,205 5,750 +42.7
Porsche 280,800 256,255 +9.6
Bugatti 82 76 +7.9
Vehiculos comerciales Volkswagen 491,559 499,698 -16
Entregas de vehiculos comerciales a nivel mundial 242,221 232,994 +4.0
Scania 99,457 96,477 +3.1
MAN 142,764 136,517 +4.6

1 Las cifras de entrega del ejercicio anterior se han reexpresado tras actualizaciones estadisticas. Incluyendo los negocios conjuntos chinos

DESEMPENO FINANCIERO

Los cambios significativos fueron atribuibles en gran medida a la
reorganizacion de las entidades legales a la que se ha hecho
referencia previamente.

En 2019, la economia global siguié6 gozando de una solida
expansion, aunque el ritmo de crecimiento fue menor. Tras la
reorganizacion, Volkswagen Financial Services AG reporté un
crecimiento estable en su conjunto.

El resultado de operacion mejoré con un incremento
significativo de 44.9%, con lo que se ubicé en €1,223 (844) millones.

Por otro lado, la utilidad antes de impuestos ascendi6 a €1,264
(818) millones, lo que representd una mejora significativa respecto
al nivel del ejercicio anterior.

Por su parte, el retorno sobre capital ascendi6 a 12.6 (10.5)%.

Los ingresos por intereses provenientes de operaciones de
crédito y titulos negociables, fueron superiores a los del ejercicio
anterior y ascendieron a €2,116 millones (+ 7.6%).

En cuanto a los ingresos netos provenientes de operaciones de
arrendamiento, su monto ascendié €1,926 (835) millones, un
aumento significativo en comparacion con la cifra equivalente del
ejercicio anterior.

Las pérdidas por deterioro sobre activos arrendados por €324 (216)
millones que se incluyen aqui fueron atribuibles a las expectativas y
fluctuaciones de mercado normales.

Los gastos por intereses fueron significativamente mas altos que
el ejercicio anterior, al ubicarse en €1,352 millones (+26.4%).

Los ingresos netos provenientes de contratos de servicio
ascendieron a €190 (170) millones, cifra superior a la del ejercicio
anterior.

Los ingresos nctos provenientes del negocio de seguros fueron
ligeramente superiores a la cifra del ejercicio anterior, al cerrar en
€155 millones (+4.7%).

La reserva para riesgos crediticios de €294 (221) millones se
ubicé muy por encima 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
(Brexit, crisis econdmicas) en el Reino Unido, Rusia, Brasil, México,
India y la Republica de Corea, se registraron en el periodo de
referencia mediante el reconocimiento de reservas de valuacion,
mismas que disminuyeron €37 millones de un afio a otro, al cerrar en
€628 millones.
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Los ingresos netos por comisiones y tarifas ascendieron a €125 (220)
millones, lo que representa una baja significativa respecto a los
niveles del ejercicio anterior. Dicha disminucidn fue atribuible a una
serie de factores, siendo el mds notable el que se haya incurrido en
mayores gastos en China, para expansion de negocios, y en México.

Los gastos generales y de administracion se incrementaron en
comparacion con el ejercicio anterior, al cerrar en €2,006 (1,632)
millones, cifra que también incluye costos asociados con servicios
para otras entidades del Grupo Volkswagen. En consecuencia, se
traspasaron costos por €464 (421) millones a otras entidades en el
Grupo Volkswagen y se reportaron bajo el rubro de otros
ingresos/gastos de operacion netos. A un nivel de 54 (59)%, larazon
de costo/ingreso fue mejor que la del ejercicio anterior.

Habiendo cerrado en €482 millones (+11.0%), el rubro de otros
ingresos/gastos de operacion netos se ubicé por encima de la cifra
del ejercicio anterior. Se reconocid en resultados un monto de €86
(95) en el rengldn de otros ingresos/gastos de operacion netos y se
agrego a las reservas para riesgos legales. La participacién en los
resultados de negocios conjuntos registrados como capital aument6
de un afio a otro, cerrando en €65 (51) millones.

La pérdida neta en activos financieros diversos de €14 (pérdida
neta de 76) millones incluy6 pérdidas por deterioro de €83 millones
en el periodo de referencia respecto a una subsidiaria no consolidada
en China. Junto con los otros componentes de ingresos y gastos, estas
cifras indicaron que el Grupo Volkswagen Financial Services AG
gener¢ una utilidad proveniente de operaciones continuas, neto de
impuestos, de €890 millones (+62.5%).

De conformidad con el convenio de transferencia de utilidades y
control que estd vigente a la fecha, Volkswagen AG, el Unico
accionistas de Volkswagen Financial Services AG, absorbié la
pérdida por €268 millones que esta tiltima compaiifa report6 en sus
estados financieros individuales, preparados de conformidad con el
HGB.

Las compariias alemanas siguieron representando los volimenes
de negocio mas altos, con 32% de todos los contratos, integrando, de
esta manera, una base fuerte y solida.

Nuevamente en 2019, Volkswagen Leasing GmbH fue capaz de
aumentar el nimero de contratos de arrendamiento ecn comparacion
con el ejercicio anterior, a pesar de las dificiles condiciones que sc
presentaron. El resultado de operacion se ubicé por debajo del nivel
logrado el ejercicio anterior.

En el segmento de seguros automotrices, Volkswagen
Autoversicherung AG sigui6 expandiendo sus actividades en 2019;
cl portafolio de dicha compaiiia estd compuesto actualmentc por mas
de medio millén de pélizas (528 mil polizas de seguros automotrices
y de seguro de proteccion garantizada de activos) y cerrd el ejercicio
de referencia por encima del nivel del ejercicio anterior. De mancra
notable, el nuevo negocio de seguros automotrices experimentd un
significativo incremento de un afio a otro.

En 2019, Volkswagen Versicherung AG operaba el ncgocios de
seguro primario y reaseguros en 14 mercados internacionales, con lo
cual complementaba ¢l negocio principal 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 compafiias.

il Servives AG T Ruporic
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En general, las actividades de Volkswagen-Versicherungsdienst
GmbH ayudan a respaldar las utilidades de Volkswagen Financial
Services AG de manera constante.

ACTIVOS NETOS Y SITUACION FINANCIERA

Negocio de crédito

Con un monto de €102,000 millones en total, los créditos y cuentas
por cobrar a clientes -que constituyen la actividad principal del
Grupo Volkswagen Financial Services AG- representaron
aproximadamente el 91% de los activos totales del Grupo.

El volumen de financiamiento minorista aument6 €4,100 millones,
al ubicarse en €20,700 millones (+24,2%).

El niimero de nuevos contratos ascendié a 1,268 mil, con lo que
super6 el nivel del ejercicio anterior (1,140 mil); por su parte, el
niimero de contratos vigentes se mantuvo en 2,915 mil al final del
ejercicio.

El volumen de créditos en el terreno de financiamiento a
concesionarios -que contempla créditos y cuentas por cobrar a
concesionarios del Grupo en relacion con el financiamiento de
vehiculos de inventario, asi como créditos para capital de trabajo e
inversion-, se incremento hasta llegar a €5,400 millones (+33.3%).

Las cuentas por cobrar provenientes de operaciones de
arrendamiento ascendieron a €40,000, lo que representdé un
incremento de €20,200 millones respecto al ejercicio anterior.

Por su parte, los activos arrendados experimentaron un
crecimiento de €9,700 millones, hasta ubicarse en €22,800 millones
(+74.1%).

En el periodo de refercncia se celebrd un total de 1,300 mil
nuevos arrendamientos. Por otra parte, la cantidad de vehiculos
arrendados al 31 de diciembre de 2019 fue de 3,359 mil. Al igual que
en el ejercicio anterior (1,436 mil), la mayor contribucién provino
nuevamente de Volkswagen Leasing GmbH, la cual cont6é con un
portafolio de contratos de 1,455 mil vehiculos arrendados (+1.3%).
Los activos totales del Grupo Volkswagen Financial Services AG
aumentaron a €112,400 millones (+39.7%). Este incremento se dio
principalmente como consecuencia de la reorganizacion de las
entidades legales antes descrita, asi como por el crecimiento en los
créditos y cuentas por cobrar a clientes y en los activos por
arrendamiento de las entidades que previamente formaron parte de
la base de consolidacion del Grupo Volkswagen Financial Services
AG, reflejando con ello la expansion del negoeio a lo largo del
ejercicio de referencia.

El nimero de contratos de servicio y seguros al final del afio fuc
de 8.539 millones. El volumen de nuevos negocios, de 3,087 mil
contratos, supero a la cifra del ejercicio anterior (2,081 mil).

Negocio de depdsitos y financiamientos

En cuanto a la estructura de capital, las partidas significativas del
pasivo contemplaron pasivos con bancos por una cantidad de
€14,500 millones (+17.7%), pasivos con clientes que ascienden a
€15,700 millones (+27.5%), asi como pagarés y papel comercial
emitido por €60,900 millones (+48.5%). Se presenta informacion
relativa a la cstrategia de financiamiento y cobertura en una seccion
por separado del informe de administracion.

Capital subordinado
El capital subordinado se incrementé 63.6% de un afio a otro,
ubicandose en €4,900 millones.
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Capital contable

El capital suscrito de Volkswagen Financial Services AG
permanecié sin cambios en el ejercicio 2019, a un nivel de €441
millones, mientras que el capital contable conforme a IFRS ascendi6
a €12,000 millones (€8,000 millones), lo cual derivé en una razén de
capital contable de 10.7% (capital contable dividido entre activos
totales) con base en activos totales por €112,400 millones.

CIFRAS CLAVE POR SEGMENTO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
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Cambios en pasivos fuera del balance general
Los pasivos fuera del balance general presentaron un incremento
total dec €110 millones de un afio a otro, cerrando en €812 millones
al 31 de diciembre de 2019.

Reino Otras Grupo VW
en miles Alemania Unido Suecia China Brasil México companias® FS AG
Contratos vigentes 4,701 1,809 639 1,274 575 705 5,111 14,813

Financiamiento minorista - 9 84 1,236 414 231 941 2,915
de los cuales: son
consolidados — 9 84 1,236 414 231 518 2,492
Negocio de arrendamiento 1,439 996 148 38 16 66 657 3,359
de los cuales: son
consolidados 1,439 996 148 - 2 66 441 3,092
Servicio/seguros 3,262 803 408 - 145 408 3,513 8,539
de los cuales: son
consolidados 3,262 760 223 = 73 408 1,772 6,497
Nuevos contratos 1,895 638 115 637 323 244 1,802 5,655
Financiamiento minorista - 16 12 612 224 72 333 1,268
de los cuales: son
consolidados - 16 12 612 224 72 195 1,130
Negocio de arrendamiento 682 271 33 25 11 34 244 1,300
de los cuales: son
consolidados 682 271 33 - 0 34 161 1,182
Servicio/seguros 1,213 351 70 - 89 138 1,225 3,087
de los cuales: son
consolidados 1,213 339 38 - 44 138 601 2,373
millones de €
Créditos y cuentas por cobrar
a clientes, atribuibles a:
Financiamiento minorista - 234 957 8,250 3,238 1,376 6,657 20,712
Financiamiento a
concesionarios 9 5 261 941 568 614 3,015 5,413
Negocio de arrendamiento 19,018 15,894 1,256 - 18 514 3,251 39,951
Activos por arrendamiento 13,940 3,110 1,477 - 7 135 4,107 22,776
Inversién? 6,737 940 236 — 0 1 1,851 9,765
Resultado de operacion 232 235 20 186 131 128 291 1,223
Porcentaje
Penetracion® 48.5 44.7 60.4 14.0 42.0 49.0 - 26.1
de los cuales: son
consolidados 48.5 44.7 60.4 13.7 39.7 49.0 - 24.0

1 El segmento de Otras compaiiias cubre los siguientes mercados: Australia, Bélgica, Corea, Francia, India, Italia, Japdn, Polonia, Portugal y Rusia. En relacién con el nimero de contratos y
penetracién, también cubre los siguientes mercados: Argentina, Noruega, Paises Bajos, Sudafrica, Suiza, Taiwan y Turquia. De igual manera, incluye a fa tenedora Volkswagen Financial Services
AG, tenedoras y financieras en Bélgica, Francia y los Paises Bajos, compafiias de EURO - Leasing en Alemania, Dinamarca y Polonia, asi como a Volkswagen Insurance Brokers GmbH, Volkswagen

Versicherung AG y los efectos de 1a consolidacion.
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entidades consolidadas de Volkswagen Financial Services AG.
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Corresponde a adiciones a activos por arrendamiento que se han clasificado como activos no circulantes.
Proporcién de nuevos contratos para nuevos vehiculos del Grupo que surgen del negocio de financiamiento minorista y arrendamiento versus entregas de vehiculos del Grupo, con base en
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DESARROLLO DE NUEVOS CONTRATOS Y CONTRATOS VIGENTES AL 31 DE DICIEMBRE

en miles
" Contratos vigentes al 31 de diciembre
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Anadlisis de liquidez

El financiamiento de las compafias de Volkswagen Financial
Services AG tiene lugar, principalmente, a través del mercado de
capitales y de programas de ABS (instrumentos respaldados por
activos). Las lineas de crédito comprometidas y no comprometidas
con otros bancos y con Volkswagen AG también pueden utilizarse
como proteccion contra fluctuaciones inesperadas en los flujos de
efectivo. Se espera, en términos generales, que las lineas de crédito
se utilizaran.

El objetivo de las lineas de crédito comprometidas con Volkswagen
AG es exclusivamente el de brindar respaldo en cuanto a liquidez,
sin que se espere que se utilicen en el curso normal de las
operaciones.

Para garantizar que exista una adccuada gestion de liquidez, el
area de Tesoreria elabora balances dc vencimientos, lleva a cabo
pronosticos 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 afcctan a la liquidez.

El sistema de control intemo (ICS, por sus siglas en inglés) de
Volkswagen Financial Services AG se utiliza para medir el riesgo de
liquidez de manera individual para las compaiiias mas importantes.
Dicho riesgo se gestiona mediante una estructura de vencimientos
para pasivos, elaborada por el drea de Tesoreria, enfoque que incluye
un sistema de limites que abarca los 12 mcses posteriorcs. Los
limites se revisan cada mes mediante un proceso que actia como un
indicador de alerta temprana. Los informes se presentan
trimestralmente de forma centralizada. Asimismo, se determina y
gestiona, debidamente, un limite del Grupo para Volkswagen
Financial Services AG; al 31 de diciembre de 2019 se habia utilizado
el 77% de este limite.

Varias subsidiarias de Volkswagen Financial Services AG debcn
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 cuamplimiento
de estos requisitos se determina y revisa en forma constante como
parte del sistema de gestion del riesgo de liquidez. Adicionalmente,
los flujos de efectivo para los proximos doce meses se proyectan y
comparan con el posible financiamiento disponible en cada banda de
vencimiento.
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Financiamiento minorista
Arrendamiento

Servicio/seguros

Financiamiento minorista
Arrendamiento

Servicio/seguros

Otro estricto requisito impuesto al amparo de la normatividad
bancaria es que cualquier requerimiento de liquidez, que se
identifiquc 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
identifico necesidad alguna de tomar medidas inmediatas para
Volkswagen Leasing GmbH en el ejercicio de referencia, desde un
punto de vista econémico o regulatorio.

FINANCIAMIENTO

Principios estratégicos

En términos de financiamiento, Volkswagen Financial Services AG
aplica normalmente una estrategia de diversificacién con la intencion
de lograr el mejor equilibrio posible entre el costo y el riesgo, lo cual
implica e] 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

Volkswagen Financial Services AG y sus subsidiarias emitieron una
seric de bonos en diferentes monedas durante el ejercicio de
referencia. Ademds de bonos en euros, se emitieron bonos
denominados en libras esterlinas, coronas suecas, coronas noruegas
y yenes japoneses al amparo del programa de emisién de deuda de
Volkswagen Financial Services AG. Asimismo, se emitieron bonos
basados en los requisitos de documcntacion local en mercados de
capitales locales fuera de Europa, tales como Australia, Brasil, India,
Meéxico y Rusia. De igual modo, la colocaciéon de instrumentos
respaldados por activos (ABS) represento un gran éxito.

Volkswagen Financial Services AG estuvo activa en los
mercados globales con diversas transacciones de ABS, junto con la
emision de bonos en euros; de igual manera, se emitieron titulos en
Australia, Brasil, China y Japon.

La emisién de papel comercial y el uso de lineas de crédito
bancarias complet6 la mezcla de financiamiento.

La Compaiiia siguié implementando su estrategia de obtener
principalmente financiamiento ajustado al vencimiento mediante
préstamos con vencimientos ajustados y via el uso de instrumentos
derivados. Asimismo, se adopté un enfoque de financiamiento
adaptado 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.
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Las siguientes tablas muestran los detalles de transacciones:

MERCADO DE CAPITALES

Emisor Mes Pais Voiumen y moneda Vencimiento
Volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Enero Alemania EUR 520 millones 3 afios
000 Volkswagen Bank RUS {(Moscu) Febrero Rusia RUB 10,000 millones 3 afios
Volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Febrero Reino Unido GBP 350 millones 4.4 afios
Volkswagen Financial Services AG (Braunschweig) Febrero Alemania EUR 500 millones 2 afios
Banco Voikswagen S.A. (Sao Paulo) Febrero Brasil BRL 500 millones 2 afios
Volkswagen Financial Services AG (Braunschweig) Abril Alemania EUR 2,750 millones 3,4.5y 7.5 afios
Volkswagen Financial Services N.V. {Amsterdam) Abril Noruega NOK 1,000 millones 3 afios
Volkswagen Financial Services N.V. {Amsterdam) Abril Suecia SEK 1,000 millones 2 afios
Volkswagen Financial Services Australia Pty. Ltd. {Chullora) Abril Australia AUD 500 millones 4 afios
Volkswagen Leasing GmbH (Braunschweig) Mayo Alemania EUR 750 millones 1.5 afios
Volkswagen Leasing GmbH (Braunschweig) Junio Alemania EUR 400 millones 3 afos
Volkswagen Leasing GmbH (Braunschweig) Junio Alemania EUR 1,750 millones 3y 7 afos
Volkswagen Leasing México, S.A. de C.V. (Puebla) Junio México MXN 2,500 millones 2 aiios
Volkswagen Financial Services N.V. {Amsterdam) Junio Suecia SEK 500 millones 2 afios
volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Junio Reino Unido GBP 350 millones S afos
Volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Julio Noruega NOK SO0 millones 3 afios
Volkswagen Leasing GmbH (Braunschweig) Agosto Alemania EUR 600 millones 2 afios
Volkswagen Financial Services Australia Pty. Ltd. (Chullora) Agosto Australia AUD 350 millones S afios
Volkswagen Financial Services N.V. {Amsterdam) Agosto Reino Unido GBP 300 millones 3.3 afios
Volkswagen Finance Pvt. Ltd. (Mumbai) Agosto India INR 3,000 millones 1,5y 1.7 afios
Volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Septiembre Suecia SEK 500 millones 3 afos
Volkswagen Financial Services Japan Ltd. {Tokio) Septiembre Japén JPY 4,500 miliones 3 afios
Volkswagen Financial Services Japan Ltd. {Tokio) Septiembre Japén JPY 2,100 millones 3 aflos
Banco Volkswagen 5.A. (Sao Paulo) Octubre Brasil BRL 530 millones 2 afios
Banco Volkswagen 5.A. {Sao Paulo) Octubre Brasil BRL 220 millones 3 afios
Volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Noviembre Noruega NOK 1,000 millones 3 afios
Volkswagen Financial Services N.V. (Amsterdam) Diciembre Reino Unido GBP 350 millones S afios
Volkswagen Leasing México, 5.A. de C.V. (Puebia) Diciembre México MXN 2,500 millones 3.5 afios
Volkswagen Financial Services Japan Ltd. (Tokio) Diciembre Japén JPY 2,000 millones 3 afios
ABS

Nombre de la
Emisor transaccion Mes Pais Voiumen y meneda
Volkswagen Financial Services Japan Ltd. {Tokio) Driver Japan eight Febrero Japon JPY 69,500 millones
Volkswagen Leasing GmbH {Braunschweig) VCL 28 Abril Alemania EUR 1,000 millones
Banco Volkswagen 5.A. (5ao Paulo) Driver Brasil four Julio Brasil BRL 1,000 millones
Volkswagen Financial Services Australia Pty. Ltd. (Chullora) Driver Australia six Octubre Australia AUD 1,000 millones
Volkswagen Leasing GmbH {Braunschweig) VCL 29 Noviembre Alemania EUR 1,000 millones
Volkswagen Finance China Co. Ltd. (Pekin) Driver China nine Noviembre China CNY 6,000 millones
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Calificaciones

Volkswagen Financial Services AG es una subsidiaria plenamente
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 del Grupo. Tras la transferencia de Volkswagen
Bank GmbH para convertirse en una subsidiaria directa de Volkswagen
AG en 2017, esta vinculacion entre calificaciones se ha vuelto aiin mas
estrecha.

Volkswagen Financial Services Ao
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En septiembre de 2019, S&P confirmo sus calificaciones a corto y largo
plazo para Volkswagen Financial Services AG en A-2 y BBB+,
respectivamente. La perspectiva se clasifico como estable a lo largo del
ejercicio. Por su parte, Moody’s dejé sin cambios las calificaciones
crediticias a corto y largo plazo para Volkswagen Financial Services
AG, en P-2 y A3, respectivamente, habiendo tenido lugar la
confirmacién de calificacion mas reciente en julio de 2019; la
perspectiva estable aplicé para la totalidad de 2019.
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Volkswagen Financial

Services AG

(Condensado, de conformidad con el HGB)

DESEMPENO DE NEGOCIOS EN 2019

Volkswagen Financial Services AG informé que, como resultado de
sus actividades ordinarias, presentd una pérdida de €268 millones en
el ejercicio 2019.

Los ingresos por ventas ascendieron a €612 (538) millones,
ubicandose el costo de ventas en €606 (538) millones. Estas partidas
incluyen ingresos provenientes de asignaciones de costos a las
compailias del Grupo, asi como gastos relacionados con personal y
costos administracion.

El rubro de otros ingresos de operacion ascendié a €8 (15)
millones, en tanto que el de otros gastos de operacion totalizo €17
(59) millones. Por su parte, el rubro de otros ingresos de operacién
incluyé ingresos provenientes de la cancelacion de reservas por un
monto de €4 millones, mientras que la partida de otros gastos de
operacion incluy6 costos de emision y calificacién por €10 millones.

Los ingresos netos provenientes de inversiones cayeron €468
millones, hasta ubicarse en un gasto neto de €4 (ingreso neto de 464)
millones. Dicha disminucion se debié principalmente a la pérdida de
Volkswagen Leasing GmbH de €212 (utilidad de 211) millones y
una caida de €31 millones en la utilidad de Volkswagen
Versicherungsdienst GmbH, al haber cerrado en €27 millones.

La pérdida después de impuestos de €268 millones la absorbera
Volkswagen AG de conformidad con el convenio de transferencia de
utilidades-pérdidas y control que se tiene suscrito.

Los activos financieros a largo plazo se incrementaron 10.1%, al
cerrar en €9,023 millones. Dicho cambio se debié al aumento de
€942 millones en acciones de filiales; parte de este incremento se
compensé con una contraccion en las inversiones de capital de €204
millones, en tanto que otros cambios en activos financieros a largo
plazo fueron resultado de un aumento en créditos por €91 millones.
Adicionalmente, se reconocicron castigos contables por €82
millones y reversiones de los mismos por €34 millones en relacion
con acciones de filiales e inversiones de capital.

Las cuentas por cobrar a filiales aumentaron €3,827 millones
(86.5%); dicho incremento fue atribuible principalmente a créditos y
depdsitos a plazo, asi como a depdsitos en efectivo. Los créditos y
cuentas por cobrar a otras compaiiias participadas o inversionistas
aumentaron €775 millones (17.9%) y fueron atribuibles

Valicwager

principalmente a créditos y depdsitos a plazo.

El aumento en las reservas de €79 millones (16.8%) se debid
principalmente al incremento de €50 millones en las reservas para
pensiones.

Los bonos se incrementaron €2,250 millones de un afio a otro, al
ubicarse en €8,350 millones, lo que represent6 un aumento de 36.9%,
mientras que los pasivos con bancos relacionados con créditos sobre
pagarés aumentaron €500 millones, o 38.5%, hasta ubicarse en
€1,798 millones. Por otra parte, los pasivos con filiales aumentaron
€1,498 millones (28.9%), en gran medida como resultado de un
nuevo crédito a tasa fija otorgado por Volkswagen AG. De las
utilidades netas retenidas del ejercicio anterior, se distribuyé un
monto de €1,000 millones a Volkswagen AG, compaflia que la
misma suma a las reservas de capital, las cuales también aumentaron
€617 millones como resultado de la aportacion de acciones en filiales
que realizaron Volkswagen AG y Volkswagen Bank GmbH.

La razon de capital contable fue de 16.7 (18.5)%, en tanto que
los activos totales al final del periodo de referencia ascendieron a
€22,440 millones.

NUMERO DE EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2019, Volkswagen Financial Services AG
contaba con un total de 5,275 empleados (5,163 el ejercicio anterior).
Asimismo, la tasa de rotacion 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 estructura de las entidades
legales alemanas en el Grupo Volkswagen Financial Services AG.
Al ciere de 2019, se tenian cedidos 798 (794) empleados a
Volkswagen Leasing GmbH. Ademas, se hizo una cesioén de 170
(148) empleados a Volkswagen Insurance Brokers GmbH, 82 (86) a
Volkswagen Versicherung AG, 10 (8) a Volkswagen
Autoversicherung AG, 161 (163) a MAN Financial Services GmbH
y 2,713 (2,658) a Volkswagen Financial Services Digital Solutions
GmbH.

Al 31 de diciembre de 2019, Volkswagen Financial Services AG
daba empleo a 131 (132) practicantes.
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DIRECCION, OPORTUNIDADES Y RIESGOS EN RELACION CON EL DESEMPERNO DE
NEGOCIOS DE VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

Volkswagen Financial Services AG opera casi exclusivamente como
una tenedora y estd integrada al concepto de direccién interna del
Grupo Volkswagen Financial Services. Por lo tanto, esta sujeta a los
mismos indicadores clave de 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 especifican en el derecho mercantil; por ejemplo: activos netos,
ingresos netos y liquidez. Este concepto de direccién interna, asi
como las oportunidades y riesgos, se describen en la seccion de
informacion esencial acerca del Grupo Volkswagen Financial
Services AG (en las paginas 3 y 4), asi como en el informe sobre
oportunidades y riesgos (paginas 20 a 29) de este reporte anual.
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ESTADO DE RESULTADOS DE VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG (BRAUNSCHWEIG) CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2019
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Informe sobre oportunidades y riesgos
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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.

OPORTUNIDADES Y RIESGOS

En esta seccion se presentan los riesgos y oportunidades surgidos en
relacién con actividades de negocios en cada uno de los segmentos.
Dichos riesgos y oportunidades se agrupas en diversas categorias.
Salvo que se estipule de manera especifica, no hubo cambios
importantes de un aflo a otro en riesgos u oportunidades individuales.
Se hace 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 oportunidades, lo cual tiene un impacto positivo en el
disefio de productos, en el éxito de los mismos en el mercado y en la
estructura de costos. Los riesgos y oportunidades que se espera se
materialicen ya se han tomado en cuenta en la planeaciéon a mediano
plazo y en las proyecciones. Por lo tanto, las siguientes secciones
describen ciertas oportunidades fundamentales que podrian conducir a
una variacién positiva respecto a los pronésticos, mientras que el
informe de riesgos ofrece una descripcion detallada de cada uno de
ellos.

Oportunidades y riesgos macroeconémicos

El Consejo de Administracidén de Volkswagen Financial Services AG
anticipa que las entregas a los clientes del Grupo Volkswagen se
ubicaran en 2020 casi al mismo nivel que las del ejercicio anterior, dado
que es poco probable que haya algin cambio en las desafiantes
condiciones de mercado. En apoyo a esta tendencia positiva,
Volkswagen Financial Services AG ofrece productos de servicios
financieros que estan disefiados para promover las ventas.

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

Oportunidades estratégicas

Ademas de mantener su enfoque a nivel internacional, incursionando
en nuevos mercados, Volkswagen Financial Services AG considera
que cl desarrollo de productos innovadores, disefiados conforme a las

cambiantes necesidades de movilidad de ofrece
oportunidades adicionales.

Las é4reas 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 consolidados
en nuevos mercados.

Ademas, la digitalizacion de su 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 Compaiifa mejorar su eficiencia. Al expandir sus canales
de ventas digitales, Volkswagen Financial Services AG estd
promoviendo las ventas directas y facilitando el crecimiento de la
plataforma de financiamiento de vehiculos seminuevos. De esta
manera, s¢ abordan las cambiantes necesidades de los clientes y se
refuerza la posicion competitiva de Volkswagen Financial Services
AG.

los clientes,

Oportunidades derivadas del riesgo crediticio

Podrian surgir oportunidades en relacion con el riesgo crediticio si las
pérdidas en las que se haya incurrido efectivamente en transacciones
de crédito o en el negocio de arrendamiento resultaran ser menores que
el calculo previo de la pérdida esperada y las reservas asociadas que se
hayan reconocido con base en ello. Una situacidn en la que las pérdidas
incurridas sean menores que las esperadas podria ocurrir,
especialmente en paises especificos en los que la incertidumbre
econdmica imponga un enfoque de riesgo conservador, pero en el que,
si las circunstancias econdmicas se estabilizaran posteriormente,
derivaria en una mejora de la calidad crediticia de los deudores en
cuestion.

Oportunidades derivadas del riesgo de valor residual

En lareventa 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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> El departamento de Auditoria Interna es un componente esencial del

sistema de supervisién y control; dicho departamento lleva a cabo
INTERNO DE GESTION DE RIESGOS EN RELACION CON EL PROCESO DE auditorias periddicas de procesos vinculados con la contabilidad en
PRESENTACION DE INFORMACION FINANCIERA Alemania y en el extranjero, como parte de sus actividades de
auditoria orientadas a riesgos, e informa el resultado de dichas
revisiones directamente al Consejo de Administracion de
Volkswagen Financial Services AG.

CARACTERISTICAS CLAVE DEL SISTEMA DE CONTROL INTERNO Y EL SISTEMA

El sistema de control interno (ICS, por sus siglas en inglés) que estd
ligado al sistema contable y se utiliza para los estados financieros
consolidados y anuales, corresponde a la suma de todas las actividades,
procedimientos y principios orientados a garantizar la efectividad,
eficiencia e idoneidad de la informacion financiera y el cumplimiento
de los requisitos legales aplicables. El sistema interno de gestién de
riesgos (IRMS, por sus siglas en inglés) relativo al proceso contable se
concentra en el riesgo de errores en los registros contables a nivel de la
Compaiiia y del Grupo, asi como en la informacién financiera externa.
Las siguientes secciones describen los elementos clave del ICS y el
IRMS segun se relacionan con el proceso de presentacion de
informacion financiera de Volkswagen Financial Services AG.

En resumen, el sistema interno de control y monitoreo con que
cuenta el Grupo Volkswagen Financial Services AG pretende
garantizar que la situacién financiera de las entidades individuales
y del Grupo Volkswagen Financial Services AG a la fecha de
presentacion de informacion, es decir el 31 de diciembre de 2019,
esté basada en informacion confiable y debidamente reconocida.
No se realizaron cambios importantes al sistema de monitoreo y
control interno de Volkswagen Financial Services AG tras la fecha
de presentacion de informacion.

> El Consejo de Administracion de Volkswagen Financial Services AG

es el érgano de gobiemo corporativo responsable de la direccion ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DEL SISTEMA DE GESTION DE RIESGOS
ejecutiva del negocio. En esta funcion, el Consejo ha establecido En Volkswagen Financial Services AG, el riesgo se define como el
unidades de Contabilidad, Control de Tesoreria, Manejo del ICS,  Peligro de sufrir alguna pérdida o dafio que pudiera tener Iugar si
Cumplimiento ¢ Integridad (Manejo del ICS) y de Control, cada una un desarrollo futuro esperado resultara ser menos favorable que lo
con funciones claramente separadas, asi como con dreas y facultades planeado. Volkswagen Financial Services AG, incluyendo sus
explicitamente asignadas, a fin de garantizar que los procesos subsidiarias ¢ inversiones de capital, estd expuesta a un gran
contables y de presentacion de informacion financiera se lleven a cabo nimero de riesgos tipicos del sector de servicios financieros como
en forma debida. parte de sus actividades de operacion principales. Asimismo, acepta
> Se han puesto en marcha requisitos contables y normas a nivel de  Ti€sgos en forma responsable, de modo que pueda aprovechar las
Grupo para garantizar que se cuente con un proceso de presentacion oportunidades de mercado que surjan.
de informacién financiera estandarizado, adecuado y continuo para Se ha implementado un sistema de control interno basado en un
todas las entidades nacionales y extranjeras que se incluyen en los modelo de tres lineas de defensa para gestionar el riesgo en el Grupo
estados financieros consolidados de conformidad con las normas  Yolkswagen Financial Services AG. La estructura funciona como
internacionales de informacién financiera. Asimismo, se ha definido un sistema de supervision y control de riesgos. El sistema abarca un
las compafiias que se incluirdn en la consolidacién, junto con un esquema de principios de riesgos, estructuras organizacionales y
requisito obligatorio de utilizar un conjunto estandarizado e integral procesos para evaluar y vigilar riesgos. Los distintos elementos
de formatos para el trazado y el procesamiento de las transacciones .esta’.n estrictamente enfocados en las actividades de las divisiones
intragrupales. individuales. Esta estructura hace posible identificar en una etapa
> Todo andlisis y ajuste a los estados financieros de una entidad en temprana cualquier tendencia que pudiera representar un riesgo
particular que elaboren las entidades consolidadas se complementan para la Compaiiia como un negocio en marcha, de modo que se
con los informes que los auditores presentan a nivel del Grupo, puedan emprender las medidas correctivas correspondientes.
tomando en cuenta actividades especificas de control destinadas a Se tienen implementados procedimientos adecuados a fin de
garantizar que los informes financieros consolidados ofrezcan un garantizar la suficiencia de la gestion de riesgos. En primer lugar,
panorama veraz y razonable. La definicién clara de las areas de el titular de los tipos individuales de riesgo los supervisa y gestiona
responsabilidad, acompafiada de los diversos mecanismos de constantemente, mientras que la unidad de Mancjo del ICS los
supervision y revision, garantiza que todas las operaciones se agrupa y se reportan al Consejo de Administracion. En segundo
contabilicen, procesen y evalien de manera precisa y, posteriormente, lugar, el 4rea de Auditorfa Interna y los auditores externos, como
se reporten debidamente. parte de su revision de los estados financieros anuales, verifican
> Estos mecanismos de monitoreo y revision estan disefiados con periodicamente los elementos individuales del sistema sobre una
componentes de procesos tanto integrados como independientes. Por base orientada al riesgo.
ejemplo, los controles automatizados de procesamiento de tecnologia Ll Presidente del Consejo es responsable del monitoreo de
de la informacién representan una proporcion importante de las riesgos y de la realizacion de analisis crediticios dentro de
actividades integradas de procesos junto con controles de procesos Volkswagen Financial Services AG. En esta funcién, el Presidente
manuales, tales como la doble verificacion realizada por una segunda del Consejo presenta informes periodicos al Comité de Vigilancia
persona. Estos controles se complementan con funciones especificas ¥ ¢l Consejo de Administracién acerca de la posicion de riesgo
a nivel de Grupo en la matriz, Volkswagen AG, por ejemplo, el drea general de Volkswagen Financial Services AG.
Fiscal del Grupo.
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Informe sobre oportunidades y riesgos

Una caracteristica importante del sistema de gestion de riesgos en
Volkswagen Financial Services AG es la separacion clara e
inequivoca de tareas y éareas de responsabilidad, tanto a nivel
organizacional como en términos de personal, entre la tenedora
(unidad de Manejo del ICS) y los mercados (gestion 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 del ICS es brindar
un esquema de restricciones para la organizacion del sistema de
gestion de riesgos; esta funcién incluye la elaboracién y
coordinacién de directrices normativas sobre la materia (lo que
estard a cargo del titular del riesgo), el desarrollo y mantenimiento
de metodologias y procesos correspondientes a la gestion de
riesgos, asi como la emisién de normas marco internacionales para
los procedimientos a ser utilizados alrededor del mundo.

El é4rea de Manejo del 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 subsidiarias internacionales. El arca
de gestion de riesgo local de cada sitio es responsable del disefio
detallado de modelos y procedimientos orientados a medir y
gestionar riesgos, llevando a cabo una implementacion a nivel local
de procesos y funcionalidades técnicas.

ESTRATEGIA DE NEGOCIOS Y GESTION DE RIESGOS

Las decisiones fundamentales relativas a la estrategia ¢
instrumentos de gestion de riesgos son responsabilidad del Consejo
de Administracion. Como parte de csta responsabilidad general, el
Consejo de Administracion ha introducido un proceso estratégico y
ha disefiado una estrategia de negocios. La estrategia ROUTE2025
establece las visiones fundamentales del Consejo de
Administracion 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 objetivos
correspondientes.

Las principales metas y medidas de gestion para cada categoria
de riesgo ofrecen orientacién a las politicas de negocios y al apetito
de riesgo. Asimismo, ¢l logro de las metas se revisa anuaimente y
se analiza cualquier variacién para determinar las causas.

El enfoque de la estrategia de riesgo, misma que el Consejo de
Administracion adoptd y comunicé, y es de aplicacion para todo el
Grupo, se basa en el apetito de riesgo y los requerimientos de
gestion para cada categoria y proceso de riesgo. Se definen de
manera periddica los requerimientos de gestion y apetito de riesgo
para todas las categorias que el Consejo de Administracion ha
considerado relevantes. Dichos requerimientos de gestion y apetito
de riesgo tienen un impacto en la medida en que el titular del riesgo
implementa medidas de gestion para cada categoria individual.
Otros detalles y especificaciones de las categorias individuales de
riesgo se establecen en requisitos operativos, como parte de la fase
de planeacion y en funcion de los requisitos de gestion.

Informe combinado de la administracién

TRANSPARENCIA EN PRODUCTOS Y NUEVO PROCESO DE MERCADO

Antes de lanzar nuevos productos o de comenzar actividades en
nuevos mercados, Volkswagen Financial Services AG lleva a cabo
procesos —con la participacion de departamentos como Contraloria y
Tecnologia de la Informacién— destinados a asegurarse de que la
Compafiia estd consciente de los efectos y requerimientos relativos al
nuevo producto o mercado en cuestion y que, entonces, pueda tomarse
una decision 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 pucde adquirir diversas formas.

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

v

solo unos pocos deudores/contratos representan una considerable

proporcidn de los créditos (concentraciones de contraparte)

> un numero escaso de sectores representa una vasta proporcion de

los créditos (concentraciones de sector)

una gran parte de los créditos se otorga a negocios ubicados dentro

de un 4rea geografica definida (concentracién regional)

los créditos/cuentas por cobrar se garantizan por un solo tipo de

colateral o por una gama limitada de tipos de colateral

(concentracion de colateral)

> los valores residuales sujetos a riesgo estan limitados a un pequefio
numero de segmentos de vehiculos 0 modelos (concentracion de
valor residual); o

> los ingresos de Volkswagen Financial Services AG provienen solo

de algunas fuentes (concentracion de ingresos).

v

v

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 proporcion
del negocio que estan representado los créditos minoristas. En
términos de distribucién regional, la Compaiiia pretende una amplia
diversificacion 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 cautivo
y, por tanto, estas concentraciones se analizan de manera individual.

De igual modo, un cautivo no puede evitar concentraciones de
colateral, dado que el vehiculo constituye cl activo de garantia
predominante cn virtud del modelo de negocios. Una amplia
diversificacion de vehiculos implica también que no existe una
concentracion de valor residual. Por otro lado, la concentracién de
ingresos surge de la naturaleza misma del modelo de negocios. La
configuracién especial, en la que la Compaiiia tienc la funcién de
promover las ventas del Grupo Volkswagen, deriva en ciertas
dependencias que afectan el crecimiento en los ingresos de manera
directa.
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CATEGORIAS DE RIESGOS IMPORTANTES Y PRESENTACION DE INFORMES SOBRE
RIESGOS

Mediante un estudio de riesgos, se han identificado las siguientes
categorias que son relevantes para Volkswagen Financial Services
AG: riesgo crediticio, riesgo de valor residual, riesgo de resultados,
riesgo de accionista, riesgo operativo, riesgo de liquidez, riesgo de
tasa de interés, riesgo estratégico, riesgo reputacional, riesgo de
aseguradoras y riesgo de cumplimiento e integridad.

Normalmente se reportan los riesgos al Consejo de Administracion en
la forma de un informe de gestion, el cual abarca indicadores clave de
desempefio financiero y datos clave de riesgo para categorias
significativas. La presentacion de datos cuantitativos agregados para
el Grupo Volkswagen Financial Services AG se acompafia con una
presentacién de los cambios impuestos por el mercado.
Adicionalmente, se generan reportes especiales a nivel categoria
segln se requiere para complementar el sistema de informes
periédicos. Estos informes se utilizan para garantizar que el Consejo
de Administracion esté al tanto de toda tendencia negativa que
represente un obstaculo.

RESUMEN DE CATEGORIAS DE RIESGO

Riesgos financieros Riesgos no financieros

Riesgo crediticio
Riesgo de accionista

Riesgo operativo

Riesgo de cumplimiento e
integridad

Riesgo estratégico

Riesgo de tasa de interés
Riesgo de valor residual
Riesgo de liquidez
Riesgo de resultados
Riesgo de aseguradoras

RIESGOS FINANCIEROS

Riesgo crediticio

El riesgo crediticio se define como el peligro de incurrir en pérdidas
como resultado de algiin incumplimiento en un negocio con clientes,
especificamente por parte del deudor o el arrendatario. Los créditos y
cuentas por cobrar al Grupo Volkswagen también se incluyen en el
andlisis. El incumplimiento es producto de la insolvencia o la
renuencia a pagar por parte del deudor o el arrendatario, lo cual
incluye toda situacién en que la contraparte no realiza a tiempo pagos
de intereses o de capital, o se abstiene de pagar los montos completos.
El objetivo de sistema de monitoreo sistematico de riesgo crediticio
es identificar insolvencias potenciales de deudores o arrendatarios en
una etapa temprana, emprender las acciones correctivas necesarias
para evitar cualquier incumplimiento potencial en forma oportuna, asi
como anticipar posibles pérdidas, reconociendo los correspondientes
ajustes a la baja o reservas. La unidad de Manejo del ICS supervisa
también a los acreedores o unidades acreedoras 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.
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Si, por ejemplo, una desaceleracién econdémica condujera a un
mayor nimero de insolvencias o una menor disposicién 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 el resultado de
operacion.

Las decisiones relativas a financiamientos y créditos en Volkswagen
Financial Services AG son tomadas principalmente con base en la
verificacion crediticia del deudor. En las entidades locales, estas
verificaciones crediticias utilizan sistemas de calificacion o
puntuacién, los cuales proporcionan a los departamentos
correspondientes una base objetiva para tomar una decisién con
respecto a un crédito o un arrendamiento.

Los requisitos para desarrollar y llevar los sistemas locales de
calificacion 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
puntuacion en el negocio minorista.

Sistemas de calificacién para clientes corporativos

Volkswagen Financial Services AG utiliza sistemas de calificacion
para evaluar la calidad crediticia de sus clientes corporativos. Esta
evaluaciéon toma en cuenta tanto factores cuantitativos
(principalmente datos obtenidos de estados financieros anuales)
como factores cualitativos (tales como los prospectos de futuro
crecimiento de la compaiiia, calidad de gestion, entorno de mercado
y de la industria, asi como el historial de pagos del cliente). Cuando
la evaluacion crediticia ha sido completada, se asigna al cliente una
clase de calificacion, la cual esta vinculada a una probabilidad de
incumplimiento. Durante Ja mayor parte del tiempo, se utiliza una
aplicacion de calificacién basada en flujo de trabajo y mantenida a
nivel central para respaldar este andlisis de la calidad crediticia. La
calificacion asignada al cliente sirve como una base importante para
tomar decisiones sobre si se otorgard o renovard un crédito y para
resolver en cuanto a reservas. Los modelos en uso son, en su
mayoria, validados centralmente, monitoreados periédicamente y
sujetos a ajuste y afinacion segin se requiere.

Sistemas de puntuacion en el sector minorista

Con ¢l 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 evaluacion del portafolio
existente; dichos sistemas de calificacion brindan una base objetiva
para tomar decisiones crediticias. Los sistemas utilizan informacion
relativa al deudor en cuestion (que esté disponible a nivel interno y
externo) y calculan la probabilidad de que se incurra en un
incumplimiento con respecto al crédito solicitado, por lo general con
la ayuda de métodos estadisticos con base en datos historicos que
abarcan cierto niimero de afios. Un enfoque alternativo adoptado
para portafolios mas pequefios o de bajo riesgo utiliza también
solidas tarjetas genéricas de puntuacion, 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 puntuacion conductuales y procedimientos de estimacién
sencillos a nivel de conjunto de riesgos, dependiendo del tamaiio del
portafolio y el riesgo inherente al mismo. A nivel local, se llevan a
cabo un monitoreo, validacién, ajuste (cuando es necesario) y
afinacion periddicos de los modelos y sistemas en uso.
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Colateral

La regla general es que las transacciones crediticias se garantizan
mediante un colateral en consonancia con el riesgo. Adicionalmente,
las reglas dominantes especifican los requisitos que deben ser
satisfechos mediante un colateral, asi como los procedimientos y
bases de evaluacién. Las directrices locales sobre colateral con
valores especificos toman en cuenta estas reglas. Asimismo, los
valores en las politicas de colaterales se basan en datos historicos 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 tltimos son sumamente importantes como activos dados como
colateral. Por este motivo, las tendencias en los valores de mercado
de vehiculos son monitoreadas, analizadas y adaptadas localmente.

Reservas

El calculo de las reservas se basa en ¢l modelo de pérdida esperada
de conformidad con la IFRS 9 y deriva también de los resultados de
los procesos de calificacion y puntuacion.

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 especificas con
respecto a cuentas por cobrar y créditos significativos que presentan
deterioro en tanto que, para cuentas por cobrar y créditos de poca
importancia, se reconocen reservas especificas evaluadas a nivel de
grupo. De igual forma, 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 y directrices para la gestion
del 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, decisiones, etc. en materia de politica de
negocios, en cumplimiento con la autoridad asignada. Se utilizan
procesos idoneos para monitorear todo crédito en relacién con las
circunstancias financieras, colateral y cumplimiento con los limites,
obligaciones contractuales, asi como condiciones internas y externas.
Para este fin, se transfieren las exposiciones a una forma adecuada
de supervision o soporte dependiendo del contenido de riesgo
(crédito normal, intensificado o problematico). 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 periddica de reportes,
revisiones financieras de negocios y el proceso de planeacion anual.

Informe combinado de la administracién
CAMBIOS EN RIESGO CREDITICIO

Dic. 31, Dic. 31,
Riesgo crediticio’ 2019 2018

Monto utilizado (millones
de €) 100,962 65,995
indice de morosidad en % 1.6 2.3
Razén de deterioro en % 18 2.3

1 Incluyendo negocios conjuntos {inclusién plena) y subsidiarias reconocidas a su costo.

Los procesos de calificacion y puntuacion en los que se basa la razén
de deterioro incluyen probabilidades de incumplimiento de eventos
futuros. Las reservas superaron las pérdidas reales en que se incurrio.

Riesgo pais

El riesgo pais se refiere a los riesgos inherentes a las transacciones
internacionales que no scan 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 cuestion podrian implicar que los
servicios transfronterizos que conllevan el movimiento de capital no
puedan prestarse debido a problemas con transferencias 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 compaiifas extranjeras y en
relacion con el negocio de crédito y arrendamiento que operan las
compaiiias locales. Dado el enfoque de las actividades de negocios en
el Grupo, existen pocas posibilidades de que surja algiin riesgo pais
(como riesgo de tipo de cambio o riesgo legal). Adicionalmente, las
causas del riesgo pais se ven reflejadas incvitablemente en las otras
categorias involucradas de riesgo directo e indirecto (por ejemplo,
riesgo crediticio).

Normalmente, Volkswagen Financial Services AG no tiene
créditos transfronterizos significativos para deudores fuera de la base
de consolidacién. Ll anélisis convencional de riesgo pais no es
aplicable al negocio de otorgamiento de créditos inter-compaiiia, ya
que, si las dificultades descritas anteriormente llegaran 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 sigan operando en el mercado estratégico en
cuestion.

En 2019, las negociaciones sobre el Brexit en el Reino Unido no
tuvieron impacto alguno en la situacién de riesgo de Volkswagen
Financial Services AG. No obstante, se sigue monitoreando de cerca
la situacion de riesgo, de manera tal que la Compaifiia pueda
responder proactivamente ante cualquier acontecimiento que surja.
En 2019 se analizaron diversos escenarios en relacién con la forma
de encarar el Brexit, lo que permitié a la Compaiiia prepararse para
cualquier eventualidad.
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Riesgo de accionista

El riesgo de accionista se refiere al riesgo de que las inversiones de
capital que lleva a cabo Volkswagen Financial Services AG puedan
provocar pérdidas en relacion con el capital aportado (derivado de la
falta de dividendos, ajustes a la baja al valor del negocio en marcha,
pérdidas sobre disposicion o disminucion en reservas ocultas),
convenios 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 operacion y se pretende que estén en posesion de
la Compaiifa por un largo plazo.

Si el riesgo de accionista se llegara a materializar en la forma de una
pérdida de valor razonable o incluso la pérdida de una inversién 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 estdn integradas a los procesos anuales
de estrategia y planeacion de Volkswagen Financial Services AG; dicha
compafiia influye en las politicas de negocios y riesgos de sus
inversiones de capital a través de su representacion en los érganos de
titularidad o de vigilancia correspondientes. Sin embargo, la
responsabilidad por el uso operativo de las herramientas de gestion de
riesgos recae en las unidades de negocios mismas.

Riesgo de tasa de interés

El riesgo 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. L.os 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 Administracion de Volkswagen Financial Services AG.
Asimismo, el drea 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 Administracion un informe sobre el
riesgo de tasa de interés de Volkswagen Financial Services AG; al 31
de diciembre de 2019, se habia utilizado ¢l 77% del limite.

Riesgo de valor residual

El riesgo 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.

Se realiza 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 (determinado contractualmente).

cidl Services
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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 garantia 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 llegara a materializarse un riesgo de valor residual, podria ser
necesario reconocer una pérdida por deterioro o una pérdida sobre la
enajenacion del activo en cuestion, lo cual podria tener un impacto
negativo en el desempeiio financiero. Conforme a lo establecido en las
politicas contables para arrendamientos que se describen en las notas
a los estados financieros consolidados, las pérdidas por deterioro
derivan normalmente en un ajuste posterior de las tasas de
depreciacion futuras.

El riesgo de valor residual directo se cuantifica utilizando la pérdida
esperada, la cual equivale a la diferencia entre el ltimo pronéstico a
la fecha de la nueva medicion de los productos por recomercializacion
al vencimiento del contrato y el valor residual contractual especificado
para cada vechiculo. Otros pardmetros, tales como los costos de
recomercializacion, 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. Las pérdidas
esperadas que surjan de contratos sujetos a riesgo se relacionan con
las pérdidas esperadas al final de la vigencia de los contratos en
cuestion. Estas pérdidas se reconocen en resultados en los estados
financieros consolidados correspondientes al periodo en curso o en
periodos anteriores. La razon de las pérdidas esperadas de contratos
sujetos a riesgo versus los valores residuales fijos contractualmente,
en cl conjunto del portafolio, se expresa como una exposicién al
riesgo. Los resultados derivados de la cuantificacion de la pérdida
esperada y la exposicion al ricsgo se toman en consideracion para
evaluar la situacion de riesgo.

En el caso de un riesgo de valor residual indirecto, el riesgo que
surge en relacion con la determinacion del valor residual se cuantifica,
por lo general, utilizado una metodologia similar a la aplicada para un
riesgo de valor residual directo, pero la metodologia también toma en
cuenta parametros de riesgo adicionales (incumplimiento de
concesionario y otros factores especificos para esta categoria de
riesgo).

CAMBIQS EN EL RIESGO DE VALOR RESIDUAL DIRECTO

Riesgo de valor residual directo! Dic. 31, Dic. 31,
2019 2018

Numero de contratos 2,134,455 848,538

Valores residuales garantizados

{millones de €) 27,678 11,062

Riesgo de exposicion en %? 3.9 6.3

1 tncluyendo negocios conjuntos {inclusion plena) y subsidiarias reconocidas a su costo.

2 Cifras del ejercicio anterior ajustadas.

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

Riesgo de liguidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de una desviacion 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 més 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 evaldan 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 Compaiiia 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, Volkswagen 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 diversificacion de vencimientos de los
financiamientos para garantizar el cumplimiento con los limites.
A fin de administrar la liquidez, el Comité de Liquidez Operativa
(OLC, por sus siglas en inglés) celebra sesiones cada cuatro
semanas en las que monitorea la situacion actual de la liquidez y
el rango de la cobertura de la misma a fin de decidir las medidas
de financiamiento y preparar las decisiones necesarias para los
responsables de su toma. El area de Manejo del ICS comunica la
informacién principal de gestion de riesgos y los indicadores de
advertencia temprana relacionados con el riesgo de liquidez; al 31
de diciembre de 2019, se habia utilizado el 77% 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 cl estado de
resultados dentro de la estrategia de direccién para el Grupo
Volkswagen Financial Services AG. Se deriva de cualquier
variacion en los ingresos reales (variacidon negativa) y los gastos
reales (variacién positiva) en comparacion con las cifras
presupuestadas.

Informe combinado de la administracién

El riesgo estd determinado, en gran medida, por la estrategia de
negocios y planeacién interna empresarial, asi como por cambios en
los parametros de operacion generales (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 del resultado de operacion proveniente del presupuesto.
Para ello, se supervisan las tendencias en las cifras reales en
comparacion con las previsiones a nivel de mercado a lo largo del
ejercicio; esta comparacion estd incluida en el procedimiento estandar
de presentacion de informacién desarrollado por el drea de
Contraloria.

Riesgo de aseguradoras

La mision de las aseguradoras ¢n el Grupo de Volkswagen Financial
Services AG es apoyar las ventas de los productos del Grupo
Volkswagen, lo cual se logra a través de diversos medios, pero
principalmente a través de la oferta de seguros de garantia como un
asegurador principal, asi como a través de reaseguro aceptado.

El riesgo de suscripcion es uno de los tipos de riesgo clave para
las aseguradoras. Dentro de Volkswagen Financial Services AG, este
riesgo surge en las subsidiarias Volkswagen Versicherung AG,
Volkswagen Insurance Company DAC y Volkswagen Reinsurance
Company DAC, y tiene lugar 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. Una caracteristica clave de la
posicién del riesgo que enfrentan las aseguradoras es que las primas
se cobran al inicio de un periodo de seguro, pero los beneficios
contratados relacionados son de naturaleza aleatoria. Dependiendo
del negocio de seguros que opere la compaiiia en cuestion, el riesgo
de suscripcion se puede subdividir segun los requisitos de la
Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilaciéon (EIOPA,
por sus siglas en inglés) en los riesgos relacionados con tres clases de
seguros: riesgo de seguro no correspondiente al ramo de vida, riesgo
de seguro de vida y riesgo de seguro de salud.

La razén de ser de la gestion del riesgo de suscripcion no es evitar
ese riesgo en su totalidad, sino gestionarlo de forma sistematica
conforme a los objetivos. En principio, no se aceptan los riesgos a
menos que puedan ser calculados y sostenidos por la Compaiiia.

Si las reclamaciones fueran excesivas en relacion con el calculo
de la prima, la situacion de riesgo del portafolio debera ser revisada.

La importancia de los ricsgos de seguro no correspondiente al
ramo de vida, seguro de vida, asi como seguro de salud, se examina
a través de una evaluacioén cualitativa de los riesgos con base en la
magnitud de su pérdida y la probabilidad correspondiente de que se
materialicen. Los riesgos se cuantifican mediante la formula estandar
que se especifica en la directiva de Solvencia 1I. Estos riesgos se
gestionan mcdiante la funcién independiente de control de riesgos en
cada aseguradora; posteriormente, los resultados se reportan a las
unidades correspondientes.
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La gestion de riesgo en las aseguradoras incluye, ademas del riesgo
de suscripcidn, otros riesgos que no se incluyen en las categorias de
riesgo descritas anterior y posteriormente debido a las definiciones
regulatorias parcialmente discrepantes. Dependiendo del negocio de
seguros en cuestion, estos riesgos pueden incluir los siguientes:

> Riesgo de incumplimiento de contraparte
> Riesgo de mercado

> Riesgo de inflacion

> Riesgo operativo

> Riesgo de liquidez

> Riesgos diversos no cuantificables

Por lo tanto, los riesgos de las aseguradoras en el Grupo Volkswagen
Financial Services AG reflejan la totalidad del perfil de riesgo de
dichas compaiiias y permiten que los riesgos se gestionen mediante
un sistema dedicado y adecuado para la misién del negocio.

RIESGOS NO FINANCIEROS

Riesgo operativo

El riesgo operativo (OpR) se define como el riesgo de pérdida que
podria resultar de procesos internos inadecuados o fallidos (riesgo de
procesos), personas (riesgo de RH), sistemas (riesgo tecnolégico),
proyectos (riesgo de proyectos), contratos o situacién juridica (riesgo
legal) o derivados de eventos externos (riesgo de catastrofe).

El objetivo de la gestion del riesgo operativo es presentar estos
riesgos en forma transparente e iniciar medidas preventivas y
correctivas con vistas a evitar o, cuando ello no sea 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
situacion financiera y el desempefio financiero, dependiendo del
monto de la pérdida. Se establecen procesos y responsabilidades en el
manual de riesgo operativo.

La autoevaluacion anual de riesgos se utiliza para determinar una
evaluacion monetaria a futuro de los riesgos potenciales. Para este fin,
se proporciona un cuestionario de riesgos estandarizado. Los expertos
locales utilizan estos cuestionarios para determinar y registrar el nivel
de riesgo potencial, asi como la probabilidad de que pueda
materializarse un riesgo. La base de datos central de pérdidas se utiliza
para garantizar que la informaciéon sobre pérdida operativas
monetarias sea recabada internamente en forma constante y que se
almacenen los datos correspondientes. Se pone a disposicion 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 compaiiias/divisiones
(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
(prevencion de riesgos), si se mitigaran (mitigacion de riesgos), se
aceptardn deliberadamente (aceptacion de riesgo) o si se trasladarén a
terceros (traslado de riesgo).
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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 accién 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 la integracién de todas
las unidades de riesgo operativo aplicables.

Los detalles del riesgo operativo se reportan periédicamente al
Consejo de Administraciéon como parte del informe sobre anélisis
financiero. Ademas de los informes constantes, se emiten informes
especiales, siempre y cuando se satisfagan los criterios especificos
correspondientes.

Las pérdidas reales experimentadas como consecuencia de
riesgos operativos ascendieron a €43.7 (69.8) millones al 31 de
diciembre de 2019.

Riesgo reputacional

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

de la Ciudad de éxico
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Riesgos de cumplimiento e integridad

En Volkswagen Financial Services AG, el riesgo de cumplimiento
se refiere a aquellos riesgos que podrian surgir de la falta de
cumplimiento con normas y reglamentos establecidos por ley o de
requisitos internos.

De manera independiente, el riesgo de integridad abarca todos
los riesgos que puedan surgir de omisiones de los empleados en
mostrar un comportamiento ético o actuar conforme a los principios
del Grupo o los valores de Volkswagen Financial Services,
representando de esa forma un obstaculo para el éxito a largo plazo
de la Compaiiia. Dicho riesgo también puede derivar de una
conducta indebida de la Compaiiia frente al cliente, un trato injusto
hacia el cliente o el brindar asesoria para el uso de productos que se
sepa no son idéneos para el cliente.

Para contrarrestar estos riesgos, el area de Cumplimiento e
Integridad tiene el compromiso de asegurar la observancia de las
leyes, otros requisitos legales, normas internas y valores
autoproclamados, asi como fomentar una debida cultura de
cumplimiento e integridad.

La funcion del Director de Cumplimiento e Integridad, dentro

del drea del mismo nombre, es trabajar en la implementacién de
procedimientos efectivos que garanticen el cumplimiento de
normas y requisitos legales, asi como establecer controles
adecuados. Asimismo, sus responsabilidades incluyen el desarrollo
de un sistema de gestion de la integridad con el objeto de hacer
conciencia sobre los principios éticos y el codigo de conducta, asi
como ayudar a los empleados a elegir el curso de accion adecuado,
de manera responsable y decidida, con base en sus propias
convicciones personales, lo cual se lleva a cabo principalmente
mediante la estipulacion de requisitos obligatorios a nivel del
Grupo. A su vez, estos requisitos ofrecen un marco para la
especificacion de requisitos detallados de los que son responsables
los oficiales de cumplimiento e integridad a nivel local. De manera
independiente, las compaifiias locales son responsables de la
implementacion de los requisitos definidos de forma central. La
responsabilidad del cumplimiento de cualquier norma y principio
ético corresponde a la compaiiia en cuestion.
En términos generales, el surgimiento de una cultura de
cumplimiento e integridad se nutre mediante la promocion
constante del Cédigo de Conducta del Grupo Volkswagen y el
aumento de la concientizacion de los riesgo entre los empleados.

Informe combinado de la administracién

Los principales instrumentos que se utilizan para fomentar esta
cultura son un enfoque adoptado desde los puestos directivos, la
formacion en aula, asi como programas de e-learning. La cultura
de cumplimiento ¢ integridad se consolida también mediante
acciones de comunicacioén, incluida la distribucion de directrices
y de otros medios informativos, asi como la participacion de los
empleados en los programas de cumplimiento e integridad.

El Director de Cumplimiento e Integridad apoya y asesora al
Consejo de Administracién en temas relativos a la prevencion de
los riesgos de cumplimiento e integridad y reporta a dicho 6rgano
colegiado en intervalos periddicos. El Consejo de Administracion
también ha asumido un compromiso voluntario en materia de
cumplimiento e integridad, lo cual garantiza que estos aspectos
también se abordarin y se tomardn en cuenta en todas las
decisiones que el Consejo de Administracién llegue a tomar.

Riesgo estratégico

El riesgo estratégico (al cual se le conoce también como riesgo
general de actividades empresariales) es el riesgo de una pérdida
directa o indirecta como resultado de decisiones estratégicas que
resulten fallidas o basadas 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 integracion/reorganizacion). Dichos
riesgos pueden ser causados por las decisiones fundamentales
sobre la estructura del negocio que tome la administracion con
relacion al posicionamiento de la Compaiiia en el mercado.

El objetivo de Volkswagen Financial Services AG es gestionar su
aceptacion 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
Compaiiia como un negocio en marcha.

RESUMEN

Los riesgos se mantuvieron a un nivel constante durante el
ejercicio de referencia.
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Fortalecimiento del liderazgo v la direccion en la era digital, y fomento de la disposicidn al cambio.

EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2019, el Grupo Volkswagen Financial Services
AG contaba con una fuerza laboral total integrada por 10,773
empleados (8,603); de ellos, 5,763 (5,340), es decir el 54%, estaban
empleados en Alemaniay 5,010 (3,263), es decir el 46%, laboraban en
ubicaciones en el extranjero. Con base en consideraciones de tipo
econdmico, 336 (364) empleados de Volkswagen Servicios, S.A. de
C.V. (Puebla, México), la cual es una compafiia no consolidada, estdn
incluidos dentro de las cifras globales de personal. El incremento de
un afio a otro en ¢l nimero de empleados se derivo, en gran medida,
de la reestructuracion dentro de Volkswagen Financial Services y la
reasignacion asociada de entidades al Grupo Volkswagen Financial
Services AG.

EMPLEADOS POR REGION
al 31 de diciembre de 2019

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/Empleados de alto nivel” se mencionan cinco
areas estratégicas de actividad, las cuales estan ayudando a
Volkswagen Financial Services AG a posicionarse como “La liave
para lamovilidad”. Con el apoyo de los mejores empleados, el objetivo
es seguir impulsando el desarrollo en tomo a los otros ejes estratégicos
de clientes, volumen, rentabilidad y excelencia operativa. Mediante el
empleo de actividades especificas para desarrollar y retener personal,
junto con acuerdos de participacion en las utilidades en funcién del
desemperio, la Compaiiia busca fomentar el alto rendimiento con el fin
de garantizar un servicio excepcional al cliente con los mejores
empleados, asi como mejorar aiin més la excelente reputacion que tiene
como uno de los mejores empleadores a nivel mundial.

Valk

La responsabilidad de implementar la estrategia de empleados a
nivel internacional recae en las mismas subsidiarias internacionales,
respaldadas por la unidad internacional de RH, con sede en la oficina
central. La tarjeta de estrategia de recursos humanos sigue siendo la
herramienta directiva mas importante para implementar la estrategia
de recursos humanos. Los objetivos y definiciones que se establecen
en la herramienta ofrecen a compafiias locales una base uniforme para
su aplicacién en todo el mundo. Las entidades locales celebran
reuniones periodicas con la oficina central, por lo menos una vez al
afo, a fin de informar sobre sus avances y compartir informacion
detallada al respecto. Dependiendo de la situacién, se acuerdan
medidas de apoyo y/o se presentan y analizan ejemplos altamente
positivos para el beneficio de otras sucursales en talleres regionales y
en la conferencia anual de R}, de modo que también se pueda sacar
provecho de sinergias entre las distintas compafiias locales.

En el ejercicio de referencia, el enfoque estratégico, tanto en
Alemania como en las ubicaciones internacionales, fue el
fortalecimiento de la disposicion al cambio por parte de los empleados,
asi como el reforzamiento del liderazgo y la direccién en la era de la
transformacion digital.

En 2019 se establecio en la Compaiiia la oficina de transformacion,
como parte de la bolsa de trabajo interna para Alemania, siendo su
funcion apoyar el proceso de cambio en la bolsa laboral interna. La
oficina de transformacién, la cual se administra centralmente en las
instalaciones de Braunschweig, es responsable de cubrir las posiciones
vacantes, principalmente con empleados actuales cuya funcion anterior
haya desaparecido, lo cual garantiza que haya un procedimiento
transparente en el sitio. Los empleados en cuestién reciben asistencia
de parte de la Academia FS en la forma de capacitacion especial, como
entrenamiento para la solicitud de empleo y sesiones de “QualiQuick™.
Asimismo, se ofrecen sesiones informativas de caracter motivacional.
cuyo objetivo es promover la disposicion de los empleados al cambio.
La oficina de transformacion lleva a cabo eventos informativos en los
diversos departamentos y mantienc contacto continuo con empleados
y directivos. Es una fuente de asesoria y soporte al detalle en relacion
con todos los asuntos relativos a la bolsa de trabajo interna. Asimismo,
existen enfoques similares en las instalaciones internacionales.

Dentro del contexto de liderazgo y direccion en tiempos de la
transformacion digital, se ha iniciado un programa global denominado
“Liderazgo en la transformacién”, cuyo objetivo es proporcionar a los
directivos las competencias que necesitan para manejar el proceso de
la transformacion digital. Las tres palabras “Aprender — Inspirar —
Transferir” tienen la intencion de resumir el enfoque. Para estos fines,
en 2019 se puso a disposicion una plataforma global en linea cuyo
objetivo de ofrecer contenido de aprendizaje; asimismo, se
organizaron dias dedicados al liderazgo, en los cuales se realizaron
presentaciones para ofrecer ideas y estimulos.
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Adicionalmente, se obtuvieron los primeros resultados de un
proyecto piloto voluntario destinado a analizar lenguaje mediante el
sistema Precire, el cual se basa en inteligencia artificial. Este proyecto
cred conciencia entre los participantes acerca del lenguaje que utilizan
y del impacto del mismo. Asimismo, se planea ampliar el uso del
analisis de lenguaje como una herramienta de desarrollo; el objetivo es
ayudar a los directivos a encontrar la forma correcta para comunicarse
en tiempos de cambio, de manera tal que exista un soporte y
compromiso 6ptimos de parte de los empleados.

Ademas, muchas de las subsidiarias internacionales organizaron
una serie de sesiones de dialogo y talleres para directivos y expertos
(en Espaiia, los Paises Bajos y el Reino Unido, entre otros), llegando
hasta el punto de incorporar ¢l tema al Programa de Director General
(el evento de desarrollo profesional para futuros directores generales).

Con nuestra participacion periédica en competencias externas para
compaiias, la Compaiifa evalia el grado en que ha alcanzado su
objetivo de ser un empleador de alto nivel. El objetivo es seguir
mejorando las condiciones laborales e implementar las medidas
correspondientes con miras a convertirse, a mas tardar en 2025, en uno
de los 20 principales empleadores (TOP20) dentro de la clasificacion
“Great Place to Work”, no solo en Europa, sino a nivel mundial. En
2019, se dio un paso mds para cumplir con este objetivo.

Volkswagen Financial Services AG ocup6 el primer lugar en la
categoria correspondiente por tamafio de empresa en las competencias
“Best Employer in Lower Saxony-Bremen 2019y “Best Employer in
Germany 2019”.

Si se realiza una comparacion dentro de Europa, la Compaiiia se
ubicé en la décima primera posicion en una clasificacion de los 25
empleadores mas importantes (Top 25) de Europa, lo cual supera la
décima segunda posicion que se habia alcanzado en 2016. Estos
resultados se basaron en las clasificaciones de cada pais; por ejemplo,
sexto lugar en Noruega y 280. en Espafia.

En Volkswagen Financial Services AG se da la mas alta prioridad
a la satisfaccion de los clientes mediante el trabajo de los empleados.
Los resultados de las encuestas de satisfaccion, tanto internas como
externas, se utilizan como indicadores del cumplimiento de nuestros
objetivos. Actualmente, se tiene implementado en 22 paises un sistema
interno de retroalimentacion de clientes, el cual analiza la colaboracion
interna.

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 internacionales se llevan a cabo ecvaluaciones de
desempefio.

IMPLEMENTACION DE LA ESTRATEGIA CORPORATIVA

ROUTE2025 se complementa con la estrategia “Ruta FS”, asi como
con los principios directivos y de liderazgo asociados. La Ruta FS
describe la cultura corporativa y de liderazgo de la Compaiiia, es decir,
la forma en que se pueden lograr los objetivos de las cinco dreas
estratégicas de accién (clientes, empleados, excelencia operativa,
rentabilidad y volumen), a fin de permitir a la Companiia, en su calidad
de prestador de servicios financieros automotrices, mantenerse fiel a
su vision estratégica, “La llave para la movilidad™.
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La Ruta FS se sustenta en los cinco valores FS, a saber: compromiso
constante con clientes, responsabilidad, confianza, valor y entusiasmo,
en combinacion con una actitud de mejora continua y realizacion
proactiva de los cambios que ello requiere. Los valores FS se ajustan
perfectamente a los nuevos principios béasicos de Grupo Volkswagen,
conocidos como los “Esenciales”. Los valores FS se analizan y son
objeto de debate de manera constante en eventos realizados para
directivos y empleados, en especifico con miras a la transformacién
digital y ponerlos en practica, posteriormente.

TogetherdIntegrity (T4I), un programa de integridad y cumplimiento
para todo el Grupo que se lanzé en el segundo semestre de 2018, se
implemento en nuevos paises durante 2019, incluyendo Brasil, China,
Meéxico, Reino Unido y Rusia. El programa se enfoca en los temas
estratégicos de cumplimiento, cultura e integridad con relacion a
procesos, estructuras, actitudes y conducta. Contribuye al refinamiento
y la mejora de la cultura corporativa de Volkswagen Financial Services
AG, mediante la organizacion y seguimiento de iniciativas de
integridad y cumplimiento en todo el Grupo.

La unidad de recursos humanos estd utilizando sus procesos,
herramientas, reglas y politicas para contribuir de manera considerable
a la creacion de un entorno de trabajo en el que los valores y requisitos
de conducta de Volkswagen Financial Services AG se tomen
seriamente. Los objetivos de las iniciativas T4l asignadas a la unidad
de RH son incorporar los temas de integridad y cumplimiento a los
procesos clave de RH (reclutamiento, desarrollo profesional,
remuneracion, procesos disciplinarios y retencion de empleados), asi
como dar mayor atenciéon a estos temas. La implementaciéon de
iniciativas continuara a lo largo de 2020 y en aiios subsecuentes, de
conformidad con el plan maestro para el Grupo.

PLANEACION Y DESARROLLO DE RECURSOS HUMANOS

En 2019, 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
especialista de tecnologia de la informacion para el desarrollo de
aplicaciones, asi como profesionales bancarios. El enfoque dual
combina la capacitacion vocacional con los estudios para un grado
universitario. Se ofrece la Licenciatura en Administracion de
Empresas con enfoque en marketing digital y gestion de ventas y
servicios financieros, en colaboracion con Welfenakademie e.V., un
programa que tuvo su origen cn una alianza con Volkswagen Financial
Services AG. Asimismo, se ofrece la combinacién de capacitacion
vocacional y estudios para el titulo de Licenciatura de Ciencias con
especialidad en Informdtica Empresarial, en colaboracion con la
Universidad Leibniz de Ciencias Aplicadas.
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En 2019, se reclutd nuevamente a practicantes a fin de, principalmente,
capacitar especialistas de tecnologia de la informacioén para desarrollo
de aplicaciones, asi como estudiantes de formacién profesional dual
para convertirlos en especialistas en informética empresarial, con
miras a disefiar una formaci6n profesional a futuro e incorporar el tema
de la digitalizacion. En la Universidad Tecnologica de Braunschweig
también se ofrece un programa de licenciatura en ciencias
computacionales.

En 2019, dos practicantes iniciaron su formacién en EURO-
Leasing GmbH (Sittensen) para adquirir competencias profesionales
en el negocio de flotillas y negocios internacionales; asimismo, un
practicante inici6 su capacitacion para adquirir competencias
profesionales en el drea de comunicaciones corporativas.

Al 31 de diciembre de 2019, se tenian contratados en Alemania a
131 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 44 practicantes.

La compaiifa en Brasil también sigui6 ofreciendo a los jovenes la
oportunidad de recibir capacitacién profesional.

El contar con empleados competentes y comprometidos constituye
la piedra angular del éxito de Volkswagen Financial Services AG
como negocio. Con el fin de garantizar que la Compaiiia cuente con la
estructura necesaria para enfrentar futuros desafios, Volkswagen
Financial Services A estd reclutando especialistas y expertos para
complementar la ya de por si sélida fuerza de trabajo. Es sumamente
importante que la Compafiia analice continuamente su propio negocio,
asi como el de las empresas competidoras y grupos objetivo,
especialmente ante la escasez de especialistas en el sector de
tecnologia de la informacién.

Los candidatos estdan apoyados por un proceso de solicitud
debidamente disefiado, el cual es rapido, eficiente y transparente, y al
que se hace referencia como Travesia del Candidato (Candidate
Journey). Una solicitud a través de la herramienta de reclutamiento via
electrénica toma menos de cinco minutos y despeja toda una serie de
obstaculos administrativos; este esquema aplica tanto a solicitudes
externas como internas, sin que sea ya necesaria la carta de
presentaciéon habitual. El procedimiento de seleccion se enfoca en
candidatos y en determinar si son una persona idonea para Volkswagen
Financial Services AG, asi como en el puesto en cuestion. En el Dia de
Acercamiento (Match Day), los solicitantes reciben cierta informacion
sobre el drea de empleo en la que pretenden ocupar un puesto
determinado y se retinen con los que podrian ser sus colegas, lo cual
representa una oportunidad para ambas partes de formarse una idea de
primera mano de lo que seria trabajar juntos en el futuro.

De igual modo, Volkswagen Financial Services AG sigue una
politica rigurosa orientada al reclutamiento y retencion de talento
joven. Ademas de los nuevos practicantes y estudiantes de formacién
profesional dual a los que se hizo referencia anteriormente, quienes son
reclutados anualmente, existe un programa de practicantes con una
duracion de doce meses para talento en el drea digital, el cual tiene
lugar tanto en Alemania como en el extranjero. Este esfuerzo
constituye otra parte de los cimientos que ayudan a la Compaiiia a
salvaguardar su viabilidad futura. El programa de desarrollo para
jovenes graduados se complementa con un programa doctoral de tres
afios. La existencia de convenios de colaboracién con diversas
universidades, tales como la Universidad de Hildesheim, brindan a los
departamentos y a los estudiantes la oportunidad de trasladar a la
practica los conocimientos adquiridos a partir de la investigacion y
viceversa, lo cual facilita el intercambio periddico de informacién
sobre nuevos modelos y aplicaciones.

Informe sobre recursos humanos

En el 4rea de ciencia de datos e inteligencia artificial, dicha
cooperacion permite a la Compaiiia, por ejemplo, utilizar métodos
cientificos de vanguardia para optimizar el célculo de valores
residuales de vehiculos en el portafolio y para pronosticar los lugares
de estacionamiento libres para los usuarios de las aplicaciones méviles
de estacionamiento de Volkswagen Financial Services AG.

“Success needs competence” (el éxito requiere habilidades) es el
lema que impulsé a Volkswagen Financial Services AG a establecer la
Academia FS para la familia de puestos de servicios financieros en
2013. El objetivo de la Academia FS es brindar capacitacion
sistematica y profesional para los empleados, lo cual requiere que los
diversos departamentos sean evaluados de manera periodica. Los
resultados se utilizan como base para ampliar las actividades de
capacitacion con miras a una viabilidad futura.

La estrecha relacion con las academias de familias de puestos en
el Grupo Volkswagen amplia la seleccion de oportunidades de
capacitacién disponibles y aprovecha las sinergias entre las distintas
familias.

El portafolio capacitacion 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
¢l ambiente y movilidad digital en el Grupo Volkswagen. De esta
manera, la Academia FS estd haciendo una aportacion significativa a
la transformacion digital dentro de la Compaiiia. Mediante el uso de
diversos enfoques, se estd capacitando a directivos y empleados en
métodos, tecnologias y conceptos 4giles y digitales, y se les estd
preparando para los cambiantes requerimientos que exige el trabajo del
dia a dia en la era digital. Los esfuerzos se centran en impartir
conocimientos préacticos con un alto grado de participacién activay por
medio de formatos de aprendizaje digital que puedan utilizarse en
cualquier momento y en cualquier lugar.

Asimismo, la Academia FS se ha centrado en ampliar el programa
de desarrollo orientado a la construccién de habilidades en los cldsicos
y agiles métodos de gestion de proyectos con miras a establecerlos
como un punto importante dentro de la Compafiia. El programa
también ofrece a los empleados la oportunidad de conseguir la
certificacion de titular de producto (product owner) y titular de proceso
(scrum master), lo que les permitird asumir responsabilidades de
liderazgo globales en proyectos agiles.

Toda la informacién en materia de capacitacion que la Academia
FS ofrece (lista de cursos, foros de especialistas,
conferencias/presentaciones y sesiones de aprendizaje electrénico)
estd disponible de manera central (con una opcién de reservacion) a
través del sistema FS Academy Online, el cual funciona como la
plataforma de aprendizaje digital dedicada de la academia. Dicha
plataforma brinda soporte a todo el proceso de capacitacion para
empleados, incluida la busqueda de una opcidn idonea de aprendizaje,
el registro, la participacién y, por ultimo, la entrega digital de
materiales, tales como material fotografico, impresos y certificados de
participaciéon. Ademas, los empleados pueden utilizar el sistema FS
Academy Online para participar en diferentes tipos de formatos de
aprendizaje digital, como sesiones de aprendizaje electrénico. Por
tanto, la nueva plataforma de aprendizaje -la cual se ha incorporado,
hasta el momento, en Alemania, Japoén y los Paises Bajos, y se esta
implementando de manera gradual en otros paises- ofrece la base para
una nueva cultura de aprendizaje que alienta a los empleados a asumir
una responsabilidad personal por aprender.

Los enfoques estratégicos de los valores FS 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 desarrollar habilidades
efectivas de liderazgo y direccion.
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Ademés del programa modular obligatorio “Erfolgreich durchstarten”
(eficacia inmediata) dirigido a directivos nuevos y recientemente
nombrados, existen modulos avanzados para mejorar los
conocimientos de direccién de ejecutivos con experiencia, asi como la
opcién de una evaluacién individual para medir el nivel actual de las
habilidades de un directivo. El programa se complementa con el
“Boxenstopp Fihrung” (programa de escalas técnicas dc direccion), el
cual ofrece a todos los directivos la oportunidad de recibir informacion
sobre temas de actualidad. En este programa, obtienen apoyo para
situaciones directivas especificas; asimismo, facilitadores internos y
externos los ayudan a analizar y mejorar sus habilidades de liderazgo.

De esta manera, Volkswagen Financial Services AG garantiza
estandares de calidad de conducta y conocimientos especializados de
direccion que sean consistentes, asi como un entendimiento
compartido de la cultura de liderazgo, tal y como lo establece la Ruta
FS para més de 350 empleados con responsabilidades de direccién de
linea.

Las subsidiarias internacionales también dan una gran importancia
a la mejora constante de las habilidades directivas. Actualmente, en
todas las subsidiarias internacionales se ha introducido la norma
internacional de “licencia de liderazgo”, la cual consta de médulos de
formacion, y un evento central de evaluacién final.

Ademds, el desarrollo profesional se ha incorporado a nivel
internacional como parte integral de la funcion directiva. Algunas de
las subsidiarias internacionales se encargan de los centros de
evaluacion directiva (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 afo.

Con el fin de promover un espiritu emprendedor en Volkswagen
Financial Services AG, desde 2018 se ha venido ejecutando un
programa interno denominado FS. Start.Up. En 2019, el programa se
abrié, nuevamente a cualquier empleado que deseara aportar ideas de
negocios acordes con la estrategia corporativa ROUTE2025; por
ejemplo, nuevos modelos de negocios, sugerencias de nuevos
productos o mejoras de procesos. En un inicio, las ideas se pusieron a
disposicién de cualquier persona de la Compaiifa mediante una
plataforma basada en la web. Posteriormente, se llevd a cabo una
preseleccion, tras lo cual se pidi6é a los empleados que presentaran
brevemente sus ideas a un panel de seleccion integrado por miembros
del Consejo de Administracion y directivos sénior. Los equipos que
lograron hacer una presentacion convincente ante el panel recibieron
financiamiento complementario para apoyarlos en lo necesario a fin de
permitirles trasladar sus ideas a la siguiente etapa.

DECLARACION DE GOBIERNO CORPORATIVO
Incremento en la proporcion de mujeres

Al 31 de diciembre de 2019, las mujeres representan el 48.1% de
la fuerza laboral de Volkswagen Financial Services AG en Alemania;
no obstante, esta proporcion todavia no se ve reflcjada en el porcentaje
de mujeres que ocupan posiciones de liderazgo. Volkswagcen Financial
Services AG se empefia en cumplir con las metas que se impuso cn
2010 y revisé en 2016, en linea con las disposiciones de la Ley
Alemana sobre Igualdad en la Representacion de Hombres y Mujeres
en Puestos Directivos (FihrposGleichberG — Gesetz  zur
gleichberechtigten Teilhabe von Frauen wund Minnern in
Fiihrungspositionen) con respecto a la proporcion de mujeres en
puestos executivos, en cl Consejo de Administracién y en el Comité
de Vigilancia.

Informe combinado de la administracién

La Compaiiia se ha impuesto el objetivo de incrementar la proporcion
de mujeres en puestos directivos a largo plazo. Dentro de la
planificacién de succsion, se considera a candidatas de manera
sistematica con el fin dc cumplir con las metas correspondientes.

En 2018, se redefinieron los objetivos a alcanzar para 2023, como
consecucncia de la separacion de Volkswagen Bank GmbH de
Volkswagen Financial Services AG, mismos quc, posteriormente,
aprob6 el Consejo dc Administracién.

Proporcion de mujeres - Valores objetivo y reales para Alemania

Objetivo Objetivo
2023 2019 Real 2019
Segundo nivel directivo 27.8 26.0 24.7
Primer nivel directivo 16.8 13.3 13.2
Consejo de
Administracion 16.7 - 25.0
Comité de Vigilancia 25.0 - 41.7

Por lo tanto, no se logré del todo el objetivo para el primer nivel
directivo en Alemania.

El Comité de Vigilancia ha adoptado los siguientes objetivos con
respecto la proporcion de mujeres hacia finales de 2021: 25.0% para el
Comité de Vigilancia y 16.7% para el Consejo de Administracion. A
finales de 2019, la proporcién de mujeres en el Comité de Vigilancia
era de 41.7%, en tanto que la cifra equivalente para el Consejo de
Administracién era de 25.0%.

Asimismo, Volkswagen Financial Services AG presta especial
atencién a la diversidad y, por lo tanto, a la proporcién de mujeres a
nivel internacional. En 2019, las mujeres ocuparon un 21.5% de los
puestos directivos, a nivel global. La proporcion de mujeres a nivel de
alta direccion fue del 18.0%. A nivel internacional, la proporcion
global de mujeres en Volkswagen Financial Services AG fue de 48.4%
en 2019.

El Consejo de Administracién mantiene la transparencia neccsaria
a través de informes de avance periodicos.

DIVERSIDAD

Ademas de la promocién de mujeres, el concepto de diversidad ha sido
un componcnte integral dec la cultura corporativa de Volkswagen
Financial Services AG desde 2002. Volkswagen Financial Services
AG envi6 una seifial clara con su iniciativa empresarial, la Carta para
la Diversidad que se firmé en 2007. Con esta iniciativa, la Compaiifa
se comprometié a reconocer y valorar la diversidad, asi como a
promoverla de acuerdo con las habilidades y la capacidad. En 2018,
Volkswagen Financial Scrvices AG adopté una Politica de Diversidad,
cuyo objeto es fortalecer este enfoque, e incorporé la misma a su
manual de organizacion. La Politica de Diversidad garantiza que se
rcconozca la diversidad como una regla y no como una excepcion. La
diversidad se convierte en una fortaleza mediante su apreciacién
consciente cntre la fuerza laboral. Volkswagen Financial Services AG
opera a nivcl internacional, por lo que dicha diversidad de su fuerza
laboral reprcsenta un factor significativo cn el desempefio exitoso del
negocio.
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El programa “Diversity wins@Volkswagen”, el cual es obligatorio
para cada uno de directivos en la totalidad del Grupo, realiza una
aportacion adicional para reforzar el concepto de diversidad. El
objetivo del programa es hacer conciencia de la diversidad e igualdad
de oportunidades, a fin de garantizar que el valor agregado de la
diversidad sea reconocido y asumido, asi como para desarrolfar un
entendimiento de los obstaculos que se deben superar en el camino
para lograr la diversidad en la Compaiiia.

Volkswagen Financial Services AG promueve un entorno apto
para la familia y ofrece numerosas iniciativas y programas, las cuales
se encuentran continuamente en expansion, orientados a lograr un

Servives Al | Reporte 4
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correcto equilibrio entre la vida personal y profesional, como el uso de
diversos modelos de horario de trabajo y guarderias corporativas.
“Frech Daxe”, la estancia infantil de Volkswagen Financial Services
AG, operada por Impuls Soziales Management GmbH & Co. KG, se
localiza muy cerca de las oficinas de la Compafifa. Cuenta con
capacidad para 180 nifios y ofrece un horario flexible de atencién, asi
como servicios de cuidado de nifios en etapa escolar durante las
vacaciones, lo que constituye una ayuda importante para que los
empleados puedan lograr un 6ptimo equilibrio entre su vida personal y
profesional.

de Justicia
México

35



Informe sobre desarrollos esperados

Informe combinado de la racién

Informe sobre desarrollos

esperados

Se espera que el crecimiento economico global siga ubicandose en 2020 al mismo nivel
que el ejercicio anterior. Es probable que la demanda global de automoviles para el
transporte de pasajeros varie de region en region y que, en su conjuiito, permanezca al

mismo nivel de 2019.

Habiéndose expuesto las principales oportunidades y riesgos
provenientes de las actividades de operacion en el informe sobre
oportunidades y riesgos, la seccion que se presenta a continuacion
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 el proceso de planeacion, de
modo que Volkswagen Financial Services AG pueda explotarlos lo
mas pronto posible.

Los supuestos se basan en estimaciones actuales realizadas por
entidades extermas, entre las que se¢ encuentran institutos de
investigacion econémica, bancos, multinacionales y firmas de
consultoria.

DESARROLLOS EN LA ECONOMIA GLOBAL
Nuestros prondsticos se basan en el supuesto de que el crecimiento
econémico a nivel global se ubicara en 2020 al mismo nivel que el
ejercicio anterior. Seguimos creyendo que surgirdn riesgos de
tendencias proteccionistas, turbulencias en los mercados financieros y
déficits estructurales en determinados paises; adicionalmente,
cualquier prospecto de crecimiento se verd impactado negativamente
por las constantes tensiones y conflictos de cardcter geopolitico.
Anticipamos que el impulso, tanto en las economias avanzadas como
en los mercados emergentes, sera similar al experimentado en 2019.
Por otro lado, pronosticamos que las tasas de expansién més sélidas se
daran en las economias emergentes de Asia.

Adicionalmente, proyectamos que la economia global también
seguird creciendo en el periodo de 2021 a 2024.

Europa/Otros mercados

En Europa Occidental, es probable que ¢l crecimiento econémico sufra
en 2020 una ligera caida en comparacién con el ejercicio de referencia.
La resoluciéon de problemas estructurales sigue planteando un gran
desafio, al igual que la incertidumbre en torno a los efectos de la salida
del Reino Unido de la Unién Europea.

En Europa Central, estimamos que las tasas de crecimicnto
permaneceran en 2020 aproximadamente al mismo nivel que el
ejercicio anterior. En Europa del Este, la situaciéon econdémica deberia
estabilizarse, siempre y cuando el conflicto entre Rusia y Ucrania no
empeore. Asimismo, se espera que la economia rusa experimente solo
un leve crecimiento.

Con respecto a Turquia, anticipamos un aumento en la tasa de
crecimiento en medio de una mayor inflacion. Por su parte, es probable
que en 2020 la economia sudafricana se vea sometida de nueva cuenta
por la incertidumbre politica y las tensiones sociales, como resultado,
en especial, del elevado nivel de desempleo; por lo tanto, ¢l aumento
en su crecimiento deberia ser solo ligero.

Alemania

Esperamos que el Producto Interno Bruto (PIB) de Alemania aumente
en 2020 solo a una escasa tasa. Ademads, es probable que la situacién
se mantenga estable en el mercado laboral, impulsando de esa manera
¢l consumo.

Norteamérica

Asumimos que la situacién econdmica de los Estados Unidos se
mantendra estable durante 2020. No obstante, el PIB deberia ser
inferior al del periodo de referencia. A lo largo de 2020, la Reserva
Federal de los Estados Unidos podria reducir aiin mas la tasa de interés
de referencia. Por su parte, es probable que el crecimiento econémico
siga mds o menos estable en Canadd, mientras que en México se espera
un ligero incremento tras el estancamiento que sufrio el ejercicio
anterior.

Sudameérica

Es muy probable que la economia brasilefia se estabilice en 2020 y
registre un crecimiento un tanto mds dindmico que en el periodo de
referencia, a diferencia de Argentina, donde se espera que la situacion
econdémica se mantenga sumamente tensa en medio de una inflacién
persistentemente elevada.

Asia-Pacifico
Se espera que la economia china siga creciendo en 2020 a un nivel
relativamente elevado; no obstante, perdera algo de su impulso en
comparacion con ejercicios anteriores. Asimismo, es probable que el
acuerdo sobre cuestiones comerciales con los Estados Unidos, asi
como la politica fiscal impuesta por el gobierno, tengan un impacto
estabilizador, aunque una mayor propagacion del coronavirus podria
tener un efecto amortiguador sobre el desarrollo econdmico. Para el
caso de India, anticipamos una tasa de expansion de un nivel similar al
de los ejercicios anteriores. Por su parte, se prevé que el crecimiento de
Japdn siga siendo débil.

N
mg Hefnander, (
rito {raducior

Tribunal Supeior de Jus

de la Ciudad de Méx

levas

ico



Informe combinado de la administracién

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE SERVICIOS FINANCIEROS

Creemos que los servicios financieros automotrices seran
extremadamente importantes para la venta de vehiculos a nivel mundial
durante 2020. 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. Mientras tanto, en las
regiones que ya se benefician de servicios financieros automotrices se
observard la continuacion de la tendencia de clientes dvidos de
movilidad al costo total mas bajo posible. 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 (por
ejemplo, la opcién de auto compartido) como de servicios integrados
de movilidad, incluidos estacionamiento, reabastecimiento de
combustible y recarga de baterias. Proyectamos que esta tendencia
seguird aumentando en el periodo de 2021 a 2024.

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 estos paises en particular,
las soluciones de financiamiento apoyan las ventas de vehiculos y, por
tanto, son un componente esencial del proceso de ventas. En los
mercados maduros, proyectamos para 2020 una mayor demanda de
servicios telemdticos y de servicios destinados a reducir los costos de
operacion totales, tendencia que se espera siga aumentando en el
periodo de 2021 a 2024.

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE AUTOMOVILES PARA EL TRANSPORTE DE
PASAJEROS Y VEHICULOS COMERCIALES LIGEROS

Para 2020, esperamos que las tendencias en los mercados de
automoviles para el transporte de pasajeros y vehiculos comerciales
ligeros en regiones individuales sean, una vez mas, variados; en
términos generales, es probable que la demanda global de nuevos
vehiculos se ubique al nivel de 2019. Asimismo, prevemos un
crecimiento en la demanda mundial de automdviles para el transporte
de pasajeros durante el periodo de 2021 a 2024.

Las tendencias en los mercados de vehiculos comerciales ligeros
en las distintas regiones individuales también volveran a ser variadas
durante 2020, aunque prevemos que, en su conjunto, s¢ presentard en
2020 una ligera caida en la demanda. Esperamos regresar a la
trayectoria de crecimiento para los afios 2021 a 2024.

El Grupo Volkswagen se encuentra bien preparado para los
desafios futuros que conlleva el negocio de movilidad automotriz y los
desarrollos mixtos en los mercados automotrices regionales. Nuestra
diversidad de marcas, nuestra presencia en la totalidad de los
principales mercados del mundo, nuestra amplia y selectivamente
extendida gama de productos, asi como nuestras tecnologias y
servicios, nos colocan en una buena posicion competitiva a nivel
mundial. Con el uso de motores eléctricos, conectividad digital y
conduccidén auténoma, deseamos lograr que los automdviles sean mas
ecoldgicos, silenciosos, inteligentes y seguros. Adicionalmente, nos
hemos impuesto la meta de seguir estimulando a nuestros clientes en el
futuro y cumplir con sus diversas necesidades mediante un atractivo
portafolio de productos compuesto por una gama impresionante de
vehiculos y soluciones de movilidad personalizadas y con miras al
futuro.

Informe sobre desarrollos esperados

Europa/Otros mercados

Anticipamos que, para 2020, el volumen de nuevos registros de
automoviles para el transporte de pasajeros en Europa Occidental se
ubicard notablemente por debajo del registrado en el periodo de
referencia. Es probable que la incertidumbre en tomo al impacto por la
salida del Reino Unido de 1a Unién Europea exacerbe ain maés la
incertidumbre actual entre los consumidores y, de esta manera, se siga
afectando la demanda. Para 2020, esperamos una caida moderada en
los mercados briténico e italiano, mientras que en Francia y Espafia es
probable que los mercados se queden notablemente por debajo del
nivel observado en el ejercicio de referencia.

Con respecto a vehiculos comerciales ligeros, esperamos que la
demanda en Europa Occidental sea notablemente menor en 2020 que
la experimentada en el ejercicio anterior, debido a la incertidumbre en
torno al impacto de la salida del Reino Unido de la UE y el efecto de
compras adelantadas en 2019 por la prucba WLTP. En Espafia, Francia,
Italia y el Reino Unido, pronosticamos una pronunciada caida en
algunos casos.

Se espera que las ventas de automoviles para el transporte de
pasajeros en los mercados de Europa Central y Oriental se queden en
2020 ligeramente por debajo de las cifras del ejercicio anterior. En el
caso de Rusia, anticipamos un volumen de mercado ligeramente
superior al del ejercicio anterior, aunque el nimero de nuevos registros
deberia disminuir en la mayoria de los otros mercados de esta region.

Es probable que los registros de vehiculos comerciales ligeros en
los mercados de Europa Central y Oriental sean en 2020 notablemente
mas bajos que los del ejercicio anterior. Para Rusia, esperamos una
notable caida en el volumen de mercado.

Se proyecta que el mercado de automéviles para el transporte de
pasajeros registre en Turquia un importante aumento en 2020, en
contraste con la debilidad que se mostré el ejercicio anterior.
Asimismo, es probable que el volumen de nuevos registros en
Sudafrica coincida en 2020 con el del ejercicio anterior.

Alemania
Tras un desempeifio positivo, en general, durante los ultimos afios,
asumimos que la demanda en el mercado aleméan de automéviles para
el transporte de pasajeros disminuird de manera pronunciada en 2020
de un afio a otro.

En contraparte, anticipamos que los registros de vehiculos
comerciales ligeros serdn ligeramente mayores con respecto al nivel
del ejercicio anterior.

Norteamérica

Es probable que el volumen de la demanda en los mercados de
automoéviles para el transporte de pasajeros y vehiculos comerciales
ligeros (hasta 6.35 toneladas), en Norteamérica en su conjunto y en los
Estados Unidos en especifico, sea ligeramente inferior en 2020
respecto al del ejercicio anterior. Es probable que la demanda seguira
siendo la mas alta para los modelos de los segmentos SUV y pickup.
En Canads, se proyecta que la cantidad de nuevos registros también sea
ligeramente menor que la observado en el ejercicio anterior. En cuanto
a México, esperamos una caida moderada en la demanda, en
comparacion con el ejercicio de referencia.
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Sudamérica

Debido a que dependen de la demanda de materias primas a nivel
mundial, los mercados sudamericanos de automéviles para el
transporte de pasajeros y vehiculos comerciales ligeros estdn
fuertemente influenciados por los desarrollos de la economia global.
En comparacion con el ejercicio anterior, esperamos observar en 2020
un aumento moderado en los nuevos registros de los mercados
sudamericanos. En Brasil, se espera que el volumen de la demanda
aumente claramente una vez mas en 2020, tras el incremento que tuvo
en el periodo de referencia. No obstante, prevemos que la demanda se
mantenga en Argentina ligeramente inferior de un afio a otro.

Asia-Pacifico

Se espera que los mercados de automéviles para el transporte de
pasajeros en la region Asia-Pacifico se ubiquen cn 2020 al mismo nivel
que €l ejercicio anterior. Sujeto a un aumento adicional de la demanda
en China, esperamos que la cifra para la regién experimente un ligero
incremento en comparacién con el ejercicio anterior. En particular,
gracias a sus atractivos precios, los modelos basicos en el segmento
SUV deberian seguir observando una fuerte demanda. Por otro lado,
mientras no se tenga una solucion a la vista, la disputa comercial entre
China y los Estados Unidos seguird afectando la confianza de las
empresas y los consumidores. Anticipamos una ligera disminucion en
el mercado de India, en contraste con lo observado en el ejercicio
anterior. Por su parte, se prevé que el volumen de mercado de Japon
registre una notable disminucién en 2020.

Es probable que el volumen de mercado para vehiculos
comerciales ligeros se quede en 2020 moderadamente por debajo de la
cifra del ejercicio anterior. Asimismo, esperamos que la demanda en el
mercado chino disminuya notablemente respecto al nivel del ejercicio
anterior. Con respecto a India, pronosticamos un volumen
moderadamente superior en 2020 en comparacién con el reportado en
el periodo de referencia. En cuanto al mercado japonés, es probable
que la demanda se ubique notablemente por debajo del nivel
experimentado en el ejercicio anterior.

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE VEHICULOS COMERCIALES

A partir del ejercicio 2020, estamos redefiniendo los mercados
relevantes del Grupo Volkswagen para los segmentos de camiones y
autobuses en nuestros paises mas importantes. Nuestros mercados
relevantes para el segmento de camioncs son los 28 estados miembro
de la UE, sin contar a Malta, pero incluyendo a Noruega, el Reino
Unido y Suiza (EU2 8+2), asi como a Brasil, Rusia, Sudafrica y
Turquia, mientas que el EU28+2, Brasil y México son los del segmento
de autobuses.

Para 2020, esperamos que el nimero de nuevos registros para
camiones medianos y pesados, con un peso bruto de mas de seis
toneladas, sea notablemente menor que el observado en 2019 en
mercados que son relevantes para el Grupo Volkswagen.
Consideramos la caida en 6rdenes entrantes que se observé en 2019,
asf como la baja anticipada en los volimenes de transporte, como una
sefial de desaceleracion en el mercado europeo de camiones. Para los
paises pertenecientes al EU28+2, esperamos para 2020 una
desaceleracion de 10 a 20% en el mercado. Asimismo, es probable que
Rusia experimente una clara recuperacién en la demanda. En el caso
de Turquia, pronosticamos también una marcada recuperacién de la
demanda, partiendo de un nivel sumamente bajo. Con respecto a
Sudéfrica, pronosticamos una disminucién moderada. Por su parte,
prevemos que la demanda en Brasil sea considerablemente superior a
la del ejercicio anterior.

En promedio, anticipamos sélidas tasas de crecimiento para el
segmento de camiones en los mercados relevantes para los ejercicios
2021 a 2024.

Informe combinado de la administracién

Es probable que se dé en 2020 un ligero incremento de un afio a
otro en la demanda general de autobuses en los mercados relevantes
para el Grupo Volkswagen. Anticipamos una caida moderada en el
mercado de los paises del EU28+2, asi como un ligero aumento en
Meéxico; asimismo, vemos probable que los nuevos registros de Brasil
sean muy superiores a o observado en el ejercicio anterior.

En general, esperamos una considerable disminuciéon en la
demanda de autobuses en los mercados relevantes para el periodo 2021
a2024.

TENDENCIAS EN LAS TASAS DE INTERES

El periodo de tasas de interés bajas continué en Europa y en los Estados
Unidos a lo largo de 2019, asi como al inicio del ejercicio en curso. Las
inquietudes respecto a un deterioro en el clima econémico provocaron
que una serie de bancos centrales renovaran o ampliaran la relajacion
de su politica monetaria. Las tasas de interés siguen estando en sus
minimos histéricos o cerca de ellos. Actualmente, el periodo de tasas
de interés bajas parece no tener fin, entre otras razones debido a las
inquietudes en torno a una disputa comercial ente los Estados Unidos
y sus socios comerciales que sigue sin ser resuelta del todo.

CONCEPTOS DE MOVILIDAD

Los factores sociales y politicos ejercen una influencia cada vez mayor
en la conducta de movilidad individual de la mayoria de la gente.
Principalmente en grandes é&reas metropolitanas, estdn surgiendo
nuevos retos en relacion con el disefio de una mezcla de movilidad
inteligente consistente en transporte publico combinado con transporte
personal motorizado y no motorizado. Ademds, las nuevas soluciones
de movilidad cambiaran la idea tradicional de ser propietario de un
vehiculo. Como consecuencia, la movilidad se esta redefiniendo en
diversos aspectos.

Volkswagen Financial Services AG monitorea de cerca los
desarrollos en el mercado de movilidad y esta trabajando en nuevos
modelos para respaldar enfoques de comercializacién alternativos y
establecer nuevos conceptos de movilidad con la intencién de
garantizarlas y expandir su actual modelo de negocios. Los estandares
que la compaiifa se ha impuesto son: sencillez, conveniencia,
transparencia, seguridad, confiabilidad y flexibilidad.

En colaboracién con las marcas automotrices dentro del Grupo
Volkswagen, Volkswagen Financial Services AG estd tratando de ser
el lider en el desarrolio de nuevos servicios de movilidad, como ha sido
el caso del negocio automotriz convencional durante muchos afios.

Gracias a sus subsidiarias, Volkswagen Financial Services AG ya
cubre una amplia proporcién de las nccesidades de movilidad de sus
clientes, que van desde el arrendamiento tradicional, renta de
automoviles y camiones hasta el uso compartido de vehiculos.
Asimismo, la Compaiiia ha dado un gran paso para convertirse en un
proveedor de servicios de movilidad gracias a su expansion en el
campo de servicios de movilidad relacionados con vehiculos.
Volkswagen Financial Services AG ya ofrece a sus clientes un
atractivo portafolio de servicios que satisface su deseo de conveniencia
y flexibilidad. Los esfuerzos se est4n centrando en la expansion global
de innovadoras soluciones de pago para modelos de negocios digitales
dentro del Grupo Volkswagen, la posterior expansion de pagos sin
efectivo y a través de teléfonos moviles en estacionamientos de
Norteamérica y Europa, asi como el desarrollo de servicios de tarjetas
de recarga de vehiculos eléctricos y de combustible en Europa.
Ademds, el procesamiento en Europa de transacciones de peaje se
integré a los servicios para clientes empresariales. Cualquier actividad
adicional se enfocard en impulsar la expansion del negocio de flotillas.
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Volkswagen Financial Services AG hace equipo con las marcas det
Grupo Volkswagen en la comercializacion de vehiculos con motores
de combustién interna, asi como de vehiculos eléctricos. Dicha
comercializacién abarca una gama atractiva de servicios de
arrendamiento, complementada con paquetes que cubren servicios de
mantenimiento y reparacién por uso y desgaste normales. Estos
servicios tienen una funcion clave en la comercializacion de vehiculos
eléctricos fabricados por el Grupo Volkswagen.

Volkswagen Financial Services AG es también socio de AUDI AG
en la implementacion del Servicio de Carga e-tron, el cual proporciona
a los clientes del nuevo Audi e-tron acceso a mas de 90,000 puntos
publicos de carga en Europa.

Junto con Volkswagen, EURO-Leasing GmbH (una subsidiaria de
Volkswagen Financial Services AG) ofrece a los clientes del
Volkswagen e-Golf acceso a una movilidad de reemplazo en caso de
que necesiten utilizar vehiculos a gasolina/diésel para viajes mas
largos.

En este contexto, Volkswagen Financial Scrvices AG sigue
funcionando como un centro de venta unico para sus clientes, siendo,
también en el futuro, fiel a la esencia de su promesa de marca “La llave
de la movilidad™.

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 implementacion de estas 4reas de negocio en
nuevos mercados a través del desarrollo de conceptos destinados a
dicha entrada a mercados 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 crccimiento en el
siguiente ejercicio esté vinculado al incremento en las ventas de
vehiculos del Grupo Volkswagen. L.a Compaiiia pretende impulsar su
volumen de negocios y mejorar su enfoque internacional mediante la
ampliacién de su gama de productos en los mercados actuales,
revitalizando portafolios provenientes de Volkswagen Bank GmbH y
el desarrollo de nuevos mercados.

Adicionalmente, se intensificaran las actividades de ventas
relacionadas con las marcas del Grupo Volkswagen, particularmente a
través de proyectos estratégicos conjuntos. 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 manera plena en cooperacion con las marcas del Grupo. En
especifico, nuestros clientes finales buscan movilidad con costos fijos
previsibles. Adicionalmente, pretendemos seguir expandiendo la
digitalizacién de nuestro negocio.

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

Informe sobre desarrollos esperados

En paralelo con las actividades de la Compaiiia basadas en el
mercado, la posicion de Volkswagen Financial Services AG frente a
sus competidores mundiales se seguird fortaleciendo mediante la
inversion estratégica en proyectos estructurales, asi como a través de la
optimizacion de procesos y avances en productividad.

Prondstico para el riesgo crediticio y de valor residual

En cuanto al riesgo crediticio, Volkswagen Financial Services AG
anticipa que la posici6n de riesgo se mantendra estable en 2020, aunque
el volumen de créditos y cuentas por cobrar crecerd. Es probable que
este crecimiento se vea impulsado tanto por los programas de
promocién de ventas que se tienen establecidos con las marcas como
por la continua expansién del negocio de flotillas y el incremento en el
negocio de vehiculos seminuevos. Sin embargo, es probable que una
desaceleracion en cl crecimiento de la economia global en 2020
también tenga un impacto. Algunos mercados (como Brasil , Rusia y
Turquia) ya estan siendo monitoreados; dicha situacion continuara en
2020, de forma tal que se puedan tomar las medidas pertinentes, en
caso de requerirse, para jograr las metas definidas para el ejercicio en
curso.

En el portafolio de valor residual, esperamos que ¢l volumen de
contratos siga creciendo en el ejercicio 2020. También en este caso, los
principales impulsores seran los programas de crecimiento
implementados por la Compaiiia y una mayor expansion en el negocio
de flotillas.

Prondstico para el riesgo de liquidez

El desarrollo del riesgo se clasifica como estable. Las fuentes de
financiamiento establecidas permanecen disponibles. Para garantizar
que esta situacion se mantenga en el largo plazo, seguira ampliandose
la diversificacion del financiamiento en los mercados individuales,
mientras que sc estdn expandiendo las actuales fuentes de
financiamiento.

PERSPECTIVA PARA 2020

El Consejo de Administracion de Volkswagen Financial Services AG
espera que el crecimiento de la economia global se ubique en 2020 al
mismo nivel que ¢l ejercicio anterior. Los mercados financieros siguen
representando una fuente de riesgo; principalmente debido al
desafiante nivel de endeudamiento en muchos paises. Adicionalmente,
cualquier prospecto de crecimiento se vera perjudicado por tensiones y
conflictos de caracter geopolitico. Las economias emergentes de Asia
registraran probablemente las tasas de expansion mas altas. Esperamos
que el crecimiento sea ligeramente mas débil en los principales paises
industrializados en comparacién con 2019.

Cuando se contemplan los factores antes mencionados y las tendencias
del mercado, surge el siguiente panorama general: las expectativas de
utilidades asumen un ligero aumento en los costos de financiamiento,
se dan mayores niveles de cooperacion con determinadas marcas
individuales del Grupo, existe una mayor inversion en digitalizacién
para el futuro, prevalece la incertidumbre sobre las condiciones
macroecondmicas en la economia real y el efecto de dicha
incertidumbre sobre factores tales como costos de riesgos, asi como los
posibles efectos de turbulencias geopoliticas. Pronosticamos que los
contratos vigentes y el volumen de negocios se ubicaran en 2020
ligeramente por encima del nivel del ejercicio 2019.
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Informe sobre desarrollos esperados

La transferencia de portafolios y entidades dec Volkswagen Bank
GmbH durante 2019, como resultado de la reorganizacion del Grupo,
implica que esperamos que los nuevos contratos y la tasa de
penetracion se ubiquen ligeramente por encima del nivel observado el
ejercicio anterior. Con base en los efectos arriba descritos y suponiendo
que el margen se mantenga estable en el proximo ejercicio, se prevé
que el resultado de operacion para el ejercicio 2020 se ubique al mismo

Informe combinado de la administracién

nivel que el ¢jercicio anterior.

Es probable que el desempefio que se pronostica en materia de
utilidades, junto con la estabilidad en la suficiencia de capital, deriven
en 2020 en un retorno sobre el capital que se ubique al mismo nivel
observado el ejercicio anterior. De manera similar, prevemos que la
razén de costo/ingreso de 2020 se ubique al mismo nivel que el
ejercicio anterior.

PRONOSTICO DE CAMBIOS EN LOS INDICADORES CLAVE DE DESEMPERNO DEL EJERCICIO 2020 EN COMPARACION CON LAS CIFRAS DEL EJERCICIO ANTERIOR

Real 2019

Prondstico para 2020

Indicadores de desempeiio no financiero

Penetracién {porcentaje) 26.1 >26.1 Ligeramente mayor a la del ejercicio anterior
Contratos vigentes (miles) 14,813 > 14,813 moderadamente por encima del nivel del ejercicio anterior
Nuevos contratos (miles) 5,655 > 5,655 Ligeramente mayor a la del ejercicio anterior
Indicadores de desempeiio financiero

Volumen de negocios (millones de €) 88,852 > 88,852 moderadamente por encima del nivel del ejercicio anterior
Utilidad de operacidn (millones de €) 1,223 =1,223 Al nivel del ejercicio anterior
Retorno sobre capital {porcentaje) 12.6 =126 Al nivel del ejercicio anterior
Razén de costo/ingreso (porcentaje) 54 =54 Al nivel del ejercicio anterior

ribtinal Supenor de Justicia
de la Ciudad de México




informe combinado de la administracién

Braunschweig, 10 de febrero de 2020
El Consejo de Administracién

Informe sobre desarrolios esperados 41

Lars Henner Santelmann

Dr. Mario Daberkow

Frank Fiedler

Este informe contiene declaraciones sobre hechos futuros relativas al desarrollo ulterior de los
negocios de Volkswagen Financial Services AG. Estas declaraciones se basan en ciertos supuestos
relacionados con el desarroflo del entomo econdmico y legal en determinadas regiones econdmicas
y paises espacificos, en términos de la economia global y de los mercados financiero y automotriz,
los cuales se han formulados con base en la informacion disponible, misma que Volkswagen
Financial Services AG considera 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 caida inesperada en la demanda o estancamiento econémico en los mercados de ventas clave

Christiane Hesse

del Grupo Volkswagen tendra un consiguiente impacto en el desarrollo del negocio; lo mismo aplica
en caso de cambios importantes en los tipos de cambio contra el euro. Adicionaimente, el desarrollo
esperado del negocio podria variar, si las evaluaciones de los indicadores clave de desempefio y de
los riesgos y oportunidades que se presentan en el Reporte Anual 2018 se dieran en forma distinta
a las expectativas actuales, o si surgieran riesgos y oportunidades adicionales,u otrs
afecten el desarrolio del negocio.

leparte Annal 2019
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Estados financieros consolidados

Notas a los estados financieros consolidados 43
del Grupo Volkswagen Financial Services AG
Ene. 1- Dic. 31, Ene. 1- Dic. 31, Cambic
millones de € Nota 2019 2018 porcentual
Ingresos por intereses provenientes de transacciones de crédito y
titulos negociables 5,8,53 2,116 1,967 7.6
Ingresos provenientes de transacciones de arrendamiento 14,304 8,813 62.3
Depreciacion, pérdidas por deterioro y otros gastos derivados de
transacciones de arrendamiento -12,378 -7,978 55.2
Ingresos netos provenientes de transacciones de arrendamiento 5,13,63 1,926 835 X
Gasto por intereses 5,8, 18,53 -1,352 -1,070 26.4
Ingresos provenientes de contratos de servicio 1,738 1,359 27.9
Gastos derivados de contratos de servicio -1,548 -1,188 30.3
Ingresos netos provenientes de contratos de servicio 5,19 190 170 11.8
Ingresos provenientes de transacciones de seguros 318 308 3.2
Gastos derivados de transacciones de seguros -163 -161 1.2
Ingresos netos provenientes del negocio de seguros 15,20 155 148 4.7
Reserva para riesgos crediticios 8,21,53 -294 -221 33.0
Ingresos por comisiones y tarifas 514 423 21.5
Gastos por comisiones y tarifas -389 -203 91.6
Ingresos netos por comisiones y tarifas 5,22 125 220 -43.2
Ganancia/ pérdida neta sobre coberturas 8,23 -18 -12 50.0
Ganancia/ pérdida neta sobre instrumentos financieros medidos a
su valor razonable y sobre la baja de activos financieros medidos a
su valor razonable a través de otro resultado integral 8, 24,53 -100 4 X
Gastos generales y de administracion 5, 10-14, 16, 25 -2,006 -1,632 22.9
Otros ingresos de operacion 1,442 731 97.3
Otros gastos de operacion -960 -297 X
Otros ingresos/gastos de operacion netos 5,26 482 434 11.1
Resultado de operacién 1,223 844 44.9
Participacion en los resultados de negocios conjuntos registrados
como capital 65 51 27.5
Ganancia/ pérdida neta sobre activos financieros diversos 9,27 -14 -76 -81.6
Otras ganancias/ pérdidas financieras 28 -9 -1 X
Utilidad antes de impuestos 1,264 818 54.5
Impuesto a la utilidad a cargo 6, 29 -374 -270 38.5
Utilidad después de impuestos 890 548 62.4
Utilidad después de impuestos atribuible a participaciones no
controladoras 0 0 -
Utilidad después de impuestos atribuible a Volkswagen AG 890 548 62.4
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Estado de resultado integral

del Grupo Volkswagen Financial Services AG

Ene. 1 - Dic. Ene. 1 - Dic.
millones de € Nota 31, 2019 31,2018
Utilidad después de impuestos 890 548
Remediciones de planes de pensiones reconocidas en otro resultado integral 14, 45
Remediciones de planes de pensiones reconocidas en otro resultado integral, antes de
impuestos -126 8
Impuestos diferidos relacionados con remediciones de planes de pensiones reconocidas en otro
resultado integral 6, 29 36 -3
Remediciones de planes de pensiones reconocidas en otro resultado integral, neto de impuestos -90 5
Medicion del valor razonable de otras participaciones y titulos {(instrumentos de capital) que no
se reclasificardn como resultados, neto de impuestos 8 -3 -
Participacién en otro resultado integral de inversiones registradas como capital que no se
reclasificardn como resultados, neto de impuestos 0
Partidas que no se reclasificardn como resultados -94 5
Fluctuaciones cambiarias en la conversion de operaciones extranjeras 4
Ganancias/pérdidas sobre la conversion de moneda extranjera reconocidas en otro resultado
integral 101 -127
Transferido a resultados - -
Fluctuaciones cambiarias en la conversion de operaciones extranjeras, antes de impuestos 101 -127
Impuestos diferidos relacionados con fluctuaciones cambiarias en la conversion de operaciones
extranjeras 6,29 - -
Fluctuaciones cambiarias en la conversion de operaciones extranjeras, neto de impuestos 101 -127
Coberturas 8
Cambios en valor razonable reconocidos en otro resultado integral (ORI I) -17 10
Transferido a resultados (ORI 1) 5 -15
Coberturas de flujos de efectivo (ORI 1), antes de impuestos -12 -5
Impuestos diferidos relacionados con coberturas de flujos de efectivo (ORI I) 6,29 4 1
Coberturas de flujos de efectivo (OR! 1), neto de impuestos -7 -4
Cambios en valor razonable reconocidos en otro resultado integral (ORI Il) 0 -
Transferido a resultados (ORI 1) 0 -
Coberturas de flujos de efectivo (ORI I1), antes de impuestos 0 -
Impuestos diferidos relacionados con coberturas de flujos de efectivo (ORI I1) 6, 29 0 -
Coberturas de flujos de efectivo (ORI Ii), neto de impuestos 0 -
Medicién del vator razonable de titulos y cuentas por cobrar (instrumentos de deuda) que se
podrian reclasificar como resuitados 8
Cambios en el valor razonable reconocidos en otro resultado integral 4 -2
Transferido a resultados 1 1
Medicién del valor razonable de titulos y cuentas por cobrar (instrumentos de deuda) que se
podrian reclasificar como resultados, antes de impuestos 5 -1
impuestos diferidos relacionados con la medicién del valor razonable de titulos y cuentas por
cobrar (instrumentos de deuda) reconocidos en otro resultado integral 6,29 -1 0
Medicion del valor razonable de titulos y cuentas por cobrar (instrumentos de deuda) que se
podrian reclasificar como resultados, neto de impuestos 3 -1
Participacin en otro resultado integral de inversiones registradas como capital que se podrian
reclasificar posteriormente como resultados, neto de impuestos 2 -25
Partidas que se podrian reclasificar como resultados 99 -157
Otro resultado integral, antes de impuestos -34 -150
Impuestos diferidos relacionados con otro resultado integral 39 -1
Otro resultado integral, neto de impuestos 5 -151
Total de resultado integral 895 396
Utilidad/pérdida después de impuestos atribuible a participaciones no controladoras 0 0
Total de resultado integral atribuible a Volkswagen AG 895 396
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Notas a los estados financieros consolidados 45
del Grupo Volkswagen Financial Services AG

Ene, 1 - Dic. 31, Ene. 1- Dic, 31, Cambio
millones de € Nota 2019 2018 porcentual
Activos
Disponibilidades 7,31,53-57,59 - 106 54 96.3

60

Créditos y cuentas por cobrar a bancos 8,53 -60 2,477 1,819 36.2
Créditos y cuentas por cobrar a clientes, atribuibles a:
Financiamiento minorista 20,712 16,676 24.2
Financiamiento a concesionarios 5,413 4,062 33.3
Negocio de arrendamiento 39,951 19,760 X
Otros créditos y cuentas por cobrar 13,119 18,514 -29.1
Total de créditos y cuentas por cobrar a clientes 8, 13, 32, 53-58, 60 79,195 59,012 34.2
Instrumentos financieros derivados 8, 33, 53-57, 60-61 736 582 26.5
Titulos negociables 8, 53-58, 60 305 290 5.2
Negocios conjuntos registrados como capital 34,54 737 671 9.8
Activos financieros diversos 8,9, 53-57 591 404 46.3
Activos intangibles 10, 12, 35 91 64 42.2
Propiedades y equipo 11,12,13, 36 498 295 68.8
Activos por arrendamiento 12,13,63 22,776 13,083 74.1
Inversiones en inmuebles 12, 13,63 17 10 70.0
Activos por impuestos diferidos 6, 38 1,513 1,539 -1.7
Activos por impuestos causados 6, 53-57 125 122 2.5
Otros activos 13, 39, 53-57 3,276 2,517 30.2
Total 112,444 80,462 39.7
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Nota Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018 Cambio
millones de € porcentual
Pasivos y capital contable
Pasivos con bancos 8,41, 53-57, 59-60 14,472 12,291 17.7
Pasivos con clientes 8,41, 53-57, 59-60 15,740 12,345 27.5
Pagarés, papel comercial emitido 8,42, 43, 53-57, 59-60 60,943 41,029 48.5
Instrumentos financieros derivados 8, 44, 53-57, 59-61 427 105 X
Reservas para pensiones y otros beneficios posempleo 14, 45 505 366 38.0
Reservas técnicas y de otro tipo 15, 16, 46 940 909 3.4
Pasivos por impuestos diferidos 6,47 655 783 -16.3
Pasivos por impuestos causados 6, 53-57 373 420 -11.2
Otros pasivos 48, 53-57,59 1,413 1,176 20.2
Capital subordinado 8, 43, 49, 53-57, 59-60 4,947 3,023 63.6
Capital contable 51 12,029 8,016 50.1
Capital suscrito 441 441 -
Reservas de capital 3,216 1,600 X
Utilidades retenidas 9,228 6,812 35.5
Otras reservas -859 -839 2.4
Capital atribuible a participaciones no controladoras 2 2 -
Total 112,444 80,462 39.7
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Estado de variaciones en el
capital contable

del Grupo Volkswagen Financial Services AG

insteutin Panticip. Total de
Capital de deuda £omo no caphal
millones de € SusCrito (ORI {i i} y Lapital capital contiel, contable

Saldo antes de ajuste ef 1

de enero de 2018 441 2,600 5,264 -633 7 - 2 -59 2 7,624
Cambios en tratamiento

contable como resultado

delalFRS 9 = - -152 - = - 0 - 0 -152
Saldo al 1 de enero de
2018 441 2,600 5,112 -633 7 - 2 -9 2 7,472
Utilidad después de
i - - 547 - - - - - 1] 548
Otro resultado integral,
neto de i - - 5 -126 -4 - -1 -25 0 -151
Total de integral = - 553 -126 4 - -1 -25 [ 396
de capital —- 0 - — - — - - - 0

Pérdida asumida por

1 AG - - 149 - - - - - - 149
Otros cambios! -~ -1,000 999 - - - - - - -1
Saldo al 31 de diciembre
de 2018 441 1,600 6,812 -759 3 = 1 -84 2 8,016
Saldo al 1 de enero de
2019 441 1,600 6,812 -759 3 = 1 -84 2 8,016
Utilidad después de
impuestos - = 890 - - - - = 0 890
Otro resultado integral,
neto de i - - -90 100 -7 0 0 2 0 5
Total de Itado integral - - 799 100 -7 0 0 2 0 895
Cambios debido a
aportaciones en especie
del accionista Volkswagen
AG? 617 2,261 -114 0 0 - - - 2,763
Aumentos de capital - 1,000 - - - - - - - 1,000
Distribucién de utilidades
reteni - - -1,000 - - - - - - -1,000
Pérdida asumida por
Volkswagen AG - - 268 - - - - - - 268
Otros cambios® - - 87 0 ~ - - - = 87
Saldo al 31 de diciembre
de 2019 441 3,216 9,228 -772 -5 0 1 -82 2 12,029

1 Llapartida de “Otros cambios” incluye un monto de €1,000 millones transferido de reservas de capital a utilidades retenidas

2 Cambios debido a aportaciones en especie que realizé el accionista Volkswagen AG (consulte las notas al grupo de compafiias consolidadas)

3 Principalmente efectos de la consolidacion completa de Vehicle Trading International (VTI) GmbH y la fusion de Euromobil Autovermietung GmbH
En 1a nota {51) se presenta informacidn adicional sobre el capital contable.
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Estado de flujos de efectivo

del Grupo Volkswagen Financial Services AG

1

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

millones de € 2019 2018
Utilidad después de impuestos i . 890
__Depreciacién, amortizacion, perdldas por detenoro y cancelacnonygy“s’wde perdldas por deterloro . o 3,422
_Cambioenreservas o B 135
Camblo en otras pamdas no monetarlas . R o . . 102
__Pérdida sobre disposicién de activos ﬁnancneros Y pamdas de propledades y ! equnpo : - - 0
Gasto neto por intereses e ingresos por dmdendos . o -2,253
_Oftros ajustes e R 4
Camblo en créditos y cuentas por cobrar a bancos e N o -171
Cambio en créditos y cuentas por cobrar’a cllgn_tgg o . R e -4,891
__Cambio en activos por arrendamlento . B e - -6,555
Camblqen otros activos reIacnonados con actlwdade§ de gperacmn o -507
~_Cambio en pasivos con| bancos o B 186
Cambio en pasivos con cllentes - B -124
Cambio en pagarés, pape! comerCIaI emmdo o 8,413
Cambio en otros pasivos relacionados con ' actividades de ope . -95
__Intereses recibidos e _— - 3,598
_Dividendosrecibidos . _ . e e e 7
_Intereses pagados o o B -1,352
Impuesto a la utilidad pagado ) R . . -462
Flujos de efectivo provenientes dg_agt dades de operacnén o - f _ 347
P[gdygos de Ia dlsposmlon de inversiones en |r,\mr‘anyeblye‘s’ 0
Productos de Ia venta de subﬂdlanas y negouos con]untos‘ : _ ~ . . 27
_wAdqwsmlon qigybsndlarlas Yy negocios conjuntos L . -215
__Productos de fa disposicion de otros activos I ~ . 27
_Adquisicién de otros activos e . B -115
VCamblo en inversiones en tltulos negouables N . . -8
o -284
Productos de camblos en eI capltal T ) ~ . o ) 1,000
wl‘)}strl*buclon aVolkswagen AG o ~ ) -1,000
= 149
Camblo en fondos en efectlvo atrubu\!bles»a capltal subordlnado R 3 -166
Flujos de efecﬂvo provementes de actividades de flnan:lamlento . - -17
Efectwo y equlvalentes al fnal del perlodo anterlor . . o - N 54
_ Flujos de efectlvo provenientes de actnwdades de operacmn . o ~ 347
f ctivo provi t ) o o _ -284
FIU]OS de efectlvo provenlentes de actlwdades de flnanaamlento ”_ - ) -17
Efecto de variaciones en el tipo de camblo » e L . 6
Efectivoy equivalentes al final del periodo o 106

Las cifras del ejercicio anterior incluyen efectos de la baja de efectivo y equivalentes de efectivo, asi como de activos netos, en relacién con las compafiias en las operaciones
discontinuadas {negocio europeo de créditos y depdsitos) en la fecha de baja (1 de septiembre de 2017).

Las revelaciones sobre el estado de flujos de efectivo se muestran en la nota (64)
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Notas a los estados
financieros consolidados

del Grupo Volkswagen Financial Services AG al 31 de diciembre de 2019

Informacion general

Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft (VW FS AG) es una compaiiia constituida como sociedad an6nima
cuyo domicilio social se ubica en Gifthorner Strasse, Braunschweig (Alemania) y estd inscrita en el registro de comercio dec
dicha ciudad con el nimero de expediente HRB 3790.

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

Volkswagen AG (Wolfsburg) es el Unico accionista de la matriz, VW FS AG, compaiiia con la que tiene suscrito un
convenio de transferencia de utilidades-pérdidas y control.

Los estados financieros anuales de las compaiiias 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 presentacién

VW FS AG ha preparado sus estados financieros consolidados correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2019 de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS, por sus siglas en inglés), seglin las ha
adoptado la Unién Europea, las interpretaciones del Comité de Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IFRS IC, por sus siglas en inglés), asi como las disposiciones adicionales que requiere el Derecho mercantil aleméan
de conformidad con el articulo 315¢(1), del Codigo de Comercio de Alemania (HGB - Handelsgesetzbuch). En estos estados
financieros consolidados se han tomado en cuenta todas las IFRS emitidas hasta el 31 de diciembre de 2019 por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés) y cuya aplicacion fue obligatoria en la Unién Europea
durante el ejercicio 2019.

Ademas del estado de resultados, el estado del resultado integral y el balance general, los estados financieros consolidados
preparados de conformidad con las IFRS incluyen el estado de variaciones en el capital contable, 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 cl articulo 315(1) del HGB) se incluye en el informe de la administracién que aparece en las paginas 20 a 29,
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 cxperiencia 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
estimaeiones 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 Administracién concluyd la preparacion de estos estados financieros consolidados el 10 de febrero de
2020, fecha que marcé el fin del periodo en el que se reconocieron eventos de ajuste tras el periodo de referencia.
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Efectos de IFRS nuevas y revisadas

VW FS AG ha aplicado todas las normas de informacion financiera que ha adoptado la Union Europea y que son de aplicacion
obligatoria a partir del ejercicio 2019.

Diversas reglas introducidas de conformidad con lo dispuesto en las Mejoras Anuales a las IFRS, Ciclo 2015-2017, entraron
en vigor el 1 de enero de 2019; dichas reglas incluyeron aclaraciones a las disposiciones de la NIC 12, 1a NIC 23,1aIFRS 3y la
IFRS 11. Se agrego una aclaracién a la NIC 12 “Impuesto a las Ganancias” a fin de que se identifiquen las consecuencias que
los dividendos tienen sobre los impuestos a la utilidad cuando se reconocen las transacciones o eventos que generaron las
utilidades distribuibles. Asimismo, se agregaron a la NIC 23 “Costos por Préstamos” detalles que aclaran el calculo de la tasa
ponderada del costo de financiamiento. Ciertas adiciones a la IFRS 3 “Combinacién de Negocios™ y la IFRS 11 “Acuerdos
Conjuntos” aclaran que, cuando una entidad adquiere el control de un negocio previamente reconocido como una operacion
conjunta, se deben aplicar los principios relativos a una adquisicién por pasos.

Las modificaciones a la NIC 28 “Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos” aclaran que, con efectos a partir del 1 de
enero de 2019, los instrumentos financieros a largo plazo que constituyan una inversién neta en una asociada o negocio conjunto,
y que no se contabilicen mediante el método de participacion, se deberan contabilizar utilizando las reglas de deterioro de la
IFRS 9 “Instrumentos Financieros”.

A partir del 1 de enero de 2019, también existe el requisito de aplicar las aclaraciones a las disposiciones de la IFR 9
“Instrumentos Financieros”. Como resultado de las modificaciones, algunos instrumentos financieros que incluyen
caracteristicas de prepago con remuneracion negativa se pueden medir a su costo amortizado o a su valor razonable a través de
otro resultado integral.

Adicionalmente, aplica la IFRIC 23 “Posiciones Fiscales Inciertas”, interpretacion que especifica que se deben reconocer
riesgos fiscales ante la posibilidad de que las autoridades fiscales no acepten algunos aspectos del clculo de impuestos.

En otra modificacion se ha incorporado una aclaracion a la NIC 19 “Beneficios a los Empleados”, especificando que se
deben actualizar los supuestos actuariales cuando existe un evento relacionado con el plan (modificacion, reduccién o
liquidacion).

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

Por otra parte, el Grupo VW FS AG opté por la aplicacién anticipada de las modificaciones a la IFRS 9, 1a NIC 39y la IFRS
7, en materia de reforma de la tasa de interés de referencia (publicadas el 26 de septiembre de 2019); dichas modificaciones no
serian de aplicacion obligatoria sino hasta a partir del 1 de enero de 2020. Las modificaciones afectan las coberturas en existencia
al inicio del periodo de referencia o las designadas posteriormente. Asimismo, en el contexto de las excepciones asociadas que
estan disponibles al amparo de las modificaciones, el Grupo VW FS AG esta asumiendo que la reforma a la IBOR no tendré un
efecto adverso en la efectividad de las coberturas reconocidas y que, por lo tanto, no se discontinuaré cobertura alguna.

IFRS 16 ~ ARRENDAMIENTOS

La IFRS 16 modifica las disposiciones que rigen el tratamiento contable de arrendamientos y reemplaza a la NIC 17 que
antes aplicaba, asf como las interpretaciones asociadas.

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 deben reconocer normalmente en su balance general, para todos los arrendamientos, tanto un activo
por derecho de uso como un pasivo por arrendamiento. En el Grupo VW FS AG, el pasivo por arrendamiento se mide al valor
presente de los pagos por arrendamiento insolutos, mientras que el activo por derecho de uso se mide, normalmente, al monto
del pasivo por arrendamiento mds cualesquier costos directos. Durante el plazo del arrendamiento, el activo por derecho de uso
se debe depreciar, en tanto que el pasivo por arrendamiento se debe medir mediante el método de interés efectivo, tomando en
cuenta los pagos por arrendamiento. La IFRS 16 prevé exenciones para arrendamientos a corto plazo y arrendamientos en los
que el activos subyacente sea de bajo valor. El Grupo VW FS AG ha optado por aplicar estas exenciones y, por lo tanto, no
reconoce activos por derecho de uso o pasivos por arrendamiento respecto a dichos arrendamientos. Los pagos por arrendamiento
asociados siguen reconociéndose como un gasto en el estado de resultados. En la fecha de aplicacion inicial, los arrendamientos
en los que su plazo debia vencer antes del 1 de enero de 2020 se clasificaron como arrendamientos a corto plazo,
independientemente de la fecha de inicio del arrendamiento en cuestion. Ademads, los arrendamientos existentes no se reevaluaron
en la fecha de aplicaci6n inicial para establecer si representaban o no un arrendamiento sobre la base de los criterios especificados
en la IFRS 16. En su lugar, los contratos que ya estaban clasificados como un arrendamiento al amparo de la NIC 17 o la IFRIC
4 siguieron clasificindose como tales. Por su parte, los contratos que ya no se habian considerado como arrendamientos conforme
ala NIC 17 o la IFRIC 4 se mantuvieron en la misma clasificacion.
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De acuerdo con la NIC 17, los arrendadores deben contabilizar los arrendamientos en su gran mayoria en la misma forma que
al amparo de las reglas anteriores. Asimismo, los arrendadores aun tienen que clasificar un arrendamiento como financiero o
como puro con base en la asignacion de oportunidades y riesgos provenientes del activo.

El | de enero de 2019, el Grupo VW FS AG registro sus arrendamientos de acuerdo con los requisitos especificados en la
IFRS 16, utilizando €] método retroactivo modificado (dentro del significado de la IFRS 16.C5(b)). Conforme a este método,
los periodos del ejercicio anterior no se han ajustado en virtud de que el pasivo por arrendamiento se reconoce en la fecha de
cambio al valor presente de los pagos por arrendamiento insolutos. El valor presente se calculé utilizando tasas incrementales
de financiamiento al 1 de enero de 2019. En el Grupo VW FS AG, la tasa de descuento promedio ponderada a este respecto
ascendi6 a 3.7%. El reconocimiento inicial de los activos por derecho de uso y los pasivos por arrendamiento tuvieron los
siguientes efectos al 1 de enero de 2019:

> En el balance general inicial, los activos por derecho de uso ascendicron a €118 millones y se reconocieron en la partida de
propiedades y equipo. La clasificacién de activos se ajusté como parte de la introduccién de la IFRS 16. Como resultado, un
importe de €3 millones de propiedades y equipo se reclasificé como inversiones en inmuebles.

> En el balance general inicial se reconocieron pasivos por arrendamiento por €118 millones, reportados como pasivos con
clientes.

> No hubo efectos en el capital contable por la aplicacion inicial.

En contraste con el procedimiento actual, en el cual se reporta la totalidad de los gastos del arrendamiento puro en el rubro de
gastos generales y de administracion, conforme a la IFRS 16, solo se registra en gastos generales y de administracién el cargo
por depreciacién correspondiente a los activos por derecho de uso. El gasto por intereses proveniente de la reversion del
descuento de los pasivos por arrendamiento se reconoce en el rubro de gastos por intereses.

El cambio en el reconocimiento de los gastos por arrendamiento puro solo tuvo un impacto menor cn el estado de flujos
de efectivo.

Como parte de la introduccién de la IFRS 16, la presentacion de activos por derecho de uso correspondiente a arrendamientos
de largo plazo con un convenio de devolucién se reclasificé de otros activos a activos por arrendamiento, lo cual toma en cuenta
el procedimiento arriba descrito a través del cual los activos por derecho de uso se reconocen en la misma partida utilizada para
activos equivalentes propiedad de VW FS AG.

lidad Notas a los estados financieros consolidados S1

de Justicia

de la Ciudad de México

agen Finaacial Services 4




52 Notas a los estados financieros consolidados Estados financieros consolidados

IFRS nuevas y modificadas que no se aplicaron

VW FS AG no ha aplicado en sus estados financieros consolidados de 2019 las siguientes normas de informacién financiera
que ya han sido emitidas por el IASB pero cuya aplicacion no fue obligatoria en el gjercicio 2019.

Publicacion Requerimiento Adopcion
Norma/interpretacién por el tASB de aplicacidon? porla UE impacto esperado
Combinacién de 22 de
Negocios: Definicién de octubre de 1de enero de
IFRS 3 un Negocio: 2018 2020 No Sin impacto significativo
El Grupo VW FS AG estd llevando a
cabo la implementacion profesional
y técnica de la IFRS 17 como parte
de un proyecto. En el futuro, el
tratamiento contable de contratos
de seguro conforme a la IFRS 17 se
basara, de acuerdo con el estado
actual, exclusivamente en el
enfoque de “modelo de medicién
general”. No se espera que los
métodos modificados de valuacién y
presentacidn de informacién tengan,
en su conjunto, efectos importantes
en la situacion financiera del Grupo
VW FS AG. Tras la introduccion de la
18 de mayo 1 de enero de norma, se requeriran revelaciones
IFRS 17 Contratos de Seguro de 2017 20202 No mas amplias.
Presentacion de Estados
Financieros y Politicas
Contabies, Cambios en
Estimaciones Contables y 31de
IFRS 1y Errores: Definicion de octubre de 1de enero de
NIC8 Significativo 2018 2020 Si Sin impacto significativo
23de
enero de 1de enero de No se puede estimar de manera
NIC1 Clasificacion de Pasivos 2020 2022 No confiable en este momento

1 Requisito de aplicacion inicial desde la perspectiva de VW FS AG
2 E{1ASB propuso posponer |a aplicacion por primera vez al 1 de enero de 2022.
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Politicas contables

1. Principios basicos

Todas las entidades incluidas en la base de consolidacion han preparado sus estados financieros anuales estipulando el 31
de diciembre de 2019 como fecha de presentacion 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 cuando se suma la totalidad de los montos.

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

2. Base 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, ya sea directa o indirectamente,
derivado de derechos de voto o similares, esta 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. 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. El objetivo de las entidades estructuradas es
facilitar transacciones con instrumentos respaldados por activos a fin de financiar el negocio de servicios financieros.

Las subsidiarias se incluyen en la consolidacion 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 estdn suspendidas o tienen
bajo volumen y que, en lo individual o de manera conjunta, tienen escasa importancia en la presentaciéon de una vision
auténtica y razonable de la situacion 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 cancelacion de pérdidas por deterioro que resulte necesaria.

El método de participacién se utiliza para contabilizar a entidades relevantes en las que VW FS AG tiene la oportunidad,
directa o indirectamente, de ejercer una influencia significativa 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 decisiones clave solo pueden tomarse de manera unanime. Las
asociadas y negocios conjuntos de escasa relevancia no se contabilizan mediante el método de participacion, sino que se
reportan e¢n el rubro de activos financieros a su costo, tomando en consideracién cualquier pérdida por deterioro o
cancelacion de pérdidas por deterioro que resulte necesaria.
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La integracion del Grupo VW FS AG se muestra en la siguiente tabla:

2019 2018
__VWFSAGysubsidiarias consolidadas -
i 3 8
i 23 37
- 8 8
50 39

_Asociadas, negocios conjuntos registrados como capital e e s s .
Memania et e 2

Internacional

Asociadas, negocios conjuntos e inversiones de capital reco

La lista de tenencias accionarias, segan lo dispuesto por el articulo 313(2) del HGB y de conformidad con la [FRS 12.10 y la
IFRS 12.21, se puede consultar en www.vwfs.com/listotholdingsvwfsag19.

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

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

Volkswagen Insurance Brokers GmbH (Braunschweig)

MAN Financial Services GmbH (Munich)

EURO-Leasing GmbH (Sittensen)

Vehicle Trading International (VTI) GmbH (Braunschweig)

v oV VOV VYV
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SUBSIDIARIAS
Durante el periodo de referencia tuvieron lugar los siguientes cambios significativos en subsidiarias:

La base de consolidacién del Grupo VW FS AG se ampli6 en el ejercicio 2019 como consecuencia de tres proyectos
intergrupales de reestructuracién que continuaron el trabajo iniciado en 2016 para reorganizar los servicios financieros de
Volkswagen. Como parte de esta reestructuracion, el negocio europeo de créditos y depositos se combiné en Volkswagen
Bank GmbH y se separé sistematicamente del resto de las actividades de Volkswagen Financial Services AG.

E129 de marzo de 2019, 1a totalidad de las acciones de las nueve entidades que se mencionan a continuacién se transfirieron
de Volkswagen Bank GmbH a Volkswagen Financial Services AG. Dichas entidades se transfirieron a Volkswagen
Financial Services AG sin que mediara el pago de alguna contraprestacion y, por lo tanto, representaron una aportacién de
capital no monetaria por parte del accionista Volkswagen AG. Dado que las transacciones se dieron bajo el control comiin
de Volkswagen AG, los activos y pasivos transferidos se midieron mediante los valores en libros que tenia registrados el
grupo en la fecha de reconocimiento inicial (lo que se conoce como contabilidad del predecesor).

Subsidiarias consolidadas:

> SkoFIN s.r.o. (Praga)

> Volkswagen Financial Services S.p.A. (Milan)

> Volkswagen Financial Services (UK) Ltd. (Milton Keynes)

Entidades estructuradas consolidadas:
> Driver UK Master S.A. (Luxemburgo)
> Driver UK Multi-Compartment S.A. (Luxemburgo)

Las siguientes subsidiarias transferidas no se consolidan por razones de importancia:
> MAN Financial Services Ltd. (Swindon)

> Volkswagen Financial Ltd. (Milton Keynes)

> Volkswagen Insurance Service (Great Britain) Ltd. (Milton Keynes)

> Volkswagen Serwis Ubezpieczeniowy Sp. z 0.0. (Varsovia)

Las entidades transferidas venden productos de servicios financieros para vehiculos del Grupo Volkswagen en sus
mercados locales.

El 31 de mayo de 2019, la sociedad espafiola Volkswagen Finance 2 S.L.U., una subsidiaria directa de Volkswagen AG, se
fusion6 con Volkswagen Financial Services AG. Como parte de esta fusion transfronteriza, la totalidad de las acciones de
cada una de las entidades que se mencionan a continuacién (antiguas subsidiarias de Volkswagen Finance 2 S.L.U.) se
transfirieron a Volkswagen Financial Services AG:

> MAN Financial Services Espaia S.L. (Coslada)

> Volkswagen Renting, S.A. (Alcobendas, Madrid)

> Volkswagen Insurance Services, Correduria de Seguros, S.L. (El Prat de Llobregat)

Dichas entidades se fusionaron en Volkswagen Financial Services AG sin que mediara el pago de alguna contraprestacion
y, por lo tanto, representaron una aportacién de capital no monetaria por parte del accionista Volkswagen AG. Dado que las
transacciones se dieron bajo el control comin de Volkswagen AG, los activos y pasivos transferidos se midieron mediante
los valores en libros que tenia registrados el grupo en la fecha de reconocimiento inicial (lo que se conoce como contabilidad
del predecesor).

Las entidades venden productos de servicios financieros para vehiculos del Grupo Volkswagen en Espafia. Por razones de
importancia, no se consolida Volkswagen Insurance Services, Correduria de Seguros, S.L. (El Prat de Llobregat).

El 31 de julio de 2019, la totalidad de las acciones de las entidades suecas Volkswagen Finans Sverige AB (Sodertilje) y

Volkswagen Service Sverige AB (Sodertilje) se transfirieron de Volkswagen Bank GmbH a Volkswagen Financial Services

AG. Dichas entidades se transfirieron a Volkswagen Financial Services AG sin que mediara el pago de alguna

contraprestacion y, por lo tanto, representaron una aportacion de capital no monetaria por parte del accionista Volkswagen

AG. Dado que las transacciones se dieron bajo el control comiin de Volkswagen AG, los activos y pasivos transferidos se

midieron mediante los valores en libros que tenia registrados el grupo en la fecha de reconocimiento inicial (lo que se conoce

como contabilidad del predecesor). La entidad estructurada Autofinance, S.A. (Luxemburgo) también se incluyé en la base B

de consolidacion del Grupo VW FS AG como parte de esta transaccion. . , 3
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Las dos entidades venden productos de servicios financieros para vehiculos del Grupo Volkswagen en sus mercados locales.
Cabe sefialar que Volkswagen Service Sverige AB (Sodertilje) no se consolidé por razones de importancia.
La siguiente tabla muestra los activos y pasivos transferidos de estas entidades:

VALORES EN LIBROS CONFORME A [FRS EN LA FECHA
DE RECONOCIMIENTO INICIAL

Otras
millones de € VW FS UK* compaiias Total
Créditos y cuentas por cobrar a bancos 196 220 416
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 15,735 5,579 21,314
Activos por arrendamiento 3,190 2,843 6,033
Otros activos 518 573 1,091
Total de activos 19,640 9,215 28,855
Pasivos con bancos 0 1,801 1,802
Pasivos con clientes 5,893 4,355 10,248
Pagarés, papel comercial emitido 9,400 1,869 11,269
Otros pasivos 2,488 286 2,774
Total de pasivos 17,781 8,312 26,092
Activos netos 1,859 904 2,763

1 VW FS UK incluye las siguientes compafias: Volkswagen Financial Services (UK) Ltd. (Milton Keynes), Driver UK Master S.A.
{Luxemburgo) y Driver UK Multi-Compartment S.A. {Luxemburgo)

Ademas de las tres medidas de reestructuracion intragrupal arriba mencionadas, se llevaron a cabo los siguientes cambios respecto
a subsidiarias.

Tras no haber sido consolidada previamente por razones de importancia, Vehicle Trading International (VTI) GmbH
(Braunschweig), una subsidiaria totalmente controlada de Volkswagen Financial Services AG, se consolidé en agosto de 2019. En
ese mismo mes, la subsidiaria totalmente controlada Euromobil Autovermietung GmbH (Isernhagen), la cual no se habia
consolidado anteriormente por razones de importancia, se fusion6 en la subsidiaria consolidada EURO-Leasing GmbH (Sittensen).
La correspondiente inclusion de la entidad en los estados financieros consolidados de VW FS AG se aplic6 en 2019.

En noviembre de 2019, la subsidiaria consolidada rusa MAN Financial Services (Mosct) se consolidé en ooo Volkswagen Group
Finanz (Mosci), una subsidiaria rusa igualmente consolidada.

La subsidiaria Mobility Trader Holding GmbH, la cual no se consolida por razones de importancia, llevé a cabo un aumento de
capital en marzo de 2019, el cual fue suscrito por Leonie FS DVB GmbH (Stuttgart). VW FS AG perdi6 el control de la subsidiaria
tras esta transaccion como resultado de un bloqueo de minoria contractual, motivo por el cual la inversion de capital restante de
80% se registra como un negocio conjunto. Por motivos de importancia, la inversion de capital, misma que se clasifica como un
negocio conjunto, no se registra mediante el método de participacién.

En marzo de 2019, Volkswagen Capital Advisory Sdn. Bhd. (Kuala Lumpur), una subsidiaria malasia totalmente controlada que
ya habia suspendido sus actividades, fue liquidada.

En junio de 2019, VW FS AG adquirié 75% de las acciones de PTV Truckparking B.V. (Utrecht), la cual opera la plataforma web
Truck Parking Europe; dicha entidad no se consolida por razones de importancia.
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A la fecha, las subsidiarias Volkswagen Leasing Polen GmbH (Braunschweig) y Volkswagen Financial Services Polska
Sp.z.0.0. (Varsovia), las cuales se constituyeron en agosto de 2019, atin no han iniciado sus operaciones y, por lo tanto,
no se consolidan por razones de importancia.

En octubre de 2019, se compré a DVB Bank SE la totalidad de las acciones de LogPay Financial Services GmbH
(Eschborn). La actividad principal de esta entidad es el procesamiento de pagos para el transporte piblico local en
nombre de las autoridades de la ciudad; dicha entidad no se consolida por razones de importancia.

Estos cambios adicionales no tuvieron un impacto significativo en la situacion financiera del Grupo VW FS AG ni en
su desempefio financiero.

NEGOCIOS CONJUNTOS

Desde una perspectiva a nivel grupal, de entre los negocios conjuntos registrados como capital, las siguientes tres
entidades requieren presentarse en forma separada en virtud de que se consideraron relevantes a la fecha de presentacion
de informacion atendiendo al tamarfio 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., cuyo domicilio social se ubica en Amersfoort, Paises Bajos, es un
proveedor de servicios financieros que ofrece productos de seguro y arrendamiento de vehiculos del Grupo Volkswagen
a clientes privados y comerciales en dicha nacién. El Grupo VW FS AG y su socio en este negocio conjunto, Pon
Holdings B.V., han celebrado un contrato para una alianza estratégica de largo plazo.

Volkswagen D’leteren Finance 5.A.

Volkswagen D’Jeteren Finance S.A. y su subsidiaria D’leteren Lease S.A., cuyos domicilios sociales se ubican en
Bruselas, Bélgica, son proveedores de servicios financieros que ofrecen productos de arrendamiento y financiamiento
de vehiculos del Grupo Volkswagen a clientes privados y comerciales en ese pais. El Grupo VW FS AG y su socio en
este negocio conjunto, D’leteren S.A., han suscrito un contrato para una alianza estratégica de largo plazo.

Volkswagen Mglier Bilfinans A/S

Volkswagen Moller Bilfinans A/S, cuyo domicilio social se localiza en Oslo, Noruega, es un proveedor de servicios
financieros que ofrece productos de arrendamiento y financiamiento de vehiculos del Grupo Volkswagen a clientes
privados y comerciales, principalmente en dicho pais nérdico. El Grupo VW FS AG y su socio en este negocio conjunto,
Moellergruppen A/S, han celebrado un contrato para una alianza estratégica de largo plazo.
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Resumen de informacién financiera relativa a los negocios conjuntos mds importantes sobre una base de
propiedad absoluta:

VOLKSWAGEN PON FINANCIAL VOILKSWAGEN D’ IETEREN VOLKSWAGEN M@LLER
SERVICES B.V. (PAiSES BAJOS) . ) .-.,E‘E‘_AN_QE SA (BELG{CA) . BILFINANS A /S (NORUEGA) L
millones de € ) 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Participacion de capital (porcentaje) 60% . 80% o S0% e o 20% s . 31%
Créditos y cuentas por cobrar a bancos 8 1 s I I T E R
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 900 _.Baa 1,746 .. ..le28 1,997 1,973
Activos por arrendamiento . - 17ms 1466 654 540 - -
Otros activos o 276 ...._280 146 116 17 11
Total e 2959 2,598 2,550 2,284 2,046 e 1986
de los cuales son activos no
circulantes e 2,560 2,214 155 1,597 o 1,624
de los cuales son activos circulantes 398 .38 9% 449 363
deloscualessonefectvo  ____ 8 7 5 B2
Pasivos con bancos A - 2,203 1,599 i 1‘,57"1 .
Paswvosconclientes a1 163 s 57
Pagarés, papel comercial emitido 587 = - ) -
Otrospasivos . 7 15 67 8
Capital contable 177 170 329 302
Total o 2,959 2,550 2,046 1986
de los cuales son pasivos no T
Sreulantes 1654 1963 8% 014 —_ 316
de los cuales son pasivos circulantes 1,129 962 1,484 R 1,117 1,201
de los cuales son pasivos financieros T B
no circulantes 1,641 1,461 0 .. Lo005 437 _ 924
de los cuales son pasivos financieros
_drculantes . R 7 0 %97 1,162 847
Ingresos BT 75 S __ 100 %
de los cuales son ingresos por I
intereses . o 103 67 34 - 101 93
Gastos .. ____82 78 651 539 8 6
de los cuales son gasto por interese: 20 11 9 . 35 g
de los cuales son depreciacion y
rtizaci 33, .. .ws w7 oo e 0 4
operaciones continuas, antes de
impuestos . 38 3 24 30 31 33
impuesto aa utldad 3 cargo o 3 favor 5 . “ W —_— = —_— e
Utilidad/pérdida proveniente de I e . o
operaciones continuas, neto de
impuestos B 24 e 25 17 20 24 27
Utilidad/pérdida proveniente de e /) i ST
operaciones discontinuadas, neto de
IMPUeSIOS e T T - T - -
Otro resultado integral, neto de o T
impuestos B e ____—0 ) - 0 -1 . 0 - -
Total de resultado integral w5 620 2 7
Divid recibidos [ —— ; _,..A ” [ - — -
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Conciliacion de la informacién financiera con el valor en libros de las inversiones registradas como capital:

Volkswagen Volkswagen Voikswagen

Pon Financial D’leteren Moller

Services B.V. Finance 5.A. Bilfinans A/S
millones de € {Paises Bajos) {Bélgica) {Noruega)
2018
Capital contable del negocio conjunto al 1 de enerc de 2018 147 133 238
Utilidad/pérdida 25 20 27
Otro resultado integral 0 0 -
Cambio en el capital social - - 41
Fluctuaciones cambiarias en |a conversion de operaciones extranjeras - - -4
Dividendos - - -
Capital contable del negocio conjunto al 31 de diciembre de 2018 173 153 302
Participacion en el capital contable 1041 77 154
Crédito mercantil 41 - -
Valor en libros de 1a participacién en el capital contable al 31 de diciembre de 2018 144 77 154
2019
Capital contable del negocio conjunto al 1 de enero de 2019 173 153 302
Utilidad/pérdida 24 17 24
Otro resultado integral 0 -1 -
Cambio en el capital social - - -
Fluctuaciones cambiarias en la conversion de operaciones extranjeras - - 2
Dividendos -20 - -
Capital contable del negocio conjunto al 31 de diciembre de 2019 177 170 329
Participacion en el capital contable 106 85 168
Crédito mercantil 41 0 0
Valor en libros de la participacién en el capital contable al 31 de diciembre de 2019 146 85 168

1 Ultimo afio ajustado

Resumen de informacion financiera proporcional correspondiente a negocios conjuntos que son poco significativos al ser
considerados en forma individual:

millones de € 2019 2018
Valor en libros de la participacién en el capital contable al 31 de diciembre e 338 » 296
Utilidad/pérdida proveniente de operaciones continuas, neto de impuestos . ___ 2 10
Utilidad/pérdida proveniente de operaciones discontinuadas, netode impuestes = T
Otro resultado integral, neto de impuestos S 2 L

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

Un monto de €276 millones (€268 millones el ejercicio anterior) de efectivo atribuible a negocios conjuntos se otorgdé como
garantia para respaldar transacciones con ABS y, por consiguiente, no estuvo disponible para ¢l Grupo VW FS AG. Los negocios
conjuntos individuales también estan sujetos a algunas restricciones y, como resultado, solo pueden transferir fondos en la forma de
dividendos tras atender ciertos requisitos reglamentarios o de derecho corporativo relativos a la suficiencia de su capital.

Fisancind Nervices 4007 Koy
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Las garantias financieras para negocios conjuntos ascendieron a €134 millones (€146 millones el ejercicio anterior).
Adicionalmente, algunas escrituras constitutivas o contratos sociales especifican obligaciones para negocios conjuntos individuales
relativas al otorgamiento de créditos para el financiamiento de las entidades, cuando asi se requiera. El monto exacto de las
obligaciones depende de los requisitos futuros de financiamiento de cada entidad y podria, por lo tanto, desviarse de las sumas de
créditos reconocidas en el balance general a la fecha de presentacion de informacion.

En octubre de 2019 se creé el negocio conjunto Volkswagen Semler Finans Danmark A/S (Gladsaxe), en alianza con Semler
Gruppen A/S. Por razones de importancia, la inversién de capital de 51% en este negocio conjunto no se contabiliza mediante el
método de participacion.

Como consecuencia de la adquisicion de LogPay Financial Services GmbH (Eschborn), en octubre de 2019 la inversién de
capital de 51% en LogPay Transport Services GmbH (Eschborn), previamente clasificada como un negocio conjunto, se reclasifico
para recibir el tratamiento de filial, aunque la compaiiia sigue sin ser contabilizada mediante el método de participacion.

En ese mismo mes, Volkswagen Financial Services AG adquirié el 60% de las acciones de FleetCompany GmbH
(Oberhaching), una compaiiia que presta servicios de gestion de flotillas. Por razones de importancia, la compaiiia se registra como
un negocio conjunto sin recurrir al método de participacion.

3. Métodos de consolidacidn

Los activos y pasivos de las entidades alemanas ¢ 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 participacion proporcional con base en las mismas politicas contablcs. Las cifras
correspondientes se toman de los estados financieros anuales auditados més recientes de la entidad en cuestion.

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

Cuando las subsidiarias se consolidan por primera vez, los activos y pasivos, junto con la contraprestacion contingente, se
reconocen a su valor razonable en la fecha de adquisicion. Normalmente, los cambios posteriores en el valor razonable de la
contraprestacion contingente no dan lugar a ajustes a la medicién en la fecha de adquisiciéon. Los costos relacionados con la
adquisicién que no constituyen costos de transaceioncs de capital no se agregan al precio de compra, sino que se reconocen como
gastos. Asimismo, 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 prucbas de deterioro al menos una vez al afio y en forma adicional
si se presentan eventos relevantes o cambios en las circunstancias (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
ejercicio anterior. Si el precio de compra de la inversion 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 la moneda funcional de las mismas.

Los activos netos reconocidos a su valor razonable como parte de una transaccion de adquisicion se deprecian o amortizan a
lo largo de sus respectivas vidas utiles. 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 procedimicnto 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 asignacion del precio
de compra, estas partidas se amortizan a lo largo de sus vencimientos restantes.

El método de adquisicién arriba descrito no se aplica cuando las subsidiarias son de reciente apertura; asimismo, no puede
presentarse crédito mercantil, ni positivo ni negativo, cuando sc incluyen subsidiarias recientemente constituidas en la
consolidacion. Los activos y pasivos de las subsidiarias se reconocen a los valores que tenian en la fecha de la consolidacién inicial.

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

Las inversiones en subsidiarias que no se consolidan debido a que son de una importancia menor se reportan, junto con otras
inversiones de capital, en el rubro de activos financieros diversos.
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4. Conversion de monedas extranjeras
Las transacciones en moneda extranjera en los estados financieros de VW FS AG como entidad tinica y sus subsidiarias
consolidadas se convierten a los tipos de cambio vigentes a la fecha de cada transaccién. Las partidas monetarias en
divisas 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 compaiiias extranjeras 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 excepcion 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 cuestion, las fluctuaciones
cambiarias resultantes de la conversion 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 transacciones en el estado de cambios en activos no circulantes se convierten a euros utilizando
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 informacion del ejercicio anterior, y los datos de las transacciones, convertidos a tipos de cambio promedio, contra
los saldos finales, convertidos al tipo dc cambio de contado medio en la fecha de presentacion de informacion.
Las partidas del estado de resultados se convierten a euros utilizando tipos de cambio promedio ponderado.
La siguiente tabla muestra los tipos de cambio aplicados a la conversion de monedas extranjeras:
BALANCE GENERAL, TC ESTADO DE RESULTADOS,
B CONTADO TIPO DE CAMBIO PROMEDIO
1€= 2019 2019 2018
- 1.60080 162240 1.61071 1.58021
B 4.51350 4.49485 4.41485 4.30729
_ Dinamarca__ ) 7.47120 746705 746609 745304
Reino Unido 0.84995 0.89690 0.87744_  0.88476
India 80.15450  79.90650 78.86396 80.71466
Japén 121.89500 ~ 125.91000 122.08649 130.40158
" México 2124380 2252035 2156326 227149
Paloni 4.25970 429784 4.26098
1,296.35000 1,304.89265 1,299.41384
69.84685 7246709 74.08214
10.44505 ) 10.58593 1025830
25.40650 2572450 25.66983 2564308
_ 78470 787725 77348 780766
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5. Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los ingresos por intereses se reconocen en el estado de resultados utilizando el método de interés efectivo. Los ingresos
provenientes de actividades de financiamiento se incluyen en el rubro de ingresos por intereses provenientes de transacciones de
crédito y bursatiles, en tanto que los ingresos provenientes de arrendamiento se reportan en ¢l estado de resultados en el renglén
de ingresos provenientes de transacciones de arrendamiento. Por su parte, 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.

En el Grupo VW FS AG, los costos de originacion de contratos se capitalizan y amortizan sobre una base de linea recta a lo
largo del plazo del contrato solo si son significativos, el contrato subyacente tiene un plazo de al menos un afio y no se habria
incurrido en estos costos si el contrato en cuestion no se hubiera materializado.

Los gastos relativos al fondeo de operaciones de arrendamiento y financiamiento se reportan en gastos por intereses.

En el caso de contratos de servicio, tales como contratos de mantenimiento o inspeccion, los ingresos se reconocen ya sea
sobre una base de porcentaje de avance o una de linea recta, dependiendo del tipo de servicio prestado. El porcentaje de avance se
calcula, normalmente, considerando los servicios prestados hasta la fecha de presentacion de informacion como una proporcién
del total de servicios previstos (con base en lo producido). Si el cliente paga por los servicios de manera anticipada, el Grupo
reconoce un pasivo contractual correspondiente hasta que se presta el servicio en cuestion.

Los ingresos por comisiones y tarifas provenientes de intermediacion de seguros se reconocen normaimente 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 €]l momento en que se establece el derecho legal a ellos, lo que normalmente equivale a la fecha
en la que se aprueba la resolucion relativa a la distribucién.

6. Impuestos a la utilidad

Los activos y pasivos por impuesto a la utilidad 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, los
impuestos a la utilidad causados se reportan en términos no netos. Los posibles riesgos fiscales se reconocen dentro de la partida
de pasivos por impuestos causados en el balance general.

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 a la utilidad (diferencias temporales). Los impuestos
diferidos se miden utilizando las tasas de impuestos a la utilidad 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 hubiere
probabilidades de poder recuperar los activos por impuestos diferidos dentro de un periodo razonable, se aplican reservas de
valuacion.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos con los mismos vencimientos y frente a las mismas autoridades 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 de
impuesto a la utilidad 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 renglén de gastos generales
y de administracion.

7. Disponibilidades

Las disponibilidades se registran a su valor nominal.

Btinal Superior de Justicia
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8. Instrumentos financieros

Instrumentos financieros son contratos que dan origen a un activo financiero para una entidad y un pasivo financiero o
instrumento de capital para otra.

En el caso de compras o ventas realizadas de manera habitual, los instrumentos financieros se reconocen
normalmente en la fecha de liquidacion; esto es, la fecha en la que se entrega el activo.

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.

La IFRS 9 desglosa los activos financieros en las siguientes categorias:

> activos financieros medidos a su valor razonable a través de resultados,

> activos financieros medidos a su valor razonable a través de otro resultado integral (instrumentos de deuda),

> activos financieros medidos a su valor razonable a través de otro resultado integral (instrumentos de capital), y
> activos financieros medidos a su costo amortizado.

Los pasivos financieros se clasifican utilizando las siguientes categorias:
> pasivos financieros medidos a su valor razonable a través de resultados, y
> pasivos financieros medidos a su costo amortizado.

En el Grupo VW FS AG, las categorias arriba mostradas se asignan a las clases “activos y pasivos financieros medidos
a su costo amortizado™ y “activos y pasivos financieros medidos a su valor razonable”.

En el Grupo VW FS AG no se aplica la opcién del valor razonable para activos y pasivos financieros. Los activos
y pasivos financieros se reportan normalmente con sus valores brutos. La compensacion se aplica solo si, en un momento
dado, es exigible legalmente por el Grupo VW FS AG y existe la intencion de hacer en la préctica una liquidacion en
forma neta.

CATEGORIAS DE ACTIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A SU COSTO AMORTIZADO Y PASIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A SU COSTO AMORTIZADO
Los activos financieros medidos a su costo amortizado corresponden a un modelo de negocios cuyo objetivo es
conservar los activos financieros a fin de cobrar flujos de efectivo contractuales (modelo dc¢ negocios “conservar hasta
cobrar”). Los flujos de efectivo contractuales de estos activos financieros consisten exclusivamente en pagos de
principal e intereses sobre el monto de suerte principal insoluta, de modo que se cumple con el criterio de flujos de
efectivo.

Los pasivos financieros se miden a su costo amortizado, a menos que se trate de derivados.

El costo amortizado de un activo o pasivo financiero es el importe:

> al que se mide dicho activo o pasivo financiero al momento de su reconocimiento inicial,

> menos cualquier amortizacién de suerte principal,

> ajustado, en el caso de activos financieros, por cualesquier reservas de valuacién reconocidas, pérdidas por deterioro
o incobrabilidad y

> mas o menos la amortizacion acumulada de cualquier diferencia entre el importe inicial y el importe al vencimiento
(primas, descuentos), utilizando el método de interés efectivo.

Las ganancias y pérdidas resultantes de cambios en el costo amortizado se reconocen en resultados, incluycndo los
efectos de las fluctuaciones cambiarias.

CATEGORIA DE ACTIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A SU VALOR RAZONABLE A TRAVES DE OTRO RESULTADO INTEGRAL {INSTRUMENTOS DE DEUDA)
Los activos financieros (instrumentos de deuda) medidos a su valor razonable a través del otro resultado integral
corresponden a un modelo de negocios cuyo objetivo es cobrar flujos de efectivo contractuales y vender activos
financieros (modelo de negocios de “conservar hasta cobrar”). Los flujos de efectivo contractuales de estos activos
financieros consisten exclusivamente en pagos de principal e intereses sobre la suerte principal insoluta.
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Los cambios en el valor razonable que se extienden mas alla de los cambios en el costo amortizado de estos activos financieros se
reconocen en otro resultado integral (tomando en cuenta impuestos diferidos) hasta que se da de baja el activo financiero en
cuestién. Solo entonces las ganancias o pérdidas acumuladas se reclasifican a resultados.

Los cambios en el costo amortizado, tales como pérdidas por deterioro, intereses determinados de acuerdo con el método de
interés efectivo y ganancias o pérdidas cambiarias, se reconocen de inmediato en resultados.

CATEGORIAS DE ACTIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A SU VALOR RAZONABLE A TRAVES DE RESULTADOS Y PASIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A SU VALOR
RAZONABLE A TRAVES DE RESULTADOS

Los activos financieros (instrumentos de deuda) para los cuales no se satisface el criterio de flujos de efectivo, o que se gestionan
dentro de un modelo de negocios que busca vender estos activos a fin de realizar flujos de efectivo (modelo de negocios de “venta™),
junto con derivados, se miden a su valor razonable a través de resultados;

lo mismo aplica a pasivos financieros que no se miden a su costo amortizado.

En el caso de estos activos y pasivos financieros, todo cambio en su valor razonable se reconoce en resultados.

CATEGORIA DE ACTIVOS FINANCIEROS MEDIDOS A SU VALOR RAZONABLE A TRAVES DE OTRO RESULTADO INTEGRAL (INSTRUMENTOS DE CAPITAL)

En el Grupo VW FS AG, los activos financieros que representan un instrumento de capital se miden a su valor razonable a través
de otro resultado integral en el ejercicio de la opcion del valor razonable a través de otro resultado integral, a menos que se
conserven con fines de negociacion. Las ganancias o pérdidas acumuladas provenientes de premedicién se transfieren como una
baja contable hacia utilidades retenidas, y no hacia el estado de resultados (es decir, no se reclasifican a resultados).

CREDITOS 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 ¢l método de interés efectivo. Por su parte, las ganancias o pérdidas resultantes de cambios en el costo
amortizado se reconocen en resultados, incluyendo los efectos de las fluctuaciones cambiarias.

En casos especificos, algunos créditos y cuentas por cobrar a clientes se reconocen a su valor razonable a través de resultados
debido a que no se satisface el criterio de flujos de efectivo. Las ganancias y pérdidas derivadas de cambios en el valor razonable
se reconocen en resultados en el rubro de ganancia o pérdida neta sobre instrumentos financieros medidos a su valor razonable.

Por razones de importancia, los créditos y cuentas por cobrar circulantes (con vencimiento menor a un aiio) 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 portafolio. 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/euentas por cobrar provenientes de transacciones con ABS.

TITULOS NEGOCIABLES
La partida del balance general “Titulos negociables” esta integrada en su mayoria por inversiones de recursos en la forma de titulos
de renta fija provenientes de emisoras publicas y del sector privado, asi como unidades/acciones de fondos de inversién dentro del
esquema especificado en la politica de inversion que emite Volkswagen Versicherung AG.

Los titulos de renta fija se asignan a la categoria de activos financieros (instrumentos de deuda) medidos a su valor razonable
a través de otro resultado integral. Las reservas de valuacion para titulos de renta fija se reconocen en resuitados en el renglén de
reserva para riesgos crediticios. Los intereses se determinan de acuerdo con el método de interés efectivo y los efectos de
variaciones en el tipo de cambio también se reconocen en resultados. Ademas, las diferencias entre el costo amortizado y el valor
razonable, derivadas de la remedicion de titulos de renta fija, se reconocen en otro resultado integral, tomando en cuenta impuestos
diferidos.

Las unidades/acciones de fondos de inversion se asignan a la categoria de activos financieros medidos a su valor razonable a
través de resultados. Las ganancias y pérdidas derivadas de la remedicion de unidades/acciones de fondos de inversion se reconocen
en resultados, en el renglén de ganancias y pérdidas sobre instrumentos financieros medidos a su valor razonable.

INVERSIONES DE CAPITAL

Las inversiones de capital incluidas en la partida “Activos financieros diversos™ del balance general se miden, normalmente, como
instrumentos de capital a su valor razonable a través de otro resultado integral, cjerciendo la opcidn de valor razonable a través de
otro resultado integral.
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Dado que las inversiones de capital son inversiones financieras estratégicas, esta clasificacion ofrece una presentacion
mas significativa de las inversiones.

Si, en el caso de inversiones de capital no significativas, se carece de un mercado activo y no hay evidencia de que
los valores razonables difieran significativamente del costo, dichas inversiones de capital se registran a su costo y se
reportan en el renglon de activos financieros medidos a su valor razonable.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y CONTABILIDAD DE COBERTURAS

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 (33) y (44).

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

En el Grupo VW FS AG, las entidades celebran transacciones con derivados exclusivamente para fines de cobertura,
como parte de su gestion de riesgos de tasa de interés y/o tipo de cambio.

Los derivados se utilizan eomo instrumentos de cobertura para proteger valores razonables y flujos de efectivo
futuros (a los que se hace referencia como “partidas cubiertas™). La contabilidad de coberturas conforme a la IFRS 9 se
aplica exclusivamente en el caso de coberturas que puedan demostrar ser efectivas, tanto al momento de su designacién
como posteriormente de manera continua. El Grupo VW FS AG documenta todas las relaciones entre instrumentos de
cobertura y partidas cubiertas.

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 reconocen en resultados como
ganancia/pérdida neta sobre coberturas. 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
derivados de los cambios en el valor razonable del instrumento de cobertura y la partida cubierta se equilibran entre si
dependiendo de Ia medida de la efectividad de la cobertura. Las ganancias o pérdidas derivadas de la inefectividad de
las coberturas de valor razonable también se reconocen en ganancia o pérdida sobre coberturas.

La IFRS 9 permite que las entidades apliquen las disposiciones de la NIC 39 a la cobertura del valor razonable de
un portafolio de activos o pasivos financieros (portafolio de contabilidad de coberturas). En el periodo de referencia, el
Grupo VW FS AG utiliz6 coberturas de valor razonable con base en el portafolio para cubrir riesgos de tasa de interés
y contabiliz6 dichas coberturas de conformidad eon los requisitos de la NIC 39. En una cobertura con base en el
portafolio, el tratamiento contable dc los cambios en el valor razonable es el mismo que en la cobertura del valor
razonable a nivel micro.

En el caso de derivados que se designan como coberturas de flujos de efectivo futuros y que cumplen los criterios
correspondientes, la parte efectiva designada de cambios en el valor razonable del derivado se reconoce en otro resuitado
integral, en ORI I, y la parte efectiva no designada en ORI II. Los efectos en resultados bajo la partida de ganancia o
pérdida neta sobre coberturas provienen de la parte inefectiva del cambio en el valor razonable, asi como de la
reclasificacion (sobre reconocimiento de la partida cubierta) de cambios en el valor razonable previamente reconocidos
en otro resultado integral. Asimismo, la medicién de la partida cubierta se mantiene sin cambios.

Los cambios en los valores razonables de derivados que no cumplen con los criterios para contabilidad de coberturas
de la IFRS 39 y que, por lo tanto, se registran en la categoria de activos y pasivos financieros medidos a su valor
razonable a través de resultados, se reconocen en resultados bajo el rubro de ganancia o pérdida neta sobre instrumentos
financieros medidos a su valor razonable. En el ejercicio 2019, los valores razonables de instrumentos financieros
derivados en relacion con el riesgo de terminacion anticipada también se reportaron como parte de pasivos provenicntes
de derivados no designados como coberturas.

RESERVA PARA RIESGOS CREDITICIOS

La reserva para riesgos crediticios, la cual se reconoce de conformidad con el modelo de pérdidas crediticias esperadas
que especifica la IFRS 9 y de acuerdo con las normas uniformes aplicadas en todo el Grupo, engloba a todos los activos
financieros medidos a su costo amortizado, activos financieros en la forma de instrumentos de deuda medidos a su valor
razonable a través del otro resultado integral, cuentas por cobrar por arrendamientos que se encuentran dentro del
alcance de la IFRS 16 y riesgos crediticios provenientes de garantias financieras y compromisos crediticios irrevocables
no registrados en el balance general. El célculo de la reserva para riesgos crediticios toma en cuenta, normalmente, la
exposicién a incumplimientos, la probabilidad de los mismos, asi como la severidad.

Los activos financieros estdn sujetos a riesgos crediticios, los cuales se consideran a través del reconocimiento de
reservas de valuacion por el importe de la pérdida esperada; dichas reservas de valuacién se reconocen tanto para activos
financieros con evidencia objetiva de deterioro como para activos financieros no deteriorados. Estas reservas se registran
en cuentas de reservas de valuacion por separado.
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El enfoque general se utiliza para activos financieros medidos a su costo amortizado (con la excepcion de la cuenta de clientes),
activos financieros (instrumentos de deuda) cuyos cambios en el valor razonable se reconocen en otro resultado integral, y para
compromisos crediticios irrevocables y garantias financieras, a menos que ya exista evidencia objetiva de deterioro al momento
del reconocimiento inicial. Los activos financieros se desglosan en tres etapas en el enfoque general. La etapa 1 consiste en activos
financieros que se reconocen por primera vez o que no han demostrado un incremento significativo en la probabilidad de
incumplimiento desde su reconocimiento inicial. En esta etapa, el modelo requiere el calculo de una pérdida crediticia esperada
para los siguientes doce meses. La etapa 2 esta integrada por activos financieros para los cuales la probabilidad de incumplimiento
se ha incrementado de manera importante desde su reconocimiento inicial. Los activos financieros que muestran indicios objetivos
de deterioro se asignan a la etapa 3. En las etapas 2 y 3, se calcula una pérdida crediticia esperada para la totalidad de la vida
restante del activo.

En el caso de activos financieros ya deteriorados al momento de su reconocimiento inicial y clasificados como etapa 4 para
efectos de las revelaciones, la reserva para riesgos crediticios se reconoce en las mediciones posteriores sobre la base de los cambios
acumulados en la pérdida crediticia esperada para toda la vida del activo en cuestién. Cualquier instrumento financiero clasificado
como deteriorado al momento de su reconocimiento inicial se mantienc en esta etapa hasta que se da de baja.

En el Grupo VW FS AG, la reserva para riesgos crediticios relativa a clientes y cuentas por cobrar por arrendamientos puros
y financieros, que se contabilizan de acuerdo con la IFRS 16, se determina en forma uniforme utilizando el enfoque simplificado,
en el cual se calcula una pérdida esperada por toda la vida restante del activo. La reserva de valuacion para clientes se calcula de
acuerdo con la medida en que la cuenta por cobrar esté vencida, utilizando una tabla de reservas de valuacién (matriz de reservas).

Se utiliza tanto informacioén historica (por ejemplo promedio de probabilidades histéricas de cumplimiento para cada
portafolio) como informacién a futuro para determinar los pardmetros de medicién para el célculo de la reserva para riesgos
crediticios. Los créditos/cuentas por cobrar de poca relevancia, asi como los individuales de mayor importancia que no tengan
indicios de deterioro, se agrupan en portafolios homogéneos utilizando caractcristicas comparables de riesgo crediticio y se
desglosan por categoria de riesgo. En cl caso de créditos o cuentas por cobrar individuales, que sean significativas y presenten
deterioro (por ejemplo, cuentas por cobrar/créditos para financiamiento a concesionarios y créditos/cuentas por cobrar para el
negocio de clientes de flotillas), las reservas de valuacion especificas se reconocen en el monto de la pérdida esperada.

Surge deterioro ante diversas situaciones, por ejemplo: demoras en pagos durante un determinado 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.

Perioédicamente se llevan a cabo revisiones a {in de garantizar que las reservas de valuacion sean adecuadas.

Se cancelan directamente aquellos créditos/cuentas por cobrar no recuperables que ya sean objeto de algun proceso de
reparacion y para los que se haya recuperado todo el colateral y se hayan agotado todas opciones adicionales de recuperacion. Se
hace uso de toda reserva de valuacién previamente reconocida. Los ingresos que se recuperen posteriormente en relacion con
créditos/cuentas por cobrar ya canceladas se reconocen en resultados.

Los créditos y cuentas por cobrar se reportan en el balance general a su valor neto en libros. La reserva para riesgos crediticios
que se relacionan con garantias {inancieras y compromisos crediticios irrevocables no registrados en el balance general se reconoce
dentro de otros pasivos.

Las revelaciones relativas a reserva para riesgos crediticios se presentan por separado en la nota (58).

PASIVOS
Los pasivos con bancos y clientes (nota 41), pagarés y papel comercial emitido (nota 42), asi como pasivos por capital subordinado
(nota 49), 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, no se aplican descuentos o reversiones de descuentos a pasivos circulantes (con vencimiento
menor a un afio); por lo tanto se reconocen a su valor de liquidacién o de amortizacion.

9. 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.
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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 algin
pais en especifico, de deterioro importante o permanente (por ejemplo, dificultades inminentes de pago o crisis
econémicas). Las subsidiarias o negocios conjuntos no consolidadas por razones de importancia no caen dentro del
alcance de la IFRS 9 y, en consecuencia, no son incluidas en las revelaciones que requiere la IFRS 7.

Las politicas contables aplicables a inversiones de capital se exponen en la nota (8) Instrumentos Financieros.

10.Activos intangibles

Los activos intangibles adquiridos que poseen vidas utiles finitas se reconocen a su costo y se amortizan utilizando el
método de linea recta a lo largo de su vida util. Estos activos consisten principalmente cn software, el cual se amortiza
a lo largo de un periodo 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 evalia
si los costos de desarrolio asociados con el software generado de mancra interna sc capitalizan o no, VW FS AG toma
en cuenta no solo la probabilidad de una entrada futura de beneficios econémicos sino también la medida en que los
costos se pueden determinar de manera confiable. Por otra parte, los costos de investigacion no se capitalizan y su
amortizacion se realiza a través del método de linea recta a lo largo de su vida util de tres a cinco afios, reportdndose en
la partida de gastos generales y de administracion.

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

Los activos intangibles que tienen una vida util indefinida no se amortizan. Se realiza una revisiéon anual para
establecer si un activo tiene o no una vida atil indefinida. De acuerdo con la NIC 36, estos activos se someten 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 recuperaciéon menor {consulte la nota 12).

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 recuperable, se reconoce
una pérdida por deterioro; sin que pueda haber una cancelacion posterior de dichas pérdidas 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 flujos de efectivo descontados. La base son los datos de planeacion
mas recientes que haya preparado la administracion para un periodo de planeacién de cinco afios, utilizando para la
estimacion del crecimiento en los afios posteriores un porcentaje de tasa fija. Esta planeacion se basa en las expectativas
sobre las tendencias econémicas globales para el futuro y para los automdviles 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 consideracion la penctracién de mercado, los costos de los riesgos y los margenes.
Los supuestos de la planeacion se ajustan conforme a la Gltima informacién disponible. La tasa de interés utilizada se
basa en la tasa de interés de mercado a largo plazo que corresponda a cada unidad generadora de efectivo (regiones o
mercados). Los calculos utilizan un costo de capital estdndar para el Grupo de 6.6% (6.8% 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 cuestion. El calculo de los flujos de efectivo se basa en las tasas de crecimiento pronosticadas para los mercados
correspondientes. Los flujos de efectivo posteriorcs al cierre decl periodo de planeacién se estiman normalmente
utilizando una tasa de crecimiento de 1% anual (tal como en el ejercicio anterior).

11.Propiedades y equipo

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

Propiedades y equipo Vidas utiles

Edificios e instalaciones

C } ~10a 50 afios
Equipo operativo y de ofic

De acuerdo con la NIC 36, se reconoce una pérdida por deterioro si el valor de recuperacién del activo en cuestion ha caido por
debajo de su valor en libros (consulte la nota 12).

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 cancelacion de pérdidas por deterioro se reconocen en el renglén de otros ingresos/gastos de
operacion netos.

La partida de propiedades y equipo del balance general también incluye activos por derecho de uso relativos a arrendamientos
en los que el Grupo VW FS AG actua en calidad de arrendatario. Las politicas contables para estos activos por derecho de uso se
establecen en la nota (13) Arrendamientos, dentro de la subseccién que aborda al Grupo como arrendatario.

12.Deterioro de activos no financieros

Los activos con una vida util indefinida no estan sujetos a depreciacién 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 amortizacion se someten a pruebas de deterioro si los eventos relevantes o cambios en las circunstancias
indican que el valor de recuperacion del activo en cuestion es menor que el valor en libros, en cuyo caso se reconoce una pérdida
por deterioro cuando el valor en libros supera el importe recuperable. El valor de recuperacion es lo que resulta mayor entre el
valor razonable menos los costos de venta y el valor razonable menos el valor de uso. El valor razonable es ¢l monto de la
contraprestacion que podria acordarse en una transaccion 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 generari el activo.

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

13.Arrendamientos

A partir del 1 de enero de 2019, el Grupo VW FS AG registra arrendamientos de conformidad con la IFRS 16. Esta norma define
a un arrendamiento como un contrato, o parte de un contrato, que traspasa el derecho a utilizar un activo (el activo subyacente)
durante determinado periodo a cambio de una contraprestacion.

Las politicas contables para arrendamientos de acuerdo con la NIC 17, en las cuales se han basado las cifras comparativas del
ejercicio anterior, no han sufrido modificaciones. En este contexto, sirvase consultar las notas proporcionadas en el Reporte Anual
2018.

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 de vehiculos, pero en una menor medida también involucran terrenos, edificios y equipo para concesionarios. El
tratamiento contable de un arrendamiento depende de si el arrendamiento se clasifica como arrendamiento financiero o como
arrendamiento puro. La clasificacion se determina en funcion de la asignacion de los riesgos y las recompensas asociadas con la
titularidad del activo arrendado.

Un arrendamiento financiero es un arrendamiento que transfiere importantes riesgos y recompensas al arrendatario. En el
balance general consolidado, las cuentas por cobrar provenientes de arrendamientos financieros se reportan bajo el rubro de créditos
y cuentas por cobrar a clientes, donde el valor de la inversion neta equivale normalmente al costo del activo arrendado. Los ingresos
por intereses provenientes de estas transacciones se reportan en el renglén de ingresos por arrendamiento en el estado de resultados.
Los intereses pagados por el cliente sc asignan para producir una tasa de interés periddica constante para el saldo remanente de la
cuenta por cobrar del arrendamiento.
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En el caso de arrendamientos puros, los riesgos sustanciales y las recompensas que guardan relacion con el activo
arrendado recaen en el arrendador. En este caso, los activos involucrados se reportan en una partida por separado
denominada “activos por arrendamiento” en el balance general consolidado, medidos a su costo y restando la
depreciacion 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 recuperacion (normalmente el valor de uso) ha caido por debajo del valor en libros, se toma
en cuenta mediante el reconocimiento de una pérdida por deterioro. Normalmente, las tasa de depreciacion futuras se
ajustan como consecuencia del deterioro. Si las razones para el reconocimicnto de una pérdida por deterioro en ejercicios
previos ya no aplican, se reconoce una cancelacion de la pérdida por deterioro. Las pérdidas por deterioro y
cancelaciones de las mismas se incluyen en el rubro de ingresos netos provenientes de transacciones de arrendamiento.
Los ingresos por arrendamiento se reconocen utilizando el método de linea recta a lo largo del plazo del arrendamiento.

Cuando el Grupo VW FS AG actla en calidad de arrendador, una de las vias para contrarrestar los riesgos derivados
de los activos arrendados subyacentes (principalmente vehiculos) es tomar en cuenta garantias de valor residual
recibidas para partes del portafolio de arrendamientos e incluir los pronésticos de valores residuales sobre la base de
informacién interna y externa dentro de la gestion del valor residual. Los pronésticos de valores residuales se verifican
normalmente a través de un proceso de pruebas retroactivas.

El Grupo VW FS AG toma totalmente en cuenta el riesgo crediticio derivado de las cuentas por cobrar provenientes
de arrendamientos mediante el reconocimiento de reservas para pérdidas conforme a las disposiciones especificadas en
la IFRS 9. Las politicas contables que abarcan provisiones para pérdidas por el riesgo crediticio derivado de cuentas por
cobrar provenientes de arrendamientos se incluyen en la nota (8) Instrumentos [inancieros, en la subseccién que aborda
la reserva para riesgos crediticios.

Los terrenos y edificios con que se cuenta para percibir rentas se reportan en la partida de inversiones en inmucbles,
en el balance general, y se miden a su costo amortizado; dichos terrenos y cdificios se arriendan normalmente a los
negocios de los concesionarios. Los valores razonables que sec 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
utiles 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.
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EL GRUPO COMO ARRENDATARIO

Cuando el Grupo VW FS AG es parte de arrendamientos en calidad de arrendatario, reconoce normalmente en su balance general
tanto un derecho de uso como un pasivo por arrendamiento. En el Grupo VW FS AG, el pasivo por arrendamiento se mide al valor
presente de los pagos por arrendamiento insolutos, mientras que el activo por derecho de uso se mide, normalmente, al monto del
pasivo por arrendamiento mas cualesquier costos directos.

El activo por derecho de uso se deprecia utilizando el método de linea recta a lo largo del plazo del arrendamiento, reportandose
el gasto por depreciacién bajo el renglén de gastos generales y de administracion. En la medicién posterior del pasivo por
arrendamiento, el valor en libros se actualiza mediante el método de interés efectivo y tomando en cuenta los pagos por
arrendamiento que se hayan realizado. Los gastos por intereses derivados de la aplicacién del método de interés efectivo se reportan
bajo el renglon de gasto por intereses en el estado de resultados.

Los activos por derecho de uso reconocidos en el balance general se presentan en aquellas partidas en las que los activos
subyacentes del arrendamiento se habrian reportado si estos activos hubiesen sido para el beneficio efectivo del Grupo VW FS
AG. Por lo tanto, los activos por derecho de uso se reportan a la fecha de presentacion de informacion bajo los renglones de
propiedades y equipo, y activos por arrendamiento, incluyéndose en las pruebas de deterioro para propiedades y equipo que se
lievan a cabo de conformidad con los requisitos de 1a NIC 36.

Los pasivos por arrendamiento se registran al valor presente de los pagos por arrendamiento.

Se prevén exenciones para arrendamientos a corto plazo y arrendamientos en los que el activo subyacente es de bajo valor. El
Grupo VW FS AG ha optado por aplicar estas exenciones y, por lo tanto, no rcconoce activos por derecho de uso o pasivos por
arrendamiento respecto a dichos arrendamientos. Los pagos por arrendamiento asociados se reconocen como un gasto bajo el rubro
de gastos generales y de administracion en el estado de resultados. Si, cuando era nuevo, el valor del activo subyacente no superaba
los €5,000, se considera que se esta ante un arrendamiento con activo subyacente de bajo valor. Los requisitos contables que se
especifican en la IFRS 16 no son aplicables tampoco a activos intangibles.

Los arrendamientos pueden incluir opciones de prérroga o terminacion. Cuando se determina el plazo del arrendamiento, se
deben tomar en cuenta todos los hechos y circunstancias relevantes que crean un incentivo econémico para que el arrendatario
ejerza una opcion de prorrogar el arrendamiento, o no ejerza alguna para darlo por terminado. Se toman en cuenta los periodos
cubiertos por opciones cuando se determina el plazo del arrendamiento si el arrendatario tienc certeza razonable de que ejercerd
una opcion para prorrogar el arrendamiento o no ejercera una para darlo por terminado.

TRANSACCIONES DE RECOMPRA

Los arrendamientos en los que el Grupo VW FS AG tiene un contrato en vigor con el arrendador en relacion con la devolucion 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 el monto equivalente al derecho
de uso al amparo en activos por arrendamiento (en el caso de arrendamientos a largo plazo (no circulantes)) o en otros activos (en
el caso de arrendamientos a corto plazo). Tratdndose de arrendamientos no circulantes (con vencimiento de mds 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 deprecia
utilizando el método de linea recta a lo largo del plazo del arrendamiento; dicha depreciacién se reporta bajo el rubro de
depreciacioén, pérdidas por deterioro y otros gastos derivados de transacciones de arrendamiento. Por otra parte, los pagos por
arrendamiento recibidos conforme a lo dispuesto en subarrendamientos sc reportan como ingresos provenientes del negocio de
arrendamiento.

14.Reservas para pensiones y otros beneficios posempleo

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

El Grupo VW FS AG ofrece pensiones ocupacionales tanto bajo el esquema de planes de contribucion definida como el de
planes de bencficios definidos. En el caso de los planes de contribucién definida, la Compaiiia realiza aportaciones a esquemas de
pensién estatales o privados con base en requisitos legales, contractuales, o bien en forma voluntaria. Una vez que se han pagado
las contribuciones, el Grupo VW FS AG no tiene obligaciones adicionales. En 2019, las contribuciones totales realizadas por el
Grupo VW FS AG ascendieron a €46 millones (€37 millones el ejercicio anterior). Asimismo, las contribuciones al sistema
obligatorio de pensiones en Alemania ascendieron a €37 millones (€33 millones el ejercicio anterior).
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Los esquemas de pensiones en el Grupo VW FS AG son principalmente planes de beneficios definidos en los que existe
una distincién entre las pensiones financiadas mediante reservas (sin activos del plan) y planes financiados de manera
externa (con activos del plan). Las reservas para pensiones por compromisos de beneficios definidos sc miden a través
de actuarios independientes que utilizan el método aceptado internacionalmente de crédito unitario proyectado, de
acuerdo con la NIC 19, lo cual significa que las obligaciones futuras se miden con base en los derechos a los beneficios
proporcionales que se hayan adquirido hasta la fecha de presentacion de informacién. La medicion de reservas para
pensiones toma en consideracion 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 compaiifa del Grupo dependiendo del
entorno econdmico. 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, dentro del rubro de otro resultado integral (tomando en consideracién impuestos diferidos),
sin que tengan impacto en los resultados. Las revelaciones detalladas sobre reservas para pensiones y otros beneficios
posempleo se incluyen en la nota (45).

15.Reservas del negocio de seguros

Las operaciones de seguro sin intermediarios 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 los Reglamentos Contables para Aseguradoras Alemanas
(RechVersV - Verordnung iiber die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen).

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

Las reservas para siniestros en tramitacion en operaciones de seguro sin intermediarios se determinan y miden
normalmente sobre la base de cada uno de los siniestros de acuerdo con cl 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 liquidacion de siniestros se ealcula 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 el desempeiio y no relacionadas con el mismo incluye
exclusivamente obligaciones relacionadas con reembolsos de primas no relacionadas con el desempefio 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 sin intermediarios, lo que
también se basa en tasas histdricas de cancelacion.

No se reconoci6 una reserva para compensacion de riesgos debido a que la IFRS 4 lo prohibe.

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

Las reservas para siniestros en tramitacion 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 caracteristicas principales
del negocio de seguros es el riesgo de seguro, el cual incluye principalmente el riesgo de primas/siniestros, el riesgo de
reservas, el riesgo de cancelacion y el riesgo de catastrofe. El Grupo VW FS AG contrarresta estos riesgos a través del
monitoreo continuo de la base de célculo, la realizacion de las correspondientes adiciones a las reservas y la aplicacion
de una politica de aseguramiento restrictiva.

16.0tras reservas

De conformidad con la NIC 37, se reconocen reservas si surge una obligacion presente legal o implicita para con un
tercero como resultado de un suceso pasado, es probable que la liquidacién en el futuro derive en una salida de recursos
y ¢l importe de la obligacién puede estimarse de manera confiable. Si una salida de recursos no es probable ni
improbable, el importe en cuestién se considera un pasivo contingente. De acuerdo con la NIC 37, este pasivo
contingente no se reconoce, sino que sc revela en la nota (65).
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Los pagos basados en acciones, dentro de ofras reservas y dentro de otros pasivos, consisten en acciones por desempefio, cuya base
son acciones preferentes de Volkswagen AG. Los compromisos relativos a pagos basados en acciones se registran como planes
liquidados en efectivo, de acuerdo con la IFRS 2, los cuales se miden a lo largo de su vigencia, hasta el vencimiento, a su valor
razonable. Dicho valor razonable s¢ determina utilizando una técnica de valuacién generalmente aceptada. El gasto por
remuneracion es tratado como parte de gastos de personal, dentro de gastos generales y de administracion, y se aplica a lo largo
del periodo de adjudicacion.

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

Los ingresos provenientes de la cancelacion de otras reservas se reconocen, normalmente, en la partida del estado de resultados
o en la partida de la utilidad neta en la que el gasto asociado se reconocié en los ejercicios previos.

Aquellas reservas que no se relacionan con una salida de recursos que probablemente tendria lugar el ejercicio posterior se
reconocen a su valor de liquidacion descontadas a la fecha de presentacion de informacién mediante tasas de descuento de mercado.
Para la eurozona se utilizo una tasa de descuento promedio de -0.1% (0.2% el ejercicio anterior). El monto de liquidaciéon también
incluye los aumentos esperados en costos.

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

17.Estimaciones y 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 medicion de activos, pasivos, ingresos y gastos, asi como la revelaciéon de activos y pasivos
contingentes para el periodo de referencia.

Los supuestos y estimaciones se basan en la Gltima informacién disponible. Los prondsticos del desempefio del negocio hacia
el futuro toman en cuenta aquellas circunstancias prevalecientes al momento de la preparaciéon 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 administracién se han desarrollado, en especifico, con base en escenarios de las tendencias
macroecondmicas, 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 desempeiio futuro del negocio esté sujeto a factores desconocidos que, en parte, estdn fuera del control del Grupo,
los supuestos y estimaciones no dejan de ser objeto de un grado considerable de incertidumbre. Si los cambios en los parametros
difieren de los supuestos y van mds alld de cualquier influencia que pueda ejercer la administracién, los importes reales podrian
diferir de 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 consccuencia.

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 los activos arrendados en el Grupo depende principalmente del valor residual de los vehiculos arrendados 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 actualizacion constante de la inforracion intera y externa sobre tendencias en los valores residuales —con base
en las circunstancias locales particulares 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 relaciéon con la oferta y demanda futuras de vehiculos, asi como respecto a 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 Compaiiia. Las estimaciones profesionales se basan en datos externos (cuando estan disponibles), tomando en cuenta
cualquier informacion adicional que se tenga disponible de manera interna, como valores de la experiencia pasada y datos de venta
actuales. Los pronésticos y supuestos se verifican normalmente a través de un proceso de pruebas retroactivas.

VIGENCIA DE ARRENDAMIENTOS EN LA CONTABILIDAD DE ARRENDATARIOS

De acuerdo con la IFRS 16, la vigencia de un arrendamiento se determina con base en su plazo basico no cancelable mas una
evaluacién en tomo a si se ejercerd alguna opcion para prorrogar ¢l arrendamiento o si se evitard ejercer alguna para darlo por
terminado. La vigencia del arrendamiento determinada de esta forma, asi como las tasas de descuento utilizadas, afectan los montos
reconocidos para los activos por derecho de uso y los pasivos por arrendamiento.
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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; estas estimaciones toman en cuenta los
tltimos datos del mercado, asi como las clases de calificacién ¢ informacion de puntaje con base en la experiencia,
combinada con parametros sobre hechos futuros. En las revelaciones sobre la reserva para riesgos crediticios (nota 8)
se puede consultar informacién adicional sobre la determinacion de reservas de valuacion.

Las estimaciones por parte de la administracion son necesarias para calcular el valor razonable de instrumentos
financieros, lo cual se relaciona tanto con el valor razonable visto como una medida estdndar en el balance general,
como con el valor razonable en el contexto de revelaciones en las notas a los estados financieros. Las mediciones del
valor razonable se clasifican conforme a una jerarquia de tres niveles, dependiendo del tipo de datos utilizados en la
técnica de valuacion utilizada, para lo cual cada uno de los niveles requiere distintas estimaciones por parte de la
administracion. 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 determinacion 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 administracion para estc nivel se relacionan con la scleccién de modelos
estandar de la industria que sean generalmente aceptados, asi como la designacion del mercado en el que los factores de
datos de entrada correspondientes son observables. Los valores razonables de nivel 3 se determinan con técnicas de
valuacion reconocidas que se basan de algunos datos de entrada que no se pueden observar en un mercado activo; en
este caso se requiere el criterio de la administracion para seleccionar las técnicas de valuacion y determinar los datos de
entrada que se utilizardn, mismos que 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.

INGRESOS PROVENIENTES DE CONTRATOS DE SERVICIO

El célculo de las tarifas contractuales aplicables a contratos de servicio esta sujeto a supuestos relativos a gastos durante
la vigencia de los contratos; dichos supuestos se basan en la experiencia pasada. Los parametros utilizados en el calculo
de las tarifas contractuales de servicio se revisan de manera periédica. Durante la vigencia de los contratos, los ingresos
provenientes de contratos de servicio se reconocen sobre la base de los gastos incurridos, mas un margen derivado de
las tarifas contractuales de servicio.

RESERVAS

El reconocimiento y la medicién de reservas se basa, asimismo, en supuestos acerca de la probabilidad de que se
presenten eventos futuros, asi como los importes involucrados, junto con una estimacién de la tasa de descuento. De
nueva cuenta, en la maxima medida posible se recurre a la experiencia o dictdmenes de peritos externos.

La medicion de reservas para pensiones se basa en supuestos actuariales, tales como tasa de descuento, tendencias
en salarios y pensiones, asi como tasas de rotacion de empleados, variables que se determinan para cada compaiia del
Grupo dependiendo del entorno econémico.

En el caso de otras reservas, se hace uso de los valores esperados como la base para esta medicion, lo que implica
que se realizan cambios periédicos, 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 medicion de reservas para riesgos legales y de litigio que se incluyen dentro de otras reservas
requieren predicciones relativas a las decisiones que tomardn los tribunales y el resultado de los procedimientos
judiciales. Cada caso se evalia de manera individual respecto a su fundamento juridico con base en la evolucién del
procedimiento, la experiencia pasada de la Compaiiia 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 flujos de efectivo futuros en el periodo de planeacion y, cuando resulta aplicable, periodos posteriores.
Estos supuestos sobre flujos de efectivo futuros se factorizan en expectativas sobre las tendencias econdmicas globales
para el futuro, tendencias para los automdviles 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
consideracion penetracion de mercado, costos de riesgos, margenes y requisitos regulatorios. Para informacion adicional
acerca de los supuestos relativos al periodo especifico de planeaeion, sirvase consultar €] informe sobre desarrollos
esperados, el cual forma parte del reporte de la administracion. Las tasas de descuento utilizadas en 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 macroecondomicas. En especifico, los prondsticos para flujos de efectivo a corto y mediano plazo, asi
como las tasas de descuento utilizadas, son objeto de incertidumbre fuera del control del Grupo.
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ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS Y PARTIDAS INCIERTAS DE IMPUESTO A LA UTILIDAD

Cuando se calculan activos por impuestos diferidos, deben desarrollarse supuestos acerca de los ingresos gravables futuros y los
plazos para la recuperacién de los activos por impuestos diferidos. La medicion de activos por impuestos diferidos para
amortizacion de pérdidas fiscales se basa normalmente en los ingresos gravables futuros para un horizonte de planeacién de cinco
ejercicios fiscales.

Se reconocen pasivos fiscales para posibles pagos retroactivos de impuestos en el futuro; asimismo, se reconocen otros pasivos
para cualesquier costos fiscales adicionales en que se incurra en este sentido.

Las entidades del Grupo VW FS AG operan a nivel mundial y estan bajo escrutinio constante por parte de las autoridades
fiscales locales. Cambios en la legislacion fiscal, asi como resoluciones de tribunales y su interpretacion por parte de las autoridades
locales en los paises respectivos, podrian dar lugar a pagos de impuestos que difieran de las estimaciones realizadas en los estados
financieros.

La evaluacion de exposiciones fiscales inciertas se basa en la cifra mas probable si el riesgo se materializara. El Grupo VW
FS AG toma la decision en torno a registrar diversas incertidumbres fiscales de manera individual o grupal sobre una base caso
por caso, dependiendo de qué enfoque funciona mejor para predecir si el riesgo fiscal se materializara.

La fijacion de precios para servicios individuales es especialmente compleja en contratos para servicios intragrupales
transfronterizos dado que, en muchos casos, no hay precios de mercado observables o la aplicacién de precios de mercado para
servicios similares esta sujeta a cierta incertidumbre en virtud de que los servicios no son comparables. En tales casos, y para fines
fiscales, los precios se determinan mediante métodos de medicién uniformes que se aplican en practicas de negocios generalmente
aceptadas.

Las cifras reales podrian diferir de las estimaciones originales si las circunstancias difirieran de los supuestos en que se basan
las estimaciones.

} or de Justicia
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Revelaciones sobre el estado de resultados

18. Gasto porintereses

El gasto por intereses incluye gastos de financiamiento para el negocio de crédito y arrendamiento. 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 €19 millones (€6 millones el ejercicio anterior).

Las revelaciones relativas a los gastos por intereses por pasivos por arrendamiento, que se incluyen en el renglén de gastos
por intereses en el estado de resultados, se pueden encontrar en ]a nota (63) Arrendamientos.

19. Ingresos netos provenientes de contratos de servicio

Del total de ingresos reconocidos por contratos de servicio, un monto de €1,350 millones (€1,064 millones el ejercicio anterior)
se relacioné con contratos de servicio que requieren el reconocimiento del ingreso en un momento especifico y €388 millones
(€295 millones el cjercicio anterior) correspondicron a contratos de servicio cuyos ingresos se deben reconocer a lo largo de un
periodo.

De los ingresos provenientes de contratos de servicio reconocidos en el periodo de referencia, al 1 de enero de 2019 se habian
incluido ingresos por €442 millones en los pasivos contractuales por contratos de servicio. Por su parte, de los ingresos reconocidos
en el ejercicio anterior, al 1 de encro de 2018 se habian incluido ingresos por €347 millones en los pasivos contractuales por
contratos de servicio.
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20. Ingresos netos provenientes del negocio de seguros

La siguiente tabla muestra los ingresos netos provenientes del negocio de seguros:

millones de € 2019 2018
Primas de seguros devengadas o %8 . 308
Gastos ;;of reclamaciones de seguros o —— o -119

Comisiones de reaseguro y gastos con participacion en los benefici o -45

Otros gastos de suscripcion P T )

21. Reserva para riesgos crediticios

La reserva para riesgos crediticios se relaciona con las siguientes partidas del balance general: créditos y cuentas por cobrar
a bancos, créditos y cuentas por cobrar a clientes, titulos negociables y otros activos; asimismo, en el contexto de la reserva
para riesgos crediticios, con respecto a compromisos crediticios y garantias financieras, tambi¢n se relaciona con la partida
“Otros pasivos™ del balance general.

El desglose del monto reconocido en el estado de resultados consolidado es el siguiente:

millones de € 2019 2018
Adiciones a la reserva para riesgos crediticios -819
Cancelaciones de la reserva para riesgos crediticios T 627 o
I;;r'e's:)syﬂ;;r(;/:nientes de créditos; cue.nvtaws‘rp;r‘ cobrarprevlgmente 'cagiig"avao‘s' T 59 -

Ganancia o pérdida neta provenientes de modificaciones significativas - -
Tl T R S e - . —294- BT

En el periodo de referencia se registraron riesgos crediticios adicionales a los que el Grupo VW FS AG estéd expuesto como
resultado de diversas situaciones criticas (Brexit, crisis econdémicas) cn el Reino Unido, Rusia, Brasil, India, México y la
Repiublica de Corea. Esta situacién dio lugar, en su conjunto, a una cancelacion neta (ingreso) de €37 millones en el ejercicio
de referencia (gasto por €8 millones el ejercicio anterior). Las adiciones a la reserva para riesgos crediticios relativas al
Reino Unido se vieron compensadas por cancelaciones para Brasil, Rusia y la Republica de Corea.
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22. Ingresos netos por comisiones y tarifas

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

millones de € 2019 2018
Ingresos por comisiones y tarifas 514 423
de los cuales son comisiones provenientes de la intermediacion de seguros 308 266
Gastos por comisiones y tarifas -389 -203
de los cuales son comisiones sobre ventas provenientes del negocio de financiamiento -204 -138
Total 125 220

23. Ganancia o pérdida neta sobre coberturas

La partida de “Ganancia o pérdida neta sobre coberturas” incluyc ganancias y pérdidas derivadas de la medicién del valor
razonable de instrumentos de cobertura y partidas cubicrtas.

Los detalles de las ganancias y pérdidas son los siguientes:

millones de € 2019 2018

érdidas sobre instrumentos en coberturas de valor razonable 78

ubiertas en coberturas de valor razonable . o -78
efectiva de instrumentos en coberturas de valor razonable o -7
ion de reservas para cobertura de flujos de efectivo 1

Ganancias/pérdidas sobre la conversion de créditos/cuentas por cobrar en moneda extranjera y pasivos

en coberturas de flujos de efectivo - W SO = 2
Ganancias/pérdidas sobre la parte | -1 .0
Total | -18

24. Ganancia o pérdida neta sobre instrumentos financieros medidos a su valor razonable y
sobre la baja de activos financieros medidos a su valor razonable a través de otro resultado
integral

En esta partida se reportan las ganancias o pérdidas netas sobre derivados no designados como instrumentos de cobertura,
ganancias o pérdidas netas sobre titulos negociables y créditos/cuentas por cobrar medidos a su valor razonable a través de
resultados, asi como las ganancias o pérdidas netas sobre la baja de titulos ncgociables medidos a su valor razonable a través de
otro resultado integral. Las ganancias y pérdidas derivadas de cambios en ¢l valor razonable de derivados que no cumplen los
requisitos de la IFRS 9 para contabilidad de coberturas a nivel micro, o los requisitos de la NIC 39 para cobertura de portafolio,
se reconocen en el rubro de ganancias y pérdidas sobre derivados no designados como instrumentos de cobertura.
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Los detalles de las ganancias y pérdidas son los siguientes:

millones de € 2019 2018
Ganancias/pérdidas sobre derivados no designados como instrumentos de cobertura -104 4
Ganancias/pérdidas sobre titulos negociables medidos a su valor razonable a través de resultados 2 -1
Ganancias/pérdidas sobre créditos/cuentas por cobrar medidos a su valor razonable a través de

resultados —— 1 2
Ganancias/pérdidas sobre la baja de titulos negociables medidos a su valor razonable atravésde ORI — -
Total ) -100 4
25. Gastos generales y de administracion

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

millones de € 2019 2018
Gastosdepersonal R e R -902 -744
Gastos de operacion no relacionados con personal o e -1,000 -820
Gastos de publicidad, relaciones publicas y promocion de ventas -49 -42
Depreciacién de propiedades y equipo, y pérdidas por deterioro sobre los mismos; amortizacion de

activos intangibles y pérdidas por deterioro sobre los mismos N -70 o

Otros impuestos ) B -12

Ingresos provenientes de la cancelacion de reservas y pasivos acumulados 27

Total -2,006 -1,632

Los gastos de personal abarcan sueldos y salarios por €743 millones (€606 millones el ejercicio anterior), asi como costos
de seguridad social, beneficios posteriores al empleo y otros beneficios a empleados por €160 millones (€138 millones el
ejercicio anterior).

Las revelaciones relativas a los gastos provenientes de la depreciacion de activos por derecho de uso que se incluyen en
gastos generales y de administracién, asi como las relacionadas con gastos provenientes de arrendamientos a corto plazo y
arrendamientos en los que el activo subyacente es de bajo valor, se pueden consultar en la nota (63) Arrendamientos.

De acuerdo con los requisitos especificados en el articulo 314(1) no. 9 del HGB, el renglén de gastos generales y de
administracion incluye los honorarios totales que los auditores de los estados financieros consolidados cargaron en el
ejercicio de referencia, segiin se muestra en la siguiente tabla.

millones de € 2019 2018
Servicios de auditoria de estados financieros 2 2
Otros servicios de certificaién 0 0
Servicios de consultoria fiscal B N . . N — -
Otros servicios o e

TOtal V P O — B 4 = »,‘ p— SR— SRR 4 3

ibiinal S erior de Justicia
de la Ciudad de México




Ectad,

financieros ¢ lidad Notas a los estados financieros consolidados 79

Los honorarios pagados a los auditores por los servicios prestados en el ejercicio de referencia fueron atribuibles en su mayoria
a la auditoria de los estados financieros consolidados de VW FS AG y los estados financieros anuales de las compafiias del
Grupo aleman, asi como a las revisiones de los estados financieros a fechas intermedias de este tltimo grupo.

Los otros servicios que prestaron los auditores en el periodo de referencia consisticron principalmente en servicios
relacionados con temas del sistema de tecnologia de la informacién.

26.  Otros ingresos/gastos de operacion netos

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

millones de € 2019 2018

Ganancias sobre fa medicion de pasivos y créditos/cuentas por cobrar en moneda extranjera sin

cobertura - — e 105 95
Ingresos provenientes de asignaciones de costos a otras entidades del Grupo Volkswagen . - 464 4
Ingresos provenientes de |a cancelacién de reservas y pasivos acumufados 82 3
Ingresos provenientes de reclamaciones pordaffos 23 25
Ingresos provenientes de la disposicién de vehiculos al amparo de contratos de crédito y arrendamientos
Ingresos provenientes de modificaciones no significativas e 2 o

Ingresos de operacién diversos ) e 174 - 101
Pérdidas sobre la medicion de créditos/cu»eg_tvavg‘ggrbgg}pﬁrar y pasivos en moneda extranjera sin cobertura -5 -103
Gastos de litigios y riesgos legal _— o -86 -
Gastos derivados de la disposicion de vehiculos al amparo de contratos de crédito y arrendamientos R
fNACIOIOS e e e — 651

Gastos derivados de modificaciones no significativas e
Otrosgastosdeoperacién B o2

Total o 982

27. Ganancia o pérdida neta sobre activos financieros diversos

La ganancia/pérdida neta sobre activos financieros diversos incluye ingresos por dividendos 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.

28.  Otras ganancias o pérdidas financieras

El rubro de otras ganancias o pérdidas financieras consiste principalmente en ingresos por intereses y gasto por intereses por
cuestiones relativas a impuestos, pensiones y otras reservas.

Tribinal Su rior de Justicia
de la Ciudd de México
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29. Impuesto a la utilidad a cargo

El rubro de impuesto a la utilidad 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 impuestos diferidos. Los
componentes del impuesto a la utilidad a cargo son los siguientes:

millones de € 2019 2018

Ingresos/gasto por impuestos causados, Alemania P =
Gasto por impuestos causados, extranjero ) ) s o -373
29 2 balatos, ERNEAETY L s s — e
(5)
-68
53

-374

El gasto fiscal reportado en 2019 por €374 millones (€270 millones el ejercicio anterior) es €3 milloncs menor (€25 millones
mayor el ejercicio anterior ) al gasto fiscal esperado de €377 millones (€245 millones el ejercicio anterior), calculado
mediante la aplicacion de la tasa fiscal de 29.8% (29.9% el ejercicio anterior) a la utilidad consolidada antes de impuestos.

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

millones de € 2019 2018

Utllldad/pérdlda antes de lmpuestos — e 1,264 . 818

Impuesto ;I»a utilidad imputado en el penodo de referencia a Ia tasa de |mpuesto ala utllldadm
nacional . e e 2 e e . 377

_+ Efectos de tasas ﬁscales nacnonales/extran]eras
puestos

~+0Otras variaciones‘ X o ) ] ] o ) -5
lmpuesto a la utili
Tasa fiscal efectlva en V%

La tasa fiscal corporativa de ley en Alemania para cl periodo fiscal 2019 fue de 15%, incluyendo impuesto al comercio y la
sobretasa de solidaridad, lo que dio como resultado una tasa fiscal total de 29.79%.

Para medir los activos diferidos en el grupo de impuestos alemdn, se utilizé una tasa fiscal de 29.8% (misma tasa que el
ejercicio anterior).

ior de Justicia
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Los efectos de las diferentes tasas del impuesto a la utilidad fuera de Alemania surgen debido a su diversidad en los paises
individuales en los que las compaiiias del Grupo estdn domiciliadas en comparacion con las tasas alemanas; dicha tasas fuera de
Alemania varian entre 19.0% y 45.0% (19.0% y 40.0% el cjercicio anterior).

La siguiente tabla presenta un desglose de las pérdidas fiscales pendientes de amortizacion:
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PERDIDAS FISCALES PENDIENTES BE LAS CUALES SON PERDIDAS
DE AMORTIZACION UTILIZABLES
millones de €
Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018 Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018
Utilizable en forma indefinida -160 -97 -154 -62
Utilizable dentro de los siguientes 5 afios -14 -15 - -1
Utilizable dentro de 5-10 afios - - - -
Utilizable dentro de mds de 10 afios - - - -
Total -174 -112 -154 -63
activos por impuestos diferidos reconocidos sobre las mismas -6 -13 - -

Los créditos fiscales otorgados por diversos paises dieron lugar al reconocimiento de un beneficio fiscal por un monto de €1.2
millones (€0.4 millones el ejercicio anterior).

Los impuestos a la utilidad no incluyen montos significativos derivados del uso de pérdidas fiscales no reconocidas
anteriormente, créditos fiscales o diferencias temporales de periodos previos. Adicionalmente, no hubo efectos significativos
derivados del reconocimiento de pérdidas por deterioro o la cancelacion de pérdidas por deterioro relativas a activos por
impuestos diferidos.

Como resultado de cambios en las tasas fiscales, en 2019 surgi6 a nivel del Grupo un efecto sobre impuestos diferidos por
un monto de €6 millones (€36 millones el ejercicio anterior).

El Grupo tiene reconocidos activos por impuestos diferidos por €64 millones (€50 millones ¢l ejercicio anterior) contra los
cuales no hay pasivos por impuestos diferidos por una suma equivalente. Se espera que las compaiiias involucradas generen
utilidades en el futuro tras las pérdidas en el periodo de referencia o en el previo.

De conformidad con la NIC 12.39, no se han reconocido €26 millones (€28 millones el ejercicio anterior) de pasivos por
impuestos diferidos provenientes de diferencias temporales y utilidades no distribuidas de subsidiarias debido a que VW FS AG
posee el control respectivo.

De los impuestos diferidos que se reconocicron en el balance general, un total de €104 millones (€64 millones el ejercicio
anterior) se relacionan con transacciones reportadas en el rubro de otro resultado integral. En el estado de resuitado integral se
presenta un desglose de los cambios en impuestos diferidos.

AL
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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 € 2019 2018
Ingresos provenientes de comisiones ytarifas . 44 51
Gastos derivados de comisiones ytarifas 0 )
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Revelaciones sobre el balance general

31. Disponibilidades

El rubro de disponibilidades incluye saldos a favor por €106 millones (€54 millones el ejercicio anterior) con bancos centrales
del extranjero.

32. Créditos y cuentas por cobrar a clientes

La partida “Créditos y cuentas por cobrar a clientes™ incluye deducciones provenientes de la reserva para riesgos crediticios que
se reconocen para cubrir el riesgo crediticio esperado. La reserva para riesgos crediticios se presenta en la nota (58).

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 dé¢ 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 transacciones 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 dentro del Grupo Volkswagen, asi como cuentas por cobrar
provenientes de transacciones de arrendamiento con un convenio de recompra.

Algunas de las exposiciones a renta fija asociadas con cuentas por cobrar por arrendamientos financieros 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 transacciones de arrendamiento puro estan excluidas de esta estrategia de cobertura debido a que no cumplen la
definicion de un instrumento financiero dentro del significado de la IFRS 9 y en junto con la NIC 32.

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

millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018

Cuentas por cobraraclientes B 79,195 59012
 Ajuste al valor razonab|

alor raz \Leniehte de coberturas de portafolio o ) 2

Cuentas por cobrar a cINiente;, neto de a.jﬂfts.,a.vlv ‘(?’,‘9[],5}3[‘_1!3!E,Eﬂ%é:ﬂﬂf;?ééééhﬁaié ) _ 79,194 o MISE,OZZW

El rubro de cuentas por cobrar provenientes de transacciones de arrendamiento incluye cuentas por cobrar vencidas por un monto
de €495 millones (€371 millones el ejercicio anterior).

A la fecha de presentacion de informacidn, el renglon de cuentas por cobrar provenientes dc transacciones de arrendamiento
ascendi6 a €233 millones (€135 millones el ejercicio anterior).

Al final del periodo de referencia, sc habia reconocido una reservas de valuacion por €628 millones (€666 millones el ejercicio

anterior) en relacion con créditos y cuentas por cobrar a clientes en el Reino Unido, Rusia, Brasil, India, México y la Republica
de Corea, paises que se estan viendo afectados por diversas crisis (Brexit, crisis econdmicas).

33. Instrumentos financieros derivados

Esta partida incluye los valores razonables positivos provenientes de coberturas y derivados no designados como un instrumento
de cobertura.

)

e . Cuevas
Traductor

bunal Supwscior de Justicia
de la Ciudad de-México




84 Notas a los estados financieros consolidados Estados financieros consolidados

El desglose es el siguiente:

millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018

Operaciones para brindar cobertura contra L i e
riesgo cambiario sobre activos mediante coberturas de valor razonable - ) 9
riesgo cambiario sobre pasivos media le L o -

580
de las ca_éfégwsbn cobenura;'contra rivewsgo detasa E:in;eTés mediantéméébén—uﬁi;”&é valor 7
. Jfazonabledeportafolio —b D
‘ ﬁiesgo de tasa de interés mediante coberturas de flujos de efectivo . 1 8
riesgo de tipo de cambio y de precios sobre flujos de efectivo futuros mediante coberturas de flujos
e eleetive e 2 32
Operacionesde cobertura I e e e+ 611 510
) 125 . 7]:
736 582

34.Negocios conjuntos registrados como capital y activos financieros diversos

lnversiones Activos
registradas financieros
millones de € como capital diverses Total
Valor en libros bruto al 1
de enero de 2018 642 376 1,018
Fluctuaciones cambiarias - -1 -1
Cambios en la base de consolidacién - 5 5
Altas 21 121 142
Reclasificaciones - -
Disposiciones - 9 9
Cambios/remediciones reconocidos en resultados 51 - 51
Dividendos ~ - -
Otros cambios reconocidos en otro resultado integral -25 - -25
Saldo al 31 de diciembre de 2018 689 492 1,181
Pérdidas por deterioro
Saldo al 1 de enero de 2018 17 3 20
Fluctuaciones cambiarias - - -
Cambios en la base de consolidacién - - -
Altas - 88 88
Reclasificaciones - - -
Disposiciones - 3 3
Cancelacién de pérdidas por deterioro - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 17 88 105
Valor en libros neto al 31 de diciembre de 2018 671 404 1,075
Valor en libros neto al 1 de enero de 2018 625 373 997
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inversiones Activos
registradas financieros

millones de € coma capital diversos Total

Valor en libros bruto

al 1 de enero de 2019 689 492 1,181
Fluctuaciones cambiarias ~ 0 0
Cambios en la base de consolidacion - -5 -5
Altas 11 204 215
Reclasificaciones - - -
Disposiciones - 5 5
Cambios/remediciones reconocidos en resultados 65 - 65
Dividendos -12 - -12
Otros cambios reconocidos en otro resultado integral 2 -3 -1

Saldo al 31 de diciembre de 2019 754 683 1,437

Pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2019 17 88 108
Fluctuaciones cambiarias _ _ _
Cambios en la base de consolidacion - - -
Altas - 9 9
Reclasificaciones - - -
Disposiciones - 5 5
Cancelacion de pérdidas por deterioro - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2019 17 92 109

Valor en libros neto al 31 de diciembre de 2019 737 591 1,328

Valor en libros neto al 1 de enero de 2019 671 404 1,075
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35. Activos intangibles
Nombres de
Software marcas, Otros
generado base de Crédito activos
millones de € internamente clientes mercantil intangibles Total
Costo
Saldo al 1 de enero de 2018 35 20 12 104 171
Fluctuaciones cambiarias -1 0 0 -2 -4
Cambios en la base de consolidacion - ~ - -1 -1
Altas 1 - - 26 27
Reclasificaciones - - - 0 0
Disposiciones - - - 4 4
Saldo al 31 de diciembre de 2018 35 20 12 122 188
Amortizacién y pérdidas por deterioro
Saldo al 1 de enero de 2018 30 3 - 79 113
Fluctuaciones cambiarias 0 0 - -2 -2
Cambios en la base de consolidacion - - - -1 -1
Adiciones a amortizacion acumulada 1 0 - 11 13
Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado - - - 2 2
Reclasificaciones - - - - -
Disposiciones - - - 0 0
Cancelacién de pérdidas por deterioro - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 31 3 - 90 124
Valor en libros neto al 31 de diciembre de 2018 4 17 12 32 64
Valor en libros neto ai 1 de enero de 2018 4 18 12 24 59

al Superidrde Justicia
de la Ciudad de México
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q

software Nombres de
generado marcas; hase Crédito Otros activos
millones de € internamente de clientes mercantil intangibles Total
Costo
Saldo al 1 de enero de 2019 35 20 12 122 188
Fluctuaciones cambiarias 0 0 0 4 4
Cambios en la base de consolidacion 1 4 5 36 45
Altas 1 - - 27 28
Reclasificaciones - - - - —
Disposiciones - -~ - 6 6
Saldo al 31 de diciembre de 2019 36 24 17 182 259
Amortizacién y pérdidas por deterioro
Saldo al 1 de enero de 2019 31 3 - 90 124
Fluctuaciones cambiarias 0 0 - 2 2
Cambios en la base de consolidacion 1 2 - 23 26
Adiciones a amortizacion acumulada 1 1 - 16 18
Adiciones a pérdidas por deterioro
acumulado - - - - -
Reclasificaciones - - - - -
Disposiciones - - - 2 2
Cancelacién de pérdidas por deterioro ~ - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2019 33 6 - 129 168
Valor en libros neto al 31 de diciembre de
2019 4 18 17 52 91
Valor en libros neto al 1 de enero de 2019 4 17 12 32 64

En Polonia y Alemania, los rubros de crédito mercantil, por un monto €17 millones (€12 millones el ejercicio anterior), y
nombres de marcas, por €17 millones (€16 millones el ejercicio anterior), reportados en el balance general a la fecha de
presentacion de informacion, tienen una vida util indefinida, debido a que el crédito mercantil y los nombres de marcas estdn
vinculados a la unidad generadora de efectivo correspondiente y, por consiguiente, se mantiencn en existencia tanto tiempo
como dicha unidad haga lo propio. La base de clientes en Polonia y Alemania esta siendo amortizada a lo largo de un periodo
de diez afios.

Del crédito mercantil total reconocido, €12 millones (misma cifra que el ejercicio anterior) fueron atribuibles a Polonia, en
tanto que €5 millones lo fueron a Alemania. Del total de nombres de marcas reconocidos, €6 millones (mismo monto que el
ejercicio anterior) fueron atribuibles a Polonia, mientras que €11 millones (€10 millones el ejercicio anterior) lo fueron a
Alemania. Las tasas de descuento que se utilizaron en las pruebas de deterioro fueron de 9.4% (9.5% el ejercicio anterior) y
6.6% para Polonia y Alemania, respectivamente.

Las pruebas de deterioro para el crédito mercantil y nombres de marcas reportados se basan cn el valor de uso. Dicho valor
de uso determinado para el crédito mercantil y nombres de marcas que se reportaron en la prueba de deterioro para Polonia
supero el valor en libros correspondiente, de manera tal que no se identific6 algun requerimiento de pérdida por deterioro para
el crédito mercantil o nombres de marcas reportados. El Grupo VW FS AG también llevd a cabo andlisis de sensibilidad como
parte de las pruebas de deterioro. En Polonia, ningin cambio posible a un supuesto importante daria lugar al reconocimiento de
una pérdida por deterioro de crédito mercantil y nombres de marcas.

pporte Anual 2019
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36. Propiedades y equipo

Equipo
Terrenos y operative y

millones de € edificios de oficina Total

Costo

Saldo al 1 de enero de 2018 319 95 413
Fluctuaciones cambiarias 1 -2 0
Cambios en la base de consolidacion - -2 -2
Altas 16 38 54
Reclasificaciones 1 1 1
Disposiciones 1 10 10

Saldo al 31 de diciembre de 2018 336 120 456

Depreciacién y pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2018 95 54 149
Fluctuaciones cambiarias 0 -1 0
Cambios en la base de consolidacion - -2 -2
Adiciones a depreciacién acumulada 9 11 20
Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado - - -
Reclasificaciones 1 0 1
Disposiciones 0 7 7
Cancelacion de pérdidas por deterioro - - -

Saldo al 31 de diciembre de 2018 105 55 160

Valor en libros neto al 31 de diciembre de 2018 230 65 295

Valor en libros neto al 1 de enero de 2018 224 41 265

al Super; de Justicia
de la Ciudad de México
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Equipo operativa y

millones de € Terrenos y edificios de oficina Total

Costo

Saldo al 1 de enero de 2019 435 131 566
Fluctuaciones cambiarias 2 2 3
Cambios en la base de consolidacién 59 38 96
Altas 66 21 87
Reclasificaciones -1 -1 -2
Disposiciones 16 18 34

Saldo al 31 de diciembre de 2019 545 172 717

Depreciacién y pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2019 99 55 154
Fluctuaciones cambiarias 0 1 1
Cambios en la base de consolidacién 2 20 23
Adiciones a depreciacion acumulada 32 21 53
Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado - 0 0
Reclasificaciones - 0 0
Disposiciones 1 10 11
Cancelacién de pérdidas por deterioro 0 0 0

Saldo al 31 de diciembre de 2019 131 87 218

Valor en libros neto al 31 de diciembre de 2019 413 85 498

Valor en libros neto al 1 de enero de 2019 337 76 412

1 El valor en libros inicial se ha ajustado (consulte las revelaciones de la IFRS 16).

En relacién con terrenos y edificios, la afectacion de terrenos por €13 millones (mismo monto que el ejercicio) sirvié como
colateral para pasivos financieros.

Asimismo, se incluy6 en terrenos y edificios un monto de €13 millones (€4 millones el ejercicio anterior) por concepto de
valor en libros de activos en construccién.

érito Traducior
ribunal SuperioPde Justicia
de la Ciudad de México
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37. Inversiones en inmuebles

La siguiente tabla muestra los cambios en activos por inversiones en inmuebles en el ejercicio anterior:

tnversiones en

millones de € inmuebies

Costo

Saldo al 1 de enero de 2018 18
Fluctuaciones cambiarias 0
Cambios en la base de consolidacién -
Altas ~
Reclasificaciones -1
Disposiciones -

Saldo al 31 de diciembre de 2018 17

Depreciacidn y pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2018 7
Fluctuaciones cambiarias 0
Cambios en la base de consolidacion -
Adiciones a depreciacion acumulada 1
Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado -
Reclasificaciones -1

Disposiciones -
Cancelacién de pérdidas por deterioro -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 7
Valor en libros neto al 31 de diciembre de 2018 10
Valor en libros neto al 1 de enero de 2018 10

PReporte Anual 2019
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La siguiente tabla muestra los cambios en activos por inversiones en inmuebles en el ejercicio de referencia:

fnversiones en

millones de € inmuebles

Costo

Saldo al 1 de enero de 2019 26
Fluctuaciones cambiarias 0
Cambios en la base de consolidacion 6
Altas -

Reclasificaciones -
Disposiciones _

Saldo al 31 de diciembre de 2019 32

Depreciacién y pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2019 13
Fluctuaciones cambiarias 0
Cambios en la base de consolidacién 1
Adiciones a depreciaciéon acumulada 1
Adiciones a pérdidas por deterioro acumulado -
Reclasificaciones -
Disposiciones -
Cancelacién de pérdidas por deterioro 0

Saldo al 31 de diciembre de 2019 15

Valor en libros neto al 31 de diciembre de 2019 17

Valor en libros neto al 1 de enero de 2019 13

1 El valor en libros inicial se ha ajustado {consulte |as revelaciones de la IFRS 16).

El valor razonable de inversiones en inmuebles asciende a €24 millones (€15 millones el ejercicio anterior). El valor razonable
se determina mediante un esquema de ingresos con base en célculos internos (Nivel 3 de la jerarquia de valor razonable). En el
periodo de referencia se incurrid en gastos de operacion por €1 millon (mismo monto que el ejercicio anterior) para el
mantenimiento de inversiones en inmuebles.

En el renglon de ingresos provenientes de transacciones de arrendamiento se incluyen ingresos por rentas derivados de
inversiones en inmuebles por €2 millones (€1 millén el ejercicio anterior).

! Service
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38. Activos por impuestos diferidos

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

mitlones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018
Activos por impuestos diferidos ... 8o . 7051,
i 5,286 4,588
Beneficios recon~oéi&o;_cje pérdi“d‘a;fiscales pénai‘enteg d'e a'mdrtizac}f:h,'netérde reSef'vasAdé “ T
valuacion e e 6 . =
_951“.‘5‘2'?5 5°" “° c‘“‘“'a“te‘ . e e e oo e e+ e e 6 e 13
Compensacién (con _pasivos por |mpuestos d|fer|dos) o o o -6,591 -5,525

Total : e e e e 1,513 e 1539

Se reconocieron activos por impuestos diferidos en relacion con las siguientes partidas del balance general:

millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018
, cuentas por cobrary otros activos o o 801 696
negociables y efectivo e SR o 3 .
Actlvos mtanglbles/propledades Y equnpo o o o 20
6,253
1,021
] - ) - - ) 8,098 7,051
39. Otros activos
Los detalles del rubro de otros activos son los siguientes:
millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018
Vehlcqus_dgyueltos para su dnsposncnon e 1,058
Efectivo restringido L e 810
Gastos antncnpadosemgresos devengados . . e 313
Activos por otros impuestos e e 381
Participacién de reaseguradp{rgvs’en reservas técnicas e 58
VB0 e e e e 657
3,276

Al 31 de diciembre de 2019, se habian capitalizado €65 millones de costos de originacién de contratos. En 2019, los gastos
de amortizacion relativos a costos de originacion de contratos capitalizados ascendieron a €13 millones. No se reconocieron
pérdidas por deterioro en 2019 con relacién a costos de originacion de contratos capitalizados.

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

millones de € Dic. 31, 2019 Dic, 31, 2018
Participacion de los reaseguradores en |a reserva para siniestros en tramitacién . o 42 44
Participacion de los reaseguradores en la reserva para primas no devengadas 14 13
Participacion de los reaseguradores en otras reservas técnicas _ o 2 2
Total _ 58 60
40. Activos no circulantes
de los
cuales son de fos cuaies
Dic. 31, i) S0B NO
millones de € 2019 circulantes Dic. 31, 2018 circulantes
Disponibilidades 106 - 54 -
Créditos y cuentas por cobrar a bancos 2,477 303 1,819 208
Creéditos y cuentas por cobrar a clientes 79,195 18,494 59,012 29,947
Instrumentos financieros derivados 736 673 582 467
Titulos negociables 305 - 290 -
Negocios conjuntos registrados como capital 737 737 671 671
Activos financieros diversos 591 591 404 404
Activos intangibles 91 91 64 64
Propiedades y equipo 498 498 295 295
Activos por arrendamiento 22,776 20,082 13,083 11,005
inversiones en inmuebles 17 17 10 10
Activos por impuestos causados 125 5 122 5
Otros activos 3,276 546 2,517 782
Total 110,931 42,038 78,923 43,859

41. Pasivos con bancosy clientes

A fin de cubrir los requerimientos de capital para las actividades de arrendamiento y financiamiento, las entidades que son parte
del Grupo VW FS AG hacen uso, entre otras cosas, de los fondos proporcionados por las entidades del Grupo Volkswagen.
Un monto de €779 millones (€631 millones el cjercicio anterior) de cuentas por cobrar provenientes de arrendamientos
financieros se dio en prenda para garantizar pasivos con bancos.
Los pasivos con clientes también incluyeron pasivos contractuales provenientes de contratos de servicio y de otra indole por
un monto de €1,167 millones, en relacién con los cuales se espera que se reconozcan en el siguiente ejercicio ingresos por €642
millones, seguidos de ingresos por €525 millones en ejercicios posteriores.

Volts
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42. Pagarés, papel comercial emitido

Este rubro incluye bonos y papel comercial.

millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018

Bonos emitidos i 56,443 38,464
Papel comercial emiti e 502 2,564

Total T - ' o 60,943 41,029

Un total de €181 millones (€175 millones el ejercicio anterior) en créditos y cuentas por cobrar a concesionarios se ha dado
en garantia para bonos emitidos que no estan relacionados con transacciones de ABS.

43. Transacciones de ABS

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

millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018

Bonos emitidos 24,102 - 13,072

Pasivos subor S ~;~ o » —————13-96_ V 57
Total B 26,097 13,129

Del monto total de pasivos generados con relacién a transacciones de ABS, €22,262 millones (€9,941 millones el ejercicio
anterior) estdn registrados como provenientes de transacciones de ABS relativas a activos financieros. El valor en libros
correspondiente de créditos/cuentas por cobrar provenientes del negocio de financiamiento minorista y arrendamiento
asciende a €23,551 millones (€10,661 millones el ejercicio anterior). Al 31 de diciembre de 2019, el valor razonable de los
pasivos ascendia a €22,281 millones (€9,967 millones el ejercicio anterior). Al 31 de diciembre de 2019, el valor razonable
de los créditos/cuentas por cobrar cedidos, que siguieron reconociéndose, ascendi6 a €24,342 millones (€10,594 millones el
ejercicio anterior).

Se han dado en garantia €28,251 millones (€14,394 millones el ejercicio anterior) con relacién a transacciones de ABS,
de los cuales €24,084 millones (€10,968 millones el ejercicio anterior) estan registrados como colateral en la forma de
activos financieros. 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 transacciones 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 proporcion de los ABS que el mismo Grupo VW FS AG posee.
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La mayoria de las transacciones piblicas y privadas de ABS en el Grupo VW FS AG se pueden amortizar en forma anticipada
(con el llamado derecho de readquisicién de la cartera de créditos) si menos del 10% del volumen de la transaccion original
permanece insoluto.

44. 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:

mitlones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018

Operaciones para. dar cobertura contra

_riesgo ¢ camblano sobre activos medlant,e“c‘_oberturas de valor razonabl o B 13 L
e pasivos. mediante coberturas de valor razonab!e » ] o 1 .1
’ nesgo de tasa de interés mediante coberturas de valor razonable 78 L
) dewié_s”cdales son coberturas contra tasa de interés medlante coberturas de valor razonable de

. cartera . e . 63

iesgo de tasa de |nterés medlante cob rturas de ujos d 3 14

rlesgo cambiarioy de precios sobre flujos de efectivo futuros ‘mediante coberturas de f ﬂu10 de

efealvo s s ot s+ R T - e e P g 7
[ [ UUUNIURP OSSO 114

o 313
427

45. Reservas para pensiones y otros beneficios posempleo

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

miliones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018
Valor presente de obligaciones financiadas . . - _ 38 .
alor prese i ' ) 217 16
Valor presente de obhgauones no ﬁnanuadas L o 336 o 276
Monto no reconocido como un activo debldo al techo de laNIC 19 e i — o e wlwh"
_Pasivo neto reconocido en el balance general s 364
deI cual son reservas para pensiones - 505 366
_deicualsonotrosactives - e S S 2 2

Acuerdos clave en materia de pensiones en el Grupo VW FS AG:
Para el periodo posterior a la vida laboral activa de sus empleados, el Grupo VW FS AG les ofrece beneficios al amparo de
acuerdos de pensiones laborales que resultan atractivos y vanguardistas. La mayoria de los acuerdos en ¢l Grupo VW FS AG
son planes de pensiones para empleados en Alemania que sc 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 gencral. 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 inflacidn, 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.

Volivwagen |
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Planes alemanes de pensiones financiados exclusivamente con reservas reconocidas

Los planes de pensiones financiados exclusivamente con reservas reconocidas abarcan tanto planes de contribucién 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 pension vitalicia mediante factores de anualidades
(derechos de pension modulares garantizados). Los factores de anualidades incluyen una tasa de interés garantizada. Los
derechos de pension 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 a un riesgo de tasa de interés. El sistema de pensiones prevé pagos de pensiones vitalicias. Por
consiguiente, las compafiias asumen el riesgo de longevidad, el cual se contabiliza calculando los factores de anualidades y
el valor presente de la obligacion garantizada utilizando las tablas de mortalidad gencracional mas recientes (las tablas de
mortalidad “Heubeck 2018 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 periddicos 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 pensiones que no estd indexado a la inflacion.

Planes alemanes de pensiones financiados con activos del plan externo

Los planes de pensiones financiados con activos del plan externo constituyen planes de contribucion definida con garantias.
En este caso, un gasto por pension 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 garantizados), 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 remuneracion 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 agrupacién de activos por separado que se administra independientemente de la Compaiiia
dentro de un fideicomiso y se invierte en los mercados de capitales. Si los activos del plan superan el valor presente de las
obligaciones calculadas utilizando la tasa de interés garantizada, se asignan los superdvits (bonos de pension modulares).
Dado que los activos administrados en el fideicomiso 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 6rganos de gobierno
de los fideicomisos, en los que las compaiifas también estan representadas, someten a revision constante la estrategia de
inversién y su implementacion. Por ejemplo, las politicas de inversion quedan estipuladas en lineamientos de inversién 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 administracion 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 quc 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 méaximo 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 obligacién garantizada, se debe
reconocer una reserva por la diferencia. El valor presente de la obligacion garantizada se eleva en la medida en que las tasas
de interés caen y, por consiguiente, esta expuesto a un riesgo de tasa de interés.

En el caso de 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 obligacion garantizada utilizando las tablas de mortalidad
generacional mas recientes (las tablas de mortalidad “Heubeck 2018 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 inflacion proveniente del ajuste a los pagos periddicos 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 pensiones que no esta
indexado a la inflacién.

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

unal Superidxde
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ALEMANIA INTERNACIONAL
Porcentaje Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018 Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018
Tasa de descuento 1.10 2.00 2.02 2.90
Tendencia de pago 3.70 3.50 5.49 4.39
Tendencia en pensiones 1.50 151 2.96 4.00
Tasa de rotacion de personal 1.10 1.03 2.20 3.81

Estos supuestos son promedios que se ponderaron con base en el valor presente de las obligaciones de beneficios definidos. La
reduccion en la tasa de descuento intemacional se debe principalmente al efecto de una modificacion al alcance de las compafiias
en la ponderacién de la tasa de descuento promedio.

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 célculos se basan en las tablas de mortalidad “2018 G”, desarrolladas por el Dr. Klaus Heubeck.
Normalmente, se determinan las tasas de descuento para reflejar los rendimientos en bonos corporativos de tasa preferente y con
vencimientos y monedas concordantes. Se tomé el indice iBoxx AA 10+ Corporates como la base para las obligaciones de las
compaiiias del grupo aleman. Adicionalmente, 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 futuras.
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La siguiente tabla muestra los cambios en el pasivo neto por beneficios definidos que se reconoce en el balance general:

millones de € 2019 2018
Pasivo neto reconocido en el balance generalalldeenero e 364
Costo del servicio actual e ) 32
SO T A e s .. . . e
_—_—.—_—0 PRV ——
Ganér{g@'sw(ﬂ—)/perdMas (:)_ggua[[gl“eigygygplgntes de CEmblOS en supuestos fnanueros o o 135 .
Ganancias (-)/pérdidas (+) actuariales provenientes de ajustes por experiencia e -1 N -9
Ingresos/gastos provenientes de activos del plan no incluidos en ingresos por intereses e 8 -8
Cambio en monto no reconocido como un activo debido al techo de la NIC 19 o 1 0
;anrtaciones patronales a activos del plan B 17 . 14
Aportaciones de empleados a activos del plan . e - -
Pagos de pensicnes provenientes de activos de la compafila . o . 4 4
FOR—— PP - - S 0 - - -
q”r) ias. (—) c p rrdlud’as (+) provennenge; qe I|qu|dac|ones de planes e ] o - ””” -
Camblos enla base de consohdauon L o e -1 3
FIuctuacnones cambiarias derivadas de pIanes enel extranjero e i 0 o 0
Pasivo neto reconocido en el balance general al 31 de diciembre 503 o ~_3_64:

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.

El cambio en el valor presente de obligaciones de beneficios definidos se atribuye a los siguientes factores:

millones de € 2019 2018
Valor presente de obligacioneiilwl deenero e 519 B 526
Costo del servicio actual o B o o o " ) 32 T 36
Costo fnancnero (reversmn de descuentos sobre obllgaclones) o ; 12 o ,*-_;.1,1 -
Gananuas (-)/pérdidas {+) actuanales provenientes de camblcs en supuestcs demcgréfccs o ' . 0 ) 6
Ganancias ( -)/pérdidas (+) actuariales provenientes de cambios en supuestos financieros i 135 -14
Ganancias (—)/pérdidas (+) actuariales provenientes de ajustes por ex ' o -1 9‘
Aportaciones de empleados a activos del plan - -
Pagos de pensiones provementes dg actxvosAde la compafiia 4 .
i 2
—— 0
31
-4
Fluctuacmnes camblanas denvadas de planes enel extran}erc ) o ) ) ) ' n; ” o 2
- presente de obligaciones al 31 de diciembre o o ' N 720

de la Ciudad de LIéxico
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Los cambios en los supuestos actuariales correspondientes habrian tenido los siguientes efectos sobre las obligaciones de

beneficios definidos:

Valor presente de la

31 DE DICIEMBRE DE 2019

31 DE DICIEMBRE DE 2018

obligacion de beneficios Cambio Cambio

definidos si millones de € porcentual mitlones de € porcentual
es 0.5 puntos

Tasa de descuento porcentuales mas alta 641 -10.99 465 -10.49
es 0.5 puntos
porcentuales mas baja 813 1294 583 12.25
es 0.5 puntos

Tendencia en pensiones porcentuales mas alta 750 4.14 541 4,29
es 0.5 puntos
porcentuales mas baja 693 -3.73 501 -3.49
es 0.5 puntos

Tendencia de pago porcentuales mas alta 727 1.05 525 1.19
es 0.5 puntos
porcentuales mas baja 713 -0.95 513 -1.09
se incrementa un

Longevidad afo 743 3.17 534 2.83

El andlisis de sensibilidad que se muestra arriba es ceteris paribus, por lo que considera el cambio en un supuesto a la vez,
dejando los otros sin cambios con respecto al calculo original. En otras palabras, se ignoran cualesquier 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 la longevidad
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 obligacién por beneficios definidos ponderada por el valor presente de la obligaciéon por
beneficios definidos (duracion de Macaulay) es de 24 afios (23 afios el ejercicio anterior).
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La siguiente tabla presenta un desglose del valor presente de la obligacion de beneficios definidos por categorfa de miembro

del plan

millones de € 2019 2018
Miembros activos con derechos a  pension R T ‘ 567 .
Mlembros co derechos adJudlcados que han de]ado la Compama o ] L 54

Total .. 720 519

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

millones de € 2019 2018
Pagos que vencen dentro del siguiente ejercicio L —_— e B
Pagos que vencen dentro de dos y cinco ejercicios . B o o ___________3__6__ .-
o 678 ase
e S 720 L. 519
Los cambios en los activos del plan se muestran en la siguiente tabla:
millones de € 2019 2018
Valor presente de activos del plan al 1de enero R 156
Ingresos por intereses sobre activos del plan ¢ determlnados medlante Ia tasa de descuento e —— 5
— et e e - v - SO A .~~‘.., PO — 8
AP°"‘?’°'°"°‘ Pa"i’!!i',,‘?s 2 activos d‘?,' P‘?“ e e s e e+ e 17
Aportaciones de empleados aactivosdelplan U :
Gananclas (+)o perdldas (—) provenlentes de llqmdauones de planes -
Cambios en la base de consolidacién O R -
Fluduauones camblarlas derlvadas de planes en el extran}ero e ‘. o ' ) N -2
Valor presente de activos del plan al 31 dediciembre w7156

Lainversion de los activos del plan para cubrir futuras obligaciones de pensiones derivé en un resultado neto de €12 millones
(resultado neto de €-3 millones el ejercicio anterior).

Se espera que las aportaciones patronales a activos del plan asciendan el préximo ejercicio a €19 millones (€16 millones
el ejercicio anterior).
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Los activos del plan se invierten en las siguientes clases de activos:
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31 DE DICIEMBRE DE 2019

31 DE DICIEMBRE DE 2018

Precios Precios no Precios Precios no
cotizados en cotizados en cotizados en cetizados en
mercados mercados mercados mercados
millones de € activos activos Total activos activos Total
Efectivo y equivalentes de
efectivo 9 - 9 12 - 12
Instrumentos de capital 3 - 3 - - -
Instrumentos de deuda 23 - 23 1 - 1
Inversiones directas en
inmuebles - - - - - -
Derivados 5 -1 4 -1 0 -1
Fondos de capital 51 - 51 23 - 23
Fondos de inversién en bonos 124 ~ 124 118 - 118
Fondos inmobiliarios 1 - 1 1 - 1
Otros fondos 0 0 0 - - -
Instrumentos respaldados por
activos - - - - - _
Deuda estructurada ~ - - - - -
Otros instrumentos 1 2 2 0 2 2

Del total de activos del plan, 53% (82% el ejercicio anterior) estan invertidos en activos alemanes, 18% (1% el ejercicio anterior)
en otros activos europeos y 25% (17% 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 importancia menor.

Los siguientes importes se han reconocido en el estado de resultados:

millones de € 2019 2018
Costodelsenvicioactual ... ... 32 .30,
Intereses netos sobre el pasivo neto por beneficios definidos B 7 6
Costo de servicio pasado (incluyendo reducciones a planes) 0 ‘
Ganancias () o pérdidas {+) provenientes de liquidaciones de planes ol
Ingresos {~) y gastos (+) netos reconocidos en resultados 39 36
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46. Reservas técnicas y otras reservas

Estados financieros consolidados

31 de diciembre 31 de dicieinbre
millones de € de 2019 de 2018
) o 408 ~ 416
Otras reservas S . 532 492
Total . } - I 940 o209
La siguiente tabla muestra los cambios en reservas técnicas:
RESERVAS TECNICAS
Reserva para Reserva para Otras
siniestros en primas no reservas
millones de € tramitacion devengadas técnicas Total
Saldo al 1 de enero de 2018 88 305 6 399
Cambios a la base de consolidacién - - ~ -
Uso 29 156 2 187
Altas 26 176 2 204
Saldo al 31 de diciembre de 2018 84 325 7 416
KESERVAS TECNICAS
Reserva para Reserva para Otras
siiestros en §IMas ne rRservas
millones de € tramitacion devenpgadas técyicas Total
Saldo al 1 de enero de 2019 84 325 7 416
Cambios a la base de consolidacién - - - -
Uso 32 161 3 197
Altas 39 147 2 188
Saldo al 31 de diciembre de 2019 91 311 6 408
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Perfil de vencimiento de reservas técnicas:
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31 DE DICIEMBRE DE 2019

31 BE DICIEMBRE DE 2018

Vencimiento
restante de mas de

Vencimiento
restante de inas

millones de € un afo Total de un aifo Total
Reserva para siniestros en tramitacion 55 91 52 84
Reserva para primas no devengadas 165 311 172 325
Otras reservas técnicas - 6 - 7
Total 220 408 224 416
Reservas técnicas para el negocio de seguro sin intermediarios:
2019 2018
Vencimiento Ventimiento
restante de restante de

millones de € mas de un aio Total mas de un aiio Tota!
Saldo a 1 de enero 37 133 76 148
Uso 26 94 51 101
Altas 30 81 12 86
Transferencias -3 0 - -
Saldo al 31 de diciembre 38 120 37 133

Se reconocieron reservas técnicas para el negocio de seguro sin intermediarios con respecto a seguros de garantia de ejecuciéon

de contratos y seguro de costos de reparacion.

Cambios en las reservas técnicas para el negocio de reaseguro, por clase de seguro:

2018

Seguroy de

Seguios proteccion
millones de € attoinotrices crediticia Otras Total
Saldo al 1 de enero 50 154 47 251
Uso 5 67 14 86
Altas 5 99 14 118
Saldo al 31 de diciembre 50 186 47 283
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2019

Segtiros de

Seguros proteccion
millones de € autonotrices crediticia Otros Total
Saldo al 1 de enero 50 186 47 283
Uso 4 84 14 102
Altas 5 89 13 107
Saldo al 31 de diciembre 51 192 45 288

En el periodo de referencia, el rubro de otras reservas se desglosé en reservas para gastos relativos

para riesgos legales y de litigios, asi como reservas diversas.

La siguiente tabla muestra los cambios en la partida de otras reservas, incluyendo vencimientos:

a empleados, reservas

Gastos Riesgos
relativos @ legales y de Reservas

millones de € empleados litigios diversas Total
Saldo al 1 de enero de 2018 88 282 119 489
Fluctuaciones cambiarias -1 -13 -2 -16
Cambios en la base de consolidacion -1 - -1 -2
Uso 31 20 38 89
Adiciones/nuevas reservas 40 92 55 187
Reversién de descuentos/efecto de cambios en la tasa de
descuento - -1 - -1
Cancelaciones 5 63 8 76
Saldo al 31 de diciembre de 2018 91 277 125 492

de los cuales son circulantes 37 46 98 181

de los cuales son no circulantes 54 231 26 311
Saldo al 1 de enero de 2019 91 277 125 492
Fluctuaciones cambiarias 1 -1 0 0
Cambios en la base de consolidacion 20 5 1 26
Uso 40 16 47 103
Adiciones/nuevas reservas 61 90 49 200
Reversién de descuentos/efecto de cambios en la tasa de
descuento - 2 - 2
Cancelaciones 10 69 8 86
Saldo al 31 de diciembre de 2019 123 288 121 532

de los cuales son circulantes 61 52 92 206

de !os cuales son no circulantes 62 236 28 326

Las reservas para gastos relativos a empleados se reconocen principalmente en relacion con bonos anuales recurrentes, como
reconocimientos por antigiiedad y otros gastos laborales.

Las reservas para riesgos legales y de litigios 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
provenientes de procedimientos civiles en curso en los que estén involucrados concesionarios y otros clientes. Con base en
un andlisis de los problemas individuales que cubren las reservas, el Grupo VW FS AG considera que la revelacion de més
informaci6n al detalle sobre estos procedimientos, controversias legales o riesgos legales en particular podria perjudicar

seriamente el curso o el inicio de los litigios.
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Se espera que el calendario para las salidas de efectivo en relacién con otras reservas sea el siguiente: 39% en el siguiente
ejercicio, 53% en los ejercicios 2021 a 2024 y 8% posteriormente.

47. Pasivos por impuestos diferidos

El desglose del rubro de pasivos por impuestos diferidos es el siguiente:

millones de € Dic. 31, 2019 Dic, 31, 2018
Pasivos por impuestos diferidos _— 7,246 6,308

de los cuales son no circulantes — 4,113 » 3,394
Compensacidn (con activos por impuestos diferidos) o -6,591 -5,525
Total . 655 783

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 cdlculo de utilidades gravables de las entidades del
Grupo.

Se han reconocido pasivos por impuestos diferidos en relacién con las siguientes partidas del balance general:

millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018
Créditos, cuentas por cobrar y otros activos R 6,385 5,687
Valores negociables y efectivo o 2 0
Activos intangibles/propiedades y equipo 38 7
Activosarrendados . - 528 527
Pasivos y reservas - o 294 87
Total 7,246 6,308

48. Otros pasivos

Los detalles del rubro de otros pasivos son los siguientes:

millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018
Ingresos diferidos 944 714
Otros pasivos fiscales o 209 194
Pasivos por némina y seguridad social o 158 129
Varios 102 139
Total 1,413 1,176
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49. Capital subordinado

Volkswagen Leasing GmbH, Volkswagen Financial Services (UK) Ltd., Volkswagen Finans Sverige AB, Banco
Volkswagen S.A., Volkswagen Financial Services Australia Pty. Ltd. y VW FS AG emitieron o recaudaron capital
subordinado por €4,947 millones (€3,023 millones el ejercicio anterior).

50. Pasivos no circulantes

de los coales son te tos cuales son
millones de € Dic. 31, 2019 ro drculantes Dic, 31, 2013 no circuiantes
Pasivos con bancos 14,472 5,486 12,291 4,044
Pasivos con clientes 15,740 4,586 12,345 3,371
Pagarés, papel comercial emitido 60,943 42,272 41,029 31,216
Instrumentos financieros derivados 427 306 105 63
Pasivos por impuestos causados 373 161 420 145
Otros pasivos 1,413 586 1,176 498
Capital subordinado 4,947 4,421 3,023 2,993
Total 98,315 57,819 70,389 42,330

51. 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 nocional de €1 cada una, todas las cuales son propiedad de Volkswagen AG (Wolfsburg). Asimismo, no existen
derechos preferentes o restricciones en relacién con el capital suscrito.

Las aportaciones de capital que ha realizado el accionista unico, 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 tnico -Volkswagen AG-,
la Compaiifa absorbi6 la pérdida por €268 millones (absorcion de pérdida por €149 millones el ejercicio anterior) en la que,
conforme al HGB, incurri6 VW FS AG.

52. Gestion de capital

En este contexto, “capital” se define normalmente como capital contable de conformidad con las IFRS. Los objetivos de la
gestion de capital en el Grupo VW FS AG son apoyar la calificacién crediticia de la Compaiiia al garantizar que el Grupo
tenga el suficiente respaldo de capital y pueda obtener capital para el crecimiento planeado a lo largo de los siguientes afios.
Las medidas de capital que implementé la matriz de VW FS AG tienen un impacto en el capital contable de VW FS AG, de
conformidad con IFRS.

Al 31 de diciembre de 2019, la razon de capital contable era de 10.7% (10.0% el ejercicio anterior).
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Revelaciones sobre instrumentos financieros

53. Valores en libros, ganancias o pérdidas e ingresos o gastos respecto a
instrumentos financieros, por categoria de medicion

Los valores en libros de instrumentos financieros (sin incluir derivados de cobertura), desglosados por categoria de medicién de
la IFRS 9, se muestran en la siguiente tabla:

millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018
Activos financieros medidos a su valor razonable a través de resultados - 516 465
Activos financieros medidos a su valor razonable a través de otro resultado integral {instrumentos

de deuda) I 258 254
Activos financieros medidos a su valor razonable a través de otro resultado integral (instrumentos

de capital) 2 6
Activos financieros medidos a su costo amortizado e 42,453 41597
Pasivos financieros medidos a su valor razonable a través de resultados 313 40

Pasivos financieros medidos a sto amortizado 94,886 68,421

€39,951 millones (€19,760 millones el ejercicio anterior) de cuentas por cobrar provenientes del negocio de arrendamiento no
tienen que ser asignadas a ninguna de estas categorias.

En la siguiente tabla se muestran las ganancias o pérdidas netas y los ingresos o gastos relativos instrumentos financieros
(excluyendo los derivados de cobertura), desglosados por categoria de medicion de la IFRS 9:

millones de € 2019 2018
Instrumentos financieros medidos a su valor razonable a través de resultados -99 7
Activos financieros medidos a su costo amortizado 2,148 1,796
Activos financieros medidos a su valor razonable a través de otro resultado integral (instrumentos ‘

Qe deUdB) e e e e 2. 2
Pasivos financieros medidos a su costo amortizado -1,466 -1,238

Las ganancias/pérdidas netas y los ingresos/gastos se determinaron de la siguiente forma:

Categoria de medicién Método de medicion
Instrumentos financieros medidos a su valor razonable a Valor razonable de conformidad con la IFRS 9, junto con fa IFRS 13, incluyendo
través de resultados intereses y efectos de la conversién de moneda extranjera

ingresos por intereses utilizando el método de interés efectivo y gastos/ingresos

provenientes del reconocimiento de reservas de valuacion conforme ala[FRS 9,y
Activos financieros medidos a su costo amortizado efectos de la conversién de moneda extranjera

Medicion del valor razonable de conformidad con la IFR5 9, junto con fa IFRS 13,

ingresos por intereses utilizando el método de interés efectivo y gastos/ingresos

Activos financieros medidos a su valor razonable a través provenientes del reconocimiento de reservas de valuacién conforme a la IFRS 9, y
de otro resultado integral (instrumentos de deuda) efectos de la conversién de moneda extranjera

Gasto por intereses utilizando el método de interés efectivo de acuerdo con la IFRS
Pasivos financieros medidos a su costo amortizado 9, y efectos de la conversion de moneda extranjera
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Los ingresos por intereses provenientes de activos financieros medidos a su costo amortizado o a su valor razonable a través
de otro resultado integral que se incluyeron en ingresos por intereses provenientes de transacciones de crédito y valores
negociables ascendieron a €2,160 millones (€2,041 millones el ¢jercicio anterior).

Los gastos por intereses, por un monto de €1,352 millones (€1,069 millones el ejercicio anterior), se relacionan con
instrumentos financieros no medidos a su valor razonable a través de resultados.

En el Grupo VW FS AG, las ganancias y pérdidas sobre la baja de activos financieros medidos a su costo amortizado
son resultado principalmente de recuperaciones relativas a créditos o cuentas por cobrar ya castigadas (ganancias), asi como
el castigo directo de créditos o cuentas por cobrar (pérdidas). Estas ganancias y pérdidas se reportan como ganancias y
pérdidas sobre mediciones relacionadas con el riesgo crediticio en el renglén de reserva para riesgos crediticios del estado
de resultados.

54, Clases de instrumentos financieros

En el Grupo VW FS AG, los instrumentos financieros se dividen en las siguicntes categorias:
> Medidos a su valor razonable

Medidos a su costo amortizado

Instrumentos financieros derivados designados como coberturas

No asignados a alguna categoria de medicion

Compromisos crediticios y garantias financieras (no registrados en el balance general)

VRV

Los créditos/cuentas por cobrar y pasivos designados como coberturas con instrumentos financieros derivados se incluyen
en la categoria de “Medidos a su costo amortizado™.

Dentro del rubro de activos financieros diversos, las subsidiarias y negocios conjuntos que no se han consolidado por
razones de importancia no se consideran instrumentos financieros de conformidad con la I[FRS 9 y, por consiguiente, no
caen dentro del alcance de 1a IFRS 7. Las inversiones de capital que forman parte de activos financieros diversos se reportan
como instrumentos financieros de conformidad con la IFRS 9 en la categoria de “Medidos a su valor razonable”.

Para fines de conciliacion con el balance general, las partidas de cuentas por cobrar provenientes de arrendamiento,
cuentas por cobrar provenientes de contratos de seguro, subsidiarias y negocios conjuntos no consolidadas por razones de
importancia, negocios conjuntos registrados como capital, asi como otros instrumentos (salvo instrumentos financieros), se
clasifican como “No asignados a alguna categoria de medicion™.

0
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La siguiente tabla presenta una conciliacién entre las partidas correspondientes del balance general y las clases de instrumentos

financieros:

INSTRUMENTOS

FINANCIEROS
MEDIDOS ASU DERIVADQS NQ ASIGNADOS A
PARTIDA DEL MEDIDOS A SU COSTO DESIGNADOS COMO ALGUNA (ATEGORIA
BALANCE GENERAL VALOR RAZONABLE AN:QRTIZADQ® COBERTURAS DE MEDICION

Dic. 31, p Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Die, 31, Dic. 31, Dic, 31, Dic. 31, Dic. 31,
millones de € 2019 2019 2058 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Activos
Disponibilidades 106 54 - - 106 54 -~ - - -
Créditos y cuentas por
cobrar a bancos 2,477 1,819 34 - 2,443 1,819 - — - -
Créditos y cuentas por
cobrar a clientes 79,195 59,012 310 358 38,921 38,880 - - 39,965 19,774
Instrumentos financieros
derivados 736 582 125 71 - - 611 510 - —
Titulos negociables 305 290 305 290 - - — - - -
Negocios conjuntos
registrados como capital 737 671 - - - - — - 737 671
Activos financieros diversos 591 404 2 6 — - —~ — 588 398
Activos por impuestos
causados 125 122 — - 20 14 — - 105 108
Otros activos 3,276 2,517 ~ ~ 963 829 — ~ 2,313 1,689
Total 87,548 65,471 776 724 42,453 41,597 611 510 43,708 22,639
Pasivos y capital contable
Pasivos con bancos 14,472 12,291 - - 14,472 12,291 - - - -
Pasivos con clientes 15,740 12,345 — - 14,367 11,759 — — 1,373 586
Pagarés, papel comercial
emitido 60,943 41,029 - — 60,943 41,029 - ~ — -
Instrumentos financieros
derivados 427 105 313 40 — - 114 65 — -
Pasivos por impuestos
causados 373 420 - - 60 181 - ~ 314 239
Otros pasivos 1,413 1,176 - - 98 139 - - 1,315 1,038
Capital subordinado 4,947 3,023 - - 4,947 3,023 - - - -
Total 98,315 70,389 313 40 94,887 68,422 114 65 3,002 1,862

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, tos 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.

La clase “Compromisos crediticios y garantias financieras” contiene obligaciones al amparo de compromisos crediticios
irrevocables y garantias financieras por un monto de €1,266 millones (€1,149 millones el ejercicio anterior).
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55. Valores razonables de instrumentos financieros

La siguiente tabla muestra los valores razonable de instrumentos financieros incluidos en las clases “medidos a su costo
amortizado”, “medidos a su valor razonable” e “instrumentos financieros derivados designados como coberturas”, junto con
los valores razonables de cuentas por cobrar a clientes en relacién con el negocio de arrendamiento, clasificados como “no
asignados a alguna categoria de medicion”. El valor razonable es el importe al que los activos o pasivos financieros podrian
venderse en términos razonables a la fecha de presentaciéon de informacién. Cuando estuvieron disponibles precios de
mercado (por ejemplo, para valores negociables), VW FS AG los utilizé sin modificacion 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 determiné 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.

El valor razonable de las inversiones de capital no cotizadas en bolsa que se reportaron como activos financieros diversos
se determiné utilizando un modelo de medicién con base en planeacion estratégica. Debido al corto 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, como es el caso de las garantias financieras.
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VALOR RAZONABLE VALOR EN LIBROS DIFERENCIA
Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31,
millones de € 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Activos
Medidos a su valor razonable
Créditos y cuentas por cobrar a bancos 34 - 34 - - -
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 310 358 310 358 - -
Instrumentos financieros derivados 125 71 125 71 - -
Titulos negociables 305 290 305 290 - -
Activos financieros diversos 2 6 2 6 - -
Medidos a su costo amortizado
Disponibilidades 106 54 106 54 - -
Créditos y cuentas por cobrar a bancos 2,445 1,820 2,443 1,819 2 1
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 39,034 39,023 38,921 38,880 113 143
Activos por impuestos causados 20 14 20 14 - -
Otros activos 963 829 963 829 - -
Instrumentos financieros derivados designados
como coberturas 611 510 611 510 - -
No asignados a alguna categoria de medicion
Cuentas por cobrar por arrendamiento 40,973 19,840 39,951 19,760 1,021 80
Pasivos y capital contable
Medidos a su valor razonable
Instrumentos financieros derivados 313 40 313 40 - -
Medidos a su costo amortizado
Pasivos con bancos 14,421 12,299 14,472 12,291 -51 8
Pasivos con clientes 14,384 11,777 14,367 11,758 18 18
Pagarés, papel comercial emitido 61,027 41,098 60,943 41,029 83 69
Pasivos por impuestos causados 60 181 60 181 — -
Otros pasivos 98 140 98 139 0 1
Capital subordinado 4,435 1,990 4,947 3,023 -512 -1,034
Instrumentos financieros derivados designados
como coberturas 114 65 114 65 - -

Los valores razonables de instrumentos financieros se calcularon con base en las siguientes curvas de rendimiento libre de riesgo:

Porcentaje EUR Uso GBP 1Py SRL MXN SEK CZK AUD CNY PLN INR RUB KRW DKK

Tasa de interés

a seis meses -0.377 1.826 0.765 -0.179 4.329 7.629 0.185 2.145 0.897 2,980 1.716 6.350 6.283 1.475 -0.497
Tasa de interés
a un afio -0.367 1.763 0.739 -0.088 4.588 7.335 0.187 2.295 0.867 2.992 1.698 6.367 6.394 1.415 -0.437
Tasa de interés
a cinco afos -0.120 1.687 0.884 0.025 6.406 6.730 0.390 2.060 1.185 3.400 1,792 6.685 6.585 1.338 0.015
Tasa de interés
a diez afos 0.211 1.835 1.017 0.126 - 6.835 0.690 1.725 1.525 4.150 1.880 6.600 7.040 1.385 0.313
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56. Niveles de medicidn de instrumentos financieros

Para efectos de la medicion del valor razonable y las revelaciones asociadas, los valores razonables se clasifican utilizando
una jerarquia de medicion de tres niveles. La siguientes tablas muestra el desglose de jerarquias para instrumentos
financieros en las clases “medidos a su costo amortizado”, “medidos a su valor razonable” ¢ “instrumentos financieros
derivados designados como coberturas”. La clasificacién de los niveles individuales esta dictada por la medida en la que los
datos de entrada utilizados en la determinacion 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 valuacion 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 valuacidn 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 bancos y
clientes se asignan al nivel 3 en virtud de que su valor razonable se mide utilizando datos de entrada que no son observables
en mercados activos (consulte la nota 55). Una inversion de capital medida a su valor razonable a través de otro resultado
integral y utilizando datos de entrada que no son observables en el mercado también se reporta en el nivel 3. Los principales
datos de entrada utilizados para medir esta inversion de capital son la planeacion estratégica y las tasas del costo de capital.

En el ejercicio 2019, el valor razonable de instrumentos financieros derivados relativos a riesgos de terminacion
anticipada también se asigna al nivel 3. Los datos de entrada para determinar el valor razonable de derivados relativos al
riesgo de terminacion anticipada son pronosticos y estimaciones del valor residual de vehiculos seminuevos para los modelos
correspondientes, asi como curvas de rendimiento.
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La siguiente tabla muestra la asignacién de instrumentos financieros a la jerarquia de valor razonable de tres niveles, por clase:

millones de €

NIVEL 1

NIVEL 2 NIVEL 3

Dic. 31,
2019

Dic. 31,
2018

Dic. 31,
2019

Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31,
2018 2019 2018

Activos

Medidos a su valor razonable

Créditos y cuentas por
cobrar a bancos

Créditos y cuentas por
cobrar a clientes

- 310 358

Instrumentos financieros
derivados

Titulos negociables

305

290

Activos financieros diversos

Medidos a su costo
amortizado

Disponibilidades

106

54

Créditos y cuentas por
cobrar a bancos

840

1,111

1,604

709 - -

Créditos y cuentas por
cobrar a clientes

1,243

532 37,791 38,491

Activos por impuestos
causados

20

14 - -

Otros activos

963

829 - -

Instrumentos financieros
derivados designados como
coberturas

611

Total

1,251

1,456

4,566

2,665 38,138 38,854

Pasivos y capital contable

Medidos a su valor razonable

Instrumentos financieros
derivados

145

40 168 -

Medidos a su costo
amortizado

Pasivos con bancos

14,421

12,299 _ _

Pasivos con clientes

14,384

11,777 - _

Pagarés, papel comercial
emitido

28,251

17,643

12,847 - -

Pasivos por impuestos
causados

60

181 - -

Otros pasivos

950

140 8 -

Capital subordinado

4,435

1,990 _ Z

Instrumentos financieros
derivados designados como
coberturas

114

65 - -

Total

28,251

51,292

39,338 176 -
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La siguiente tabla muestra los cambios en los rubros de créditos y cuentas por cobrar a bancos, créditos y cuentas por cobrar
a clientes, asi como inversiones de capital, medidos a su valor razonable y asignados al Nivel 3.

millones de € 2019 2018
Saldo al 1 de enero 363 495
Fluctuaciones cambiarias 4 -24

Cambios en la base de consolidacién - -

Cambios en por‘tafolio;} o -19 -107 :

Medidos a su valor razonable a través de resulta&os 4444 ) 1 -1

Medidos a su valor razonable a través otro resultado integral . ‘ -3 o -
Saldo al 31 de diciembre 346 T 363

Las remediciones reconocidas en resultados para créditos y cuentas por cobrar a clientes, asi como créditos y cuentas por
cobrar a clientes, que resultaron en una ganancia neta de €1 millén (€-1 millén el ejercicio anterior), se reportaron en el
estado de resultados, en el renglon de “Ganancia o pérdida neta sobre instrumentos financieros medidos a su valor razonable
y sobre la baja de activos financieros medidos a su valor razonable a través de otro resultado integral”. De las remediciones
reconocidas en resultados, una ganancia neta de €1 millén (€-1 millén el ejercicio anterior) fue atribuible a créditos y cuentas
por cobrar a bancos y créditos y cuentas por cobrar a clientes con que se contaba a la fecha de presentacion de informacion.

Los riesgos variables que resultan relevantes para el valor razonable de los créditos y cuentas por cobrar a bancos y
cuentas por cobrar a clientes son tasas de interés ajustadas al riesgo. Se utiliza un analisis de sensibilidad para cuantificar el
impacto que los cambios en las tasas de interés ajustadas al riesgo tienen sobre el resultado después de impuestos.

Si las tasas de interés ajustadas al riesgo al 31 de diciembre de 2019 hubieran sido 100 puntos base mas altas, ]a utilidad
después de impuestos habria sido €2 millones (€5 millones el ejercicio anterior) mas baja. Si las tasas de interés ajustadas
al riesgo al 31 de diciembre de 2019 hubieran sido 100 puntos base mas bajas, la utilidad después de impuestos habria sido
€2 millones (€6 millones el ejercicio anterior) mds alta.

Las variables de riesgo correspondientes al valor razonable de las inversiones de capital son la tasa de crecimiento dentro
de la planeacion estratégica y el costo de las tasas de capital. Si se aplicara un cambio de 10% al desempefio financiero (que
tome en cuenta las variables de riesgo relevantes) de las inversiones de capital medidas a su valor razonable a través de otro
resultado integral, no habria un cambio significativo en el capital contable.

La siguiente tabla muestra el cambio en derivados medidos a su valor razonable en relacion con el riesgo de terminacion
anticipada con base en la medicién de nivel 3.

millones de € 2019

Saldo al 1 de enero .

Fluctuaciones cambiarias 2

“Cambios en 1a base de consolidacion T — P =

Cambios en portafolios -
Medidos a su valor razonable a través de resultados -2

Medidos a su valor razonable a través otro resultado integral -
Saldo al 31 de diciembre 168

Las remediciones reconocidas en resultados, que ascendieron €-2 millones, se han reportado en el estado de resultados en
los rubros de ganancia o pérdida neta sobre instrumentos financieros medidos a su valor razonable y sobre la baja de activos
financieros medidos a su valor razonable a través de otro resultado integral. La ganancia neta se contabilizé para la totalidad
de derivados con que se contaba a la fecha de presentacién de informacion.
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El riesgo de terminacion anticipada puede surgir de la legislacion especifica para la proteccién del consumidor en cada pais,
conforme a la cual los clientes pueden tener derecho a devolver los vehiculos usados por los que se haya firmado un contrato de
arrendamiento. 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 aplicada al valor razonable de derivados
que guardan relacion con el riesgo de terminacion anticipada. Se utiliza un andlisis de sensibilidad para cuantificar el impacto
que los cambios en los precios de vehiculos seminuevos tienen sobre el resultado después de impuestos. Si los precios de los
vehiculos seminuevos incluidos en los derivados asociados con el riesgo de terminacion anticipada hubieran sido 10% mayores
en la fecha de presentacion de informacion, la utilidad después de impuestos habria sido €75 millones mayor. Si los precios de
los vehiculos seminuevos incluidos en los derivados asociados con el riesgo de terminacion anticipada hubieran sido 10%
menores en la fecha de presentacion de informacion, la utilidad después de impuestos habria sido €95 millones menor.

57. Compensacion de activos y pasivos financieros

La tabla que se presenta a continuacion contiene informacion acerca de los efectos por compensacion en el balance general
consolidado y los efectos financieros por compensacion en el caso de instrumentos que estén sujetos a un contrato maestro de
neteo que sea exigible legalmente o a un convenio similar.

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 dado en prenda en relacion 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 relacion a transacciones de ABS y colateral recibido en la forma de depésitos en efectivo
y cuentas por cobrar provenientes de transacciones de ABS.
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MONTOS NO LOMPENSABOS EN £L BALANCE

GENERAL
Moento rute de
activos/pasivos
Monto brute de financieros reconocidos
activos/pasivos Gue Se Compensaren en financieros reyg fstrumentus Calateral
financieras reconocidos el palance general en el balance general financierss recibidc/otorgacio Monio neto
Dic 31, Dic. 35, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31,
millones de € 2019 2018 2019 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Activos
Disponibilidades
106 54 -~ - 106 54 - ~ - — 106 54
Créditos y
cuentas por
cobrar a bancos 2,477 1,819 — - 2,477 1,819 - - -34 - 2,443 1,819
Créditos y
cuentas por
cobrar a clientes 79,172 58,998 -11 - 79,182 58,998 — - -98 -127 79,084 58,871
Instrumentos
financieros
derivados 736 582 = = 736 582 -159 -85 - - 577 496
Titulos
negociables 305 290 - - 305 290 - - - - 305 290
Activos
financieros
diversos 2 6 - - 2 6 - - - _ 2 3
Activos por
impuestos
causados 20 14 — - 20 14 ~ - — - 20 14
Otros activos
963 829 - - 963 829 — — — - 963 829
Total 83,781 62,591 -11 - 83,792 62,591 -159 -85 -132 -127 83,501 62,379
Pasivos y capital
contable
Pasivos con
bancos 14,472 12,291 — - 14,472 12,291 - - -55 - 14,417 12,291
Pasivos con
clientes 14,558 11,762 11 - 14,548 11,762 - = — - 14,548 11,762
Pagarés, papel
comercial
emitido 60,943 41,029 — = 60,943 41,029 - - -752 482 60,192 40,547
Instrumentos
financieros
derivados 427 105 - - 427 105 -159 -85 - - 267 20
Pasivos por
impuestos
causados 60 181 - - 60 181 — - - - 60 181
Otros pasivos
98 139 - - 98 139 - - - = 98 139
Capital
subordinado 4,947 3,023 — - 4,947 3,023 - - - - 4,947 3,023
Total 95,505 68,530 11 - 95,494 68,530 -159 -85 -806 -482 94,528 67,963
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58. Riesgo de incumplimiento de contraparte

Para datos cualitativos, sirvase consultar el reporte de riesgos (seccién de Riesgo Crediticio, paginas 23 a 25), el cual forma
parte del informe de la administracién.

RESERVA PARA RIESGOS CREDITICIOS
Sirvase consultar la seccion de reserva para riesgos crediticios de la nota (8) para conocer los detalles sobre politicas contables
relativas a la reserva para riesgos crediticios.

La siguiente tabla presenta una conciliacién de la reserva para riesgos crediticios en relacién con activos financieros medidos a
su costo amortizado:

Enfogque
millones de € Fase | Fase 2 Fase 3 simplificada Fase 4 Total
Saldo al 1 de enero de 2018 338 489 462 14 33 1,337

Fluctuaciones cambiarias en

la conversién de

transacciones extranjeras -4 -9 -35 0 -4 -52
Cambios en la base de

consolidacién - - - - - -
Activos financieros

recientemente

ampliados/adquiridos

(adiciones) 116 - - 6 4 126
Otros cambios dentro de una
fase -50 73 58 1 -2 79
Transferencias a
Fase 1 4 -22 -3 - - -21
Fase 2 -40 86 -15 - - 31
Fase 3 -4 -12 118 - - 102

Instrumentos financieros
dados de baja durante el

periodo (bajas) -48 -24 -48 -1 -1 -122
Usos - - -227 0 0 -227
Cambios al modelo o

parametros de riesgo 3 8 25 - 1 36

Saldo al 31 de diciembre de
2018 315 589 334 20 31 1,289
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Eafoque
millones de € Fase 1 Fase 2 Fase 3 simplificado Fase 4 Total
Saldo al 1 de enero de 2019 315 589 334 20 31 1,289
Fluctuaciones cambiarias en
la conversién de
transacciones extranjeras 2 2 2 0 0 5
Cambios en la base de
consolidacion 6 6 17 7 0 35
Activos financieros
recientemente
otorgados/adquiridos
{adiciones) 185 - - 6 7 197
Otros cambios dentro de una
fase -15 -192 169 2 -6 -42
Transferencias a
Fase 1 8 -17 -4 — - -14
Fase 2 -27 40 -6 - - 7
Fase 3 -18 -36 83 - - 29
Instrumentos financieros
dados de baja durante el
periodo (bajas) -55 -37 -41 -2 -2 -138
Usos — — -188 -1 -4 -193
Cambios al modelo o
pardmetros de riesgo -1 1 - 0 - 0
Saldo al 31 de diciembre de
2019 399 355 364 33 25 1,175

Las pérdidas crediticias no descontadas que se esperan sobre el reconocimiento inicial de activos financieros deteriorados
en créditos comprados u originados, y que se reconocieron por primera vez en el periodo de referencia, ascendieron a €1
millén (mismo monto que el ejercicio anterior).

Lareserva para riesgos crediticios con relacion a activos financieros medidos a su valor razonable a través de otro resultado
integral se asigna a la Fase 1 y fue objeto de cambio en el periodo de referencia exclusivamente como parte de otros cambios
dentro de la Fase 1. El monto de la reserva para riesgos crediticios con relacion a estos activos financieros, en términos del
saldo a esta fecha de presentacion de informacion y la del ejercicio anterior, asi como en términos de los cambios en el
ejercicio de referencia, no es significativa y, por lo tanto, no se presenta en una tabla por separado.
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La siguiente tabla presenta una conciliacién de la reserva para riesgos crediticios en relacién con garantias financieras y
compromisos crediticios:

millones de € Fase 1 Fase 2 Fase 3 Fase 4 Total
Saldo al 1 de enero de 2018 3 2 - - 4
Fluctuaciones cambiarias en la conversién de

transacciones extranjeras 0 0 - - 0

Cambios en Ja base de consolidacion - - - _ -
Activos financieros recientemente

ampliados/adquiridos (adiciones) 0 - . - - 0
Otros cambios dentro de una fase 0 - - - 0
Transferencias a
Fase 1 - - - _ -
Fase 2 - - - - -
Fase 3 - - — - -
Instrumentos financieros dados de baja durante el
periodo (bajas) -2 -2 - - -4
Usos - - - - -
Cambios al modelo o pardmetros de riesgo - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 0 - — ~ 0
mitlones de € Fase 1 Fase 2 Fase 3 Fase 4 Total
Saldo al 1 de enero de 2019 0 - - - 0
Fluctuaciones cambiarias en la conversién de
transacciones extranjeras 0 0 - - 0
Cambios en la base de consolidacion 0 0 - - 0
Activos financieros recientemente
ampliados/adquiridos {adiciones) 0 - - - 0
Otros cambios dentro de una fase 0 - - - 0
Transferencias a
Fase 1 - - - - _
Fase 2 0 0 - — 0
Fase 3 - - - - -
Instrumentos financieros dados de baja durante el
periodo (disposiciones) 0 - - - 0
Usos - - - - -
Cambios al modelo o pardmetros de riesgo - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2019 0 0 - - 0
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La siguiente tabla presenta una conciliacién de la reserva para riesgos crediticios en relacioén con cuentas por cobrar
provenientes de arrendamientos en la clase “No asignados a alguna categoria de medicion”™.

ENFOQUE SIMPLIFICADO

millones de € 2019 2018
Saldo al 1 de enero ) o e o 639 717
Fluctuaciones cambiarias en la conversion de transacciones extranjeras 9 -2
Cambios en la base de consolidacién 175 -
Activos financieros recientemente otorgados/adquiridos (adiciones) 133 249
Otros cambios — " 228 12
Instrumentos financieros dados de baja durante el periodo (bajas) . ) ) -184 -313
Saldo al 31 de diciembre 924 639

MODIFICACIONES

Durante el periodo de referencia y el mismo periodo del ejercicio anterior, hubo modificaciones contractuales de activos
financieros que no llevaron a una baja contable del activo en cuestién. Dichas modificaciones fueron en su mayoria
provocadas por cambios en la calidad crediticia y estuvieron relacionadas con activos financieros para los que la reserva
para riesgos crediticios asociada igualo la pérdida crediticia esperada para la vida del activo. Para fines de simplificacion,
en el caso de cuentas por cobrar a clientes y por arrendamiento, el analisis solo toma en consideracién modificaciones
relacionadas con calidad crediticia cuando las cuentas por cobrar en cuestion presentan mas de 30 dias de vencimiento.
Previo a la modificacién contractual, el costo amortizado ascendia a €117 millones (€147 millones el ejercicio anterior). En
el periodo de referencia, las modificaciones contractuales dieron lugar a un total de ingresos netos/gastos netos de €0
millones (€-1 millones el ejercicio anterior).

En la fecha de presentacion de informacion, el valor en libros bruto de activos financieros que se habian modificado
desde el reconocimiento inicial y que, en el periodo de referencia, también habian sido transferidos de la Fase 2 03 ala 1,
ascendieron a €28 millones (€19 millones el ejercicio anterior). Como consecuencia, la medicion de la reserva para riesgos
crediticios de estos activos financieros se cambi6 de una pérdida crediticia esperada para la vida del activo a una pérdida
crediticia esperada a 12 meses.

RIESGO CREDITICIO MAXIMO

El riesgo crediticio y de incumplimiento derivado de activos financieros es esencialmente el riesgo de que una contraparte
caiga en incumplimiento. El importe méximo del riesgo es, por lo tanto, el monto de las reclamaciones contra la contraparte
en cuestion provenientes de valores en libros reconocidos y compromisos crediticios irrevocables.

El riesgo crediticio y de incumplimiento méaximo se ha visto mitigado con colateral y otras mejoras crediticias. El
colateral recibido se relaciona con créditos y cuentas por cobrar a bancos y clientes en las clases “Medidos a su costo
amortizado”, “Medidos a su valor razonable” y “No asignados a alguna categoria de medicioén”. Los tipos de colateral
recibido incluyen vehiculos, otros activos dados en prenda, garantias financieras, valores negociables, colateral en efectivo
y afectaciones sobre inmuebles. En el caso de activos financieros con un indicio objetivo de deterioro a la fecha de
presentacién de informacion, el colateral redujo el riesgo en €419 millones (€361 millones el ejercicio anterior). Para activos
financieros incluidos en la clase “Medidos a su valor razonable” y que no les son aplicados los requisitos de deterioro de la
IFRS 9, el colateral entregado por €273 millones (€65 millones el ejercicio anterior) redujo el riesgo crediticio y de
incumplimiento méximo.

Para activos financieros sobre los que se reconocieron pérdidas por deterioro durante el ejercicio fiscal y que estan
sujetos a medidas de ejecucion, los montos contractualmente insolutos ascienden a €229 millones (€213 millones el ejercicio
anterior).
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La siguiente tabla muestra el riesgo crediticio maximo, desglosado por clase, al que el Grupo VW FS AG estaba expuesto a la
fecha de presentacion de informacion, y al que se aplico el modelo de deterioro.

millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 31, 2018
Activos financieros medidos a su valor razonable o o 258
Activos ﬁnancxeros medidos a su costo a A0 i 42,453
Ga‘rantlas fnanmeras S Y COMpromisos. credmcnos - o o o 1,329
No amgnados a alguna categoria de medici 39,951
Total 83,991

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, 2019 Dic. 31, 2018

Vehiculos . . [ . 70 - 61
Inmuebles e e e oot e e S ——
Otros bienes muebles o . o — -

70 61

Los vehiculos se vuelven a comercializar entre los concesionarios del Grupo Volkswagen a través de ventas directas y subastas.

CLASES DE CALIFICACION DE RIESGO DE INCUMPLIMIENTO

El Grupo VW FS AG evalua la calidad crediticia del deudor antes de celebrar algiin contrato de crédito o arrendamiento. En el
negocio minorista, esta evaluacion se lleva a cabo utilizando sistemas de puntuacion, mientras que los sistemas de calificaciones
se usan para clientes de flotillas y transacciones de financiamiento a concesionarios. Los créditos evaluados como “buenos” se
incluyen en la categoria 1. Por su parte, los créditos y cuentas por cobrar a clientes cuya calificacién crediticia no ha sido
clasificada como “buena”, pero que todavia no han incurrido en incumplimiento, se incluyen en la categoria 2. En consecuencia,
todos los créditos y cuentas por cobrar en incumplimiento son asignados a la categoria de riesgo 3.

dela Cludad de México
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La siguiente tabla presenta los valor en libros bruto de activos financieros, desglosados por categoria de riesgo.

EJERCICIO 2018

Enfoque
millones de € Fase 1 Fase 2 Fase 3 simplificado Fase 4
Categoria 1 de riesgo de incumplimiento
{créditos/cuentas por cobrar que no estédn en
riesgo de incumplimiento- créditos normales) 38,198 1,056 - 20,536 21
Categoria 2 de riesgo de incumplimiento
{créditos/cuentas por cobrar en riesgo de
incumplimiento - créditos con gestion crediticia
intensificada) 583 1,387 - 814 4
Categoria 3 de riesgo de incumplimiento
{créditos/cuentas por cobrar en
incumplimiento - créditos en mora) - - 501 406 34
Total 38,780 2,443 501 21,756 58
BJERCICIO 2019

Enfoque
millones de € Fase 1 Fase 2 Fase 3 simplificado Fase 4
Categoria 1 de riesgo de incumplimiento
{créditos/cuentas por cobrar que no estan en
riesgo de incumplimiento— créditos normales) 36,876 1,331 - 41,768 3
Categoria 2 de riesgo de incumplimiento
(créditos/cuentas por cobrar en riesgo de
incumplimiento - créditos con gestion crediticia
intensificada) 938 1,430 - 1,448 6
Categoria 3 de riesgo de incumplimiento
(créditos/cuentas por cobrar en
incumplimiento - créditos en mora) ~ - 347 560 55
Total 37,813 2,761 347 43,776 64

Volkswoaen Finuncial Services AC | Reporie
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La siguiente tabla muestra las exposiciones a riesgo de incumplimiento de garantias financieras y compromisos crediticios,

desglosadas por categoria de riesgo:

EJERCICIO 2018

millones de €

Fase 1

Fase 2

Fase 3

Fase 4

Categoria 1 de riesgo de incumplimiento
(créditos/cuentas por cobrar que no estan en riesgo de incumplimiento—
créditos normales)

1,149

Categoria 2 de riesgo de incumplimiento
(créditos/cuentas por cobrar en riesgo de incumplimiento - créditos con
gestion crediticia intensificada)

Categoria 3 de riesgo de incumplimiento
(créditos/cuentas por cobrar en incumplimiento - créditos en mora)

Total

1,149

EJERCICIO 2019

millones de €

Fase 1

Fase 2

Fase 3

Fase 4

Categoria 1 de riesgo de incumplimiento
(créditos/cuentas por cobrar que no estdn en riesgo de incumplimiento—
créditos normales)

1,326

Categoria 2 de riesgo de incumplimiento
(créditos/cuentas por cobrar en riesgo de incumplimiento - créditos con
gestion crediticia intensificada)

Categoria 3 de riesgo de incumplimiento
(créditos/cuentas por cobrar en incumplimiento - créditos en mora)

Total

1,326

de la Ciudad
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59. 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:

AMORTIZABLE A
ACTIVOS SOLICITUD HASTA 3 MESES DE 3 MESES A 1 ANO DE 1A 5 ANOS MAS DE 5 ANOS

Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Oic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31,
millones de € 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 20618 2019 2018
Disponibilidades 106 54 106 54 - - - - - - - -
Créditos y cuentas
por cobrar a bancos 2,477 1,819 1,830 1,359 235 230 109 22 141 47 162 161
Total 2,583 1,874 1,937 1,414 235 230 109 22 141 47 162 161

La siguiente tabla muestra el perfil de vencimiento de salidas de efectivo descontadas que provienen de pasivos financieros:

VENCIMIENTOS CONTRACTUALES RESTANTES

Salidas de efactiva Hasta 3 meses De 3meses alaho De L35 aflos Ma3s de 5 ahos

Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31, Dic. 31,

millones de € 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
I T DN NOGMERARIR. W

Pasivos con bancos 15,101 12,825 3,787 2,956 5,526 5,588 5,762 4,181 26 100
Pasivos con clientes 14,639 11,826 9,021 5,335 1,491 3,226 3,878 3,016 249 250
Pagarés, papel
comercial emitido 62,488 42,287 3,160 2,587 16,035 7,577 38,927 26,801 4,365 5,322
Instrumentos
financieros
derivados 5,674 3,721 1,986 1,021 1,889 818 1,755 1,877 44 S
Otros pasivos 98 139 67 60 26 30 4 a7 1 1
Capital subordinado 5,256 3,339 55 19 545 30 1,669 163 2,988 3,127
Compromisos
crediticios
irrevocables 369 306 369 306 — — - - — -
Total 103,625 74,442 18,445 12,283 25,512 17,269 51,996 36,085 7,673 8,805

Se asume que garantias financieras con una disposicion méaxima posible de €898 millones (€844 millones el ejercicio) son
pagaderas a la vista en todo momento.

Tribunal Superiorde Justicia
de la Ciudad de México
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60. Riesgo de mercado

Para conocer la informacion cualitativa, sirvase consultar la seccion de riesgos dentro del informe de la administracion.

Para la medicion del riesgo cuantitativo, el riesgo de tipo de cambio y el de tasa de interés se miden utilizando un modelo
de valor en riesgo (VaR) sobre la base de una simulacion historica. El célculo del valor en riesgo indica el tamaiio de la pérdida
potencial méaxima 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 anélisis de desfases en tasas de interés. Los datos de mercado histéricos
que se utilizan en la determinacion 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, 2019 Dic. 31, 2018
Riesgo de tasa de interés J— - U S — - 80 . 170
Riesgo de tipo de cambio B 62 51
Total de riesgo de mercado” ) o - 97 ) 155

Como resultado de los efectos de la correlacién, el riesgo de mercado total no es idéntico a la suma de los riesgos individuales.

61. 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 tasa de interés y tipo de cambio se especifican en los lineamientos internos del Grupo. Los socios
utilizados por el Grupo al celebrar las transacciones financieras correspondientes son bancos nacionales e internacionales con
solidas 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 informacion de mercado disponible a la fecha de presentacién de informacion
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 a nivel de la compaiiia individual
con base en un limite conjunto de riesgo de tasa de interés establecido para la totalidad del Grupo y desglosado en limites
especificos para cada compaiiia. El riesgo de tasa de interés se cuantifica utilizando un analisis de desfases de tasas, al cual se
aplican diversos escenarios que conllevan cambios en las tasas de interés que se aplican. Los cdlculos 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 de
tasas de interés. Asimismo, se utilizan microcoberturas 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 derivados en el estado de resultados se compensan
normalmente por los efectos opuestos provenientes de las ganancias y pérdidas correspondientes sobre los instrumentos de
cobertura de tasa de interés (swaps).

de la Ciudad de México
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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 cambiaria, los
cuales pueden ser forwards de tipo de cambio o swaps cross-currency de tasa de interés. En términos generales, se da
cobertura a todos los flujos de efectivo en moneda extranjera.

DESCRIPCION DE COBERTURAS Y METODOLOGIAS PARA MONITOREAR SU EFECTIVIDAD

De ser posible, la estrategia de cobertura busca reconocer coberturas para transacciones subyacentes idoneas (partidas
cubiertas) utilizando microcoberturas o coberturas de portafolio. La gran mayoria de las partidas cubiertas son activos o
pasivos en el balance general. Solo en casos excepcionales se utilizan transacciones futuras como partidas cubiertas. El
volumen representado por los instrumentos de cobertura es normalmente el mismo que el que representan las partidas
cubiertas.

En el Grupo VW FS AG, las partidas a las que se aplica contabilidad de microcoberturas se conservan normalmente
hasta su vencimiento.

En contabilidad de coberturas de portafolio, los derivados se designan como coberturas de tasa de interés sobre una base
trimestral. La efectividad de las coberturas se revisa para cada banda de vencimiento. Se incluyen derivados en contabilidad
de coberturas de portafolio para un periodo de cobertura Gnicamente si se logra un alto nive! de efectividad de la cobertura,
tanto prospectiva como retroactivamente.

La efectividad de las coberturas en el Grupo VW FS AG se mide normalmente de manera prospectiva mediante el
método de coincidencia de términos criticos. La efectividad de las coberturas se analiza retroactivamente mediante pruebas
de inefectividad utilizando el método de compensacion del délar, el cual compara los cambios en el valor de la partida
cubierta, expresado en unidades monetarias, con los cambios en el valor del instrumento de cobertura, expresado en unidades
monetarias. La inefectividad de coberturas en contabilidad de micro coberturas es resultado en su mayoria de diferencias
entre la medicion market-to-market (valor razonable) de las partidas cubiertas y la de los instrumentos de cobertura. Se
utilizan curvas de rendimiento individuales cuando se determinan precios y tasas de interés forward, de igual manera que
cuando se descuentan flujos de efectivo futuros para partidas cubiertas e instrumentos de cobertura a fin de obtener una
medicidn que esté en linea con el mercado. Otros factores (e.g. en relacién con el riesgo de contraparte) son solo de menor
importancia en lo que toca de inefectividad de coberturas.

En la contabilidad de coberturas de portafolio, la inefectividad se da normalmente cuando los cambios en los valores
razonables de instrumentos de cobertura no compensan plenamente los de las partidas cubiertas.

En relacion con coberturas que involucran swaps de tasa de interés o swaps cross-currency de tasa de interés, la reforma
a la IBOR expone al Grupo VW FS AG a cierta incertidumbre en tomno al monto y los tiempos de los flujos de efectivo
basados en la IBOR y los del riesgo de cobertura relativo a la partida cubierta y el instrumento de cobertura.
Independientemente del vencimiento residual de las partidas cubiertas y los instrumentos de cobertura en relaciones de
cobertura, el Grupo VW FS AG hace uso de las excepciones que tiene disponibles conforme a las modificaciones a las
normas para todas las coberturas afectadas por la incertidumbre arriba mencionada proveniente de la reforma a la IBOR.

Esta incertidumbre se relaciona principalmente con las siguientes tasas de interés de referencia: GBP LIBOR, AUD
BBSW y NOK OIBOR.

En el caso de coberturas de valor razonable, la incertidumbre se relaciona con la capacidad de identificar el componente
de riesgo en cuanto al cambio en el valor razonable para fines de cobertura del riesgo de cambios en el valor razonable de
activos financieros y pasivos financieros. En el caso de coberturas de flujos de efectivo, el cual cubre el riesgo derivado de
cambios en los flujos de efectivo futuros, la incertidumbre se relaciona con la medida en que se puede esperar que sean
altamente probables los flujos de efectivo futuros variables que se hayan cubierto.

El impacto esperado de la reforma a la IBOR se evalua continuamente y se emprendera de forma oportuna toda accién
que se llegue a requerir. El objetivo de toda accion de este tipo es adaptar los sistemas y procesos de manera tal que las tasas
de interés de referencia que cubre la reforma a la IBOR puedan ser reemplazadas oportunamente por nuevas tasas de interés
de referencia. El Grupo VW IS AG esta enfocando actualmente su atencion en la tasa de interés SONIA, dado que esta tasa
de referencia ya es ampliamente aceptada por el mercado y en virtud de la importancia de las transacciones involucradas.

REVELACIONES SOBRE GANANCIAS Y PERDIDAS DERIVADAS DE COBERTURAS DE VALOR RAZONABLE

En coberturas de valor razonable, las transacciones cubren el riesgo derivado de cambios en el valor razonable de activos
financieros y pasivos financieros. Los cambios en el valor razonable que surgen del reconocimiento de instrumentos de
cobertura a valor razonable, asi como aquellos del reconocimiento de las partidas cubiertas asociadas al valor razonable
cubierto, tienen normalmente un efecto compensador y se reportan en el renglon de ganancia o pérdida neta sobre coberturas.
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La siguiente tabla muestra el grado de inefectividad derivado de coberturas de valor razonable, desglosado por tipo de riesgo,
igualando las diferencias entre las ganancias o pérdidas sobre instrumentos de cobertura y aquellas sobre los instrumentos
cubiertos.

millones de € Dic. 31, 2019 Dic. 34, 2018
Cobertura de riesgo de tasadeinteres o e 710 8
Cobertura de riesgo de tipo de cambio o ] o -9 -15

Cobertura combinada e riesgo de tasa de interés y riesgo de tipode cambio 2 "3

REVELACIONES SOBRE GANANCIAS Y PERDIDAS DERIVADAS DE COBERTURAS DE FLUJOS DE EFECTIVO

Se reconocen coberturas de flujos de efectivo con el fin de cubrir riesgos derivados de cambios cn flujos de efectivo futuros;
dichos flujos de efectivo pueden surgir de un activo reconocido o de un pasivo reconocido.

La siguiente tabla, que cubre ganancias y pérdidas provenientes de coberturas de flujos de efectivo, muestra las ganancias y
pérdidas sobre coberturas reconocidas en otro resultado integral, la inefectividad de coberturas reconocida en el renglon de
ganancia o pérdida neta sobre coberturas y las ganancias o pérdidas provenientes de la reclasificacion de reservas para coberturas
de flujos de efectivo reconocidas en la partida de ganancia o pérdida neta sobre coberturas:

bufial Superior de Justicia
de la Ciudad de México

gl Survices

orte snuel 2019




128 Notas a los estados financieros consolidados Estados financieros consolidados

millones de € 2019 2018

Cobertura de riesgo de tasa de interés
Ganancia o pérdida derivada de cambios en el valor razonable de partidas
cubiertas dentro de contabilidad de coberturas

Reconocida en otro resultado integral i -7 7
Reconocida en resultados 0 0
Reclasificaciones de la reserva para cobertura de flujos de efectivo al estado de
resultados _— ——
Como resultado de la terminacién anticipada de coberturas e - -
Como resultado de la recuperacion de la partida cubierta o - 0

Cobertura de riesgo de tipo de cambio o
Ganancia o pérdida derivada de cambios en el valor razonable de partidas
erturas

Reconocida en otro resultado integral o ) A 0 3
Reconocida en resultados e e e 0 0
Reclasificaciones de la reserva para cobertura de flujos de efectivo al estado de
reSUItados S S —— N R———
Como resultado de la terminacion anticipada de coberturas e - -
Como resultado de la recuperacion de la partida cubierta 0 0
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y riesgo de tipode cambio =~~~
Ganancia o pérdida derivada de cambios en el valor razonable de partidas
_Cubiertas dentro de contabilidad de coberturas
Reconocida en otro resultado integra! e i i -3 6
0

eclasificaciones de la reserva para cobertura de flujos de efe
resultados

Como resultado de la terminacién anticipada de coberturas i
Como resultado de la recuperacion de la partida cubierta . 3 -6

En la tabla, se presentan los efectos reconocidos directamente en capital, neto de impuestos diferidos.

La ganancia o pérdida proveniente de cambios en el valor razonable de coberturas dentro de contabilidad de coberturas
refleja la base para determinar la inefectividad de la cobertura. Aquellas ganancias o pérdidas sobre cambios en el valor
razonable de instrumentos de cobertura que superan el cambio en el valor razonable de las partidas cubiertas constituyen la
parte inefectiva de coberturas de flujos de efectivo. Esta inefectividad dentro de una cobertura surge como resultado de
diferencias en los parametros aplicables al instrumento de cobertura y la partida cubierta. Dichas ganancias o pérdidas se
reconocen de inmediato en el renglén de ganancia o pérdida sobre coberturas.
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La siguiente tabla presenta un andlisis de vencimientos de los montos nocionales de instrumentos de cobertura reportados
conforme a reglas de contabilidad de coberturas y aquellos de derivados a los que no aplica la contabilidad de coberturas:

EJERCIC1O 2018

MONTO
NOCIONAL
VENCIMIENTO RESIDUAL TOTAL
Mds de 5 Dic. 31,
millones de € Hasta { afio 1-5 afios 2fos 2018
Montos nocionales de instrumentos de cobertura en contabilidad
de coberturas
Cobertura de riesgo de tasa de interés
Swaps de tasa de interés 3,256 19,369 5,140 27,766
Cobertura de riesgo de tipo de cambio
Forwards de tipo de cambio/swaps cross-currency (TRY) 343 - - 343
Forwards de tipo de cambio/swops cross-currency (PLN) 165 - - 165
Forwards de tipo de cambio/swops cross-currency (otras
monedas) 151 65 - 216
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y riesgo de tipo
de cambio
Swaps crass-currency de tasa de interés (NOK) 453 669 - 1,122
Swaps cross-currency de tasa de interés (USD) 305 - - 305
Swaps cross-currency de tasa de interés (otras monedas
extranjeras) 218 191 - 409
Montos nocionales de otros derivados
Cobertura de riesgo de tasa de interés
Swops de tasa de interés 10,005 15,113 130 25,248
Cobertura de riesgo de tipo de cambio
Forwards de tipo de cambio/swaps cross-currency 112 501 - 613
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y riesgo de tipo
de cambio
Swaps crass-currency de tasa de interés 168 388 - 556

Volkswagen Financial Services AG | Reporte Anued
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EJERCICIO 2019
MONTO
NOCIONAL
VENCIMIENTO RESIDUAL TOTAL
Hasta L Mas de 5 Dic. 31,
millones de € afio 1 -5 aios aiios 2019
Montos nocionales de instrumentos de cobertura en contabilidad
de coberturas
Cobertura de riesgo de tasa de interés
Swaps de tasa de interés 8,692 28,968 4,212 41,872
Cobertura de riesgo de tipo de cambio
Forwards de tipo de cambio/swaps cross-currency (CZK) 534 22 - 555
Forwords de tipo de cambio/swaps crass-currency (DKK) 294 - - 294
Forwards de tipo de cambio/swaps crass-currency (PLN) 128 - - 128
Farwards de tipo de cambio/swaps cross-currency (otras
monedas) 187 37 - 224
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y riesgo de tipo
de cambio
Swaps crass-currency de tasa de interés (NOK) 847 214 - 1,061
Swaps crass-currency de tasa de interés (otras monedas
extranjeras) - 256 - 256
Montos nocionales de otros derivados
Cobertura de riesgo de tasa de interés
Swaps de tasa de interés 15,363 17,629 19,636 52,629
Cobertura de riesgo de tipo de cambio
Forwards de tipo de cambio/swaps cross-currency 1,284 98 - 1,382
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y riesgo de tipo
de cambio
Swaps crass-currency de tasa de interés 450 989 - 1,439

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 esta fecha de presentacién de informacién y la del ejercicio anterior, ninguna de las coberturas de flujos de efectivo
reconocidas involucraba una partida cubierta en la que ya no se esperara que la transaccion se llevaria a cabo en el futuro.

En el ejercicio de referencia, los tipos de cambio promedio que se utilizaron en la medicion de instrumentos de cobertura
fueron los siguientes para las monedas que se indican a continuacién con montos nocionales significativos: PLN 4.2910,
CZK 25.9257 y DKK 7.4687. Las tasas de interés promedio que se utilizaron para swaps de tasa de interés y swaps cross-
currency de tasa de interés en coberturas de flujos de efectivo en el ejercicio de referencia fueron las siguientes para las
monedas que se indican a continuacién: EUR 0.26%, AUD 2.08%, JPY 0.49%, MXN 8.05% y BRL 5.57%.

En el ejercicio anterior, los tipos de cambio promedio que se utilizaron en la medicion de instrumentos de cobertura
para las monedas que se indican a continuacién con montos nocionales significativos fueron: NOK 9.5866, USD 1.3117,
TRY 6.5550, PLN 4.2944. Los tipos de cambio promedio que se utilizaron para swaps de tasa de interés y swaps cross-
currency de tasa de interés en el ejercicio de referencia fueron los siguientes para las monedas que se indican a continuacion:
EUR 0.33%, NOK 0.29%, AUD 2.84%, MXN 7.65%y JPY 0.53%. Los montos nocionales de instrumentos de cobertura
que estdn expuestos a la incertidumbre de la reforma a la IBOR arriba descrita ascienden a un total de €17,836 millones;
dicho monto nocional total es atribuible principalmente a lo siguiente: GBP LIBOR, €12,865 millones; AUD BBSW,
€2,675millones; y NOK OIBOR, €1,350 millones.
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Normalmente, el Grupo VW FS AG utiliza instrumentos para cubrir cambios en el valor razonable de activos financieros y

pasivos financieros.

La siguiente panoramica muestra los montos nocionales, valores razonables y cambios en valor razonable para determinar la
inefectividad de instrumentos de cobertura utilizados en coberturas de valor razonable para riesgo de cobertura derivado de

cambios en valor razonable:

EJERCICIO 2018

mstrumentaos
financieros

instrumentos
financieros

Camhios en
valor razanable

derivados - derivados - para determinar
miilones de € Monto notional 3Cvos pasivos nefectividad
Cobertura de riesgo de tasa de interés
Swaps de tasa de interés 26,346 397 32 267
Cobertura de riesgo de tipo de cambio
Forwards de tipo de cambio/swaps cross-currency 685 13 25 -15
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y
riesgo de tipo de cambio
Swaps cross-currency de tasa de interés 788 61 - 60
EJERCICIO 2019
Instramentos instrumentos Cambios en
financieros financieros valor razonahle
derivados - dertvados - para deterininar
millones de € Monto nocional activos pasivos inefectividad
Cobertura de riesgo de tasa de interés
Swops de tasa de interés 39,924 580 78 405
Cobertura de riesgo de tipo de cambio
Forwards de tipo de cambio/swaps cross-currency 1,137 2 14 -12
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y
riesgo de tipo de cambio
Swaps cross-currency de tasa de interés 175 7 0 7

El Grupo VW FS AG también utiliza instrumentos para cubrir el riesgo derivado de cambios en flujos de efectivo futuros.

La siguiente tabla presenta los montos nocionales, valores razonables y cambios en valor razonable para determinar la

inefectividad de instrumentos de cobertura utilizados en coberturas de flujos de efectivo:

Superior de Justicia
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EJERCICIO 2018

Estados financieros consolidados

strumentos nstrumentos Cambios en valar
financieros financieros razonable para
derivados - derivados — determinar
millones de € Monto nocionat Activos pasivos inefectividad
Cobertura de riesgo de tasa de interés
Swops de tasa de interés 1,420 8 3 2
Cobertura de riesgo de tipo de cambio
Forwards de tipo de cambio/swops cross-currency 40 0 0 0
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y
riesgo de tipo de cambio:
Swaps cross-currency de tasa de interés 1,048 32 5 31

EJERCICIO 2019

Instrumentos

Instrunientos

Cambios en valor

financieros financieros razonable para
derivados - derivados — determinar
millones de € Ronto nacional activos pasivos inefectividad
Cobertura de riesgo de tasa de interés
Swops de tasa de interés 1,948 1 12 -8
Cobertura de riesgo de tipo de cambio
Forwards de tipo de cambio/swaps cross-currency 64 0 0 0
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y
riesgo de tipo de cambio
Swaps cross-currency de tasa de interés 1,143 21 9 15

El cambio en valor razonable para inefectividad iguala el cambio en el valor razonable de los componentes designados de

los instrumentos de cobertura.

de la Ciudad de Liéxi
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REVELACION DE PARTIDAS CUBIERTAS A LAS QUE SE APLICA CONTABILIDAD DE COBERTURAS
Ademias de las revelaciones sobre instrumentos de cobertura, se requieren otras sobre partidas cubiertas, desglosadas por

categoria de riesgo y tipo de designacion.

La siguiente tabla muestra las partidas cubiertas en coberturas de valor razonable:

EJERCICIO 2018

Notas a los estados financieros consolidados

Ajustes
acamalativos

Ajustes por
coberturas en el
ejercicio/pesiodo

Ajustes
acumulativos
por coberturas
provenientes
de coherturas

millones de € Valor en libros por coberturas actual concluidas
Cobertura de riesgo de tasa de interés:

Créditos y cuentas por cobrar a bancos -~ - - -
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 10,195 5 13 -
Pasivos con bancos - - - -
Pasivos con clientes? 506 6 7 -
Pagarés, papel comercial emitido® 19,746 148 88 =
Capital subordinado - - - -
Cobertura de riesgo de tipo de cambio:

Créditos y cuentas por cobrar a bancos - - - -
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 533 -5 -5 -
Pasivos con bancos® 26 -1 1 -
Pasivos con clientes - - - -
Pagarés, papel comercial emitido - - - -
Capital subordinado - - - -
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y riesgo

de tipo de cambio:

Créditos y cuentas por cobrar a bancos - - - -
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 381 -14 -6 -
Pasivos con bancos - - 0 =
Pasivos con clientes? 305 48 13 -
Pagarés, papel comercial emitido? 166 1 1 -

Capital subordinado

1 Ajuste del signo I0gico para los pasivos
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EJERCICIO 2019
Ajustes
acumulativos
Ajustes por por coberturas
Ajustes coberturas en el provenientes
acumulativos ejercicio/periodo de coberturas
millones de € Valor en libros por coberturas actual concluidas

Cobertura de riesgo de tasa de interés:
Créditos y cuentas por cobrar a bancos - - - -

Créditos y cuentas por cobrar a clientes 11,238 -3 -3 -
Pasivos con bancos - - - —
Pasivos con clientes 810 4 -1 -
Pagarés, papel comercial emitido 24,845 343 165 -

Capital subordinado — - _ _

Cobertura de riesgo de tipo de cambio:

Créditos y cuentas por cobrar a bancos - -
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 465 0
Pasivos con bancos 27 -1
Pasivos con clientes - -
Pagarés, papel comercial emitido - - - -
Capital subordinado - - - -

oo

Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y riesgo

de tipo de cambio:

Créditos y cuentas por cobrar a bancos - - - _
Créditos y cuentas por cobrar a clientes 127 -7 1 -
Pasivos con bancos - - — -
Pasivos con clientes - - — _
Pagarés, papel comercial emitido 48 3 3 -
Capital subordinado - - — _
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La siguiente tabla presenta las partidas cubiertas en coberturas de flujos de efectivo:

EJERCICIO 2018

RESERVA PARA

Cambio en valor Coberturas Coberturas
razonable para vigentes de concluidas de
determinar flujos de flujos de
millones de € inefectividad® efectivo efectivo
Cobertura de riesgo de tasa de interés
Componentes designados 8 4 0
Impuestos diferidos - -2 0
Total de riesgo de tasa de interés 8 2 0
Cobertura de riesgo de tipo de cambio
Componentes designados 0 0 -
Impuestos diferidos - 0 -
Total de cobertura de riesgo de tipo de cambio 0 0 -
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y riesgo de tipo de cambio
Componentes designados 27 1 -
Impuestos diferidos - 0 -
Total de riesgo combinado de tasa de interés y tipo de cambio 27 1 -

1 Ajuste a los valores del ejercicio anterior

EJERCICIO 2019
RESERVA PARA
Cambio en valor Coherturas Coberturas
razonable para vigentes de concluidas de
determinar flujos de fiujos de
millones de € inefectividad efectivo efectivo
Cobertura de riesgo de tasa de interés
Componentes designados -6 -8 0
Impuestos diferidos - 3 0
Total de riesgo de tasa de interés -6 -5 0
Cobertura de riesgo de tipo de cambio
Componentes designados 0 0 -
Componentes no designados - 0 —
Impuestos diferidos - 0 -
Total de cobertura de riesgo de tipo de cambio 0 0 -
Cobertura combinada de riesgo de tasa de interés y riesgo de tipo de cambio
Componentes designados 15 1 =
impuestos diferidos — 0 ~
Total de riesgo combinado de tasa de interés y tipo de cambio 15 0 -

CAMBIOS EN LA RESERVA PARA COBERTURA DE FLUJOS DE EFECTIVO

En el tratamiento contable de coberturas de flujos de efectivo, la parte efectiva designada de una cobertura se reporta en otro
resultado integral (“ORI11”). Todos los cambios en el valor de instrumentos de cobertura que superan la parte efectiva se reportan
en resultados como inefectividad de coberturas.
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La siguiente tabla presenta una conciliacién de la reserva para coberturas de flujos de efectivo (ORI I):

Riesgo
combinado de
Riesgo de tasa de interés
tasa de Riesgo de tipo y tipo de
millones de € interes de cambio cambio Total
Saldo al 1 de enero de 2018 10 -3 1 7
Ganancias o pérdidas provenientes de coberturas efectivas -7 3 6 2
Reclasificaciones como resultado de la recuperacion de la
partida cubierta 0 0 -6 -6
Saldo al 31 de diciembre de 2018 2 0 1 3
Riesgo
combinado de
Riesgo de tasa de interés
tasa de Riesgo de tipo y tipo de
millones de € interés de cambio cambio Jotal
Saldo al 1 de enero de 2019 2 0 1 3
Ganancias o pérdidas provenientes de coberturas efectivas -7 0 -3 -11
Reclasificaciones como resultado de la recuperacién de la - 0 3 3
partida cubierta
Saldo al 31 de diciembre de 2019 -5 0 0 -5

Los cambios en el valor razonable de componentes forward no designados en forwards de tipo de cambio y en la cobertura
de tipos de cambio dentro de coberturas de flujos de efectivo se reportan inicialmente en otro resultado integral (costos de
cobertura) en el Grupo VW FS AG. Por lo tanto, los cambios en el valor razonable de componentes no designados (o sus
partes) se reportan de inmediato en resultados solo si se relacionan con partes inefectivas de la cobertura.

La siguiente tabla presenta una panordmica de los cambios en la reserva para costos de cobertura derivados de los
componentes no designados de coberturas de tipo de cambio.

Riesgo de tipo
millones de € de cambio

Saldo al 1 de enero de 2019 -
Ganancias y pérdidas provenientes de elementos forward no designados y CCBS

La partida cubierta se reconoce en un punto en el tiempo 0
Reclasificacion debida a realizacion de la partida cubierta
La partida cubierta se reconoce en un punto en el tiempo 0

Reclasificacion debido a cambios en si se espera que ocurra la partida cubierta
La partida cubierta se reconoce en un punto en el tiempo -
Saldo al 31 de diciembre de 2019 0

En las tablas, se reducen los efectos reportados en capital contable mediante impuestos diferidos.

bnal Superidrde Jus:
de Ia Ciudad de Mixico

anciut Services AG | Reporte Anued 2019
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RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO DE FINANCIAMIENTO
Como precaucion para minimizar el riesgo proveniente de cualquier posible presion a su liquidez, el Grupo VW FS AG cuenta
con lineas de crédito confirmadas y hace uso de programas de emisioén 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 transacciones transfronterizas sujetas a controles cambiarios. Fuera de ello, no hay restricciones significativas.

RIESGO DE INCUMPLIMIENTO
El riesgo de incumplimiento proveniente de activos financieros es esencialmente el riesgo de que una contraparte caiga en
incumplimiento. El importe maximo del riesgo es, por lo tanto, el saldo que adeuda la contraparte en cuestién.

Dado que solo se utilizan contrapartes con solidas calificaciones crediticias para las transacciones, y que se establecen limites
para cada una de las contrapartes como elemento del sistema de gestion de riesgos, el riesgo de incumplimiento real se considera
bajo. Ademds, el riesgo de incumplimiento en las transacciones 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 oportunidades y
riesgos, el cual es parte del informe combinado de la administracion, se presenta una descripcion detallada al respecto.

ral Supenor de Justicia
de la Ciudad de México
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Informacion por segmentos

62. Desglose por mercado geografico

La delineacion entre segmentos sigue la que se utiliza para gestion interna y fines de presentacién de informacion en el
Grupo VW FS AG. El resultado de operacidn se reporta como el principal indicador clave de desempeiio para los directivos
a cargo de la toma de decisiones. La informacion puesta a disposicion de la administracion para fines directivos se basa en
las mismas politicas contables que se utilizan para la presentacion de informes externos.

La administracion interna aplica un desglose geografico con base en ¢l mercado. De esta forma, las sucursales
extranjeras de subsidiarias alemanas estan asignadas a los mercados en los que tienen su sede. Asimismo, los mercados
geograficos de Alemania, el Reino Unido, Suecia, China, Brasil y México son los segmentos susceptibles de ser reportados
conforme a la IFRS 8. Las subsidiarias del Grupo VW FS AG se concentran dentro de estos segmentos. Por su parte, el
mercado aleméan incluye compafiias en Alemania y Austria en linea con la presentacion de informacién interna. El resto de
la compaiiias que pueden asignarse a mercados geogréficos se agrupan en el rubro “Otros segmentos”.

Las compaifiias que no estdn asignadas a un mercado geografico se reportan en la conciliacién, la cual incluye también
ala tenedora VW FS AG, las tenedoras y financieras de los Paises Bajos, Francia y Bélgica, compafiias de EURO Leasing
en Alemania, Dinamarca y Polonia, asi como a Volkswagen Insurance Brokers GmbH y Volkswagen Versicherung AG. En
la estructura interna de presentacion de informacion, este formato garantiza que exista una separacion entre las actividades
del mercado, por un lado, y la compafiia 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. L.os efectos de la consolidacién entre segmentos
y de la reserva para riesgo pais también se incluyen en la conciliacion.

Todas las transacciones de negocios entre los segmentos (en su caso) se llevan a cabo en condiciones de plena
competencia.

De conformidad con la IFRS 8, los activos no circulantes se presentan sin incluir instrumentos financieros, activos por
impuestos diferidos, beneficios posempleo ni derechos al amparo de contratos de seguro.

o) = X
il fandez Cuevas
Dérito Txaductor
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DESGLOSE POR MERCADO GEOGRAFICO EN 2018:
ENE. i~ DiC. 31, 2018
Otros Tetal de
millones de € Alemania Ching Mokico Bras!! Seqimentos segroentos Conciliacidn Grupo

Ingresos por intereses provenientes

de transacciones de crédito y titulos

negociables con respecto a terceros 7 697 263 480 419 1,866 101 1,967
Ingresos provenientes de
transacciones de arrendamiento
con terceros 7,492 - 203 13 956 8,664 149 8,813
Ingresos intersegmento
provenientes de transacciones de
arrendamiento - - - - - - - -
Depreciacion, pérdidas por
deterioro y otros gastos derivados
de transacciones de

arrendamiento -6,919 - -126 -4 -783 -7,831 -148 -7,978

de los cuales son pérdidas por

deterioro conforme a la NiC 36 -175 - -3 0 -39 -216 0 -216
Ingresos netos provenientes de
transacciones de arrendamiento 574 - 78 9 173 834 1 835
Gasto por intereses -124 -299 -158 -185 -247 -1,013 -57 -1,070
Ingresos provenientes de contratos de
servicio con terceros 1,139 - - 2 195 1,336 23 1,359

Ingresos intersegmento provenientes

de contratos de servicio - - - = - - - -

Ingresos provenientes del negocio de

Seguros con terceros - - - - - - 308 308

Ingresos intersegmento provenientes

del negocio de seguros - - ~ - - - - -

Ingresos por comisiones y tarifas

provenientes de terceros 232 - 67 71 27 398 25 423

Ingresos intersegmento por

comisiones y tarifas - - - - - - = -

Otra amortizacién, depreciacion y

pérdidas por deterioro -13 -3 0 -3 -14 -34 -1 -34
Resultado de operacién 252 182 118 150 138 839 4 844

Durante el curso del ejercicio 2019, los mercados geogréficos del Reino Unido y Suecia se incluyeron en el Grupo VW FS AG.
Por lo tanto, dichos mercados no se reportaron en la tabla que cubre el ejercicio anterior.

Tribvinal Supertorde Justicia
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DESGLOSE POR MERCADO GEOGRAFICO EN 2019:

Estados financieros consolidados

ENE. 1 DIC. 31,2019

millones de €

Alerania

Gran
Bretaiis

Suecia

China

Qiros

Brasii Méxica segmentos

Total de

Sezmentos Conciiiacion Grupo

Ingresos por intereses
provenientes de transacciones
de crédito y titulos negociables
con respecto a terceros

11

12

726

2,063 53 2,116

Ingresos provenientes de
transacciones de
arrendamiento con terceros

8,767

1,901

1,497

11 322 1,623

14,121 182 14,304

Ingresos intersegmento
provenientes de
transacciones de
arrendamiento

Depreciacion, pérdidas por
deterioro y otros gastos
derivados de transacciones
de arrendamiento

-8,059

-1,168

-1,455

-5 -195 -1,350

-12,232 -145 -12,378

de los cuales son pérdidas
por deterioro conforme a
fa NIC 36

-226

-322 -1 -324

Ingresos netos provenientes de
transacciones de
arrendamiento

708

732

6 127 274

1,890 36 1,926

Gasto por intereses

-152

-240

-218 -170 -282

-1,339 -13 -1,352

Ingresos provenientes de
contratos de servicio con
terceros

1,257

102

1 - 346

1,706 31 1,738

Ingresos intersegmento
provenientes de contratos de
servicio

Ingresos provenientes del
negocio de seguros con
terceros

Ingresos intersegmento
provenientes del negocio de
Seguros

Ingresos por comisiones y
tarifas provenientes de terceros

156

80 56 176

474 40 514

Ingresos intersegmento por
comisiones y tarifas

Otra amortizacion,
depreciacidn y pérdidas por
deterioro

-2

-5 0 -24

Resultado de operacién

232

235

20

186

131 128 276

La informacion sobre los principales productos (negocio de crédito y arrendamiento) se pucde obtencr directamente del

estado de resultados.

El desglose de activos no circulantes de acuerdo con la IFRS 8 y las altas de activos no circulantes por arrendamiento segiin

mercado geogréafico se presentan en las siguicntes tablas:

ENE, 1~ DIC, 31, 2018

millones de € Alemania China México Brasil
Activos no circulantes 10,837 6 47 251
Adiciones a activos por arrendamiento que se han clasificado - 14 1

como activos no circulantes.

Qerit Traductor
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ENE. 1- DIC. 31, 2019

Gran
millones de € Alemania Bretafia Suecia China Brasil México
Activos no circulantes? 13,069 3,185 1,119 26 258 43
Adiciones a activos por
arrendamiento que se han clasificado
como activos no circulantes. 6,737 940 236 - 1

1 Se ha ajustado el valor de apertura {consulte las notas a la IFRS 16)

La inversion reconocida en el rubro de otros activos fue de escasa importancia.

La siguiente tabla muestra la conciliacién entre ingresos consolidados, resultado de operacion consolidado y utilidad antes de

impuestos consolidada.

millones de € 2019 2018
Ingresos de segmentos 18,366
Otras compaiiias 586
Consolidacion _— -280
Ingresos del Grupo R o 18,672
Resultado de segmentos (resultado de”SSeTQEiE}?)’ ) ’ 1,208 839
Aportacion a la utilidad dysgperacién por compafiias incluidas - 8
Consolidacién o 101 -33
Resultado de operacién 1,223 B ”8712! )
Participacién en los resuitados de negocios conjuntos registrados como capital : o 65 51
_ Ganancia o pérdida neta sobre activos financie i -14 76
_ Otras ganancias o pérdidas financieras -9 -
1,264 )

Utilidad/pérdida antes de impuestos

Keporte Anval 20719
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Otras revelaciones

63. Arrendamientos

TRATAMIENTO CONTABLE DE ARRENDAMIENTOS FINANCIEROS COMO ARRENDADOR

En el ejercicio de referencia, ingresos por intereses provenientes de inversiones netas en el negocio de arrendamiento, por
€1,504 millones (€726 millones el ejercicio anterior) tuvieron su origen en arrendamientos financieros. No hubo ingresos
provenientes de pagos de arrendamiento variables que no se hayan tomado en cuenta en la medicion de la inversion neta en
arrendamientos cuando haya habido arrendamientos financieros de por medio.

La siguiente tabla presenta una conciliacion entre los pagos por arrendamiento no descontados al amparo de arrendamientos
financieros y las inversiones netas en los arrendamientos.

millones de € Dic. 31, 2019
Pagos por arrendamiento no descontados 43,075
Valor residual no garantizado 170
Ingresos por intereses no percibidos -2,849
Provisiones para pérdidas sobre cuentas por cobrar por arrendamiento -680
Otros -
Inversiones netas 39,717

En el Grupo VW FS AG, las inversiones netas equivalen a las cuentas por cobrar netas provenientes de arrendamientos
financieros.

En el ejercicio de referencia, los pagos por arrendamiento insolutos y no descontados provenientes de arrendamientos
financieros esperados para los ejercicios posteriores fueron los siguientes:

Desde
millones de € 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Total
Pagos por
arrendamiento 14,589 11,537 10,102 6,016 616 216 43,075
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Al 31 de diciembre de 2018, el desglose de cuentas por cobrar por arrendamientos financieros fue el siguiente:

Notas a los estados financieros consalidados 143

2020~ a partir de
millones de € 2619 2023 2024 Total
Pagos futuros provenientes de cuentas por cobrar por arrendamientos
financieros 8,572 11,927 34 20,533
Ingresos financieros no percibidos provenientes de arrendamientos
financieros (descuentos) -403 -504 -2 -908
Valor presente de pagos de arrendamiento minimos que se
encontraban insolutos a la fecha de presentacion de informacién 8,169 11,423 33 19,624

En el ejercicio anterior, hubo una reserva para riesgos crediticios relativa pagos de arrendamiento minimos insolutos por un

monto de €21 millones.

TRATAMIENTO CONTABLE DE ARRENDAMIENTOS PUROS COMO ARRENDADOR

Los ingresos que generaron arrendamientos puros se incluyen en el renglén de ingresos provenientes de transacciones de
arrendamiento en el estado de resultados. La siguiente tabla presenta un desglose entre ingresos provenientes de arrendamiento

con y sin pagos de arrendamiento variables.

millones de € 2019
Ingresos por arrendamiento 4,464
ingresos provenientes de pagos de arrendamiento variables -
Total 4,464

Las pérdidas por deterioro reconocidas como resultado de la prueba por ese concepto a activos por arrendamiento ascendieron
a €324 millones (€216 millones el ejercicio anterior) y se incluyen en el rubro de depreciacion, pérdidas por deterioro y otros
gastos provenientes de transacciones de arrendamiento. 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.

Los ingresos provenientes cancelaciones de pérdidas por deterioro sobre activos por arrendamicnto aplicadas en ejercicios
previos ascendieron a €119 millones (€42 millones el ejercicio anterior) y se incluyen en el rubro de ingresos provenientes del

negocio de arrendamiento.
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Estados financieros consolidados

La siguientes tabla muestra los cambios en el ejercicio anterior por activos por arrendamiento conforme a arrendamientos

puros.

Bienes muebles

millones de € arrendados

Costo

Saldo al 1 de enero de 2018 15,059
Fluctuaciones cambiarias -15
Cambios en la base de consolidacion -
Altas 8,167
Reclasificaciones 0
Disposiciones 6,310

Saldo al 31 de diciembre de 2018 16,901

Depreciacidn y pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero de 2018 3,489
Fluctuaciones cambiarias -4
Cambios en la base de consolidacion -
Adiciones a depreciacion acumulada 1,969
Adiciones a pérdidas por deterioro acumuiadas 216
Reclasificaciones 0
Disposiciones 1,811
Cancelacién de pérdidas por deterioro 42

Saldo al 31 de diciembre de 2018 3,818

Valor en libros neto al 31 de diciembre de 2018 13,083

Valor en libros neto al 1 de enero de 2018 11,570

En el ejercicio anterior, se esperaban los siguientes pagos a lo largo de los préximos afios por concepto de arrendamientos

no cancelables:

millones de €

2020 - 2023 Total

Pagos por arrendamiento

144 278
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La siguientes tabla muestra los cambios en el ejercicio de referencia correspondientes a activos por arrendamiento al amparo de
arrendamientos puros:

Bienes
muebles
millones de € arrendados
Costo
Saldo a! 1 de enero de 2019 18,029
Fluctuaciones cambiarias 87
Cambios en la base de consolidacién 7,576
Altas 14,157
Reclasificaciones 2
Disposiciones 10,427
Saldo al 31 de diciembre de 2019 29,425
Depreciacidn y pérdidas por deterioro
Saldo a! 1 de enero de 2019 4,385
Fluctuaciones cambiarias 14
Cambios en la base de consolidacién 1,687
Adiciones a depreciacion acumulada 3,182
Adiciones a pérdidas por deterioro acumuladas 324
Reclasificaciones 0
Disposiciones 2,825
Cancelacion de pérdidas por deterioro 119
Saldo al 31 de diciembre de 2019 6,649
Valor en libros neto al 31 de diciembre de 2019 22,776
Valor en libros neto al 1 de enero de 2019? 13,644

1 Se han ajustado los valores en libros iniciales de activos por arrendamiento {consulte las revelaciones relacionadas con la IFRS 16).

Desde la perspectiva del Grupo VW FS AG como arrendador, el valor del derecho de uso al amparo de arrendamientos no
circulantes reconocidos en relacién con transacciones de recompra se presenta en el balance general en el renglon de activos por
arrendamiento.

En el ejercicio de referencia, los pagos por arrendamiento insolutos y no descontados provenicntes de arrendamientos puros
esperados para los ejercicios posteriores fueron los siguientes:

Desde
millones de € 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Total

Pagos por arrendamiento 3,516 2,166 985 302 148 7 7,125

Los pagos por arrendamiento minimos que se esperan de subarrendamientos en el ejercicio de referencia con relacion a
transacciones de recompra estan incluidos en la presentacion de los pagos por arrendamiento insolutos y no descontados
provenientes de arrendamientos puros. ’

En el ejercicio anterior, se esperaban pagos de arrendamiento minimos por €666 millones, provenientes de
subarrendamientos no cancelables relativos a transacciones de recompra.
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TRATAMIENTO CONTABLE COMO ARRENDATARIO
El Grupo VW FS AG es parte de arrendamientos en calidad de arrendatario en diversos aspectos del negocio. Estos
arrendamiento conllevan principalmente el arrendamiento de terrenos y edificios, asi como equipo operativo y de oficina.
En el ejercicio de referencia, se reconocieron gastos por intereses por €6 millones correspondientes a pasivos por
arrendamiento en ¢l renglén de gastos por intereses en el estado de resultados.
El subarrendamiento de activos por derecho de uso dio lugar a ingresos por €562 millones en el ejercicio de referencia.
No se reconocen activos por derecho de uso para arrendamientos a corto plazo o arrendamientos en los que el activo
subyacente es de bajo valor. En el ejercicio de referencia, los gastos por arrendamientos en los que los activos subyacentes
son de bajo valor ascendieron a €5 millones. Por su parte, los arrendamientos a corto plazo sumaron €8 millones. No hubo
gastos por arrendamiento variables en el ejercicio de referencia que no se hayan tomado en cuenta en la medici6n de los
pasivos por arrendamiento.
En el ejercicio anterior, el rubro de gastos generales y de administracién incluyé gastos por €30 millones
correspondientes a activos por arrendamiento al amparo de arrendamientos puros relacionados, en especifico, con respecto
a terrenos y edificios, asi como equipo operativo y de oficina.

Los activos por derecho de uso derivados de arrendamientos se reportan en el balance general del Grupo VW FS AG dentro
de propiedades y equipo, en los siguientes renglones:

Derecho de uso de
suelo, derechos sobre

terrenos y edificios, Derecho de uso sohre
incl. edificios en equipo operative, de

miliones de € tervencs de terceros oficina v dz atie tipo Totai
Saldo al 1 de enero de 2019 109 9 118
Fluctuaciones cambiarias 1 0 1
Cambios en la base de consolidacion 53 0 53
Altas 45 2 47
Reclasificaciones - - -
Disposiciones 13 5 18
Saldo al 31 de diciembre de 2019 194 6 200
Depreciacidn y pérdidas por deterioro

Saldo al 1 de enero 0 - 0
Fluctuaciones cambiarias 0 0 0
Cambios en la base de consolidacion 0 1
Adiciones a depreciacion acumulada 22 4 25
Adiciones a pérdidas por deterioro acumuladas - 0 0
Reclasificaciones - - =
Disposiciones 0 1 1
Cancelacion de pérdidas por deterioro - 0 0
Saldo al 31 de diciembre de 2019 22 3 25
Valor en libros neto al 31 de diciembre de 2019 172 3 175

Los valores de los derechos de uso al amparo de activos no circulantes, reconocidos en relacion con transacciones de
recompra conforme a activos por arrendamiento en el balance general, se presentan como parte de las revelaciones en el
tratamiento contable de arrendamientos puros como arrendador.

Cuando se evalia la vigencia subyacente de un pasivo por arrendamiento, el Grupo VW FS AG hace una mejor
estimacion en cuanto a si se ejercera una opcion de prorroga o no se procedera con una de terminacién. En caso de un cambio
significativo en los parametros generales utilizados para csta estimacién o una modificacién del arrendamiento, se actualiza
esta estimacion.
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En el balance general, los pasivos por arrendamiento se reportan en el renglon de pasivos con clientes. La siguiente tabla presenta
un desglose de los vencimientos contractuales de pasivos por arrendamiento:

VENCIMIENTOS CONTRACTUALES

RESTANTES
menos de entre uno y mds de Dic. 31,
millones de € un afto cinco afios cinco aflos 2019
Pasivo por arrendamiento 23 67 91 181

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:

2020~ a partir de
millones de € 2019 2023 2024 Total
Pagos por arrendamiento financiero 1 2 - 2
Componente de intereses 0 0 - 0
Valor en libros de pasivos 1 2 - 2

En el ejercicio de referencia, los arrendamiento en los que el Grupo VW FS AG es un arrendatario dieron origen, en su conjunto,
a salidas de efectivo totales por €691 millones. En el caso de activos por arrendamiento como parte de transacciones de recompra,
el total de salidas de efectivo se reporté como un monto equivalente al valor del derecho de uso reconocido en el ejercicio de
referencia.

En el ejercicio anterior, se habian reconocido pagos por €401 millones como un gasto por activos por arrendamiento como
parte de transacciones de recompra.
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La siguiente tabla presenta una panoramica de las posibles salidas futuras de efectivo que no se han incluido en la medicion
de los pasivos por arrendamiento.

millones de € 2019

Salidas futuras de efectivo a las que el arrendatario estd potencialmente expuesto
Pagos por arrendamiento variables -

Garantias de valor residual 0
Opciones de prérroga 49
Opciones de terminacion -
Obligaciones al amparo de arrendamientos que ain no han iniciado 19
Otras obligaciones provenientes de limitaciones y acuerdos 0
Total 69

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, inversién y financiamiento. Los flujos de efectivo
provenientes de actividades de inversion abarcan pagos derivados de compras y productos 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 transacciones que involucran capital contable, capital
subordinado y otras actividades de financiamiento. El resto de los flujos de efectivo se clasifican como provenientes de
actividades de operacién, de conformidad con la préctica estdndar internacional para compafiias de servicios financieros.
La limitada definicion del concepto de efectivo y equivalentes abarca inicamente 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 cn el estado de flujos de efectivo no
pueden provenir directamente del balance general, dado que los efectos de los cambios en la base de consolidacién no tienen
impacto alguno sobre el efectivo y se eliminan.

Las siguientes tablas muestran un desglose de los cambios en el capital subordinado (como parte de actividades de
financiamiento) hacia transacciones monetarias y no monetarias para el ejercicio de referencia y el anterior.

TRANSACCIONES NO MONETARIAS

Variacioney Carmbios en Al 31de

Al de enero Cambios en entipo de fa base de Cambios en diciembre

mitlones de € de 2018 efectivo camhio consolidac. mediciones de 2018
Capital subordinado 4,354 -1,302 -29 - - 3,023
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TRANSACCIONES NO MONETARIAS

Variaciones Cambios en Al31de

Al 1 de enero Cambios en en tipo de Ia base de Cambios en diciembre de

millones de € de 2019 efectivo cambio consolidac, mediciones 2019
Capital subordinado 3,023 -166 8 2,081 - 4,947

65. Pasivos fuera del balance general

PASIVOS CONTINGENTES

Los pasivos contingentes por €374 millones (€303 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. Después
de un analisis de los casos individuales que cubren los pasivos contingentes, se considera que revelar informacién mas detallada
sobre estos procedimientos, controversias legales o riesgos legales en particular podria perjudicar seriamente el curso de los

mismos.

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 €419 millones (€558 millones el ejercicio anterior).

OTRAS OBLIGACIONES FINANCIERAS

VENCIMIENTO VENCIMIENTS VENCIMIENTO TOTAL
31 de diciembre

millones de € 2019 2020 - 2023 a partiv de 2024 de 2018
Compromisos de compra con respecto a

Propiedades y equipo 6 - - 6

Activos intangibles 0 - - 0

Inversiones en inmuebles - - - -
Obligaciones provenientes de

Compromisos crediticios irrevocables con clientes 306 - - 306

Contratos de renta y arrendamiento a largo plazo 23 43 3 69
Obligaciones financieras diversas 18 0 - 18

serte Anual 2019
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VENCIMIENTO VENCIMIENTO VENCIMIENTO TOTAL

millones de € 2020 2021 - 2024 a partir de 2025 Dic. 31, 2019
Compromisos de compra con respecto a

Propiedades y eguipo 10 - - 10

Activos intangibles 2 - - 2

Inversiones en inmuebles - - - -
Obligaciones provenientes de

Compromisos crediticios irrevocables con clientes 369 - - 369

Contratos de renta y arrendamiento a largo plazo 6 1 1 8
Obligaciones financieras diversas 48 1 - 49

En el caso de compromisos crediticios irrevocables, la Compaiiia espera que los clientes realicen disposiciones de las lineas
de crédito cn cuestion.

66. Numero promedio de empleados durante el periodo de referencia

2019 2018
Empleados asalariados 10,322 8,403
Practicantes 143 124
Total 10,465 8,527

67. Beneficios con base en acciones por desempefio (pagos basados en acciones)

A finales dc 2018, el Comité de Vigilancia de VW FS AG resolvid ajustar el sistema dc remuncracién del Consejo de
Administracion con efectos a partir del 1 de enero de 2019. Dicho sistema esta integrado por componentes relacionados con
el desempefio y otros no relacionados con el mismo. La remuneracion relacionada con el desempefio consiste en un bono
anual con un periodo de evaluacién de un afio y un incentivo a largo plazo (LTI, por sus siglas en inglés) en la forma de una
plan de acciones por desempefio principalmente con un plazo a futuro de tres afios.

Desde finales de 2018, los beneficiarios del plan de acciones por desempeifio han incluido, ademads de los miembros del
Consejo de Administracion, a otras personas que forman parte dec la alta direccion. A finales de 2019, el grupo de
beneficiarios se amplié para incluir al resto de los miembros de la administracion, asi como a beneficiarios selectos por
debajo del nivel directivo. Al inicio de 2019, se otorgaron acciones por desempeifio por primera vez a los miembros de la
alta direccion y, a principios de 2020, sucedi6 lo mismo con el resto de los beneficiarios. La forma en que funciona el plan
de acciones por desempeiio para cstos beneficiarios es esencialmente el mismo que para el plan que se utiliza para los
miembros del Consejo de Administracién. Cuando se introdujo el plan de acciones por desempefio, se otorgd a los miembros
de la alta direccién un monto minimo por bono correspondiente a los primeros tres afio con base en su remuneracién de
2018, mientras que el resto de los beneficiario recibié una garantia por los primeros tres afos basada en su remuneracion de
2019.

Cada periodo medicion del plan de acciones por desemperfio ticne una duracién de tres afios. Al momento en que se
otorga el LTI, el monto anual objetivo al amparo del mismo se convierte sobre la base del precio inicial de referencia de las
acciones preferentes de Volkswagen en acciones por desempefio de Volkswagen AG, las cuales sc asignan a los beneficiarios
meramente para fines de célculo.
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Para los miembros del Consejo de Administracién y la alta direccién, el numero de acciones por desempefio se determina en
forma definitiva sobre la base de un periodo de desempefio a futuro de 3 ailos, de acuerdo con el grado de logro de objetivos en
cuanto a utilidades anuales por accién preferente de Volkswagen. Para el resto de los beneficiarios, este niimero se determina
en forma definitiva sobre la base de un periodo de tres aflos con una referencia a futuro de un afio. En una desviacién de este
enfoque, el niimero es fijo para el resto de los beneficiarios en 2020, inicialmente sobre la base de un periodo de desempefio a
futuro de un afio y, en 2021, sobre la base un periodo de desempefio de dos afios con una referencia a futuro de un afio. La
liquidacién es en efectivo al final del periodo de desempefio. El monto del pago corresponde al nimero de acciones por
desempefio determinadas, multiplicado por el precio de referencia de cierre al final del periodo més una suma equivalente a
dividendos. El monto del pago al amparo del plan de acciones de desempefio se limita a 200% de la suma objetivo.

MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y LA ALTA DIRECCION

En el ejercicio 2019, se reconocié un gasto total para el periodo por €4 millones por concepto de gastos de personal.
Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2019 el valor en libros total de la obligacion ascendio a €4 millones, mismo monto que
el valor intrinseco de los pasivos, mientras que ¢l valor razonable a la fecha de otorgamiento fue de €2 millones. Se ha otorgado
un total de 15,119 acciones por desempeiio, todas en el ejercicio 2019.

MIEMBROS DE LA ADMINISTRACION Y BENEFICIARIOS SELECTOS POR DEBAJO DEL NIVEL DIRECTIVO
Si se logra 100% de cada objetivo acordado, la cantidad objetivo para el resto de los miembros de la administracién y los
beneficiarios selectos por debajo del nivel directivo, sc llega a un total de €26 millones.

68. 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 compariia, o bien que estan bajo la de otra parte
relacionada de la misma.

Volkswagen AG (Wolfsburg) es el Gnico accionista de VW I'S AG. Ademas, Porsche Automobil Holding SE (Stuttgart)
controlaba la mayoria de los derechos de votacion en Volkswagen AG a la fecha de presentacién de informacion. La asamblea
general extraordinaria de Volkswagen AG que se llevé a cabo el 3 de diciembre de 2009 aprob¢ 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 posce al menos el 15% de las acciones
ordinarias de esta ultima sociedad. 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 Ia NIC 24. De acuerdo
con una notificacion, de fecha 2 de enero de 2020, el Estado de la Baja Sajonia y Hannoversche Beteiligungsgesellschaft mbH
(Hanover) poseian, al 31 de diciembre de 2019, mas del 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 aprobé una resolucién al amparo
de la cual el Estado de Baja Sajonia puede nombrar a dos miembros del Comité de Vigilancia (derecho de nombramiento).

VW FS AG y su tnico accionista Volkswagen AG tienen suscrito un convenio de transferencia de utilidades-pérdidas 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 transacciones 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 transacciones se presentan en el rubro de “Bienes y servicios recibidos”.
Volkswagen AG y sus subsidiarias han otorgado, asimismo, colateral a favor de la Compaiiia como parte del negocio en marcha.

El rubro de “Bienes y servicios suministrados” contiene principalmente ingresos provenientes de transacciones de
arrendamiento.

Las transacciones de negocios con subsidiarias no consolidadas y negocios conjuntos de VW FS AG se relacionan
principalmente con el suministro de financiamiento y servicios. Estas transacciones se llevan a cabo siempre en condiciones de
plena competencia; por ejemplo, cuando se utiliza el método de costo adicionado para la prestacion de servicios.
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Las dos tablas que se muestran a continuacién presentan las transacciones con partes relacionadas. En estas tablas, los tipos
de cambio utilizados son los de cietre, para el caso de las partidas de activos y pasivos, mientras que las partidas del estado
de resultados utilizan un promedio ponderado de los tipos de cambio del ejercicio.

EJERCICIO 2018

Otras partes

relacionadas
e las Subsidiarias
Comite de Censejo de Volkswagen ontidades no Negocios
millones de € ! Admidn. AG Parsche SE consolidatias consolidadas £ONjuNtos

Créditos y cuentas por
cobrar - - 6,920 0 7,674 99 5,075
Reservas de valuacion
sobre cuentas por cobrar
y créditos deteriorados - - - - - - -
de las cuales son
adiciones en et
ejercicio en curso - - - - - - _

Obligaciones - — 6,595 - 6,926 224 163
Ingresos por intereses - - 4 - 145 4 109
Gasto por intereses - = -15 - -132 -2 -
Bienes y servicios

suministrados - - 654 - 1,718 77 377
Bienes y servicios

recibidos - - 7,937 - 2,258 55 400

EJERCICIO 2019

Ctras partes
refationadas
Supsidiarias
Comité de Consejo de Volkswagen o Negocios
millones de € Vigilancia Admén. AG Porsche SE consolidadas conjuntos

Créditos y cuentas por
cobrar - - 3,241 0 6,409 226 6,054
Reservas de valuacion
sobre cuentas por cobrar
y créditos deteriorados - - - - - - -
de las cuales son
adiciones en el
ejercicio en curso - - - - -
Obligaciones - - 8,523 - 10,685 193 170

Ingresos por intereses - - 2 - 122 6 92
Gasto por intereses = = -17 - -148 -1 -
Bienes y servicios
suministrados 0 - 1,091 0 2,988 22 426
Bienes y servicios
recibidos - - 9,903 - 6,681 36 486

La columna titulada “Otras partes relacionadas en el grupo de entidades consolidadas™ incluye, ademds 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.

En el ejercicio de referencia, VW FS AG recibié aportaciones de capital de Volkswagen AG por un monto de €1,617
millones (€0 millones el ejercicio anterior) y realizo aportaciones a partes relacionadas por €137 millones (€142 millones el
ejercicio anterior).
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Los miembros del Consejo de Administracion y el Comité de Vigilancia de VW FS AG también forman parte de los 6rganos de
administracion y vigilancia de otras entidades del Grupo Volkswagen, con las cuales VW FS AG lleva a cabo, ocasionalmente,
transacciones en el curso ordinario de su negocio. Todas las transacciones con estas partes relacionadas se llevan a cabo en
condiciones de plena competencia.

Durante el transcurso del periodo de referencia, como parte de financiamiento a concesionarios se otorgé a partes
relacionadas un promedio total de €138 millones (€81 millones el ejercicio) en créditos bancarios estandar a corto plazo.

REMUNERACION AL CONSEJIO DE ADMINISTRACION DE CONFORMIDAD CON LA NIC 24

millones de € 2019 2018
Beneficiosacortoplazo e e e . . 5. -
Beneficios con base en acciones por desempefio R U, e _ 2 DU
Beneficios alaterminacion e e R - - e e
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Los beneficios con base en las acciones por desempefio para el ejercicio incluyeron gastos por €2 millones (€0.1 millones el
ejercicio anterior) correspondientes a acciones por desempefio otorgadas al Consejo de Administracion. La remuneracion total
del Consejo de Administracién de conformidad con el HGB ascendié a €8 millones; asimismo, se otorgaron 10,974 acciones
por desempefio, cuyo valor razonable cra de €2 millones a la fecha de otorgamiento.

Los pagos totales realizados a los exmiembros del Consejo de Administracion y sus dependientes supérstites ascendieron a €0.7
millones (€0.5 millones 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 €15 millones (€14 millones el ejercicio anterior).

REMUNERACION DEL COMITE DE VIGILANCIA

De acuerdo con una resolucién aprobada por la asamblea general anual, los miembros del Comité de Vigilancia tienen derecho
a una remuneracion anual, la cual es independiente del desempeiio de la Compaiifa y de la funcién asumida por la persona en
cuestion en dicho 6rgano colegiado. Varios miembros del Comité de Vigilancia también lo son de los 6rganos de vigilancia de
otras subsidiarias de Volkswagen AG. Los montos recibidos por estas funciones se deducen de la remuneracién proveniente de
VW FS AG a la que tienen derecho. Como resultado, se pagd un monto total de menos de €0.04 millones (€0.06 millones el
ejercicio anterior) a los miembros del Comité de Vigilancia en el periodo de referencia.

Los representantes de los empleados en ¢l Comité de Vigilancia de VW FS AG contintan recibicndo sus salarios normales
al amparo de los términos de sus contratos de trabajo. Dicho salario se basa en las disposiciones establecidas en la Ley Laboral
Alemana (BetrVG - Betriebsverfassungsgesetz) y constituye una remuneracién adecuada por su funcién o actividad en la
Compaiifa; lo mismo aplica para el representante de la alta direccién en el Comité de Vigilancia.
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69. 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 determinacidn 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
concentracion de riesgo crediticio y de otra indole.

En el periodo de referencia, VW FS AG mantuvo relaciones de negocios con entidades estructuradas en relacién con créditos
subordinados adquiridos. 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 bursatilizacion al tomar activos de contratos de crédito y
arrendamientos de vehiculos, y transformarlos en titulos (instrumentos respaldados por activos) con base en un vencimiento
emparejado. En el Grupo VW FS AG, se han asignado créditos subordinados a activos medidos a su valor razonable a través
de resultados. De conformidad con los principios especificados en la IFRS 10, las entidades de objeto limitado de ABS no
son controladas por VW IS AG y, por consiguiente, no se incluyen en los estados financieros consolidados. La adquisicion
de créditos subordinados otorgados 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.

La compra de los créditos subordinados da lugar a un riesgo de incumplimiento de contraparte respecto al emisor, asi
como a 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 créditos subordinados que se reportan en el
balance general.

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 méxima al riesgo del Grupo VW FS AG (sin tomar en cuenta
cl colateral). El monto nominal de los activos bursatilizados se revela de igual manera.

ENTIDADES DE OBIETO
LIMITADO DE ABS
millones de € 2019 2018

Reportado en el balance general al 31 de diciembre

Créditos y cuentas por cobrar a clientes? 34 S0
Riesgo maximo de pérdida 34 50
Volumen nominal de activos bursatilizados 411 639

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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70.  Organos de gobierno corporativo de Volkswagen Financial Services AG

Las siguientes personas integran el Consejo de Administracion:

LARS HENNER SANTELMANN
Presidente del Consejo de Administracion
Direccién Corporativa

Regién China

Regiones Alemania y Europa

Unidad de Movilidad

Ventas y Comercializacién

DR. MARIO DABERKOW
Tecnologia de la Informacion y Procesos
Regiones Sudamérica y México

FRANK FIEDLER
Finanzas y Compras

CHRISTIANE HESSE
Recursos Humanos y Administracion
Regién Intermacional
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Los miembros del Comité de Vigilancia son los siguientes:

FRANK WITTER
Presidente

Miembro del Consejo de Administracion de
Volkswagen AG

Finanzas y Tecnologia de la Informacion

DR. ARNO ANTLITZ

Presidente Adjunto

Miembro del Consejo de Administracién de la
Marca Volkswagen

Contraloria y Contabilidad

DANIELA CAVALLO (A PARTIR DEL 28 DE ENERO DE 2019)
Presidente Adjunta

Presidente Adjunta del Consejo General y de
Empresa Conjuntos Grupales de Volkswagen AG

JOACHIM DREES

Director General Ejecutivo de MAN SE y MAN
Truck & Bus SE

Miembro del Comité Ejecutivo de TRATON SE

MICHAEL GROSCHE

Responsable de Flotillas, Movilidad y
Recomercializacion de Volkswagen Financial
Services AG

ANDREAS KRAUS

Director Ejecutivo del Consejo de Empresa
Conjunto de Volkswagen Financial Scrvices AG y
Volkswagen Bank GmbH

Estados financieros consolidados

DR. CHRISTIAN DAHLHEIM (A PARTIR DEL 1 DE FEBRERO DE
2020) :

Responsable del Grupo de Ventas de Volkswagen
AG

IMELDA LABBE (HASTA EL 31 DE ENERO DE 2020)
Responsable del Servicios Postventa del Grupo -
Volkswagen AG Kassel

SIMONE MAHLER

Presidente del Consejo de Empresa Conjunto de
Volkswagen Financial Services AG y Volkswagen
Bank GmbH

PETRA REINHEIMER

Presidente Adjunta del Consejo de Empresa
Conjunto de Volkswagen Financial Services AG y
Volkswagen Bank GmbH

HANS-JOACHIM ROTHENPIELER (A PARTIR DEL 27 DE MAYO
DE 2019)

Miembro del Consejo de Administraciéon de AUDI AG
Desarrollo Técnico

DR. HANS PETER SCHUTZINGER
Director General Ejecutivo de Porsche Holding
GmbH (Salzburg)

EVA STASSEK
Representante Principal de IG Metall
Braunschweig
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71. Carta compromiso sobre nuestras filiales

Con la salvedad de riesgos politicos, Volkswagen Financial Services AG declara cn 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
compaiiias cumplan con sus obligaciones frente acreedores en la manera que se haya convenido. Adicionalmente, Volkswagen Financial
Services AG confirma que no realizard cambios a las estructuras accionarias de estas compaiiias 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. (Sao Paulo, Brasil); Volkswagen Finance (China) Co., Ltd. (Beijing,
China); Volkswagen Finance Pvt. Ltd. (Mumbai, India); Volkswagen Dogus Finansman A.§. (Kagithane-Estambul, Turquia); Volkswagen
Dogus Faktoring A.S. (Kagithane-Estambil, Turquia).

72. Eventos posteriores a la fecha del balance general

El 16 de enero de 2020, Volkswagen Financial Services AG tomé un crédito sobre pagarés por un valor de €50 millones y, posteriormente, el
dia 22 del mismo mes, uno mas por €600 millones, ambos otorgados por acreedores externos.
No tuvieron lugar otros desarrollos significativos tras el cierre del ejercicio 2019.
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Declaracion de responsabilidad

Hasta donde es de nuestro conocimiento, y de conformidad con los principios de presentacion de informacion aplicables, los estados
financieros consolidados reflejan de forma veraz y razonable los activos, pasivos, situacion financiera y resultados del Grupo; asimismo, el
informe de la administracién incluye una revisién razonable del desarrollo y desempefio del negocio, asi como de la situacién del Grupo,
junto con una descripcion de las oportunidades significativas y riesgos asociados con el desarrollo que para él se espera.

Braunschweig, 10 de febrero de 2020

Volkswagen Financial Services AG
El Consejo de Administracién

Lars Henner Santelmann Dr. Mario Daberkow

Frank Fiedler Christiane 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 examinado los estados financieros consolidados de VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT

(Braunschweig), y sus subsidiarias (el “Grupo™), que comprenden el balance general consolidado al 31 de diciembre de 2019 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 2019, asi como las notas a los estados financieros
consolidados, incluyendo un resumen de las politicas contables significativas. Adicionalmente, hemos auditado el informe de la administracién
del Grupo VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT (Braunschweig), el cual se combina con el informe de la
administracion de la Compaiiia para el ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2019. De conformidad con los
requisitos legales alemanes, no hemos auditado el contenido del estado sobre gobierno corporativo conforme al articulo 289f pérrafo 4 del
Cédigo de Comercio de Alemania (HGB - Handelsgesetzbuch) (revelaciones sobre la cuota de mujeres en érganos ejecutivos).

En nuestra opinion, sobre la base del conocimiento obtenido en la auditoria,

> los estados financieros consolidados que se anexan cumplen, en todo aspecto importante, con las IFRS, segtn las ha adoptado la Unién
Europea, y los requisitos adicionales del Derecho mercantil aleman conforme al articulo 315¢ parrafo 1 del HGB y, en cumplimiento de estos
requisitos, presentan una vision veraz y razonable de los activos, pasivos y la situacién financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2019, asi
como de su desempefio financiero para el ejercicio comprendido entre el 1 de enero al 31 de diciembre de 2019; y

> el informe de la administracién del Grupo que se adjunta proporciona, en su conjunto, una opinién adecuada sobre la situacién del Grupo.
En todo aspecto importante, este informe de la administracion del Grupo es consistente con los estados financieros consolidados, cumple
con los requisitos legales alemanes y presenta de manera adecuada las oportunidades y los riesgos para el desarrollo futuro. Nuestra opinién
de auditoria sobre ¢l informe de la administracion del Grupo no abarca el contenido de la declaracion sobre gobiemo corporativo arriba

referida.

Conforme al articulo 322, pérrafo 3, oracién 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 administracion del Grupo.

Base para las opiniones de la auditoria

Llevamos a cabo nuestra auditoria de los estados financieros consolidados y del informe de la administracion 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), en cumplimiento con las Normas Generalmente Aceptadas en Alemania para Auditorias de
Estados Financieros, promulgadas por el Instituto de Auditores Pablicos de Alemania (IDW - Institut der Wirtschafisprufer). Nuestras
responsabilidades conforme a estos requisitos y principios se describen con mayor detalle en la seccién “Responsabilidades de los Auditores
en relacion con la Auditoria de los Estados Financieros Consolidados y el Informe de la Administracion del Grupo™” de nuestro dictamen de la
auditoria. Somos independientes de las entidades del Grupo de conformidad con los requisitos de la Derecho europeo y el Derecho alemén en
materia mercantil y de profesiones; asimismo, hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades profesionales en Alemania segin lo
estipulado en estos requisitos. Ademas, de acuerdo con el articulo 10 (2) punto (f) del Reglamento de Auditoria de la Union Europea,
declaramos que no hemos prestado servicios ajenos a auditoria que estén prohibidos al amparo del articulo 5 (1) de Reglamento de Auditoria
de la Unién Europea. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestro dictamen sobre los estados financieros consolidados 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 auditorfa son aquellos asuntos que, conforme a nuestro criterio profesional, fueron de la mayor importancia en nuestra
auditoria de los estados financieros consolidados correspondientes at ejercicio comprendido entre el 1 de encro y el 31 de diciembre de 2019.
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 opinidn de auditoria sobre los mismos; no proporcionamos una opinién de auditoria por separado sobre estos asuntos.

En nuestra opini6n, los asuntos de mayor importancia en nuestra auditoria fueron los siguientes:
Recuperabilidad de activos por arrendamiento

(2] Adquisicién de diversas participaciones de capital a largo plazo en el curso de transacciones que abarca el régimen juridico de la
transformacion de sociedades

Nuestra presentacion 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 informacién adicional

A continuacidn, presentamos los temas clave de la auditoria:
Recuperabilidad de activos por arrendamiento

(1]

@ Los vehiculos de los arrendamientos vigentes se reportan en la partida del balance gencral “Activos por arrendamiento” y ascienden
a EUR 22,776 millones (20.3% de los activos totales consolidados) en los estados financieros consolidados de VOLKSWAGEN
FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT al 31 de diciembre de 2019. La medicion de los activos por arrendamiento
se basa en su costo amortizado y el monto recuperable. El Grupo Volkswagen Financial Services realiza una prueba de deterioro
trimestral de los activos por arrendamiento. El valor en libros del activo en cuestién se compara con el importe recuperable
correspondiente en el contexto de la prucba de deterioro. Para este fin, se toman en cuenta los resultados de la comercializacion
interna y externa y la estimacion de los directores cjecutivos sobre el desarrollo de los precios de mercado para vehiculos. Los
ajustes a la baja, que ascienden a EUR 324 millones, se reconocieron respecto a los activos por arrendamiento en el ejercicio sobre
la base de esta valuacion.

La medicién de los activos por arrendamiento 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 considerable 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. Ademds, a pesar de una tendencia en declive, el debate piblico actual sobre el desarrollo de los
valores residuales de vehiculos con motores diésel (posibles prohibiciones a vehiculos diésel en arcas urbanas, el cambio en la
demanda hacia vehiculos con motores de gasolina) contribuye al aumento en la incertidumbre asociada con la medicién de los
vehiculos reconocidos. Contra tal antecedente, este asunto fue de particular importancia durante nuestra auditoria.

® Nuestra auditoria incluy®, en particular, la revisién de las valuaciones realizadas por la Compafiia, para determinar si estaban o no
actualizadas, asi como de 1a mctodologia aplicada y la transparencia de la valuacion. Al mismo tiempo, conocimos los datos fuente
subyacentes de la valuacion, los datos de entrada de valor y los supuestos desarrollados, evaluamos dichos factores en forma critica
y evaluamos si se encontraban o no dentro de un rango razonable. Ademads, nuestra evaluacion de los supuestos desarrollados por
los directores ejecutivos con respecto a la comercializacion se basé, entre otras cosas, en una comparacion con las expectativas del
mercado, tanto gencrales como especificas para el scctor, asi como en la documentacién y las explicaciones de los directores
ejecutivos cn relacion con los resultados de comercializacion esperados. Ademads, verificamos la clasificaciéon de los vehiculos
como propiedades y equipo y evaluamos las politicas contables aplicables como un resultado.

En general, los supuestos y pardmetros de valuacion 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 Compaiiia en relacién con los activos por arrendamiento se incluyen en los nimeros 13 y 63 de las notas a
los estados financieros consolidados.

(2] Adaquisicion de diversas participaciones de capital a largo plazo cn el curso de transacciones que abarca ¢l régimen juridico de la
transformacion de sociedades.
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©) En relacién con un realineamiento estratégico y los requisitos de la normatividad europea, el Grupo consolidado se expandié en el
periodo de referencia mediante amplias medidas de reestructuracion entre VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES
AKTIENGESELLSCHAFT, VW Bank y Volkswagen AG. Tras la escisiéon implementada con efectos retroactivos a partir del 1
de enero de 2019, Volkswagen Bank GmbH dej6 de poseer acciones en Volkswagen Financial Services (UK) Ltd. (Milton Keynes,
Reino Unido). Asimismo, en este contexto especifico se escindid la participacion de 100% en Volkswagen Finans Sverige AB
(Sodertilje, Suecia), Volkswagen Finance 2 S.L.U. (Madrid, Espaiia) y SkoFIN s.r.o. (Praga, Repiiblica Checa) para incorporarla
a VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT. Estas compaiifas fueron objeto de inclusién por
primera vez en los estados financieros consolidados de VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT a
las respectivas fechas en que se inscribieron sus escisiones en el registro de comercio. Dado que la reestructuracion se relaciond
con fusiones sujetas a control conjunto, los activos y pasivos de las compafiias que se reconoceran por primera vez en los estados
financieros consolidados se midieron a los valores en libros reconocidos en los estados financieros consolidados de la matriz en
ultima instancia. En virtud del impacto significativo que en su conjunto tuvo la reestructuracién sobre los activos netos, situacién
financiera y resultados de operacién del Grupo, y a la luz de la complejidad del tratamiento contable de las transacciones al amparo
del régimen juridico de la transformacion de sociedades, este tema fue de especial relevancia para nuestra auditoria.

@ Para los fines de nuestra auditoria y con ¢l objeto de garantizar el correcto tratamiento contable de la escision de Volkswagen Bank
GmbH y la inclusion posterior de las compafijas en VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AKTIENGESELLSCHAFT,
revisamos, entre otras cosas, la base legal de la compaiifa y su capital social para la escisiéon, ademds de evaluar los acuerdos
contractuales correspondientes y los documentos de la escision, en especifico el convenio de escision. Adicionalmente, revisamos
los registros de las resoluciones subyacentes y los respectivos extractos del registro de comercio. Posteriormente, también
verificamos que las cifras reportadas en el balance general consolidado, el estado de resultado integral consolidado, el estado de
resultados consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y el estado de variaciones en el capital contable consolidado se
hubieran reconocido de conformidad con las respectivas normas y los principios de contabilidad generalmente aceptados y sus
interpretaciones. Con respecto a la medicion de las compaiiias incluidas en la base de consolidacién, revisamos el calculo de los
valores en libros en los estados financieros consolidados y, en esta conexion, evaluamos la correcta derivacién de las cifras
obtenidas de los registros contables de la matriz en Ultima instancia. 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 informacién disponible.

® Las revelaciones de la Compaiiia relativas a transacciones al amparo del régimen juridico de la transformacion de sociedades se
incluyen en el nimero 2 de las notas a los estados financieros consolidados.

Otra informacion

Los directores ejecutivos son responsables del resto de la informacion, la cual abarca la declaracion sobre gobierno corporativo conforme al
articulo 289f parrafo 4 del HGB, que obtuvimos antes de la fecha de nuestro dictamen (revelaciones sobre la cuota de mujeres en 6rganos
ejecutivos).

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 administracioén del Grupo no abarcan al resto
de la informacion y, en consecuencia, no expresamos una opiniéon de auditoria o cualquier otra forma de conclusiones de aseguramiento al
respecto.

En relacion con nuestra auditoria, nuestra responsabilidad es leer el resto de la informacion y, al hacerlo asi, considerar si:

> esinconsistente en forma importante con los estados financieros consolidados, con el informe de la administracién del Grupo o con nuestros

hallazgos en la auditoria, o
> de otra forma pareciera ser errénea en forma importante.
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Responsabilidades de los directores ejecutivos y del Comité de Vigilancia respecto a los estados financieros consolidados y el informe de la
administracién del Grupo

Los directores ejecutivos son responsables de la preparacion de estados financieros consolidados que cumplan, en todo aspecto importante, con
las IFRS, segun las ha adoptado la Unién Europea y los requisitos adicionales del Derecho mercantil alemédn conforme a lo dispuesto en el
articulo 315e parrafo 1 del HGB, y de que los estados financieros consolidados, en cumplimiento de estos requisitos, presenten una vision veraz
y razonable de los activos, pasivos, situacion financiera y desempefio financiero del Grupo. Ademds, los directores ejecutivos son responsables
de aquel control interno que hayan determinado necesario para permitir la preparacién de estados financieros consolidados que estén libres de
inexactitudes importantes, ya sea debido a fraude o error.

En la preparaci6n 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, segilin corresponda, asuntos relativos al negocio en marcha.
Adicionalmente, tienen la responsabilidad de la presentacion de informacion financiera con base en el principio de contabilidad de negocio en
marcha, a menos que exista la intencién 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 preparacion del informe de la administracién del Grupo, el cual proporciona
en su conjunto una visién adecuada de la situacion 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 administracion del Grupo que se apegue a los requisitos legales alemanes correspondientes, y
ser capaces de proporcionar evidencia suficiente de las aseveraciones incluidas en el informe de la administracién del Grupo.

El Comité de Vigilancia tiene la responsabilidad de supervisar el proceso de presentacién de informacion financiera del Grupo para la
preparacion de los estados financieros consolidados y del informe de la administracién del Grupo.

Responsabilidad del auditor en relacion 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 contienen, en su conjunto, inexactitudes
importantes, sea debido a fraude o error, y que el informe de la administracion del Grupo ofrece en su conjunto una visién adecuada de la
situacién del Grupo y, en todo aspecto importante, 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 de auditoria que incluya nuestras opiniones sobre los estados financieros consolidados y el informe de la administracion 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 Unién Europea, y en cumplimiento con las normas generalmente aceptadas en

Alemania para las auditorias de estados financieros promulgadas por el Institut der Wirtschaftspriifer (IDW), siempre detectaran 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. Asimismo:

> 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, disefiamos 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 més elevado que uno resultante de error, debido a que el fraude puede conllevar colusién,
falsificacién, omisiones intencionales o declaraciones incorrectas o hacer caso omiso de controles intemos.

> Obtenemos una comprensién del control interno relevante para la auditoria de los estados financieros consolidados y los arreglos y medidas
(sistemas) relevantes para la auditoria del informe de la administracion del Grupo a fin de disefiar procedimientos que sean adecuados ante
las circunstancias, pero no con el fin de expresar una opinidn sobre la eficacia de estos sistemas.

> Evaluamos la idoneidad de las politicas contables utilizadas por los directores ejecutivos y qué tan razonables 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, con base en la evidencia de
auditoria obtenida, existe incertidumbre importante en relacion 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 atencion en el dictamen de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados financieros
consolidados y en el informe de la administracion 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.
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> Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros consolidados, incluyendo las revelaciones, y si
los estados financieros consolidados presentan o no las transacciones y sucesos subyacentes en forma tal que los estados financieros
consolidados ofrezcan una vision veraz y razonable de los activos, pasivos, la situacion financiera y el desempefio financiero del Grupo en
cumplimiento con las IFRS, segin las ha adoptado la Unién Europea, y los requisitos adicionales del Derecho mercantil aleman conforme
al articulo 315¢ parrafo 1 del HGB.

> 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 en el informe de la
administracién del Grupo. Asimismo, somos responsables de la direccién, supervision y el desempefio de la auditoria del Grupo, y nos
mantenemos como responsables exclusivos de nuestras opiniones de auditoria.

> Evaluamos la consistencia del informe de la administracién del Grupo con los estados financieros consolidados, su conformidad con el
Derecho aleman y la vision que, de la posicion el Grupo, ofrece.

> Realizamos procedimientos de auditoria sobre la informacion 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 informacion prospectiva y evaluamos el origen adecuado de la
misma a partir de estos supuestos. No expresamos una opinién de auditoria por separado sobre la informacién prospectiva ni sobre los
supuestos utilizados como una base. Por otro lado, 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 declaracion de que hemos cumplido 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.

Con base en los asuntos comunicados a los responsables del gobierno corporativo, determinamos aquellos asuntos 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 la revelacién publica del asunto.

OTROS REQUISITOS LEGALES Y REGULATORIOS

Informacion adicional conforme al articulo 10 dei Reglamento de Auditoria de la Unién Europea.

Fuimos elegidos como el auditor del Grupo por la asamblea general anual el 13 de febrero de 2019, habiéndonos contratado el Comité de
Vigilancia el 10 de julio del mismo afio. Cabe sefialar que hemos sido el auditor del grupo de 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 adicional para el comité de auditoria
conforme a lo dispuesto por el articulo 11 del Reglamento de Auditoria de la Unidn Europea (informe de auditoria en el formato largo).

AUDITOR PUBLICO ALEMAN RESPONSABLE DE LA ASIGNACION
El auditor publico alemdn responsable de la asignacion es Frank Hiibner.

Hanover, 10 de febrero de 2020

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Frank Hiibner Burkhard Eckes
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
(Auditor publico alemén) (Auditor publico alemén)
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Informe del Comité de Vigilancia

de Volkswagen Financial Services AG

En el ejercicio de referencia, el Comité de Vigilancia analizé de manera periddica y detallada la situacién y el desarrollo de Volkswagen
Financial Services AG, asi como del Grupo Volkswagen Financial Services AG.

Durante el periodo de referencia, el Consejo de Administracion mantuvo informado en todo momento al Comité de Vigilancia, de manera
plena y oportuna, tanto verbalmente como por escrito, sobrc los aspectos significativos de la planeacién y situacién de la Compaiiia, incluyendo
la condicion 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 supervisé de forma continua la
administracion de los negocios de la Compaiiia y del Grupo, y de esa forma fue capaz de cumplir sin limitacion alguna las funciones que tiene
asignadas por ministerio de ley y conforme a los estatutos de la Compaiiia. Todas las decisiones de vital importancia para la Compaiifa, asi
como el resto de las transacciones que requieren la aprobacion del Comité de Vigilancia, al amparo de su reglamento interno, se revisaron y
analizaron con el Consejo de Administracion antes de que la resolucion correspondiente fuera adoptada.

El Comité de Vigilancia estéd 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 86%. Un miembro del Comité de Vigilancia asistié a mcnos de la mitad de las sesiones, en tanto que el
resto de los miembros de dicho érgano colegiado estuvieron presentes en mas de la mitad de ellas. Se tomaron decisiones sobre siete asuntos
mediante una resolucién por escrito circulada a cada uno de los miembros para aprobacién; el Presidente del Comité de Vigilancia tomd,
asimismo, nueve decisiones urgentes utilizando el procedimiento por escrito.

ACTIVIDADES DEL COMITE
El Comité de Vigilancia de Volkswagen Financial Services AG no tiene la obligacién de establecer comités; en su lugar, el pleno de dicho
organo colegiado es responsable de llevar a cabo las tareas de un comité de auditoria de conformidad con el articulo 39(2) de la Directiva
2014/56/EU y el articulo 107(3) de la Ley de Sociedades Mercantiles alemana (AktG - Aktiengesetz).

En este sentido, el Comité de Vigilancia sostuvo platicas a detalle durante el periodo de referencia, abordando la supervision de los sistemas
de auditoria interna, gestion de ricsgos y control interno, asi como el monitoreo del proceso de presentacion de informacion financiera y
auditoria.

TEMAS ABORDADOS POR EL COMITE DE VIGILANCIA

Durante su reunién del 13 de febrero de 2019, una vez que los auditores presentaron sus informes, 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 y el informe de la administracion de dicha compafiia para 2018 que preparé el Consejo de Administracién. De igual forma, el Comité
de Vigilancia emiti6é una recomendacion respecto a la designacion de los auditores para 2019.

Adicionalmente, el Consejo de Administracion presentd informes al Comité de Vigilancia relativos a la estrategia de financiamiento del
subgrupo Volkswagen Financial Services y los ajustes necesarios en relacion con la Estrategia 2025. EI Comité de Vigilancia también recibi6
actualizaciones sobre ¢l estado que guardan los planes de accién en el programa Together4Integrity a nivel grupal en Volkswagen Financial
Services AG. Ademds, se llevaron a cabo platicas con un experto externo acerca de posibles estrategias empresariales futuras para proveedores
de servicios financieros automotrices en tiempos de neeesidades de movilidad cambiantes y el impacto que se anticipa para las actividades de
Volkswagen Financial Services AG.

El Comité de Vigilancia también recibid una presentacion sobre la estrategia de ventas relativa a vehiculos eléctricos y las diferencias que
tienen con el negocio de vehiculos con motores de combustién.

Tanto en esta sesion como en las reuniones celebradas los dias 21 de junio de 2019 y 8 de noviembre de 2019, el Consejo de Administracion
present6 al Comité de Vigilancia informes integrales sobre la situacion econdmica y financiera de la Compaiia y el subgrupo Volkswagen
Financial Services.

En la sesion del Comité de Vigilancia celebrada cl 21 de junio de 2019, el Conscjo de Administracion informé a detalle la Gltima situacion
que guardaban los negocios de la Compaiiia; dicho informe se enfocé principalmente en el posicionamiento actual en el mercado y los avances
a la fecha de la iniciativa de Excelencia Operativa que se lanz6 en 2018. El Consejo de Administracion también presentd informes al Comité
de Vigilancia sobre la situacion actual de la plataforma de vehiculos seminuevos hey.car, asi como los planes para afinar las gamas actuales de
servicios en las dreas de movilidad, el negocios de clientes de flotillas y la infracstructura de carga para vehiculos eléctricos.
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De conformidad con un punto adicional del orden del dia, el Comité de Vigilancia aprobé el lanzamiento al mercado de Volkswagen
Financial Services AG en Dinamarca, como parte de un negocio conjunto, y la adquisicién de un proveedor de servicios de estacionamiento en
el Reino Unido por ¢l Grupo PayByPhone. Adicionalmente, el Comité de Vigilancia acordé una reestructuracion adicional en los mercados de
Suecia e Irlanda en la fase final del Proyecto Panda (separacién del negocio de crédito supervisado por el Banco Central Europeo del resto de
los segmentos de negocios de Volkswagen Financial Services AG).

En la reunién que sostuvieron el 8 de noviembre de 2019, el Consejo de Administracion informé al Comité de Vigilancia las cuestiones
clave que se suscitaron en el ejercicio de referencia, lo cual incluyo6 informacién sobre los cambios en curso en la estructura organizacional de
la Compaiiia. El Comité de Vigilancia también recibié informacion detallada sobre el estado de los servicios de movilidad que ofrece la
Compaiiia, tales como servicios de renta de automoviles, estacionamiento y uso compartido de automéviles.

Ademas, el Comité de Vigilancia recibi6 una explicacion por parte del Director de Cumplimiento respecto a la informacién sobre la
clasificacién de riesgo de las subsidiarias internacionales y las respectivas categorias de riesgo derivadas del sistema de control intemo. El
Comité de Vigilancia también abord6 el estado de los planes de accién del programa Together4Integrity en Volkswagen Financial Services
AG. En el desahogo de otro punto del orden del dia, el Responsable de Auditoria Interna presenté las dreas clave de actividad en el ejercicio
de referencia. Asimismo, se abordaron en este contexto varios motivos para auditorias, tales como casos presentados a través del Sistema de
Denuncia Interna. Finalmente, el Responsable de Auditoria Interna establecio las auditorias planeadas para 2020.

En el tiempo restante de la reunién, el gerente de proyecto correspondiente informé al Comité de Vigilancia sobre la conclusién exitosa
del Proyecto Panda para la reestructuracion integral del subgrupo Volkswagen Financial Services, el cual habia iniciado un par de afios antes.

De igual manera, el Director Digital informé al Comité de Vigilancia acerca del 1ultimo estado que guardaba la implementacién de las
iniciativas de digitalizacion en Volkswagen Financial Services AG y acerca del grupos de clientes y productos en el enfoque de estas
actividades. Ademis, el Consejo de Administracion proporciond un informe sobre el estado de la tecnologia de la informacion, el cual consistié
principalmente en la presentacién de proyectos clave en esta materia y cuestiones de seguridad para ese mismo campo.
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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 para el ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2019, incluyendo el sistema contable e informes de la
administracion.

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 para el ejercicio concluido el 31 de diciembre de 2019, incluyendo la contabilidad
¢ informes de la administracion, fueron sometidos a la consideracion del Comité de Vigilancia. Los auditores, PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft (Hanover), examinaron estos estados financieros, incluyendo el sistema contable y los informes de la
administracion, y emitieron un dictamen sin salvedades en ambos casos.

El Comité de Vigilancia coincide en los hallazgos de estas auditorias y no tuvo reserva alguna tras su revision de los estados financieros
consolidados y los estados financieros anuales, incluyendo los informes de la administracion. Los auditores estuvieron presentes cuando se
abordo este punto del orden del dia en la sesién correspondiente del Comité de Vigilancia y en ella informaron los principales hallazgos de su
auditoria.

Durante su reunion del 13 de febrero de 2020, el Consejo de Vigilancia autorizo los estados financieros consolidados y estados financieros
anuales de Volkswagen Financial Services AG que elaboré el Consejo de Administracion, por lo que han quedado aprobados.

Segun lo dispuesto en el convenio de transferencia de utilidades-pérdidas y control que esta vigente a la fecha, Volkswagen Financial
Services AG absorbi¢ la pérdida que Volkswagen Financial Services AG reportd, de conformidad con el HGB, para el ejercicio 2019.

El Consejo de Vigilancia desea aprovechar esta oportunidad para expresar su agradecimiento y aprecio por la labor de los miembros del
Consejo de Administracion, 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, 13 de febrero de 2020

Frank Witter
Presidente del Comité de Vigilancia
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Tribunal Superior de Justicia
de la Ciudad de México

El suscrito Guillermo Hemandez Cuevas, Perito Auxiliar de la Administracion de Justicia
del Tribunal Superior de Justicia de la Ciudad de México para la Especialidad de
Traduccion en Inglés, hago constar que la que antecede es, a mi leal saber y entender,
traduccion fiel y correcta del documento en ingiés cuya copia adjunto y sello para
constancia. Este dictamen no tiene la intencion de dar fe de la veracidad de su
documento fuente en idioma inglés, ni pretende dar a entender que el contenido de dicho
texto original es auténtico.

Ciudad de México, 5 de mayo de 2020.
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Key Figures

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG

€ million (as of Dec. 31) 2019 2018
R S
Total assets - 112,444 80,462
Loans to and receivables from customers attributable to
Retail financing 20,712 16,676
Dealer financing 5,413 4,062
Leasing business 39,951 19,760
Lease assets 22,776 13,083
Equity 12,029 8,016
Operating profit 1,223 844
Profit before tax 1,264 818
in percent (as of Dec. 31) 2019 2018
S S————
Cost/income ratio* 54 59
Equity ratio? 10.7 10.0
Return on equity? 126 10.5
Number (as of Dec. 31) 2019 2018
T P
Employees 10,773 8,603
Germany 5,763 5,340
International 5,010 3,263

1 General and administrative expenses, adjusted for expenses passed on to other entities in the Volkswagen Group / interest income from lending transactions and marketable securities, net
income from leasing transaction, interest expenses, net income from service contracts, net income from insurance business, provision for credit risks and net fee and commission income.

2 Equity/total assets.

3 Profit before tax / average equity.

RATING {AS OF DEC. 31} STANDARD & POOR’S MOODY'S INVESTORS SERVICE

Shost-term teng-term Cutlook Short-tern Leng-term Qutlook

Volkswagen Financial Services AG A-2 BBB+ stable pP-2 A3 stable

All figures shown in the report are rounded, so minor discrepancies may arise when amounts are added together. The comparative figures from the previous fiscal year are shown in
parentheses directly after the figures for the current fiscal year.
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Fundamental Information about the Group

Combined Management Report

Fundamental Information

about the Group

Steady international growth continues to confirm the business model of

Volkswagen Financial Services AG.

BUSINESS MODEL
Over the years, the companies in the Volkswagen Financial
Services AG Group have evolved increasingly dynamically
into providers of comprehensive mobility services. The key
objectives of Volkswagen Financial Services AG are:

v

to promote Group product sales for the benefit of the
Volkswagen Group brands and the partners appointed to
distribute these products;

to strengthen customer loyalty to Volkswagen Financial
Services AG and the Volkswagen Group brands along the
automotive value chain (among other things, by targeted
use of digital products and mobility solutions);

to create synergies for the Group by pooling Group and
brand requirements in relation to finance and mobility
services;

to generate and sustain a high level of return on equity for
the Group.

v

v

v

ORGANIZATION OF THE
VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG GROUP

The companies of the Volkswagen Financial Services AG
Group provide financial services to private, corporate and
fleet customers. The close integration of marketing, sales and
customer service focused on customers’ needs goes a long
way toward keeping the processes lean and implementing the
sales strategy efficiently.

The reorganization initiated in 2016, aiming at a system-
atic separation of the European lending and deposits busi-
ness from the other activities of Volkswagen Financial
Services AG, was completed during the course of the year.

INTERNAL MANAGEMENT
The Company’s key performance indicators are determined
on the basis of IFRSs and are presented as part of the internal
reporting system. The most important non-financial perfor-
mance indicators are penetration, current contracts and new
contracts. The financial key performance indicators are the
volume of business, operating result, return on equity and
the cost/income ratio.
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Combined Management Report

KEY PERFORMANCE INDICATORS

Fundamental Information about the Group

Definition

Nonfinancial performance indicators

Ratio of new contracts for new Group vehicles under retail financing and leasing business to deliveries of Group

Penetration

vehicles, based on Volkswagen Financial Services AG's consolidated entities.

Current contracts

Contracts recognized as of the reporting date

New contracts

Contracts recognized for the first time in the reporting period

Financial performance indicators

Loans to and receivables from customers arising from retail financing, dealer financing, leasing business and

Volume of business lease assets.

Interest income from lending transactions and marketable securities, net income from leasing transactions,
interest expense, net income from service contracts, net income from insurance business, provision for credit
risks, net fee and commission income, net gain or loss on hedges, net gain or loss on financial instruments
measured at fair value and on derecognition of financial assets measured at fair value through other

Operating profit/loss

comprehensive income, general and administrative expenses and net other operating income/expenses

Return on equity

Return on equity before tax, which is calculated by dividing profit before tax by average equity.

General and administrative expenses, adjusted for expenses passed on to other entities in the
Volkswagen Group / interest income from lending transactions and marketable securities, net income from
leasing transaction, interest expenses, net income from service contracts, net income from insurance business,

Cost/income ratio

provision for credit risks and net fee and commission income.

OTHER NONFINANCIAL PERFORMANCE INDICATORS
Customer satisfaction and external employer ranking are also
measured.

Customer Satisfaction

The satisfaction of Volkswagen Financial Services AG’s cus-
tomers results from a customer-oriented product range and
the service focus of the staff.

In the annual assessment, these two aspects serve as suit-
able indicators for critically evaluating whether the customer
satisfaction target of 90% will be attained in 2025.

In 2019, the satisfaction rate of 83% was within the ex-
pected range.

The aspiration of Volkswagen Financial Services AG is to
provide customers with total satisfaction. To this end, suita-
ble action plans are drawn up at country level.

External Employer Ranking
A strategic key performance indicator has been specified for
financial services activities: external employer ranking.
This involves Volkswagen Financial Services AG submitting
itself to external benchmarking, generally on a two-year cycle.
The Company’s aim is to position itself as an attractive
employer and determine appropriate measures that will
enable it to become a top-20 employer by 2025, not just in
Europe, but globally. For example, Volkswagen Financial
Services AG was represented in various national and interna-
tional best-employer rankings the last time it participated in
2019. Coming in eleventh place, it was among the top Euro-

pean employers in the “Great Place to Work” employer com-
petition.

CHANGES (N EQUITY INVESTMENTS
The transfers referred to below were part of the further reor-
ganization of Volkswagen Financial Services’ legal entities.

On March 29, 2019, Volkswagen Financial Services AG took
over the following entities from Volkswagen Bank GmbH:

> Volkswagen Financial Services S.p.A,, Milan, Italy,

> Volkswagen Financial Services (UK) Ltd., Milton Keynes,
United Kingdom, incl. its subsidiaries MAN Financial
Services Ltd. and Volkswagen Insurance Service
(Great Britain) Ltd.,

> Volkswagen Financial Ltd., Milton Keynes, United Kingdom,

> SkoFIN s.r.o, Prague, Czech Republic, and

> Volkswagen Serwis Ubezpieczeniowy Sp. z 0.0., Warsaw,
Poland.

On May 31, 2019, Volkswagen Finance 2 S.L.U, Alcobendas
(Madrid), Spain, including its three subsidiaries Volkswagen
Renting S.A., Alcobendas (Madrid), Spain, Volkswagen Insur-
ance Services, Correduria de Seguros, S.L, El Prat de Llobregat
(Barcelona), Spain, and MAN Financial Services Espafia S.L.,
Coslada (Madrid), Spain, were merged into Volkswagen
Financial Services AG.

On July 31, 2019, Volkswagen Financial Services AG took
over Volkswagen Finans Sverige AB, Stdertidlje, Sweden, in-
cluding its wholly owned subsidiary Volkswagen Service
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Sverige AB, Sodertilje, Sweden, by way of a spinoff from
Volkswagen Bank GmbH.

In addition, the following further material changes in eq-
uity investments have occurred:

Volkswagen Losch Financial Services S.A., whose regis-
tered office is located in Howald, Luxembourg, commenced
its operating activities on January 2, 2019 as planned. The
company offers leasing products in the Luxembourg mar-
ket, mainly for retail customers and small fleets. The com-
pany will also offer financeings through a local provider
from 2020 onward. Volkswagen Losch Financial Services S.A.
is a joint venture, with 60% of the shares held by
Volkswagen Financial Services AG, Braunschweig, and 40%
by Losch Services S.a.r.l.

On January 30, 2019, PayByPhone Technologies Inc., Van-
couver, Canada, established PayByPhone US Inc., Wilmington,
DE, USA, as a wholly ownedsecond-tier subsidiary of
Volkswagen Financial Services AG. The purpose of establish-
ing this company was to expand the operating activities of
the PayByPhone Group in North America.

with effect from February 1, 2019, Volkswagen Financial
Services AG transferred all the shares in Volkswagen Finance
Belgium S.A., Brussels, Belgium, to Volkswagen Finance
Overseas BV, Amsterdam, Netherlands, a wholly owned
subsidiary of Volkswagen Financial Services AG, by means of
a contribution in kind.

Effective March 21, 2019, LEONIE FS DVB GmbH, Stuttgart,
a wholly owned subsidiary of Daimler AG, Stuttgart, made an
equity investment of 20% in Mobility Trader Holding GmbH,
Berlin, by way of a capital increase. Mobility Trader Hold-
ing GmbH acts as a holding company for local companies off
the heycar Group.

On April 1, 2019, Volkswagen Financial Services AG trans-
ferred all the shares in SkoFin s.r.o., Prague, Czech Republic, and
Volkswagen Serwis Ubezpieczeniowy Sp. z 0.0., Warsaw, Poland,
by means of a contribution in kind to Volkswagen Finance
Overseas BV,, Amsterdam, Netherlands, a wholly owned sub-
sidiary of Volkswagen Financial Services AG.

On April 10, 2019, Volkswagen Pon Financial Services BV,
Amersfoort, Netherlands, in which Volkswagen Financial
Services AG, Braunschweig, holds a 60% equity investment,
acquired through its wholly owned subsidiary Volkswagen
Leasing BV, Amersfoort, Netherlands, the leasing company
Maas Leasing BV., Nieuwkoop, Netherlands, from ]. Maas
Holding BV, Nieuwkoop, Netherlands, thereby expanding its
portfolio by approximately 1,475 contracts.

Effective May 24, 2019, Maas Leasing BV. acquired the
portfolio of the leasing company Lease ConnectionBYV,
Gouda, Netherlands, by means of an asset deal, thereby
expanding the portfolio of VolkswagenPon Financial
Services BV., Amersfoort, Netherlands, by approximately
1,215 contracts.

Combined Management Report

Mobility Trader UK Ltd., London, United Kingdom, was estab-
lished as a wholly owned subsidiary of Mobility Trader Hold-
ing GmbH, Berlin, on May 24, 2019.

Effective June 28, 2019, Volkswagen Financial Services AG,
Braunschweig, acquired 75.1% of the shares in PTV
Truckparking BV, Utrecht, Netherlands, from PTV Planung
Transport Verkehr AG, Karlsruhe. In the course of the transac-
tion, the company was renamed as Truckparking BV. Truckpark-
ing BV. operates an online platform that enables truck drivers
and schedulers to plan routes, find parking lots, make reserva-
tions, and communicate with other drivers. Based on this ma-
jority stake, Volkswagen Financial Services AG is continuing to
expand its presence in the strategic business area of parking.

On July 4, 2019, PayByPhone Ltd., Hatfield, United King-
dom, a subsidiary of PayByPhone Technologies Inc., Vancou-
ver, Canada, acquired all of the shares inMirada Connect Ltd.,
Liverpool, United Kingdom. Similarly to PayByPhone, the
acquired company offers products for processing parking-
related payments and enables consumers to use an app, SMS
or telephone speech recognition to pay for parking tickets. On
completion of the acquisition, the company was renamed as
Connect Cashless ParkingLtd. It is planned to merge the
product ranges of PayByPhone and Connect in the United
Kingdom and Ireland over the medium term in order to offer
the broadest parking-place coverage as possible to customers.

Effective August 1, 2019, Volkswagen Financial Services AG,
Braunschweig, transferred the following equity investments to
Volkswagen Finance Overseas BV, Amsterdam, Netherlands, a
wholly owned subsidiary of Volkswagen Financial Services AG,
by means of a contribution in kind:

> its 60% equity investment in Collect Car BV,, Rotterdam,
Netherlands, including the wholly owned subsidiaries
Greenwheels GmbH, Dortmund, and Greenwheels Shared
Services BV., Rotterdam, Netherlands,

» its 50.01% equity investment in Volkswagen D'leteren
Finance S.A, Brussels, Belgium,

> its 51% equity investment in Volkswagen Mgller Bilfinans
A/S, Oslo, Norway.

Euromobil Autovermietung GmbH, Isernhagen, a wholly
owned subsidiary of Volkswagen Financial Services AG,
Braunschweig, was merged into EURO-Leasing GmbH, Sitten-
sen, a wholly owned subsidiary of Volkswagen Financial
Services AG, Braunschweig, on August 31, 2019. The pooling
of the rental business in one entity facilitates the leveraging
of process synergies and safeguards future growth in the
strategic business area of vehicle renting. As a provider of a
full range of services for the renting of passenger cars and
trucks, the company is able to offer both individuals and
business customers perfectly tailored mobility solutions
based on short- and long-term rentals.
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On September 12, 2019, Volkswagen Financial Services AG
established Volkswagen Financial Services Polska Sp. z o.0,
Warsaw, Poland.

Volkswagen Financial Services AG also established
Volkswagen Leasing Polen GmbH, Braunschweig, on
September 16, 2019.

On September 16, 2019, Volkswagen Financial Services
AG, Braunschweig, signed a contract to acquire 26% of the
shares in Glinicke Leasing GmbH, Kassel, from Glinicke Fi-
nanz Holding GmbH & Co. KG, Kassel. One of the aims of this
equity investment is to include business bike leasing in the
range of products offered to German fleet customers. Final
completion of the deal is still subject to consent from the
antitrust authorities.

Effective September 30, 2019, Volkswagen Financial Ser-
vices AG increased its majority share in the mobility service
provider Truckparking BV.,, Utrecht, Netherlands, to approxi-
mately 78.7%.

Effective October 10, 2019, Volkswagen Finance Pvt. Ltd,,
Mumbali, India, a joint venture in which Volkswagen Finan-
cial Services AG, Braunschweig, holds 91% of the shares and
Volkswagen Finance Overseas BV, Amsterdam, Netherlands,
9% of the shares, acquired 25% of the shares in Kuwy Tech-
nologies Private Limited, Chennai, India, as part of a capital
increase. Kuwy Technologies Private Limited has an app-
based brokering platform for vehicle finance and acts as an
interface between the trade and finance providers.

Volkswagen Semler Finans Danmark A/S.,, based in
Sgborg, Denmark, was established on October 11, 2019.
Volkswagen Finance Overseas BV, Amsterdam, Netherlands,
a wholly owned subsidiary of Volkswagen Financial Ser-
vices AG, holds 51% of the shares in this joint venture, with
the Semler Gruppen A/S, Brgndby, Denmark, holding the
other 49%. The company will offer a broad range from the
captive product portfolio (leasing, financing, insurance) in
the Danish market from March 2021.

Effective October 15, 2019, MAN Financial Services Ltd.,
Swindon, UK, was liquidated after all assets were transferred
from this company to Volkswagen Financial Services
(UK) Ltd., Milton Keynes, UK.

On October 30, 2019, Volkswagen Financial Services AG,
Braunschweig, acquired all of the sharesin LogPay Financial
Services GmbH (LPFS), Eschborn, from DVB Bank SE, Frankfurt.
This acquisition represents a further strengthening of
Volkswagen Financial Services AG’s commitment to automotive
mobility business, allowing the company to centralize the fuel
card and toll charging business while opening up considerable
additional market potential in connection with payment pro-
cessing related to local public transport via LogPay Mobility
Services, Eschborn, a wholly owned subsidiary of LPFS. Going
forward, it is also planned that LPFS will, under the new owner-
ship structure, process transactions related to DVB Bank's
freight settlement system.

Fundamental Information about the Group

On October 30, 2019, DutchLease BV, Amersfoort, Nether-
lands, was merged into Volkswagen Leasing BV., Amersfoort,
Netherlands, a wholly owned subsidiary of Volkswagen Pon
Financial Services BV., Amersfoort, Netherlands.

Effective October 31, 2019, Volkswagen Financial Services
AG, Braunschweig, acquired 60% of the shares in Fleet Com-
pany GmbH, Oberhaching, from TUV SUD Auto Ser-
vice GmbH, Munich, a wholly owned subsidiary of TUV
SUD AG, Munich. This strategic partnership broadens
Volkswagen Financial Services AG's offering in international
fleet and mobility management and consolidates these ser-
vices under the FleetLogistics brand name.

Effective November 1, 2019, Volkswagen Pon Financial
Services BV, Amersfoort, Netherlands, a 60% equity in-
vestment of Volkswagen Financial Services AG, Braun-
schweig, was merged into Volkswagen Leasing BV., Amers-
foort, Netherlands. Immediately after this merger,
Volkswagen Leasing BV. was renamed Volkswagen Pon
Financial Services BV.

Effective November 1, 2019, Volkswagen Financial
Services AG, Braunschweig, transferred the following entities
to Volkswagen Finance Overseas BV, Amsterdam, Nether-
lands, a wholly owned subsidiary of Volkswagen Financial
Services AG, by means of a contribution in kind:

> its 60% equity investment in Volkswagen Pon Financial
Services BV,, Amersfoort, Netherlands,

> jts 100% equity investment in Volkswagen Insurance Ser-
vices Correduria de Seguros, S.L., El Prat de Llobregat (Barce-
lona), Spain,

> its 100% equity investment in MAN Financial Services
Espana S.L, Coslada (Madrid), Spain,

> its 100% equity investment in Volkswagen Renting S.A,,
Alcobendas (Madrid), Spain,

> its 100% equity investment in
Volkswagen Financial Services (UK) Ltd., Milton Keynes,
United Kingdom,

> its 100% equity investment in Volkswagen Financial Ltd.,
Milton Keynes, United Kingdom.

Effective November7, 2019, Volkswagen Pon Financial
Services BV, Amersfoort, Netherlands, a 60% equity invest-
ment of VolkswagenFinance Overseas BV, Amsterdam,
Netherlands, purchased the portfolio of the leasing company
21ease BV, Hilversum, Netherlands, via an asset dea}, thereby
expanding its portfolio by around 450 contracts.

Effective November 11, 2019, Volkswagen Pon Financial
Services BV, Amersfoort, Netherlands, a 60% equity invest-
ment of Volkswagen Finance Overseas BV, Amsterdam,
Netherlands, purchased the portfolio of the leasing company
Auto Borchwerf Lease BV, Roosendaal, Netherlands, via an
asset deal, thereby expanding its portfolio by around 165
contracts.
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Effective November 20, 2019, OO0 MAN Financial Services,
Moscow, Russia, was merged into OOO Volkswagen Group
Finanz, Moscow, Russia, as the portfolio of OO0 MAN
Financial Services had been run off.

Effective November 29, 2019, Volkswagen Financial
Services AG, Braunschweig, transferred VW Finans Sverige AB,
Sodertilje, Sweden, to Volkswagen Finance Overseas BV,
Amsterdam, Netherlands, a wholly owned subsidiary of
Volkswagen Financial Services AG, by means of a contribu-
tion in kind.

Effective December 9, 2019, Volkswagen Financial Services
Singapore Ltd., Singapore, a wholly owned subsidiary of
Volkswagen Financial Services AG, Braunschweig, was liqui-
dated following the run-off of its finance portfolio.

As part of the corporate action approved in 2018,
Volkswagen Financial Services AG paid €1billion from its
retained earnings to Volkswagen AG. During the first half of
2019, Volkswagen Financial Services AG’s additional paid-in
capital was increased by means of a payment of €1 billion
made by Volkswagen AG.

In the year under review, Volkswagen Financial Services
AG increased the equity of the following companies to
strengthen their capital resources:

> Volkswagen New Mobility Services Investment Co., Ltd.,
Beijing, by roughly €77 million

> Volkswagen Financial Services South Africa (Pty) Ltd.,
Sandton, by roughly €11 million

> PayByPhone Technologies Inc., Vancouver, by roughly
€22 million

> Rent-X GmbH, Braunschweig, by roughly €6 million

There were no further significant capital increases.
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These measures served to expand the business and support
the shared growth strategy with the brands of the
Volkswagen Group.

There were no other significant changes with respect to
equity investments. Detailed disclosures can be found in the
list of all shareholdings in accordance with section 313(2) of
the HGB (HGB - German Commercial Code) and in accordance
with IFRS 12.10 and IFRS 12.21, which can be accessed at
www.wisag.com/listofholdings2019.

SEPARATE NONFINANCIAL REPORT FOR THE GROUP

The summarized separate non-financial report of
Volkswagen AG and the Volkswagen Group in accordance
with sections 289 b and 315 b of the HGB for fiscal year 2019
will be available at https://wwwvolkswagenag.com
/presence/nachhaltigkeit/documents/sustainabilityreport/20
19/Nichtfinanzieller_Bericht_2019_d.pdf in German and at
https://wwwvolkswagenag.com/presence/nachhaltigkeit/doc
uments/sustainabilityreport/2019/Nonfinancial_Report_201
9_e.pdf in English from April 30, 2020.
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Report on Economic Position

Report on Economic Position

Global economic growth remained robust in 2019, albeit with weakening momentum.

Worldwide demand for vehicles fell below the prior-year level. The profit before tax generated

by Volkswagen Financial Services AG was further consolidated, significantly exceeding the

prior-year figure.

OVERALL ASSESSMENT OF THE COURSE OF BUSINESS AND THE
GROUP’S ECONOMIC POSITION

In fiscal year 2019, profit before tax was significantly higher
than in the previous year. New business worldwide recorded
positive growth over the reporting period.

Volkswagen Financial Services AG increased its business
volume year-on-year, particularly in Germany.

The share of financed and leased vehicles in the Group’s
worldwide deliveries (penetration) stood at 26.1 (22.3)% at the
end of 2019.

Funding costs were higher than the prior-year level, alt-
hough the volume of business was also higher.

The provision for credit risks was higher in the reporting
period than in the previous year; the margins remained stable.

The credit risk situation in Volkswagen Financial
Services AG's overall portfolio improved slightly in fiscal
year 2019 as a result of the reorganization of the legal enti-
ties and portfolio growth. The established sales promotion
programs with the brands, continuous expansion of the
fleet business and the integration of Volkswagen Financial
Services (UK) Ltd., Milton Keynes, United Kingdom, SkoFIN
s.r.o, Prague, Czech Republic, Volkswagen Financial
Services S.p.A., Milan, Italy, Volkswagen Renting S.A. Alco-
bendas (Madrid), Spain, and Volkswagen Finans Sverige AB,
Sodertilje, Sweden, led to significant growth in the volume
of loans and receivables. This growth was also boosted by
the stable economic environment in the European markets
and the economic recovery trend in Brazil.

The residual value portfolio continued to expand in fiscal
year 2019 as a result of the portfolio transfers referred to
above (particularly by  Volkswagen Financial Services
(UK) Ltd., Milton Keynes, United Kingdom). This had a posi-

tive impact on the risk position. These trends were supported
by the solid global economic environment.

Changes in residual value risk continue to be closely mon-
itored on an ongoing basis, leading to corresponding
measures where required.

At the level of the Volkswagen Financial Services AG Group
overall, liquidity risk remained stable. In 2019, the liquidity
situation was significantly impacted by the transfer of portfoli-
os and entities from the sister entity of Volkswagen Bank GmbH
(Group) to the Volkswagen Financial Services AG Group.

The funding structure remained well diversified in terms
of the instruments used. The main sources of funding, com-
prising capital markets, ABSs, funding through banks and
deposits in individual markets developed stable at Group
level.

The global, intercompany efficiency program referred to
as Operational Excellence (OPEX), which was launched in
fiscal year 2017, has been a success and is currently being
continued.

OPEX is focused on achieving further cost savings by
2025 in addition to the requirements under current planning.

The main components are initiatives to enhance produc-
tivity (amongst other things by streamlining processes),
optimization of distribution costs and the harmonization of
IT systems through the global introduction of standardized
systems.

Events after the balance sheet date are reported in the
notes to the consolidated financial statements of Volkswagen
Financial Services AG in note 72 (page 157).

The Board of Management of Volkswagen Financial Services
AG considers the course of business in 2019 to have been
positive.
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CHANGES IN KEY PERFORMANCE INDICATORS FOR FISCAL YEAR 2019 COMPARED WITH PRIOR-YEAR FORECASTS

Acttiai 2018 Foregast for 2019 Actual 2019
IR
Nonfinancial performance indicators?
Penetration {percent) 223 >223 o Slightly higher than in the previous year 26.1
Current contracts (thousands) h 10,164 o >10,164 Significantly higher than in the previous year 14,813
New contracts (thousands) 4,019 > 4,019 B Significantly higher than in the previous year 5,655
Financial performance indicators o ) T
Volume of business (€ million) " 53581 >S3581  Significantly higher than in the previous year 88,852
Operating profit (€ million) 844 > 844 Significantly higher than in the previous year 1,223
Return on equity (percent) 10.5 >10.5 Slightly higher than in the previous year 12.6
Cost/income ratio (percent) 59 =59 o At prior-;l;ear !e_v__gﬂl 54

DEVELOPMENTS IN THE GLOBAL ECONOMY

The global economy sustained its robust growth in 2019
with a decrease in momentum: global gross domestic
product (GDP) rose by 2.6(3.2)%. Economic momentum
weakened compared with the previous year, both in ad-
vanced economies and emerging markets. With interest
rates remaining comparatively low and prices for energy
and other commodities falling year-on-year on the whole,
consumer prices also declined worldwide. Growing up-
heaval in trade policy at international level and continuing
geopolitical tensions led to much greater economic uncer-
tainty and resulted in a wane in the international trade of
goods.

Europe/Other Markets

GDP growth in Western Europe slowed to 1.2 (1.8)% as the
year went on. The rate of change in nearly all countries in
northern and southern Europe declined compared with the
previous year. The uncertain outcome of the Brexit negotia-
tions between the United Kingdom and the European Union
(EU) continued to generate uncertainty, as did the related
question of what form this relation-ship would take in the
future. The unemployment rate in the eurozone continued
to decrease, falling to an average of 7.5 (8.1)%, though rates
remained considerably higher — albeit declining - in Greece
and Spain.

At 2.3 (3.3)%, the Central and Eastern Europe region also
recorded a slower growth rate in the reporting period than in
the previous year. In Central Europe, GDP growth tapered off
at a relatively high level. Economic growth in Eastern Europe
was also weaker. Lower prices for energy and other commodi-
ties led to a deterioration in the economic situation of the
individual countries from this region that export raw materi-
als. At 1.1(2.2)%, the growth of the Russian economy, the
region’s largest economy, halved compared with the previous
year.

The Turkish economy showed a slightly positive rate of
change of 0.5 (2.9)%. Increased tariffs along with the deprecia-
tion of the Turkish lira, which is accompanied by very high
inflation, led to a decline in purchasing power. South Africa’s
GDP rose by just 0.2(0.8)% in the reporting period, down
further on the already low figure for the prior period. Ongo-
ing structural deficits, social unrest and political challenges
weighed on the economy.

Cermany

Germany’s GDP continued to grow in 2019 on the back of the
strong labor market, though momentum diminished mark-
edly year-on-year to 0.5 (1.5)%. Both business and consumer
sentiment darkened further as the year progressed.

North America

Economic growth in the USA declined in the reporting period,
reaching 2.3 (2.9)%. The economy was supported mainly by
domestic consumer demand. The unemployment rate in the
United States was at 3.7 (3.9)%. Given the global uncertainty,
the US Federal Reserve lowered its key rate amid relatively
steady inflation, thus reversing the tightening of monetary
policy it had initiated in the meantime. The US dollar gained
strength against the euro in the course of the year. Growth in
Canada decreased to 1.6 (2.0)%, while the Mexican economy
stagnated at a rate of 0.1 (2.1)%.

South America

Brazil's economy once again recorded only slight growth, at
1.1(1.3)%. The situation in South America’s largest economy
remained tense due to political uncertainty, among other
factors. The economic situation in Argentina deteriorated
further as the year went on. Amid continuing high inflation
and at the same time considerable devaluation of the local
currency, the country remained in recession, with GDP falling
by 2.6 (-2.5)%.
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Asia-Pacific

At 6.2 (6.6)%, China’s economy recorded a growth rate at a
high level in 2019, but its rate of expansion was slightly lower
than in the previous year. Government support provided in
response to the trade policy dispute between China and the
US continued in the course of 2019. The Indian economy saw
growth of 4.8 (6.8)% in the reporting period. Japan's GDP grew
by only 1.1 (0.3)%.

TRENDS N THE MARKETS FOR FINANCIAL SERVICES
Automotive financial services were once again in high de-
mand in 2019, despite a contraction in the overall market.
This was attributable to a number of factors, notably the
persistently low key interest rates in the main currency areas.
Service products such as maintenance and servicing agree-
ments and insurance were especially popular, as customers in
more advanced automotive financial services markets are
putting greater focus on reducing total cost of ownership. In
the fleet segment, more customers made use of support from
automotive financial service providers in order to optimize
their entire mobility management beyond mere fleet opera-
tion. There was also increased demand from both private and
business customers for mobility services centered on vehicle
usage rather than ownership.

The European market saw a slight increase in demand for
new vehicles overall in 2019. As a consequence, the recogni-
tion of new leases and financing agreements also increased
marginally.

In France and Spain, the proportion of new vehicles that
were financed or leased remained steady, but the volume of
vehicles in this category rose sharply in Italy. Used vehicle sales
in Europe went up slightly, although new leases and financing
agreements for used vehicles contracted a little. Demand for
after-sales products such as inspection, maintenance and spare
parts agreements went up in the year under review. Automo-
tive-related insurance also saw a small increase.

In Germany, the number of new vehicles that were leased
or financed by loans continued to rise in the reporting peri-
od. After-sales products and integrated mobility solutions in
the business customer segment were also the subject of
greater demand.

Demand for financing and insurance products in South
Africa declined slightly.

In the US and Mexican markets, automotive financial ser-
vices remained very popular in fiscal year 2019. In the USA,
the most notable feature was that the demand for leasing
services through captive financial services providers re-
mained high.

In Brazil, the consumer credit business was in line with
the restrained positive trend seen in 2018. However, the
country-specific financial services product Consorcio, a
lottery-style savings plan, saw falling sales. In the period
under review, almost half of the unit sales of new vehicles
were accompanied by sales of financial services products.

Vollswegen Fin
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In the Argentinian market, the sharp rise in interest rates
following the recent economic crisis presented a challenge
as far as sales of financing and leasing products were con-
cerned.

Demand for automotive financial services across the Asia-
Pacific region was mixed in fiscal year 2019. In China, the
growth in new contracts slackened as a result of the contrac-
tion in passenger car sales. The easing of existing restrictions
on registrations in metropolitan areas, combined with de-
mand in the interior of the country and in the used vehicle
market, creates considerable potential for selling automotive-
related financial services to new customers. In India and
Japan, demand for financial services products was slightly
weaker.

The demand for financial services in the Commercial Ve-
hicles Business Area also varied from region to region.

In Europe, financial services including after-sales regis-
tered a slight increase compared to 2018.

In Brazil, the truck and bus business, together with the as-
sociated financial services market, enjoyed strong growth.

TRENDS IN THE MARKETS FOR PASSENGER CARS AND LIGHT
COMMERCIAL VEHICLES
In fiscal year 2019, the global market volume of passenger
cars fell below the prior-year level for the second year in a
row, decreasing to 79.6 million vehicles (—4.0%). While new
registrations in Western Europe and in Central and Eastern
Europe exceeded the prior-year figure, the overall markets in
the Middle East, North America, South America and especial-
ly Asia-Pacific recorded a dip in demand.

Global demand for light commercial vehicles in the re-
porting period was down moderately on the previous year.

Sector-Specific Environment
The sector-specific environment was influenced significantly by
fiscal policy measures, which contributed considerably to the
mixed trends in sales volumes in the markets last year. These
measures included tax cuts or increases, incentive programs
and sales incentives, as well as import duties.

In addition, non-tariff trade barriers to protect the respec-
tive domestic automotive industry made the movement of
vehicles, parts and components more difficult.

Tribunal Superior d

iy

11

de la Ciudad de México



12

Report on Economic Position

Europe/Other Markets

In Western Europe, the number of new passenger car registra-
tions in the reporting period was up 0.6% on the prior-year
figure, at 14.4 million. New vehicle registrations were mixed
in the largest single markets. France (+1.6%) slightly exceeded
the previous year's figure.

While Italy stagnated (+0.3%), Spain recorded a moderate
(—4.7%) decline. The UK passenger car market saw a weaker
continuation of the negative trend from the previous years (-
2.4%). This was due, among other things, to the uncertain
outcome of the Brexit negotiations with the EU. The share of
diesel vehicles (passenger cars) in Western Europe slipped to
32.0 (36.4)% in the reporting year.

Despite the uncertain outcome of the Brexit negotiations
between the EU and UK, new light commercial vehicle regis-
trations in Western Europe in the reporting period slightly
exceeded the prior-year level; WLTP-related pull-forward
effects provided a degree of stimulus.

In the Central and Eastern Europe region, the market
volume of passenger cars in fiscal year 2019 rose slightly
by 2.7% year-on-year to 3.6 million vehicles. New passenger
car registrations in the EU member states of Central Europe
increased further by 5.8% to 1.5 million units. In Eastern
Europe, passenger car sales matched the level of the previ-
ous year (+0.2%). Following a solid start in spite of the
value-added tax increase as of January 1, 2019, the Russian
passenger car market weakened as the year went on and
was down the prior-year figure at the end of the reporting
period (-2.2%).

Registration volumes of light commercial vehicles in
Central and Eastern Europe were at the same level as the
previous year, while the number of vehicles sold in Russia
in the reporting period was distinctly lower than in the
prior year.

The Turkish passenger car market recorded a substantial
drop in demand of 20.4%, largely due to the deteriorating
macroeconomic situation. In South Africa (-2.7%), the num-
ber of new passenger car registrations in the reporting period
was below the comparatively low level seen in recent years,
also due to slow macroeconomic momentum.

Germany

New passenger car registrations in Germany in the reporting
period exceeded the previous year’s high level, rising to
3.6 million units (+5.0%). In addition to the strong labor mar-
ket and the rise in commercial demand, sales incentives,
particularly in the form of an environmental bonus, under-
pinned the positive trend.

However, domestic production and exports once again
fell short of the comparable prior-year figures in 2019: pas-
senger car production decreased by 9.0% to 4.7 million vehi-
cles, mainly due to the 12.8% drop in passenger car exports to
3.5 million units. This was primarily a result of the slowdown
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in global market growth and markedly lower exports of pas-
senger cars fitted with diesel engines.

Demand for light commercial vehicles in Germany in the
reporting period was perceptibly higher than in 2018.

North America

At 20.2 million vehicles, sales of passenger cars and light
commercial vehicles (up to 6.35 tonnes) in the North America
region in fiscal year 2019 were down slightly on the prior-
year figure (-2.3%). The market volume in the USA also fell
somewhat short of the level in 2018 at 17.0 million units (-
1.6%). The shift in demand from traditional passenger cars (-
10.1%) to light commercial vehicles such as SUVs and pickup
models (+2.6%) also continued in the reporting period. In the
Canadian automotive market, the downward trend that had
begun in the previous year continued during the reporting
period (-4.3%). In Mexico, sales of passenger cars and light
commercial vehicles fell short of the prior-year figure (-8.2%)
for the third year in a row.

South America

In the markets of the South America region, new registra-
tions for passenger cars and light commercial vehicles
decreased on the whole in 2019 to 4.3 million units (-5.0%).
While in Brazil the recovery in the demand for automaobiles
continued, providing for a growth rate of 7.7%, new regis-
trations, at 2.7 million, remained much lower than the
record level achieved in 2012. Exports of vehicles manufac-
tured in Brazil continued to decline, falling by 31.9% to
428 thousand units. In the Argentinian market, the deteri-
oration in the macroeconomic situation once again had a
negative impact on demand for passenger cars and light
commercial vehicles, with sales figures declining drastical-
ly by 43.0%.

Asia-Pacific

Following slight decreases in 2018, the market volume of
passenger cars in the Asia-Pacific region weakened further
to stand at 34.0 million units at the end of the reporting
period (-6.0%). This was largely due to falling demand in
China and India. The trade dispute with the United States
weighed on the Chinese market, leading to a distinct reduc-
tion (-6.4%). On the Indian market, passenger car sales
dropped 11.9% in total compared with the previous year.
The Japanese passenger car market fell 2.4% short of the
prior-year volume.

Demand for light commercial vehicles in the Asia-Pacific
region declined distinctly as against the previous year. Regis-
tration volumes in China, the region’s dominant market and
the largest market worldwide, fell markedly year-on-year. The
number of new vehicle registrations in India saw a noticeable
decrease versus the prior year, while in Thailand the number

was on a level with the previous year.
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TRENDS IN THE MARKETS FOR COMMERCIAL VEHICLES
Global demand for mid-sized and heavy trucks with a gross
weight of more than six tonnes in the markets that are rele-
vant for the Volkswagen Group was higher in fiscal year 2019
than in the previous year, with 609 thousand new vehicle
registrations (+2.8%).

In Western Europe, the number of new truck registrations
was up 3.1% on the prior-year figure at a total of 306 thousand
vehicles. In Germany, Western Europe’s largest market, the
previous year’s level was exceeded moderately. While demand
in the United Kingdom rose markedly due to pull-forward
effects caused by the uncertain outcome of the Brexit negotia-
tions with the EU, demand in Italy decreased perceptibly.

The Central and Eastern Europe region saw demand recede
by 6.7% to 159 thousand units owing to the deterioration in
the economic climate. The Russian market contracted further
as the year progressed, recording a distinct year-on-year de-

GLOBAL DELIVERIES TO CUSTOMERS OF THE VOLKSWAGEN GROUP?
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crease. New registrations there were down 6.9% to 73 thou-
sand vehicles.

In fiscal year 2019, the market volume in South America
rose markedly compared with the previous year, with the
number of new vehicle registrations climbing 15.1% to 145
thousand units. In Brazil, the region’s largest market, de-
mand for trucks grew very sharply compared with the rela-
tively low figure for the prior-year period as a consequence
of the economic recovery. By contrast, Argentina saw new
registrations fall substantially. This was due to weak eco-
nomic performance with a related weakening of the peso
and rising interest rates.

Demand for buses in the markets that are relevant for the
Volkswagen Group was much higher than in the previous year.
The markets in Brazil as well as in Western Europe contributed
in particular to this growth. Demand in Central and Eastern
Europe was moderately higher year-on-year.

DELIVERIES OF VEHICLES

2019 2018  Change in parcant

W ;W ]

Deliveries of passenger cars worldwide 10,732,415 10,601,014 +1.2
Volkswagen Passenger Cars 6,278,345 6,244,888 +0.5
Audi 1,845,573 1,812,485 +1.8
SKODA 1,242,767 1,253,741 -0.9
SEAT ) o B 574078 517,627 T +109
Bentley 11,006 10,494 +49
Lamborghini 8,205 5,750 +42.7
Porsche 280,800 256,255 +9.6
Bugatti 82 76 +79
Volkswagen Commercial Vehicles 491,559 499,698 -16
Deliveries of commercial vehicles worldwide 242,221 232,994 +4.0
Scania 99,457 96,477 +31
MAN 142764 136,517 +46

1 The delivery figures of the previous year have been restated following statistical updates. Inciuding the Chinese joint ventures.

FINANCIAL PERFORMANCE
The significant changes were largely attributable to the reor-
ganization of the legal entities previously stated.

In 2019, the global economy continued to enjoy robust
expansion, although the pace of growth waned. Following the
reorganization, Volkswagen Financial Services AG reported
stable growth overall.

The operating result improved by a substantial 44.9% to
€1,223 (844) million.

Profit before tax amounted to €1,264 (818) million, a sig-
nificant improvement on the prior-year level.

Return on equity amounted to 12.6 (10.5)%.

Interest income from lending transactions and marketa-
ble securities was higher compared to the previous year and
amounted to €2,116 million (+7.6%).

Net income from leasing transactions came to €1,926
(835) million, a significant increase compared with the equiv-

Y Fircae i Services AG T An

alent prior-year figure. The impairment losses on lease assets
of €324 (216) million included here were attributable to nor-
mal market fluctuations and expectations.

Interest expenses were significantly higher than in the
previous year at €1,352 million (+26.4%).

Net income from service contracts amounted to
€190 (170) million and was above the prior-year figure.

Net income from insurance business was slightly higher than
the prior-year figure at €155 million (+4.7%).

The provision for credit risks of €294 (221) million was sig-
nificantly above the prior-year level. Credit risks to which the
Volkswagen Financial Services AG Group is exposed, as a result
of various critical situations (Brexit, economic crises) in the
United Kingdom, Russia, Brazil, Mexico, India and the Republic
of Korea, were accounted for in the reporting period by recog-
nizing valuation allowances. These valuation allowances were
decreased by €37 million year-on-year to €628 million.
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The net fee and commission income amounted to
€125 (220) million, significantly below prior-year levels. This
decrease was attributable to a number of factors, most nota-
bly the higher expenses in China, for business expansion, and
in Mexico.

General and administrative expenses were up on the pre-
vious year at €2,006 (1,632) million. This figure also includes
costs associated with services for other entities in the
Volkswagen Group. Accordingly, costs of €464 (421) million
were passed on to other entities in the Volkswagen Group and
reported under net other operating income/expenses. At
54 (59)%, the cost/income ratio was better than in the previ-
ous year.

At €482 million (+11.0%), net other operating in-
come/expenses were above the previous year figure. An
amount of €86 (95) million was recognized through profit or
loss in net other operating income/expenses and added to
the provisions for legal risks. The share of profits and losses
of equity-accounted joint ventures rose year-on-year to
€65 (51) million.

The net loss on miscellaneous financial assets of €14 (net
loss of 76) million included impairment losses of €83 million
in the reporting period in respect of an unconsolidated sub-
sidiary in China. Together with the other income and expense
components, these figures indicated that the Volkswagen
Financial Services AG Group generated a profit from continu-
ing operations, net of tax, of €890 million (+62.5%).

Under Volkswagen Financial Services AG’s current control
and profit-and-loss transfer agreement , a loss of
€268 million reported by Volkswagen Financial Services AG
in its single-entity financial statements prepared in accord-
ance with HGB was absorbed by the sole shareholder
Volkswagen AG.

The German companies continued to account for the
highest business volumes with 32% of all contracts, forming
a strong and solid foundation.

Once again in 2019, Volkswagen Leasing GmbH was able
to increase the number of leases compared with the previous
year, despite tough conditions. The operating result fell short
of the level achieved in the previous year.

In the vehicle insurance segment, Volkswagen Autoversi-
cherung AG continued to expand its activities in 2019.
Volkswagen Autoversicherung AG’s portfolio now consists of
well over half a million policies (528 thousand vehicle insur-
ance and guaranteed asset protection insurance policies) and
at the end of the reporting year was above the prior-year
level. Notably, the new vehicle insurance business saw a sig-
nificant year-on-year increase.

In 2019, Volkswagen Versicherung AG was operating primary
and reinsurance business in 14 international markets, com-
plementing the core business in Germany.

Volkswagen-Versicherungsdienst GmbH, which operates as
the sales partner in the German market for both
Volkswagen Autoversicherung AG and Volkswagen Versicher-

Violk wiegen Financiad se
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ung AG, has contributed to the successful performance of
these companies. Overall, the activities of Volkswagen-
Versicherungsdienst GmbH help to support the earnings of
Volkswagen Financial Services AG on a steady basis.

NET ASSETS AND FINANCIAL POSITION

Lending Business

At €102.0 billion in total, loans to and receivables from cus-
tomers and lease assets — which makes up the core business
of the Volkswagen Financial Services AG Group - accounted
for approximately 91% of the Group's total assets.

The volume of retail financing lending rose by €4.1 billion to
€20.7 billion (+24.2%).

The number of new contracts came to 1,268 thousand,
above the prior-year level (1,140 thousand). The number of
current contracts stood at 2,915 thousand at the end of the year.

The lending volume in dealer financing - which comprises
loans to and receivables from Group dealers in connection with
financing for inventory vehicles, as well as working capital and
investment loans — increased to €5.4 billion (+33.3%).

Receivables from leasing transactions amounted to
€40.0 billion and were €20.2 billion up on the previous year.

Lease assets recorded growth of €9.7billion to
€22.8 billion (+74.1%).

A total of 1,300 thousand new leases were entered into in
the reporting period. The number of lease vehicles as of Decem-
ber31, 2019 was 3,359 thousand. As in the previous year
(1,436 thousand), the largest contribution to business growth
again came from Volkswagen Leasing GmbH, which had a con-
tract portfolio for 1,455 thousand lease vehicles (+1.3%). Total
assets of the Volkswagen Financial Services AG Group rose to
€112.4 billion (+39.7%). This increase arose largely as a conse-
quence of the reorganization of the legal entities referred to
earlier as well as growth in the loans to and receivables from
customers and in the lease assets of the entities previously
forming part of the basis of consolidation in the Volkswagen
Financial Services AG Group, thereby reflecting the expansion
in business over the reporting year.

The number of service and insurance contracts at the
year-end was 8,539 thousand. The new business volume of
3,087 thousand contracts was up on the prior-year figure
(2,081 thousand).

Deposit Business and Borrowings

In terms of capital structure, the significant liability items
included liabilities to banks in the amount of €14.5 billion
(+17.7%), liabilities to customers amounting to €15.7 billion
(+27.5%) and notes, commercial paper issued of €60.9 billion
(+48.5%). Information on the funding and hedging strategy is
provided in a separate section of the management report.

Subordinated Capital
The subordinated capital increased by 63.6% year-on-year to
€4.9 billion.
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Equity Changes in Off-Balance-Sheet Liabilities

The subscribed capital of Volkswagen Financial Services AG ~ Off-balance-sheet liabilities increased by a total of
remained unchanged at €441 million in fiscal year 2019. €110 million year-on-year to €812 million as of December 31,
Equity in accordance with IFRSs was €12.0 (8.0) billion. This  2019.

resulted in an equity ratio of 10.7% (equity divided by total

assets) based on total assets of €112.4 billion.

KEY FIGURES BY SEGMENT AS OF DECEMBER 31, 2019

VW FS AG
in thousands Germany  United Kingdor Sweden China Brazii fhexico  Other companies’ Group
Pt et R i s e e s e e s e

Current contracts 4,701 1,809 639 1,274 575 705 5,111 14,813
Retail financing - 9 84 1,236 414 231 941 2,915
of which: consolidated - 9 84 1,236 414 231 518 2,492
Leasing business 1,439 996 148 38 16 66 657 3,359
of which: consolidated 1,439 996 148 - 2 66 441 3,092
Service/insurance 3,262 803 408 - 145 408 3,513 8,539
of which: consolidated 3,262 760 223 - 73 408 1,772 6,497
New contracts 1,895 638 115 637 323 244 1,802 5,655
Retail financing - 16 12 612 224 72 333 1,268
of which: consolidated - 16 12 612 224 72 195 1,130
Leasing business 682 271 33 25 11 34 244 1,300
of which: consolidated 682 271 33 - 0 34 161 1,182
Service/insurance 1,213 351 70 - 89 1;§ 1,225 3,087
of which: consolidated 1,213 339 38 - 44 138 601 2,373

€ million ’ )

Loans to and receivables from
customers attributable to

Retail financing - 234 957 8,250 3,238 1,376 6,657 20,712
Dealer financing 9 5 261 941 568 614 3,015 5,413
Leasing business 19,018 15,894 1,256 - 18 514 3,251 39,951
Lease assets 13,940 3,110 1,477 - 7 135 4,107 22,776
Investment? 6,737 940 236 - 0 1 1,851 9,765
Operating profit/loss 232 235 20 186 131 128 291 1,223

Percent
Penetration? 48.5 447 60.4 140 42.0 49.0 - 26.1
of which: consolidated ) 485 44.7 60.4 137 39.7 49.0 - 240

1 The Other Companies segment covers the following markets: Australia, Belgium, France, India, Italy, Japan, Korea, Poland, Portugal, and Russia, Relating to the number of contracts and
penetration, it also covers the following markets: Argentina, the Netherlands, Norway, Switzerland, South Africa, Taiwan and Turkey. It also includes the Volkswagen Financial
Services AG holding company, the holding and financing companies in Belgium, France and the Netherlands, EURO-Leasing companies in Denmark, Germany and Poland,
Volkswagen Insurance Brokers GmbH, Volkswagen Versicherung AG and consolidation effects.

2 Corresponds to additions to lease assets classified as noncurrent assets.

3 Ratio of new contracts for new Group vehicles under retail financing and leasing business to deliveries of Group vehicles, based on Volkswagen Financial Services AG’s consolidated
entities.
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DEVELOPMENT OF NEW CONTRACTS AND CURRENT CONTRACTS AS OF DECEMBER 31

in thousands

m Current contracts as of December 31

Vs ot

2915
2019 3.359
8.539
2723
2018 1841

5.600

Liquidity Analysis

The companies of Volkswagen Financial Services AG are fund-
ed primarily through capital market and ABS (asset-backed
securities) programs. Committed and uncommitted credit
facilities with other banks and with Volkswagen AG are also
available to protect against unexpected fluctuations in cash
flows. It is generally expected that credit facilities will be used.
The purpose of the commited credit facilities with
Volkswagen AG is solely to provide liquidity backup; they are
not expected to be untilized in the normal course of business.

To ensure there is appropriate liquidity management,
Treasury prepares liquidity maturity balances, carries out
cash flow forecasts and takes action as required. In these
calculations, the legally determined cash flows are assumed
for funding instruments, whereas estimated cash flows are
used for other factors that affect liquidity.

The internal control system (ICS) at Volkswagen Financial
Services AG is used to measure liquidity risk individually for
significant companies. The liquidity risk is managed using a
maturity structure for Treasury liabilities. This approach
includes a limit system covering the subsequent twelve
months. The limits are reviewed each month in a process that
acts as an early warning indicator. Reports are submitted
centrally on a quarterly basis. A Group limit for
Volkswagen Financial Services AG is also determined and
managed appropriately; 77% of this limit was utilized as of
December 31, 2019.

Various subsidiaries of Volkswagen Financial Services AG
must satisfy a range of regulatory liquidity requirements at
local level. For example, Volkswagen Leasing GmbH has to
satisfy the Mindestanforderungen an das Risikomanagement
(MaRisk - German Minimum Requirements for Risk Man-
agement). Compliance with these requirements is deter-
mined and continuously reviewed as part of the liquidity risk
management system. Additionally, the cash flows for the
coming twelve months are projected and compared against
the potential funding available in each maturity band.

A further strict requirement imposed under banking regula-
tions is that any liquidity requirements identified in institu-

Retail financing
< Leasing
Service/insurance

Retail financing
< Lea