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RESUMEN

Las calificaciones de Volkswagen Bank, S.A. Institucion de Banca Multiple (VW
Bank) incorporan nuestra evaluacién de una probabilidad muy alta de apoyo por
parte de su casa matriz Volkswagen Financial Services Overseas AG (VWFSO).
Se considera también la reorganizacién corporativa de Volkswagen
Aktiengesellschaft (VW AG), producto de una reorganizacion corporativa desde
el 1 de julio de 2024. VWFSO se mantiene como la garante corporativa de todas
las deudas emitidas al amparo del programa de Certificados Bursatiles
(CEBURES) de corto y largo plazo con caracter revolvente de VW Bank.

Asimismo, la calificacion toma en cuenta la amplia capitalizacion, sdlida
rentabilidad y adecuada calidad de activos mantenida por el banco a septiembre
2025. Por otro lado, se pondera la alta dependencia al financiamiento de
mercado del banco, asi como su concentracidén en el segmento de crédito
automotriz. Adicionalmente, las calificaciones son respaldadas por la posicion
estratégica e importancia de las operaciones de VW Bank en México para su
casa matriz, derivado del hecho de que las compafiiias comparten el nombre y el
riesgo de reputacion, que representaria un incumplimiento de VW Bank para
VWEFSO y su casa matriz principal, la automotriz VW AG.

Indicadores Clave
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Fortalezas crediticias
— Muy alto capital dada la retencidn de utilidades histérica.

— Buena rentabilidad debido a sus amplios margenes y bajos costos crediticios.

Debilidades crediticias
— Dependencia al financiamiento de mercado.

— Dado el enfoque a un Unico negocio (crédito automotriz), el perfil de solvencia de VW Bank puede estar mas sujeto
a los ciclos econdémicos y a la confianza del consumidor.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
— Actualmente VW Bank tiene las calificaciones mas altas en la escala local de Moody’s Local México.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién

— Las calificaciones de depdsitos de VW Bank podrian reducirse en caso de un deterioro significativo de la calidad de
sus activos, lo que afectaria sus indicadores de rentabilidad y su capacidad de reposicidn de capital. Sin embargo,
vemos este escenario poco probable ya que el deterioro deberia ser demasiado severo pues, de lo contrario, seguiria
presentandose el apoyo (en la calificacion de depdsitos) por parte de su casa matriz.

Perspectivas

— La perspectiva de Moody’s Local México para la calificacién de VW Bank es estable y refleja nuestra expectativa de
que la entidad en México seguira con una capitalizacion sdélida y buenos niveles de rentabilidad, a pesar del entorno
desafiante que enfrenta la industria automotriz a nivel global.

Principales aspectos crediticios

Enfoque limitado en el financiamiento de vehiculos para clientes individuales en México, particularmente
relacionado con la marca Volkswagen

VW Bank es un pequeiio banco mexicano con una participacion de mercado del 0.10% de los préstamos totales del
sistema bancario mexicano a septiembre de 2025. El banco se centra exclusivamente en la financiaciéon de automdviles
de marcas Volkswagen para particulares. El banco tiene una base de depdsitos de exigibilidad inmediata reducida y con
una tendencia decreciente que obedece la estrategia de cerrar el negocio de captacidn. Los activos totales reportados a
septiembre de 2025 fueron MXN 9,116 millones. Los servicios de financiamiento para vehiculos ligeros de la marca
Volkswagen tienen una presencia significativa en el mercado de financiamiento de vehiculos, con una participacién de
mercado en la comercializacién de vehiculos ligeros de 9.1% durante los primeros 9 meses del 2025.

El riesgo de activos de estas entidades esta vinculado al enfoque exclusivo del banco en proporcionar financiamiento de
vehiculos a clientes individuales. Debido a su alcance comercial limitado y a la falta de diversificacidn de las ganancias,
el banco es vulnerable al deterioro de la industria automotriz o de la confianza de los consumidores. Durante este ultimo
ano, la industria automotriz global se ha visto envuelta en un ambiente de incertidumbre.

La cartera en etapa 3 de VW Bank México ha mostrado una favorable evolucidn. El indice de morosidad (IMOR), calculado
como la cartera en etapa 3 entre la cartera bruta, representd un 1.2% a septiembre 2025, en linea con el 1.1% registrado
en el mismo periodo de 2024. Finalmente, VW Bank México cuenta con adecuados niveles de cobertura de cartera
morosa, los cuales cubren 2.0x la cartera en etapa 3 a septiembre 2025.
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FIGURA 1 Composicién del balance de VW Bank a septiembre 2025.
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Fuente: CNBV a septiembre 2025.

Buena rentabilidad debido a amplios margenes y bajos costos crediticios

La rentabilidad de VW Bank ha sido consistentemente bastante sélida, a pesar de los ciclos econdmicos adversos para
la industria automotriz dadas las disrupciones en la cadena de suministro global y presiones geopoliticas. Los resultados
del banco han sido principalmente producto de su amplio margen de interés neto que fue de 8.8% a septiembre 2025,
muy por encima del 5.9% del promedio para la banca durante el mismo periodo. Esto es reflejo de la cartera del banco
que se enfoca Unicamente a un activo de alto rendimiento como es el crédito automotriz. Los buenos resultados también
son reflejo de la alta eficiencia del banco, puesto que sus gastos de administracién y promocién representaron
Unicamente un 18.2% de sus ingresos a septiembre 2025, lo que representd una mejor eficiencia operativa que aquella
del sistema bancario para el mismo periodo de 46.6%. El costo de riesgo de VW Bank, también se mantuvo acotado,
puesto que el costo de riesgo (provisiones acumuladas de los Gltimos 12 meses sobre cartera total) fue Unicamente de
1.1% a septiembre 2025, inferior al 2.7% del sistema bancario al mismo periodo. Asi, el rendimiento sobre los activos fue
de un muy fuerte 5.9% a septiembre 2025, superior al 1.9% del sistema bancario mexicano al mismo periodo.

FIGURA 2 VW Bank ha mantenido sélidos niveles de rentabilidad, conservando un costo de riesgo acotado.

e ROA e Costo de riesgo
14.0%
12.0%
10.0%
8.0%
6.0%
4.0%
2.0% W\
e ~
0.0%\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
M M MMM MM MM M0 0 S 3§ 5 T T T T T T T T ST OO OO0 W0 O W
g g g g g g q g g g g Qg g g @ g g oo o q o g & g o Q o
cC QO = = > <€ S5 W o +# > 0 c 0O = = > cc = W o v > o0 € 9O = = > < S5 w o
o S 2 © S 5 o R o o S 9 ] O 2 o © o & o2 © S 5 0
Em§<(§—3~_‘<mOz02£§<§—3\_‘2$Ozo—au_§<§—3s_‘<w

Fuente: CNBV.
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Muy alto capital dada la retencion total de utilidades

Los indicadores de capital de VW Bank se mantienen muy por encima del promedio del sistema bancario mexicano, lo
que proporciona un colchdén cdmodo para hacer frente a un posible aumento de los costos crediticios en lo que queda
de 2025 y 2026. Esperamos que los niveles de capital de VW Bank se mantengan fuertes durante este afio, respaldados
por una generacién constante de utilidades.

El indice de capitalizacion regulatorio (ICAP) de VW Bank México fue de 28.6% a septiembre 2025, el cual se considera
en niveles de fortaleza. Los indicadores de capital del banco se benefician de una buena reposicién de capital, impulsada
por fuertes resultado, asi como la retencién de los mismos.

Adecuados colchones de liquidez, dependiente al fondeo de mercado

A septiembre 2025, el efectivo y sus equivalentes representaron 14.1% de los activos tangibles del banco, considerado en
niveles adecuados, aunque por debajo del 38.7% del sistema bancario al mismo periodo. Respecto a la captacidn
tradicional, VW Bank tiene un historial de mantener sus depdsitos de exigibilidad inmediata en niveles menores al 1.0%
del total de su pasivo. Asimismo, se observé un incremento en los Titulos de Crédito emitidos al cierre del tercer trimestre
del 2025, esto derivado de la emisidn de certificados bursatiles bancarios durante septiembre de 2025, por un monto de
MXN 2,512 millones. Esto en linea con la estrategia del banco desde abril de 2021 de retirar la oferta de productos de
depdsito retirable con previo aviso (DRPA) y pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento (PRLV).

Consideraciones Ambientales, Sociales y de Gobierno (ESG por sus siglas en inglés)

La exposicion de VW Bank a riesgos ambientales es baja, en linea con nuestra evaluacion general del sector bancario
mexicano, aunque su concentracion en el crédito automotriz podria tener cierto canal de transmisién a riesgos de
caracter ambiental que dependeran del éxito de la estrategia de la marca Volkswagen para transaccionar a motores mas
verdes que emitan menos gases contaminantes. En general, estimamos que los bancos enfrentan riesgos sociales
moderados, consideracion que estd en linea con la visidon que tenemos para VW Bank.

El gobierno corporativo es muy relevante para VW Bank, como lo es para todos los participantes de la industria bancaria,
en parte debido a la complejidad de sus operaciones multinacionales. VW Bank sigue expuesto a riesgos financieros y
de reputacidon que podrian derivar del escandalo en torno a las emisiones contaminantes de vehiculos diésel y las
practicas deficientes de gobierno corporativo en su casa matriz principal. No tenemos ninguna inquietud particular sobre
el gobierno corporativo de VW Bank dado que sus politicas internas y practicas comerciales estan mayormente alineadas
con las de VW AG.

Soporte

Respaldo de afiliada

La evaluacion independiente de VW Bank incorpora un aumento debido al respaldo de su matriz. VW Bank es importante
para VWFSO; por lo tanto, existe una alta probabilidad de que reciba respaldo de la matriz en caso de necesidad. La
calificacidon de deuda sénior garantizada de AAA.mx para las emisiones de VW Bank refleja la garantia explicita de su
casa matriz, VWFSO, que respalda plenamente las obligaciones de deuda del banco, la posicidn estratégica y la
importancia de las operaciones del banco para la matriz alemana, asi como el riesgo de reputacién que representaria el
incumplimiento de la entidad.
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Informaciéon Complementaria

Tipo de calificacion / Instrumento Calificacion actual Perspectiva actual
Volkswagen Bank, S.A. Institucion de Banca Miiltiple

Calificacion de depésitos de largo plazo en moneda local AAA.mx Estable
Calificacidn de depdsitos de corto plazo en moneda local ML A-1.mx N.A.
Calificacion de deuda sénior garantizada de largo plazo en AAA.mx N.A.

moneda local (VWBANK 25)

Calificacion de deuda sénior garantizada de largo plazo en AAA.mx N.A.
moneda local (VWBANK 25-2)

Informacion considerada para la calificacion.

Portafolio de Informacidn estadistica de la CNBV para Banca Multiple. Estados financieros dictaminados e internos a
septiembre 2025 del banco.

Definicion de las calificaciones asignadas.

Consulte el documento Escalas de Calificacion de México, disponible en https://www.moodyslocal.com/country/mx,
para obtener mas informacidn sobre las definiciones de las calificaciones asignadas.

Moody’s Local México agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacidn genérica que va de AA a CCC,
El modificador “+” indica que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningdn modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras de Crédito y Casas de Bolsa - (26/1/2024), disponible en
https://www.moodyslocal.com/country/mx

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacién.
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indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segtin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de
clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacion con valores cotizados o propuestos para su cotizacidn en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (seglin se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's
Ratings): Por favor notar que ni una Opinion de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacion de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emision de OSP y NZA no es una
actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur. JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de
Calificacién Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacién Crediticia" segln la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japén y su
regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacién de Bonos Verdes de la RPC segun se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en
ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto ni en ninglin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningln requisito de
divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningun propésito regulatorio ni para ningun otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes
de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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