
PROSPECTO DEFINITIVO. Los valores descritos en este prospecto han sido registrados en el Registro 
Nacional de Valores que lleva la Comisión Nacional Bancaria y de Valores.  Dichos valores no podrán ser 
ofrecidos ni vendidos fuera de los Estados Unidos Mexicanos, a menos que sea permitido por las leyes de 
otros países.



VOLKSWAGEN BANK, S.A., INSTITUCIÓN DE BANCA MÚLTIPLE

PROGRAMA DE CERTIFICADOS BURSÁTILES BANCARIOS, CERTIFICADOS DE DEPÓSITO BANCARIO DE DINERO A PLAZO, 
PAGARÉS CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO Y BONOS BANCARIOS 

MONTO TOTAL AUTORIZADO CON CARÁCTER REVOLVENTE
EQUIVALENTE A HASTA $7,000,000,000.00

Los términos utilizados con mayúscula inicial en el presente Prospecto tendrán el significado que se les atribuye en la sección “I. INFORMACIÓN GENERAL – 1. Glosario de Términos y 
Definiciones” del mismo.
Cada emisión de Certificados Bursátiles Bancarios, Certificados de Depósito Bancario de Dinero a Plazo, Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento y Bonos Bancarios (conjuntamente, 
los “Valores”) que se realice al amparo del programa que se describe en este Prospecto (el “Programa”) contará con sus propias características (cada una, una “Emisión”). La Emisión de Valores se 
realizará a través de oferta pública. Las características aplicables a cada Emisión, incluyendo el precio de de los Valores a emitir, el monto total de la Emisión, la denominación de la Emisión, la 
fecha de emisión y liquidación, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de interés aplicable y la forma de calcularla (en su caso) y la periodicidad de pago de interés o la tasa de descuento 
correspondiente, entre otras características de los Valores de cada Emisión, serán acordados por Volkswagen Bank con el o los intermediarios colocadores respectivos en el momento de dicha 
Emisión.  Volkswagen Bank podrá emitir, ofrecer y colocar una o más series de Valores al amparo del presente Programa, de manera simultánea o sucesiva, hasta por el monto total autorizado del 
Programa.  Los Valores podrán denominarse en Pesos, UDIs, Dólares o Euros. 
Emisor: Volkswagen Bank, S.A., Institución de Banca Múltiple.
Tipo de Valor: Certificados Bursátiles Bancarios, Certificados de Depósito Bancario de Dinero a Plazo, Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento y Bonos Bancarios. 
Clave de Pizarra: “VWBANK”
Monto Total Autorizado del Programa: $7,000,000,000.00.  El Programa tiene el carácter de revolvente.  Mientras el Programa continúe vigente, podrán realizarse tantas Emisiones como sean 
determinadas por Volkswagen Bank, siempre que el valor de los Valores en circulación no rebase el monto total del mismo, en el entendido que, tratándose de Emisiones denominadas en UDIs, 
Dólares o Euros, el saldo de principal relativo a dichas Emisiones se determinará considerando la equivalencia en Pesos de la UDI, el Dólar o el Euro en la fecha de la Emisión correspondiente. 
Valor Nominal de los Valores: Para cada Emisión se determinará el valor nominal de los Valores.
Vigencia del Programa: El Programa tendrá una vigencia de 1,825 días o 5 años a partir de la fecha de autorización emitida por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores.
Plazo: Cada Emisión de Valores al amparo del Programa tendrá un plazo de vencimiento específico, en el entendido de que no podrá ser menor a 1 año ni mayor a 30 años contados a partir de la 
fecha de emisión correspondiente. 
Amortización: La amortización de los Valores se llevará a cabo de la manera que se determine para cada Emisión.
Amortización Anticipada: Los Valores podrán contener disposiciones relativas a su amortización anticipada voluntaria, según se determine para cada Emisión.
Obligaciones del Emisor y Causas de Vencimiento Anticipado: Los Valores podrán contener obligaciones de hacer y obligaciones de no hacer a cargo de Volkswagen Bank, así como causas de 
vencimiento anticipado, según se determine para cada Emisión.
Tasa de Interés o de Descuento: Los Valores podrán devengar intereses desde la fecha de su emisión y en tanto no sean amortizados en su totalidad. La tasa a la que devenguen intereses los 
Valores podrá ser fija o variable y el mecanismo para su determinación y cálculo (incluyendo el primer pago de intereses) se fijarán para cada Emisión. Así mismo, los Valores podrán emitirse a 
tasa de descuento. La tasa de descuento que en su caso sea aplicable se establecerá para cada Emisión. 
Fecha de Pago de Intereses: Los intereses devengados por los Valores serán pagados con la periodicidad que se determine para cada Emisión.
Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses: El principal y los intereses devengados respecto de los Valores se pagarán el día de su vencimiento o fecha de pago, mediante transferencia 
electrónica, en el domicilio de S.D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, S.A. de C.V., ubicado en Paseo de la Reforma No. 255, tercer piso, Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, México, 
D.F. o, en caso de mora, en las oficinas de Volkswagen Bank ubicadas en la Autopista México – Puebla, Km. 116 más 900, San Lorenzo Almecatla, Cuautlancingo, C.P. 72700, Puebla, México.
Calificaciones otorgadas a los Valores: Cada Emisión será calificada por una o mas agencias calificadoras debidamente autorizadas para operar en México. El nombre de las agencias 
calificadoras y la calificación asignada a los Valores se especificarán en el Suplemento respectivo.
Garantía: Los Valores que se emitan al amparo del Programa contarán con una garantía irrevocable e incondicional de Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft (el “Garante”). La 
garantía se constituirá a favor de los Tenedores y estará a disposición de los mismos con el Representante Común. En el caso de que adicionalmente se otorgue otra garantía, la misma se 
especificará respecto de cada Emisión. Los Valores que se emitan al amparo del Programa no contarán con garantía del IPAB. 
Depositario: S.D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, S.A. de C.V.
Posibles Adquirentes: La colocación de los Valores que se emitan al amparo del presente Programa se realizará dirigida a los inversionistas que se señalen respecto de dicha Emisión.
Régimen Fiscal: La tasa de retención, en la fecha de este Prospecto, respecto de los intereses pagados conforme a los Valores se encuentra sujeta (i) para las personas físicas o morales residentes en 
México para efectos fiscales, a lo previsto en los artículos 58, 160 y demás aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente; y (ii) para las personas físicas y morales residentes en el 
extranjero para efectos fiscales, a lo previsto en los artículos 179, 195 y demás aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente. Los posibles adquirentes de los Valores deberán consultar 
con sus asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversión en los Valores, incluyendo la aplicación de reglas específicas respecto a su situación particular. El régimen fiscal vigente podrá 
modificarse a lo largo de la duración del Programa y a lo largo de la vigencia de cualquier Emisión realizada al amparo del mismo. Los inversionistas, previo a la inversión en los Valores, 
deberán considerar que el régimen fiscal relativo al gravamen o exención aplicable a los ingresos derivados de las distribuciones o compraventa de los Valores no ha sido verificado o 
validado por la autoridad competente.
Representante Común: The Bank of New York Mellon, S.A., Institución de Banca Múltiple, en el entendido que podrá designarse un representante común distinto para cualquier Emisión realizada 
al amparo del Programa.

INTERMEDIARIOS COLOCADORES

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

Cada Emisión de Valores se sujetará a las formalidades y al régimen legal que corresponda según su naturaleza y que se señale en el Suplemento respectivo.

El Programa que se describe en este Prospecto fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores y los Valores objeto del mismo se encuentran inscritos con los números 3267-4.18-
2011-001, los Certificados Bursátiles Bancarios, 3267-4.21-2011-001, los Certificados de Depósito Bancarios, 3267-4.31-2011-001, los PRLV’s, y 3267-4.41-2011-001, los Bonos Bancarios, en el 
Registro Nacional de Valores y son aptos para ser listados en el listado correspondiente de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

La inscripción en el Registro Nacional de Valores no implica certificación sobre la bondad de los valores, la solvencia del Emisor o sobre la exactitud o veracidad de la información contenida en el 
presente Prospecto, ni convalida los actos que, en su caso, hubieren sido realizados en contravención de las leyes.

El presente Prospecto está a disposición con los Intermediarios Colocadores y podrá ser consultado en la página de internet de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. en la siguiente 
dirección www.bmv.com.mx, en la página de internet de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores en la siguiente dirección www.cnbv.gob.mx y en la página de  internet del Emisor en la 
siguiente dirección www.vwb.com.mx. Ninguna de dichas páginas de internet forma parte del presente Prospecto.

México, D.F., a 5 de diciembre de 2011.  Autorización CNBV para su publicación 153/31750/2011 de fecha 29 de noviembre de 2011.
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I. INFORMACIÓN GENERAL

1. GLOSARIO DE TÉRMINOS Y DEFINICIONES

A menos que el contexto indique lo contrario, para efectos del presente Prospecto, los siguientes términos
tendrán el significado que se les atribuye a continuación y podrán ser utilizados indistintamente en singular o 
plural.

“Afasa de VW” Significa Autofinanciamiento Automotriz, S.A. de C.V.

“Alemania” Significa, la República Federal de Alemania.

“ALLY” o “GMAC” Significa Ally Credit, S.A. de C.V.

“Autofin” Significa Autofinanciamento México, S.A. de C.V.

“Banco de México” Significa el Banco de México.

“Banorte” Significa Banco Mercantil del Norte, S.A., Institución de 
Banca Múltiple, Grupo Financiero Banorte.

“BBVA Bancomer” Significa BBVA Bancomer, S.A., Institución de Banca 
Múltiple, Grupo Financiero BBVA.

“BMV” Significa la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V.

“Bonos Bancarios” Significa los bonos bancarios que pueden ser emitidos por 
Volkswagen Bank al amparo del Programa de conformidad con 
la LIC y la Circular 2019/95.

“CCP” Significa el Costo de Captación a Plazo de Pasivos en Pesos 
que publica el Banco de México.

“CEDES” o “Certificados de 
Depósito Bancarios”

Significa los certificados de depósito bancario de dinero a 
plazo fijo que pueden ser emitidos por Volkswagen Bank al 
amparo del Programa de conformidad con la LIC y la Circular 
2019/95.

“CEBURES” o “Certificados 
Bursátiles Bancarios”

Significa los certificados bursátiles bancarios que pueden ser 
emitidos por Volkswagen Bank al amparo del Programa de 
conformidad con la LMV y la Circular 2019/95.

“CETES” Significa los Certificados de la Tesorería de la Federación.

“Chrysler Financial” Significa Chrysler Financial Services México, S.A. de C.V.

“Circular Única de Bancos” Significa las Disposiciones de carácter general aplicables a las 
instituciones de crédito emitidas por la CNBV.

“Circular Única de Emisoras” Significan las Disposiciones de carácter general aplicables a las 
emisoras de valores y a otros participantes del mercado de 
valores expedidas por la SHCP y publicadas en el Diario 
Oficial de la Federación el 19 de marzo de 2003, según las 
mismas han sido modificadas posteriormente.

“Circular 2019/95” Significa la Circular 2019/95 relativa a operaciones pasivas, 
activas y de servicios de banca múltiple, expedida por Banco 
de México el 20 de septiembre de 1995, según la misma ha 
sido modificada posteriormente.
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“CNBV” Significa la Comisión Nacional Bancaria y de Valores.

“CONDUSEF” Significa la Comisión Nacional para la Protección y Defensa 
de los Usuarios de Servicios Financieros. 

“CONSAR” Significa la Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el 
Retiro.

“CrediNissan” Significa NR Finance México, S.A. de C.V., SOFOM, ENR.

“Criterios Contables” Significa los “Criterios de contabilidad para las instituciones de 
crédito”, contenidos en la Circular Única de Bancos, según 
hayan sido o sean modificadas o sustituidas.

“Distribuidores Elegibles” Significa las agencias distribuidoras de automóviles de las 
Marcas VW ubicadas en México, así como aquellas agencias 
distribuidoras de otras marcas de automóviles que el Grupo 
VW eventualmente comercialice en México.

“Dólar”, “Dólares” o “E.U.A.$” Significa la moneda de curso legal de los Estados Unidos de 
América.

“Emisión” Significa cualquier emisión de Valores que Volkswagen Bank 
lleve a cabo de conformidad con el Programa.

“Estados Unidos” Significa los Estados Unidos de América.

“Euros” o “€” Significa la moneda de curso legal en la Unión Europea.

“EURIBOR” Significa la tasa de interés conocida como European Interbank 
Offered Rate.

“Garante” o “VW Financial 
Services”

Significa Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft.

“Grupo VW” Significa, conjuntamente, las diversas empresas que forman 
parte del grupo corporativo encabezado por Volkswagen 
Aktiengesellschaft.

“GSF” Significa Gerente de Servicios Financieros.

“HSBC” Significa HSBC México, S.A., Institución de Banca Múltiple, 
Grupo Financiero HSBC.

“IETU” Significa el Impuesto Empresarial a Tasa Única.

“Indeval” Significa S.D. Indeval Institución para el Depósito de Valores, 
S.A. de C.V.

“INPC” Significa el Índice Nacional de Precios al Consumidor que 
publique periódicamente Banco de México en el Diario Oficial 
de la Federación o cualquier índice que lo suceda o sustituya.

“Intermediarios Colocadores” Significa, conjuntamente, HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V., 
Grupo Financiero HSBC y Casa de Bolsa Santander, S.A. de 
C.V., Grupo Financiero Santander y, de ser el caso, cualquier 
otra casa de bolsa que actúe como intermediario colocador 
respecto de alguna Emisión al amparo del Programa. 

“IPAB” Significa el Instituto para la Protección al Ahorro Bancario.

“ISR” Significa el Impuesto Sobre la Renta.
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“Ley del IPAB” Significa la Ley de Protección al Ahorro Bancario.

“LGTOC” Significa la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito.

“LIBOR” Significa la tasa de interés conocida como London Inter Bank 
Offered Rate.

“LIC” Significa la Ley de Instituciones de Crédito.

“LISR” Significa la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

“LMV” Significa la Ley del Mercado de Valores.

“Marcas VW” Significa las marcas Volkswagen Seat, Audi, Porsche y 
Bentley, así como aquellas otras marcas de automóviles que el 
Grupo Volkswagen eventualmente pueda comercializar en 
México.

“México” Significa los Estados Unidos Mexicanos.

“NAFIN” Significa Nacional Financiera, S.N.C., Institución de Banca de 
Desarrollo.

“NIF” Significa las Normas de Información Financiera emitidas por el 
Consejo Mexicano para la Investigación y Desarrollo de las 
Normas de Información Financiera.

“NIIF” Significa las Normas de Información Financiera 
Internacionales (International Financial Reporting Standards).

“Pagaré” o “PRLV” Significan los Pagarés con Rendimiento Liquidable al 
Vencimiento que se emitan al amparo del Programa.

“Peso”, “Pesos”, o “$” Significa la moneda de curso legal en México.

“PLD” Significa prevención de lavado de dinero.

“Programa” Significa el programa para la emisión de Valores de 
Volkswagen Bank que se describe en el presente Prospecto.

“Prospecto” Significa el presente prospecto.

“PTU” Significa la participación de los trabajadores en las utilidades.

“Reglas de Capitalización” Significan las Reglas para los Requerimientos de 
Capitalización de Instituciones de Banca Múltiple emitidas por 
la SHCP y publicadas en el Diario Oficial de la Federación el 
28 de diciembre de 2005 modificadas por última vez mediante 
resolución publicada en el Diario Oficial de la Federación el 6 
se septiembre de 2006.

“Representante Común” Significa The Bank of New York Mellon, S.A., Institución de 
Banca Múltiple o cualquier otra entidad que sea designada 
como tal para cualquier Emisión.

“RNV” Significa el Registro Nacional de Valores.

“Scotiabank” Significa Scotiabank Inverlat, S.A., Institución de Banca 
Múltiple.

“SHCP” Significa la Secretaría de Hacienda y Crédito Público.
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“SICREA” Significa Sistema de Crédito Automotriz, S.A. de C.V.

“SUAUTO” Significa Sistema Único de Autofinanciamiento, S.A. de C.V.

“Suplemento” Significa cualquier suplemento al presente Prospecto que se 
prepare con relación a, y que contenga las características 
correspondientes a una Emisión de Valores al amparo del 
Programa.

“Tenedores” Significa los tenedores de los Valores.

“TIIE” Significa la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio que 
publique periódicamente Banco de México en el Diario Oficial 
de la Federación o cualquier tasa que la suceda o sustituya.

“UDIBONOS” Significa Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal 
denominados en UDIs.

“UDIs” Significa las Unidades de Inversión cuyo valor en Pesos se 
publica por Banco de México en el Diario Oficial de la 
Federación.

“Valores” Significa los Certificados Bursátiles Bancarios, Certificados de 
Depósito Bancario de Dinero a Plazo, Pagarés con 
Rendimiento Liquidable al Vencimiento y Bonos Bancarios.

“Valores Adicionales” Significa los valores adicionales a los Valores originalmente 
emitidos al amparo de una Emisión.

“Valores Originales” Significa los Valores originalmente emitidos al amparo de una 
Emisión.

“Volkswagen Bank” o el 
“Emisor”

Significa Volkswagen Bank, S.A., Institución de Banca 
Múltiple.

“Volkswagen Leasing” Significa Volkswagen Leasing, S.A. de C.V.

“Volkswagen Servicios” Volkswagen Servicios, S.A. de C.V.

“VW” Significa Volkswagen Aktiengesellschaft.

“VW México” Significa Volkswagen de México, S.A. de C.V.
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2. RESUMEN EJECUTIVO

A continuación se incluye un resumen de la información contenida en este Prospecto.  Dicho resumen no 
incluye toda la información que debe tomarse en cuenta antes de tomar una decisión de inversión con 
respecto a los Valores.  Los inversionistas deben leer cuidadosamente todo este Prospecto, incluyendo la 
sección titulada “I. INFORMACIÓN GENERAL – 3. Factores de Riesgo”.  Adicionalmente, los 
inversionistas deberán, con relación a cada Emisión, leer el Suplemento correspondiente. 

Todas las referencias a Pesos contenidas en este Prospecto se presentan sin ajuste inflacionario alguno.  Las 
sumas (incluidos porcentajes) que aparecen en el Prospecto pudieran no ser exactas debido a redondeos 
realizados a fin de facilitar su presentación.

2.1. Volkswagen Bank

Volkswagen Bank es una institución de banca múltiple que realiza operaciones de banca tradicional 
enfocadas a otorgar financiamiento y productos financieros para financiar la adquisición de automóviles de 
las Marcas VW.  A la fecha de este Prospecto Volkswagen Bank es el único banco en México perteneciente a 
un grupo automotriz, y VW es una de las empresas automotrices con mayor número de venta de automóviles 
y camiones en México, conforme a datos publicados por la Asociación Mexicana de la Industria Automotriz, 
A.C.  Estos factores permiten a Volkswagen Bank aprovechar la sólida plataforma y base de clientes de 
Grupo VW en México y ofrecer productos financieros de manera directa a los clientes de la automotriz y 
como parte de un esfuerzo de ventas cruzadas entre las sociedades del Grupo VW.

Volkswagen Bank proporciona principalmente servicios de banca tradicional y opciones de financiamiento 
para adquirir automóviles de las Marcas VW.  En el negocio de banca tradicional, Volkswagen Bank ofrece a 
través de diversos productos financieros, opciones de ahorro y de inversión a sus clientes.  En el negocio de 
financiamiento, Volkswagen Bank ofrece dos productos denominados “Credit” y “Crediestrena” a través de 
lo cuales brinda a sus clientes los servicios de banca tradicional y, en algunos casos, combinados con 
opciones de financiamiento para adquirir automóviles de las Marcas VW.  Todos sus negocios están 
dirigidos tanto a personas físicas como morales que tienen la intención de adquirir un automóvil de las 
Marcas VW, sin embargo, en el negocio de financiamiento únicamente cuenta con clientes personas físicas.  
Volkswagen Bank ofrece productos específicos para atender las necesidades de cada perfil de cliente. 

Volkswagen Bank se constituyó en México en 2007 habiendo obtenido el 17 de octubre de 2007 de la SHCP 
la autorización necesaria para operar como institución de banca múltiple y el 25 de marzo de 2008 la 
autorización necesaria para iniciar operaciones.  De conformidad con la LIC y las disposiciones emitidas por 
Banco de México, Volkswagen Bank está autorizada para llevar a cabo, entre otras, operaciones de recepción 
de depósitos, aceptación de préstamos, otorgamiento de créditos, y operaciones con valores.

El área financiera de VW inició sus actividades en México en 1970, a través de la sociedad denominada 
Volkswagen Comercial, S.A. de C.V., misma que se fundó con una estrategia enfocada a otorgar 
financiamiento al mayoreo. VW inició el otorgamiento de arrendamientos operativos en México en el año de 
1973 a través de una sociedad entonces denominada Volkswagen Leasing, S.A. de C.V.  En el año 1992, VW 
empezó a participar en el mercado de menudeo a través del otorgamiento de créditos a través de la sociedad 
denominada Volkswagen Financial Services, S.A. de C.V.  VW suspendió sus actividades de financiamiento 
en México durante la crisis económica de 1995.  En 1997 reinició sus operaciones fusionando todas las 
empresas mexicanas de financiamiento pertenecientes a VW, en una sola entidad, Volkswagen Financial 
Services, S.A. de C.V. (la cual, posteriormente cambió su denominación por la de Volkswagen Servicios 
Financieros, S.A. de C.V.).  En 2006 se creó VW Leasing, una sociedad cuyo objeto principal consistía en 
otorgar financiamiento a personas físicas, personas físicas con actividades empresariales y personas morales, 
que adquirieron o arrendaron automóviles de las Marcas VW a través de Distribuidores Elegibles. 
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En 2007, se creó Volkswagen Bank, aprovechando una nueva posibilidad de crecimiento en el mercado 
financiero y ofreciendo a los clientes además de los servicios de crédito tradicional un nuevo modelo de 
servicios conocido como “banco directo”.  El modelo de Volkswagen Bank está respaldado por la 
experiencia y trayectoria del Grupo VW que cuenta con más de 50 años de experiencia en el sector 
internacional y en México, cuenta con más 30 años de experiencia en el sector de servicios financieros y de 
arrendamiento.

Desde que inició operaciones a mediados de 2008, Volkswagen Bank ha funcionado bajo un modelo 
innovador de banco directo, sin sucursales tradicionales.  El servicio se presta por el banco directamente al 
cliente mediante la transmisión de mensajes de datos vía internet o vía el centro de atención telefónica a 
clientes de Volkswagen Bank, mediante los cuales el cliente puede ejecutar operaciones bancarias, realizar 
consultas o disponer de ciertos servicios ofrecidos por el banco.  Consistente con su modelo de banco directo, 
en un inicio, las operaciones de Volkswagen Bank se centraron en establecer puntos de contacto con los 
clientes y clientes potenciales en ciertas concesionarias de automóviles de la marca Volkswagen situadas en 
distintos estados de México, principalmente en el Estado de México, Jalisco, Puebla, Nuevo León, y en el 
Distrito Federal.  Lo anterior, con el objetivo de atraer a la base de clientes de la concesionaria y penetrar el 
mercado aprovechando la base de clientes y la reputación de la marca Volkswagen en México.  

Al 30 de junio de 2011, Volkswagen Bank contaba con un empleado contratado directamente por 
Volkswagen Bank y 287 empleados contratados a través de su subsidiaria Volkswagen Servicios.  En virtud 
de su modelo de operación como banco directo, Volkswagen Bank no cuenta con sucursales ni con cajeros 
automáticos.

Actualmente, Volkswagen Bank ha ampliado sus operaciones y presencia a 28 estados de México y también 
ha creado puntos de contacto con clientes a través de internet con el desarrollo de Inicio Online, un producto 
que consiste en una plataforma que permite a clientes potenciales conocer los servicios de Volkswagen Bank 
e iniciar a través del portal de internet el trámite de apertura de cuentas en el banco.  A través de este modelo 
de crecimiento Volkswagen Bank ha mantenido su modelo de banco directo, que le ha permitido distinguirse 
de sus competidores y ofrecer a sus clientes ciertos beneficios únicos como son cero comisiones por el 
manejo de cuentas sin el pago de anualidades, altos rendimientos, planes de financiamiento atractivos y 
productos personalizados.

Desde su constitución hasta la fecha de este Prospecto, Volkswagen Bank ha duplicado su capital social de 
$446.1 millones a $1,081.1 millones mediante diversas inyecciones de capital de VW Financial Services, lo 
que le ha permitido robustecer su índice de capitalización por encima del mínimo requerido por la legislación 
aplicable hasta alcanzar un índice de capitalización de 19.4% al 30 de junio de 2011.  La fuerte estructura de 
capital de Volkswagen Bank derivada, entre otros, de las inversiones de VW Financial Services en la 
sociedad, le ha permitido financiar sus operaciones, mejorar continuamente sus procesos e invertir en la 
calidad del servicio al cliente. 

Al cierre de junio de 2011, el capital contable de Volkswagen Bank se ubicó en $941.3 millones. El índice de 
capital básico de Volkswagen Bank a esa fecha representaba 20.0% de los activos totales y su índice de 
reservas a cartera vencida se ubicó en 1.8%.

Volkswagen Bank, financia sus operaciones mediante líneas de crédito contratadas con bancos comerciales y 
mediante captación del público a través de sus operaciones pasivas.  Los contratos de apertura de líneas de 
crédito que tiene celebrados Volkswagen Bank a la fecha de este Prospecto contienen ciertas obligaciones de 
hacer y no hacer, cuyo incumplimiento podría derivar en una causa de aceleración de los créditos 
respectivos. Para más información sobre los términos de dichos contratos ver la sección “IV. 
INFORMACIÓN FINANCIERA – 3. Informe de Créditos Relevantes” en este Prospecto.

En el negocio de financiamientos, al 30 de junio de 2011, Volkswagen Bank contaba con 27,076 contratos 
celebrados con sus clientes y una cartera de $2,839 millones.  Todos los clientes de Volkswagen Bank en el 
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negocio de financiamiento son personas físicas y ninguno es individualmente relevante para sus operaciones 
ni concentra un porcentaje significativo de sus operaciones de financiamiento.

Por lo que respecta al negocio de banca tradicional, al 30 de junio de 2011, Volkswagen Bank contaba con 
3,979 clientes, 2,889 de los cuales eran personas físicas y 190 eran personas morales.  A dicha fecha, el 
43.0% de los depósitos totales de Volkswagen Bank correspondían a un único cliente, VW México. 

Al 31 de diciembre de 2010 la captación total de Volkswagen Bank alcanzó la cantidad de $845 millones de 
los cuales $784 millones provinieron de cuentas de inversión a plazo y $61 millones correspondieron a 
cuentas de depósito retirables previo aviso, lo cual representó un crecimiento en la captación de $40 millones 
respecto del 2009 en que Volkswagen Bank obtuvo $805 millones.  Al 30 de junio de 2011 la captación total 
de Volkswagen Bank alcanzó $1,632.86 millones de los cuales $1,553.92 millones provinieron de cuentas de 
inversión a plazo y $78.94 millones a cuentas de depósito retirables previo aviso, lo cual representó un 
crecimiento de $790.61 millones respecto de los montos correspondientes al 31 de diciembre de 2010. 

La siguiente tabla presenta la evolución de la captación total de Volkswagen Bank en los últimos tres 
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008 y por el semestre terminado el 30 de junio de 
2011: 

EVOLUCIÓN CAPTACIÓN VW BANK
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En el primer semestre de 2011, Volkswagen Bank otorgó financiamiento a clientes por un total de $2,839 
millones, financiamientos utilizados para la adquisición de automóviles nuevos y usados.  Durante el 
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010, Volkswagen Bank otorgó financiamiento a clientes por un 
total de $2,382 millones, logrando financiar alrededor de 10.0% de los automóviles comercializados en 
México por el Grupo VW durante dicho ejercicio. 

El gráfico siguiente muestra la evolución histórica del crédito automotriz de Volkswagen Bank, por los 
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008, y los semestres terminados el 30 de junio de 
2011 y 2010, con base en el número de autos financiados durante dichos periodos:
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Al 30 de junio de 2011, la cartera total de Volkswagen Bank representaba $2,839 millones.  La siguiente 
gráfica muestra la evolución, de los niveles de la cartera total de Volkswagen Bank al cierre de los ejercicios 
de 2008, 2009 y 2010 y al 30 de junio de 2011.  

Evolución de la Cartera de VWB

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

2008 2009 2010 Jun-11

CARTERA TOTAL

Al 30 de junio de 2011, la cartera vencida de Volkswagen Bank representaba 2.7% de su cartera total.  La 
siguiente gráfica muestra la evolución en los niveles de cartera de Volkswagen Bank al cierre de los 
ejercicios de 2008, 2009, 2010 y al 30 de junio de 2011; en la cual se puede observar la evolución de la 
cartera vencida.  Volkswagen Bank registra como cartera vencida aquella cartera con incumplimientos de 
pago mayores a 90 días.

CLASIFICACIÓN Y EVOLUCIÓN CARTERA VW BANK
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Volkswagen Bank está obligado conforme a los Criterios Contables, y cuenta con una política interna, para el 
establecimiento de reservas crediticias.  Al 30 de junio de 2011 dichas reservas estaban constituidas por 
$140.6 millones.  

Estructura Corporativa

Volkswagen Bank es una subsidiaria directa de VW Financial Services, e indirecta de VW, y es parte del 
negocio financiero del Grupo VW, encabezado por VW Financial Services, con operaciones en más de 35 
países.  Volkswagen Bank tiene como una única subsidiaria a Volkswagen Servicios, que es la sociedad que 
presta servicios administrativos de personal a Volkswagen Bank y Volkswagen Leasing.  La estructura 
corporativa de Grupo VW, al que pertenece Volkswagen Bank, es la que se indica a continuación: 

Oficinas Principales

Las oficinas principales de Volkswagen Bank se encuentran ubicadas en la Autopista México-Puebla Km, 
116 más 900, San Lorenzo Almecatla, Cuautlancingo, C.P. 72700, Puebla, México, y sus números 
telefónicos son (222) 303 5304 y (222) 3033723.

La página de internet del Emisor se ubica en la dirección www.vwb.com.mx.  Ni dicha página de internet ni 
cualquier información contenida en la misma forma parte del presente Prospecto.

2.2. VW Financial Services 

Conforme a sus documentos corporativos, el Garante está autorizado para desarrollar, proporcionar y 
administrar servicios financieros propios o por cuenta de terceros en Alemania y en otros países del 
extranjero según sea necesario para promover los negocios de VW y sus afiliadas.  De manera específica, el 
Garante está autorizado para promover la constitución de subsidiarias y sucursales en a nivel global.

Las actividades del Garante son primordialmente de carácter estratégico, pero también presta ciertos 
servicios a sus empresas afiliadas.  La actividad principal de las distintas subsidiarias, directas e indirectas, 
del Garante es otorgar financiamiento, a través de financiamiento tradicional crediticio y arrendamientos.  
Algunas subsidiarias ofrecen además seguros.  En algunos casos, las subsidiarias del Garante también prestan 
servicios bancarios directos a clientes privados, incluyendo, entre otros, depósitos bancarios.  Desde enero de 

VW

VW Financial Services 
(Garante Programa de Deuda)

Volkswagen Leasing

100%

99.9999%

Volkswagen Bank

99.9999%

Volkswagen Servicios

98%
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2006, el Garante ha sido responsable de la coordinación de la totalidad de las actividades financieras globales 
de VW.  Los principales activos del Garante son las participaciones sociales con las que cuenta en cada una 
de sus subsidiarias (tanto directa como indirectamente). 

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 junio del 2011, las subsidiarias financieras del Garante, en 
las regiones a su cargo, celebraron 1,289,000 nuevos contratos para la adquisición y arrendamiento de 
automóviles, camiones y otros servicios, alcanzando un total de 6,596,000 contratos.  A dicha fecha, las 
subsidiarias financieras del Garante sumaban una cartera total, en dichos mercados, de €58,732 millones.  
Para una descripción detallada de las actividades realizadas por el Garante y sus subsidiarias, ver la sección 
“VI. EL GARANTE Y LA GARANTÍA” del presente Prospecto. 

El Garante es una subsidiaria de VW.  VW es la empresa controladora del Grupo VW que comprende a 
numerosas subsidiarias y afiliadas en Alemania y en otras jurisdicciones y que se dedica principalmente a 
dos negocios, a la manufactura y comercialización de automóviles, camiones y refacciones y a la prestación 
de servicios financieros. 

Al 30 de junio de 2011, el capital suscrito del Garante ascendía a €441 millones representado por 
441,280,000 acciones sin valor nominal, las cuales se encuentran totalmente pagadas y son propiedad de 
VW. 
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2.3. Información Financiera Seleccionada

A continuación se presenta un resumen de la información financiera de Volkswagen Bank y del Garante, por 
los periodos y a las fechas que en cada caso se indica.

Las cifras correspondientes a Volkswagen Bank se presentan en miles de pesos y derivan de sus estados 
financieros consolidados auditados por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008 y 
de sus estados financieros consolidados intermedios no auditados al 30 de junio de 2011, los cuales han sido 
objeto de una revisión limitada por sus auditores externos.  Volkswagen inició sus operaciones en el segundo 
trimestre de 2008.  En virtud de lo anterior los resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 
no son directamente comparables con los resultados de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010 
y 2009.

Las cifras correspondientes a VW Financial Servicies se presentan en millones de Euros y derivan de sus 
estados financieros consolidados auditados por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010, 2009 y 
2008 y de sus estados financieros consolidados no auditados al 30 de junio de 2011, los cuales han sido 
reportados a la BMV y la CNBV. 

Los estados financieros de Volkswagen Bank han sido preparados de conformidad con las bases y prácticas 
contables establecidas por la CNBV a través de los Criterios Contables, los cuales difieren en ciertos 
aspectos de las NIF.  Los estados financieros del Garante, han sido preparados de conformidad con las NIIF. 

2.4. Información Financiera Seleccionada de Volkswagen Bank

Balance General Consolidado Cifras en miles de Pesos al

30 de junio de 31 de diciembre de

2011 2010 2009 2008
(no auditado) (auditados)

Activos 

DISPONIBILIDADES $ 368,877 $ 42,530 $ 345,913 $ 260,130

CARTERA DE CRÉDITO VIGENTE 

Créditos de consumo 2,760,948 2,324,661 1,097,425 315,812

Total cartera de crédito vigente 2,760,948 2,324,661 1,097,425 315,812

CARTERA DE CRÉDITO VENCIDA 

Créditos de consumo 77,914 57,437 24,508 1,408

Total cartera de crédito vencida 77,914 57,437 24,508 1,408

Estimación preventiva para riesgos crediticios (140,636) (93,938) (41,717) (6,654)

Cartera de Crédito – Neta 2,698,226 2,288,160 1,080,216 310,566

CARTERA DE CRÉDITO - NETO 2,888,160 1,080,216 310,566
OTRAS CUENTAS POR COBRAR – Neto 5,235 5,151 10,667 14,125

BIENES ADJUDICADOS 1,289 1,032 450 -

EQUIPO DE TRANSPORTE 55,172 56,119 51,841 44,565

IMPUESTOS DIFERIDOS – Neto 65,509 80,219 53,832 21,655

OTROS ACTIVOS
Otros activos, cargos diferidos e intangibles 118,470 106,198 71,485 51,939

TOTAL ACTIVO $ 3,312,778 $ 2,579,409 $ 1,614,404 $ 702,980

Pasivo y Capital Contable

CAPTACIÓN TRADICIONAL:
Depósitos a plazo

Del público en general $ 1,636,756 $ 845,092 $ 804,929 $ 115,600
1,636,756 845,092 804,929 115,600

PRÉSTAMOS INTERBANCARIOS Y DE OTROS 
ORGANISMOS 
De exigibilidad inmediata - 610,085 - -
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OTRAS CUENTAS POR PAGAR:
Impuesto sobre la Renta y Participación de los Trabajadores en las 
Utilidades

3,616 10,854 3,291 1,511

Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 681,297 577,489 266,944 169,671
684,913 588,343 270,235 171,224

OBLIGACIONES SUBORDINADAS EN CIRCULACIÓN

CRÉDITOS DIFERIDOS 49,807 47,940 34,650 10,603

TOTAL PASIVO 2,371,476 2,091,460 1,109,814 297,727

CAPITAL CONTABLE:
CAPITAL CONTRIBUIDO:
Capital Social 581,139 581,139 581,189 446,189
Aportaciones para futuros aumentos de capital 500,000 -

1,081,139 581,139

CAPITAL GANADO:
Déficit (93,190) (76,549) (40,586)
Efecto contable por cambios en la normatividad bancaria (1,975) -
Resultado neto (44,672) (16,641) (35,963) (40,586)

TOTAL CAPITAL CONTABLE 941,302 487,949 504,590 405,553

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 3,312,778 $ 2,579,409 $ 1,614,404 $ 702,980

Estados de Resultados Consolidados
Cifras en miles de Pesos al 

30 de junio de 31 de diciembre de

2011 2010 2010 2009 2008

(no auditados) (*) (auditados)

Ingresos por intereses $ 200,386 $ 103,195 $ 243,788 $ 113,630 $ 38,818

Gastos por intereses (44,855) (25,594) (60,383) (20,549) (2,417)

Margen Financiero 155,531 77,601 183,405 93,081 36,401

Estimación preventiva para riesgos 
crediticios

(59,356) (27,172) (52,221) (35,063) (6,654)

Margen financiero ajustado por riesgos 
crediticios

96,175 50,429 131,184 58,018 29,747

Comisiones y tarifas cobradas 5 2 5 3 1

Comisiones y tarifas pagadas (25,921) (15,621) (39,137) (16,847) (1,785)

Otros ingresos (egresos) de operación 30,626 (1,185) 625 (19) -

Ingresos de operación 100,885 33,625 92,677 41,155 27,963

Gastos de administración y promoción (128,425) (58,786) (182,651) (92,805) (60,847)

Resultado de operación (27,540) (25,161) (89,974) (51,650) (32,884)

Otros productos (*) - - 258,009 215,831 163,767

Otros gastos (*) (204,941) (229,876) (171,540)

Resultado antes de impuestos (27,540) (25,161) (36,906) (65,695) (40,657)

ISR causado (2,422) (2,323) (6,122) (2,445) (1,511)

ISR diferido (14,710) 5,354 26,387 32,177 15,097

Resultado neto ($ 44,672) ($ 22,130) $ (16,641 $ (35,963) $ (27,071)

(∗) Los estados de resultados por los periodos de seis meses concluidos el 30 de junio de 2011 y 2010, han sido reclasificados conforme a las nuevas 
disposiciones de la CNBV, incorporando los otros gastos y productos como parte de los gastos de administración y promoción.
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2.5. Información Financiera Seleccionada de VW Financial Services

Estados de Resultados (cifras en millones de Euros)

30 de junio de 31 de diciembre de

2011 2010
2010 2009 2008

(no auditados) (auditados)

€ € € € €

Intereses ganados por las operaciones de crédito 1,575 1,411 2,904 2,603 2,723
Ingresos netos generados por las operaciones de 
arrendamiento antes de provisiones para riesgos 621 612 1,285 1,247 1,133

Intereses pagados (937) (920) (1,839) (2,102) (2,262)
Ingresos netos generados por las operaciones de crédito, 
arrendamiento y seguros antes de provisiones para riesgos 1,267 1,105 2,355 1,753 1,603
Provisiones para riesgos relacionados con las operaciones de 
crédito y arrendamiento (325) (369) (619) (654) (350)
Ingresos netos generados por las operaciones de crédito, 
arrendamiento y seguros después de provisiones para riesgos 942 736 1,736 1,099 1,253

Ingresos por comisiones 210 202 400 396 380

Gastos por comisiones (123) (110) (308) (172) (171)

Ingresos netos por comisiones 87 92 92 224 209

Resultado de los instrumentos financieros derivados (6) 43 46 (45) (27)

Resultado de los activos disponibles para su venta 0 0 0 1 0
Resultado de las coinversiones valuadas conforme al método 
de capital 69 58 125 91 101

Resultado de otros activos financieros 9 5 3 0 8

Gastos generales y administrativos (617) (535) (1,101) (912) (887)

Otros resultados de operación (66) (36) (31) 96 135

Resultado antes de impuestos 418 363 870 554 792

Impuesto sobre la renta y las ganancias (97) (80) (247) (159) (214)

Utilidad neta 321 283 623 395 578

Interés minoritario en la utilidad neta - - - - -

Utilidad neta imputable a Volkswagen AG 321 283 623 395 578
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Estados de Resultados Integrales
(cifras en millones de Euros)

30 de junio de 31 de diciembre de

2011 2010
2010 2009 2008

(no auditados) (auditados)

€ € € € €

Utilidad neta 321 283 623 395 578

Ganancia y pérdida actuarial: 10 (11) (17) (14) 8

Impuestos diferidos sobre las mismas (3) 3 5 4 (2)

Activos financieros (valores) disponibles para su venta:

- Cambios en el valor justo reconocidos en el capital social (10) 0 (1) 2 0

- Reconocidos en el estado de resultados 0 0 0 (1) 0

Impuestos diferidos sobre las mismas 5 0 0 0 0

Coberturas sobre flujos de efectivo:

- Cambios en el valor justo reconocidos en el capital social 4 1 43 6 (114)

- Reconocidos en el estado de resultados 4 3 7 13 (10)

Impuestos diferidos sobre las mismas (1) (9) (15) (4) 35

Diferencias por la conversión de divisas (41) 171 165 173 (210)
Ingresos y gastos por acciones medidos conforme al método de 
capital y reconocidos directamente en el capital social, después 
de impuestos 6 27 64 35 (118)

Ingresos y gastos reconocidos directamente en el capital social (26) 185 251 214 (411)

Utilidad integral 295 468 874 609 167

Utilidad integral imputable a Volkswagen AG 295 468 874 609 167

Balance General

Activo € € € € €

Reserva de efectivo 488 492 193 343 422

Cuentas por cobrar a instituciones financieras 828 1,371 975 1,461 1,358

Cuentas por cobrar a clientes 

Financiamiento al menudeo 31,777 29,182 30,505 26,603 21,913

Financiamiento al mayoreo 9,770 8,505 8,828 8,391 9,584

Operaciones de arrendamiento 13,925 13,710 13,643 13,935 14,912

Otras cuentas por cobrar 3,260 1,905 2,146 2,018 2,178

Total de cuentas por cobrar a clientes 58,732 53,302 55,122 50,947 48,587

Instrumentos financieros derivados 528 778 637 797 740

Valores 465 96 125 98 39

Coinversiones valuadas conforme al método de capital 1,752 1,607 1,707 1,545 1,417

Otros activos financieros 285 186 265 175 156

Activos intangibles 91 123 95 130 115

Propiedades, plantas y equipo 218 221 218 220 215

Activos arrendados 5,746 4,536 4,974 3,666 3,003

Propiedades para fines de inversión 7 10 9 9 10

Activos por impuestos diferidos 113 239 104 160 353

Activos por impuesto sobre la renta 127 98 135 96 93

Otros activos 685 613 773 639 771

Total 70,065 63,672 65,332 60,286 57,279

(cifras en millones de Euros)
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30 de junio de 31 de diciembre de

2011 2010
2010 2009 2008

(no auditados) (auditados)

Pasivo y Capital Contable € € € € €

Pasivos con instituciones financieras 7,702 7,206 7,284 6,615 7,559

Pasivos con clientes 24,931 24,634 25,983 22,997 16,881

Pasivos bursatilizados 24,610 20,569 20,605 20,355 21,500

Instrumentos financieros derivados 215 624 336 629 490

Provisiones 1,093 807 937 687 566

Pasivos por impuestos diferidos 358 612 542 706 1,059

Obligaciones por concepto de impuesto sobre la renta 195 213 135 118 64

Otros pasivos 939 686 810 593 493

Capital subordinado 2,352 1,541 1,725 1,275 1,887

Capital social 7,670 6,870 6,975 6,311 6,780

Capital suscrito 441 441 441 441 441

Reservas de capital 3,809 2,809 3,409 2,809 2,809

Utilidades acumuladas 3,420 3,530 3,125 3,061 3,530

Total 70,065 63,672 65,332 60,286 57,279
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3. FACTORES DE RIESGO

Al considerar la posible adquisición de los Valores, los inversionistas deben tomar en consideración, analizar 
y evaluar toda la información contenida en este Prospecto y, en particular, los factores de riesgo que se 
mencionan a continuación.  De actualizarse los riesgos descritos a continuación, los negocios, resultados 
operativos, situación financiera y perspectivas de Volkswagen Bank o del Garante, así como su capacidad 
para pagar los Valores, podrían verse adversamente afectados. Adicionalmente, cabe la posibilidad de que los 
negocios, resultados operativos, situación financiera y perspectivas de Volkswagen Bank o del Garante se 
vean afectados por otros riesgos que a la fecha del presente Prospecto se desconocen o que actualmente no se 
consideran significativos.

En el caso en que los Valores que sean emitidos al amparo de una Emisión conforme al Programa descrito en 
este Prospecto estén sujetos a riesgos específicos adicionales, los mismos se describirán, en su caso, en el 
Suplemento respectivo.

3.1. Factores de Riesgo Relacionados con Volkswagen Bank.

El nivel de operaciones de Volkswagen Bank depende del comportamiento del mercado automotriz en 
México, por lo que afectaciones a dicho mercado podrían afectar los resultados de operación y la 
condición financiera de Volkswagen Bank.

Históricamente, el mercado automotriz ha sido uno de los sectores mayormente afectados por las crisis 
económicas.  Aún cuando el mismo ha mostrado una estabilización en años recientes, tomando en 
consideración que los activos de Volkswagen Bank consisten en créditos otorgados para adquirir automóviles 
o están relacionados con la industria automotriz, una disminución en las ventas del sector automotriz podría 
afectar el crecimiento, la condición financiera o los resultados operativos de Volkswagen Bank, así como su 
capacidad para pagar los Valores.

En el caso de una disminución en la venta de automóviles de las Marcas VW, los resultados operativos y 
financieros de Volkswagen Bank se verían afectados en forma adversa y significativa.

Las operaciones de Volkswagen Bank están dirigidas a prestar los servicios financieros necesarios para que 
sus clientes puedan adquirir automóviles de las Marcas VW.  Sus productos de captación están diseñados 
para facilitar la obtención de créditos automotrices y sus créditos automotrices tienen como propósito la 
adquisición de vehículos de las Marcas VW.  En consecuencia, 99.0% de los ingresos de Volkswagen Bank 
derivan del financiamiento de la venta de automóviles de las Marcas VW realizadas a través de 
Distribuidores Elegibles.  

La participación conjunta en ventas de las Marcas VW, expresada como porcentaje total de automóviles 
nuevos vendidos en México, fue de 15.2% en el ejercicio de 2010 (aproximadamente 129,650 unidades 
vendidas) y de 17.5% en el primer semestre de 2011 (aproximadamente 72,523 unidades vendidas) de 
acuerdo a cifras de la Asociación Mexicana de la Industria Automotriz A.C.  Una disminución en las ventas 
de automóviles de las Marcas VW ya sea, derivada de una recesión económica, un incremento en la 
competencia en el sector de automóviles, un aumento en los precios de los automóviles, o cualquier otro 
hecho o circunstancia que resultara en una disminución en las ventas de automóviles de las Marcas VW, 
tendría un efecto adverso y significativo en los resultados de Volkswagen Bank.
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Las variaciones en las tasas de interés, tipo de cambio y otros indicadores podrían afectar los resultados 
operativos de Volkswagen Bank y su situación financiera. 

El financiamiento que otorga Volkswagen Bank, históricamente ha estado denominado en Pesos, a tasas 
fijas.  Sin embargo en un futuro dichos créditos podrían estar denominados adicionalmente en Dólares, Euros 
o UDIs y estar sujetos a tasas de interés variables.  Movimientos en el valor del Peso frente a la UDI y frente 
a otras monedas podrían, si resultan en una apreciación del Peso, derivar en menores ingresos por las 
operaciones activas de Volkswagen Bank denominadas en monedas distintas al Peso, o en mayores ingresos 
en caso de una devaluación del Peso frente a otras monedas (pero un incremento en sus requerimientos de 
capitalización). Así mismo, incrementos en la tasa de inflación pudieran aumentar los ingresos de 
Volkswagen Bank derivados de créditos denominados en UDIs pero pudieran incrementar los niveles de 
cartera vencida de los mismos.  De darse cualquiera de las circunstancias citadas, podrían tener un efecto 
adverso en la situación financiera Volkswagen Bank y en sus resultados de operación.

Los niveles de apalancamiento de Volkswagen Bank y las características de sus pasivos podrían resultar 
en una afectación a su situación financiera y su capacidad de pagar los Valores.

Al 30 de junio de 2011, Volkswagen Bank contaba con pasivos por un monto total de $2,371 millones.  Los 
pasivos de Volkswagen Bank se encontraban, a dicha fecha, distribuidos $1,637 millones representados por 
operaciones de captación tradicional directa y $734 millones en otras cuentas por pagar y créditos diferidos.  

En el supuesto que la tasa a la que generan rendimientos los activos de Volkswagen Bank sea menor que la 
tasa a la que generan rendimientos sus pasivos, el margen financiero de Volkswagen Bank podría disminuir 
o podría sufrir pérdidas en sus operaciones de financiamiento.  Si hubiere circunstancias económicas 
desfavorables y extremas que afectaren los activos de Volkswagen Bank, dichas circunstancias podrían 
resultar en un impedimento en la capacidad de Volkswagen Bank de pagar sus pasivos al vencimiento, 
incluyendo sus obligaciones respecto de los Valores.

Adicionalmente, las características de los pasivos de Volkswagen Bank podrían no estar totalmente 
correlacionadas con las características de sus activos, lo que podría exponerlo a riesgos relacionados con 
tasas de interés, plazos de vencimientos y moneda, entre otros.  Volkswagen Bank considera que las 
características de sus pasivos actuales coinciden en forma general con las características de sus activos, lo 
que contribuye a mitigar este riesgo.  Una futura falta de correlación entre las características de los pasivos y 
activos de Volkswagen Bank podría resultar en un impacto negativo en los ingresos de Volkswagen Bank, lo 
que podría afectar su liquidez, condición financiera y sus resultados de operación. 

Los niveles de reservas crediticias de Volkswagen Bank pueden resultar insuficientes para hacer frente a 
posibles contingencias, lo que podría afectar de manera negativa el negocio y resultados de operación de 
Volkswagen Bank.

Volkswagen Bank cuenta con políticas internas para la creación de reservas y se encuentra sujeto a 
lineamientos para la creación de reservas conforme a los Criterios Contables.  Conforme a dichas políticas y 
lineamientos, crea y mantiene reservas determinadas mediante el método de pérdidas esperadas.  Al 30 de 
junio de 2011, las reservas preventivas para riesgos crediticios de Volkswagen Bank ascendían a $140,636 
millones.

Volkswagen Bank no puede asegurar que los niveles actuales de reservas preventivas o aquellas reservas que 
se mantengan en el futuro de conformidad con sus políticas internas (según las mismas puedan variar en el 
futuro) o los requisitos regulatorios sean suficientes para contrarrestar pérdidas derivadas de los 
incumplimientos de sus clientes.  En caso que dichas reservas sean insuficientes, los resultados operativos y 
financieros de Volkswagen Bank podrían verse afectados.
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El incremento en la competencia podría afectar de manera negativa el negocio y resultados de operación 
de Volkswagen Bank.

Las operaciones de Volkswagen Bank se concentran principalmente en dos sectores, banca tradicional y 
financiamiento, destinados a la adquisición de automóviles de las Marcas VW.  La gran mayoría de las 
ventas de automóviles en México se llevan a cabo a través de tres medios: (i) al contado, (ii) con 
financiamiento, o (iii) a través de sistemas de autofinanciamiento.

En el área de financiamiento de ventas al menudeo participan tanto empresas afiliadas a las armadoras de 
automóviles y camiones, incluyendo las entidades financieras de empresas como Ford, General Motors, 
Chrysler, Nissan y Toyota, así como instituciones de banca múltiple, tales como Banamex, HSBC, 
Scotiabank y BBVA Bancomer entre otros. 

El financiamiento bancario ha crecido de manera significativa en los últimos años, de representar únicamente 
el 18.2% del mercado de financiamiento al menudeo al 31 de diciembre de 2010, dicho porcentaje alcanzó el 
20.0% en el mes de junio 2011, conforme a datos de JATO Analysis. 

Los esquemas de financiamiento para la adquisición de automóviles que ofrecen las empresas de 
autofinanciamiento representan una alternativa viable para la adquisición de automóviles nuevos y, por lo 
tanto, competencia para el negocio de Volkswagen Bank.  Entre las principales empresas de 
autofinanciamiento se encuentra Autofin.

El aumento en la participación de los bancos comerciales o de las empresas de autofinanciamiento o la 
incursión de las empresas financieras de las armadoras distintas a VW en el sector de financiamiento 
automotriz de las Marcas VW, resultaría en mayor competencia para Volkswagen Bank y podría afectar sus 
resultados de operación y condición financiera, así como su capacidad para pagar los Valores.

Adicionalmente, puesto que las operaciones de Volkswagen Bank se concentran en el otorgamiento de 
financiamiento o servicios de captación de recursos destinados a la compra de automóviles exclusivamente 
de las Marcas VW, en tanto que los bancos comerciales y empresas de autofinanciamiento derivan sus 
ingresos de operaciones relacionadas con la venta de automóviles de diversas marcas, incluidas las Marcas 
VW, así como, en el caso de los bancos comerciales, de múltiples otras operaciones, dichos competidores 
tienen una ventaja competitiva significativa frente a Volkswagen Bank.  Adicionalmente, dicha 
diversificación en sus operaciones y fuentes de sus ingresos otorga a los competidores de Volkswagen Bank 
una cobertura natural frente a hechos o circunstancias que afecten las ventas de una marca exclusiva de 
automóviles o de la industria automotriz en general.  Cualquiera de dichos hechos podría tener un efecto 
adverso y significativo en los resultados de operación y condición financiera de Volkswagen Bank.

El aumento en el nivel o frecuencia de los incumplimientos de los clientes a sus obligaciones de pago de 
los financiamientos podría tener un efecto adverso y significativo en los resultados de operación y 
condición financiera de Volkswagen Bank.

Al 30 de junio de 2011 el índice de cartera vencida de Volkswagen Bank era de 2.7%.  Un aumento 
sostenido en el nivel o frecuencia de los incumplimientos de los clientes a sus obligaciones de pago al 
amparo de los contratos de crédito celebrados con Volkswagen Bank resultaría en un aumento en el índice 
de su cartera vencida, lo que tendría un efecto adverso en los resultados de operación y condición financiera 
de Volkswagen Bank.
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La ejecución de las garantías que garantizan los financiamientos otorgados por Volkswagen Bank 
podría ser difícil o tardada.

Los créditos otorgados por Volkswagen Bank prevén que los mismos se encuentran garantizados por los 
vehículos financiados.  Las garantías respectivas se otorgan conforme a los correspondientes contratos de 
crédito.  La constitución o perfeccionamiento de dichas garantías podría ser cuestionado por los clientes 
respectivos en sus términos.  En el caso que dichas garantías no sean ejecutables, los procesos de 
recuperación de cartera vencida de Volkswagen Bank tendrían que prever formas alternativas de 
recuperación, lo que podría generar afectaciones a sus niveles de recuperación de cartera morosa.

Adicionalmente, los procesos judiciales de recuperación pueden ser tardados, por lo que un retraso en la 
cobranza de créditos morosos por ineficiencias en dichos procesos judiciales podría afectar la liquidez de 
Volkswagen Bank, lo que tendría un efecto adverso en los resultados de operación y condición financiera 
de Volkswagen Bank.

El incremento en los requerimientos de capitalización, de reservas, de cuotas u otros similares podría 
afectar los resultados operativos de Volkswagen Bank.

Volkswagen Bank es una institución financiera altamente regulada y sujeta a la supervisión de las 
autoridades financieras mexicanas (incluyendo a la SHCP y la CNBV).  La reglamentación de las 
instituciones de banca múltiple incluye regulación relativa a requisitos de capitalización y a la creación de 
reservas.  Actualmente, Volkswagen Bank se encuentra en cumplimiento con dichos requisitos y considera 
que cuenta con niveles adecuados de capital y reservas. 

Sin embargo, en caso de considerarlo conveniente (con base en su evaluación de la situación financiera de 
Volkswagen Bank de sus activos y de sus sistemas de administración de riesgos) las autoridades financieras 
podrían exigir a Volkswagen Bank requerimientos de capitalización adicionales.  También dichas 
autoridades pueden modificar los requerimientos de capitalización o interpretarlos en forma distinta e 
incrementarlos.  En el caso que exijan mayores niveles de capitalización, los resultados e indicadores 
financieros de Volkswagen Bank podrían verse afectados.

Un porcentaje significativo de la captación total de Volkswagen Bank proviene de los depósitos de un 
único cliente.

La principal fuente de liquidez de Volkswagen Bank durante el primer semestre de 2011 fueron los 
depósitos obtenidos de sus operaciones de captación tradicional.  

Al 30 de junio de 2011, 43.0% de los depósitos totales de Volkswagen Bank correspondieron a un único 
cliente, VW México.  En el caso que VW México decidera cerrar sus cuentas con Volkswagen Bank y 
retirar sus depósitos Volkswagen Bank se vería obligado disponer de sus líneas de crédito con instituciones 
bancarias o solicitar una línea de crédito de alguna institución bancaria o de la Garante, para hacer frente al 
pasivo y sustituirlo antes de que ello pudiera generar un efecto adverso significativo en sus operaciones o 
situación financiera.  Aunque Volkswagen Bank considera que en el supuesto en que VW México cerrara 
sus cuentas y retirare la totalidad de sus depósitos en Volkswagen Bank, podría disponer de líneas de 
crédito rápidamente para sustituir el pasivo y sin un costo sustancial para Volkswagen Bank, no es posible 
asegurar los términos ni los plazos que serían aplicables, ni si los mismos resultarían en un efecto negativo 
en las operaciones o situación financiera de Volkswagen Bank.
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Volkswagen Bank debe mantener al día sus sistemas de administración de riesgos, de lo contrario sus 
operaciones y negocios podrían verse afectados.

El riesgo de crédito es uno de los principales riesgos que afecta a Volkswagen Bank.  Si Volkswagen Bank 
no mantiene sus sistemas de administración de riesgos a niveles de funcionamiento adecuados, con toda la 
información necesaria y actualizada, por deficiencias técnicas o por falta de inversión en dichos sistemas, 
los funcionarios de Volkswagen Bank podrán no realizar análisis cualitativos y cuantitativos adecuados de 
contrapartes, lo que podría resultar en pérdidas y afectar en forma adversa y significativa los resultados de 
Volkswagen Bank, su situación financiera y operaciones, así como su viabilidad futura.

Volkswagen Bank depende de sistemas informáticos para desarrollar sus negocios los que, de fallar 
podrían tener un efecto adverso y significativo en las operaciones y negocios de Volkswagen Bank.

Los negocios de Volkswagen Bank dependen de sistemas informáticos, en particular, para obtener y 
procesar operaciones y para realizarlas en muchos y diversos mercados. Volkswagen Bank podría tener 
problemas de operación con sus sistemas como resultado de fallas, virus y por otras causas.  Cualquier 
afectación a los sistemas, incluyendo que se reduzca la velocidad de los mismos, podría resultar en que se 
pierda información, existan errores y ciertas operaciones no puedan concluirse a tiempo.  Lo anterior 
tendría un efecto adverso y significativo en las operaciones de Volkswagen Bank y sus negocios.

El éxito de Volkswagen Bank depende de su capacidad para atraer y retener personal clave.

Volkswagen Bank depende de personal clave para el desarrollo de sus negocios, en particular, de sus 
ejecutivos más experimentados.  Si perdiera a sus ejecutivos clave, los negocios de Volkswagen Bank 
podrían verse afectados y podría no ser capaz de conducir sus estrategias adecuadamente.

Así mismo, el éxito futuro de Volkswagen Bank depende de su capacidad para atraer, preparar y retener 
personal calificado.  La competencia por este tipo de personas es muy intensa y Volkswagen Bank podría 
no ser capaz de atraer y mantener tal personal.  Si éste fuera el caso, los negocios y operaciones de 
Volkswagen Bank podrán verse afectados en el futuro.

Volkswagen Bank paga al IPAB cuotas ordinarias y extraordinarias.  Si el monto de las cuotas 
ordinarias se incrementare, se impusieren cuotas extraordinarias o se modificaren los pasivos respecto 
de los cuales se imponen cuotas, podríamos estar obligados a hacer pagos adicionales al IPAB, lo que 
afectaría su situación financiera y resultados de operación. 

Una modificación en la política gubernamental aplicable a todas las instituciones de banca múltiple que 
resulte en cambios para incrementar los niveles de capitalización o las reservas de dichas instituciones, o los 
montos pagaderos, podría afectar los resultados operativos y posición financiera de Volkswagen Bank.  
Igualmente la falta de cumplimiento con los requerimientos de capitalización podría resultar en la 
imposición de multas, la obligación de realizar aportaciones de capital adicional, prohibiciones en el pago 
de dividendos o de bonos u otras medidas impuestas por la CNBV que podrían limitar las operaciones de 
Volkswagen Bank, su continuidad como institución financiera o su situación financiera.
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La revocación de la autorización para operar como institución de banca múltiple afectaría los resultados 
operativos y la situación financiera de Volkswagen Bank.

Volkswagen Bank opera con base en una autorización otorgada por la SHCP en los términos de la LIC.

En el supuesto que la SHCP revocare la autorización otorgada a Volkswagen Bank de conformidad con 
términos de la LIC, por cualquier razón (incluyendo razones atribuibles a Volkswagen Bank), éste podría 
no ser capaz de continuar operando su negocio y podría ser necesario iniciar un procedimiento de 
liquidación y disolución. 

La modificación de la reglamentación aplicable a las operaciones de Volkswagen Bank podría afectar 
los resultados operativos y situación financiera de Volkswagen Bank.

Además de la regulación aplicable a los niveles de capitalización y reservas, Volkswagen Bank está sujeto a 
un importante número significativo de normas que regulan su actividad bancaria.  Algunas de las más 
relevantes de dichas normas se explican en la sección “III. VOLKSWAGEN BANK —2. Descripción del 
Negocio —2.5 Legislación Aplicable y Situación Tributaria” del presente Prospecto. 

Cualquier modificación a dicha reglamentación que tenga como consecuencia limitar o restringir las 
operaciones de Volkswagen Bank o que dificulten u obstaculicen el desarrollo de su negocio podría tener 
un efecto adverso y significativo en sus resultados de operación o situación financiera.

Volkswagen Bank realiza operaciones con partes relacionadas dando lugar a posibles conflictos de 
intereses.

Volkswagen Bank realiza operaciones de financiamiento (tanto activas como pasivas) con empresas afiliadas 
al Grupo VW, dando lugar a posibles conflictos de intereses.  Una descripción de dichas operaciones se 
incluye en la sección “V. ADMINISTRACIÓN – 2. Operaciones con Personas Relacionadas y Conflictos de 
Interés.” del presente Prospecto.

3.2. Factores de Riesgo Relacionados con México

Situaciones económicas adversas en México podrían afectar los resultados operativos y situación 
financiera de Volkswagen Bank.

La mayoría de las operaciones de Volkswagen Bank se realizan en México.  La totalidad de los 
financiamientos otorgados por Volkswagen Bank son otorgados a personas o compañías en México. 

La economía mexicana ha presentado situaciones adversas en el pasado producto de acontecimientos 
internos o externos.  En diciembre de 1994 y continuando durante 1995 se experimentó una fuerte 
devaluación del tipo de cambio que propició un incremento de las tasas de interés, una alta inflación, un 
deterioro del desarrollo económico impactando el poder adquisitivo de los consumidores e incrementando 
los niveles de desempleo.  En respuesta a esta crisis el Gobierno Federal implantó un Programa de Reformas 
Económicas con el objetivo de estabilizar la situación económica del país, cuyas mejoras se dieron en los 
años 1996 y 1997.  En 1998, producto de crisis en otras regiones del mundo como Asia, Europa Oriental y 
Sudamérica, la economía mexicana sufrió una desaceleración.  En 2007 y 2008, producto de la crisis 
hipotecaria de los Estados Unidos, se ha presentado un escenario de alta volatilidad de los mercados 
internacionales y locales.  En octubre de 2008, la economía mexicana empezó a resentir los efectos de la 
crisis crediticia y de liquidez internacional, traducidos en una significativa devaluación del tipo de cambio.  
Recientemente, los mercados financieros internacionales han presentado importantes movimientos que 
evidencian inestabilidad y podrían ser indicativos de una tendencia recesiva global o regional.  El Gobierno 
Federal ha buscado implementar medidas que eviten o disminuyan el impacto de dichas circunstancias en la 
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economía mexicana. Volkswagen Bank no puede asegurar que dichas medidas por parte del gobierno sean 
efectivas para contrarrestar los efectos de crisis globales y tampoco se puede asegurar que dichos efectos y 
su duración puedan afectar de manera significativa a la economía mexicana repercutiendo en el incremento 
de la tasa de desempleo, un menor ingreso disponible del consumidor o mayores costos de financiamiento, 
entre otros factores que pueden afectar de manera significativa los resultados de operación y situación 
financiera de Volkswagen Bank.

Una disminución en los niveles de empleo podría afectar adversamente los resultados operativos y 
situación financiera de Volkswagen Bank.

Al 31 de diciembre de 2010, conforme a datos publicados por el INEGI, la tasa de desempleo en México 
era de 5.4%, en tanto que al 31 de diciembre de 2009 era de 5.3%.  En caso que futuros cambios en la 
situación económica, política o social trajeran como consecuencia una pérdida de empleos en el país, la 
capacidad de pago de los clientes de Volkswagen Bank podría verse afectada al perder su fuente de ingreso, 
lo que a su vez podría generar una disminución en la cobranza de Volkswagen Bank y, por lo tanto, un 
incremento en sus niveles de cartera vencida e incremento de reservas crediticias.

Los acontecimientos políticos en México podrían afectar los resultados operativos y situación financiera 
de Volkswagen Bank.

El desarrollo político y social en México puede afectar los negocios de Volkswagen Bank.  En la actualidad 
el Congreso se encuentra dividido políticamente ya que el Partido Acción Nacional (PAN) que es el partido 
que está en el poder desde 2000, no cuenta con mayoría en los escaños.  La falta de alineación entre el 
poder legislativo y el Presidente puede ocasionar dificultades o demoras en la toma de decisiones 
impidiendo o dificultando la aprobación e implementación de reformas políticas y económicas, lo que a su 
vez podría tener un efecto adverso y significativo sobre la política económica mexicana, y en los negocios 
de Volkswagen Bank así como en los precios y rendimientos de valores mexicanos.  El gobierno ha tenido 
y continúa teniendo una influencia importante en la economía.  Las acciones y decisiones de gobierno 
pueden tener un impacto importante en las entidades del sector privado así como en la percepción del país 
desde el exterior, y en consecuencia, afectar la economía.  Existe la posibilidad que la incertidumbre 
política tenga un efecto adverso en la situación económica mexicana.

El gobierno del Presidente Calderón, cuyo término finaliza en 2012, ha implementado una serie de medidas 
tendientes a mitigar los efectos de la crisis financiera global en la economía mexicana, incluyendo políticas 
fiscales y monetarias contra-cíclicas.  Es imposible asegurar que el futuro desarrollo político o económico 
de México, sobre el que Volkswagen Bank no tiene control, no tendrá un efecto desfavorable en su posición 
financiera o resultados de operación. 

Cambios en el régimen fiscal aplicable podrían ser adversos para Volkswagen Bank.

La legislación tributaria en México sufre modificaciones constantemente, por lo que Volkswagen Bank no 
puede garantizar que el régimen fiscal que le es aplicable no sufra modificaciones en el futuro que pudiesen 
afectar sus resultados.  En el caso de realizarse cambios a la legislación fiscal que incrementaran la carga 
tributaria de Volkswagen Bank, el mismo podría contar con menores recursos para pagar sus gastos 
operativos y deudas (incluyendo los Valores). 

Cambios en disposiciones gubernamentales podrían ser adversos para Volkswagen Bank.

Cualquier cambio en las leyes o en las políticas y estrategias gubernamentales aplicables a los servicios y 
productos financieros ofrecidos por las instituciones de banca múltiple podría afectar la operación y el 
régimen jurídico de Volkswagen Bank, pudiendo afectar su negocio, situación financiera o resultados de 
operación.
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3.3. Factores de Riesgo Relacionados con los Valores.

Mercado limitado para los Valores.

El mercado de instrumentos bancarios de largo plazo es limitado.  Así mismo, el mercado para valores con 
las características de los Valores es limitado, tomando en consideración que los Valores pueden ser emitidos 
para satisfacer las necesidades especificas de cobertura de ciertos inversionistas o que podrían no tener 
capital garantizado (en el caso de Certificados Bursátiles Bancarios y de Bonos Bancarios).

No se puede asegurar que exista mercado secundario para las Emisiones que se efectúen al amparo del 
Programa y no pueden tampoco estimarse las condiciones que puedan afectar al mercado de los Valores en 
el futuro, ni la capacidad, ni condiciones en las cuales los Tenedores puedan, en su caso, enajenar los 
Valores en el futuro.  Los Valores a emitir al amparo del Programa pueden en el futuro enajenarse a precios 
inferiores o superiores al precio al que fueron emitidos inicialmente dependiendo de diversos factores, 
incluyendo, entre otros, la situación financiera de Volkswagen Bank, el comportamiento de las tasas de 
interés, la estructura del Valor especifico y la situación política y económica de México.

Los Tenedores de los Valores no tendrán prelación alguna en caso de concurso mercantil de Volkswagen 
Bank. 

Los Tenedores serán considerados, en cuanto a su preferencia, en igualdad de condiciones con todos los 
demás acreedores comunes de Volkswagen Bank.  Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, en caso de 
declaración de concurso mercantil o quiebra de Volkswagen Bank, ciertos créditos en contra de la masa, 
incluyendo los créditos en favor de los trabajadores, los créditos en favor de acreedores singularmente 
privilegiados, los créditos garantizados (en su caso), los créditos fiscales y los créditos a favor de acreedores 
con privilegio especial, tendrán preferencia sobre los créditos a favor de acreedores comunes, incluyendo los 
créditos resultantes de los Valores.  Así mismo, en caso de declaración de concurso mercantil o quiebra de 
Volkswagen Bank, los créditos garantizados (en su caso) tendrán preferencia (incluso con respecto a los 
Tenedores) hasta por el producto derivado de la ejecución de los bienes otorgados en garantía.

Conforme a la Ley de Concursos Mercantiles, para determinar la cuantía de las obligaciones de Volkswagen 
Bank a partir de que se dicte la sentencia de declaración de concurso mercantil, si las obligaciones del 
Emisor se encuentran denominadas en moneda extranjera deberán convertirse primero a Pesos y 
posteriormente a UDIs, si estuvieran denominados en Pesos, deberán convertirse a UDIs (tomando en 
consideración el valor de la UDI en la fecha de declaración del concurso mercantil), y si las obligaciones se 
encuentran denominadas en UDIs, dichas obligaciones se mantendrán denominadas en UDIs.  Así mismo, 
las obligaciones de Volkswagen Bank denominadas en Pesos o UDIs, dejarán de devengar intereses a partir 
de la fecha de declaración del concurso mercantil (excepto en los casos en que cuenten con una garantía 
real).

Los Valores no se encuentran respaldados por el IPAB.

De conformidad con lo dispuesto por los artículos 6 y 10 de la Ley de Protección al Ahorro Bancario, los 
Valores emitidos no se encuentran entre las obligaciones garantizadas por el IPAB.  En virtud de lo anterior, 
los Tenedores no tendrán recurso alguno en contra de del IPAB en el caso que exista un incumplimiento en 
el pago de Valores emitidos como negociables o al portador por el Emisor. 

El valor de mercado de los Valores puede verse afectado por diversas razones.

El valor de mercado de los Valores pudiera verse afectado por diferentes factores independientes de la 
capacidad crediticia de Volkswagen Bank, incluyendo de manera enunciativa más no limitativa:

• el valor y la volatilidad de los Valores;
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• la situación del mercado bursátil en México, en general, en un momento determinado;

• intereses del mercado y tasas de rendimiento; 

• la liquidez de los Valores y el número de inversionistas que sean titulares de los mismos; y

• el tiempo restante para la fecha de pago o la fecha de vencimiento de los Valores.

Adicionalmente, el valor de los Valores depende de un número de factores interrelacionados, incluyendo 
eventos económicos, financieros y políticos en una o más jurisdicciones, incluyendo aquellos que afectan los 
mercados de capitales o de dinero en general y los tipos de cambio conforme a los cuales algunos Valores 
pudieran ser objeto de intermediación.  El precio conforme al cual el Tenedor podrá vender el Valor 
correspondiente antes de la fecha de vencimiento, podrá ser a descuento, el cual podrá ser sustancialmente 
inferior al valor al que originalmente fueron emitidos los Valores, si en ese momento, el precio de los 
Valores está por debajo, igual o no lo suficientemente por encima del precio de mercado en la fecha de 
emisión correspondiente de los Valores.  El valor histórico de mercado de los Valores no deberá ser 
considerado como un indicador de dicho Valor y el posible comportamiento en el futuro de cualquiera de los 
Valores.

Los acontecimientos en otros países podrían afectar el precio de los Valores.

Al igual que el precio de los valores emitidos por empresas de otros mercados, el precio de mercado de los 
valores de emisoras mexicanas se ve afectado, en distinta medida, por las condiciones económicas y de 
mercado en otros países.  Aún cuando la situación económica de dichos países puede ser distinta a la 
situación económica de México, las reacciones de los inversionistas ante los acontecimientos ocurridos en 
otros países pueden tener un efecto adverso sobre el precio de mercado de los valores emitidos por 
empresas mexicanas.

Además, existe una correlación entre la economía nacional y la economía de los Estados Unidos que deriva 
del Tratado de Libre Comercio de América del Norte y el incremento en la actividad comercial y financiera 
entre ambos países.  En consecuencia, la desaceleración de la economía de los Estados Unidos, ha tenido un 
efecto adverso significativo sobre la economía nacional.  Los resultados del Emisor pudieran verse 
afectados como consecuencia indirecta de la desaceleración de la economía de los Estados Unidos.  
Adicionalmente, el valor de mercado de los Valores podría disminuir como resultado de los 
acontecimientos ocurridos en otros mercados emergentes, en los Estados Unidos o en otros países.

La calificación crediticia de los Valores puede estar sujeta a revisión.

Las calificaciones crediticias que sean otorgadas para cada Emisión respecto de los Valores podrán estar 
sujetas a revisión por distintas circunstancias relacionadas con Volkswagen Bank, el Garante, México u otros 
temas que en la opinión de las agencias calificadoras respectivas pueda tener incidencia sobre la posibilidad 
de pago de los mismos.  Los inversionistas deberán evaluar cuidadosamente cualquier consideración que se 
señale en las calificaciones correspondientes, las cuales se adjuntarán como un anexo a los Suplementos 
correspondientes.
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3.4. Factores de Riesgo Relacionados con el Garante y la Garantía

El Garante es una sociedad extranjera cuyo negocio y activos están sujetos a diversos riesgos.

El Garante es una sociedad constituida conforme a las leyes de Alemania. El negocio del Garante y las 
jurisdicciones en las que opera se describen en la sección “VI. EL GARANTE Y LA GARANTÍA” del 
presente Prospecto.

El negocio y la situación financiera y operativa del Garante se encuentran sujetos a diversos riesgos, 
incluyendo riesgos relacionados con las características de su condición financiera, la naturaleza de sus 
operaciones y los mercados en los que opera.  La actualización de cualquiera de dichos riesgos podría afectar 
su liquidez, situación financiera o resultados de operación y, en consecuencia, afectar su capacidad para 
pagar cualquier reclamación derivada de la Garantía.

Entre los riesgos a los que se encuentra sujeto el negocio del Garante se encuentran los siguientes:

• Riesgo crediticio.  El riesgo de crédito se refiere a la posibilidad, en los segmentos de financiamiento 
y arrendamiento de que los clientes no puedan cumplir con sus obligaciones de pago.

• Riesgo de valor residual.  Este riesgo se encuentra íntimamente ligado a las oportunidades en el 
segmento de arrendamiento.  El riesgo residual representa la posibilidad de que el valor recuperable 
de un automóvil usado, al momento de vencimiento del contrato, resulte inferior al pronosticado al 
momento de firma de dicho contrato.

• Riesgo de seguros.  Estos riesgos se relacionan con las operaciones de reaseguro de Volkswagen 
Versicherung AG en los segmentos de los seguros para vehículos motores, seguros sobre deuda 
residual y seguros de líneas comerciales. 

• Riesgo de mercado.  Este riesgo incluye, como ejemplo, el riesgo relacionado con las tasas de 
interés, el riesgo relacionado con los tipos de cambio y el riesgo de liquidez, surge como resultado 
del refinanciamiento de las operaciones del Garante en los mercados de dinero y de capitales.

• Riesgo operativo.  Este riesgo incluye, como ejemplo, la falla en los sistemas de tecnología de 
información del Garante, los errores humanos o los desastres naturales.  Constituye un riesgo al que 
están expuestas todas las empresas independientemente del sector al que pertenezcan.

La Garantía de los Valores se encuentra regulada por leyes extranjeras y su ejecución debe realizarse en 
tribunales extranjeros.

La Garantía que ha otorgado el Garante, se constituye mediante un instrumento denominado Guarantee, el 
cual estará regido por la ley de Alemania.  Conforme a dicho instrumento, el Garante se somete a la 
jurisdicción de los tribunales ubicados en la ciudad de Braunschweig, en Alemania; por consiguiente, 
cualquier procedimiento legal relacionado con la ejecución de dicha Garantía deberá iniciarse ante dichos 
tribunales y siguiendo las normas sustantivas y procesales de Alemania.  Para una descripción completa de 
dicha Garantía, ver la sección “VI. EL GARANTE Y LA GARANTÍA” del presente Prospecto.

En el supuesto de que el Garante no realice los pagos que le sean requeridos conforme a los términos de la 
Garantía, los Tenedores podrán demandar el pago respectivo ejerciendo las acciones aplicables bajo las leyes 
de la Alemania ante los tribunales ubicados en la ciudad de Braunschweig.

Así mismo, la mayoría de los activos y negocios del Garante se encuentran ubicados en Alemania y los 
estados miembros de la Unión Europea, por lo que en su caso, cualquier ejecución de los bienes respectivos 
debería de realizarse en las mencionadas jurisdicciones y conforme a las reglas procesales correspondientes. 
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De igual manera, en caso de insolvencia o quiebra del Garante, las reclamaciones de los Tenedores conforme 
a la Garantía estarán sujetas a la preferencia que establezcan las leyes aplicables de Alemania.

Riesgo de una disminución en la calificación del Garante podría tener un efecto adverso en sus resultados 
de operación y situación financiera.

Las agencias calificadoras Standard & Poor's Rating Services y Moody's Investor Service, Inc. utilizan las 
calificaciones para clasificar la solvencia del Garante a fin de evaluar si el Garante será capaz de pagar sus 
obligaciones en el futuro.  El Garante es una subsidiaria, al 100% de VW y, debido a la fuerte relación 
económica y estratégica entre estas 2 empresas, la calificación crediticia del Garante sigue dependiendo en 
forma significativa del desarrollo económico y la calificación crediticia de VW.
Una disminución en la calificación del Garante tendría como consecuencia un aumento en el costo de capital 
en relación con el mercado de capitales y en los productos del mercado de dinero, así como un aumento en 
los precios de las líneas de crédito.  Así mismo, se influenciaría directamente en la situación financiera y en 
los resultados del Garante.

Información sobre Proyecciones y Riesgos Asociados

La información que no tiene el carácter de información histórica que se incluye en este Prospecto, refleja las 
perspectivas de Volkswagen Bank en relación con acontecimientos futuros, y puede contener información 
sobre resultados financieros, situaciones económicas, tendencias y hechos inciertos.  Las expresiones “cree”, 
“espera”, “estima”, “considera”, “planea”, “busca” y otras expresiones similares, indican dichas 
proyecciones o estimaciones.  Al evaluar dichas proyecciones o estimaciones, los inversionistas deberán 
tomar en cuenta los factores descritos en esta sección y otras advertencias contenidas en este Prospecto y, en 
su caso, en el Suplemento respectivo.  Dichos factores de riesgo, proyecciones y estimaciones describen las 
circunstancias que podrían ocasionar que los resultados reales difieran significativamente de los esperados.

El presente Prospecto incluye ciertas declaraciones sobre el futuro.  Estas declaraciones aparecen en 
diferentes partes del Prospecto y se refieren a la intención, la opinión o las expectativas actuales con respecto 
a los planes futuros y a las tendencias económicas y del mercado que afecten la situación financiera y los 
resultados de las operaciones de Volkswagen Bank.  Estas declaraciones no deben ser interpretadas como 
una garantía de rendimiento futuro e implican riesgos e incertidumbre, y los resultados reales pueden diferir 
de aquellos expresados en tales declaraciones por distintos factores.  La información contenida en este 
Prospecto, incluyendo, entre otras, las secciones “Factores de Riesgo” y “Comentarios y Análisis de la 
Administración sobre los Resultados de Operación y Situación Financiera de Volkswagen Bank”, identifican 
algunas circunstancias importantes que podrían causar tales diferencias.  Se advierte a los posibles Tenedores 
que tomen estas declaraciones de expectativas con las reservas del caso, ya que sólo se fundamentan en lo 
ocurrido hasta la fecha del presente Prospecto.  Volkswagen Bank no está obligado a divulgar públicamente 
el resultado de la revisión de las declaraciones de expectativas para reflejar sucesos o circunstancias 
posteriores a la fecha de este Prospecto, excepto por los eventos relevantes y la información periódica, que 
está obligado a divulgar al mercado conforme a las disposiciones legales aplicables.
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4. OTROS VALORES INSCRITOS EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES

Volkswagen Bank cuenta con la inscripción genérica en el RNV de emisiones de Pagarés, de conformidad 
con el oficio  expedido por la CNBV al respecto. 

En términos de lo dispuesto en la Circular Única, la inscripción genérica sólo es aplicable para emisiones de 
valores a plazos menores de 1 año.  Conforme a la LMV, dicha inscripción genérica permite a Volkswagen 
Bank realizar emisiones de Pagarés conforme a un proceso simplificado.  Las características de cualesquiera 
dichos instrumentos se determinan por Volkswagen Bank  sujeto a las disposiciones emitidas por Banxico 
que establecen ciertas restricciones a la misma.

Fuera de dicha inscripción, Volkswagen Bank  no cuenta con valores registrados en el RNV.  

El Garante no cuenta con valores inscritos en el RNV.  Sin embargo, el Garante actúa como garante respecto 
de un programa de certificados bursátiles de Volkswagen Leasing y las emisiones realizadas al amparo de 
dicho programa.  En tal carácter, el Garante presenta información financiera periódica así como otros 
reportes a la CNBV y a la BMV en los términos de la LMV y la Circular de Emisoras.  Dicha información 
puede consultarse por los Tenedores o potenciales Tenedores a través de la página de internet de la BMV en 
la dirección www.bmv.com.mx o a través de la página de internet de Volkswagen Leasing en la dirección 
www.vwl.com.mx la cual ha sido presentada en forma completa y oportuna en los últimos tres ejercicios.

Una vez que el Programa sea aprobado, en los términos de la LMV y la Circular de Emisoras, Volkswagen 
Bank y el Garante (éste último como garante de las Emisiones) estarán obligados a presentar a la CNBV y a 
la BMV, información financiera periódica (incluyendo estados financieros anuales auditados y estados 
financieros intermedios) así como reportes periódicos en los términos ahí establecidos.  Adicionalmente, 
Volkswagen Bank y el Garante tendrán la obligación de presentar cierta información adicional (incluyendo 
información legal) así como informes sobre eventos relevantes.
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5. DOCUMENTOS DE CARÁCTER PÚBLICO

La documentación presentada por Volkswagen Bank a la CNBV y a la BMV a efecto de obtener la
inscripción de los Valores que se emitan al amparo del Programa en el RNV, así como la autorización de 
oferta pública de los mismos y su listado en la BMV, puede ser consultada en la BMV, en sus oficinas o en 
su página de internet www.bmv.com.mx y en la página de internet de la CNBV en la siguiente dirección 
www.cnbv.gob.mx. 

Copias de dicha documentación podrán obtenerse a petición de cualquier inversionista mediante una solicitud 
a la Dirección de Administración y Finanzas del Emisor, en sus oficinas ubicadas en Autopista México-
Puebla Km. 116 más 900, San Lorenzo Almecatla, Cuautlancingo, C.P. 72700, Puebla, México, o al teléfono 
(222) 303-5304, a la atención de David Federico Jiménez Reyes, o a través del correo electrónico 
david.jimenez@vwb.com.mx.

La página de internet del Emisor se ubica en la dirección www.vwb.com.mx.  Ni dicha página de internet ni 
cualquier información contenida en la misma forma parte del presente Prospecto.  La página de internet del 
Garante se ubica en la dirección www.vwfsag.com, en el entendido de que ni dicha página ni la información 
contenida en la misma forma parte del presente Prospecto.

El Emisor ha transcrito en este Prospecto diversa información que ha sido preparada por Banco de México, la 
Asociación Mexicana de la Industria Automotriz, A.C., la CNBV u otras fuentes.  El Emisor no ha verificado 
que dicha información o los métodos para prepararla sean correctos, precisos o no omitan datos relevantes.
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II. EL PROGRAMA

1. CARACTERÍSTICAS DEL PROGRAMA 

1.1. Descripción del Programa

El Programa a que se refiere el presente Prospecto permitirá la realización de varias Emisiones de Valores, 
con diferentes características.  El precio de emisión, el monto total de cada Emisión, la denominación de los 
Valores, el valor nominal, la fecha de emisión y liquidación, el plazo, la fecha de vencimiento, la tasa de 
interés aplicable y la forma de calcularla (en su caso) y la periodicidad de pago de interés o la tasa de 
descuento correspondiente, entre otras características de los Valores de cada Emisión, serán acordados por 
Volkswagen Bank con el o los intermediarios colocadores respectivos en el momento de cada Emisión.  
Volkswagen Bank podrá emitir, ofrecer y colocar una o más series de Valores al amparo del presente 
Programa, de manera simultánea o sucesiva, hasta por el monto total autorizado del Programa.  Conforme al 
Programa, Volkswagen Bank podrá realizar una o varias Emisiones de Valores hasta por el Monto Total 
Autorizado del Programa.  Los Valores podrán denominarse en Pesos, UDIs, Dólares o Euros. 

1.2. Monto Total Autorizado del Programa con carácter de Revolvente

La CNBV ha autorizado la inscripción preventiva de los Valores que emita Volkswagen Bank conforme al 
Programa por $7,000,000,000.00.  Tratándose de Emisiones en UDIs, Dólares o Euros, el saldo del principal 
relativo a dichas Emisiones se determinará considerando la equivalencia en Pesos de la UDI, el Dólar o el 
Euro en la fecha de la Emisión correspondiente. 

El Programa tiene el carácter de revolvente.  Mientras el Programa continúe vigente, podrán realizarse tantas 
Emisiones como sean determinadas por el Emisor, siempre y cuando el saldo insoluto del principal de los 
Valores en circulación no exceda del Monto Total Autorizado del Programa. 

1.3. Tipo de Valor

Se pretende emitir al amparo del Programa cuatro tipos de Valores distintos, con las variantes que se 
describan en el Suplemento respectivo. Según se describe en este Prospecto, Volkswagen Bank podrá 
realizar indistintamente Emisiones siempre y cuando el saldo insoluto del principal de los Valores en 
circulación no exceda del Monto Total Autorizado del Programa.  La elección del tipo de Valor dependerá de 
las necesidades del Emisor y de los potenciales Tenedores, así como de aspectos coyunturales del propio 
mercado.  Dichos Valores se listan a continuación.

• Certificados Bursátiles Bancarios.  El Programa contempla la emisión de CEBURES al amparo de 
los artículos 61 y 62 de la LMV y las disposiciones aplicables del numeral M.11.3 de la Circular 
2019/95. Conforme a los CEBURES, Volkswagen Bank tendrá la obligación de reembolsar el monto 
de principal y el rendimiento pactado, el cual podrá ser una tasa de interés fija o variable.

• Certificados de Depósito Bancario de Dinero a Plazo.  El Programa contempla la emisión de 
CEDES al amparo del artículo 62 de la LIC y las disposiciones aplicables de la Circular 2019/95.  
Conforme a los CEDES, Volkswagen Bank tendrá la obligación de reembolsar el monto de principal 
en su totalidad en la fecha de vencimiento respectiva.

• Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento (PRLV).  El Programa contempla la emisión 
PRLV conforme a la legislación aplicable. Conforme a los PRLV, Volkswagen Bank tendrá la 
obligación de reembolsar el monto de principal en su totalidad en la fecha de vencimiento respectiva.
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• Bonos Bancarios.  El Programa contempla la emisión de Bonos Bancarios, al amparo del artículo 63 
de la LIC y las disposiciones aplicables de la Circular 2019/95.  El rendimiento pactado podrá ser 
una tasa de interés fija o variable.

1.4. Vigencia del Programa

El Programa tendrá una duración de 1,825 días, equivalente 5 años contados a partir de la fecha de la
autorización emitida por la CNBV.

1.5. Monto por Emisión

El importe de cada una de las Emisiones que se realicen al amparo del Programa será determinado de 
conformidad con lo que se establezca oportunamente en cada Suplemento, sin que exceda el monto máximo 
autorizado bajo el Programa.

1.6. Valor Nominal de los Valores

El valor nominal de los Valores se determinará para cada Emisión.

1.7. Plazo 

Los Valores tendrán un plazo mínimo de 1 año y máximo de 30 años que será determinado para cada 
Emisión y se establecerá en los títulos y en los Suplementos correspondientes.

1.8. Fecha de Emisión y Fecha de Liquidación

La fecha de emisión y liquidación de los Valores serán determinadas para cada Emisión.

1.9. Tasa de Interés o de Descuento

Los Valores podrán devengar intereses desde la fecha de su emisión y en tanto no sean amortizados en su 
totalidad.  La tasa a la que devenguen intereses los Valores podrá ser fija o variable y el mecanismo para su 
determinación y cálculo (incluyendo el primer pago de intereses) se fijará para cada Emisión. Así mismo, los 
Valores podrán emitirse a tasa de descuento.  La tasa de descuento que en su caso sea aplicable se establecerá 
para cada Emisión. 

1.10. Fecha de Pago de Intereses

Los intereses devengados por los Valores serán pagados con la periodicidad que se determine para cada 
Emisión.

1.11. Lugar y Forma de Pago de Principal e Intereses

El principal y los intereses devengados respecto de los Valores se pagarán el día de su vencimiento o fecha 
de pago, mediante transferencia electrónica, en las oficinas de Indeval ubicadas en Paseo de la Reforma No. 
255, tercer piso, Colonia Cuauhtémoc, C.P. 06500, México, Distrito Federal o, en caso de mora, en las 
oficinas del Emisor ubicadas en la Autopista México – Puebla, Km. 116 más 900, San Lorenzo Almecatla, 
Cuautlancingo, C.P. 72700, Puebla, México.
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1.12. Amortización

La amortización de los Valores se llevará a cabo de la manera que se determine para cada Emisión, pudiendo 
amortizarse mediante un sólo pago o, mediante amortizaciones sucesivas.

1.13. Amortización Anticipada

Los Valores podrán contener disposiciones relativas a su amortización anticipada voluntaria, según se 
determine para cada Emisión.

1.14. Obligaciones del Emisor y Causas de Vencimiento Anticipado

Los Valores podrán contener obligaciones de hacer y/u obligaciones de no hacer del Emisor, así como causas 
de vencimiento anticipado, según se determine para cada Emisión.

1.15. Garantía

Los Valores que se emitan al amparo del Programa contarán con una garantía irrevocable e incondicional del 
Garante.  La garantía se constituirá a favor de los Tenedores y estará a disposición de los mismos con el 
Representante Común. En el caso de que adicionalmente se otorgue otra garantía, la misma se especificará 
respecto de cada Emisión.  Los Valores que se emitan al amparo del Programa no contarán con garantía del 
IPAB. 

Para una descripción de los términos de la Garantía, ver la sección “VI. EL GARANTE Y LA GARANTÍA” 
del presente Prospecto.

1.16. Calificaciones otorgadas a los Valores

Cada Emisión será calificada por una o más agencias calificadoras debidamente autorizadas para operar en 
México.  El nombre de las agencias calificadoras y la calificación asignada a los Valores se especificarán en 
el Suplemento respectivo.

Las calificaciones que se otorguen a cada Emisión no constituyen una recomendación de inversión y pueden 
estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento de conformidad con la metodología de las agencias 
calificadoras respectivas.

1.17. Aumento en el Número de Valores correspondientes a una Emisión:

Sujeto a las condiciones del mercado, Volkswagen Bank podrá emitir y ofrecer públicamente Valores 
Adicionales a los Valores emitidos originalmente al amparo de una Emisión (Valores Originales).  Los 
Valores Adicionales (i) se considerará que forman parte de la emisión de los Valores Originales (por lo cual, 
entre otras cosas, tendrán la misma clave de pizarra asignada por la BMV) y (ii) tendrán los mismos términos 
y condiciones que los Valores Originales (incluyendo, sin limitación, fecha de vencimiento, tasa de interés, 
valor nominal de cada uno de los Valores, obligaciones y causas de vencimiento anticipado, en su caso).  Los 
Valores Adicionales devengarán intereses a partir de la fecha de su emisión a la tasa aplicable a los Valores 
Originales.

En virtud de la adquisición de Valores Originales, se entenderá que los Tenedores han consentido que 
Volkswagen Bank emita Valores Adicionales, por lo que la emisión y oferta pública de los Valores 
Adicionales no requerirá la autorización de los Tenedores de los Valores Originales.  La Emisión de Valores 
Adicionales se sujetará a lo siguiente:
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• Volkswagen Bank podrá emitir y ofrecer públicamente Valores Adicionales, siempre y cuando se 
encuentre al corriente en el cumplimiento de sus obligaciones conforme a los Valores Originales, o 
no exista o pueda existir (como resultado de la emisión de Valores Adicionales) una causa de 
vencimiento anticipado, conforme a los Valores Originales.

• El monto máximo de Valores Adicionales que Volkswagen Bank podrá emitir y ofrecer 
públicamente, sumado al monto de las emisiones en circulación (incluyendo la emisión de los 
Valores Originales), no podrá exceder el monto total autorizado del Programa.

• En la fecha de emisión de los Valores Adicionales, Volkswagen Bank deberá canjear el título que 
represente los Valores Originales (depositado en Indeval) por un nuevo título que ampare los Valores 
Originales más los Valores Adicionales, y depositar dicho título en Indeval.  Dicho título hará 
constar únicamente las modificaciones que sean necesarias para reflejar la emisión de los Valores 
Adicionales, es decir, (i) el monto total de la emisión, (ii) el número total de Valores amparados por 
el título (que será igual al número de Valores Originales más el número de Valores Adicionales), (iii) 
la fecha de emisión (que será la fecha de emisión de los Valores Adicionales), y (iv) el plazo de 
vigencia de la emisión, cuyo plazo será igual al plazo que exista entre la fecha de emisión de los 
Valores Adicionales y la fecha de vencimiento de los Valores Originales, en virtud de que la fecha 
de vencimiento de dicho título será la misma fecha de vencimiento que la de los Valores Originales).

• La fecha de emisión de los Valores Adicionales podrá o no coincidir con la fecha en que inicie 
cualquiera de los periodos de intereses conforme al título que documente los Valores Originales.

• Ni la emisión de los Valores Adicionales ni el aumento en el monto en circulación de los Valores 
Originales derivado de la misma constituirán novación.

• Volkswagen Bank podrá realizar diversas emisiones de Valores Adicionales sobre cualquier Emisión 
de Valores Originales en particular.

• Los Valores Adicionales podrán colocarse a un precio distinto a su valor nominal, dependiendo de 
las condiciones de mercado.

1.18. Depositario

Indeval.

1.19. Posibles Adquirentes

Los Valores podrán ser adquiridos por aquellos inversionistas que se señalen respecto de cada Emisión, en el 
entendido que en cualquier caso, a dichos inversionistas se les permita la adquisición de los Valores 
conforme a su régimen de inversión, en su caso. 

1.20. Régimen Fiscal 

La tasa de retención, en la fecha de este Prospecto, respecto de los intereses pagados conforme a los Valores 
se encuentra sujeta (i) para las personas físicas o morales residentes en México para efectos fiscales, a lo 
previsto en los artículos 58, 160 y demás aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente; y (ii) para 
las personas físicas y morales residentes en el extranjero para efectos fiscales, a lo previsto en los artículos 
179, 195 y demás aplicables de la Ley del Impuesto Sobre la Renta vigente.  Los posibles adquirentes de los 
Valores deberán consultar con sus asesores las consecuencias fiscales resultantes de su inversión en los 
Valores, incluyendo la aplicación de reglas específicas respecto a su situación particular.  El régimen fiscal 
vigente podrá modificarse a lo largo de la duración del Programa y a lo largo de la vigencia de cualquier 
Emisión realizada al amparo del mismo.  Los potenciales Tenedores, previamente a la inversión en los 
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Valores, deberán considerar que el régimen fiscal relativo al gravamen o exención aplicable a los ingresos 
derivados de las distribuciones o compraventa de los Valores no ha sido verificado o validado por la 
autoridad competente.

1.21. Intermediarios Colocadores Conjuntos

HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero HSBC y Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., 
Grupo Financiero Santander actuarán como intermediarios colocadores conjuntos respecto del 
establecimiento del Programa.  En las Emisiones que se realicen al amparo del Programa, dichos 
intermediarios y, de ser el caso, otras casas de bolsa podrán actuar como Intermediarios Colocadores respecto 
de Emisiones al amparo del Programa, según sea determinado por Volkswagen Bank. 

1.22. Representante Común

The Bank of New York Mellon, S.A., Institución de Banca Múltiple, actuará como representante común de 
los Tenedores, en el entendido que, para cualquier Emisión al amparo de este Programa se podrá designar a 
otro representante común, lo cual será informado en el Suplemento correspondiente. 

1.23. Recursos Netos

Los recursos netos que se obtengan como resultado de cada Emisión se describirán en el Suplemento 
correspondiente.

1.24. Autorización de la CNBV

La CNBV, mediante oficio No. 153/31750/2011 de fecha 29 de noviembre de 2011 autorizó el Programa y la 
inscripción de los Valores que se emitan conforme al mismo en el RNV.

La inscripción en el RNV no implica certificación sobre la bondad de los valores, la solvencia del Emisor o 
sobre la exactitud o veracidad de la información contenida en el presente Prospecto, ni convalida los actos 
que, en su caso, hubieren sido realizados en contravención a las leyes aplicables.

1.25. Aprobación del Emisor y del Garante

Mediante asamblea general ordinaria de accionistas de Volkswagen Bank, celebrada el 4 de septiembre de 
2011, los accionistas de Volkswagen Bank aprobaron el establecimiento del Programa y la realización de 
Emisiones al amparo del mismo.  El Garante, mediante sesión de su consejo de administración de fecha 10 
de junio de 2010 aprobó el establecimiento del Programa por parte de Volkswagen Bank y la emisión de la 
Garantía.

1.26. Legislación y Jurisdicción

Cada Emisión de Valores se sujetará a las formalidades y al régimen legal que corresponda según su 
naturaleza y que se señale en el Suplemento respectivo. Los Valores que se emitan al amparo del Programa 
serán regidos e interpretados conforme a la legislación mexicana correspondiente. En su caso, cualquier 
controversia relacionada con los Valores deberá presentarse ante los tribunales competentes ubicados en la 
ciudad de México, Distrito Federal.

La legislación y jurisdicción que rigen la Garantía se describen en la sección “VI. EL GARANTE Y LA 
GARANTÍA” del presente Prospecto.
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1.27. Suplemento

Las características de los Valores que se emitan en cada Emisión al amparo del presente Programa, 
incluyendo sin limitar, el monto a emitir, la denominación, el valor nominal, la fecha de emisión y 
liquidación, el plazo, la tasa de interés, periodicidad, fecha de vencimiento, entre otras, estarán contenidas en 
cada uno de los Suplementos respectivos. 

1.28. Modalidades de los Valores

Los Valores que se emitan al amparo del presente Programa podrán estar denominados en Pesos, UDIs, 
Dólares o Euros según se señale en el Suplemento correspondiente. 

1.29. Actualización

De conformidad con la Circular de Emisoras, Volkswagen Bank tendrá que actualizar la información 
contenida en el presente Prospecto anualmente y actualizará la opinión legal.
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2. DESTINO DE LOS FONDOS

Los fondos netos producto de cada una de las Emisiones podrán ser utilizados por Volkswagen Bank para 
satisfacer sus necesidades operativas (incluyendo el fondeo de sus operaciones activas).  En el caso de que 
los recursos derivados de cualquier Emisión de Valores deban ser utilizados para una finalidad específica, 
dicha finalidad será descrita en el Suplemento respectivo.
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3. PLAN DE DISTRIBUCIÓN

El Programa contempla la participación de HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero HSBC y 
Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., Grupo Financiero Santander como intermediarios colocadores 
conjuntos respecto a las Emisiones a ser realizadas al amparo del Programa.  Dichos intermediarios y, de ser 
el caso, otras casas de bolsa podrán actuar como intermediarios colocadores respecto de Emisiones al amparo 
del Programa.  Dichas casas de bolsa actuarán como intermediarios colocadores y ofrecerán los Valores que 
se emitan al amparo del Programa conforme a la modalidad de mejor esfuerzo o toma en firme, según se 
contemple en el contrato de colocación respectivo.  En caso de ser necesario, el o los Intermediarios 
Colocadores respectivos celebrarán contratos de subcolocación con otras casas de bolsa para formar un 
sindicato colocador de los Valores que se emitan en cada una de las posibles Emisiones conforme al 
Programa.  Para cada Emisión, los Intermediarios Colocadores celebrarán un contrato de colocación con el 
Emisor.

Los Valores emitidos al amparo del Programa serán colocados por el o los Intermediarios Colocadores 
respectivos conforme a un plan de distribución que tendrá como objetivo primordial, tener acceso a una base 
diversa de inversionistas.  La distribución podrá realizarse con inversionistas representativos del mercado 
institucional mexicano, integrado principalmente por compañías de seguros, sociedades de inversión 
especializadas en fondos de ahorro para el retiro, sociedades de inversión y fondos de pensiones y 
jubilaciones de personal o de primas de antigüedad.  Así mismo, y dependiendo de las condiciones del 
mercado, los Valores que se emitan al amparo del Programa, también podrán colocarse con otros 
inversionistas, tales como inversionistas considerados como de banca patrimonial e inversionistas extranjeros 
participantes en el mercado mexicano.

Para efectuar colocaciones de Valores, Volkswagen Bank podrá, junto con el o los Intermediarios 
Colocadores respectivos, realizar uno o varios encuentros bursátiles con inversionistas potenciales, contactar 
por vía telefónica a dichos inversionistas y, en algunos casos, sostener reuniones separadas con esos 
inversionistas.

Los Valores se colocarán a través de oferta pública utilizando el método de asignación directa o mediante un 
proceso de subasta, según se determine para cada Emisión.  Los términos y la forma de colocar los Valores 
se darán a conocer a través del Suplemento respectivo. 

Los Intermediarios Colocadores mantienen relaciones de negocios con el Emisor y sus empresas afiliadas y 
les prestan diversos servicios financieros periódicamente, a cambio de contraprestaciones en términos de 
mercado (incluyendo las que recibirán por los servicios prestados como intermediarios colocadores, por la 
colocación de los Valores).  Los Intermediarios Colocadores consideran que su actuación como 
intermediarios colocadores en las Emisiones que se realicen al amparo del Programa no representa ni resulta 
en conflicto de interés alguno.

Cualquier persona que así lo desee y que cumpla con los lineamientos establecidos en el Suplemento 
correspondiente podrá adquirir Valores en igualdad de condiciones que los demás inversionistas, siempre y 
cuando su régimen legal o de inversión lo permita.

Cada Suplemento contendrá mayor detalle respecto del mecanismo de colocación que corresponda a cada 
Emisión que se realice al amparo del Programa.
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4. GASTOS RELACIONADOS CON EL PROGRAMA 

Los gastos definitivos relacionados con el establecimiento del Programa se detallan a continuación.  Los 
montos descritos incluyen, salvo por los conceptos mencionados en el punto 1 de la tabla siguiente, el 
impuesto al valor agregado correspondiente:

1. Derechos por estudio y trámite de la CNBV $15,708.00

2. Derechos por estudio y trámite de la BMV $17,052.19

3. Honorarios de los auditores $1,350,000.00

4. Honorarios de los asesores legales $1,409,400.00

5. Impresión del Prospecto y costo de publicaciones $5,000.00

6. Honorarios del Representante Común $104,400.00

7. Traducciones $14,384.00

Total $2,915,944.19

Los gastos antes mencionados serán pagados por Volkswagen Bank de manera directa. 

Los gastos en que se incurran por cada Emisión que se realice al amparo del Programa se describirán en el 
Suplemento correspondiente.
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5. ESTRUCTURA DE CAPITAL CONSIDERANDO EL PROGRAMA

Por tratarse de un Programa con duración de 1,825 días, equivalente a 5 años, y en virtud de no poder prever 
la frecuencia o los montos de las Emisiones que serán realizadas al amparo del Programa, no se presentan los 
ajustes al balance del Emisor que resultarán de cualquier Emisión conforme al Programa. 

La estructura de pasivos y capital del Emisor y el efecto que con relación a la misma produzca cada Emisión 
será descrita en el Suplemento respectivo.

Sin embargo, a continuación se presenta la estructura de pasivos y capital del Emisor al 30 de junio de 2011:

(millones de Pesos)
PASIVO $1,637
Captación Tradicional $684
Otras Cuentas por Pagar $50
Créditos Diferidos

TOTAL PASIVO $2,371

CAPITAL CONTABLE
Capital Social $581
Aportaciones para Futuros Aumentos de Capital $500
Resultados de Ejercicios Anteriores ($95)
Resultados del Ejercicio ($45)

TOTAL CAPITAL CONTABLE $941
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6. REPRESENTANTE COMÚN

El Representante Común tendrá los derechos y obligaciones que se contemplen en cada uno de los títulos que 
representen los Valores y en cada suplemento correspondiente a cada Emisión que se contemplan en la 
LGTOC, incluyendo sin limitar los artículos del 215 al 218 y demás aplicables.  Para todo aquello no 
expresamente previsto en el título que documente los Valores, el Representante Común actuará de 
conformidad con las instrucciones de la mayoría de los Tenedores computada conforme lo dispuesto en 
dichos títulos, para que éste proceda a llevar a cabo cualquier acto en relación con los Valores salvo que se 
indique otra cosa en el instrumento que documente la Emisión.
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7. ASAMBLEAS DE TENEDORES 

Los Tenedores de cada Emisión realizada al amparo del Programa podrán reunirse en asamblea conforme a
las reglas descritas en el título que documente los Valores respectivos y conforme se describa en cada 
suplemento correspondiente a cada Emisión y conforme a lo descrito en la LGTOC, según sea aplicable.
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8. NOMBRES DE PERSONAS CON PARTICIPACIÓN RELEVANTE EN EL PROGRAMA

Las personas que se señalan a continuación, con el carácter que se indica, participaron en la asesoría y 
consultoría relacionada con el establecimiento del Programa descrito en el presente Prospecto:

Volkswagen Bank, S.A., Institución de Banca Múltiple, como emisor.

Volkswagen Financial Services Aktiengesellschaft, como garante. 

HSBC Casa de Bolsa, S.A. de C.V., Grupo Financiero HSBC y Casa de Bolsa Santander, S.A. de C.V., 
Grupo Financiero Santander, como intermediarios colocadores conjuntos.  En las Emisiones que se realicen 
al amparo del Programa, dichos intermediarios y, de ser el caso, otras casas de bolsa podrán actuar como 
Intermediarios Colocadores respecto de Emisiones al amparo del Programa, según sea determinado por el 
Emisor.

PricewaterhouseCoopers, S.C., como auditores del Emisor.

The Bank of New York Mellon, S.A., Institución de Banca Múltiple, como representante común, en el 
entendido que, para cualquier Emisión al amparo de este Programa se podrá designar a otro representante 
común, lo cual será informado en el Suplemento correspondiente.

Ritch Mueller, S.C. como asesor legal.

Las personas que participen en la asesoría y consultoría relacionada con cada Emisión que se realice al 
amparo del Programa descrito en el presente Prospecto, se señalarán en el Suplemento respectivo.

David Federico Jiménez Reyes es la persona encargada de las relaciones con los Tenedores y podrá ser 
localizada en las oficinas del Emisor ubicadas en Autopista México-Puebla Km. 116 más 900, San Lorenzo 
Almecatla, Cuautlancingo, C.P. 72700, Puebla, México, o al teléfono (222) 303-5304, o a través del correo 
electrónico david.jimenez@vwb.com.mx.

Salvo por el Garante, ninguna de las personas antes mencionadas tiene un interés económico directo o 
indirecto en el Emisor.
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III. VOLKSWAGEN BANK

1. HISTORIA Y DESARROLLO DE VOLKSWAGEN BANK

Volkswagen Bank es una institución de banca múltiple que realiza operaciones de banca tradicional  y ofrece 
productos financieros para financiar la adquisición de automóviles de las Marcas VW.  A la fecha de este 
Prospecto Volkswagen Bank es el único banco en México perteneciente a un grupo automotriz, y VW es una 
de las empresas automotrices con mayor número de venta de automóviles y camiones en México, conforme a 
los datos publicados por la Asociación Mexicana de la Industria Automotriz, A.C.  Estos factores permiten a 
Volkswagen Bank aprovechar la sólida plataforma y base de clientes de Grupo VW en México y ofrecer 
productos financieros de manera directa a los clientes de la automotriz y como parte de un esfuerzo de ventas 
cruzadas entre las sociedades del Grupo VW. 

Volkswagen Bank se constituyó en México en 2007, habiendo obtenido el 17 de octubre de 2007 de la 
SHCP, la autorización necesaria para operar como institución de banca múltiple y el 25 de marzo de 2008 la 
autorización necesaria para iniciar operaciones.  De conformidad con la LIC y las disposiciones emitidas por 
Banco de México, Volkswagen Bank está autorizada para llevar a cabo, entre otras, operaciones de recepción 
de depósitos, aceptación de préstamos, otorgamiento de créditos, y operaciones con valores. La constitución 
de Volkswagen Bank consta en la escritura pública número 42,671 de fecha 16 de agosto de 2007, otorgada 
ante la fe del Lic. Jorge Romero Vargas, notario público número 4 de la ciudad de Puebla, cuyo primer 
testimonio quedó registrado en el Registro Público de la Propiedad y de Comercio del Distrito Judicial 
Puebla, Puebla, en el folio mercantil electrónico 38291*2.  Conforme a sus estatutos sociales Volkswagen 
Bank tiene una duración indefinida. Las oficinas principales de Volkswagen Bank se encuentran ubicadas en 
la Autopista México-Puebla Km, 116 más 900, San Lorenzo Almecatla, Cuautlancingo, C.P. 72700, Puebla, 
México, y sus números telefónicos son (222) 303 5304 y (222) 303 3723.

El área financiera de VW inició actividades en México en 1970, a través de una sociedad denominada 
Volkswagen Comercial, S.A. de C.V., misma que se fundó con una estrategia enfocada a otorgar 
financiamiento al mayoreo. VW inició el otorgamiento de arrendamientos operativos en México en el año de 
1973 a través de una sociedad entonces denominada Volkswagen Leasing, S.A. de C.V.  En el año 1992, VW 
empezó a participar en el mercado de menudeo a través del otorgamiento de créditos a través de la sociedad 
denominada Volkswagen Financial Services, S.A. de C.V. VW suspendió sus actividades de financiamiento 
en México durante la crisis económica de 1995.  En 1997 reinició sus operaciones fusionando todas las 
empresas mexicanas de financiamiento pertenecientes a VW, en una sola entidad, Volkswagen Financial 
Services, S.A. de C.V. (la cual, posteriormente cambió su denominación por la de Volkswagen Servicios 
Financieros, S.A. de C.V.).  En 2006 se creó Volkswagen Leasing, una sociedad cuyo objeto principal 
consistía en otorgar financiamiento a personas físicas, personas físicas con actividades empresariales y 
personas morales, que adquirieron o arrendaron automóviles principalmente de las Marcas VW a través de 
Distribuidores Elegibles. 

En 2007, se creó Volkswagen Bank, aprovechando una nueva posibilidad de crecimiento en el mercado 
financiero y ofreciendo a los clientes además de los servicios de crédito tradicional un nuevo modelo de 
servicios conocido como “banco directo”.  El modelo de Volkswagen Bank está respaldado por la 
experiencia y trayectoria del Grupo VW que cuenta con más de 50 años de experiencia en el sector 
internacional y en México, cuenta con más 30 años de experiencia en el sector de servicios financieros y de 
arrendamiento.

Desde su inicio, Volkswagen Bank se creó conforme a un modelo innovador de banco directo, sin sucursales 
tradicionales.  Originalmente sus operaciones se centraron en establecer puntos de contacto con los clientes y 
clientes potenciales en ciertas concesionarias de automóviles de la marca Volkswagen situadas en distintos 
estados de México, principalmente en el Estado de México, Jalisco, Puebla, Nuevo León y en el Distrito 
Federal.  Ello con el objetivo de atraer a la base de clientes de la concesionaria y penetrar el mercado 
aprovechando la base de clientes y la reputación de la marca Volkswagen en México.  Actualmente, 
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Volkswagen Bank ha ampliado sus operaciones y presencia a 28 estados de México y también ha creado 
puntos de contacto con clientes a través de internet con el desarrollo de Inicio Online, un producto que 
consiste en una plataforma que permite a clientes potenciales conocer los servicios de Volkswagen Bank e 
iniciar a través del portal de internet el trámite de apertura de cuentas en el banco.  A través de este modelo 
de crecimiento Volkswagen Bank ha mantenido su modelo de banco directo, que le ha permitido distinguirse 
de sus competidores y ofrecer a sus clientes ciertos beneficios únicos como son cero comisiones por el 
manejo de cuentas sin el pago de anualidades, altos rendimientos, planes de financiamiento atractivos y 
productos personalizados.

Desde que inició sus operaciones en 2008 hasta la fecha de este Prospecto, Volkswagen Bank ha duplicado 
su capital social de $446.1 millones a $1,081.1 millones mediante diversas inyecciones de capital de VW 
Financial Services, lo que le ha permitido robustecer su índice de capitalización por encima del mínimo 
requerido por la legislación aplicable para alcanzar su índice actual de 20.9%.  La fuerte estructura de capital 
de Volkswagen Bank derivada, entre otros, de las inversiones de VW Financial Services en la sociedad, le ha 
permitido financiar sus operaciones, mejorar continuamente sus procesos e invertir en la calidad del servicio 
al cliente. 

Volkswagen Bank no ha realizado inversiones que por su naturaleza o monto deban considerarse relevantes 
ni ha adquirido participaciones en otras sociedades o compañías salvo por la participación que mantiene en 
su subsidiaria Volkswagen Servicios. Así mismo, no ha habido variaciones significativas en el curso 
ordinario del negocio de Volkswagen Bank en lo que a capital de trabajo se requiere, salvo por el incremento 
natural derivado del crecimiento en sus operaciones. 
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2. DESCRIPCIÓN DEL NEGOCIO

2.1 Actividad Principal

Volkswagen Bank ofrece una variedad de productos financieros a sus clientes.  De conformidad con la LIC, 
Volkswagen Bank está autorizado para realizar operaciones de banca múltiple.  Dichas operaciones 
comprenden la recepción de depósitos, la aceptación de préstamos, el otorgamiento de créditos, la operación 
con valores y la celebración de contratos de fideicomiso. 

Sin embargo, Volkswagen Bank se concentra principalmente en la prestación de servicios de banca 
tradicional y opciones de financiamiento para adquirir automóviles de las Marcas VW.  En el negocio de 
banca tradicional, Volkswagen Bank ofrece a través de diversos productos financieros, opciones de ahorro y 
de inversión a sus clientes.  En el negocio de financiamiento, Volkswagen Bank ofrece dos productos 
denominados “Credit” y “Crediestrena” a través de lo cuales brinda a sus clientes opciones de financiamiento 
para adquirir automóviles de las Marcas VW.  Todos sus negocios están dirigidos tanto a personas físicas 
como morales, aunque en su negocio de financiamientos únicamente cuenta con clientes personas físicas.  
Volkswagen Bank ofrece productos específicos para atender las necesidades de cada perfil de cliente.

Al 31 de diciembre de 2010, el negocio de financiamiento de Volkswagen Bank representó 92.0% de sus 
ingresos totales de dicho ejercicio (incluyendo ingresos por intereses y comisiones por el otorgamiento de 
créditos), mientras que los intereses por disponibilidades representaron 8.0% de sus ingresos totales.

Volkswagen Bank de manera constante revisa su cartera de productos financieros con miras a continuar 
ofreciendo a su clientela productos atractivos e innovadores que satisfagan sus necesidades.  Los productos 
financieros descritos en este Prospecto pueden cambiar de tiempo en tiempo y ser sustituidos, en su caso, por 
nuevos productos.

Banca Tradicional

Volkswagen Bank ofrece servicios de banca tradicional a sus clientes personas físicas y morales, a través de 
diversos productos diseñados para atender las necesidades específicas de cada cliente.  A la fecha de este 
Prospecto, Volkswagen Bank ofrece los siguientes productos en su negocio de banca tradicional:

• Personas Físicas:

o Cuenta de Ahorro: Cuenta Plus, Cuenta Elite, Cuenta Goal y Cuenta Goal Plus.
o Cuenta de Inversión: Inversión Elite.

• Personas Morales:

o Cuenta de Ahorro: Cuenta Plus y Cuenta Elite.
o Cuenta de Inversión: Inversión Elite e Inversión Corporativa.

Cuentas de Depósito

A continuación se describen cada una da las cuentas de ahorro o depósito que ofrece Volkswagen Bank a sus 
clientes a la fecha de este Prospecto. 

o Cuenta Plus.  La Cuenta Plus es una cuenta de ahorro para personas físicas y morales que 
genera intereses mensuales calculados en forma diaria sobre el saldo de la cuenta.  La Cuenta 
Plus permite realizar depósitos y retiros con liquidez diaria y puede abrirse con un saldo inicial 
de $500.00 para personas físicas y $1,000.00 para personas morales.  Después de la apertura de 
la cuenta no es necesario mantener un saldo mínimo obligatorio.  Los intereses son pagaderos 
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el último día de cada mes. Volkswagen Bank no cobra comisiones por el manejo de la Cuenta 
Plus y la cuenta sólo permite movimientos entre la Cuenta Plus y otra cuenta que el cliente 
mantenga en otro banco. 

o Cuenta Elite. La Cuenta Elite es una cuenta de ahorro para personas físicas y morales que 
genera intereses mensuales calculados en forma diaria sobre el saldo de la cuenta.  La Cuenta 
Elite permite realizar depósitos y retiros con liquidez diaria y puede abrirse con un saldo inicial 
de $10,000.00, tanto para personas físicas como morales.  Después de la apertura de la cuenta 
no hay obligación de mantener un saldo mínimo obligatorio pero los intereses se generan a 
partir de un saldo de $10,000.00 y los rendimientos son superiores a los de la Cuenta Plus y 
pagaderos el último día de cada mes.  Volkswagen Bank no cobra comisiones por el manejo de 
la Cuenta Elite y la cuenta sólo permite movimientos entre la Cuenta Elite y otra cuenta que el 
cliente mantenga en otro banco.

o Cuenta Goal.  La Cuenta Goal es una cuenta de ahorro para personas físicas que permite 
ahorrar un monto determinado en un plazo determinado a elección del cliente, para un fin 
específico.  La Cuenta Goal permite programar depósitos recurrentes de cuentas externas con el 
fin de alcanzar la cantidad deseada en el plazo que el cliente haya determinado.  Este producto 
esta dirigido a clientes que tienen intención de dar un enganche para un nuevo automóvil o 
residencia, realizar un viaje, pagar los estudios de sus hijos, o cualquier otro fin.  La Cuenta 
Goal puede abrirse con un saldo inicial de $1,500.00 y los depósitos que se hagan a la cuenta 
deberán ser de al menos $1,500.00.  Volkswagen Bank no cobra comisiones por manejo de la 
Cuenta Goal y la cuenta sólo permite movimientos entre la Cuenta Elite y otra cuenta que el 
cliente mantenga en otro banco.

o Cuenta Goal Plus.  La Cuenta Goal Plus es una cuenta de ahorro para personas físicas que 
permite ahorrar a corto plazo y favorece la obtención de un crédito automotriz mediante la 
reutilización de los depósitos (es decir, retiro del ahorro de la cuenta para su posterior uso como 
enganche para la adquisición de vehículos de la marca VW a través de Volkswagen Bank) y 
generara intereses a partir de un saldo de $5,000.00. La Cuenta Goal Plus puede abrirse con un 
saldo mínimo inicial de $1,500.00 y los depósitos que se hagan a la cuenta deberán ser de al 
menos $1,500.00.  Volkswagen Bank no cobra comisiones por manejo de la Cuenta Goal y la 
cuenta sólo permite movimientos entre la Cuenta Elite y otra cuenta que el cliente mantenga en 
otro banco.  La obtención de un crédito automotriz está sujeta a la autorización del mismo y de 
ser otorgado, el automóvil se entrega al cliente 6 a 9 meses después de otorgado el crédito, para 
asegurar la creación de un sólido historial crediticio. 

Cuentas de Inversión

A continuación se describen las cuentas de inversión o con rendimiento que Volkswagen Bank ofrece a sus 
clientes a la fecha de este Prospecto:

o Inversión Elite.  La Cuenta de Inversión Elite es una cuenta de inversión para personas físicas y 
morales que permite a los clientes incrementar su capital de forma eficiente obteniendo 
rendimientos sin poner en riesgo su patrimonio.  La tasa de interés que genera esta cuenta 
depende del monto y plazo de la inversión, así como de la liquidez que requiere el cliente para 
hacer retiros.  La Cuenta de Inversión Elite puede abrirse con un saldo mínimo de $1,000.00 y 
por un plazo de inversión de 7 hasta 360 días, con la opción de renovar las inversiones en 
forma automática, para lo cual se notifica al cliente previo al vencimiento de la inversión 
mediante un mensaje telefónico.  Volkswagen Bank cobra una comisión por el manejo de la 
Cuenta de Inversión Elite.
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o Inversión Corporativa.  La Cuenta de Inversión Corporativa es una cuenta de inversión para 
personas morales que permite al cliente incrementar el capital de su negocio y obtener 
rendimientos competitivos. La tasa de interés que genera esta cuenta depende del monto y 
plazo de la inversión, así como de la liquidez que requiere el cliente para hacer retiros.  La 
Cuenta de Inversión Corporativa puede abrirse con un saldo mínimo de $25,000.00 y por un 
plazo de inversión desde 1 a 360 días, con la opción de renovar las inversiones en forma 
automática, para lo cual se notifica al cliente previo al vencimiento de la inversión mediante un 
mensaje telefónico.  Volkswagen Bank cobra una comisión por el manejo de la Cuenta de 
Inversión Elite.

Al 31 de diciembre de 2010 la captación total de Volkswagen Bank alcanzó la cantidad de $845 millones de 
los cuales $784 millones provinieron de cuentas de inversión a plazo y $61 millones correspondieron a 
cuentas de depósito retirables previo aviso, lo cual representó un crecimiento en la captación de $40 millones 
respecto del 2009 en que Volkswagen Bank obtuvo $805 millones.  Al 30 de junio de 2011 la captación total 
de Volkswagen Bank alcanzó $1,632.86 millones de los cuales $1,553.92 provinieron de cuentas de 
inversión a plazo y $78.94 millones a cuentas de depósito retirables previo aviso, lo cual representó un 
crecimiento de $790.61 millones respecto de los montos correspondientes al 31 de diciembre de 2010.  Al 30 
de junio de 2011, el 43.0% de los depósitos de Volkswagen Bank, correspondieron a un único cliente, VW 
México. Ver “I. INFORMACIÓN GENERAL – 3. Factores de Riesgo – 3.1. Factores de Riesgo 
Relacionados con Volkswagen Bank – Un porcentaje significativo de la captación total de Volkswagen Bank 
proviene de los depósitos de un único cliente.”

La siguiente gráfica presenta la evolución de la captación total de Volkswagen Bank en los últimos tres 
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008 y por el semestre terminado el 30 de junio de 
2011: 
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Procedimiento de Originación - Cuentas de ahorro e inversión

Volkswagen Bank cuenta con un procedimiento definido para la apertura de cuentas de ahorro e inversión 
con el propósito de ofrecer a sus clientes un medio seguro y confiable para la apertura de cuentas, basado en 
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los altos estándares de seguridad informática que mantiene Volkswagen Bank y otorgando un servicio 
eficiente con personal capacitado y comprometido con los clientes.

El procedimiento de apertura se puede iniciar con el grupo de promotores o a través del portal de internet de 
Volkswagen Bank conocido como Banco Directo.  Volkswagen Bank cuenta con un grupo de promotores 
quienes se encargan de la recopilación de la información y de la identificación de los clientes, de la 
verificación y la validación de la documentación correspondiente para la posterior apertura de cuentas.  Los 
promotores están ubicados en los Distribuidores Elegibles participantes y reportan a los supervisores 
responsables del área geográfica en que se ubica el Distribuidor Elegible correspondiente.

Los clientes pueden acceder a los promotores y a la información sobre los productos ofrecidos por 
Volkswagen Bank a través de sus centros de atención telefónica o a través del portal de Internet operado por 
Volkswagen Bank.  Una vez iniciado el trámite de apertura, los ejecutivos patrimoniales establecen contacto 
con los potenciales clientes y dan seguimiento al proceso de apertura, el cual incluye la integración y revisión 
de los expedientes respectivos.  El proceso también involucra entrevistas con los clientes potenciales para 
conocer su perfil transaccional y generar su expediente.  Una vez que Volkswagen Bank recibe el expediente, 
se somete a una última revisión para corroborar que todo este completo con base a lo estipulado, que se 
cumpla con los requisitos de las políticas de prevención de lavado de dinero (PLD) y, procede a autorizar o 
rechazar la solicitud.  En caso de autorizarse la solicitud, se procede a dar de alta al cliente en el sistema de 
Volkswagen Bank, y a activar la cuenta bancaria.

La apertura de cuentas de ahorro e inversión se documenta mediante la celebración de un contrato de 
productos y servicios bancarios, que es un contrato de servicios múltiples necesario para poder dar de alta al 
cliente en los sistemas de Volkswagen Bank.  Adicionalmente, se firma un contrato de banco directo y 
servicios de banca electrónica, para poder gozar de los servicios de Banco Directo por internet, que permite 
la transmisión de mensajes de datos vía internet, para que el cliente pueda ejecutar operaciones, realizar 
consultas y acceder a la gama de servicios ofrecidos por Volkswagen Bank. Ver “I. INFORMACIÓN 
GENERAL. —3. Factores de Riesgo —3.1. Factores de Riesgo Relacionados con Volkswagen Bank. 
Volkswagen Bank depende de sistemas informáticos para desarrollar sus negocios los que, de fallar podrían 
tener un efecto adverso y significativo en las operaciones y negocios de Volkswagen Bank.”

Financiamiento Automotriz

A la fecha de este Prospecto, Volkswagen Bank proporciona dos opciones básicas de financiamiento 
automotriz a sus clientes, los cuales se describen a continuación.  Volkswagen Bank podrá modificar las 
características de dichos planes y, en su caso, suspender la comercialización de los mismos o introducir 
nuevos planes en el futuro, con el fin de ajustarse a las demandas y requerimientos de sus clientes.

o Credit.  “Credit” es un plan de financiamiento para personas físicas asalariadas que mediante 
un enganche inicial mínimo de alrededor de 25.0% de la unidad financiada, otorga al cliente el 
crédito necesario para adquirir un automóvil nuevo o usado, principalmente de las Marcas VW 
en cualquier Distribuidor Elegible.  Además del enganche el cliente debe realizar pagos fijos 
mensuales de capital e intereses durante un plazo que puede variar entre 12 hasta 48 meses 
(hasta 36 meses en el caso de automóviles usados).  Las tasas de interés aplicables al 
financiamiento varían en función del enganche, y el plazo del financiamiento.  Conforme al 
plan de Credit, el automóvil financiado se entrega al cliente inmediatamente después de 
realizado el pago inicial con cargo a la cuenta bancaria que se apertura al cliente en 
Volkswagen Bank, para este propósito.  El financiamiento Credit, permite abonos de capital y 
pagos anticipados sin penalización.  Adicionalmente, Volkswagen Bank otorga al cliente la 
opción de financiar el seguro automotriz con el crédito, de forma que el automóvil quede 
asegurado por la vigencia del mismo, o contratar un seguro de terceros.  Volkswagen Bank 
también ofrece al cliente un seguro de vida y de desempleo como parte del crédito.
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o Crediestrena.  Crediestrena consiste en un plan de financiamiento para personas físicas 
asalariadas que mediante un enganche mínimo de 25.0% del valor de la unidad financiada, 
otorga al cliente el crédito necesario para adquirir un automóvil nuevo de las Marcas VW.  
Además del enganche el cliente debe realizar pagos fijos mensuales que durante un plazo que 
puede variar entre 12 hasta 36 meses y un pago final de entre 25.0% y 35.0% del monto total 
del crédito otorgado, dependiendo del plazo y el automóvil adquirido.  Las tasas de interés 
aplicables varían en función del enganche pagado y el plazo del financiamiento.  Conforme al 
plan de Crediestrena, el automóvil financiado se entrega al cliente después de realizado el pago 
inicial con cargo a la cuenta bancaria que se apertura al cliente en Volkswagen Bank, para este 
propósito.  Las mensualidades en Crediestrena son más accesibles y el cliente tiene la opción de 
refinanciar el pago final, liquidarlo o vender el automóvil a la concesionaria para liquidar el 
monto final y obtener un nuevo automóvil.  Adicionalmente, Volkswagen Bank otorga al 
cliente la opción de financiar el seguro automotriz con el crédito, de forma que el automóvil 
quede asegurado por la vigencia del mismo, o contratar un seguro de terceros.  Volkswagen 
Bank también ofrece al cliente un seguro de vida y de desempleo como parte del crédito.

Todos los productos de financiamiento automotriz de Volkswagen Bank, prevén la constitución de una 
garantía prendaria sobre los automóviles adquiridos con el financiamiento. 

En el primer semestre de 2011, Volkswagen Bank otorgó financiamiento a clientes por un total de $2,839 
millones, financiamientos utilizados para la adquisición de automóviles nuevos y usados.  Durante el 
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010, Volkswagen Bank otorgó financiamiento a clientes por un 
total de $2,382 millones, logrando financiar alrededor de 10.28% de los automóviles comercializados en 
México por el Grupo VW durante dicho ejercicio. 

El gráfico siguiente muestra la evolución histórica del crédito automotriz de Volkswagen Bank, por los 
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008, y los semestres terminados el 30 de junio de 
2011 y 2010, con base en el número de autos financiados durante dichos periodos:
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Al 30 de junio de 2011, la cartera total de Volkswagen Bank representaba $2,839 millones.  La siguiente 
gráfica muestra la evolución, de los niveles de la cartera total de Volkswagen Bank al cierre de los ejercicios 
de 2008, 2009 y 2010 y al 30 de junio de 2011.  

Evolución de la Cartera de VWB
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La actividad crediticia de Volkswagen Bank se acelera durante aquellos periodos en los que las ventas de la 
industria automotriz son mayores.

Históricamente, en el caso de Volkswagen Bank dichos aumentos y disminuciones típicamente se pueden 
observar durante el último trimestre de cada año calendario, en la siguiente gráfica se muestra el 
comportamiento de la actividad crediticia de Volkswagen Bank durante los ejercicios de 2010, 2009 y 2008 y 
el semestre terminado el 30 de junio de 2011:
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Procedimiento de Originación – Operaciones de Financiamiento 

Volkswagen Bank ofrece sus productos de financiamiento a través de todos los Distribuidores Elegibles en 
México. Cada Distribuidor Elegible cuenta con personal capacitado para atender a los clientes y 
proporcionarles información sobre los esquemas de financiamiento que ofrece Volkswagen Bank y para 
iniciar el trámite de solicitud. 

Volkswagen Bank considera que sus procedimientos de originación y administración son adecuados para 
garantizar la calidad y adecuada administración de su cartera crediticia, además de asegurar el cumplimiento 
de las disposiciones legales y administrativas. 

A continuación se presenta una descripción de los procedimientos de aprobación de crédito para las 
operaciones de financiamiento de Volkswagen Bank.
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La primera etapa del proceso de originación abarca desde la identificación del solicitante, la integración de 
los expedientes respectivos, el alta de los datos de los solicitantes en los sistemas de Volkswagen Bank y el 
envío de la solicitud a Volkswagen Bank.  En cada uno de los Distribuidores Elegibles existen funcionarios 
llamados “Gerente de Servicios Financieros” (GSF) o “Ejecutivo Crédito al Consumo Externo”.  El GSF es 
empleado de las agencias automotrices autorizado por Volkswagen Bank para la captura de solicitudes, 
identificación de clientes de colocación y seguimiento de la operación hasta la disposición del crédito.  El 
Ejecutivo Crédito al Consumo Externo es el ejecutivo de crédito al consumo que se encuentra físicamente en 
la agencia automotriz y que participa en las etapas de solicitud y formalización.  Ambos ejecutivos son 
entrenados y capacitados por Volkswagen Bank. 

La solicitud y los datos del cliente que son dados de alta en el sistema por los GSF y el Ejecutivo de Crédito 
son posteriormente revisados por el área de crédito al consumo interno para determinar el cumplimiento de la 
solicitud con los requerimientos relativos a prevención de lavado de dinero (PLD).  En caso que no se 
cumplan con dichos requisitos, se actualizan procesos de identificación y aprobación adicionales.

Una vez completados los procesos anteriores e integrados debidamente los expedientes, se envía la solicitud 
a través del sistema en línea de Volkswagen Bank. 

En la etapa de evaluación y decisión de crédito de Volkswagen Bank se define el proceso de revisión y 
evaluación las solicitudes de crédito enviadas a Volkswagen Bank por parte de los GSF o del Ejecutivo de 
Crédito al Consumo Externos a través del sistema en línea de Volkswagen Bank hasta la decisión de si es 
procedente otorgar el crédito al potencial cliente.

Una vez recibida la solicitud por Volkswagen Bank, los sistemas de cómputo del mismo solicitan la 
investigación correspondiente al buró de crédito y realizan una evaluación parametrizada de la solicitud con 
base a parámetros definidos por la Administración Integral de Riesgos de Volkswagen Bank, y en el caso de 
que la solicitud no sea autorizada o rechazada de forma automática, se analiza manualmente por los 
ejecutivos de crédito al consumo interno. 

En dicha evaluación manual se analiza la operación, los resultados paramétricos, los resultados del buró de 
crédito, el comportamiento de pago, la capacidad financiera y de pago, el arraigo en el domicilio y el empleo 
y emiten su decisión autorizando o rechazando la solicitud de crédito.  Toda solicitud que sea rechazada por 
un ejecutivo o Comité de Crédito, sólo podrá presentarse nuevamente si se aporta información que añada un 
valor agregado a la presentación anterior.

La aprobación de créditos es responsabilidad del Consejo de Administración, quien delega dicha función en 
el Comité de Crédito y en ejecutivos de Volkswagen Bank de acuerdo a niveles de autorización dependiendo 
de límites de montos financiados y ciertas otras condiciones específicas.  Por lo tanto sólo se aprobará crédito 
al amparo de facultades delegadas o por resolución de Comité de Crédito, según corresponda, respetando los 
lineamientos que se hayan establecido para su funcionamiento y alcance.

En caso de solicitudes de crédito que se desvían de a las políticas o cuyo monto excede ciertos limites 
establecidos internamente, es necesario acudir al Comité de Crédito de Volkswagen Bank integrado por los 
Gerentes de Administración de Riesgos, Crédito al consumo y Planeación Financiera, para su aprobación. 

El proceso de formalización inicia con la generación del contrato, integración y recepción de documentación 
relativa al crédito, hasta la disposición del crédito en su caso. 

Después de que se autoriza una operación de financiamiento el GSF imprime el contrato y pagaré 
correspondiente desde el portal de internet de Volkswagen Bank, siendo responsabilidad de los GSF o 
Ejecutivos de Crédito al Consumo Externo recabar la firma del cliente u obligados solidarios y enviar dicho 
contrato y pagaré, además de la documentación comprobatoria dentro de un paquete único a Volkswagen 
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Bank.  Volkswagen Bank recibe y valida que la información capturada en el portal de internet coincide con la 
información documental recibida.

Antes de realizarse cualquier disposición o desembolso al amparo de un crédito, los créditos deben pasar por 
el proceso de selección de Mesa de Control.  El objetivo de esta verificación es asegurar que las operaciones 
de crédito se lleven a cabo conforme a las normas y políticas establecidas y en los términos y condiciones de 
la autorización de crédito respectiva.  En caso de cumplimiento de todos los puntos de control se dará una 
autorización por parte de Mesa de Control para proceder con la activación de la operación revisada.

Una vez verificada toda la documentación recibida por Volkswagen Bank, el ejecutivo activa el crédito en 
los sistemas para su pago al Distribuidor Elegible.  El expediente completo correspondiente se entrega al área 
de Servicios Administrativos para su custodia o digitalización.

Procesos de Cobranza y Administración 

A través de sus procedimientos de cobranza y administración de cartera, Volkswagen Bank busca mantener 
sus niveles de cartera vencida dentro de ciertos rangos aceptables aprobados por su área de control interno.  
Adicionalmente, Volkswagen Bank considera que dichos procesos son importantes para mantener estándares 
adecuados de servicio y atención a sus clientes y a los Distribuidores Elegibles, según sea el caso.

Dentro de sus procesos de cobranza Volkswagen Bank cuenta con tres instancias de cobranza, que se 
implementan de acuerdo a la antigüedad en cartera vencida que presenta cada adeudo y que se describen a 
continuación: 

o Cobranza Telefónica. Volkswagen Bank realiza gestiones telefónicas a través de gestores de 
cobranza externos y, en algunos casos a través de personal asignado a su área de cobranza a 
partir de que el crédito presente retraso en sus pagos.  Dichas gestiones incluyen varios 
contactos con el cliente en los que se busca obtener compromisos de pago de los adeudos 
vencidos.  La duración del proceso de cobranza telefónica puede variar, dependiendo de la 
calificación y el perfil del cliente, hasta 64 días. 

o Cobranza Pre-Legal.  Una vez que se ha agotado el proceso de cobranza telefónica, se busca 
recuperar el adeudo a través del proceso de cobranza pre-legal.  Conforme a dicho proceso se 
realizan gestiones telefónicas y visitas personales al cliente y a su obligado solidario o aval a 
efecto de negociar el pago del adeudo o recuperar la unidad financiada.  Dicho proceso 
involucra a gestores especializados del área de cobranza de Volkswagen Bank y a agencias de 
cobranza externas.  El tiempo máximo que una cuenta puede mantenerse en la etapa de 
cobranza pre-legal es de 150 días naturales desde la asignación a cobranza pre-legal.

o Cobranza Legal.  Una vez que el plazo de cobranza pre-legal ha vencido, inicia el periodo de 
cobranza legal.  En esta etapa se busca recuperar las cuotas vencidas a través de gestiones 
judiciales por medio de abogados externos.  Volkswagen Bank contrata a abogados externos en 
diversas regiones del país, buscando hacer más eficiente la recuperación mediante el uso de 
asesores que tienen experiencia y capacidad en cada una de las plazas donde opera.  El tiempo 
de duración de la etapa de cobranza legal y sus resultados dependen de las prácticas locales de 
las distintas jurisdicciones en México.
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A continuación se presenta de manera gráfica, un diagrama que explica las distintas etapas de cobranza 
implementadas por Volkswagen Bank.

Cartera Vencida

Volkswagen Bank registra como cartera vencida, aquellos créditos con saldos vencidos por más de 90 días.

La cartera vencida de Volkswagen Bank al 30 de junio de 2011 representaba un monto de $78 millones, lo 
que implicaba un índice de morosidad de 2.7% respecto de la cartera total de Volkswagen Bank a esa fecha.  
A dicha fecha, Volkswagen Bank contaba con reservas crediticias por un monto de $140.6 millones, lo que 
resultaba en un índice de cobertura de cartera vencida de 1.8%.

La cartera vencida de Volkswagen Bank al 31 de diciembre de 2010 ascendió a $57 millones y la estimación 
preventiva para riesgos crediticios aumentó a $94 millones que representan respectivamente 2.5% y el 3.9% 
de la cartera total de Volkswagen Bank a la fecha indicada.  

A continuación se muestran los niveles de cartera de Volkswagen Bank por los ejercicios de 2010, 2009 y 
2008 así como al 30 de junio de 2011, donde se puede observar con mayor detalle la evolución de cartera 
vencida:
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Para la determinación de los días de vencido y su correspondiente traspaso a cartera vencida de la cartera 
adquirida, Volkswagen Bank toma en cuenta los incumplimientos que el acreditado de que se trate, haya 
presentado desde su origen del crédito. 

Los créditos vencidos que se reestructuran permanecen dentro de la cartera vencida en tanto no exista 
evidencia de pago sostenido al amparo de los Criterios Contables, en caso de pago constante del principal e 
intereses adeudados por 3 meses consecutivos, el crédito vuelve a estar dentro de la cartera vigente.  Así 
mismo, los créditos con plazos de vencimiento mayores a un año con pago único de principal e intereses al 
vencimiento que se reestructuran, se consideran como cartera vencida. Ver “I. INFORMACIÓN 
GENERAL. — 3. Factores de Riesgo — 3.1. Factores de Riesgo Relacionados con Volkswagen Bank. El 
aumento en el nivel o frecuencia de los incumplimientos de los clientes a sus obligaciones de pago de los 
financiamientos podría tener un efecto adverso y significativo en los resultados de operación y condición 
financiera de Volkswagen Bank.”

Las renovaciones en las que el acreditado no liquida en tiempo la totalidad de los intereses devengados 
conforme a los términos y condiciones pactados originalmente, y el 25.0% del monto original del crédito, se 
consideran vencidos en tanto no exista evidencia de pago sostenido al amparo de los Criterios Contables.  En 
el momento en el que algún crédito se considera como vencido, se suspende la acumulación de sus intereses, 
aun en aquellos créditos que contractualmente capitalizan intereses al monto del adeudo.  En tanto el crédito 
se mantenga en cartera vencida, el control de los intereses o ingresos financieros devengados se llevará en 
cuentas de orden.  Por lo que respecta a los intereses devengados no cobrados correspondientes a este tipo de 
créditos, se crea una estimación por un monto equivalente al total de éstos, al momento de su traspaso como 
cartera vencida, cancelándose cuando se cuenta con evidencia de pago sostenido.  En caso de que los 
intereses vencidos sean cobrados, se reconocen directamente en los resultados del ejercicio.  Se regresan a 
cartera vigente, aquellos créditos vencidos en los que se liquidan totalmente los saldos pendientes de pago 
(principal e intereses, entre otros) o que, siendo créditos reestructurados o renovados, cumplen con el pago 
sostenido del crédito al amparo de los Criterios Contables.
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2.2. Canales de Distribución

Por lo que respecta al negocio de captación tradicional, Volkswagen Bank, capta a sus clientes 
principalmente a través de 130 módulos de información y venta en las concesionarias de Distribuidores 
Elegibles participantes ubicados en los distintos estados de México.  Además, los productos de captación de 
Volkswagen Bank son descritos en su página de internet a través de su portal Inicio Online y se puede 
obtener información de los mismos a través de su centro de atención telefónica.  Según se describe en la 
sección “2.1. Actividad Principal” anterior, los procesos de originación se inicial generalmente a través de 
promotores y con el respaldo de los recursos de Volkswagen Bank.

El modelo de banco directo de Volkswagen Bank le permite acceder a su base de clientes de manera directa 
sin necesidad de sucursales ni de oficinas comerciales.  A la fecha de este Prospecto Volkswagen Bank 
cuenta con operaciones y cobertura en 31 estados de México y 77 ciudades.

Por lo que respecta al negocio de financiamiento automotriz, Volkswagen Bank contacta sus clientes a través 
de la red de los Distribuidores Elegibles ubicados en los distintos estados de México.  Volkswagen Bank 
cuenta con cobertura a nivel nacional.  La sección “2.1. Actividad Principal” anterior contiene una 
descripción de los procesos de originación de las operaciones de financiamiento de Volkswagen Bank.

A continuación se presenta una descripción de los distintos medios y herramientas utilizados por 
Volkswagen Bank para originar sus operaciones.

Distribuidores Elegibles; Módulos de Información

Para el negocio de captación tradicional, Volkswagen Bank opera a través de 130 módulos de información y 
venta en los Distribuidores Elegibles participantes, en todo México.  Estos módulos de información cuentan 
con personal capacitado para asesorar, ofrecer, iniciar y tramitar los servicios de captación tradicional de 
Volkswagen Bank.  Los módulos de información están distribuidos en 31 estados y 77 ciudades de México.  
A la fecha de este prospecto existen 101 módulos en Distribuidores Elegibles de automóviles de la marca 
Volkswagen, 23 en Distribuidores Elegibles de la marca Seat, y 6 en Distribuidores Elegibles de la marca 
Audi. 

Para el negocio de financiamiento, Volkswagen Bank cuenta con 243 puntos de venta en todas las 
concesionarias de las Marcas VW en México.  A la fecha de este Prospecto, de los 243 puntos de venta antes 
mencionados, 161 estaban en Distribuidores Elegibles de automóviles de la marca Volkswagen, 47 en 
Distribuidores Elegibles de la marca Seat, 28 en Distribuidores Elegibles de la marca Audi y 7 en 
Distribuidores Elegibles de la marca Porsche.

Servicio Inicio Online

Inicio Online consiste en una plataforma que permite a clientes potenciales conocer los servicios de 
Volkswagen Bank e iniciar a través del portal de internet el trámite de apertura de cuentas en el banco.  A 
través de este modelo de crecimiento Volkswagen Bank ha mantenido su modelo de banco directo, lo cual le 
ha permitido distinguirse de sus competidores y ofrecer a sus clientes ciertos beneficios únicos como son 
cero comisiones por el manejo de cuentas sin el pago de anualidades, altos rendimientos, planes de 
financiamiento atractivos y productos personalizados. 
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Banco Directo

“Banco Directo” es un nuevo servicio de Volkswagen Bank que se lanzó en 2011 y permite a los clientes 
acceso a un sistema de banca directa a través de un portal de  internet.  A través del sistema de Banco 
Directo, permite a los clientes realizar consulta de saldos y movimientos, traspasos entre cuentas 
Volkswagen Bank y hacia otros bancos, depósitos, inversiones, reinversiones, transferencias programadas y 
actualización de datos.

Servicio Telefónico

El centro de atención telefónica o call center de Volkswagen Bank permite a los clientes solicitar 
información, realizar operaciones, recibir asesoría por parte de ejecutivos especializados en inversiones 
quienes proporcionan a los clientes la asesoría e información necesaria para que los clientes puedan tomar 
decisiones informadas.  El servicio de atención telefónica de Volkswagen Bank se ha visto complementado 
con la plataforma de internet de “Banco Directo” lanzada a inicios de 2011 a través de la cual nuestros 
clientes pueden realizar consultas las 24 horas los 7 días de la semana, además pueden realizar transferencias, 
inversiones, programación de operaciones, etc., dentro del horario bancario oficial en México.

Ejecutivos Patrimoniales

A través de sus ejecutivos patrimoniales, Volkswagen Bank ofrece atención personalizada y profesional a sus 
clientes en donde se establece conjuntamente una estrategia de inversión de acuerdo a sus necesidades, 
objetivos y perfil. Actualmente, Volkswagen Bank cuenta con 15 ejecutivos patrimoniales distribuidos en el 
Distrito Federal, estado de México y Puebla.

La atención a sus clientes es primordial para Volkswagen Bank, por lo que ha desarrollado un centro de 
atención a clientes que ofrece atención personalizada vía telefónica donde los clientes pueden realizar sus 
operaciones cumpliendo con los más altos estándares de seguridad y con la posibilidad de hacerlo desde 
cualquier parte.

2.3. Patentes, Licencias, Marcas y otros Contratos

Volkswagen Bank no cuenta con patentes, licencias, marcas, franquicias, contratos industriales o comerciales 
o de servicios financieros, relevantes para su negocio.  

Los derechos de propiedad intelectual que utiliza Volkswagen Bank en el curso ordinario de sus negocios, y 
que consisten básicamente en el uso del término “Volkswagen,” son propiedad, directa o indirectamente, de 
VW y son utilizados por Volkswagen Bank sin la necesidad de realizar pagos de regalías.

Volkswagen Bank no ha celebrado convenios o contratos relevantes que no se relaciones con el giro 
ordinario de su negocio.

2.4. Principales Clientes

En su negocio de financiamiento, debido a la naturaleza de las operaciones de esta línea de negocio, 
Volkswagen Bank no cuenta con clientes que, en lo individual, puedan considerarse de relevancia para sus 
operaciones, ni existe una concentración de sus activos en determinados clientes.   

En el negocio de banca tradicional el principal cliente de Volkswagen Bank es VW México, cuyos depósitos 
totales al 30 de junio de 2011 representaron el 43.0% del saldo total de las cuentas de ahorro y de inversión 
de Volkswagen Bank. Ver “I. INFORMACIÓN GENERAL. — 3. Factores de Riesgo —3.1. Factores de 
Riesgo Relacionados con Volkswagen Bank. Un porcentaje significativo de la captación total de 
Volkswagen Bank proviene de los depósitos de un único cliente.” 
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Al 30 de junio de 2011 Volkswagen Bank, contaba con 3,079 clientes en su negocio de banca tradicional, de 
los cuales 2,889 eran personas físicas y 190 eran personas morales, y en su negocio de financiamiento 
contaba con 8,705 clientes, los cuales en su totalidad eran personas físicas.

Los principales clientes de Volkswagen Bank son personas físicas asalariadas con necesidad de crédito para 
la adquisición de autos de las Marcas VW, de entre 18 y 75 años, y personas morales con necesidades 
similares.

A continuación se muestra el crecimiento, durante los ejercicios de 2008, 2009 y 2010 y al cierre de dichos 
ejercicios y los primeros 6 meses de 2011 de los clientes de Volkswagen Bank en el segmento de captación.
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A continuación se muestra el crecimiento en el número de acreditados por número de contratos de 
Volkswagen Bank al 31 de diciembre de 2008, 2009 y 2010 y al 30 de junio de 2011.
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2.5. Legislación Aplicable y Situación Tributaria

A continuación se presenta un resumen de las principales disposiciones legales aplicables al negocio de 
Volkswagen Bank. El siguiente resumen no es exhaustivo. 

Legislación Aplicable

Al ser una institución de crédito autorizada por la SHCP y una emisora de valores al amparo de la LMV, las 
operaciones de Volkswagen Bank se encuentran reguladas por diversas leyes, reglamentos y circulares, entre 
las cuales se encuentran las siguientes:

• la LIC;

• la Ley de Protección al Ahorro Bancario;

• la Ley del Banco de México;

• la LMV;

• la LGTOC;

• la Ley para la Protección y Defensa de los Usuarios de los Servicios Financieros;

• la Ley para Regular las Sociedades de Información Crediticia;

• el Código de Comercio;

• el Código Fiscal de la Federación;

• la Ley del Impuesto sobre la Renta;

• la Ley del Impuesto al Valor Agregado;

• la Ley para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros;

• la Ley de Transparencia y de Fomento a la Competencia en el Crédito Garantizado;

• la Circular Única de Bancos;

• la Circular de Emisoras; y

• diversas Circulares emitidas por Banco de México.

Autoridades Supervisoras 

La SHCP es el principal regulador del sistema financiero mexicano y como tal, su responsabilidad primordial 
es la supervisión del sector financiero, la cual está apoyada por diversos órganos desconcentrados que 
funcionan en forma autónoma: la CNBV, la CONSAR y la CONDUSEF.  La SHCP regula su estructura y 
sus operaciones mediante la expedición de disposiciones aplicables al establecimiento, organización y 
funcionamiento de las instituciones de crédito, la capitalización y ciertos otros aspectos de las operaciones de 
las mismas.
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Banco de México es el responsable de formular e implementar la política monetaria del país, opera como 
banco de reserva, regula el mercado de divisas, así como el mercado monetario, de reportos y de derivados y 
supervisa la cámara de compensación de los bancos mexicanos.  A través de sus circulares, Banco de México 
regula los términos de las operaciones activas y pasivas de las instituciones de crédito, incluyendo a 
Volkswagen Bank.

La CNBV es un órgano desconcentrado y autónomo que depende de la SHCP.  La CNBV tiene como 
funciones principales el supervisar a las instituciones de crédito, a las casas de bolsa y a las organizaciones y 
actividades auxiliares del crédito.  A su vez, la CNBV es responsable de inspeccionar a las instituciones 
bancarias y de monitorear sus políticas y procedimientos internos, emite disposiciones aplicables a los 
bancos, autoriza las políticas de inversión de los mismos, supervisa los nombramientos de las personas 
nombradas para actuar como consejeros y comisarios de un banco o sociedad controladora de servicios 
financieros sujetas a su inspección, así como de los principales funcionarios de los mismos, revisa los niveles 
de capitalización, la calificación de la cartera de créditos, de riesgos y la estructura de vencimiento de activos 
y pasivos de las entidades sujetas a supervisión, incluyendo a Volkswagen Bank.

La CNBV puede imponer sanciones administrativas y multas en caso de incumplimiento a la LIC, LMV o a 
las regulaciones que emanen de estas disposiciones.

El IPAB es un organismo público descentralizado del Gobierno Federal cuya función consiste en la 
protección de depósitos bancarios.  Adicionalmente, el IPAB regula el apoyo financiero que se otorga a las 
instituciones de crédito para la protección de los depósitos bancarios.

La CONDUSEF es un organismo público descentralizado con personalidad jurídica y patrimonio propio que 
tiene como objeto prioritario procurar la equidad en las relaciones entre los usuarios de los servicios 
financieros y las instituciones financieras, otorgando a los primeros elementos para fortalecer la seguridad 
jurídica en las operaciones que realicen y en las relaciones que establezcan con las segundas.

Autorización para Establecer Instituciones de Banca Múltiple 

Se requiere la autorización del Gobierno Federal para establecer una institución de banca múltiple.  La 
CNBV es la autoridad facultada para otorgar la autorización para organizarse y operar como institución de 
banca múltiple.  Por su naturaleza, ésta autorización es intransmisible.  Volkswagen Bank cuenta con una 
autorización para actuar como institución de banca múltiple desde el 25 de marzo de 2008.

Sucursales

Las instituciones de banca múltiple deben de someter a la autorización de la SHCP, sus programas anuales 
sobre el establecimiento, reubicación y clausura de sucursales, agencias y oficinas en el país.  También se 
requiere autorización de la SHCP para el establecimiento, reubicación y clausura de cualquier clase de 
oficina en el extranjero, así como para la cesión del activo o pasivo de sus sucursales. 

Capital Mínimo

El capital social mínimo suscrito y pagado para las instituciones de banca múltiple que cuenten con 
autorización plena es el equivalente en moneda nacional al valor de noventa millones de UDIs.  La CNBV, 
previo acuerdo de su Junta de Gobierno, determinará mediante disposiciones de carácter general el importe 
del capital mínimo con que deberán contar las instituciones de banca múltiple, en función de las operaciones 
que tengan expresamente contempladas en sus estatutos sociales, la infraestructura necesaria para su 
desarrollo, los mercados en que pretendan participar y los riesgos que conlleve, entre otros.
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El monto del capital mínimo con el que deben contar las instituciones tiene que estar suscrito y pagado a más 
tardar el último día hábil del año de que se trate.  Al efecto, se considerará el valor de las UDIs 
correspondientes al 31 de diciembre del año inmediato anterior.

El capital mínimo debe estar íntegramente pagado.  Cuando el capital social exceda del mínimo, debe estar 
pagado, por lo menos, en un 50.0%, siempre que este porcentaje no sea inferior al mínimo establecido.

Cuando una institución de banca múltiple anuncie su capital social, deberá al mismo tiempo anunciar su 
capital pagado.

Las instituciones de banca múltiple sólo estarán obligadas a constituir las reservas de capital previstas en la 
LIC y en las disposiciones administrativas expedidas con base en la misma para procurar la solvencia de las 
instituciones, proteger al sistema de pagos y al público ahorrador. Ver la sección “I. INFORMACIÓN 
GENERAL. — 3. Factores de Riesgo —3.1. Factores de Riesgo Relacionados con Volkswagen Bank. El 
incremento en los requerimientos de capitalización, de reservas, de cuotas u otros similares podría afectar 
los resultados operativos de Volkswagen Bank” para una descripción de aquellos riesgos derivados de 
cambios en los requisitos de reservas crediticias aplicables a Volkswagen Bank.

Capitalización 

Las instituciones de banca múltiple deben mantener un capital neto en relación con:

• riesgo de mercado; y 

• riesgo de crédito en que incurran en su operación;

que no podrá ser inferior a la cantidad que resulte de sumar los requerimientos de capital por ambos tipos de 
riesgo.

El requerimiento de capital se determina en función de las diferencias positivas o negativas de los plazos y de 
las posiciones.  Mientras más alto sea el riesgo por plazos, mayor será el requerimiento de capital y, en caso 
contrario, será menor el requerimiento de capitalización, en la medida en que se administre mejor el riesgo de 
mercado.

De conformidad con las Reglas de Capitalización, Volkswagen Bank, al igual que los demás bancos 
mexicanos, debe mantener ciertos niveles fijos de capital en una base no consolidada como porcentaje de los 
activos en riesgo, tanto por riesgos de crédito como por riesgos de mercado. Ver la sección “I. 
INFORMACIÓN GENERAL. — 3. Factores de Riesgo —3.1. Factores de Riesgo Relacionados con 
Volkswagen Bank. El incremento en los requerimientos de capitalización, de reservas, de cuotas u otros 
similares podría afectar los resultados operativos de Volkswagen Bank” para una descripción de aquellos 
riesgos derivados de cambios en los requisitos de capitalización aplicables a Volkswagen Bank.

Composición de Capital

Las Reglas de Capitalización así mismo establecen que el capital neto de una institución de crédito está 
compuesto por una parte básica y otra complementaria.  La parte básica, que no podrá ser menor al 50.0% 
del capital neto, se integra principalmente por: 

• el capital contable; y 

• las aportaciones de capital ya realizadas, pendientes de formalizar más los instrumentos de 
capitalización bancaria siguientes, que son obligaciones subordinadas, (A) de conversión forzosa 
a capital, (B) de conversión voluntaria a capital y (C) no preferentes, no susceptibles de 
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convertirse en capital, en los que el Emisor pueda cancelar el pago de intereses y diferir el pago 
de principal, menos, entre otros, los siguientes conceptos:

• inversiones en cualquier “instrumento de deuda” cuyo pago por parte del Emisor esté 
subordinado;

• inversiones en el capital de las entidades financieras a que se refieren los artículos 89 de 
la LIC y 31 de la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras;

• inversiones en el capital de empresas relacionadas en los términos de los artículos 73, 73 
BIS y 73 Bis 1 de la LIC;

• inversiones en el capital de empresas a que se refiere el artículo 75 de la LIC;

• inversiones en el capital de sociedades distintas a las entidades financieras;

• reservas preventivas pendientes de constituirse;

• financiamientos para la adquisición de sus propias acciones o acciones de sus afiliados;

• operaciones que se realicen en contravención a las disposiciones aplicables;

• cargos diferidos y registro de intangibles, incluyendo el crédito mercantil; e

• impuestos diferidos que rebasen el límite permitido.

La parte complementaria del capital neto se integra por: 

• los instrumentos de capitalización bancaria que no reúnan los requisitos para computar en la parte 
básica; y

• las reservas preventivas generales (hasta por un monto que no exceda del 1.3% de los activos sujetos 
a riesgo de crédito).

Alertas tempranas

De conformidad con los artículos 134 Bis y 134 Bis 1 de la LIC y las reglas emitidas al amparo de los 
mismos, la CNBV tiene la obligación de establecer un régimen de clasificación que permita detectar de 
manera preventiva cualquier posible deterioro del índice de capitalización o inestabilidad financiera de las 
instituciones de banca múltiple.

En ese sentido, se establecen medidas correctivas para las instituciones clasificadas como categoría II, III, IV 
o V, y medidas correctivas especiales en varios supuestos, como anomalías en el nivel de capitalización, 
inestabilidad financiero o incumplimiento del marco normativo.
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La CNBV ha clasificado a los bancos en función a su grado de capitalización, como a continuación de indica:

Categoría Índice de Capitalización
I 10% o más
II Entre 8% y 10%
III Entre 7% y 8%
IV Entre 4% y 7%
V Menor a 4%

Conforme a las reglas aplicables, no se aplican medidas correctivas si el índice de capitalización es superior a 
10%.  La CNBV es la autoridad facultada para imponer sanciones y medidas necesarias.

Volkswagen Bank contaba con un índice de capitalización al 30 de junio de 2011 equivalente al 20%.

Requisitos de Reservas y Coeficientes de Liquidez

De acuerdo con regulaciones de Banco de México, se impone a los pasivos de los bancos denominados en 
moneda extranjera un requerimiento de invertir en activos líquidos (coeficiente de liquidez) un importe 
dependiendo del monto total de los pasivos denominados en moneda extranjera y del plazo de vencimiento.

Banco de México define como activos líquidos a aquellos en moneda extranjera que no estén dados como 
garantía, préstamo o reporto o a través de cualquier otra operación similar que limite su libre disponibilidad, 
entre los que se incluyen: 

• efectivo denominado en Dólares o cualquier otra moneda sin restricciones de conversión ni de 
transferencia a Dólares; 

• depósitos en Banco de México; 

• pagarés y notas emitidas por el gobierno de Estados Unidos o por sus agencias, con garantía 
incondicional del mismo gobierno; 

• depósitos a la vista y de uno a siete días, en instituciones financieras extranjeras con clasificación 
para requerimiento de liquidez, esto es, igual o mayor a P-2 de Moody’s o a A-2 de Standard and 
Poor’s; 

• depósitos denominados en moneda extranjera realizados con instituciones financieras con 
calificación igual o mayor a P-2 de Moody’s o a A-2 de Standard and Poor’s que permitan su retiro 
parcial o total a la vista o a un día por la parte que pueda disponerse el día siguiente al día de que se 
trate; 

• inversiones en sociedades o fondos de inversión que Banco de México determine a propuesta de los 
bancos; y

• la parte no dispuesta de líneas de crédito otorgadas por instituciones financieras del exterior con 
calificación igual o mayor a P-2 de Moody’s o a A-2 de Standard and Poor’s, sujeta a ciertos 
requisitos. 

Actualmente, no se impone a los bancos regímenes de inversión de sus pasivos denominados en Pesos o en 
UDIs.
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IPAB

El IPAB es un organismo público descentralizado que regula el apoyo financiero que se otorga a los bancos 
para la protección de los depósitos de éstos. Solo en casos excepcionales puede el IPAB ofrecer apoyo 
financiero a las instituciones de crédito.  El otorgamiento de dicho apoyo extraordinario está sujeto a 
requerimientos especiales, tales como la preparación de un estudio técnico (elaborado por personas o 
instituciones especializadas de reconocido prestigio), la opinión favorable de la CNBV, un programa de 
saneamiento del banco que reciba el apoyo y la resolución favorable de la junta de gobierno del IPAB.  La 
duración del apoyo extraordinario de liquidez no debe de exceder 6 meses, término que podrá ser prorrogado 
por una sola vez.  Otros programas de apoyo no tienen límite conforme a la Ley del IPAB.  Las obligaciones 
de Volkswagen Bank por los apoyos financieros que otorgue el IPAB quedarán garantizadas con las acciones 
con derecho a voto pleno, representativas del capital social ordinario del banco apoyado.

Los bancos tienen la obligación de pagar al IPAB cuotas ordinarias y extraordinarias que son determinadas 
periódicamente por la junta de gobierno del IPAB en los términos de la propia Ley del IPAB.  Todos los 
bancos deben pagar mensualmente una contribución ordinaria igual al resultado de multiplicar una doceava 
parte de 0.4% (cero punto cuatro por ciento) por el saldo promedio de todos sus depósitos y ciertos pasivos 
del mes correspondiente.

Las cuotas extraordinarias de cada banco no podrán exceder en un año de 3 al millar sobre el importe al que 
asciendan las operaciones pasivas de dicho banco.  La suma de las cuotas ordinarias y extraordinarias no 
podrá exceder, en un año, del 8 al millar sobre el importe total de las operaciones pasivas de las instituciones.

Límites a Financiamientos 

La Circular Única de Bancos establece los límites a la actividad crediticia de las instituciones de banca 
múltiple.  Como actividad crediticia se entiende la colocación de recursos tanto propios como captados de 
terceros, mediante operaciones de préstamo, descuento, asunción de riesgos crediticios, aval y otros tipos de 
garantías. 

Con base en el capital neto de las instituciones de banca múltiple se fija un porcentaje sobre la parte básica 
del capital neto que cada banco puede prestar a un grupo corporativo, ya sea individualmente o a cualquiera 
de sus respectivas afiliadas que representen un riesgo común.  El límite máximo sobre el capital básico para 
las instituciones que tienen un capital neto de entre el 8.0% y 9.0% es de 12.0%.  Dicho límite se incrementa 
hasta llegar a un 40.0% sobre el monto del capital básico para las instituciones de crédito que tengan un nivel 
de capital neto por encima del 15.0%.  Dichos límites pueden ser rebasados en el caso en que los 
financiamientos estén garantizados por instituciones financieras del exterior con grado de inversión, 
establecidas en países que formen parte de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico o 
la Unión Europea o estén garantizados con efectivo o valores emitidos por el Gobierno Federal.  En ningún 
caso los financiamientos que tengan riesgo común pueden representar más del 100% de la parte básica del 
capital neto.

Límites al Fondeo

La reglamentación aplicable permite que cada institución de crédito establezca sus riesgos en las operaciones 
pasivas, en el entendido que están obligadas a diversificar sus pasivos.  En caso de que el riesgo por grupos 
de personas que se consideren una misma represente en depósitos, créditos recibidos, u otras operaciones 
pasivas, más del 100% del capital básico, se deberá notificar a la CNBV.  Adicionalmente y de conformidad 
con la regulación emitida por Banco de México, Volkswagen Bank está sujeto, en cuanto a la admisión de 
pasivos en moneda extranjera, a un límite de 1.83 veces su capital básico. 
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Préstamos Relacionados

La LIC establece que no se pueden celebrar operaciones en virtud de las cuales resulten o puedan resultar 
como deudores de Volkswagen Bank sus funcionarios y empleados, salvo que corresponda a prestaciones de 
carácter laboral otorgadas de manera general o cuando lo autorice la SHCP mediante disposiciones de 
carácter general, como es el caso de tarjetas de crédito y créditos hipotecarios.

La LIC regula y limita las operaciones con partes relacionadas que pueden celebrar las instituciones de 
crédito, incluyendo los préstamos a partes relacionadas.  Se consideran partes relacionadas a cualquier 
persona que sea propietario del 2.0% o más de las acciones de Volkswagen Bank de que se trate o de las 
acciones de Volkswagen Bank o de las entidades financieras y empresas integrantes del grupo financiero al 
que éste pertenezca; a un miembro del consejo de administración de Volkswagen Bank o de las entidades 
financieras y empresas integrantes del grupo financiero al que pertenezca; a un pariente de cualquiera de las 
personas antes mencionadas; a cualquier individuo, o empleado, que pueda obligar a Volkswagen Bank con 
su firma; a cualquier corporación que tenga un consejero o un director en común con Volkswagen Bank; a 
una corporación en la que Volkswagen Bank sea el propietario del 10.0% o más del total de acciones 
suscritas o pagadas; y a un consejero, director, empleado, comisario, auditor externo o, sus respectivos 
parientes, de una corporación en la cual, cualesquiera de estos individuos o entidades sean propietarias del 
10.0% o más del capital suscrito o pagado.

Los créditos a partes relacionadas deben ser aprobados por el consejo de administración cuando excedan de 2 
millones de UDIs.  La suma total de los montos créditos con partes relacionadas no puede exceder del 75.0% 
de la parte básica del capital social de las instituciones de banca múltiple. 

Limitaciones a la Inversión en Otras Entidades

La LIC impone ciertas restricciones sobre las inversiones llevadas a cabo por los bancos en valores de capital 
de empresas que participen en actividades no financieras.  Los siguientes lineamientos establecen las pautas 
de inversión de los bancos en el capital contable de dichas empresas: 

• hasta 5.0% del capital de dichas empresas; 

• más del 5.0%, pero menos del 15.0% del capital de dichas empresas durante un periodo de tiempo no 
superior a tres años, previa autorización de por lo menos 8 miembros del consejo de administración 
del banco; y

• para porcentajes mayores o periodos de tiempo más largos, cuando se trate de empresas que 
participen en proyectos de larga duración o que lleven a cabo actividades susceptibles de fomento, 
previa autorización de la SHCP. 

Todas las citadas inversiones están sujetas a los lineamientos establecidos por la SHCP y deben cumplir con 
las normas generales relacionadas con la diversificación de activos y riesgos y con reglas de rotación para 
poder fomentar el apoyo de un mayor número de proyectos.  El monto total de las inversiones de este tipo 
realizadas por un banco no puede superar el 5.0% (cinco por ciento) de la base de depósitos del mismo.  
Además, bajo la LIC, es necesaria la aprobación de la SHCP antes de poder llevar a cabo la fusión de un 
banco comercial con cualquier otra entidad.

Restricciones en los Derechos de Retención y Garantías

De acuerdo a la LIC, las instituciones de banca múltiple tienen específicamente prohibido: 

• otorgar sus propiedades como garantía, salvo que la CNBV lo autorice;
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• dar en garantía, incluyendo prenda, caución bursátil o fideicomisos de garantía, efectivo, derechos de 
crédito a su favor o los títulos o valores de su cartera, salvo que se trate de operaciones con Banco de 
México, con las instituciones de banca de desarrollo, con el IPAB o los fideicomisos públicos 
constituidos con el Gobierno Federal para el fomento económico; 

• dar en garantía títulos de crédito que emitan, acepten o conserven en tesorería; y 

• garantizar las obligaciones de terceros, salvo, generalmente, en los casos de cartas de crédito, endoso, 
aval y aceptaciones bancarias.

Transacciones en Moneda Extranjera

La regulación de Banco de México establece las disposiciones aplicables para las transacciones en moneda 
extranjera de instituciones de banca múltiple, ya sea por operaciones al contado, a plazo o con instrumentos 
derivados.

Al cierre de operaciones de cada día, las instituciones de banca múltiple sólo podrán mantener una posición 
de riesgo cambiario que, tanto en su conjunto como por cada divisa, no exceda del equivalente a 15.0% de su 
capital básico, el cual se determina con base en disposiciones dadas a conocer por la SHCP.

Secreto Bancario 

Las instituciones de crédito en ningún caso pueden dar noticias o información de los depósitos, servicios o 
cualquier otro tipo de operaciones que celebren, sino al depositante, deudor, titular o beneficiario que 
corresponda, a sus representantes legales o a quienes tengan otorgado poder para disponer de la cuenta o para 
intervenir en la operación o servicio, salvo cuando las pidieran la autoridad judicial en virtud de providencia 
dictada en juicio en el que el titular sea parte o acusado y las autoridades federales hacendarias, por conducto 
de la CNBV para fines fiscales.  Los empleados y funcionarios de las instituciones de crédito son 
responsables por violación del secreto que se establece y las instituciones están obligadas en caso de que se 
revele el secreto, a reparar los daños y perjuicios que se causen.

Normatividad relativa a la Prevención del Lavado de Dinero y Financiamiento al Terrorismo

México cuenta con un marco legal vigente para la PLD. De conformidad con la normativa vigente en 
material de PLD, se requiere que en sus operaciones la institución de crédito satisfaga requisitos de diversa 
naturaleza, tales como:

• establecer e instrumentar procedimientos y políticas, incluyendo identificación conocimiento de 
clientes y usuarios a fin de detectar actos, omisiones u operaciones que pudieran favorecer, asistir o 
cooperar en alguna forma con actividades terroristas o de lavado de dinero (conforme se definen en 
el Código Penal Federal);

• instrumentar procedimientos para detectar operaciones relevantes, inusuales e internas preocupantes, 
así como presentar información sobre dichas operaciones a la SHCP vía la CNBV;

• establecer un comité de comunicación y control que, a su vez, debe nombrar a un oficial de 
cumplimiento, encargado de supervisar el cumplimiento de las disposiciones contra el lavado de 
dinero.

Para la identificación de clientes personas físicas y personas morales, es necesario integrar un expediente de 
identificación de cada uno de los mismos y cumpliendo con ciertos requisitos de información y 
documentación establecidos en la regulación aplicable. 
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En junio de 2010, la SHCP emitió nuevas regulaciones que limitan las operaciones en Dólares que pueden 
realizar las instituciones de crédito en efectivo. 

Conforme a la normativa PLD vigente, también se debe proporcionar a la SHCP, a través de la CNBV, 
informes periódicos respecto de operaciones en efectivo que superen E.U.A.$10,000, operaciones inusuales o 
preocupantes o transferencias internacionales por un monto mayor a E.U.A.$1,000.

Reglas acerca de las Tasas de Interés

La normatividad del Banco de México limita el número de tasas de referencia que los bancos mexicanos 
pueden utilizar como base para determinar las tasas de interés sobre préstamos.  Para préstamos denominados 
en Pesos, las instituciones pueden elegir una tasa fija, TIIE, CETES, MEXIBOR (Tasa Bancaria Mexicana de 
24 horas), CCP o la tasa determinada por Banco de México según se aplica a préstamos financiados por o 
descontados con NAFIN a la tasa convenida con los bancos de desarrollo en préstamos financiados o 
descontados con éstos.  Para préstamos nominados en UDIs, la tasa de referencia es la UDIBONOS.  Para 
préstamos nominados en moneda extranjera, los bancos pueden elegir ya sea una tasa fija, una tasa que tenga 
una referencia de mercado y que no haya sido determinada unilateralmente por los acreditantes, incluyendo 
la LIBOR y EURIBOR, o la tasa convenida con los bancos internacionales o nacionales de desarrollo para 
préstamos financiados por o descontados con dichos bancos o fondos.  Para préstamos nominados en 
Dólares, los bancos pueden elegir además dichas tasas en divisa extranjera.

Ley de Protección y Defensa al Usuario de Servicios Financieros

El propósito de esta ley es proteger y defender los derechos e intereses de los usuarios de servicios 
financieros. Con este fin, la ley estipula la creación de la CONDUSEF que ejerce funciones de árbitro en 
disputas remitidas a su jurisdicción e intenta mejorar las relaciones entre los usuarios de las instituciones 
financieras y las propias instituciones.  Las instituciones de crédito deben someterse a la jurisdicción de la 
CONDUSEF, para todos los procesos de conciliación y pueden optar por someterse a la jurisdicción de la 
CONDUSEF, para todos los procesos de arbitraje que se le presenten. Se puede solicitar a las instituciones de 
crédito la constitución de reservas para cubrir posibles contingencias derivadas de los procesos que se lleven 
en la CONDUSEF.  Las instituciones de crédito pueden estar sujetas a recomendaciones por parte de la 
CONDUSEF relacionadas con sus acuerdos estándares o con la información utilizada para ofrecer sus 
servicios.  De igual forma, las instituciones de crédito pueden estar sujetas a las medidas o sanciones 
coercitivas que imponga la CONDUSEF.

Ley de Transparencia y de Fomento en el Crédito Garantizado 

La Ley de Transparencia y de Fomento en el Crédito Garantizado provee un marco legal para promover el 
mercado de créditos que cuentan con garantía real, tales como los créditos hipotecarios, incluyendo la 
adquisición, construcción, restauración y refinanciamiento y dar seguridad y transparencia a los usuarios de 
este tipo de financiamientos.  La Ley de Transparencia y de Fomento al Crédito Garantizado establece que se 
equiparan al Crédito Garantizado las operaciones que se sujeten a la modalidad de compraventa con reserva 
de dominio, arrendamiento con opción de compra y la compraventa en abonos.  Dicha ley es aplicable a 
todas las empresas mercantiles que directamente o a través de cualquier figura jurídica se dediquen 
habitualmente al otorgamiento de créditos con garantía real. 

La Ley de Transparencia y Fomento a la Competencia en el Crédito Garantizado establece ciertos requisitos 
con los que deben cumplir las instituciones que proporcionan dichos créditos a sus clientes.  Dichos 
requisitos incluyen la elaboración y publicación de un folleto impreso cuyo objeto sea informar los términos 
y condiciones de los Créditos Garantizados.  Así mismo, la ley impone ciertas obligaciones a cargo de las 
instituciones de crédito respecto de los Créditos Garantizados que otorgue. 
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Ley de Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros 

La Ley para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros regula las comisiones que se 
cobran a los clientes por el uso de servicios financieros, las comisiones que se cobran entre instituciones 
financieras por el uso de sistemas de pagos y en general busca hacer más transparente el cobro de dichas 
comisiones protegiendo los intereses de los usuarios de los sistemas financieros.  Dicha ley le confiere a 
Banco de México facultades para regular el cobro de las comisiones respectivas. 

Situación Tributaria

Volkswagen Bank es una institución de crédito que forma parte del sistema financiero mexicano.  Conforme 
al artículo 8 de la LISR y se encuentra sujeta al pago del ISR y conforme al artículo 3 de la Ley del IETU se 
encuentra sujeta al pago del IETU.  La tasa corporativa para el 2010 fue del 20.0% hasta el 2012 (29.0% para 
el 2013 y 28.0% para el 2014), mientra que el IETU se causa a la tasa del 17.5%.  De igual forma, se 
encuentra obligado a efectuar la retención y entero de impuestos por los intereses que pague, así como la 
emisión de constancias fiscales que contengan información sobre los intereses pagados y retención de 
impuestos.  Adicionalmente, se encuentra obligado a presentar en forma anual información de contribuyentes 
a las autoridades fiscales.

2.6 Recursos Humanos

Desde su constitución, Volkswagen Bank cuenta únicamente con un empleado, su Director General, y 
satisface sus necesidades de recursos humanos mediante la contratación de servicios con su subsidiaria, 
Volkswagen Servicios.  Dichos servicios administrativos son prestados al amparo de un contrato de 
prestación de servicios celebrado entre Volkswagen Bank y Volkswagen Servicios.  Cualquier referencia 
contenida en el presente Prospecto a empleados o funcionarios de Volkswagen Bank, debe entenderse, salvo 
que se señale específicamente lo contrario, a empleados de Volkswagen Servicios, quien es un prestador de 
servicios de Volkswagen Bank.

A través de Volkswagen Servicios, durante los ejercicios de 2008, 2009 y 2010 y el periodo de seis meses 
terminado el 30 de junio de 2011, Volkswagen Bank contó con 252, 259, 274 y 281 empleados, 
respectivamente, de los cuáles ninguno era sindicalizado, por lo que el 100% son empleados de confianza.

2.7. Desempeño Ambiental

En virtud de la naturaleza de sus operaciones, Volkswagen Bank no está sujeto a normas de carácter 
ambiental.
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2.8. Información de Mercado y Ventajas Competitivas

Industria automotriz

El desempeño de Volkswagen Bank se encuentra directamente ligado al desempeño del mercado automotriz 
en México. Al financiar en su gran mayoría la venta de automóviles de las Marcas VW, el crecimiento de las 
operaciones de Volkswagen Bank depende en gran medida del crecimiento de las ventas de VW México.

Las ventas de la industria automotriz dependen entre otras cosas de el estado de la economía global, la 
recuperación de la demanda global es determinante para el desempeño de la industria automotriz, y (ii) de la 
economía nacional, en aspectos clave como el entorno macroeconómico y socioeconómico, de la 
recuperación de la demanda interna y de la capacidad de pago de los clientes. 
La tabla que se muestra a continuación muestra el desempeño de las ventas al mercado interno de 
automóviles de las Marcas VW por los años de 2010, 2009 y 2008 por los primeros semestres de 2011 y 
2010 comparadas con las ventas de los demás participantes del sector según reportes publicados por la 
Asociación Mexicana de la Industria Automotriz, A.C. 

MARCA NÚMERO DE UNIDADES VENDIDAS EN MÉXICO PARTICIPACION DE MERCADO

2008 2009 2010 30-Jun-10 30-Jun-11 2008 2009 2010 30-Jun-10 30-Jun-11

VW 119,400 97,506 110,332 48,811 60,137 11.66% 12.92% 13.45% 13.16% 14.56%

Audi 5,238 4,870 5,490 2,449 3,643 0.51% 0.65% 0.67% 0.66% 0.88%

Seat 13,066 15,584 13,380 6,326 8,476 1.28% 2.06% 1.63% 1.71% 2.05%

Porsche 755 535 440 146 266 0.07% 0.07% 0.05% 0.04% 0.06%

Bentley 18 9 8 2 1 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

GRUPO VW 138,477 118,504 129,650 57,734 72,523 13.53% 15.70% 15.80% 15.56% 17.55%

Nissan 212,022 156,186 189,518 87,121 99,703 20.71% 20.69% 23.10% 23.48% 24.13%

Renault 16,060 11,500 18,046 7,363 10,494 1.57% 1.52% 2.20% 1.98% 2.54%

GM 210,469 138,445 155,590 72,471 76,933 20.56% 18.34% 18.97% 19.54% 18.62%

Ford 125,516 88,692 86,735 37,276 38,631 12.26% 11.75% 10.57% 10.05% 9.35%

Lincoln 4,252 2,376 2,690 1,260 898 0.42% 0.31% 0.33% 0.34% 0.22%

Mazda 21,997 18,914 25,116 11,044 13,099 2.15% 2.51% 3.06% 2.98% 3.17%

Dodge/Chrysler 116,137 82,337 78,574 35,897 38,783 11.35% 10.91% 9.58% 9.68% 9.39%

Mitsubishi 16,804 14,320 12,533 6,083 4,919 1.64% 1.90% 1.53% 1.64% 1.19%

Fiat 3,204 3,508 2,502 1,317 987 0.31% 0.46% 0.30% 0.36% 0.24%

Toyota 63,306 51,989 46,769 20,726 22,116 6.18% 6.89% 5.70% 5.59% 5.35%

Honda 54,132 35,245 37,990 16,266 15810 5.29% 4.67% 4.63% 4.38% 3.83%

Acura 2,133 1,942 1,876 841 722 0.21% 0.26% 0.23% 0.23% 0.17%

Suzuki 8,004 7,095 7,932 3,802 4,148 0.78% 0.94% 0.97% 1.02% 1.00%

BMW 6,900 5,529 5,732 2,726 3,162 0.67% 0.73% 0.70% 0.73% 0.77%

Mini 2,015 1,780 2,093 1,066 1,424 0.20% 0.24% 0.26% 0.29% 0.34%

Mercedes Benz 7,218 5,339 6,205 2,828 3,399 0.71% 0.71% 0.76% 0.76% 0.82%

Smart 787 678 936 366 599 0.08% 0.09% 0.11% 0.10% 0.14%

Peugeot 9,516 7,244 6,194 2,946 3,012 0.93% 0.96% 0.75% 0.79% 0.73%

Isuzu 787 972 1,337 580 589 0.08% 0.13% 0.16% 0.16% 0.14%

Alfa Romeo 0 0 0 0 6 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Volvo 1,837 933 1,293 670 541 0.18% 0.12% 0.16% 0.18% 0.13%

Subaru 1,076 752 500 290 346 0.11% 0.10% 0.06% 0.08% 0.08%

Land Rover 726 432 499 247 246 0.07% 0.06% 0.06% 0.07% 0.06%

Jaguar 237 159 96 47 36 0.02% 0.02% 0.01% 0.01% 0.01%

TOTAL 1,023,612 754,871 820,406 370,967 413,126 100.00% 100% 100% 100% 100%

_______________
Fuente: Asociación Mexicana de la Industria Automotriz, A.C., junio 2011.

El mercado de financiamiento automotriz es un sector altamente competitivo con base en factores como 
precio, productos y nivel de servicio entre otros. 
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La gran mayoría de las ventas de automóviles al menudeo en México se llevan a cabo a través de los 
siguientes medios de pago: 

• al contado;

• con financiamiento de instituciones bancarias;

• con financiamiento de empresas financieras de las diferentes marcas automotrices, como 
Volkswagen Bank; y

• con financiamiento de empresas de autofinanciamiento.

En el primer semestre de 2011, el volumen de ventas registradas por la industria automotriz aumento 11.0% 
respecto del mismo periodo del año anterior, registrando 413,126 automóviles vendidos, comparado con 
370,967 en el primer semestre de 2010.  

Las empresas de autofinanciamiento representan una alternativa de crecimiento viable para la adquisición de 
automóviles nuevos y, por lo tanto, competencia para el desarrollo del negocio del Emisor.  Entre las 
principales empresas de autofinanciamiento que compiten con Volkswagen Bank se encuentran Sicrea de 
Nissan, Afasa de VW (una sociedad no relacionada a Volkswagen Bank), Autofin, Suauto de General 
Motors, entre otras.

Financiamiento Automotriz

Volkswagen Bank únicamente otorga financiamiento para la adquisición de automóviles de las Marcas VW, 
por lo que para evaluar su desempeño es necesario analizar las ventas de automóviles de dichas marcas, 
únicamente.

El cliente adquiere un automóvil a través del Grupo VW y Volkswagen Bank otorga el crédito para la 
adquisición del mismo a través de los productos descritos anteriormente.

La tabla que se muestra a continuación muestra el desempeño de las ventas al mercado interno del Grupo 
VW por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009 y al primer semestre de 2011 y 2010, 
comparadas con el número de automóviles vendidos a través de Volkswagen Bank por los mismos periodos: 

2009 2010 30 de junio de 2010 30 de junio de 2011GRUPO 
VW MEX VWB MEX VWB MEX VWB MEX VWB

VW 97,506 8,210 110,332 11,289 48,811 3,926 60,137 6,244

Seat 15,584 146 13,380 1,695 6,326 425 8,476 1,066

Audi 4,870 7 5,490 172 2,449 51 3,643 147

Porsche 535 0 440 4 146 3 266 1

Bentley 9 0 8 0 2 0 1 0

Total 118,504 8,363 129,650 13,160 57,734 4,405 72,523 7,458
__________
Fuente: Asociación Mexicana de la Industria Automotriz, A.C

Las ventas totales en México del Grupo VW en el primer semestre de 2011 ascendieron a 72,523 unidades, el 
mismo periodo del año anterior las situaban en 57,734 lo que representa un incremento en las ventas del 
26.0%.  Las ventas a través de Volkswagen Bank en el primer semestre de 2011 ascendieron a 7,458 
unidades, de un nivel de 4,405 en el mismo periodo del año anterior, lo que representa un crecimiento del 
69.0%.
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En el año 2010 Grupo VW registró un número total de automóviles vendidos de 129,650 comparado con los 
118,504 registrados en 2009, lo que representa un incremento en ventas de 9.0%.  En 2010, las ventas de 
automóviles de las Marcas VW realizadas a través de Volkswagen Bank fueron de 13,160 lo que representó 
un incremento del 57.3% respecto de las ventas del año anterior de 8,363.

Captación

En el mercado de captación y banca tradicional Volkswagen Bank enfrenta competencia de diversos 
participantes del sector financiero en México.  Conforme a datos publicados por la CNBV, la captación total 
del sistema financiero mexicano en el primer semestre de 2011 ascendió a $2,781,420 millones lo que 
representa un incremento de 14.9% si se compara con el primer semestre de 2010 en que el nivel de 
captación alcanzó los $2,420,158 millones.

Puesto que Volkswagen Bank solamente tiene cuentas de ahorro e inversión para hacer una evaluación 
exacta del desempeño y la participación de mercado del Emisor, se requiere analizar únicamente la captación 
a plazo que es donde están tipificados los productos de Volkswagen Bank.  La captación a plazo del sistema 
financiero mexicano ascendió en el primer semestre de 2011 a $950,774 millones de pesos lo que representa 
un incremento del 1.2% si se compara con el primer semestre de 2010 donde el nivel de captación alcanzo 
los $939,352 millones de pesos.
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La siguiente tabla muestra la participación de las instituciones financieras en México en el mercado de 
captación a plazo por los periodos que se indican: 

CAPTACION T0TAL DE RECURSOS A PLAZO
(cifras en millones de Pesos)

2008 2009 2010 Jun-10 Jun-11

TOTAL 
MERCADO 1,013,035 980,010 942,742 939,352 950,774

MONTO PARTICIPACION MONTO PARTICIPACION MONTO PARTICIPACION MONTO PARTICIPACION MONTO PARTICIPACION

VWB 116 0.011% 805 0.082% 845 0.090% 1,107 0.118% 1,637 0.172%

Actinver 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000% 857 0.090%

Afirme 7,975 0.787% 6,092 0.622% 7,249 0.769% 5,259 0.560% 5,967 0.628%

American Express 8,636 0.852% 5,350 0.546% 4,821 0.511% 5,445 0.580% 5,246 0.552%

Autofin 573 0.057% 841 0.086% 1,217 0.129% 912 0.097% 1,872 0.197%

Banamex 128,295 12.664% 175,104 17.868% 138,097 14.648% 136,179 14.497% 118,109 12.422%

Banca Mifel 5,500 0.543% 10,148 1.035% 17,054 1.809% 12,235 1.302% 17,270 1.816%

Famsa 2,624 0.259% 5,927 0.605% 3,901 0.414% 4,425 0.471% 4,830 0.508%

Banco Amigo 323 0.032% 294 0.030% 356 0.038% 340 0.036% 559 0.059%

Banco Azteca 852 0.084% 2,529 0.258% 2,015 0.214% 2,890 0.308% 2,095 0.220%

Banco Credit 
Suisse 2,004 0.198% 1,421 0.145% 2,821 0.299% 921 0.098% 780 0.082%

Banco del Bajío 26,209 2.587% 27,667 2.823% 30,440 3.229% 30,017 3.196% 32,060 3.372%

Banco Fácil 269 0.027% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000%

Banco Wal-Mart 36 0.004% 203 0.021% 696 0.074% 327 0.035% 1,008 0.106%

Bancoppel 320 0.032% 612 0.062% 975 0.103% 879 0.094% 1,068 0.112%

Bank of America 1,362 0.134% 59 0.006% 285 0.030% 101 0.011% 172 0.018%

Bank of Tokyo-
Mitsubishi UFJ 1,634 0.161% 1,953 0.199% 1,322 0.140% 1,724 0.184% 1,084 0.114%

Banorte 132,539 13.083% 137,454 14.026% 125,725 13.336% 131,722 14.023% 138,512 14.568%

Banregio 7,640 0.754% 7,465 0.762% 8,066 0.856% 8,429 0.897% 10,098 1.062%

Bansí 2,823 0.279% 3,724 0.380% 3,971 0.421% 3,724 0.396% 4,207 0.442%

Barclays 600 0.059% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000%

BBVA Bancomer 183,392 18.103% 188,380 19.222% 170,739 18.111% 165,274 17.594% 165,931 17.452%

CIBa nco 93 0.009% 1,909 0.195% 4,947 0.525% 2,672 0.284% 7,715 0.811%

Compartamos 2,580 0.255% 879 0.090% 0 0.000% 331 0.035% 351 0.037%

DeutscheBank 0 0.000% 0 0.000% 1,002 0.106% 0 0.000% 1,864 0.196%

HSBC 121,282 11.972% 106,524 10.870% 99,015 10.503% 100,735 10.724% 110,828 11.657%

Inbursa 103,851 10.251% 76,365 7.792% 74,204 7.871% 91,494 9.740% 50,578 5.320%

ING 5,243 0.518% 2,794 0.285% 4,635 0.492% 5,388 0.574% 4,991 0.525%

Interacciones 16,491 1.628% 20,812 2.124% 24,941 2.646% 26,917 2.865% 22,754 2.393%

Inter Banco (Banco 
Regional) 1,115 0.110% 1,097 0.112% 0 0.000% 871 0.093% 0 0.000%

Invex 6,241 0.616% 5,611 0.573% 7,842 0.832% 6,442 0.686% 8,213 0.864%

IXE 13,397 1.322% 18,561 1.894% 18,544 1.967% 18,996 2.022% 18,169 1.911%

J. P. Morgan 174 0.017% 193 0.020% 0 0.000% 301 0.032% 0 0.000%

Monex 193 0.019% 39 0.004% 554 0.059% 13 0.001% 399 0.042%

Multiva 2,903 0.287% 4,591 0.468% 6,599 0.700% 5,722 0.609% 8,042 0.846%

Santander 172,662 17.044% 113,182 11.549% 119,942 12.723% 112,927 12.022% 143,717 15.116%

Scotiabank 51,325 5.066% 49,332 5.034% 57,822 6.133% 52,295 5.567% 56,939 5.989%

The Bank of New 
York Mellon 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000%

The Royal Bank of 
Scotland 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000%

UBS 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000% 0 0.000%

Ve por Más 1,765 0.174% 2,095 0.214% 2,099 0.223% 2,338 0.249% 2,853 0.300%

________________
Fuente: CNBV
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La evolución de la participación de Volkswagen Bank en el mercado de captación desde su constitución se 
muestra en la siguiente grafica:

Como puede observarse en la grafica anterior, la participación de Volkswagen Bank en el mercado de 
captación ha aumentado 0.1% desde que inició sus operaciones en 2008 a 0.2% en el primer semestre de 
2011. 

Ventajas Competitivas

Volkswagen Bank considera que cuenta con las siguientes ventajas competitivas en cada uno de los sectores 
en los que opera:

Captación:

• Modelo Banco Directo, innovador sin sucursales.  El modelo de banco directo de Volkswagen Bank 
le permite tener presencia en el mercado sin tener que incurrir en costos y gastos fijos relacionados 
con la creación y mantenimiento de sucursales.

• Altos rendimientos y bajas comisiones.  Volkswagen Bank busca ofrecer a sus clientes altos 
rendimientos en sus cuentas de ahorro, sin cobrar comisiones ni pagos anuales.  Ello es posible en 
virtud de los bajos costos de su modelo de banco directo que lo distingue de sus competidores.

• Atención personalizada.  Volkswagen Bank busca prestar atención de alta calidad y especializada a 
sus clientes creando relaciones fuertes y lealtad de sus clientes.  Adicionalmente, Volkswagen Bank 
busca contribuir a través de este servicio a aumentar la cultura financiera del cliente, que es un 
atributo que Volkswagen Bank considera es muy apreciado por los clientes.

• Productos personalizados para cada necesidad de ahorro e inversión.  Los productos y gama de 
servicios que ofrece Volkswagen Bank están diseñados de manera específica para atender a las 
necesidades particulares de cada perfil de clientes.  Volkswagen Bank considera que estos productos 
especializados le otorgan una ventaja sobre sus competidores.
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Financiamiento

• Respaldo de la Marca VW.  El conocimiento de las Marcas VW y el uso de la marca “Volkswagen” 
que tiene una presencia sólida y reconocida en el mercado mexicano, le permite una ventaja 
competitiva en tanto que los clientes asocian los servicios de Volkswagen Bank con la solidez y 
fortaleza de la marca del auto que están adquiriendo.  Adicionalmente, en el sector de financiamiento 
automotriz el respaldo de contar con el apoyo de la marca “Volkswagen” otorga a Volkswagen Bank 
una ventaja sobre las demás instituciones financieras del mercado.

• Presencia en el Mercado de Financiamiento en México.  A través de sus sociedades afiliadas, la 
actividad financiera de Grupo VW ha tenido presencia en el mercado de financiamiento en México 
desde hace más de 30 años y es reconocida como una de las empresas pioneras.

• Conocimiento del Producto “Volkswagen”.  A diferencia de los bancos comerciales que son el 
principal competidor de Volkswagen Bank, éste conoce las Marcas del Grupo VW en México y el 
perfil de los clientes que buscan adquirir productos de las Marcas VW.  

• Productos innovadores y altamente competitivos.  Los productos que ofrece Volkswagen Bank a sus 
clientes son innovadores en tanto que se han distanciado del sistema de banca tradicional en sucursal 
y se han acercado más a los clientes, tanto a través de su modelo de banco directo, como a través de 
las características especializadas de los productos que ofrece.

Así mismo, Volkswagen Bank considera que cuenta con los siguientes factores podrían considerarse
desventajas competitivas en cada uno de los sectores en los que opera:

Captación:

• Alta competencia. En el negocio de captación Volkswagen Bank compite con bancos comerciales de 
gran tamaño y presencia global que pueden contar con mayores recursos y presencia en el mercado 
de captación. 

• Productos especializados. Los productos que ofrece Volkswagen Bank a sus clientes del negocio de 
captación son limitados en comparación con el rango de productos y servicios que ofrecen algunos 
de sus competidores. 

Financiamiento

• Ventas de automóviles de la Marca VW.  Las operaciones de financiamiento están limitadas a ventas 
de automóviles de las Marcas VW en tanto que algunos competidores de Volkswagen Bank, como 
bancos comerciales y empresas de autofinanciamiento ofrecen financiamiento para la adquisición de 
automóviles de diversas marcas, incluidas Marcas VW.  El nivel de operaciones de Volkswagen 
Bank, por tanto, depende del comportamiento del mercado automotriz en México y, en particular de 
las ventas de automóviles de la Marcas VW. 

• Alta competencia. El aumento en la participación de los bancos comerciales o de las empresas de 
autofinanciamiento de gran tamaño y con mayores recursos o diversidad de operaciones, en el sector 
de financiamiento automotriz podría incrementar el nivel de competencia del sector obligando a 
Volkswagen Bank a ofrecer términos más competitivos.

Para una mayor descripción de los factores que podrían afectar el negocio de Volkswagen Bank, ver la 
sección “I. INFORMACIÓN GENERAL. — 3. Factores de Riesgo —3.1. Factores de Riesgo Relacionados 
con Volkswagen Bank.” del presente Prospecto. 
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2.9. Estructura Corporativa

Volkswagen Bank es una subsidiaria directa de VW Financial Services, e indirecta de VW, y es parte del 
negocio financiero del Grupo VW, encabezado por VW Financial Services.  Volkswagen Bank cuenta con 
una subsidiaria, Volkswagen Servicios.  A la fecha de este Prospecto la estructura corporativa del Grupo VW 
en lo que respecta a sus filiales mexicanas encargadas de su negocio financiero es la que se indica a 
continuación:

A la fecha de este prospecto, el capital social de Volkswagen Bank se encuentra representado por 1,081,139 
acciones ordinarias, nominativas, con valor nominal de $1,000.00 cada una, representativas del capital social, 
de las cuales 1,081,138 acciones pertenecen a la Serie “F” y son propiedad del Garante, y 1 acción pertenece 
a la Serie “B” y es propiedad de Raymundo Carreño del Moral.

2.10. Principales Activos

Por la naturaleza de las operaciones de Volkswagen Bank, el principal activo en su balance es su cartera de 
crédito.  Volkswagen Bank no cuenta con activos tangibles fijos de relevancia.
Al 30 de junio de 2011 la cartera total de crédito de Volkswagen Bank era de $2,839 millones lo que 
representó 86.0% de los activos totales de Volkswagen Bank.  Al 31 de diciembre de 2010 su cartera total era 
de $2,382 millones, que representaban 90.2% de los activos totales de Volkswagen Bank a dicha fecha. La 
cartera de Volkswagen Bank no se encuentra otorgada en garantía.  

En la sección “2.1. Actividad Principal” se desarrolla a detalle las características de la cartera de crédito de 
Volkswagen Bank y su evolución reciente.

2.11. Procesos Judiciales, Administrativos o Arbitrales

A la fecha de este Prospecto, Volkswagen Bank es parte en ciertos procedimientos legales que son 
incidentales al curso normal de sus operaciones. Volkswagen Bank considera poco posible que las 
responsabilidades que en su caso deriven de estos procedimientos puedan tener un efecto adverso 
significativo sobre su situación financiera, su flujo de efectivo y sus resultados de operación.  No existe 
ningún procedimiento judicial, administrativo o arbitral, cuya contingencia tenga un valor estimado de al 
menos 10.0% del activo total del Emisor.  A la fecha de este Prospecto Volkswagen Bank no se encuentra en 

VW

VW Financial Services 
(Garante Programa de Deuda)

Volkswagen Leasing

100%

99.9999%

Volkswagen Bank

99.9999%

Volkswagen Servicios

98%
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ninguno de los supuestos establecidos en los artículos 9 y 10 de las Ley de Concursos Mercantiles, ni pudiera 
declararse ni ha sido declarado en concurso mercantil.
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IV. INFORMACIÓN FINANCIERA

1. INFORMACIÓN FINANCIERA SELECCIONADA

Las siguientes tablas muestran cierta información financiera de Volkswagen Bank por los ejercicios 
terminados el 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008 y por los semestres terminados el 30 de junio de 2011 y 
2010. 

Las cifras correspondientes a Volkswagen Bank derivan de sus estados financieros consolidados auditados 
por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008 y de sus estados financieros 
intermedios consolidados no auditados al 30 de junio de 2011, los cuales han sido objeto de una revisión 
limitada por sus auditores externos.  La información contenida en esta sección debe leerse conjuntamente con 
los estados financieros antes citados que se incluyen como anexo a este Prospecto.

Los estados financieros de Volkswagen Bank han sido preparados de conformidad con las bases y prácticas 
contables establecidas por la CNBV a través de los Criterios Contables, los cuales difieren en ciertos 
aspectos de las NIF.  Los estados financieros del Garante, han sido preparados de conformidad con las NIIF.
Volkswagen Bank inició sus operaciones en el segundo trimestre de 2008.  En virtud de lo anterior los 
resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 no son directamente comparables con los 
resultados de los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009.

Balance General Consolidado
Cifras en miles de Pesos al

30 de junio de 31 de diciembre de

2011 2010 2009 2008

Activos (no auditado) (auditados)

DISPONIBILIDADES $ 368,877 $ 42,530 $ 345,913 $ 260,130

CARTERA DE CRÉDITO VIGENTE 

Créditos de consumo 2,760,948 2,324,661 1,097,425 315,812

Total cartera de crédito vigente 2,760,948 2,324,661 1,097,425 315,812

CARTERA DE CRÉDITO VENCIDA 

Créditos de consumo 77,914 57,437 24,508 1,408

Total cartera de crédito vencida 77,914 57,437 24,508 1,408

Estimación preventiva para riesgos crediticios (140,636) (93,938) (41,717) (6,654)

Cartera de Crédito – Neta 2,698,226 2,288,160 1,080,216 310,566

CARTERA DE CRÉDITO - NETO 2,888,160 1,080,216 310,566

OTRAS CUENTAS POR COBRAR – Neto 5,235 5,151 10,667 14,125

BIENES ADJUDICADOS 1,289 1,032 450 -

EQUIPO DE TRANSPORTE 55,172 56,119 51,841 44,565

IMPUESTOS DIFERIDOS – Neto 65,509 80,219 53,832 21,655

OTROS ACTIVOS
Otros activos, cargos diferidos e intangibles 118,470 106,198 71,485 51,939

TOTAL ACTIVO $ 3,312,778 $ 2,579,409 $ 1,614,404 $ 702,980

Pasivo y Capital Contable

CAPTACIÓN TRADICIONAL:
Depósitos a plazo

Del público en general $ 1,636,756 $ 845,092 $ 804,929 $ 115,600
1,636,756 845,092 804,929 115,600

PRÉSTAMOS INTERBANCARIOS Y DE OTROS 
ORGANISMOS 
De exigibilidad inmediata - 610,085 - -

OTRAS CUENTAS POR PAGAR:
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Impuesto sobre la Renta y Participación de los Trabajadores en las 
Utilidades

3,616 10,854 3,291 1,511

Acreedores diversos y otras cuentas por pagar 681,297 577,489 266,944 169,671
684,913 588,343 270,235 171,224

OBLIGACIONES SUBORDINADAS EN CIRCULACIÓN

CRÉDITOS DIFERIDOS 49,807 47,940 34,650 10,603

TOTAL PASIVO 2,371,476 2,091,460 1,109,814 297,727

CAPITAL CONTABLE:
CAPITAL CONTRIBUIDO:
Capital Social 581,139 581,139 581,189 446,189
Aportaciones para futuros aumentos de capital 500,000 -

1,081,139 581,139

CAPITAL GANADO:
Déficit (93,190) (76,549) (40,586)
Efecto contable por cambios en la normatividad bancaria (1,975) -
Resultado neto (44,672) (16,641) (35,963) (40,586)

TOTAL CAPITAL CONTABLE 941,302 487,949 504,590 405,553

TOTAL PASIVO Y CAPITAL CONTABLE $ 3,312,778 $ 2,579,409 $ 1,614,404 $ 702,980

Estados de Resultados Consolidados
Cifras en miles de Pesos al 

30 de junio de 31 de diciembre de

2011 2010 2010 2009 2008

(no auditados) (*) (auditados)

Ingresos por intereses $ 200,386 $ 103,195 $ 243,788 $ 113,630 $ 38,818

Gastos por intereses (44,855) (25,594) (60,383) (20,549) (2,417)

Margen Financiero 155,531 77,601 183,405 93,081 36,401

Estimación preventiva para riesgos 
crediticios

(59,356) (27,172) (52,221) (35,063) (6,654)

Margen financiero ajustado por riesgos 
crediticios

96,175 50,429 131,184 58,018 29,747

Comisiones y tarifas cobradas 5 2 5 3 1

Comisiones y tarifas pagadas (25,921) (15,621) (39,137) (16,847) (1,785)

Otros ingresos (egresos) de operación 30,626 (1,185) 625 (19) -

Ingresos de operación 100,885 33,625 92,677 41,155 27,963

Gastos de administración y promoción (128,425) (58,786) (182,651) (92,805) (60,847)

Resultado de operación 27,540 25,161 (89,974) (51,650) (32,884)

Otros productos (*) - - 258,009 215,831 163,767

Otros gastos (*) (204,941) (229,876) (171,540)

Resultado antes de impuestos (27,540) (25,161) (36,906) (65,695) (40,657)

ISR causado (2,422) (2,323) (6,122) (2,445) (1,511)

ISR diferido (14,710) 5,354 26,387 32,177 15,097

Resultado neto $ (44,672) (22,130) $ (16,641 $ (35,963) $ (27,071)

(*) Los estados de resultados por los periodos de seis meses concluidos el 30 de junio de 2011 y 2010, han sido reclasificados conforme a las nuevas 

disposiciones de la CNBV, incorporando los otros gastos y productos como parte de los gastos de administración y promoción.
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2. INFORMACIÓN FINANCIERA POR LÍNEA DE NEGOCIO, ZONA GEOGRÁFICA Y 
VENTAS DE EXPORTACIÓN

Volkswagen Bank no produce información financiera por línea de negocio ni tiene ventas de exportación.  
Sin embargo, a continuación se presenta, por cada uno de los ejercicios de 2010, 2009 y 2008 y por el primer 
semestre de 2011, los montos registrados en México por las operaciones de financiamiento originadas por 
zona geográfica.  No es posible presentar dicha información respecto de las operaciones de financiamiento ya 
que la misma no se elabora.



78

3. INFORME DE CRÉDITOS RELEVANTES

Volkswagen Bank, financia sus operaciones mediante líneas de crédito contratadas con bancos comerciales y 
mediante captación del público a través de sus operaciones pasivas.  Una descripción de las actividades de 
captación de Volkswagen Bank se incluye en la sección “III. VOLKSWAGEN BANK. – 2. Descripción del 
Negocio – 2.1. Actividad Principal” del presente Prospecto.

Al 30 de junio de 2011, Volkswagen Bank contaba con líneas de crédito en Pesos abiertas por un monto total 
de $1,300 millones.  Por los primeros seis meses de 2011, Volkswagen Bank mantuvo un nivel de utilización 
promedio de sus líneas de crédito equivalente al 11.8%.  Las líneas de crédito en Pesos contratadas por 
Volkswagen Bank son líneas de crédito revolventes conforme a las cuales los desembolsos son pagaderos en 
plazos de entre 1 a 28 días.  Las líneas de crédito contratadas por Volkswagen Bank son a tasas fijas y no 
cuentan con garantía real específica.

Volkswagen Bank se encuentra al corriente en la totalidad de los pagos adeudados al amparo de los créditos 
anteriormente mencionados y al 30 de junio de 2011 no existían saldos insolutos por las disposiciones 
realizadas al amparo de los créditos.

Ninguno de los créditos que tiene contratado Volkswagen Bank a la fecha de este Prospecto representa 
10.0% o más de los pasivos totales de Volkswagen Bank.  Al 31 de diciembre de 2010, el único crédito de 
Volkswagen Bank que representaba 10.0% o más de su pasivos totales a dicha fecha fue un crédito 
contratado con Banco Santander, S.A., Institución de Banca Múltiple, Grupo Financiero Santander, que 
representaba 29.2% de sus pasivos totales a dicha fecha, que ascendían a $2,092 millones, y que venció el 3 
de enero de 2011 y fue pagado en su totalidad a su vencimiento. 

Los contratos de apertura de líneas de crédito que tiene celebrados Volkswagen Bank a la fecha de este 
Prospecto contienen ciertas obligaciones de hacer y no hacer, cuyo incumplimiento podría derivar en una 
causa de aceleración de los créditos respectivos.  Dichas obligaciones incluyen reportar información 
financiera periódicamente, no disponer, gravar o enajenar una parte significativa de sus activos, no 
fusionarse, escindirse, liquidarse o disolverse, mantener ciertos niveles en los saldos de sus cuentas por 
cobrar, entre otros.  Así mismo, conforme a los términos de dichos contratos de crédito, el cambio de control 
de Volkswagen Bank, daría lugar a un evento de incumplimiento y podría dar lugar a la aceleración de los 
créditos, en su caso.  
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A continuación se muestra la evolución, al cierre de los ejercicios de 2008, 2009 y 2010 y al finalizar el 
primer semestre de 2011, de los pasivos por financiamiento (no derivados de captación) de Volkswagen 
Bank.
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Evolución de los Pasivos excluyendo la Captación tradicional de VWB
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Otros Pasivos 181 305 637 734
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4. COMENTARIOS Y ANÁLISIS DE LA ADMINISTRACIÓN SOBRE LOS RESULTADOS 
DE OPERACIÓN Y SITUACIÓN FINANCIERA DE VOLKSWAGEN BANK 

4.1. Resultados de Operación

Resultados del primer semestre de 2011 comprados con los resultados del primer semestre de 
2010. 

Ingresos por Intereses

Los ingresos por intereses de Volkswagen Bank, se integran por los intereses generados sobre la cartera de 
créditos y por las disponibilidades de Volkswagen Bank (que incluyen saldos en bancos del país y del 
extranjero, los depósitos de regulación monetaria, además de operación con call money) y por las comisiones 
por el otorgamiento de créditos.  Por el primer semestre de 2011, los ingresos por intereses de Volkswagen 
Bank fueron de $200 millones.  Durante el primer semestre de 2011, los ingresos por intereses aumentaron 
94.2%, un aumento respecto del mismo periodo de 2010 cuando representaron $103 millones.  Este aumento 
se debió principalmente a la consolidación de las operaciones de crédito de Volkswagen Bank, al cierre de 
junio de 2011 se tenían 27,076 contratos de crédito colocados, siendo un 87.7% más que los celebrados al 30 
de junio de 2010 (14,424 contratos). En consecuencia, los ingresos por intereses como proporción de los 
activos productivos promedio (los activos productivos promedio son la suma de los saldos promedio de las 
disponibilidades, las inversiones en valores, los deudores por reporto, los derivados y la cartera de crédito 
vigente) pasaron de 6.6% al 30 de junio de 2010 a 5.9% al 30 de junio de 2011. 

A continuación se presenta la integración de los ingresos por los periodos del 1 de enero al 30 de junio de 
2010 y 2011, respectivamente: 

(cifras en miles de pesos)
2011 2010

Intereses por disponibilidades $         9,215 $        9,895
Intereses por cartera de crédito 182,648 88,380
Comisiones por el otorgamiento de 
créditos 8,523 4,919

$     200,386 $    103,194

Gastos por Intereses

Los gastos por intereses se integran por los intereses pagados sobre los depósitos a plazo del público en 
general y respecto de los créditos contratados por Volkswagen Bank.  Por el primer semestre terminado el 30 
de junio de 2011,  los gastos por intereses aumentaron a $45 millones.  Dichos gastos aumentaron 73.1% 
respecto del mismo periodo de 2010 cuando representaron $26 millones.  Ello se debió a que en 2011, el 
gasto por intereses correspondiente a los depósitos a plazo creció 59.0% con relación al mismo periodo de 
2010, como efecto de una mejor difusión de las ventajas ofrecidas al público en general en las operaciones de 
inversión que son ofrecidas por Volkswagen Bank.  El gasto por los intereses pagados al público en 2011 
representó el 85.5% del total de los gastos por interés (92.5% al 30 de junio de 2010).
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El crecimiento en los gastos por intereses correspondientes a los depósitos a plazo se debe principalmente al 
incremento en la captación que se ha logrado desde el inicio de actividades de Volkswagen Bank, a 
continuación se muestra el comportamiento de la captación por el primer semestre de 2011 y 2010: 
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La tasa promedio de interés anualizada al 30 de junio de 2011 y 2010 ofrecida en los depósitos a plazo fue: 

al 30 de junio de
2011 2010

Tasa promedio 
captación 4.75 4.92

Los gastos por intereses en el primer semestre de 2011 se ubicaron en 2.7% de los pasivos con costo (2.3% al 
30 de junio de 2010). 

Margen Financiero

En cuanto al margen financiero neto, el resultado registrado al 30 de junio de 2011, fue de $155 millones, 
cifra que es 101.3% superior a la obtenida al 30 de junio de 2010 de $77 millones.  Este crecimiento se debió 
al aumento de los intereses de la cartera de crédito.  El margen financiero, como porcentaje de activos 
productivos promedio llegó a 5.1% en el primer semestre de 2011, nivel superior al 4.4% obtenido en el 
primer semestre de 2010. 

Estimación preventiva para riesgos crediticios

Durante el primer semestre de 2011, se crearon $59 millones en estimaciones preventivas para riesgos 
crediticios, un importe 118.5% superior al monto de las estimaciones preventivas creadas durante el ejercicio 
de 2010, cuando se situaron en $27 millones.  Lo anterior como consecuencia del crecimiento en 2011 de la 
cartera de crédito (87.7%).  Es importante mencionar que a partir del 31 de marzo de 2011 Volkswagen Bank 
utiliza una nueva metodología en la calificación de la cartera de crédito, la cual se basa en el modelo de 
“pérdida esperada”, mediante el cálculo de la probabilidad de incumplimiento, la severidad de la pérdida y la 
exposición al incumplimiento, con el fin de permitir una identificación temprana de pérdidas al incorporar 
mayor información crediticia, eliminando el modelo de pérdida incurrida, lo anterior de acuerdo con la nueva 
disposición publicada por la CNBV el 25 de octubre de 2010, contenida en el artículo tercero de la Circular 
Única de Bancos. 
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La fecha de aplicación del cambio en la normatividad fue el 31 de marzo de 2011, conforme a la cual 
Volkswagen Bank tuvo que reconocer el efecto en sus resultados acumulados de $2 millones.  

Al 30 de junio de 2011, el índice de cartera vencida de Volkswagen Bank se ubicó en 2.7% con respecto a la 
cartera total, al 31 de diciembre de 2010 el índice de cartera vencida fue de 2.5%  

Las reservas de crédito de Volkswagen Bank al 30 de junio de 2011 representaban 1.81 veces la cartera de 
crédito vencida y a esa misma fecha, la suma de capital de Volkswagen Bank y sus reservas se ubicaban en 
35.40 veces el monto de su cartera vencida.

Margen financiero ajustado por riesgos crediticios

En el primer semestre de 2011, el margen financiero después de la estimación preventiva por riesgos 
crediticios se ubicó en $96 millones, 92.0% por encima que en el mismo periodo de 2010, cuando se ubicó 
en $50 millones.  Esto fue resultado principalmente del incremento en el margen financiero.

Comisiones y tarifas, neto

Comisiones y tarifas, neto, se integra por (por las comisiones y tarifas cobradas, por las comisiones y tarifas 
pagadas y por otros ingresos o egresos de operación).  

Se registraron $26 millones por concepto de comisiones y tarifas pagadas en el primer semestre de 2011.  
Esto representó un incremento de 62.5%, respecto de las comisiones y tarifas pagadas en el mismo periodo 
de 2010 cuando se ubicaron en 16 millones.  Este incremento se debió principalmente a las comisiones 
pagadas a los concesionarios por cada contrato de crédito colocado o por alcanzar las metas de penetración 
fijadas. 

Otros ingresos (egresos) de operación

Los otros ingresos de operación se integran principalmente por utilidades por servicios prestados a partes 
relacionadas, ingresos por la venta de autos recuperados, cancelación de estimaciones preventivas para 
riesgos crediticios, ingresos por comisiones por la colocación de seguros, cancelación de provisiones y 
acreedores diversos y uso de inmueble.  En el primer semestre de 2011, otros ingresos de operación 
aumentaron significativamente respecto de los otros ingresos de operación registrados durante el mismo 
periodo de 2010, habiendo registrado otros ingresos de operación por $1 millón en el primer semestre de 
2010.  Lo anterior, se debe principalmente a que en 2010 se realizó una cancelación de la estimación 
preventiva para riesgos crediticios por $14.6 millones como resultado del comportamiento estable de la 
cartera de crédito y al ingreso por comisiones por la colocación de seguros por $15.9 millones.

Gastos de administración y promoción

Los gastos de administración y promoción incluyen (gastos de promoción y publicidad, gastos en tecnología, 
remuneraciones al personal, depreciaciones y amortizaciones, honorarios, aportaciones al IPAB, rentas, 
gastos no deducibles, otros gastos de administración y promoción, y otros ingresos o gastos de la operación).  

Los gastos de administración y promoción acumulados al 30 de junio de 2011 aumentaron a $128 millones, 
respecto de los $59 millones registrados en el mismo periodo de 2010, lo cual representa un incremento de 
116.9%.  Este aumento se explica principalmente porque en 2011 se incrementaron los gastos de promoción 
y publicidad en $15.9 millones como resultado de las nuevas campañas utilizadas para dar a conocer  los 
productos ofrecidos por Volkswagen Bank, así como por gastos de tecnología por $22.8 millones y gastos de 
consultoría $3.3 millones, entre los más importantes.
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Impuestos causados y diferidos

Los impuestos generados por Volkswagen Bank en el primer semestre de 2011 ascendieron a $17 millones, 
mostrando un incremento de $20.1 millones en relación con el mismo periodo de 2010 en donde se mostró 
un ingreso a $3 millones.  El ISR diferido, tuvo una disminución de $14,710 atribuible principalmente al 
decremento en las provisiones, y al incremento en las comisiones pagadas por anticipado que se presentaron 
durante el primer semestre de 2011.

Resultado neto

Volkswagen Bank registró una pérdida neta en primer semestre de 2011 de $45 millones comparada con la 
pérdida neta por $22 millones registrada durante el primer semestre de 2010.  Ello representa una variación 
negativa de 104.5% respecto del mismo periodo en 2010, principalmente por el crecimiento del portafolio, el 
cual tiene un impacto directo en las estimaciones preventivas de riesgos crediticios y el incremento en los 
gastos de administración y promoción.

El rendimiento sobre activos de Volkswagen Bank en el primer semestre de 2011 se ubicó en el -1.4% en 
forma anualizada y el rendimiento sobre capital promedio en -2.7% en forma anualizada.

Resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010 comparados con los resultados del 
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009. 

Ingresos por intereses

Durante el ejercicio de 2010, los ingresos por intereses aumentaron a $244 millones, un aumento de 114.0%
respecto de $114 millones en 2009.  Este aumento se debió principalmente a un incremento de 112.0% en la 
cartera total de créditos que paso de $1,22 millones al cierre de 2009 a $2,382 al cierre de 2010, además de 
un incremento en los ingresos por disponibilidades de $11 millones, al pasar de $8 millones en 2009 a $19 
millones en 2010, y un crecimiento en los ingresos por comisiones por el otorgamiento de créditos que se 
ubicaron en $5 millones al cierre de 2009 y en $11 millones al cierre de 2010.  En consecuencia, los ingresos 
por intereses como proporción de los activos productivos netos pasaron de 7.9% al 31 de diciembre de 2009 
a 10.3% al 31 de diciembre de 2010. 

Gastos por intereses

Durante el ejercicio de 2010, los gastos por intereses aumentaron a $60 millones comprado con $21 millones 
registrados en el ejercicio de 2009.  Ello se debió principalmente a un incremento en la captación tradicional 
que en el cierre de 2010 se ubicó en $845 millones mientras que en el mismo periodo del año anterior dicha 
cifra se ubicó en $805 millones. Estos pasivos (dependiendo el tipo de instrumento y saldo promedio 
mantenido en las inversiones) devengaron intereses a una tasa promedio de 4.9% al cierre de 2010, mientras 
que al cierre de 2009 devengaron intereses a una tasa de promedio de 5.0%.

Margen Financiero

En cuanto al margen financiero, el resultado registrado en el ejercicio de 2010 fue de $184 millones, cifra 
que es superior a la obtenida en el ejercicio de 2009 de $93 millones.  Este crecimiento de 98.0% en el 
margen financiero se debió a mayores intereses cobrados por el otorgamiento de créditos, mayores ingresos 
por disponibilidades, y por mayores comisiones recibidas por el otorgamiento de créditos, todo esto resultado 
del crecimiento en la cartera total.  El margen financiero se vio beneficiado adicionalmente por la 
disminución en la tasa promedio pagada en la captación tradicional.  El margen financiero, como porcentaje 
de activos productivos promedio llegó a 7.8% en el ejercicio de 2010, nivel superior al 6.5% obtenido en 
2009.
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Estimación preventiva para riesgos crediticios

Durante el ejercicio de 2010, se crearon $52 millones en estimaciones preventivas para riesgos crediticios, un 
importe 49.0% superior al monto de las estimaciones preventivas creadas durante el ejercicio de 2009, 
cuando se situaron en $35 millones.  Lo anterior, como consecuencia del incremento en la cartera total y en 
la cartera vencida, que pasó de $25 millones en 2009 a $57 millones al cierre de 2010.

Al 31 de diciembre de 2010, el índice de cartera vencida de Volkswagen Bank se ubicó en 2.5% con respecto 
a la cartera total, comprado con el índice registrado al 31 de diciembre de 2009 de 2.2%.

Las reservas de crédito de Volkswagen Bank al 31 de diciembre de 2010, representaban 1.6 veces la cartera 
de crédito vencida y a esa misma fecha, la suma de capital del Banco y sus reservas se ubicaban en 1.7 veces 
el monto de su cartera vencida.

Margen financiero ajustado por riesgos crediticios

Durante el ejercicio de 2010, el margen financiero después de la estimación preventiva por riesgos crediticios 
se ubicó en $132 millones, 128.0% por encima que en el mismo periodo de 2009, cuando se ubicó en $58 
millones. Esto fue resultado principalmente del incremento en el margen financiero y un crecimiento 
moderado en la estimación preventiva para riesgos crediticios que en 2009 fue de $5 millones y en 2010 de 
$52 millones, como consecuencia del sano crecimiento de la cartera total y el positivo comportamiento de la 
cartera vencida.

Comisiones y tarifas, neto

Se registraron $39 millones por concepto de comisiones y tarifas pagadas en 2010.  Esto representó un 
incremento de 129.0% respecto a las comisiones y tarifas pagadas en 2009 cuando se ubicaron en $17 
millones.  Este incremento se debe principalmente al pago de las comisiones por colocación de créditos a los 
concesionarios y vendedores, así como para la venta de vehículos recuperados.

Ingresos de operación

Durante el ejercicio de 2010, los ingresos de operación aumentaron 127% respecto de los ingresos de 
operación registrados durante el ejercicio de 2009, habiendo registrado ingresos de operación por $93 
millones en 2010 y $41 millones en 2009.  Lo anterior, debido principalmente al crecimiento en el margen 
financiero registrado en 2010 como consecuencia de mayores ingresos por intereses derivados del 
crecimiento de la cartera total. 

Gastos de administración y promoción.

Los gastos de administración y promoción acumulados durante el ejercicio de 2010 aumentaron a $183 
millones, respecto de los $93 millones registrados en 2009, lo cual representa un incremento de 97.0%.  Este 
aumento se explica principalmente por el incremento registrado en gastos de promoción y publicidad (que 
pasaron de $21 a $61 millones de 2009 a 2010), mayores inversiones en tecnología. (se invirtieron $35
millones en 2009 y $42 millones en 2010), y otros gastos de administración y promoción (pasaron de $1 
millón al cierre de 2009 a $39 millones al cierre de 2010).
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Resultado de operación

En el ejercicio de 2010, Volkswagen Bank registró una pérdida operativa de $90 millones, comparado con 
una pérdida operativa de $52 millones registrados durante el ejercicio de 2009.  Lo anterior, como resultado 
de inversión en campañas de publicidad y en infraestructura tecnológica.  Al cierre de 2010 los gastos de 
promoción y publicidad representaron 33.0% de los gastos totales de administración y promoción, mientras 
que los gastos en tecnología representaron 23.0%.

Otros productos y gastos, netos

Otros ingresos aumentó a $258 millones, un aumento respecto de los $216 millones registrados en el 
ejercicio de 2009, debido principalmente a un aumento derivado de los servicios prestados a partes 
relacionadas, por los ingresos por venta y renta de autos y por el uso de inmueble. 

Otros gastos disminuyó a $205 millones en 2010 respecto de $230 millones registrados por el ejercicio de 
2009. La disminución en otros gastos se debió principalmente a una disminución en el costo de los servicios 
prestados a partes relacionadas.

Durante el ejercicio de 2010, otros ingresos y gastos, netos alcanzó una ganancia de $53 millones, mientras 
que en 2009 se registró una pérdida de $14 millones. 

Resultados antes de impuestos

Durante el ejercicio de 2010, el resultado de las actividades de Volkswagen Bank resultó en una pérdida 
antes de impuestos de $37 millones, equivalente a -15.0% de sus ingresos totales.  Durante el ejercicio 2009 
se registró una pérdida de $66 millones, equivalente al -58.0% de sus ingresos totales.  La mejoría en la 
utilidad antes de impuestos se debió principalmente a un incremento en los ingresos por intereses, y en 
resultado positivo entre otros productos y otros gastos de 2010 respecto a 2009.

Impuestos causados y diferidos

Volkswagen Bank determinó una pérdida fiscal estimada de $48 millones durante el ejercicio de 2010, 
comparada con una pérdida fiscal de $65 millones durante el ejercicio de 2009.  En cuanto a la provisión de 
impuesto sobre la renta durante los ejercicios de 2010 y 2009 alcanzó $20 millones en 2010 comparado con 
$30 millones en 2009.  Esto como resultado de una menor pérdida antes de impuestos a pesar de tener 
mayores gastos no deducibles.  Además se toma en cuenta que el 7 de diciembre de 2009 se publica el 
decreto en el que hay modificaciones en la LISR para 2010 en donde se establece que la tasa del ISR de 2010 
a 2012 será del 30.0%, en lugar del 28.0% en 2009.

Resultado neto

Volkswagen Bank registró una pérdida neta en el ejercicio de 2010 de $17 millones comparada con la 
pérdida neta por $36 millones registrada durante el ejercicio de 2009. Ello representa una variación positiva 
de 53.0% respecto del ejercicio de 2009.

El rendimiento sobre activos totales de Volkswagen Bank en 2010 se ubicó en el -0.7% % y el rendimiento 
sobre capital contable en -3.5%, comparado con -2.2% y -7.1%, respectivamente, durante 2009.
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Resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009 comparados con los resultados del ejercicio 
terminado el 31 de diciembre de 2008. 

Ingresos por Intereses

Durante el ejercicio de 2009, los ingresos por intereses aumentaron a $114 millones, un aumento de 192.0% 
respecto de $39 millones registrados en el mismo periodo de 2008.  Este aumento se debió principalmente a 
un incremento en la cartera total de 254.0% que en al cierre de 2009 se ubicó en $1,122 millones y en 2008 
en $317 millones.  Los ingresos por la cartera de créditos pasaron de $10 millones en 2008 a $101 millones 
en 2009.  Además de un incremento en las comisiones por el otorgamiento de créditos que en 2009 se 
situaron en $5 millones y mientras que al cierre de 2008 no se tenía ingreso por este concepto.  En 
consecuencia, los ingresos por intereses como proporción de los activos productivos netos pasaron de 6.7% 
al 31 de diciembre de 2008 a 7.9% al 31 de diciembre de 2009. 

Gastos por Intereses

Durante el ejercicio de 2009, gastos por intereses aumentó de $2 millones registrados en el ejercicio de 2008 
a $21 millones en el ejercicio de 2009, un aumento de 950.0%.  Ello se debió a un incremento en la captación 
tradicional que al cierre de 2008 fue de $116 millones y al cierre de 2009 fue de $805 millones.  Estos 
pasivos (dependiendo el tipo de instrumento y saldo promedio mantenido en las inversiones) devengaron 
intereses a una tasa promedio de 5.0% al cierre de 2009 y 6.9% al cierre de 2008. 

Margen Financiero

En cuanto al margen financiero, el resultado registrado en el ejercicio de 2009 fue de $93 millones, cifra 
151.0% superior a la obtenida en el ejercicio de 2009, de $37 millones.  Este crecimiento se explica por 
mayores ingresos por intereses resultado del sano crecimiento de la cartera total.  El margen financiero se vio 
beneficiado además por la disminución en la tasa promedio pagada en la captación tradicional.  El margen 
financiero, como porcentaje de activos productivos netos llegó a 6.5% en el ejercicio de 2009, nivel superior 
a 6.3% registrado en 2008.

Estimación preventiva para riesgos crediticios

Durante el ejercicio de 2009, se crearon $35 millones en estimaciones preventivas para riesgos crediticios, un 
importe 400.0% superior a las estimaciones preventivas por $7 millones creadas en 2008.  Lo anterior, como 
consecuencia del incremento en la cartera total y de la cartera vencida que pasó de $1 millón al cierre de 
2008 a $25 millones al cierre de 2009.

Al 31 de diciembre de 2009, el índice de cartera vencida de Volkswagen Bank se ubicó en 2.2% con respecto 
a la cartera total, comparado con 0.0% al 31 de diciembre de 2008.

Las reservas de crédito de Volkswagen Bank al 31 de diciembre de 2009 representaban 1.7 veces la cartera 
de crédito vencida y a esa misma fecha, la suma de capital del banco y sus reservas se ubicaban en 21.8 veces 
el monto de su cartera vencida.

Margen financiero ajustado por riesgos crediticios

Durante el ejercicio de 2009, el margen financiero después de la estimación preventiva por riesgos crediticios 
se ubicó en $58 millones, 93.0% por encima que en el mismo periodo de 2009, cuando se ubicó en $30 
millones.  Esto fue resultado principalmente del incremento en el margen financiero y el crecimiento en la 
estimación preventiva para riesgos crediticios que en 2008 fue creada por $7 millones y en 2009 por $35 
millones, como consecuencia del sano crecimiento de la cartera total.
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Comisiones y tarifas, neto

Se registraron $17 millones por concepto de comisiones y tarifas pagadas en 2009.  Esto representó un 
incremento de $15 millones respecto de las comisiones y tarifas pagadas en 2008.  Este incremento se debió 
principalmente a un incremento en la venta de vehículos de las Marcas VW.

Ingresos de operación

Durante el ejercicio de 2009 ingresos de operación aumentó 46.0% respecto de el monto registrado por este 
concepto durante el ejercicio de 2008, habiendo registrado ingresos de operación por $41 millones en 2009 y 
$28 millones en 2008, lo anterior debido principalmente al crecimiento en el margen financiero registrado en 
2009 como consecuencia de mayores ingresos por intereses derivados del crecimiento de la cartera total. 

Gastos de administración y promoción.

Los gastos de administración y promoción acumulados durante el ejercicio de 2009 aumentaron a $93 
millones, respecto de los $61 millones registrados en 2008, lo cual representa un incremento de 52.0%.  Este 
aumento se explica por mayores gastos en publicidad (pasaron de $14 millones en 2008 a 21 millones en 
2009), a una mayor inversión en tecnología (pasó de $25 a $35 millones de 2008 a 2009).

Resultado de operación

Por el ejercicio de 2009 Volkswagen Bank registró una pérdida operativa por $52 millones, comparado con 
una pérdida operativa por $33 millones registrada durante el ejercicio de 2008.  Lo anterior, como resultado 
de una mayor inversión en publicidad y tecnología, al cierre de 2009 la inversión en tecnología representó el 
37.0% de los gastos de administración y promoción, y los gastos de promoción y publicidad el 22.0% de 
dichos gastos.

Otros productos y gastos, netos

Otros ingresos aumentaron a $216 millones, un aumento respecto de los $164 millones registrados en el 
ejercicio de 2009, debido principalmente a un aumento en ingresos por servicios prestados a partes 
relacionadas, así como incremento en los ingresos por venta y renta de autos, así como por los ingresos 
derivados por el uso del inmueble. Otros gastos aumentaron a $230 millones en 2009 respecto a los $172 
millones registrados por el ejercicio de 2008.  El aumento en otros gastos se debió principalmente a un 
incremento en el costo de los servicios prestados a partes relacionadas.  Durante el ejercicio de 2009, otros 
ingresos y gastos, netos alcanzó una pérdida de $14 millones, mientras que en 2008 se registró una pérdida 
de $8 millones. 

Resultados antes de impuestos

Durante el ejercicio de 2009, el resultado de las actividades de Volkswagen Bank resultó en una pérdida 
antes de impuestos de $66 millones, equivalente a -58.0% de sus ingresos totales.  Mientras que durante 2008 
se registró una pérdida de $41 millones, equivalente a -105.0% de sus ingresos totales.  El aumento en la 
pérdida antes de impuestos se debió principalmente a los gastos realizados por administración y promoción, 
además del resultado negativo entre otros productos y otros gastos al cierre de 2009.

Impuestos causados y diferidos

Volkswagen Bank determinó una pérdida fiscal estimada de $65 millones durante el ejercicio de 2009, 
comparada con una pérdida fiscal estimada de $54 millones durante el ejercicio de 2008.  En cuanto a la 
provisión de ISR durante los ejercicios de 2009 y 2008, alcanzó $30 millones en 2009 comparado con $14 
millones en 2008, debido principalmente a una mayor pérdida antes de impuestos (de $-41 millones a $-66 
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millones en 2009).y a mayores gastos no deducibles (pasaron de $2 millones en 2008 a $10 millones en 
2009).

Resultado neto

Volkswagen Bank registró una pérdida neta en el ejercicio de 2009 de $36 millones comparada con la 
pérdida neta registrada durante el ejercicio de 2008 de $27.  Ello representa una variación negativa de 33.0% 
respecto del ejercicio de 2008.

El rendimiento sobre activos totales de Volkswagen Bank en 2009 se ubicó en -2.2% y el rendimiento sobre 
capital contable en -7.1%, comparado con -3.8% y -6.6%, durante 2008 respectivamente.
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Balance General

Los renglones más representativos del balance general de Volkswagen Bank son los renglones de activos y 
pasivos.

La gráfica que se incluye a continuación muestra el comportamiento de los activos de Volkswagen Bank al 
cierre de los ejercicios de 2008, 2009 y 2010 y los primeros 6 meses de 2011.  
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La gráfica que se incluye a continuación muestra el comportamiento de los pasivos de Volkswagen Bank al 
cierre de los ejercicios de 2008, 2009 y 2010 y los primeros 6 meses de 2011, distinguiendo entre pasivos 
derivados de captación tradicional y de financiamientos con terceros.  
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Volkswagen Bank no tiene tendencia ni compromiso alguno que pueda o vaya afectar su liquidez, sus 
resultados de operación, o su situación financiera en una manera significativa.
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4.2 Situación Financiera, Liquidez y Recursos de Capital

4.2.1. Fuentes de Liquidez y Financiamiento

Las principales fuentes de liquidez que Volkswagen Bank tuvo durante el primer semestre de 2011 y el 
ejercicio de 2010 fueron principalmente, la captación tradicional realizada y los préstamos a corto plazo con 
instituciones bancarias.  Al 30 de junio de 2011 Volkswagen Bank cubría la totalidad de sus requerimientos 
de liquidez de los depósitos de sus operaciones de captación y no contaba con préstamos a corto plazo con 
instituciones bancarias.  A dicha fecha, 43.0% de los depósitos de Volkswagen Bank, correspondían a un 
único cliente, VW México. Ver “I. INFORMACIÓN GENERAL. — 3. Factores de Riesgo —3.1. Factores 
de Riesgo Relacionados con Volkswagen Bank. Un porcentaje significativo de la captación total de 
Volkswagen Bank proviene de los depósitos de un único cliente.”

La actividad crediticia de Volkswagen Bank se acelera durante aquellos periodos en los que las ventas de la 
industria automotriz son mayores y la captación disminuye o no es suficiente para financiar dichas unidades 
vendidas. Para una descripción más detallada del comportamiento cíclico de los negocios de Volkswagen 
Bank ver la sección “III. VOLKSWAGEN BANK – 2. Descripción Del Negocio – 2.1. Actividad Principal” 
en este Prospecto. 

Mediante la implementación del presente Programa, Volkswagen Bank busca contar con mayores 
alternativas de financiamiento bursátil para poder refinanciar las diferencias de descalce entre activos y 
pasivos y pretende acceder al mercado de deuda local de manera recurrente.  Sin embargo, los montos de las 
Emisiones respectivas y la frecuencia de las mismas, no pueden determinarse en esta fecha.

Según se indica en la sección “IV. INFORMACIÓN FINANCIERA – 3. Informe de Créditos Relevantes” 
del presente Prospecto, las principales fuentes de financiamiento de Volkswagen Bank consisten en las líneas 
de crédito contratadas con bancos comerciales y a la captación derivada de sus operaciones pasivas.

Dicha sección “IV. INFORMACIÓN FINANCIERA – 3. Informe de Créditos Relevantes” del presente 
Prospecto también muestra la evolución que han mostrado, por los 3 últimos ejercicios completos y al 30 de 
junio de 2011, los pasivos financieros de Volkswagen Bank.

Volkswagen Bank mantiene la estrategia de refinanciar las diferencias de descalce entre activos y pasivos 
estableciendo créditos con vencimientos correspondientes a esos descalces. Además en caso de ser necesario 
Volkswagen Bank tiene la opción de utilizar productos derivados, específicamente se pueden utilizar swaps
de tasa de interés para propósitos de protección manteniéndolos hasta la fecha de vencimiento.  Se crean 
coberturas (microhedgings) para minimizar los efectos de la valuación de mercados de los derivados en el 
estado de resultados. 

A la fecha de este Prospecto, Volkswagen Bank no ha cerrado ninguna operación de derivados sin embargo, 
ha celebrado ciertos contratos marco con instituciones financieras que le permitirían hacerlo en el futuro.
Una vez que Volkswagen Bank emita deuda al amparo del Programa, podrá contratar derivados al amparo de 
dichos contratos, en particular, swaps de tasa de interés, partiendo siempre de un fondeo a tasa variable 
proveniente de los Valores emitidos, para mitigar riesgos en  tasa de interés. 

Conforme a las políticas de Grupo VW, Volkswagen Bank está autorizado para contratar derivados 
únicamente con fines de cobertura  y dichas operaciones están sujetas a la aprobación previa de VW 
Financial Servicies. Adicionalmente, conforme a las políticas de Grupo VW, Volkswagen Bank no puede
celebrar contratos con derivados que permitan llamadas de margen. 

Como parte de las herramientas establecidas por VW Financial Servicies a nivel mundial, se encuentra el 
análisis denominado “Asset Liability Management” (administración de activos y pasivos) o “ALM”, por sus 
siglas en inglés. Esta herramienta permite evaluar constantemente los flujos futuros generados y requeridos 
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en la operación de Volkswagen Bank, además de realizar pruebas de estrés específicamente por cambios en 
las tasas de interés. En caso considerarlo conveniente, VW Financial Services puede autorizar la celebración 
de operaciones de cobertura.

La administración de riesgos financieros a nivel de Volkswagen Bank se lleva a cabo a través de la Unidad 
de Administración Integral de Riesgos (UAIR), de conformidad con los objetivos, lineamientos y políticas 
para la administración integral de riesgos aprobados por el Consejo de Administración.  Dicha unidad es 
responsable de identificar, medir, vigilar, limitar, controlar, informar y revelar todos los riesgos en que 
incurre Volkswagen Bank dentro de sus diversas unidades de negocio. 

Para efectos de la valuación de dichas operaciones que Volkswagen Bank pudiera celebrar en el futuro, 
considerando lo establecido en la NIF C-10 “Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura”, 
la cual se encuentra alineada con la normatividad internacional (IAS 39), aplicada por VW Financial 
Services, en Volkswagen Bank deberá reconocer inicialmente el valor de la contraprestación pactada más los 
costos asociados a la adquisición, posterior al reconocimiento inicial realiza la valuación a valor razonable, al 
ser instrumentos negociados en el mercado “over the counter” y contar con características de acuerdo con los 
requerimientos específicos de Volkswagen Bank y no formar parte de los instrumentos colocados en el 
Mercado Mexicano de Derivados, S.A. de C.V. (MEXDER).

Para la determinación del valor razonable (“fair value”) de los contratos de intercambio de flujos de efectivo 
(swaps) Volkswagen Bank tiene previsto contratar los servicios de un Proveedor Integral de Precios para la 
determinación de valuaciones y la realización de pruebas de efectividad.  El valor razonable será 
determinado a través de un análisis de regresión, consistente en traer a valor presente los pagos futuros de 
cada uno de los contratos, aplicando una tasa de descuento cuya curva sea determinada por el especialista. 
Esta información será recibida por el área de contabilidad de Volkswagen Bank y registrada diariamente en 
sus sistemas de contabilidad.

Dentro del análisis del valor razonable, Volkswagen Bank recibirá las pruebas de efectividad de cada uno de 
los instrumentos derivados contratados, en la que se establece los parámetros de efectividad de acuerdo con 
la NIF C10 (80% - 125%). Por lo anterior los swaps contratados por Volkswagen serán considerados 
instrumentos de cobertura y los cambios en la valuación serán registrados como parte del capital contable en 
el rubro de utilidad integral.

La administración de Volkswagen Bank considera que el análisis de sensibilidad y las pruebas de efectividad 
que aplicará a este tipo de instrumentos de contratarlos en el futuro cumplirán razonablemente con lo 
establecido en la normatividad aplicable.

4.2.2 Políticas de Tesorería

El objetivo de la tesorería de Volkswagen Bank es garantizar la salvaguarda de liquidez, buscar fuentes de 
financiamiento que permitan mantener la correspondencia de vencimientos, y administrar correctamente los 
intereses pagaderos por Volkswagen Bank, atendiendo principalmente al refinanciamiento congruente de 
préstamos a largo plazo.

El manejo del dinero y las operaciones financieras se realizan bajo estrictos lineamientos y condiciones 
establecidas y aprobadas por la dirección, que incluyen entre otras, la separación de funciones y tareas que se 
citan a continuación: 

Tesorería Front Office:

• Asegurar Liquidez - Asegurar que Volkswagen Bank tenga fuentes de fondeo suficientes para cubrir 
sus necesidades de capital de trabajo de corto plazo.
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• Inversión y Crecimiento de Fondos - La tesorería de Volkswagen Bank busca invertir los excedentes 
de efectivo a efecto de producir los mayores rendimientos posibles respetando los lineamientos de 
riesgo establecidos por Volkswagen Bank invirtiendo en valores de alta calidad y bajo riesgo, en el 
entendido que la inversión de recursos en ningún caso puede tener fines especulativos.

• Crecimiento de Capital de Largo y Mediano Plazo - Volkswagen Bank busca que sus rendimientos, 
los pagos de intereses y comisiones promuevan el sano crecimiento del capital de Volkswagen Bank 
en el largo y mediano plazo.

• Medidas Especiales de Financiamiento - Se buscan fuentes alternativas de fondeo que permitan 
disminuir el costo, diversificar riesgos (tanto de contraparte como de perfil de tasa de interés).

Tesorería Back Office:

• Manejo Efectivo de Sistemas de Tesorería - Se busca una adecuada administración del efectivo de 
Volkswagen Bank a través de sistemas de banca electrónica, entre otras herramientas.

• Administración y Manejo de Operaciones de Mercado de Dinero – Se busca documentar las 
operaciones que realiza Volkswagen Bank de una manera estandarizada a efecto de mantener 
registros adecuados.

• Transferencias de Pagos - Se busca realizar traspasos de fondos requeridos entre cuentas propias y 
de terceros.

• Control de Condiciones de Operaciones - La tesorería busca confirmar que las operaciones 
realizadas por Volkswagen Bank son en términos de mercado al momento de concertarse.

Administración de Riesgos

• Límites para las Contrapartes – Volkswagen Bank establece límites individuales para que su 
tesorería opere con los distintos bancos integrantes del sistema financiero con la finalidad de 
diversificar el riesgo y evitar realizar operaciones con instituciones financieras que no tengan el 
respaldo financiero suficiente.

• Aplicación de los Límites – Como organización, Volkswagen Bank establece límites de operación 
por persona, asignando a su personal, facultades máximas para cada tipo de operaciones de acuerdo 
con su jerarquía y su capacidad técnica.

• Verificar Vencimientos – Volkswagen Bank busca mantener el registro y seguimiento de las distintas 
operaciones que realiza con instituciones financieras, con el objetivo de cumplir puntualmente con 
las operaciones crediticias, de cobertura de deuda, pagos de servicios y para disponer de las 
inversiones a plazo.

4.2.3. Inversiones de capital relevantes

Desde que inició sus operaciones en 2008, Volkswagen Bank ha duplicado su capital social de $446.1 
millones a $1,081.1 millones mediante diversas inyecciones de capital de VW Financial Servicies.  Al cierre 
de junio de 2011, el capital contable de Volkswagen Bank se ubicó en $941.3 millones, en parte, debido a 
una inyección de capital por $500 millones realizada por VW Financial Servicies en abril de 2011. 
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La inversión realizada por VW Financial Services es una respuesta positiva al crecimiento que Volkswagen 
Bank ha registrado en sus tres años de existencia y muestra el compromiso del Grupo VW de mejorar 
continuamente los procesos y la infraestructura para perfeccionar el servicio a clientes. 

Así mismo, las inversiones de capital realizadas en Volkswagen Bank le han permitido robustecer su índice 
de capitalización por encima del mínimo requerido por la legislación aplicable para alcanzar su índice actual 
de 19.4%.  La fuerte estructura de capital de Volkswagen Bank le ha permitido seguir incrementando 
operaciones para fortalecer e incrementar su negocio, permitiendo así alcanzar las metas que ha planteado el 
consorcio y que coinciden con una visión del entorno actual mexicano como sede de un crecimiento 
económico planeado; un ambiente favorable y lleno de oportunidades para fortalecer a Volkswagen Bank en 
el mercado. 

Volkswagen Bank no ha realizado inversiones que por su naturaleza o monto deban considerarse relevantes 
ni ha adquirido participaciones en otras sociedades o compañías salvo por la participación que mantiene en 
su subsidiaria Volkswagen Servicios.  

4.2.4. Descripción de constitución reservas crediticias.

La cartera crediticia de Volkswagen Bank se califica conforme a las reglas emitidas por la SHCP y la CNBV 
en forma mensual, por lo que Volkswagen Bank debe de constituir provisiones preventivas para riesgos de 
crédito.

La cartera de créditos comerciales se califica de acuerdo con una metodología general en que se aplican los 
niveles de riesgo establecidos para cada tipo de crédito a los saldos deudores mensuales individuales. 

Los créditos cuyo saldo a la fecha de la citada calificación es menor, se califican asignando probabilidades de 
incumplimiento de manera paramétrica, con base en el número de incumplimientos que se observen a partir 
de la fecha del primer evento de incumplimiento y hasta la fecha de la citada calificación.

Volkswagen Bank de manera periódica evalúa si un crédito vencido debe permanecer en el balance general, 
o bien debe ser castigado.  En su caso, dicho castigo se realiza cancelando el saldo insoluto del crédito contra 
la estimación preventiva para riesgos crediticios.  En el evento que el saldo del crédito a castigar exceda el 
correspondiente a su estimación asociada, antes de efectuar el castigo, dicha estimación se incrementa hasta 
por el monto de la diferencia. 

Adicionalmente, Volkswagen Bank ha optado por conservar en su activo aquellos créditos vencidos que se 
encuentren provisionados al 100.0%.  Al 30 de junio de 2011, el saldo insoluto de dichos créditos ascendía a 
$65.2 millones.

Las recuperaciones asociadas a los créditos castigados o eliminados del balance general, se conocen en los 
resultados del ejercicio.

Las quitas, condonaciones, bonificaciones y descuentos, ya sean parciales o totales, se registran con cargo a 
la estimación preventiva para riesgos crediticios.  En caso de que el importe de éstas exceda el saldo de la 
estimación asociada al crédito, previamente se constituyen estimaciones hasta por el monto de la diferencia.
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La calificación de la cartera crediticia de Volkswagen Bank al 30 de junio de 2011 es la siguiente:

A la fecha del presente Prospecto, Volkswagen Bank no tiene créditos fiscales a su cargo y ha cumplido con 
sus obligaciones de carácter fiscal relevantes.

4.2.5. Operaciones fuera del balance

A la fecha del presente Prospecto, Volkswagen Bank no ha llevado a cabo operaciones que se hayan 
registrado fuera del balance general.  Lo anterior no significa que en el futuro Volkswagen Bank no vaya a 
recurrir a operaciones que deban registrarse fuera del mismo.

4.3. Control Interno

La gerencia de control interno de Volkswagen Bank es responsable de la salvaguarda y vigilancia de los 
bienes de Volkswagen Bank y de sus clientes, así como de vigilar el cumplimiento de la normatividad 
aplicable a Volkswagen Bank.

Para tal efecto, se han desarrollado procedimientos para procurar que la operación sea acorde a las estrategias 
y fines de Volkswagen Bank, los cuales permitan prever, identificar, administrar, dar seguimiento y evaluar 
riesgos que puedan derivarse del desarrollo de su objeto social, delimitando las diferentes funciones y 
responsabilidades entre los órganos sociales, automóviles administrativas a fin de procurar eficiencia y 
eficacia en la realización de sus actividades.
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La normatividad interna de Volkswagen Bank sobre el tema de control interno cumple con aquella emitida 
por la CNBV en la Circular Única de Bancos donde se cita entre otros que el área de control interno de un 
banco lleva a cabo las siguientes actividades:

• Control de operaciones.

• Control de procesos internos.

• Control de procesos externos.

• Controles en sistemas.

• Reporteo.

Por otra parte, se han desarrollado procedimientos para prevenir el uso o disposición de activos; para 
mantener registros contables adecuados; y para generar información financiera completa, correcta, precisa, 
íntegra, confiable, oportuna, y que contribuya a la adecuada toma de decisiones.

El Consejo de Administración de Volkswagen Bank en el ejercicio de sus funciones ha aprobado las Políticas 
Internas, Manuales de Operación y de Control Interno, así como el Código de Ética.

Auditoria Interna

Según la Circular Única de Bancos, Auditoría Interna es la función que realizarán las instituciones de crédito 
a través de un área independiente de la Dirección General, para revisar periódica y sistemáticamente, acorde 
con el programa anual de trabajo, el funcionamiento del Sistema de Control Interno, en apego a lo 
establecido por los Artículos 159 y 160, de dichas disposiciones.

Volkswagen Bank cuenta con procedimientos de auditoría interna cuya finalidad consiste en evaluar el 
ambiente de control interno implementado en cada una de las áreas del negocio para mitigar los riesgos 
relacionados a la eficiencia de la operación e integridad y exactitud de la información financiera. 

El área de Auditoría Interna depende directamente del Consejo de Administración de Volkswagen Bank y 
reporta de manera directa al área de Auditoría del Garante.  Dichos reportes son realizados al final del 
proceso de auditoría respectivo, cuya duración puede variar dependiendo de la complejidad de los procesos o 
temas auditados. 



96

5. ESTIMACIONES, PROVISIONES O RESERVAS CONTABLES CRÍTICAS

En la preparación de sus estados financieros, Volkswagen Bank realiza estimaciones importantes y juicios 
que afectan los saldos reportados de activos y pasivos, las revelaciones de activos y pasivos a la fecha de sus 
estados financieros, y los saldos ingresos y gastos durante los periodos reportados.  La aplicación de estos 
juicios y estimaciones requiere que Volkswagen Bank haga juicios subjetivos.  Dichos juicios y estimaciones 
se basan en la experiencia histórica de Volkswagen Bank y en otros factores, que conjuntamente forman la 
base para realizar juicios de valor de sus activos y contingencias.  En virtud de lo anterior, los resultados 
actuales de Volkswagen Bank pueden diferir de las estimaciones en diferentes juicios y condiciones.  
Volkswagen Bank considera que las políticas contables más significativas que requieren la aplicación de 
estimaciones y juicios son las siguientes:

Estimación preventiva para riesgos crediticios

A partir de la constitución e inicio de operaciones de Volkswagen Bank, las reservas se calculan de acuerdo 
los Criterios Contables.  Estas disposiciones contemplan la clasificación de los créditos para la adquisición 
de bienes de consumo duradero, asignando probabilidades de incumplimiento de manera paramétrica, con 
base en el número de incumplimientos que se observen a partir de la fecha del primer evento de 
incumplimiento y hasta la fecha de la citada calificación.

Volkswagen Bank de manera periódica evalúa si un crédito vencido debe permanecer en el balance general, 
o bien debe ser castigado.  En su caso, dicho castigo se realiza cancelando el saldo insoluto del crédito contra 
la estimación preventiva para riesgos crediticios.  En el evento que el saldo del crédito a castigar exceda el 
correspondiente a su estimación asociada, antes de efectuar el castigo, dicha estimación se incrementa hasta 
por el monto de la diferencia.  Adicionalmente, Volkswagen Bank ha optado por conservar en su activo 
aquellos créditos vencidos que se encuentren provisionados al 100.0%; así como, provisionar el 100.0% de 
los intereses devengados de la cartera vencida.

Las NIF requieren de la aplicación prospectiva en el caso de cambios de las estimaciones contables. 
Tomando en cuenta lo anterior, la CNBV emitió, durante octubre de 2010 cambios en Circular Única de 
Bancos, los cuales entraron en vigor a partir del 1 de marzo de 2011, estableciendo una nueva metodología 
de calificación de la cartera de crédito de consumo no revolvente basado en el modelo de pérdida esperada 
mediante el cálculo de la probabilidad de incumplimiento, la severidad de la pérdida y la exposición al 
incumplimiento, en el sentido de permitir la identificación temprana de pérdidas al incorporar mayor 
información crediticia; así como para que dicha estimación de reservas esté basada en metodologías que 
reflejen la pérdida esperada y con esto eliminar el actual modelo de pérdida incurrida.  

La fecha de aplicación del cambio en la normatividad fue el 31 de marzo de 2011, conforme a la cual 
Volkswagen Bank tuvo que reconocer el efecto en sus resultados acumulados de $2 millones.  

Volkswagen Bank considera que la estimación utilizada en la determinación y evaluación debe constituir una 
estimación contable crítica por el juicio que involucra el asumir la calidad de los créditos en su portafolio 
sobre los que se determinará una reserva; su metodología la cual es dependiente de la existencia y la 
magnitud de ciertos factores, los cuales no necesariamente reflejan los niveles de riesgo asignado que puedan 
traducir en el reflejo de la probabilidad futura de una pérdida.

Al 30 de junio de 2011, las reservas preventivas para riesgos crediticios de Volkswagen Bank ascendían a 
$140,636 millones. 
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Valor razonable

Volkswagen Bank reconoce todos los activos y pasivos que resultan de operaciones con instrumentos 
financieros a valor razonable en el balance general consolidado.  El valor razonable es determinado usando 
precios cotizados en mercados reconocidos.  El grado de juicio de la administración implicado en la 
determinación del valor razonable de un instrumento financiero depende de la disponibilidad de los precios 
de mercado.  Cuando los precios de mercado observables y los parámetros no existen, el juicio de la 
administración es necesaria para estimar el valor razonable, en términos de estimación de los flujos de 
efectivo futuros, sobre la base de términos variables de los instrumentos, el riesgo de crédito y la definición 
de la tasa de interés aplicable como tasa de descuento a los flujos de efectivo.

Obligaciones al retiro

Volkswagen Bank registra cantidades anuales relacionadas con las obligaciones laborales que consolida de 
las operaciones de su subsidiaria Volkswagen Servicios, con base en cálculos actuariales los cuales incluyen 
varias estimaciones actuariales, incluyendo tasas de descuento, tasas de retorno asumidas, aumentos de 
compensaciones, tasas de renovación y tasas de inflación. Volkswagen Bank realiza estimaciones actuariales 
de forma anual y realiza modificaciones a las estimaciones con base en las tasas y tendencias actuales cuando 
lo considera apropiado.  El efecto de las modificaciones es diferido y amortizado a lo largo de periodos 
futuros.  Volkswagen Bank considera que las estimaciones utilizadas en el registro de sus obligaciones son 
razonables y están basadas en su experiencia, condiciones de mercado y aportaciones de sus actuarios.

Impuesto sobre la renta 

Volkswagen Bank reconoce activos y pasivos fiscales diferidos con base en las diferencias entre los valores 
de los estados financieros y las bases fiscales de activos y pasivos.  A fin de determinar la base del ISR 
diferido, Volkswagen Bank prepara proyecciones de ingreso gravable y determinas si serán sujetos a ISR o 
IETU.

La determinación de la provisión para el ISR requiere de cálculos significativos, interpretación y aplicación 
de leyes fiscales complejas.  Estos cálculos contribuyen a evaluar el tiempo y recuperación de los saldos 
deducibles y gravables; así como, las tasas de impuesto aplicables a dichas partidas.  Volkswagen Bank 
establece una reserva cuando considera que es probable que no genere suficiente ISR para ser capaces de 
utilizar los activos fiscales diferidos generados reservas, provisiones y las pérdidas fiscales amortizables en 
ejercicios posteriores.
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V. ADMINISTRACIÓN

1. AUDITORES EXTERNOS

Los estados financieros anuales auditados de Volkswagen Bank al 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008, 
fueron auditados por PricewaterhouseCoopers, S.C., auditores independientes de Volkswagen Bank.  Así 
mismo, los estados financieros de Volkswagen Bank al 30 de junio de 2011 y 2010 fueron objeto de una 
revisión limitada realizada por PricewaterhouseCoopers, S.C.  

En la realización de sus trabajos relacionados con las auditoras antes mencionada, los auditores externos no 
han emitido opinión con salvedad u opinión negativa ni se han abstenido de emitir opinión con relación a los 
estados financieros anuales de Volkswagen Bank.

Además de los servicios relativos a la auditoría de sus estados financieros, Volkswagen Bank no recibe 
servicios adicionales de PricewaterhouseCoopers, S.C. 

La selección de los auditores externos de Volkswagen Bank (así como el de otras subsidiarias directas e 
indirectas de VW) la realiza el Consejo de Administración de VW y la decisión es ratificada por el Consejo 
de administración del Garante y de Volkswagen Bank.  Dentro del proceso de selección de auditores, VW 
toma en consideración la experiencia del auditor externo, la reputación del auditor externo y los estándares 
de ética y profesionalismo del mismo. 
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2. OPERACIONES CON PERSONAS RELACIONADAS Y CONFLICTOS DE INTERÉS

En el curso normal de sus operaciones, Volkswagen Bank lleva a cabo transacciones con partes relacionadas.  
Se entiende como operaciones con personas relacionadas aquellas en las que resulten deudoras de 
Volkswagen Bank, en operaciones de depósito u otras disponibilidades o de préstamo, crédito o descuento, 
otorgadas en forma revocable o irrevocable y documentadas mediante títulos de crédito o convenio, 
reestructuración, renovación o modificación, quedando incluidas las posiciones netas a favor de la institución 
por operaciones derivadas y las inversiones en valores distintos a acciones.

Son personas relacionadas, las que se definen como tales en el Artículo 2 de la LMV, que incluyen entre 
otras, las personas físicas o morales que posean directa o indirectamente el control del 2.0% o más de los 
títulos representativos del capital de Volkswagen Bank y los miembros del consejo de administración, de 
Volkswagen Bank.  También se consideran partes relacionadas, las personas morales, así como los 
consejeros y funcionarios de éstas, en las que Volkswagen Bank, poseen directa o indirectamente el control 
del 10.0% o más de los títulos representativos de su capital.

De acuerdo con las políticas de Volkswagen Bank, todas las operaciones de crédito con partes relacionadas 
son autorizadas por el Consejo de Administración y la suma total de las operaciones con personas 
relacionadas no (excede) del 50.0% de la parte básica del capital neto de la institución, señalado en la LIC.
Volkswagen Bank considera que en tanto dichas operaciones pudieran haber sido contratadas de terceros no 
relacionados a Volkswagen Bank, las mismas han sido celebradas en términos que la administración 
considera de mercado.

Las principales operaciones con partes relacionadas durante los periodos terminados el 31 de diciembre de 
2010, 2009 y 2008 y el 30 de junio de 2011 fueron las siguientes:

• Subarrendamiento celebrado con Volkswagen Leasing para el uso de oficinas.  Dicho Contrato de 
Subarrendamiento tiene una vigencia indefinida y contempla una contraprestación mensual pagadera 
a Volkswagen Leasing

• Servicios celebrados con Volkswagen Business Services GmbH y Volkswagen Bank con respecto a 
la administración de servidores y sistemas tecnologías de la información.  Dichos Contratos de 
Servicios tienen una vigencia indefinida y contraprestaciones basadas en servicios de consultoría y 
desarrollo, implementación y soporte de sistemas de tecnología de información, efectivamente 
prestados al amparo de los mismos.

• Prestación de Servicios celebrado con Volkswagen Servicios, con respecto a la administración de 
personal.  Dicho contrato tiene una vigencia indefinida y contempla una contraprestación basada en 
los salarios y prestaciones de los empleados.

Así mismo, Volkswagen Bank es parte de otros contratos con partes relacionadas que celebra en el curso 
ordinario de su negocio.  Todas las operaciones relevantes de Volkswagen Bank con partes relacionadas 
están registradas en su balance general o en su estado de resultados.  Para mayor información respecto de las 
operaciones con partes relacionadas de Volkswagen Bank ver Nota 18 de los estados financieros 
consolidados al 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008 que forman parte de este Prospecto.

Al 30 de junio de 2011, Volkswagen Bank registró un saldo de aproximadamente $35 millones en cuentas 
por pagar a partes relacionadas. 

Volkswagen Bank no ha otorgado ningún crédito significativo a alguna persona relacionada. 
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3. ADMINISTRADORES Y ACCIONISTAS

El Consejo de Administración se integra por un mínimo de cinco y un máximo de quince consejeros y sus 
respectivos suplentes, cuya mayoría reside en el territorio nacional.  Al menos el 25% de los consejeros 
deben ser “independientes”, según dicho término se define en la LIC, cuyos suplentes también deben ser 
independientes.  Los consejeros son designados por Asambleas Generales Ordinarias o por Asambleas 
Especiales.  El accionista de la Serie “F” designará a la mitad más uno de los consejeros, y por cada 10% de 
acciones que exceda el 51%, tendrá derecho a designar a un consejero más.  Los accionistas de la Serie “B” 
designarán a los consejeros restantes.

Los nombramientos de consejeros deberán recaer en personas que cumplan con los requisitos establecidos en 
la LIC, los cuales se refieren a la calidad técnica, honorabilidad e historial crediticio satisfactorio, así como 
con amplios conocimientos y experiencia en materia financiera, legal o administrativa.
No obstante lo previsto en el primer párrafo de la presente sección, en tanto una Institución Financiera del 
Exterior o una Sociedad Controladora Filial sea propietaria de acciones que representen por lo menos el 99% 
del capital social del Volkswagen Bank, los accionistas podrán determinar libremente el número de 
consejeros propietarios y sus respectivos suplentes, el cual no podrá ser inferior a cinco ni mayor a quince.

De conformidad con lo previsto en el artículo 23, fracción I de la LIC, en ningún caso podrán ser consejeros 
las personas que se mencionan en dicho precepto, entre los que se encuentran funcionarios y empleados de 
Volkswagen Bank, con excepción del Director General y de los funcionarios que ocupen cargos en las dos 
jerarquías administrativas inmediatas inferiores a la de aquél, sin que éstos constituyan más de la tercera 
parte del Consejo de Administración.

El Consejo de Administración debe reunirse por lo menos trimestralmente. 

Conforme a los estatutos sociales de Volkswagen Bank, su Consejo de Administración cuenta facultades 
amplias para realizar actos de dominio y actos de administración, entre otros.  El Consejo de Administración 
también tiene poder para pleitos y cobranzas y facultades amplias para suscribir, otorgar y endosar títulos de 
crédito y abrir o cancelar cualquier tipo de cuentas bancarias en nombre de Volkswagen Bank.  Además, el 
Consejo de Administración puede nombrar al Director o Gerente General y al Subdirector o Subgerente 
General del Emisor, así como a cualesquiera otros funcionarios, delegados o comités que considere 
necesarios.

Los miembros del Consejo de Administración de Volkswagen Bank durarán en funciones un año a partir de 
la fecha de celebración de la Asamblea de Accionistas en que se resuelva su nombramiento y no cesarán en 
el desempeño de sus funciones mientras no tomen posesión de sus cargos quienes hayan de sustituirlos.  El 
secretario de Volkswagen Bank, será electo por la Asamblea de Accionistas.
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A continuación se incluye una lista de los consejeros propietarios y suplentes actuales, así como del 
secretario y comisarios del Emisor cuyos nombramientos se ratificaron en la Asamblea General Ordinaria de 
Accionistas celebrada con fecha 1 de septiembre de 2011, y quienes ocuparán dichos cargos por 1 año:

Consejeros Propietarios Fecha desde que 
fue nombrado 

consejero

Consejero Suplente Fecha desde que 
fue nombrado 

consejero
Bryan Marcus 1 de julio de 2009 Torsten Zibell 11 de octubre de 

2010
Michael Eberhard Reinhart 1 de abril de 2008 Christian Loebke 28 de enero de 2011
Robert Klaus Peter Löffler 1 de junio de 2009 Oliver Roes 1 de septiembre de 

2011.
Ralf Jochen Berckhan 17 de junio de 2009 Raymundo Carreño del 

Moral
1 de abril de 2008

Joaquín Javier Alonso Aparicio* 8 de junio de 2009 Alberto Ríos Zertuche 
Ortuño*

8 de junio de 2009

Alejandro Barrera Fernández* 21 de marzo de 
2008

Miguel Ángel Peralta 25 de abril de 2011

* Consejeros independientes

Raymundo Carreño del Moral además de ser consejero suplente es el Secretario del Consejo de 
Administración de Volkswagen Bank. 

Los comisarios de Volkswagen Bank son los siguientes:

Comisario Propietario Comisario Suplente

Fernando Morales Gutiérrez Eduardo González Dávila Garay

A continuación se presenta una breve biografía de cada uno de los miembros propietarios del Consejo de 
Administración de Volkswagen Bank.

Bryan Marcus.  Es licenciado en economía por la Universidad Cardiff en el Reino Unido.  De 1998 a 1999 
laboró como consultor en Acer Associates.  De 1980 a 1992 ocupó varios cargos de alta dirección en Ford 
Credit en Europa y Detroit, E.U.A.  De 1992 a 1998 ocupó diversos cargos de alta dirección en Lloyds UDT 
Limited.  En 1999 ocupó el cargo de Gerente de Ventas en SEAT y Volkswagen Financial Services (UK), 
Ltd.  En 2001 ocupó el cargo de Director Ejecutivo en Volkswagen VW Financial Services (UK), Ltd.  A 
partir de 2009 ocupa el cargo de Gerente Regional en la región de Sudamérica.  Desde 2009 es consejero 
propietario y presidente del Consejo de Administración de Volkswagen Bank. Actualmente participa en los 
Consejos de Administración de Volkswagen Participações, Volkswagen Leasing y Volkswagen Servicios. 
Dichas sociedades forman parte del Grupo VW del cual Volkswagen Bank forma parte.

Michael Eberhard Reinhart.  Es doctor en Tecnología de la Información en Administración de Empresas por 
la Universidad de Bayerische Julius-Maximilians-Universität, en Würzburg, Alemania.  Se incorporó a 
Volkswagen Bank en 2005.  Anteriormente trabajó para Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG, como Jefe 
de Control de Riesgos. Actualmente es consejero propietario del Consejo de Administración de Volkswagen 
Bank y adicional a su cargo, participa en los Consejos de Administración de las siguientes sociedades; 
Volkswagen Versicherung AG, Volkswagen Financné Sluzby Slovensko s.r.o., Volkswagen Holding 
Financière s.a., Villers-Cotterêts, Volkswagen Leasing, Volkswagen Servicios, Volkswagen Participações 
Ltda., Volkswagen Corretora de Seguros Ltda, Volkswagen Serviços Ltda. Asimismo, participa en los 
consejos ejecutivos de Volkswagen Financial Services AG y de Volkswagen Bank GmbH. Dichas 
sociedades forman parte del Grupo VW del cual Volkswagen Bank forma parte.
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Robert Klaus Peter Löffler.  Es licenciado en Ciencias de Negocios por la Universidad de Passau, Alemania 
y Málaga, España, y cuenta con una maestría en Administración de Empresas por la Open University 
Business School – Milton Keynes, en el Reino Unido.  Se incorporó a Volkswagen Bank GmbH en Alemania 
en 2004, donde ocupó el cargo de Gerente de Ventas.  En 2006, y por tres años más, ocupó el cargo de 
Director para una empresa especializada en factoraje para el Grupo VW en Bélgica.  A partir del 1 de junio 
de 2009, es el Director General de Volkswagen Bank.  Desde 2009 es consejero propietario del Consejo de 
Administración de Volkswagen Bank y adicional a su cargo participa en los Consejos de Administración de 
Volkswagen Leasing y Volkswagen Servicios. Dichas sociedades forman parte del Grupo VW del cual 
Volkswagen Bank forma parte.

Ralf Jochemm Berckhan.  Es ingeniero industrial por Technische Hochschule en Darmstadt, Alemania.  Se 
incorporó a VW en 1987, a cargo del área de control comercial del Consorcio de VW.  De abril de 1994 a 
diciembre de 1998 ocupó el cargo de Director de Mercadotecnia en SEAT S.A. Barcelona.  Así, mismo de 
2001 a 2004 ocupó el cargo de Director de Exportaciones de Skoda Auto a.s. y de julio de 2004 a diciembre 
de 2005 ocupó el cargo de Director de Estrategia Comercial y Marketing Central en VW México. A partir de 
abril de 2007, es el vicepresidente de la  Marca VW y Grupo de Sistemas Multimarcas.  Desde 2009 es 
consejero propietario del Consejo de Administración de Volkswagen Bank. Adicional a su cargo participa 
como Presidente de Importaciones a Polonia de VW. Dicha sociedad forma parte del Grupo VW del cual 
Volkswagen Bank forma parte.

Joaquín Javier Alonso Aparicio.  Es licenciado en derecho por la Universidad Nuevo Mundo, La Herradura 
del Estado de México, y cuenta con postgrados en derecho fiscal, administrativo, así como derecho mercantil 
de los E.U.A., inglés legal y derecho civil, todos los anteriores cursados en la Universidad Panamericana del 
Distrito Federal, así como una maestría en Derecho Corporativo por la misma Universidad.  Laboró en los 
bufetes de abogados Carral, Rubio del Cueto, S.C. y  Laffan y Asociados, S.C, entre otros.  A partir de 2007, 
es socio del bufete de abogados Rios Zertuche, González Lutteroth y Rodríguez, S.C.  Así mismo, es 
miembro de la Barra Mexicana de Abogados y miembro del Consejo de Administración de la Cámara de 
Comercio de España en México.  Es importante mencionar que es autor del libro “Chapter on Mexico´s 
Securities Regime.  Desde 2009 es consejero suplente del Consejo de Administración de Volkswagen Bank.
El licenciado Alonso no participa como funcionario de ninguna otra sociedad.

Torsten Zibell.  El señor Torsten Zibell obtuvo una especialidad en temas bancarios en Braunschweig, 
Alemania.  Se incorporó a Volkswagen Bank GmbH, en Alemania en junio de 1982 y laboró hasta julio de 
1997.  De mayo de 1997 a febrero de 1998 laboró en Polska, S.A. en Polonia.  De enero de 1998 a abril de 
200 fue miembro del Consejo Ejecutivo de Volkswagen Bank Polska, S.A en Polonia. De junio de 2000 a
abril de 2003 fue miembro del Consejo Ejecutivo de E*Trade Germany AG, Berlín y a partir de julio de 
2009 es miembro del consejo de administración de Volkswagen Bank GmbH en Alemania.  Desde 2010 es 
consejero suplente del Consejo de Administración de Volkswagen Bank y adicional a su cargo participa en el 
Consejo Ejecutivo de Volkswagen Bank GmbH. Dicha sociedad forma parte del Grupo VW del cual 
Volkswagen Bank forma parte.

Christian Loebke.  Diplomado en economía por University of Konstanz, Alemania.  De diciembre de 1993 a 
agosto de 1997 ocupó el cargo de investigador en la Universidad de Sttutgart – Hohenheim en el Sector 
Crediticio.  Así mismo, de marzo de 1998 a octubre de 2010 ocupó el cargo de Director de Control de Riesgo 
Crediticio y Capital Económico en Bay. Vereinsbank AG/ Hypovereinsbank AG/ Unicreditbank AG y de 
septiembre de 2009 a octubre de 2010 ocupó el cargo de Head of Credit and Cross-Border Risks Architecture 
& Methodology en Unicredit Group.  A partir de diciembre de 2010 ocupa el cargo de Director de Group 
Risk Management & Methods de VW Financial Services y Volkswagen Bank GmbH en Alemania.  Desde 
2011 es consejero suplente del Consejo de Administración de Volkswagen Bank. Adicionalmente ocupa el 
cargo de Jefe Divisional del Grupo de Administración del Riesgo y Metodología de Volkswagen Financial 
Services AG y Volkswagen Bank GmbH. Dichas sociedades forman parte del Grupo VW del cual 
Volkswagen Bank forma parte.
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Oliver Roes.  Es egresado de la Techincal University en Braunschweig, Alemania.  De 2000 a 2005 ocupó el 
cargo de Gerente de Riesgos para VW Financial Services. De 2006 a 2008 ocupó el cargo de Director de 
Analistas en Svenska Volkswagen Finans AB y de 2008 a 2010 ocupó el cargo de Asistente del Director de 
Finanzas (Chief Financial Officer) de VW Financial Services.  De 2010 a mediados de 2011 ocupa el cargo 
de Director de Operaciones (Head of Controlling) en VW Financial Services.  Desde el 1 de septiembre de 
2011 es consejero suplente del Consejo de Administración de Volkswagen Bank y adicional a su cargo 
participa en los Consejos de Administración de Volkswagen Servicios y Volkswagen Leasing. Dichas 
sociedades forman parte del Grupo VW del cual Volkswagen forma parte.

Miguel Ángel Peralta.  Es licenciado en derecho por la Universidad del Valle de México y cuenta con una 
maestría (LLM) por la Universidad de Boston, Massachusetts.  Desde 2007 es socio del bufete de abogados 
Basham, Ringe & Correa, S.C., en la Ciudad de México.  Actualmente es miembro de la Barra Mexicana de 
Abogados y de la International Bar Association.  Desde el 25 de abril de 2011 es consejero suplente del 
Consejo de Administración de Volkswagen Bank. Adicional a su cargo participa en los Consejos de 
Administración de las siguientes sociedades; Autoliv Mexico, S.A. de C.V; Asesoria Estrategica Maxus, S.A. 
de C.V., Abastecedora de Dispositivos Medicos JL, S.A. de C.V, Becton Dickinson de Mexico, S.A. de C.V., 
Booz & Company Tecnologia, S. de R.L. de C.V., BC,CZ & Company De Mexico, S.A. DE C.V., Centro de 
Acopio Tepotzotlan, S.A. de C.V., Comercial Berol, S. de R.L. de C.V., Crown Envases Mexico, S.A. de 
C.V., Guerlain de Mexico, S.A., y Newell Rubbermaid Servicios de Mexico, S. de R.L. de C.V. Dichas 
sociedad no tienen relación con Volkwagen Bank ni con el Grupo VW.

Raymundo Carreño del Moral.  Es licenciado en derecho por la Universidad Panamericana y cuenta con una 
maestría en derecho de la misma Universidad.  A partir de agosto de 1979 ocupa el cargo de director jurídico 
de VW México.  Así mismo, es presidente de la Sección Puebla de la Asociación Nacional de Abogados de 
Empresa, Colegio de Abogados. Desde 2008 es consejero suplente de Volkswagen Bank.  Asimismo ocupa 
el cargo de secretario del Consejo de Administración de Volkswagen Bank. Adicional a su cargo el 
licenciado Carreño participa como Secretario del Consejo de Administración de VW México y como 
Director de Asuntos Legales de la misma sociedad. Dicha sociedad forma parte del Grupo VW del cual 
Volkswagen Bank forma parte.

Alejandro Barrera Fernández. Es doctor en derecho por la Universidad Panamericana y cuenta con una 
maestría en Impuestos Internacionales y con diversas especializadas por la Universidad Panamericana.  De 
octubre de 1991 a febrero de 1993 ocupó el cargo de asistente de Gerente de Banca Privada en Probursa 
International, Inc.  A partir de julio de 1994 es socio de Basahm Ringe y Correa, S.C.  Es docente en varias 
universidades como la Universidad Panamericana, Universidad Anahuac y la Universidad Nacional 
Autónoma de México.  Así mismo, es miembro de distintas asociaciones como la Barra Mexicana Colegio de 
Abogados, A.C., la Asociación Nacional de Abogados de Empresa y la Fulbright Scholar Association.  
Actualmente es consejero propietario del Consejo de Administración de Volkswagen Bank. El licenciado 
Barrera no participa como funcionario o consejero de ninguna otra sociedad.

Alberto Ríos Zertuche Ortuño.  Es licenciado en derecho por  la Universidad Nacional Autónoma de México.  
De octubre de 1988 a septiembre de 1995 se asoció con el bufete de abogados “Canales Ríos Zertuche, S.C.” 
con la finalidad de proporcionar servicios legales corporativos a diversas compañías.  De septiembre de 1995 
a agosto de 1996 ocupó el cargo de Director de Finanzas de Grupo IUSA, S.A. de C.V.  Actualmente la 
denominación del bufete es Rios Zertuche, González Lutteroth y Rodríguez, S.C., el cual proporciona 
servicios legales a compañías en áreas como telecomunicaciones, petroquímica, energía, turismo, servicios 
financieros y entretenimiento, entre otros.  Así mismo, es miembro suplente del Comité de Auditoria de 
Volkswagen Bank, así como secretario del consejo de administración de Grupo Petroquímico Beta, S.A. de 
C.V. y sus subsidiarias, entre otros. Desde 2009 es consejero suplente del Consejo de Administración de 
Volkswagen Bank. Adicional a su cargo el licenciado Ríos Zertuche participa en el Consejo de 
Administración de fundación UNAM, A.C. Dicha sociedad no forma parte de Volkswagen Bank ni del 
Grupo VW. El licenciado Rios Zertuche no participa como funcionario de ninguna otra sociedad.
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Principales Funcionarios 

La administración de las operaciones diarias de Volkswagen Bank está a cargo de un Director General, dos 
directores que le reportan, un Director de Operaciones y Administración y un Director Ejecutivo Adjunto y 
un Director de Finanzas.

Director General

El Director General de Volkswagen Bank es Robert Klaus Peter Löffler.  El Director General es el 
responsable de de dirigir, administrar e implementar un sistema de control interno], así como de las
funciones estratégicas y operaciones financieras y de control de riesgos. Así mismo, es el encargado de  
establecer políticas para la gestión y control de los productos de captación y colocación, con base en el plan 
de negocios; aprobar los canales de comunicación necesarios para informar dentro y fuera de la empresa, 
tomar decisiones conforme a sus facultades de los temas que le son presentados por las direcciones ó las 
gerencias y asegurar el cumplimiento de lo establecido por las autoridades, el Consejo de Administración y 
VW Financial Services.

Director Ejecutivo Adjunto

El Director Ejecutivo Adjunto de Volkswagen Bank es Oliver Roes.  Su principal función es dirigir la 
instrumentación de las funciones de tipo financiero, así como de los registros y aplicaciones contables y 
fiscales; proponer para su aprobación la planeación del presupuesto de Volkswagen Bank y llevar el control 
de dicha planeación. 

Director de Operaciones y Administración

El Director de Operaciones y Administración de Volkswagen Bank es Carlos Alberto Fernández Liaño.  Su 
principal función es dirigir la instrumentación de procesos y políticas relacionados con los créditos en sus 
fases de análisis, aprobación, otorgamiento, administración, control y recuperación.

Director de Finanzas

El Director de Finanzas de Volkswagen Bank es Oscar Moreno Gil. Su principal función es la supervisión en 
a selección de recursos humanos y la administración de riesgos del Emisor.

A continuación se presenta una breve biografía de cada uno de los directores de Volkswagen Bank.

Robert Klaus Peter Löffler. La biografía de Robert Klaus Peter Löffler ha quedado descrita anteriormente.

Oliver Roes.  La biografía de Oliver Roes ha quedado descrita anteriormente.

Carlos Alberto Fernández Liaño.  Carlos Alberto Fernández Liaño se incorporó a Volkswagen Financial 
Services, S.A. de C.V. en 1999 como Gerente de Procesos y Sistemas, después de más de 15 años de 
actividad profesional en diversos puestos en varias instituciones financieras.  Posteriormente fue nombrado 
Gerente de Riesgo de Crédito.  También ocupó el cargo de Gerente de Financiamiento a Distribuidores 
Elegibles en Volkswagen Leasing.  En 2008 ocupó el cargo de Director de Finanzas y Administración de 
Volkswagen Bank.  Desde enero de 2010, el Sr. Fernández ha ocupado el cargo de Director de Operaciones y 
Administración de Volkswagen Bank y Volkswagen Servicios. 

Oscar Moreno Gil. Oscar Moreno Gil se incorporó a Volkswagen Financial a nivel mundial hace más de 12 
años.  En México presta sus servicios como Director de Finanzas (Chief Financial Officer) desde febrero de 
2010.  El Sr. Moreno es licenciado en Ciencias Económicas y Empresariales Rama Economía de la Empresa, 
por la Universidad Complutense de Madrid y cuenta con una maestría en Finanzas por la Universidad 
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Pontificia de Comillas conjuntamente con la Escuela Europea de Finanzas, y una maestría en Asesoría Fiscal 
por el Centro de Estudios Financieros.  De 1998 a 2008, Oscar Moreno trabajó en Volkswagen Finance S.A., 
Madrid, encabezando las gerencias de Contabilidad (en 1998), Controlling (en 2001-2002 y 2008), y 
Contabilidad e Impuestos (en 2002).  En 2004, adicionalmente asumió la Oficina de Representación en 
Portugal para Volkswagen Bank GmbH.  De 2008 a 2010, Oscar Moreno fungió como coordinador de la 
Región Sur de Europa de Volkswagen Financial Services, con sede en Milán.  Dicha región comprendía los 
países siguientes; Francia, España, Italia, Grecia y Turquía.

Ninguno de los principales funcionarios de Volkswagen Bank anteriormente mencionados son accionistas de 
la misma, salvo por el Raymundo Carreño que es propietario de una participación del 0.0001% del capital de 
Volkswagen Bank. Ninguno de los miembros del consejo de Administración del Volkswagen Bank ni sus 
principales funcionarios tienen parentesco alguno. 

A continuación se presenta un organigrama de Volkswagen Bank que muestra las principales áreas del 
Emisor:

Según se describe con anterioridad, las personas que ocupan los cargos descritos anteriormente son 
empleados de Volkswagen Servicios y no del Emisor.  Volkswagen Servicios es una empresa prestadora de 
servicios que presta servicios administrativos al Emisor.
Ninguno de los principales funcionarios de Volkswagen Bank anteriormente mencionados son accionistas de 
la misma.

Compensación de Consejeros y Funcionarios

Volkswagen Bank cuenta con un sistema de remuneraciones que da el soporte necesario para llevar de forma 
controlada y eficiente, el otorgamiento de remuneraciones a sus colaboradores, mismo que permite controlar 
y mitigar los riesgos de la institución derivado del otorgamientos, tanto ordinarias como extraordinarias de 
dichas remuneraciones.
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Este sistema de remuneraciones es aplicable para aquellos puestos de niveles establecidos por la empresa, 
que reciben cualquier tipo de percepción, ya sea que estas se otorguen en efectivo o a través de otros 
mecanismos de compensación mismas que estarán sujetas a análisis por parte de administración de riesgos.

La remuneración de los principales funcionarios de Volkswagen Bank se compone de partes fijas y partes 
variables.  La parte fija garantiza una remuneración devengada mes a mes para cubrir el costo de vida, que le 
permita a cada uno de los colaboradores alinear sus intereses a los de la empresa.  La parte variable que 
depende entre otros, del éxito financiero de la empresa y representa un impacto positivo a largo plazo de los 
incentivos de desempeño (motivación) para el logro de las metas, garantizando la equidad de utilidades entre 
los colaboradores y la institución. Adicionalmente a las prestaciones previstas por la legislación aplicable, 
los principales funcionarios reciben ciertas prestaciones entre las que se incluyen la posibilidad de participar 
en un fondo de ahorro, reciben vales de despensa y de ciertos otros comercios, subsidio para el pago de 
colegiaturas de sus hijos, en algunos casos, y, en el caso de funcionarios que son reubicados del extranjero, 
se les otorga como prestación el pago de la renta de una casa habitación, las colegiaturas de sus hijos, pago 
de gasolina, entre otros.

El total de compensación recibida por los principales funcionarios de Volkswagen Bank durante el ejercicio 
de 2010 fue de $28.9 millones, esta cifra incluye sueldos, aguinaldo, prima de vacaciones, bono por 
desempeño y PTU. 

La Asamblea General de Accionistas determina anualmente el monto de la remuneración de los miembros 
del Consejo de Administración.  Desde la fecha de constitución de Volkswagen Bank hasta la fecha de este 
Prospecto al designarse a los miembros del Consejo de Administración, los mismos han renunciado al 
derecho de recibir cualquier contraprestación. 

Los consejeros que son ejecutivos de VW no reciben compensación alguna por su participación en el 
Consejo de Administración.

A la fecha de este Prospecto no existen convenios o programas en beneficio sus consejeros o principales 
funcionarios o empleados que les permitan participar en el capital social de Volkswagen Bank.

Al 30 de junio del 2011 del fondo de pensiones para empleados de Volkswagen Bank ascendía a $22.5 
millones, el cual se encuentra en un fideicomiso a nombre de Volkswagen Servicios.

Principales Accionistas

A la fecha de este Prospecto el capital social de Volkswagen Bank se encuentra totalmente suscrito y pagado 
y se integra de la siguiente manera:

Accionista Acciones Serie Valor
Volkswagen Financial Services AG 1,081,138 “F” $1,081,138,000.00
Raymundo Carreño del Moral 1 “B” $1,000.00
Total 1,081,139 $1,081,139,000.00

El Garante es propietario de 1,081,138 acciones, de la Serie “F”, representativas aproximadamente de 
99.9999% del capital social de Volkswagen Bank, y Raymundo Carreño del Moral es propietario de 1 
acción, de la Serie “B”,  representativa de aproximadamente de 0.0001% del capital social de Volkswagen 
Bank.

El Garante es una subsidiaria de VW que es propietaria de 100% de su capital social y cuya sociedad ejerce 
el control sobre la misma.
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A su vez, VW es una empresa pública cuyas acciones cotizan en diferentes bolsas a nivel mundial, siendo 
Frankfurt la principal bolsa en la que cotiza. 

En los últimos 3 años, no se ha presentado ningún cambio significativo en el porcentaje de propiedad 
mantenido por cada uno de sus respectivos accionistas. Desde su constitución, el capital social de 
Volkswagen Bank ha sido objeto de 3 aumentos de capital, el primero con fecha 31 de diciembre de 2008 por 
un monto de $36,777,000, el segundo el 30 de octubre de 2009 por un monto de $135,000,000 y el tercero 
por un monto de $500,000,000 el 23 de marzo de 2011.

Así mismo, a la fecha de este Prospecto, Volkswagen Bank no tiene conocimiento que exista compromiso 
alguno que pudiera significar un cambio de control en sus acciones.

Comités de Administración Intermedios

Volkswagen Bank cuenta únicamente con comités de administración intermedios que se describen en esta 
sección.

Comité de Auditoría 

Volkswagen Bank cuenta un Comité de Auditoría que tiene carácter consultivo.  De conformidad con lo 
establecido en la Circular Única de Bancos, el Comité de Auditoría tiene como función principal dar 
seguimiento a las actividades de auditoría interna y externa, así como de la contraloría interna de 
Volkswagen Bank, manteniendo informado al Consejo de Administración respecto del desempeño de dichas 
actividades.  Así mismo, supervisa que la información financiera y contable se formula de conformidad con 
las disposiciones legales y así como con los principios de contabilidad que resulten aplicables.

El Comité de Auditoría deberá proponer para aprobación del Consejo, (i) el Sistema de Control Interno que 
el banco requiera para su adecuado funcionamiento, así como sus actualizaciones; (ii) la designación del 
auditor interno de Volkswagen Bank; (iii) la designación del auditor externo, y la aprobación de los servicios 
adicionales a los derivados del dictamen de estados financieros que, en su caso, dicho auditor deberán 
prestar; (iv) el código de conducta de Volkswagen Bank; (v) los cambios, en su caso, a las políticas contables 
referentes al registro, valuación de rubros de los estados financieros y, presentación y revelación de 
información de Volkswagen Bank; así como, (vi) las normas que regirán el funcionamiento del propio 
comité.

El Comité de Auditoría se integra por al menos tres y con un máximo de cinco miembros, los cuáles son 
miembros del Consejo de Administración indistintamente si son propietarios o suplentes, pero uno de ellos 
será independiente.  La designación de dichos miembros suplentes corresponde al Consejo de 
Administración tomando como criterio de selección la capacidad, prestigio profesional y experiencia en el 
área financiera y/o auditoria y control interno. Siempre y cuando los activos de Volkswagen Bank no sean 
mayores a 1.5% de los activos totales del sistema bancario mexicano, el Comité de Auditoría podrá 
integrarse con personas distintas a los miembros del Consejo de Administración de Volkswagen Bank, que 
reúnan los requisitos de la LIC, quienes serán designados por el Consejo.  En ningún caso podrán ser 
designados como miembros del Comité de Auditoria los directivos y empleados de Volkswagen Bank. 

El Comité de Auditoría debe sesionar trimestralmente pudiéndose celebrar las sesiones por medios 
electrónicos, videoconferencia o teléfono. 

Las sesiones del Comité de Auditoría son válidas con la participación de la mayoría de sus miembros 
siempre y cuando intervenga el Presidente o suplente. Los acuerdos del Comité de Auditoría se toman por 
mayoría de votos de los miembros presentes en sus sesiones, teniendo el Presidente del Comité voto de 
calidad en caso de empate. 
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A la fecha de este Prospecto el Comité de Auditoría está integrado por las siguientes personas:

Miembros Propietarios Miembros Suplentes

Joaquín Javier Alonso Aparicio Alberto Ríos Zertuche Ortuño 
Alejandro Barrera Fernández Miguel Ángel Peralta García
Michael Eberhard Reinhart Christian Löbke
Ralf Jochen Berckhan Raymundo Carreño del Moral
Bryan Marcus

El Sr. Joaquín Javier Alonso Aparicio ocupa el cargo de Presidente del Comité de Auditoría y el Sr. 
Alejandro Barrera Fernández ocupa el cargo de Secretario del Comité de Auditoría.

Comité de Riesgo 

De conformidad con lo establecido en la Circular Única de Bancos, el objeto del Comité de Riesgo es la 
administración de los riesgos a que se encuentra expuesto Volkswagen Bank y vigilar que la realización de
las operaciones se ajuste a los objetivos, políticas y procedimientos para la Administración Integral de 
Riesgos, así como a los Límites Globales de Exposición al Riesgo, que hayan sido previamente aprobados 
por el Consejo de Administración de Volkswagen Bank.

Adicionalmente, para llevar a cabo la Administración Integral de Riesgos dicho comité cuenta con una 
unidad especializada cuyo objeto será identificar, medir, vigilar e informar los riesgos cuantificables que 
enfrenta Volkswagen Bank en sus operaciones, ya sea que éstos se registren dentro o fuera del balance.
A la fecha de este Prospecto el Comité de Riesgo está integrado por las siguientes personas:

Miembros Propietarios Miembros Suplentes

Robert Klaus Peter Löffler Raymundo Carreño del Moral 
Bryan Marcus Ralf Jochen Berckhan 
Oscar Moreno Gil Rubén Carvajal Sánchez
José Martín Rodríguez Aguilar 

El Sr. Robert Klaus Peter Löffler ocupa el cargo de Presidente del Comité de Riesgo y el Sr. Bryan Marcus 
ocupa el cargo de Secretario del Comité de Riesgo.

Comité de Crédito

En función de la facultad delegada por el Consejo de Administración, y dando cumplimiento a la 
responsabilidad conferida, el Comité de Crédito evalúa toda la operación de crédito automotriz, dictando la 
resolución procedente de acuerdo a cada situación, conforme a sus facultades.  De igual forma analiza en 
forma integral el comportamiento de la cartera, su manejo y problemática, dictando medidas para su 
atención. 

Las funciones principales del Comité de Crédito incluyen (i) la elaboración de los criterios para el 
otorgamiento de créditos (normas, límites, parámetros, otros) y sus modificaciones, los cuales deberán contar 
con la opinión del Director General y ser aprobados por el Consejo de Administración de Volkswagen Bank, 
(ii) la revisión, atención y desahogo de las observaciones por irregularidades en materia de crédito detectadas 
por el Comisario o el Comité de Comunicación y control, por el auditor externo, así como las que señale la 
CNBV y demás autoridades facultadas para emitir observaciones, (iii) analizar y evaluar las solicitudes 
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turnadas a su nivel de facultad, (iv) la autorización de créditos hasta por el límite de facultades delegadas por 
el Consejo de Administración y dentro de los lineamientos marcados.

A la fecha de este Prospecto el Comité de Crédito está integrado por las siguientes personas:

Miembros Propietarios Miembros Suplentes

Mario Escamilla Avilés Robert Klaus Peter Loeffler 
José Martín Rodríguez Aguilar Carlos Alberto Fernández Liaño
María Isabel Matanzo del Río Lorena Téllez Padrón

El Sr. Mario Escamilla Avilés ocupa el cargo de Presidente del Comité de Crédito y el Sr. José Martín 
Rodríguez Aguilar ocupa el cargo de Secretario del Comité de Crédito.

Comité de Comunicación y Control 

El Comité de Comunicación y Control de Volkswagen Bank establece en cumplimiento a lo dispuesto en las 
Disposiciones de Carácter General a que se refiere el artículo 115 de la LIC, relativo a prevención de lavado 
de dinero.  Su objetivo principal consiste en ser el órgano colegiado responsable de la correcta aplicación y 
observancia de dichas disposiciones, así como de los manuales de políticas y procedimientos emitidos por 
Volkswagen Bank en cumplimiento de lo previsto en las mismas disposiciones.  Así mismo, este comité está 
facultado para solicitar y obtener cualquier información que estime conveniente para el desarrollo de sus 
funciones y es responsable de dar respuesta a las solicitudes de información por parte de las autoridades 
competentes y que se deriven u originen de lo previsto en las Disposiciones, facultad que podrá delegar en el 
Oficial de Cumplimiento cuando así lo estime conveniente.

Las funciones principales del Comité de Comunicación y Control incluyen adoptar cualquier resolución que 
ayude a promover y facilitar el cumplimiento de las disposiciones antes citadas, así como buscar adoptar las 
mejores practicas para prevenir y detectar operaciones con recursos de procedencia ilícita o de 
financiamiento al terrorismo, y adoptar aquellas resoluciones que sean necesarias para el desarrollo de sus 
actividades y el logro de sus objetivos.

A la fecha de este Prospecto el Comité de Comunicación y Control está integrado por las siguientes personas:

Miembros Propietarios Miembros Suplentes

Alberto H. Maximiliano Millán Núñez Robert Klaus Peter Löffler 
Carlos Alberto Fernández Liaño Mario Escamilla Avilés 
Juan José Caudillo Erdmann Marcos Caballero Rodríguez
Gonzalo Hortega Alarcón Manuel Dávila Rivas 
José Martín Rodríguez Aguilar René Pacheco González 
Rubén Carvajal Sánchez (1)

(1) Auditor interno (interino) (miembro con voz pero sin voto)

Comité de Operaciones con Partes Relacionadas

Volkswagen Bank cuenta con un Comité de Operaciones con Partes Relacionadas de Volkswagen Bank 
encargado principalmente de (i) apoyar al Consejo de Administración en la evaluación, autorización y 
celebración de operaciones de cualquier naturaleza con partes relacionadas, para que éstas se apeguen a lo 
establecido por las leyes financieras aplicables y (ii) dar seguimiento a las actividades de análisis y 
celebración de operaciones con personas vinculadas.  
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Las facultades del Comité incluyen, entre otras, (i) aprobar la celebración de operaciones de cualquier 
naturaleza con partes relacionadas, (ii) cerciorarse que dichas operaciones se pacten en condiciones de 
mercado y, cuando por su importancia relativa sean significativas para Volkswagen Bank, verificar que se 
celebren con base en estudios de precio de transferencia, elaborados por un experto de reconocido prestigio e 
independiente, (iii) revisar anualmente el estudio anual de precios de transferencia utilizados para la 
celebración de las citadas operaciones, llevadas a cabo durante el año calendario inmediato anterior, y dar su 
visto bueno para su entrega a la CNBV, y (iv) cuando se realicen operaciones que impliquen una 
transferencia de riesgos con importancia relativa informar al Director General y verificar que éste elabore un 
informe al respecto y que dicho informe se presente a la CNBV.

El Comité de Operaciones con Partes Relacionadas se integra por al menos un consejero independiente y los 
demás miembros ya sean propietarios o suplentes que determine la Asamblea General de Accionistas o el 
Consejo de Administración tomando como criterio de selección que los miembros sean ajenos a cualquier 
conflicto de interés de carácter personal que pudiere llegar a darse entre Volkswagen Bank y las personas con 
quienes tenga vínculos patrimoniales o de negocio.

A la fecha de este Prospecto el Comité de Operaciones con Partes Relacionadas está integrado por las 
siguientes personas:

Miembros Propietarios Miembros Suplentes

Joaquín Javier Alonso Aparicio Alberto Ríos Zertuche Ortuño
Alberto Hernando Maximiliano Millán Núñez Alejandro Barrera Fernández
Oscar Moreno Gil
Juan Antonio Reyes Cuervo 
Angélica Mazari Pineda
Rubén Carvajal Sánchez

El Sr. Joaquín Javier Alonso Aparicio ocupa el cargo de Presidente del Comité de Operaciones con Partes 
Relacionadas.

Comité de Remuneración

De conformidad con los requerimientos de la LIC y la Ley de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, 
Volkswagen Bank cuenta con un Comité de Renumeración encargado principalmente de (i) proponer para 
aprobación del Consejo de Administración (1) las políticas y procedimientos de remuneración, así como las 
eventuales modificaciones que se realicen a los mismos, (2) los empleados o personal que ostente algún 
cargo, mandato, comisión o cualquier otro título jurídico para la realización de  que tomen decisiones que 
puedan implicar un riesgo para Volkswagen Bank, y (3) los casos o circunstancias especiales en los cuales se 
podría exceptuar a alguna persona de la aplicación de las políticas de remuneración autorizadas, (ii) 
implementar y mantener un  sistema de remuneración considerando los reportes del área de administración 
del riesgos de Vokswagen Bank respecto de las implicaciones de riesgos de las políticas y procedimientos de 
remuneración, (iii) contratar, cuando lo considere necesario, consultores externos en esquemas de 
remuneración y administración de riesgos, que coadyuven al diseño del esquema de remuneración, (iv) 
informar a todo el personal las políticas y procedimientos de remuneración, asegurando su entendimiento, y 
(v) informar al Consejo de Administración, cuando menos semestralmente, sobre el funcionamiento del 
sistema de remuneración, y en cualquier momento, sobre cualquier riesgo que pudiera derivar en un ajuste a 
dicho sistema de remuneración.
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A la fecha de este Prospecto el Comité de Remuneración está integrado por las siguientes personas:

Miembros Propietarios

Alejandro Barrera Fernández
Robert Klaus Peter Löffler
Oliver Sahlmann
José Martín Rodríguez Aguilar
Oscar Moreno Gil
Rubén Carvajal Sánchez 

El Sr. Alejandro Barrera Fernández ocupa el cargo de Presidente del Comité de Renumeración.
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4. ESTATUTOS SOCIALES Y OTROS CONVENIOS.

Los estatutos sociales de Volkswagen Bank establecen lo siguiente con relación a sus acciones:

• las acciones de la Serie “F” representan cuando menos 51% del capital social pagado y sólo podrán 
ser adquiridas por una Sociedad Controladora Filial o, directa o indirectamente, por una Institución 
Financiera del Exterior, así como por el IPAB, en el caso a que se refiere el último párrafo del 
artículo 45-H de la LIC.  Cuando se pretenda transmitir las acciones de la Serie “F” a persona 
distinta al IPAB, se requerirá previa autorización de la CNBV, quien podrá otorgarla 
discrecionalmente después de escuchar la opinión del Banco de México;

• las acciones serán de igual valor, dentro de cada serie, y conferirán a sus tenedores los mismos 
derechos;

• las acciones de la Serie “B” serán de libre suscripción y se regirán por las disposiciones a las 
acciones Serie “O” a que se refiere la LIC;

• las acciones de la Serie “B” podrán ser adquiridas y, por tanto, transmitirlas a cualquier persona 
física o moral;  

• de acuerdo con lo previsto por el segundo párrafo del articulo 17 de la LIC cuando mediante una o 
varias operaciones simultaneas o sucesivas se pretenda adquirir directa o indirectamente acciones 
que excedan de 5% del capital social ordinario pagado, o bien, otorgar garantía sobre las acciones 
que representen dicho porcentaje, deberá obtenerse autorización previa de la CNBV, la que podrá 
otorgarla discrecionalmente, para lo cual escuchará la opinión del Banco de México;

• en el supuesto de que una persona o grupo de personas, accionistas o no, pretenda adquirir 20% o 
más de las acciones representativas de la “Serie B” del capital social de Volkswagen Bank u obtener 
el control de la misma, se deberá solicitar previamente autorización de la CNBV, la que podrá 
otorgar discrecionalmente, previa opinión del Banco de México; y

• el traspaso de las acciones se verificará por el endoso y entrega del título de acciones 
correspondiente, sin perjuicio de que puedan transmitirse por cualquier otro medio legal.  Su 
transmisión surtirá efectos respecto al endosatario desde la fecha del endoso y, respecto de 
Volkswagen Bank, desde su inscripción en el libro de registro de acciones. 

A fin de que una Asamblea General Ordinaria se considere legal reunida en virtud de primera convocatoria 
será necesario que esté representando, por lo menos, 50% de las acciones suscritas y pagadas, y para que las 
resoluciones se consideren válidas se necesitará el voto afirmativo de la mayoría de las acciones 
representadas; en caso de segunda convocatoria, la asamblea se efectuará con cualquiera que sea el número 
de dichas acciones en ella este representado y las resoluciones se tomarán por mayoría de los votos presentes. 

A fin de que una Asamblea General Extraordinaria se considere legalmente reunida en virtud de primera 
convocatoria será necesario que esté representado, por lo menos, 75% de las acciones y, en caso de segunda 
o ulteriores convocatorias, será necesario que, por lo menos, esté representado 51% de dichas acciones.  Las 
resoluciones sólo serán válidas cuando sean tomadas por el voto favorable de por lo menos, 50% de las 
acciones.  Las Asambleas Especiales se celebrarán con los mismos requisitos de instalación y votación que 
las Asambleas Generales Extraordinarias, salvo que tengan el propósito de designar consejeros y/o
comisarios por cada serie de acciones, casos en los que serán aplicables las disposiciones para las Asambleas 
Ordinarias. 
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Las resoluciones tomadas fuera de asamblea, por unanimidad de los accionistas que representen la totalidad 
de las acciones con derecho a voto o de la categoría especial de acciones de que se trate, en su caso, tendrán 
la misma validez que si hubieren sido adoptadas en Asamblea General Ordinaria o Extraordinaria o Especial 
respectivamente, siempre que se conformen por escrito, mediante las firmas de los accionistas.

Para constituir quórum será necesaria la presencia de la mayoría de los miembros del Consejo de 
Administración, de los cuales por lo menos uno deberá ser independiente, y las resoluciones se tomarán por 
el voto afirmativo de la mayoría de los miembros presentes, salvo que conforme a lo establecido en el 
articulo 73 de la LIC, se trate de la aprobación de operaciones con personas relacionadas, caso en el que se 
requerirá el voto aprobatorio de cuando menos tres cuartas partes de los consejeros presentes en la sesión.  
En caso de empate, el presidente tendrá voto de calidad. 

Las resoluciones tomadas fuera de sesión, por unanimidad de los consejeros, tendrán la misma validez que si 
hubieren sido adoptadas en sesión, siempre que se confirmen por escrito, con las firmas de los consejeros. 

Los estatutos sociales de Volkswagen Bank no contienen disposiciones tendientes a impedir cualquier 
cambio de control.

En todo caso, cuando menos 25% de los consejeros propietarios deberá ser independiente. Por cada consejero 
propietario se designará a su respectivo suplente, en el entendido de que los consejeros suplentes 
independientes deberán tener ese mismo carácter de independencia.  En el caso de que cuando menos 99% de 
las acciones del capital social de Volkswagen Bank sea propiedad directa o indirectamente, de una 
Institución Financiera del Exterior o una Sociedad Controladora Filial, los accionistas podrán determinar 
libremente el número de consejeros propietarios y sus respectivos suplentes, el cual no podrá ser inferior a 5
ni mayor a 15. 

La determinación de esquemas de compensación de empleados de Volkswagen Bank requiere de la 
participación del Comité de Remuneración según se indica con anterioridad.  Adicionalmente, los consejeros 
de Volkswagen Bank están sujetos a las restricciones previstas en la Ley General de Sociedades Mercantiles 
respecto de la participación en asuntos en los que puedan tener conflictos de interés.

Volkswagen Bank no ha celebrado contrato o convenio alguno cuyos efectos sean los de retrasar, prevenir, 
diferir o hacer más oneroso cualquier cambio de control.  Así mismo, no existe fideicomiso o mecanismo 
alguno que establezca una limitante a los derechos corporativos que confieren las acciones que representan el 
capital social de Volkswagen Bank. 
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VI. EL GARANTE Y LA GARANTÍA

1. El Garante

El Garante se constituyó mediante la transformación de Volkswagen Finanz GmbH a Volkswagen Financial 
Services Aktiengesellschaft de conformidad con la resolución de los accionistas de Volkswagen Finanz 
GmbH de fecha 2 de marzo de 1994.  El nombre de Volkswagen Finanz GmbH se cambió a la denominación 
actual del Garante. 

La duración del Garante es indefinida. Su domicilio legal se encuentra ubicado en Braunschweig y sus 
oficinas principales en Gifhorner Straße 57, 38112 Braunschweig, Alemania.  El teléfono del área de 
relaciones con inversionistas del Garante es (00) 49 531 212-3071. 

Conforme a sus documentos corporativos, el Garante está autorizado para desarrollar, proporcionar y 
administrar servicios financieros propios o por cuenta de terceros en Alemania y el extranjero según sea 
necesario para promover los negocios de VW y sus afiliadas.  De manera específica, el Garante está 
autorizado para promover la constitución de subsidiarias y sucursales domésticas y foráneas.

El Garante mantiene una estrategia corporativa y de productos tendiente a promover ventas y retener clientes.  
Así mismo, el Garante busca compartir metas con los intermediarios financieros integrantes de su grupo, 
expandiendo servicios y puntos de venta.

Las distintas subsidiarias directas e indirectas del Garante realizan principalmente funciones de 
financiamiento, a través de financiamiento tradicional crediticio y arrendamientos.  Algunas subsidiarias 
prestan además servicios de seguros. 

La siguiente tabla muestra los servicios financieros que otorga el Garante:

Cliente Banca
Arrendamiento y 

Administración de Flotillas 
Vehiculares

Seguros Operaciones

Menudeo • Financiamiento al 
Menudeo

• Banca de Primer Piso

• Arrendamiento Privado • Seguros Motrices

• Seguros Personales

Mayoreo • Financiamiento al 
Vendedor

• Arrendamiento de Equipo • Seguros Motrices

• Seguros Personales

• Seguros de Propiedad

Flotillas • Arrendamiento Financiero

• Arrendamiento Operativo

• Administración de 
Flotillas

• Paquetes de Productos 
para Clientes de 
Arrendamiento y 
Flotillas

Grupo • Gestión de Cobro • Comercialización de 
Automóviles Usados

• Seguro Industrial

Operaciones para 
Terceras Partes

• Banca

• Arrendamiento 

• Seguros

Adicionalmente, en algunos casos, las subsidiarias del Garante, como Volkswagen Bank también prestan 
servicios bancarios directos a clientes privados, incluyendo, entre otros, depósitos bancarios.
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A la fecha del presente Prospecto, la estructura corporativa del Garante es la siguiente:

Los negocios del Garante a nivel global, los cuales realiza a través de sus subsidiarias, pueden dividirse en 
dos principales grupos: servicios automovilísticos y servicios financieros. 
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El Garante apoya las ventas de todas las marcas del Grupo VW en todo el mundo buscando aumentar la 
lealtad de sus clientes de manera sostenible.  Dichas marcas se reflejan en la siguiente tabla:

A continuación se presenta diversas gráficas destacando los principales datos operativos consolidados del 
Garante, por los periodos y a las fechas que se indica:
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El Garante tiene presencia a nivel mundial realizando actividades como sociedad controladora del segmento 
de servicios financieros internacionales del Grupo VW en 35 países.  En promedio la compañía financia o 
arrienda aproximadamente 1 de cada 3 automóviles del Grupo VW.

El Garante es el mayor proveedor de servicios financieros automotrices de Europa.  Las actividades del 
Garante están agrupadas en cuatro regiones: Alemania, Europa, Asia Pacífico y Norte y Sudamérica.

En el tercer trimestre de 2010, el Garante estableció su propio banco en el mercado ruso y ya está ofreciendo 
paquetes de financiamiento para los concesionarios.  VW Financial Services espera que la nueva empresa 
Limited Liability Company Volkswagen Financial Services RUS, con domicilio en Moscú, sirva como 
plataforma para la continua expansión que tiene de la cartera de servicios financieros en Rusia. 
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También en 2010 el Garante amplió sus operaciones a los países bálticos, bajo la marca “Volkswagen 
Financial Services AG” a través de una asociación con un banco y un importador local.  A mediados de 
2010, el Garante incursionó en el mercado de Corea del Sur mediante constituyendo una subsidiaria 
Volkswagen Financial Services Korea Co., Ltd., con domicilio en Seúl. 

Adicionalmente, el Garante cuenta con las calificaciones crediticias que se mencionan a continuación con 
relación a su deuda a corto y a largo plazo:

Standard & Poor’s Moody’s 

Corto Plazo Largo Plazo Perspectiva Corto Plazo Largo Plazo Perspectiva

A-2 A- Estable P-2 A3 Estable

VW Financial Services cuenta con una diversificada estructura de refinanciamiento que ha demostrado ser 
sólida y confiable.  La ponderación histórica de los costos y riesgos, ha permitido a VW Financial Servicies 
identificar formas de mitigar los múltiples factores que influyen en los mercados de capitales mediante el uso 
de una amplia gama de fuentes de refinanciamiento. 

Las fuentes de refinanciamiento del Garante varían desde depósitos y emisiones de valores respaldados por 
activos (VRAs), hasta instrumentos de los mercados de dinero y capitales.  La sólida capitalización y líneas 
de crédito bancarias complementan esta mezcla. Al 31 de diciembre de 2010, el volumen de refinanciamiento 
del Garante ascendía a aproximadamente €65,300 millones.  Durante 2010 la estrategia de refinanciamiento 
del Garante resultó exitosa en los mercados sujetos a constante volatilidad.  Las fuentes de financiamiento 
del Garante son las siguientes:

Adicionalmente, en algunos casos, las subsidiarias del Garante también prestan servicios bancarios directos a 
clientes privados, incluyendo, entre otros, depósitos bancarios. 

A partir de enero de 2006, el Garante ha sido responsable de la coordinación de la totalidad de las actividades 
financieras globales de VW.  Los principales activos del Garante son las participaciones sociales con las que 
cuenta en cada una de sus subsidiarias (tanto directa como indirectamente).  A continuación se presenta una 
tabla con las distintas inversiones de capital que mantiene el Garante:



119

Compañía Ubicación Actividad Participación 
del Garante 

(%)
Volkswagen Bank GmbH Braunschweig, 

Alemania
Servicios financieros para 
consumidores, crédito a 
concesionarias y actividades de 
banca directa.

100

Volkswagen Leasing GmbH Braunschweig, 
Alemania 

Arrendamiento automotriz. 100

Volkswagen-
Versicherungsdienst GmbH

Wolfsburg, 
Alemania

Aseguradora. 100

Volkswagen-
Versicherungsvermittlungs-
GmbH

Wolfsburg, 
Alemania 

Aseguradora. 100

Volim Volkswagen 
Immobilien 
Vermietgesellschaft für 
VW-/Audi-Händlerbetriebe 
mbH

Braunschweig, 
Alemania 

Arrendamiento de inmuebles para 
concesionarios VW/Audi en 
Alemania 

100

ŠkoFIN s.r.o. Praga, 
República 
Checa

Arrendamiento financiero y puro 
para clientes personas físicas y 
morales, créditos al consumo 
(automotriz) y a concesionarios.

100

Volkswagen Finans Sverige 
AB (publ)

Södertälje, 
Suecia

Financiamiento al consumo, a 
concesionarios y operaciones de 
arrendamiento.

100

Volkswagen Financial 
Services N.V.

Amsterdam, 
Holanda

Financiamiento a compañías del 
Grupo VW.

100

Volkswagen Financial 
Services (UK) Ltd.

Milton 
Keynes, 
Inglaterra

Servicios financieros a todas las 
marcas del Grupo VW.

100

Volkswagen Financial 
Services Japan Ltd.

Tokio, Japón Arrendamiento financiero y puro 
para clientes personas físicas y 
morales, créditos al consumo 
(automotriz) y a concesionarios.

100

Volkswagen Holding 
Financiere S.A.

Villers-
Cotterets, 
Francia

Financiamiento para automóviles 
nuevos y usados, arrendamiento 
financiero y puro y emisión de 
pólizas de seguro para clientes.

100

Volkswagen-
Versicherungsdienst 
Gesellschaft m.b.H.

Viena, Austria Aseguradora. 100

Volkswagen Finance 
Belgium S.A.

Bruselas, 
Bélgica

Factoraje de cuentas por cobrar 
de importadores.

100

Volkswagen Financial 
Services Australia PTY Ltd.

Botany, 
Australia

Arrendamiento financiero y puro 
para clientes personas físicas y 
morales, créditos al consumo 
(automotriz) y a concesionarios.

100
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Volkswagen Leasing Polska 
Sp.zo.o. 

Varsovia, 
Polonia

Arrendamiento de automóviles. 60

Volkswagen Bank Polska 
S.A. 

Varsovia, 
Polonia

Servicios financieros para 
clientes, créditos a concesionarios 
y actividades de banca directa.

60

Volkswagen DO•US 
T•KETICI FINANSMANI 
A.•.

Estanbul, 
Turquía

Crédito al consumo (automotriz). 51

Limited Liability Compay 
Volkswagen Group Finanz 

Moscú, Rusia Arrendamiento de automóviles. 100

Volkswagen Pon Financial 
Services B.V.

Amersfoort, 
Holanda

Arrendamiento automotriz y 
créditos al consumo (automotriz).

60

Volkswagen Financial 
Services Singapore Ltd.

Singapur Créditos al consumo 
(automotriz).

51

Volkswagen Finan•né 
služby Slovensko s.r.o.

Bratislava, 
Eslovaquia 

Arrendamiento automotriz y 
créditos al consumo (automotriz).

58

Volkswagen Finance 
(China) Co., Ltd.

Beijing, China Créditos al consumo 
(automotriz). 

100

Volkswagen Financial 
Services (NZ) Ltd.

Auckland, 
Nueva Zelanda

Créditos al consumo (automotriz) 
y a concesionarios. 

51

Global Mobility Holding 
B.V.

Amsterdam, 
Holanda

Venta de flotillas y arrendamiento 
automotriz.

50

Volkswagen Leasing S.A.-
Arrendamiento Mercantil

Sao Paulo, 
Brasil

Arrendamiento automotriz. 100

Banco Volkswagen S.A. Sao Paulo, 
Brasil

Créditos al consumo (automotriz) 
y a concesionarios. 

100

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

Puebla, 
México

Créditos al Menudeo, 
Arrendamientos Puros y Créditos 
al Mayoreo (según se describe en 
el presente Prospecto).

99.9999

Las subsidiarias financieras del Garante, en las regiones a su cargo, durante el ejercicio terminado el 31 de 
diciembre de 2010, celebraron 2,234,000 nuevos contratos para la compra y arrendamiento de automóviles y 
camiones, alcanzando 6,144,000 de contratos a vigentes a dicha fecha y un cartera total en dichos mercados 
de €55,122 millones.  Al 30 de junio de 2011, la cartera total del Garante, en dichos mercados fue de €58,732 
millones.

A continuación, se presenta un resumen de la información financiera y operativa del Garante por los 
ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008, y un resumen de los balances generales y 
estados de resultados del Garante al 30 de junio de 2011 y 2010 y por los semestres terminados en dichas 
fechas, y al 31 de diciembre de 2010, 2009 y 2008 y por los ejercicios terminados en dichas fechas.  Las 
cifras que se presentan a continuación derivan de los estados financieros respectivos del Garante preparados 
de conformidad con las NIIF y no han sido ajustadas en forma alguna para reflejar los principios de las NIF.  
Al 30 de junio de 2011, el tipo de cambio de Euros a pesos publicado por Banco de México fue de $16.9702 
por Euro:
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Estados de Resultados (cifras en millones de Euros)

30 de junio de 31 de diciembre de

2011 2010 2010 2009 2008

(no auditados) (auditados)

€ € € € €

Intereses ganados por las operaciones de crédito 1,575 1,411 2,904 2,603 2,723

Ingresos netos generados por las operaciones de 
arrendamiento antes de provisiones para riesgos

621 612 1,285 1,247 1,133

Intereses pagados (937) (920) (1,839) (2,102) (2,262)

Ingresos netos generados por las operaciones de crédito, 
arrendamiento y seguros antes de provisiones para riesgos

1,267 1,105 2,355 1,753 1,603

Provisiones para riesgos relacionados con las operaciones de 
crédito y arrendamiento

(325) (369) (619) (654) (350)

Ingresos netos generados por las operaciones de crédito, 
arrendamiento y seguros después de provisiones para riesgos

942 736 1,736 1,099 1,253

Ingresos por comisiones 210 202 400 396 380

Gastos por comisiones (123) (110) (308) (172) (171)

Ingresos netos por comisiones 87 92 92 224 209

Resultado de los instrumentos financieros derivados (6) 43 46 (45) (27)

Resultado de los activos disponibles para su venta 0 0 0 1 0

Resultado de las coinversiones valuadas conforme al método 
de capital

69 58 125 91 101

Resultado de otros activos financieros 9 5 3 0 8

Gastos generales y administrativos (617) (535) (1,101) (912) (887)

Otros resultados de operación (66) (36) (31) 96 135

Resultado antes de impuestos 418 363 870 554 792

Impuesto sobre la renta y las ganancias (97) (80) (247) (159) (214)

Utilidad neta 321 283 623 395 578

Interés minoritario en la utilidad neta - - - - -

Utilidad neta imputable a Volkswagen AG 321 283 623 395 578
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Estados de Resultados Integrales (cifras en millones de Euros)

30 de junio de 31 de diciembre de

2011
2010 2010 2009 2008

(no auditados) (auditados)

€ € € € €

Utilidad neta 321 283 623 395 578

Ganancia y pérdida actuarial: 10 (11) (17) (14) 8

Impuestos diferidos sobre las mismas (3) 3 5 4 (2)

Activos financieros (valores) disponibles para su venta:

- Cambios en el valor razonable reconocidos en el capital social (10) 0 (1) 2 0

- Reconocidos en el estado de resultados 0 0 0 (1) 0

Impuestos diferidos sobre las mismas 5 0 0 0 0

Coberturas sobre flujos de efectivo:

- Cambios en el valor razonable reconocidos en el capital social 4 1 43 6 (114)

- Reconocidos en el estado de resultados 4 3 7 13 (10)

Impuestos diferidos sobre las mismas (1) (9) (15) (4) 35

Diferencias por la conversión de divisas (41) 171 165 173 (210)

Ingresos y gastos por acciones medidos conforme al método de 
capital y reconocidos directamente en el capital social, después 
de impuestos

6 27 64 35 (118)

Ingresos y gastos reconocidos directamente en el capital social (26) 185 251 214 (411)

Utilidad integral 295 468 874 609 167

Utilidad integral imputable a Volkswagen AG 295 468 874 609 167

Balance General
Activo € € € € €

Reserva de efectivo 488 492 193 343 422

Cuentas por cobrar a instituciones financieras 828 1,371 975 1,461 1,358

Cuentas por cobrar a clientes 

Financiamiento al menudeo 31,777 29,182 30,505 26,603 21,913

Financiamiento al mayoreo 9,770 8,505 8,828 8,391 9,584

Operaciones de arrendamiento 13,925 13,710 13,643 13,935 14,912

Otras cuentas por cobrar 3,260 1,905 2,146 2,018 2,178

Total de cuentas por cobrar a clientes 58,732 53,302 55,122 50,947 48,587

Instrumentos financieros derivados 528 778 637 797 740

Valores 465 96 125 98 39

Coinversiones valuadas conforme al método de capital 1,752 1,607 1,707 1,545 1,417

Otros activos financieros 285 186 265 175 156

Activos intangibles 91 123 95 130 115

Propiedades, plantas y equipo 218 221 218 220 215

Activos arrendados 5,746 4,536 4,974 3,666 3,003

Propiedades para fines de inversión 7 10 9 9 10

Activos por impuestos diferidos 113 239 104 160 353

Activos por impuesto sobre la renta 127 98 135 96 93

Otros activos 685 613 773 639 771

Total 70,065 63,672 65,332 60,286 57,279

(cifras en millones de Euros)
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30 de junio de 31 de diciembre de

2011 2010 2010 2009 2008

(no auditados) (auditados)

Pasivo y Capital Contable € € € € €

Pasivos con instituciones financieras 7,702 7,206 7,284 6,615 7,559

Pasivos con clientes 24,931 24,634 25,983 22,997 16,881

Pasivos bursatilizados 24,610 20,569 20,605 20,355 21,500

Instrumentos financieros derivados 215 624 336 629 490

Provisiones 1,093 807 937 687 566

Pasivos por impuestos diferidos 358 612 542 706 1,059

Obligaciones por concepto de impuesto sobre la renta 195 213 135 118 64

Otros pasivos 939 686 810 593 493

Capital subordinado 2,352 1,541 1,725 1,275 1,887

Capital social 7,670 6,870 6,975 6,311 6,780

Capital suscrito 441 441 441 441 441

Reservas de capital 3,809 2,809 3,409 2,809 2,809

Utilidades acumuladas 3,420 3,530 3,125 3,061 3,530

Total 70,065 63,672 65,332 60,286 57,279

2. La Garantía

Los Valores que se emitan al amparo del Programa contarán con una garantía irrevocable e incondicional 
otorgada por el Garante.

La Garantía se constituirá mediante un instrumento denominado Guarantee regido conforme a la ley de 
Alemania y sujeto a la jurisdicción de los tribunales ubicados en la ciudad de Braunschweig, Alemania.

Conforme a los términos de la Garantía, en caso de cualquier incumplimiento por parte de Volkswagen Bank 
en el pago puntual de sus obligaciones frente a los Tenedores de los Valores emitidos al amparo del 
Programa, el Garante garantiza de manera incondicional, a favor de cada uno de dichos Tenedores, el pago 
de cualquier cantidad pagadera conforme a dichos Valores en los términos en que dichos pagos deberían 
realizarse al amparo de los mismos, incluyendo lugar y moneda de pago.  

En el caso que el Garante estuviera obligado a retener o deducir cantidades de los pagos realizados al amparo 
de la Garantía, por concepto de impuestos, derechos o cualesquiera cargos similares impuestos por cualquier 
autoridad fiscal de Alemania, el Garante pagará cantidades adicionales a los Tenedores a efecto de que los 
mismos reciban una cantidad equivalente a la que hubieran recibido de no haberse realizado dichas 
retenciones o deducciones.

Conforme a los términos de la Garantía, el Garante se ha obligado a que, en tanto existan Valores en 
circulación al amparo del Programa, pero únicamente hasta el momento en que las cantidades pagaderas al 
amparo de los mismos hayan sido puestas a disposición de los Tenedores, no otorgará garantías sobre sus 
activos para cualquier Oferta de Bonos, incluyendo garantías u obligaciones de indemnizar respecto de las 
mismas sin que los Tenedores de los Valores compartan equitativamente y proporcionalmente dicha garantía, 
en el entendido de que dicha obligación no se aplicará en el caso de financiamientos del Garante que estén 
respaldados por el Garante. Para efectos de dicha obligación, el término “Oferta de Bonos” se refiere a una 
emisión de instrumentos de deuda, que es, se pretende que sea o es capaz de ser listada, cotizada o registrada 
en cualquier bolsa de valores, mercado “over the counter” u otro mercado de valores.

En el supuesto que el Garante no realice los pagos que les sean requeridos conforme a los términos de la 
Garantía, los Tenedores podrán demandar el pago respectivo ejerciendo las acciones aplicables conforme a 
las leyes de Alemania ante los tribunales ubicados en la cuidad de Braunschweig, Alemania. 
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El original de la Garantía se depositará con el Representante Común, quien mantendrá una copia de la misma 
a disposición de los Tenedores. 

Una copia de la Garantía (y de su traducción oficial al español) se adjunta como Anexo al presente 
Prospecto. Los Tenedores deben considerar que el Garante únicamente estará obligado conforme a los 
términos de la versión en inglés de la Garantía.
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VIII. ANEXOS

1. Opinión Legal suscrita por el Abogado Independiente del Volkswagen Bank
2. Opinión Legal suscrita por el Abogado Independiente del Garante
3. Estados Financieros Consolidados Auditados de Volkswagen Bank al 31 de diciembre de 2010, 
2009 y 2008.
4. Estados Financieros Intermedios Consolidados No Auditados con Revisión Limitada de 
Volkswagen Bank al 30 de junio de 2011.
5.  Estados Financieros Anuales Auditados del Garante por el ejercicio terminado el 31 de diciembre 
de 2008
6. Estados Financieros Anuales Auditados del Garante por los ejercicios terminados el 31 de 
diciembre de 2009 y 2008
7. Estados Financieros Anuales Auditados del Garante por los ejercicios terminados el 31 de 
diciembre de 2010 y 2009
8. Estados Financieros Intermedios No Auditados del Garante por el semestre terminado el 30 de 
junio de 2011
9. Garantía y Traducción Oficial al Español


