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Rating Action: Moody's leasignacalificaciones de A3y Aaa.mx ala
emision de certificados bursatiles de Volkswagen Leasing

22 Mar 2022

Mexico, March 22,2022 -- Moody's de México ("Moody's") les asign6 hoy una calificacion de deuda sénior
quirografariarespaldada de largo plazo en escala global, monedalocal, de A3y unacalificacién de deuda
sénior quirografariarespaldada en escala nacional de México, monedalocal, de Aaa.mxalos Certificados
Bursatiles (VWLEASE 22) propuestos, que seran emitidos por Volkswagen Leasing, S.A. de C.V. (VW
Leasing). Las notas de tasa variable enmonedalocal serédn por un monto de MXN 2,000 millones atres afios
aproximadamente, con vencimiento en 2025. Las notas propuestas seran emitidas en virtud del Programa de
certificados bursatiles de corto y largo plazo con caracter revolvente de la compafiia por un monto de MXN
25,000 millones. Laperspectivadelacalificacionenescalaglobal esestable.

Las calificaciones reflejan una garantia explicita de la casa matriz de la compafiia, Volkswagen Financial
Services AG (VW FS AG, A3 estable).

Las siguientes calificaciones fueron asignadas a las notas sénior quirografarias en moneda local propuestas
(VWLEASE 22), que seran emitidas por Volkswagen Leasing, S.A. de C.V. (820591608):

..Calificaciondedeudaséniorquirografariarespaldadadelargoplazoenescalaglobal, monedalocalde A3

..Calificacionde deudaséniorquirografariarespaldadadelargoplazoenescalanacionalde Méxicode
Aaa.mx

FUNDAMENTO DE LAS CALIFICACIONES

Lascalificacionesde deudade A3y Aaa.mxde VW Leasing estandirectamenterelacionadasconla
calificacionde VW FS AG, yaque VW FS AG garantiza explicitamente las emisiones de VW Leasing
mediante una garantia incondicional e irrevocable de la casa matriz de la compafiia. Las calificaciones
tambiénsonrespaldadasporlaposiciénestratégicaylaimportanciadelasoperacionesde VW Leasing para
lamatriz alemana, el hecho de que ambas compafiias compartan el nombre, y el riesgo de reputacion que
representariaunincumplimiento de VW Leasing para VW FS AGy su casa matriz principal: laautomotriz
Volkswagen Aktiengesellschaft (calificacion de emisor de largo plazo de A3 estable). Para Moody's, esto
aumentalaprobabilidad de que VW FS AG esté dispuestaaprestarapoyoa VW Leasing.

Sibien el gobierno corporativo es muy importante paralas empresasfinancieras, Moody's no tiene ninguna
inquietud particularen cuantoalgobierno corporativode VW Leasing, yaque sus politicasinternasy practicas
denegocioestdnmayormentealineadasconlasde VWFSAG.

La calificacién en escala nacional de Aaa.mx de VW Leasing es la Unica calificacién en escala nacional de
México que corresponde asu calificaciénen escalaglobalde A3. La perspectivaestable de la calificacionen
escalaglobalde VW Leasingreflejalaperspectivaestable delacalificacionde VW FS AG.

FACTORES QUE PODRIAN GENERAR UN ALZA O UNA BAJA DE LAS CALIFICACIONES

La calificacion de deuda en escala global de VW Leasing podria modificarse al alza si se incrementarala
calificacion de deudasénior quirografariade VW FS AG. De manera similar, las calificaciones de deuda en
escalaglobalynacionalde VW Leasing experimentarian unabajasise redujeralacalificacionde VWFS AG.

METODOLOGIA UTILIZADA

Laprincipalmetodologiautilizadaen estas calificaciones fue Calificaciones de Operaciones Basadasenel
Enfoque de Sustitucion de Crédito: Deudas Respaldadas por Cartas de Crédito, Aseguradas y Garantizadas
publicada en mayo 2017 y disponible en https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?
docid=PBC_1075881. De otromodo, consulte la pagina de Metodologias en www.moodys.com.mx para
obtener una copia de estametodologia.

El periodo de tiempo que abarca la informacion financiera utilizada para determinar la calificacion de
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Volkswagen Leasing, S.A.de C.V.esdel 01 enero2018al 31 diciembre 2021 (fuente: Moody's, asi comolos
estados financieros anuales auditados y trimestrales no auditados del emisor).

Las Calificaciones en EscalaNacional de Moody's (NSR por sus siglas eninglés) son medidas relativas de la
calidad crediticiaentre emisionesy emisores de deudadentrode un pais determinado, lo que permite que los
participantes del mercado hagan unamejor diferenciacion entre riesgos relativos. Las NSR difieren de las
calificaciones enlaescalaglobal en el sentido de que no son globalmente comparables contrael universode
entidades calificadas por Moody's, sino Gnicamente contra otras NSR asignadas a otras emisiones y emisores
de deudadentro del mismo pais. Las NSR estan identificadas por un modificador de pais".nn" que indica el
paisalqueserefieren,como".za"enelcasode Sudafrica. Paramayorinformacionsobre elenfoque de
Moody'srespecto delas calificaciones en escalanacional, favor de consultar la Metodologia de Calificacion
de Moody's publicadaen mayode 2016 ytitulada"Correspondenciaentre calificaciones enescalanacionaly
calificacionesenescalaglobal". Aunque las calificaciones enescalanacional (NSR, por sus siglas eninglés)
notienenunsignificadoinherente absoluto entérminos de riesgo de incumplimiento o pérdida esperada, se
puede inferir una probabilidad histérica de incumplimiento consistente con una NSR determinada,
considerando la calificacion en escala global (GSR, por sus siglas eninglés) ala que corresponde en ese
momentoespecifico. Paraobtenerinformaciénsobrelastasasdeincumplimientohistéricoasociadasconlas
distintas categorias de calificacion en escala global alo largo de distintos horizontes de inversion, favor de
consultar https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1280300.

REVELACIONES REGULATORIAS

Paraobtenermasinformaciénsobrelos supuestos clave de calificacionyelanalisisde sensibilidad de
Moody's, consulte las secciones "Supuestos de la metodologia" y "Sensibilidad a los supuestos” del formulario
dedivulgaciénfinanciera. Eldocumento Simbolosy definicionesde calificacionesde Moody's estadisponible
en: https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_110867.

Lasfuentesdeinformacionutilizadas paraestacalificaciénsonlassiguientes: partesinvolucradasenla
calificacion, e informacidn confidencial propiedad de Moody's.

Las calificaciones fueron revelada a la entidad calificada antes de su publicacion.

Paraconsultarlalistageneral de fuentes deinformacionutilizadas en el proceso de calificaciénylaestructura
y proceso de votacion de los comités de calificacién responsables de asignar y monitorear calificaciones,
favor de entrar a la pestafia de Revelaciones en www.moodys.com.mx.

La fecha de la Gltima calificacién es 23/09/2021.

Conrespectoalas calificaciones emitidas en un programa, serie, categoria/clase de deuda oinstrumento,
este anuncio proporcionaaclaracionesregulatorias relevantes enrelacion a cada calificacion de unbono o
nota de lamismaserie, categoria/clase de deuda o instrumento emitida con posterioridad o conforme aun
programa para el cual las calificaciones son derivadas exclusivamente de calificaciones existentes, de
acuerdo conlas practicas de calificacion de Moody's. Conrespecto a las calificaciones emitidas sobre una
entidad proveedora de soporte, este anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacion a la
accionde calificacion referente al proveedor de soporte y enrelacion acadaaccion de calificacién particular
de instrumentos cuyas calificaciones derivan de las calificaciones crediticias de la entidad proveedorade
soporte. Para mayor informacion, favor de consultar la pestafia de calificaciones en la pagina del
emisor/entidad correspondiente enwww.moodys.com.mx.

Conrespectoacualquier entidad y/o instrumento calificado afectado que reciba apoyo crediticio directo de
la(s) principal(es) entidad(es) a que se refiere esta accion de calificacion, y cuyas calificaciones pudieran
cambiar como resultado de esta accién de calificacion, las revelaciones regulatorias seran aquellas asociadas
conlaentidad garante. Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en
casodeseraplicablesenlajurisdiccion: Servicios Auxiliares, Revelacionalaentidad calificada, Revelacionde
la entidad calificada.

En cumplimiento con requerimientos regulatorios, Moody's de México ha sido informada que enlos dos
mesesanterioresalafechadel presente, S&P Global Ratings, S.A.de C.V. hanotorgado unacalificacionde
mxAAAalosmismosvaloresreferidoseneste.

Esta calificacién crediticia puede ser modificada al alza/baja con base en cambios futuros en la situacion
financieradel Emisor/Instrumento, y cualquier modificacion se harasinque Moody'sde México, S.A.deC.V.
sea responsable en consecuencia.
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Las revelaciones regulatorias contenidas en este comunicado de prensa aplican a la calificacion crediticia y,
de ser aplicable, a la perspectiva de la calificacion o revision de calificacion respectiva.

Los principios generales de Moody's para evaluar riesgos ambientales, sociales y de gobernanza (ESG, por
sus siglas en inglés) en nuestro andlisis crediticio estan disponibles en
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1288766

Moody'sconsideraquelacalidaddelainformaciondisponible sobrelaentidad, obligaciénocréditocalificado
es satisfactoria para efectos de emitir unacalificacion.

Moody'sadoptatodaslas medidasnecesarias paraquelainformaciénque utilizaparaasignaruna
calificaciénseadesuficiente calidady defuentes que Moody's consideraconfiables, incluyendo, cuando
corresponde, tercerosindependientes. Sinembargo, Moody'snoesunafirmade auditoriaynopuede, en
toda ocasion, verificar o validar de maneraindependiente lainformacion que recibe en su proceso de
calificacion.

Favor de entrar a Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's en www.moodys.com.mx para mayor
informaciénsobre elsignificado de cada categoriade calificacionyladefinicion de incumplimientoy
recuperacion.

Favor deirala pestafia de calificaciones en la pagina del emisor/entidad en www.moodys.com.mx para
consultarladltimaaccionde calificaciény el historial de calificacion. Lafechaen que fueron publicadas por
primera vez algunas calificaciones data de tiempos antes de que las calificaciones de Moody's fueran
totalmente digitalizadas y es posible que no exista informacién exacta. Consecuentemente, Moody's
proporcionaunafechaque consideraque eslamas confiable y exacta conbase enlainformacion quetiene
disponible. Para mayor informacidn, visite nuestro portalwww.moodys.com.mx.

Favor de entrarawww.moodys.com.mxparaactualizacionde cambios delanalistaliderde calificaciénydela
entidadlegalde Moody's que emitiélacalificacion.

Las calificaciones emitidas por Moody's de Méexicoson opiniones de lacalidad crediticiade valoresy/osus
emisoresynosonunarecomendacionparainvertirendichosinstrumentosy/oemisor.

Favordeiralapestafiade calificacionesenlapaginadelemisor/entidad enwww.moodys.com.mxpara
consultar las revelaciones regulatorias adicionales de cada calificacion crediticia.
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDASPORMOODY'SY SUSFILIALES CONSTITUYEN SUS
OPINIONESACTUALES DEMOODY'SRESPECTOALRIESGOCREDITICIOFUTURODEENTIDADES,
COMPROMISOSCREDITICIOS,OINSTRUMENTOSDEDEUDAOSIMILARES, Y MATERIALES,
PRODUCTOS, SERVICIOS E INFORMACION PUBLICADA POR MOODY'S (COLECTIVAMENTE LAS
“PUBLICACIONES”) PUDIENDO LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S INCLUIR OPINIONES ACTUALES.
MOODY'SDEFINEELRIESGO CREDITICIO COMOELRIESGO DERIVADO DELAIMPOSIBILIDAD POR
PARTEDEUNAENTIDAD DECUMPLIRCONSUSOBLIGACIONESFINANCIERASCONTRACTUALESA
SUVENCIMIENTOY LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O
INCAPACIDAD.CONSULTELOSSIMBOLOSDE CLASIFICACIONY DEFINICIONES DE CALIFICACION
APLICABLESDEMOODY'SPARAOBTENERINFORMACION SOBRELOSTIPOS DE OBLIGACIONES
FINANCIERAS CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS CALIFICACIONES DE MOODY'S CREDIT. LAS
CALIFICACIONES CREDITICIASNOHACEN REFERENCIAANINGUN OTRORIESGO, INCLUIDOS A
MODO ENUNCIATIVO Y NO LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE
MERCADOOVOLATILIDAD DEPRECIOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONESNO
CREDITICIAS (“EVALUACIONES") Y OTRAS OPINIONES INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE
MOODY'SNOSONDECLARACIONES DEHECHOSACTUALESOHISTORICOS. LASPUBLICACIONES
DE MOODY'S PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO
DE RIESGO CREDITICIO Y OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADOS PUBLICADOS POR
MOODY'S ANALYTICS, INC. Y/O SUS FILIALES. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES,
OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN
ASESORAMIENTO FINANCIERO O DE INVERSION, Y CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y
OTRASOPINIONESDEMOODY'SNOSONNISUPONENRECOMENDACIONALGUNAPARALA
COMPRA, VENTA O MANTENIMIENTO DE VALORES CONCRETOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS,
EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN
COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR CONCRETO.
MOODY'S EMITE SUS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES Y
PUBLICA SUS INFORMES EN LACONFIANZAY EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR
LLEVARA A CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL
INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VENDER.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONESNO
ESTANDESTINADAS PARASUUSOPOR INVERSORESMINORISTASY SERIATEMERARIOE
INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS
CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LAS PUBLICACIONES DE
MOODY'S AL TOMAR CUALQUIER DECISION SOBRE EN MATERIA DE INVERSION. EN CASO DE DUDA,
DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODALAINFORMACION CONTENIDAENELPRESENTEDOCUMENTOESTAPROTEGIDAPORLEY,
INCLUIDAAMODO DE EJEMPLO LALEY DE DERECHOS DEAUTOR (COPYRIGHT) NOPUDIENDO
PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA,
RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O REVENDIDA, NI
ARCHIVADAPARASUUSOPOSTERIORCONALGUNODEDICHOSFINES,ENTODOOENPARTE,EN
FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO
ESCRITO DE MOODY'S.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES YLAS PUBLICACIONES DE
MOODY'SNOESTANDESTINADAS PARA SUUSOPORPERSONA ALGUNA COMOPARAMETRO,
SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN
MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN PARAMETRO.

Todalainformacionincluida enel presente documento hasido obtenidapor MOODY'S a partir de fuentes que
estimacorrectasyfiables. Noobstante, debidoala posibilidad de errorhumano o mecéanico, asi como de otros



factores, todalainformaciénaquicontenidase proporciona“TALY COMOESTA”, singarantiade ninglntipo.

MOODY'S adoptatodaslas medidas necesarias paraque lainformacion que utilizaalasignar una calificacion
crediticia seade suficiente calidad y de fuentes que Moody's considerafiables, incluidos, en su caso, terceros
independientes. Sinembargo, Moody's no es unafirma de auditoriay no puede entodos los casos verificar o
validarde maneraindependiente lainformaciénrecibidaen el proceso de calificacionoenlaelaboracion delas
Publicaciones.

Enlamedidaenquelasleyesasilo permitan, MOODY'sy sus consejeros, directivos, empleados, agentes,
representantes, licenciadoresyproveedoresdeclinantodaresponsabilidad frente acualesquierapersonaso
entidades con relacién a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier
naturaleza, derivados de o relacionados con lainformacion aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de
dicha informacién, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos, empleados, agentes,
representantes, licenciadores o proveedores fuera avisado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o
dafios, incluidos atitulo enunciativo que no limitativo: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) pérdida o dafio
surgidoenelcasode queelinstrumentofinancieroen cuestionno seaobjeto de calificacion crediticiaconcreta
otorgada por MOODY'S.

Enlamedidaen quelasleyes asilo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes,
representantes, licenciadoresy proveedores declinantodaresponsabilidad conrespecto a pérdidas o dafios
directosoindemnizatorios causadosacualquier personaoentidad, incluidoamodoenunciativoque no
limitativo, negligencia (excluido, no obstante, el fraude, la conducta dolosa o cualquier otro tipo de
responsabilidad que, enarasdelaclaridad, nopuedaserexcluida porley), por parte de MOODY's o cualquiera
de sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores, 0 con
respecto atoda contingenciadentro o fueradel control de cualquieradelos anteriores, derivadade o
relacionadaconlainformacionaquicontenidaoelusooimposibilidad de uso de talinformacion.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA
PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN FIN
DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O
INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, filial al 100% de Moody's Corporation
(“MCQO"), informaporlapresente que lamayoriade los emisores detitulos de deuda (incluidosbonos
corporativosy municipales, obligaciones, notasy pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's
Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacion, abonar a
Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion por unos honorarios que oscilan
entre los $1.000 ddlares y aproximadamente a los 5.000.000 délares. MCO y Moody's Investors Service
también mantienen asimismo politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones
y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service. La informacidn relativa
aciertasrelaciones que pudieran existir entre consejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades
gue tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody'’s Investors Service y asimismo han notificado
publicamentealaSEC que poseenunaparticipacionenMCO superioral 5%, se publicaanualmenteen
www.moodys.com, bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder
Affiliation Policy” ['Relaciones del Accionariado - Gestién Corporativa - Politica sobre Relaciones entre
Consejeros y Accionistas”].

Unicamente aplicable aAustralia: La publicacionen Australia de este documento es conformeala Licenciade
Servicios Financieros en Australiadelafilialde MOODY's, Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61003
399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (seguin
corresponda). Este documento esta destinado Gnicamente a “clientes mayoristas” segun lo dispuestoenel
articulo761G delaLeyde Sociedades de 2001. Alacceder a este documento desde cualquierlugardentrode
Australia, usted declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un
representante de aquél, asi como que niusted nilaentidad alaque representadivulgaran, directao
indirectamente, este documentonisucontenidoa“clientesminoristas” segunse desprende delarticulo 761G
delalLeyde Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad
crediticiade un compromiso de crédito del emisory no sobre los valores de capital del emisor nininguna otra
forma de instrumento a disposicion de clientes minoristas.

Unicamente aplicable aJapdon: Moody's JapanK.K. (‘MJKK”) es unaagenciade calificacion crediticia, filial de
Moody's GroupJapanG.K., propiedadensutotalidad de Moody's OverseasHoldings Inc., subsidiariaensu
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totalidad de MCO. Moody’s SF Japan K.K. (“MSFJ") es una agencia subsidiaria de calificacion crediticia
propiedad en sutotalidad de MJKK. MSFJ no es una Organizacion de Calificacion Estadistica Reconocida
Nacionalmente (eninglés, "NRSRQO"). Portanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-
NRSRO. Las calificaciones crediticias son asignadas por una entidad que no es una NRSRO vy,
consecuentemente, laobligacion calificadanoseraaptaparaciertostipos de tratamientoenvirtuddelasleyes
de EE.UU. MJKK y MSFJ son agencias de calificacion crediticia registradas con la Agencia de Servicios
Financieros de Japény sus nameros deregistrosonlos nimeros 2y 3del Comisionado FSA (Calificaciones),
respectivamente.

Mediante el presente instrumento, MJKK o MSFJ (segln corresponda) comunica que la mayoria de los
emisores detitulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarésytitulos) y
acciones preferentes calificados por MJIKK o MSFJ (segun sea el caso) han acordado, con anterioridad ala
asignacion de cualquier calificacién crediticias, abonar a MJKK o MSFJ (segun corresponda) por sus servicios
de opinién y calificacién crediticia por unos honorarios que oscilan entre los JPY100.000 y los
JPY550.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MJKK y MSFJ disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios
japoneses.



