Diferencias contables entre criterios de la CNBV e IFRS (Emisora — Garante)

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

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

Conceptos relevantes del resumen de diferencias entre CCSCGF e IFRS

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

Pensiones (Beneficios a los empleados)

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

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

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



Participacion de los Trabajadores en las Utilidades (PTU) Diferida

Bajo las NIF mexicanas la PTU diferida se reconoce con base en el método de activos y pasivos.
IFRS - IAS 19 “Employee Benefits”

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

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

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

- Sin embargo, la misma norma internacional sefiala que algunos beneficios a empleados se pagan
independientemente de la razdn por la cual el empleado salga de la compafiia. Sin embargo, los
pagos por dichos beneficios se describen como indemnizaciones por terminacién y son
considerados mas bien como beneficios posteriores en vez de beneficios por terminacion.

- Bajo las IFRS los activos de los planes de pensiones deben medirse a su valor razonable. En el
caso de inversiones cotizadas en un mercado activo, el precio de oferta debe ser utilizado como

referencia para dicha valuacién.

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

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

Participacion de los Trabajadores en las Utilidades (PTU) Diferida

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

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

Los costos y gastos asociados con el otorgamiento del crédito, se reconoceran como un cargo
diferido, el cual se amortizard contra los resultados del ejercicio como un gasto por intereses,



durante el mismo periodo contable en el que se reconozcan los ingresos por comisiones cobradas
por el otorgamiento del crédito a que se refiere la presente seccion.

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

IFRS — IFRS 9 “Financial instruments”

Los costos incrementales relacionados con la generacion de contratos de administracion de
inversiones de largo plazo son parte integral de la tasa de interés efectiva de un instrumento
financiero se tratan como un ajuste a la tasa de interés efectiva, a menos que el instrumento
financiero se mida a valor razonable, reconociendo los cambios en el valor razonable en el
resultado del periodo.

Comisiones pagadas y recibidas por la colocacion de créditos
CCSCGF - Anexo 33 (Circular Unica de Bancos) B-6 “Cartera de crédito”

Las comisiones cobradas por el otorgamiento del crédito se registraran como un crédito diferido,
el cual se amortizard contra los resultados del ejercicio como un ingreso por intereses, bajo el
método de linea recta durante la vida del crédito, excepto las que se originen por créditos
revolventes que deberdn ser amortizadas por un periodo de 12 meses.

IFRS — IFRS 9 “Financial instruments” / IFRS 15 “Revenue from contracts with customers”

Las comisiones cargadas por el servicio de préstamo no son una parte integrante de la tasa de
interés efectiva de un instrumento financiero y se contabilizan de acuerdo con la IFRS 15.

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

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

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



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

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

IFRS — IFRS 15 “Revenue from contracts with customers”

Los ingresos de actividades ordinarias derivados del uso, por parte de terceros, de activos de la
entidad que producen intereses, regalias y dividendos deben ser reconocidos de acuerdo con las
bases establecidas, siempre que:

(a) las partes del contrato lo hayan aprobado (por escrito, oralmente o de conformidad con
otras practicas comerciales habituales) y se hayan comprometido a satisfacer sus
obligaciones respectivas;

(b) la entidad pueda identificar los derechos de cada una de las partes en relacion con los
bienes o servicios a transferir;

(c) la entidad pueda identificar las condiciones de pago en relacién con los bienes o servicios
a transferir

(d) el contrato tenga caracter comercial (es decir, se espera que el riesgo, el calendario o el
importe de los flujos de efectivo futuros de la entidad cambien como resultado del
contrato); y

(e) que sea probable que la entidad vaya a cobrar la contraprestacion a que tendra derecho
a cambio de los bienes o servicios que se transferiran al cliente.

Los ingresos de actividades ordinarias deben reconocerse de acuerdo con las siguientes bases:

(a) losintereses deberan reconocerse utilizando el método del tipo de interés efectivo, como
se establece en la IFRS 9;

(b) las regalias deben ser reconocidas utilizando la base de cumplimiento de obligaciones
contractuales

Cuando se cobran los intereses de una determinada inversion, y parte de los mismos se han
acumulado (o devengado) con anterioridad a su adquisicion, se procedera a distribuir el interés
total entre los periodos pre y post adquisicion, procediendo a reconocer como ingresos de
actividades ordinarias sdlo los que corresponden al periodo posterior a la adquisicién.

Costo amortizado de un activo financiero o de un pasivo financiero es la medida inicial de dicho
activo o pasivo menos los reembolsos del principal, mas o menos la amortizacion acumulada—
calculada con el método de la tasa de interés efectiva—de cualquier diferencia entre el importe
inicial y el valor de reembolso en el vencimiento, y menos cualquier disminucién por deterioro del
valor o incobrabilidad (reconocida directamente o mediante el uso de una cuenta correctora).



El método de la tasa de interés efectiva es un método de cdlculo del costo amortizado de un activo
o un pasivo financiero (o de un grupo de activos o pasivos financieros). La tasa de interés efectiva
es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar
estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero (o, cuando sea adecuado, en
un periodo mas corto) con el importe neto en libros del activo financiero o pasivo financiero. Para
calcular la tasa de interés efectiva, una entidad estimara los flujos de efectivo teniendo en cuenta
todas las condiciones contractuales del instrumento financiero (por ejemplo, pagos anticipados,
rescates y opciones de compra o similares), pero no tendra en cuenta las pérdidas crediticias
futuras. El calculo incluira todas las comisiones y puntos de interés pagados o recibidos por las
partes del contrato, que integren la tasa de interés efectiva (ver la IFRS 9 Intrumentos Financieros),
asi como los costos de transaccién y cualquier otra prima o descuento. Se presume que los flujos
de efectivo y la vida esperada de un grupo de instrumentos financieros similares pueden ser
estimados con fiabilidad. Sin embargo, en aquellos raros casos en que esos flujos de efectivo o la
vida esperada de un instrumento financiero (o de un grupo de instrumentos financieros) no
puedan ser estimados con fiabilidad, la entidad utilizard los flujos de efectivo contractuales a lo
largo del periodo contractual completo del instrumento financiero (o grupo de instrumentos
financieros).

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

No se reconoce el valor presente de las ganancias futuras que se esperan obtener de los contratos

de seguro a largo plazo. Las primas se reconocen cuando se cobran y las reservas son calculadas

con base en lineamientos establecidos por la entidad reguladora de las empresas de seguro.
IFRS 4 - “Insurance contracts”

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

Activos y pasivos financieros — valor razonable
CCSCGF — Boletin C- 2 “Instrumentos financieros”
Boletin C- 3 “Cuentas por cobrar”

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

Activos financieros

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

e Mantenidos hasta su vencimiento
e Disponibles para la venta
e Activos para negociacién



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

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

Pasivos financieros

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

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

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

IFRS — IFRS 9 “Financial instruments”

Activos financieros

Las IFRS establecen las siguientes 3 categorias para la clasificacidn de los activos financieros:

e Activos financieros medido a costo amortizado
e Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en otro resultado integral
e Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en resultados

Bajo las IFRS, los costos de transaccién directamente relacionados son capitalizados para todos
los activos financieros a menos que sean clasificados en la categoria de activos medidos a valor
razonable, en cuyo caso, se llevan a resultados u otro resultado integral en el momento que se
originan.

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

Pasivos financieros

Las IFRS reconocen dos clases de pasivos financieros:

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

2) Pasivo financiero designados a valor razonable con cambios en resultados

Una de las principales diferencias respecto de las NIIF versus las NIF es la utilizacidon de ciertas
partidas opcionales u obligatorias del valor razonable, el cual se define como el importe por el



cual un activo podria ser intercambiado, o un pasivo cancelado, entre partes interesadas y
debidamente informadas en condiciones de independencia mutua.

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

En 2011, el IASB emitié IFRS 13, Fair Value Measurement misma que entré en vigor a partir del 1
de Enero de 2013. Dicha norma establece una sola definicidon de “valor razonable” y proporciona
orientacién al respecto.
Contingencias

CCSCGF — NIF C-9 “Pasivos, provisiones, activos y pasivos contingentes y compromisos”
En el caso de medicién de multiples partidas, la mejor estimacion correspondera generalmente al
“valor esperado”. También puede utilizarse el valor medio del intervalo, donde exista igualdad de

oportunidad para la ocurrencia de cualquier punto en el rango de desenlaces.

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

IFRS - IAS 37 “Provisions, contingents liabilities and contingents assets”
Se provisiona la mejor estimacién de la obligacién. En el caso de mediacion de multiples partidas,
la mejor estimacion correspondera generalmente al “valor esperado”. También puede utilizarse
el valor medio del intervalo, donde exista igualdad de oportunidad para la ocurrencia de cualquier

punto en el rango de desenlaces.

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

Ingresos

CCSCGF — NIF
No existe reglamentacién especifica que trate el reconocimiento de ingresos bajo las normas
locales (CCFCGF /NIF), incluyendo ingresos por intereses. Por lo que de acuerdo a lo establecido
en la NIF A-8 “Supletoriedad”, se considerara la aplicacion supletoria de la norma IAS 18.

IFRS —IFRS 15 “Revenue from contracts with customers” / IFRS 9 “Financial instruments”

La IFRS 15 “Revenue from contracts with customers” estipula que un contrato debe reconocerse
cuando:



(a) las partes del contrato lo hayan aprobado (por escrito, oralmente o de conformidad con
otras practicas comerciales habituales) y se hayan comprometido a satisfacer sus
obligaciones respectivas;

(b) la entidad pueda identificar los derechos de cada una de las partes en relacién con los
bienes o servicios a transferir;

(c) la entidad pueda identificar las condiciones de pago en relacidn con los bienes o servicios
a transferir

(d) el contrato tenga caracter comercial (es decir, se espera que el riesgo, el calendario o el
importe de los flujos de efectivo futuros de la entidad cambien como resultado del
contrato); y

(e) que sea probable que la entidad vaya a cobrar la contraprestacién a que tendra derecho
a cambio de los bienes o servicios que se transferiran al cliente.

De conformidad con la NIIF 9, el ingreso por intereses debe reconocerse utilizando el método de
interés efectivo, el cual es definido como un método para calcular el costo amortizado del pasivo
o activo financiero (o grupo de pasivos o activos) y de cargar ingreso o gasto financiero durante
el periodo relevante.

Consolidacion

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

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

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

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

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

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

IFRS — IFRS 10 “Consolidated Financial Statements” / IAS 28 “Investments in Associates
and Joint Ventures”



La IAS 27 “Separate Financial Statements” estipula que las inversiones en subsidiarias, negocios
conjuntos y asociadas:

(a) Al costo;

(b) De acuerdo con la IFRS 9 Instrumentos Financieros; o

(c) Utilizando el método de participacidn tal como se describe en la IAS 28 Inversiones en
Asociadas y Negocios Conjuntos

Bajo las IFRS, se le requiere al inversionista evaluar al término de cada periodo sobre el que se
informa si existe cualquier evidencia objetiva de que su interés en una asociada esta deteriorado.
Si el inversionista identifica esta evidencia, el importe total en libros de la inversidn debe ser
analizado para posible deterioro.

Las IFRS se enfocan en el modelo basado en control, considerando los riesgos y beneficios en
donde no existe un control aparentemente, para consolidar a las entidades.

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

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

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

Las IFRS utilizan la presuncién refutable de la influencia significativa con una participacién del 20%
0 mas. Sin embargo, se requiere efectuar un andlisis sobre la existencia de influencia significativa.

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

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

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

El saldo insoluto de los créditos denominados en VSM se valorizard con base en el salario minimo
correspondiente, registrando el ajuste por el incremento contra un crédito diferido, el cual se
reconocera en los resultados del ejercicio en la parte proporcional que corresponda a un periodo



de 12 meses como un ingreso por intereses. En caso de que antes de concluir el periodo de 12
meses hubiera una modificacién a dicho salario minimo, el saldo pendiente de amortizar se llevara
a los resultados del ejercicio en el rubro de ingresos por intereses en esa fecha.

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

IFRS
No existe una norma especifica para el tratamiento de la cartera de crédito, por lo que se debe

de considerar en lo establecido en las normas IFRS 15 “Revenue from contracts with customers”
e IFRS 9 “Financial instruments”.
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Estados financierc:
provisionales consolidados
{condensados)

Estado de resultados

Estado de resultades

integrales

Balance general

Estado de variaciones ca cl capital
contable

Estada de Mlujos de efective

Notas a los Estados financieros
semestrales consolidades
Declaravion de responsabilidad

Millones de €

Junio 30, 2021

Diciembre 31, 2020

Total de activos 124,547 117,845
Créditos y cuenlas por cobrar a clientes, atribuibles a:
Financiamiento minorista 22,189 21,008
Financiamiente a concesionarios 4,788 4,272
Negocio de arrendamiento 40,503 39,984
Activos de arrendamiento 30,580 27,311
Capital contable 14,383 12,760

Millones de €

1*" semestre, 2021

Utilidad de operacién

1" semesire, 2020

972

528

Utilidad antes de impuestos

947

542

Porcentaje

Junio 30, 2021

Razén de capital contable!

Diciembzre 31, 2020

11.8

10.8

Planlilla de personal

Junio 30, 2021

Diciembre 31, 2020

Empleados 10,947 10,880
Alemania 5,822 5,789
Internacional 5,125 5,091

1 Capital contable dividido entre el total de activos

CALIFICACION (AL 30 DE JUNIO) STANDARD & POOR'S MOODY'S INVESTORS SERVICE

Corto nlazo _‘._?: co nlazo Perspectiva Corto piazo Largo plezo *grspeciive

Volkswagen Financial Services AG _BBB+ _° estable P2 A3 estable

Todas las cifras que aparecen en el informe estan redondeadas, por lo que pueden surgir pequefias discrepancias al sumar los monlos. Las cifras comparativas def
ejercicio fiscal anterior se muestran entre paréntesis directamente después de las cifras del periodo de presentacién de informes actual.
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PROPAGACION MUNDIAL DEL CORONAVIRUS (SARS-
Ccov-2)

A finales de 2019, sc conocicron los primeros casos de una
enfermedad respiratoria potencialmente mortal en China. Esta
enfermedad se atribuye a un nuevo virus perteneciente a la familia
de los coronavirus. Desde mediados de encro de 2020, también
aparecieron infecciones fuera de China. El ntmero de personas
infectadas aumentd de manera muy rapida en el transcurso de 2020,
aunque con diferencias cn ¢l momento y la propagacién regional. En
todo el mundo, se tomaron y adaptaron medidas a nivel nacional y
en funcion de la situacion con distintos niveles de intensidad. Sin
embargo, con cl tiempo no sc logrd controlar la propagacion del
virus del SARS-CoV-2. Ademds, la Comisién Europea y numerosos
gobiernos de Europa, ademds de otras regiones, acordaron paquetes
dc ayuda para apoyar la cconomia y se introdujeron medidas de
estimulo econdémico a fin de contrarrestar el impacto de la pandemia.
A lo largo de todo el 2020, la propagacion mundial del virus SARS-
CoV-2 provocd una enorme interrupeion en todos los dmbitos de la
vida cotidiana y la economia.

El aumento mayormente dindmico de la tasa de infeccién
continué en muchos lugares durante el primer trimestre de 2020.
Esto estuvo acompafiado de continuas perturbaciones, como
restricciones de contacto y movilidad o limitaciones en las
actividades comerciales en muchas partes del mundo. Con el
aumento de disponibilidad en cuanto a la capacidad de pruebas y
vacunas, algunos paises han permitido la reapertura generalizada de
la vida cotidiana y la economia. En China, en particular, las medidas
adoptadas han dado lugar a la eliminacién de restricciones. En la
mayor parte del mundo, las tasas dec infeccion se redujeron en cl
segundo trimestre de 2021, lo que llevé a una mayor relajacién de
las medidas adoptadas para contener la pandemia. Sin embargo,
algunos paises de América del Sury América Central, Asia y Europa
registraron un nuevo aumento de infecciones, que se debid
principalmente a nuevas variantes del virus SARS-COV-2. Algunas
restricciones volvieron a aplicarse cn respuesta a la situacion.

ESTIMACION GLOBAL DEL CURSO DE LOS NEGOCIOS
Y DE LA SITUACION DEL GRUPO
Durante el primer semestre de 2021 crecieron nuevos negocios en
todo ¢l mundo y se ubicaron sustancialmente por encima del nivel
del periodo equivalente de 2020 debido a las restricciones y los
efectos derivados de la pandemia por la Covid-19 del aiio anterior.
En los primeros scis meses de 2021, Volkswagen Financial
Services AG aumentd su volumen de negocio en comparacién con
la situacion a finales de 2020, en gran parte como resultado del
crecimiento cn Alemania y el impacto de las variaciones cn los tipos
de cambio.
La participacion global de vehiculos nuevos financiados y

arrendados en las entregas mundiales del Grupo a clientes
(penetracion) se situd en el 27.3 (28.3)% al final del primer semestre
del afio. El ingreso neto por transacciones de arrendamicnto mejord
sustancialmente, siendo la tendencia al alza en Alemania el principal
factor que contribuyé a ello.

Los costos de financiamicnto fucron significativamente inferiores
a los del afio anterior. Un mayor volumen de negocios se debio a
menotres margenes de fondeo.

La situacion del riesgo crediticio, en gran medida estable, en el
primer semestre de 2021 estuvo acompafiada de un notable aumento
del volumen de créditos y cuentas por cobrar, ademas de un
importante descenso en los costos de riesge. Las medidas de apoyo
se redujeron a medida que la pandemia de la Covid-19 se contenfa
en la mayoria de las regiones del mundo. En consecuencia, se ajusto
la provisién para riesgos crediticios.

La cartera de valor residual también aumenté moderadamente,
aunque el riesgo de valor residual disminuyo ligeramente. Se sigue
vigilando de cerca toda la evolucion, lo que ha llevado a un ligero
ajuste de la provisién para riesgos crediticios en los dos primeros
trimestres.

En general, la utilidad de operacion superé ampliamente la cifra
correspondiente al aflo anterior como consecuencia de los cambios
descritos con anterioridad.

El Consejo de Administracion de Volkswagen Financial Services
AG considera que el negocio ha funcionado bien en lo que va de afio.

CAMBIOS EN INVERSIONES DE CAPITAL
Se han producido los siguientes cambios importantes en las
inversioncs de capital:

A partir del 5 de enero de 2021 y del 29 de enero de 2021,
Volkswagen Finance Pvt. Ltd., Chennai, India, en la que
Volkswagen Financial Services AG posce el 91% de las accioncs,
adquirié una participacién adicional del 42.6% en Kuwy Technology
Service Pvt. Ltd., India, por medio de una adquisicién directa de
accioncs y a través de un aumento de capital. Por lo tanto, ¢l total de
la participacién accionaria se elevé al 67.7%. Kuwy Technology Pvt.
Ltd. ofrece una plataforma intermediaria basada en aplicaciones para
el financiamiento de vehiculos que sirve de interfaz entre los
concesionarios y los proveedores de financiamiento.

Mediante tres aumentos de capital, Volkswagen Financial
Services AG adquirié ademas alrededor del 27% del total de las
acciones de Verimi GmblH, Berlin, ampliando su participacion
accionaria global a 29.98%.

Truckparking B.V., Utrecht, Paises Bajos, una subsidiaria de
Volkswagen Financial Services AG, en la cual esta (ltima poseia el
79.11% de las acciones, fue liquidada con efecto ¢l 2 de marzo de
2021. El objetivo de la liquidacion fue reducir la estructura de
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la compaiiia.

El 10 de abril de 2021, Autolease Behieer B.V., Apeldoorn, Paises
Bajos, subsidiaria en propiedad absoluta de Volkswagen Pon
Financial Services B.V., Amersfoort, Paises Bajos, se fusioné con
Volkswagen Pon Financial Services B.V. Volkswagen Finance
Overseas B.V., Amsterdam, Paises Bajos, la cual posee una
inversion de capital del 60% en Volkswagen Pon Financial Services
B.V. El objetivo de la fusion fue simplificar la estructura corporativa
en los Paises Bajos.

A partir de] 28 de mayo de 2021, Volkswagen Financial Services
AG, Braunschweig, transfirié su inversion de capital del 100% en
Volkswagen Financial Services Polska Sp. z 0.0., Varsovia, Polonia,
como una contribucion de capital en especic a Volkswagen Finance
Overseas B.V., Amsterdam, Paises Bajos, subsidiaria en propiedad
absoluta de Volkswagen Financial Services AG.

Volkswagen Pon Financial Scrvices B.V., Amersfoort, Paiscs
Bajos, en la que Volkswagen Finance Overseas B.V., Amsterdam,
Paises Bajos, posee una inversion de capital del 60%, adquirié todas
las acciones de la compaiiia de arrendamiento holandesa Huiskes
Kokkeler Autolease B.V., Hengelo, Paises Bajos, de Van der
Straaten Automotive Beheer B.V., Hengelo, Paises Bajos, con efecto
a partir del | de junio de 2021. El objetivo de la adquisicion fue
ampliar el negocio de arrendamiento en los Paises Bajos.

A partir del 30 de junio de 2021, Volkswagen Financial Services
AG, Braunschweilg, vendi¢ su inversion de capital del 51% en
Volkswagen Dogus Finansman A.S., Estambul, Turquia, a VDF
Servis ve Ticaret A.S, Estambul, Turquia, subsidiaria de
Volkswagen Financial Services AG, Braunschweig, en la que esta
ultima posee el 51% de las acciones. Esta venta tenia como objetivo
simplificar la estructura de las inversiones de capital en Turquia.

En el primer semestre de 2021, Volkswagen Financial Services
AG y su subsidiaria en propiedad absoluta Volkswagen Finance
Overseas B.V., Amsterdam, Paises Bajos, aumentaron el capital
contable de las siguientes compafiias para reforzar sus recursos de
capital:

> PayByPhone Technologies Inc., Vancouver, Canadé
> Volkswagen Semler Finans Danmark A/S, Brendby, Dinamarca
> Rent-X GmbH, Braunschweig, Alemania

No hubo ampliaciones de capital adicionales significativas.

DESARROLLO ECONOMICO GENERAL

La propagacién mundial del virus SARS-CoV-2 y las restricciones
asociadas continuaron en el primer semestre de 2021 en diversos
grados. Los progresos realizados por muchos paises en la
administracion de vacunas a sus poblaciones tuvieron un efecto
positivo, mientras que la aparicion de nuevas variantes del virus
provocé un nuevo aumento de las infecciones a nivel nacional. En
comparacion con el ejercicio anterior, la economia mundial registro
un crecimiento positivo. Tanto en las economias avanzadas como en
los mercados emergentes, la tasa promedio de expansion del
producto interior bruto (PIB) fue muy superior al crecimiento
negativo observado en el primer semestre de 2020. A nivel nacional,
los resultados durante ¢l periodo de presentaciéon de informes
dependieron en parte de la
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medida en que los efectos negativos de la pandemia por la Covid-19
ya sc estaban materializando y del grado de intensidad aplicado a
las medidas adoptadas para contener la propagacion. Los gobiernos
y los bancos centrales de numerosos paises del mundo siguieron
manteniendo sus medidas expansivas de politica fiscal y monetaria.
El intercambio de tasas de interés se mantuvo relativamente bajo.
En promedio, los precios de la encrgia y otros productos basicos
aumentaron considerablemente en comparacion con el ejercicio
anterior. El comercio mundial de mercancias aumenté en el periodo
de presentacion de informes.

Las economias de Europa Occidental registraron un crecimiento
general considerablemente positivo de enero a junio de 2021 en
comparacién con ¢l ejercicio anterior. Esta tendencia se observé en
casi todos los paises del norte y el sur de Europa debido, entre otras
cosas, a la disminucion de las tasas de infeccién en muchos paises
durante el scgundo trimestre, lo que llevo a la relajacion de las
medidas para contener la pandemia.

En general, Alemania registrd una tasa de crecimiento positiva
durante ¢l periodo de presentacion de informes. La tasa de
desempleo aumenté ligeramente en comparacion con el ejercicio
anterior, mientras que el nimero de empleados afectados por la
jornada reducida (Kurzarbeit) sigui6 siendo elevado. La confianza
en los sectores industrial y de servicios aument6 en promedio, y la
confianza de los consumidores se situd ligeramente por encima del
nivel del mismo ejercicio anterior.

En general, las economias de Europa Central y Oriental
registraron un aumento del PIB real absoluto en el primer semestre
del afio en comparacion con el primer semestre de 2020. Esta
tendencia también se observo en Rusia, la mayor economia de
Europa Oriental.

La economia turca logré un crecimiento positivo del PIB en el
primer semestre de 2021 en medio de una elevada inflacion y una
devaluacion de la moneda local. Sudatrica también registré una
evolucion positiva del PIB en el periodo de presentacion de
informes, en medio de persistentes déficits estructurales y
problemas politicos.

La economia de los EE.UU. logrd6 un crecimiento
significativamente positivo en los primeros seis meses de 2021, a
medida que las tasas de infeccion se reducian. El gobieno de los
EE. UU. aprobo en el primer trimestre de este afio un paquete de
estimule mas completo para fortalecer la economia. Tanto el
numero semanal de personas que presentan nuevas solicitudes de
subsidio de desempleo como la tasa de desempleo descendieron,
pero se mantuvieron en un nivel relativamente alto. La tasa de
inflacion promedio aumento en el periodo de presentacion de
informes. En Canadd y México, la produccion econdmica también
fue significativamente mayor que en el mismo periodo de 2020.

La economia brasilefia registré un aumento de enero a junio de
2021, a pesar de las altas tasas de infeccion. Argentina registré una
recuperacion de la produccion econémica en medio de una elevada
inflacién y una continua depreciacion de la moneda.

China cstuvo expucsta a los cfectos negativos de la pandemia de
la Covid-19 antes que otras economias y se beneficié de un nimero
relativamente bajo de nuevas infecciones a medida que avanzaba el
afo. La produccion economica del pais siguié mentando en el
periodo de presentacion de informes. La India
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registrd un crecimiento econdmico positivo en general, en medio de
un repunte de las infecciones. Japdn también registro una tasa de
crecimiento del PIB positiva en comparacion con el mismo periodo
del ejercicio anterior.

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE SERVICIOS
FINANCIEROS

En el primer semestre de 2021 los servicios financieros automotrices
experimentaron un alto nivel de demanda, Esto se debe a una serie
de factores, cn particular las tasas de inter¢s clave persistentemente
bajas en las principales zonas monetarias. Sin embargo, la pandemia
por la Covid-19 ejercid una presion a la baja sobre la demanda de
scrvicios financicros en préacticamente todas las regiones.

El mercado europeo de automoviles de pasajeros continud
afectado por las ramificaciones de la pandemia de la Covid-19 en el
periodo de presentacién de informes, aunque las cntregas de
vehiculos superaron drasticamente las del ejercicio anterior, que
habian sido bajas a causa de la pandemia. La demanda de contratos
de financiamiento v arrendamicnto para vehiculos nuevos también
fue mayor que en el periodo equivalente de 2020, sin embargo, se
produjo un descenso interanual en la proporcion de las ventas totales
contabilizadas por estos contratos. El necgocio de campanas
relacionado con el financiamiento de vehiculos usados también se
beneficio de una tendencia positiva, con productos posventa como
los contratos de inspeccion, mantenimiento y repuestos, que
disfrutan particularmente de un mayor crecimiento en el entorne
actual del mercado.

Asimismo en Alemania, el negocio de servicios financieros
sigui6 viéndose afectado por la pandemia. No obstante, en el primer
semestre de 2021 se finrmaron mds contratos de arrendamiento con
clientes privados y de flotillas. El mimero de nuevos contratos de
financiamiento de vehiculos nuevos y usados ha sido inferior al del
gjercicio anterior, aunque el negocio de vehiculos usados registrd
una tendencia al alza, especialmente en el segundo trimestre. Los
nuevos negocios que implican productos de mantenimiento y de
seguro fucron inferiores a los del correspondiente cjercicio anterior,
salvo en el caso de algunos productos individuales.

En Sudafrica, la demanda de productos de financiamiento y
scguros relacionados con vehiculos nucvos y usados aumentd
ligeramente cn cl primer semestre de 2021, al igual que en cl afio
anterior, impulsada por las campafias, la inflacién de los precios de
los vchiculos y las tasas dc interés persistentemente bajas. Sin
embargo, cn general, las compras de vehiculos financiados siguen
siendo dificiles debido a la escasa actividad econémica y a la
continua presién a la baja sobre los ingresos disponibles.

En la regién de América del Norte, las entregas de vehiculos, la
demanda de contratos de arrendamiento y financiamiento, asi como
la demanda de productos de posventa y scgures para automoviles,
superaron las cifras del afio anterior en el primer semestre de 2021.
La proporcion correspondiente a los contratos de arrendamiento y
financiamiento se mantuvo pricticamente intacta afio tras afo en los
EE. UU., mientras que disminuy6 en Canadé debido a los programas
de ayuda de la Covid del afio anterior. En México, las entregas de
vehiculos superaron Jas cifras del afio anterior. En cifras absolutas,
el nimero de contratos de arrendamiento y financiamiento alcanzd
el nivel del afio anterior, aunque la demanda relativa al negocio de
flotillas fue inferior a la cifra comparativa de 2020,

La demanda de servicios financieros automotrices en la regién de
Ameérica del Sur en el primer semestre de 2021 se
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mantuve mas o menos en el nivel del afio anterior, a pesar de la
recuperacion del entorno automotriz en comparacion con el 2020.
En Brasil, se consolidé 1a tendencia dirigida al negocio de flotillas y
los arrendamientos a largo plazo. En Argentina aumentaron las
ventas a través de planes de ahorro para vehiculos.

El mercado de automéviles de pasajeros en China siguid

recuperandose a principios de 2021 de la pandemia de la Covid-19.
Sin embargo, la recuperacién se ralentizé en el segundo trimestre, lo
que también provocd un menor numero de nuevos contratos de
prestacién de servicios financieros automotrices. Las cifras del
periodo de presentacion de informes casi alcanzaron las cifras
comparativas del periedo correspondiente del ejercicio anterior. En
el mercado japonés, la demanda de servicios financieros fue
ligeramente superior a la del primer semestre del afio anterior.
En el primer semestre de 2021, el mercado de vehiculos
comerciales, que se habia visto fuertemente afectado por la
pandemia de la Covid-19 en el afio anterior, se beneficid de una
recuperacion en comparacion con el periodo equivalente del afio
anterior, principalmente gracias al crecimiento de la demanda de
vehiculos comerciales pesados. Esta tendencia positiva también
resultd evidente en los contratos de financiamiento y los de
arrendamientos en Europa y Brasil.

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE AUTOMOVILES
DE PASAJEROS Y VEHICULOS COMERCIALES LIGEROS
Entre encro y junio de 2021, la demanda mundial de automéviles de
pasajeros experimentd un fuerte aumento en general, en
comparacion con ¢l débil nivel registrado en el cjercicio anterior
(+29.1%). Sin embargo, el crecimiento fue desigual debido a los
efectos de la pandemia de la Covid-19, que vari6 fuertemente de una
region a otra, tanto en el primer semestre de 2020 como en el de
2021. Los mercados globales de las regiones de América del Sur y
Africa registraron un crecimiento superior al promedio. Los
aumentos en Europa Occidental, Europa Central y Oriental,
América del Norte y Asia-Pacifico coincidicron aproximadamente
con el promedio mundial.

La demanda mundial de vehiculos comerciales ligeros entre encro
y junio de 2021 aumecnté considerablemente con respecto al afio
anterior.

En Europa Occidental, la demanda de automoviles de pasajeros
en ¢l periodo de presentacion de informes aumentd
considerablemente con respecto al afio anterior. Las continuas
restricciones destinadas a contener la pandemia de la Covid-19
provocaron un descenso intcranual de las entregas cn los dos
primeros meses de 2021. A partir de marzo, la demanda de cada mes
supcrd a la del afio anterior, que se habia visto afectada por la
pandemia a partir del altimo tercio del primer trimestre y, sobre
todo, en el segundo trimestre de 2020. Los resultados de los grandes
mercados individuales de automoviles de pasajeros fueron positivos
sin excepeion: de cnero a junio de 2021, las nucvas inscripciones de
automéviles de pasajeros en Francia, Reino Unido, Italia y Espana
registraron tasas de crecimiento de dos digitos supcriores al
promedio.

En el primer semestre de 2021, el volumen de nuevas
inscripeiones de vehiculos comerciales ligeros cn Europa Occidental
fue muy superior al del afio anterior.

La demanda de automéviles de pasajeros en Alemania aumentd
considerablemente entre enero y junio de 2021. Ademas de los
efectos de la pandemia de la Covid-19, las compras anticipadas en
el cuarto trimestre de 2020 en prevision
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de la expiracion de la reduccion temporal del impuesto sobre el
valor agregado (IVA) provocaron un menor volumen de nuevas
inscripciones en los primeros meses del periodo de presentacién de
informes.

La demanda de vehiculos comerciales ligeros en Alemania en el
periodo de presentacién de informes fue sustancialmente mayor que
en el mismo periodo de 2020.

En la regiéon de Europa Central y Oriental, las ventas de

automoviles de pasajeros aumentaron de manera considerable en los
sels primeros meses de 2021 en comparacion con el afio anterior. La
evolucién de la demanda varié de un mercado a otro. En el conjunto
de los paises centroeuropeos de la UE se registré un aumento
absoluto de la demanda menor que en Rusia, ¢l mayor mercado
individual de la region. En el periodo de presentacién de informes
se registroé un aumento muy pronunciado de la demanda, después de
caer moderadamente por debajo del nivel del afio anterior en el
primer trimestre de 2021.
Los voliimenes de inscripeion de vehiculos comerciales ligeros en
Europa Central y del Este aumentaron considerablemente de un aiio
a otro. El niimero de vehiculos vendidos en Rusia en los meses de
enero a junio de 2021 aumentd considerablemente con respecto a
las cifras del afio anterior,

En Turquia, el volumen del mercadoe de automoviles de pasajeros
en el periodo de presentacion de informes superd en mds de un 50%
el bajo nivel del afio anterior. Asi, la recuperacién del mercado que
habia comenzado en el cuarto trimestre de 2019 continué en 2021.
En Sudafrica, el nimero de automaviles de pasajeros vendidos entre
enero y junio del 2021 aumentd aproximadamente un tercio con
respecto a la débil cifra registrada el afio anterior.

Entre enero y junio de 2021, la demanda de vehiculos
comerciales ligeros aumento tanto en Turquia como en Sudafrica en
mas de un 50% interanual.

En América del Norte, las ventas de automéviles de pasajeros y
vehiculos comerciales ligeros (hasta 6.35 toneladas) en el periodo
de presentacion de informes aumentaron considerablemente en
comparacion con la cifra del afio anterior, que se habia visto
afectada por los efectos negativos de la pandemia del virus de la
Covid-19.

En esta region, el volumen de mercado en EUA tfambién
experimenté un fuerte aumento interanual. De los vehiculos
comerciales ligeros, los modelos SUV se beneficiaron
especialmente de este aumento. El mercado canadiense automotriz
experimenté un aumento considerable de ventas en el periodo de
presentacion de informes, deteniendo asi la tendencia a la baja que
habia comenzado en 2018 y se habia acelerado en ¢l afio anterior
como consecuencia de la pandemia de la Covid-19. El nimero de
vehiculos vendidos en México fue considerablemente superior al
del afio anterior.

En América del Sur, el volumen de las nuevas inscripciones de
automoviles de pasajeros y vehiculos comerciales ligeros en los seis
primeros meses de 2021 fue, en conjunto, muy superior al del débil
afio anterior, que se habia visto drdsticamente afectado por el
impacto de la pandemia de la Covid-19. Tanto en Brasil como en
Argentina, el nimero de nuevas inscripciones fue aproximadamente
un tercio mayor que en el ejercicio anterior.

En la region de Asia-Pacifico, el volumen del mercado de
automéviles de pasajeros en el periodo de presentacion de informes
aumentd considerablemente en comparacion con la cifra del afio
anterior, que se habia visto sustancialmente afectada por el virus
SARS-CoV-2, y casi alcanzo su nivel
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anterior a la pandemia. El aumento absoluto de la demanda de
automéviles de pasajeros en el periodo de presentacion de informes
se debe, en particular, a la tendencia favorable de China. En este
caso, los signos de recuperacion que habian comenzado durante la
segunda mitad de 2020, tras las drasticas pérdidas de los tres
primeres meses del afio anterior, continuaron, pero se debilitaron
hacia el final del periodo de presentacion de informes. En el mercado
indio de automdviles de pasajeros, las ventas en el periodo de enero
a junio de 2021 practicamente se duplicaron en comparacion con la
debilidad reflejada del afio anterior. En Japon, el numero de
automoviles de pasajeros nuevos inscritos en el periodo de
presentacion de informes aumenté considerablemente con respecto
al afio anterior.

La demanda de vehiculos comerciales ligeros en la region de Asia-
Pacifico experimentd una moderada mejora interanual. Los
volimenes de inscripciones en China, el mercado dominante de la
regién y el mayor a nivel mundial, disminuyeron notablemente afio
tras afio. El niimero de inscripciones de vehiculos nuevos en la India
aumenté de manera considerable, y en Japon la cifra fue
notablemente superior a la del afio anterior.

TENDENCIAS EN LOS MERCADOS DE VEHICULOS
COMERCIALES

En los mercados relevantes para el Grupo Volkswagen, la demanda
global de camiones medianos y pesados con un peso bruto superior
a las seis toneladas fuc mucho mayor en ¢l periodo de presentacion
de informes en comparacién con el afio anterior. En comparacion con
¢l afio anterior, que se vio afectado de mancra negativa por la
pandemia de la Covid-19, se observé una recuperacién de los
mercados de camiones en todo el mundo.

La demanda en los 27 estados de la UE, excluyendo a Malta, pero
mas el Reino Unido, Noruega y Suiza (UE27+3), también aumentd
considerablemente con respecto al afio anterior en el primer semestre
de 2021. Se observd un crecimiento en casi todos los mercados de
camiones de la region. En Polonia practicamente se duplicd la
demanda, mientras que en el Reino Unido se registrd un crecimiento
de mas del 40%. Francia y Alemania también registraron un aumento
aprcciable de  la  demanda. El  mercado ruso  crecié
considerablemente. Las nuevas inscripciones en Turquia se
duplicaron de¢ manera impresionante de un afio a otro, aunque un
nivel bajo desde ¢l afio anterior. En el mercado sudafricano, la
demanda aumentdé mas del 60%. En Brasil, el mayor mercado de la
region de América del Sur, la demanda de camiones en el primer
scmestre de 2021 aumenté més del 50% con respecto al afio anterior,

En los primeros seis meses de 2021, hubo un notable crecimiento
de la demanda cn general en los mercados de autobuscs que son
rclevantes para el Grupe Volkswagen, en comparacion con el mismo
ejercicio anterior. Entre enero y junio de 2021, la demanda de
autobuscs cn los mercados de la UE27+3 no vario respecto al débil
nivel del afio anterior. La demanda de autobuses cn Brasil
experimentd un fuerte aumento interanual, mientras que en México
se registré un importante incremento con respecto al afio anterior.
Como consecuencia de la pandemia de la Covid-19, la demanda de
autobuses, en particular, seguia siendo practicamente inexistente en
cualquicra de los mercados de autobuses que son relevantes para cl
Grupo Volkswagen.

DESEMPERNO FINANCIERO

La rcvelacion sobre el desempefio financicro se relaciona a las
variaciones en comparacion con el periodo correspondiente de 2020.
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6 Informe sobre la situacion econémica

En general, las entidades de Volkswagen Financial Services
AG se desempafiaron muy bien en el primer semestre de 2021.

La utilidad de operacidn mejoré sustancialmente, en un
84.1%, hasta los € 972 (528) millones.

El ingreso derivado de intereses proveniente de transacciones
de crédito y titulos negociables se ubicd moderadamente por
encima del nivel del afio anterior en € 1,024 millones (+3.0%).

El ingreso neto proveniente de las operaciones de
arrendamiento aumenté un 48.3% interanual, hasta los € 1,413
(953) millones, como consecuencia del aumento del volumen de
negocio y de la mejora de rendimiento de comercializacion.

Los gastos por intereses fueron de € 593 millones (-10.8%),
muy por debajo del nivel del afio anterior, debido a la reduccion
de los margenes de financiamiento. El ingreso neto proveniente
de los contratos de prestacion de servicios ascendid a € 117
(238) mill