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HR Ratings asignoé el nivel de bono verde de HR GB 1+ para los
Certificados Bursatiles Fiduciarios colocados por FEFA, con clave
FEFA 20V

La asignacion del nivel de bono verde para la emision FEFA 20V?, que fue colocada por FEFA? el
26 de junio de 2020, es resultado de un andlisis medioambiental de la cartera de proyectos que
pueden ser elegibles para su financiamiento, de acuerdo con la informacion proporcionada por
FEFA. La asignacion también es resultado de la revision de las politicas y los procedimientos para
la seleccién de los proyectos, uso y gestion de los fondos obtenidos por la colocacion y sus
politicas de reporteo. Estos analisis se realizaron en linea con los criterios de evaluacion de HR
Ratings y en apego a los Green Bond Principles (GBP).

La Emision colocada en el mercado nacional se realizé6 por un monto de P$3,000 millones (m)
considerando el monto inicial de P$1,500m més el monto de sobreasignacion de P$1,500m, por
un plazo de 1,092 dias equivalente a aproximadamente 3 afios. Los CEBURS Fiduciarios seran
amortizados en un solo pago a su valor nominal en la fecha de vencimiento sin opcién a
amortizacion anticipada.

Los principales aspectos en los que se basa el reporte de segunda opinién son:

e Uso de los recursos. Los recursos seran destinados a financiar y/o refinanciar proyectos
verdes que cumplan con los criterios de seleccion que brinden un impacto positivo en el
ambiente y promuevan la transicion hacia la resiliencia climatica y de bajo carbono otorgada a
partir de los Gltimos 24 meses.

e Andlisis ambiental. Por medio de la informacién proporcionada por FEFA y el Marco de
Referencia, HR Ratings considera que los proyectos verdes elegibles generarian un efecto
ambiental positivo a través de proyectos en las categorias de agricultura ambientalmente
sostenible, uso eficiente de agua, energia renovable y eficiencia energética. Lo anterior, debido
a que se encuentran alineados a esfuerzos para la reduccion de gases de efecto invernadero
por medio de cambios tecnoldgicos, menor uso de agroquimicos, infraestructura renovable,
entre otros.

e Cumplimiento de los GBP. HR Ratings evaluo el nivel de cumplimiento de cada uno de los
cuatro criterios. Se asignd “Muy Bien” al uso de recursos considerando los proyectos verdes
elegibles y el impacto positivo que llegarian a tener en el ambiente, asi como a la presentacion
de informes anuales en los que se mostrarian indicadores cualitativos y cuantitativos, segun
corresponda, junto con informacion del desempefio ambiental. La administracién de recursos
se clasific6 como “Bien” considerando que no existe una cuenta o un fideicomiso especifico en
donde se administren los recursos. Sin embargo, se tom6 en cuenta el que haya un canal
definido por el cual se solicitan y se distribuyen los recursos, asi como el hecho de que FEFA
esta alineada a la Ley de Transparencia que rige a las instituciones publicas. Finalmente, se
clasifico como “Bien” el proceso para evaluacion y seleccion de proyectos, considerando la
metodologia realizada en conjunto con el Fondo de Inversién de América Latina y la Agencia
Francesa de Desarrollo. A continuacion, se muestra una tabla donde se resume esta

informacion:
Criterio Muy Bien Bien Suficiente
Uso de los recursos 1 ] 0
Proceso para la evaluacidn y seleccidn de proyectos 0 1 0
Administracién de los recursos 0 1 0
Presentacidn de informes 1 0 0
Puntaje 2 2 0

Fuente: HR Ratings con informacién proporcionada por el Fondo.

! Emisién de Certificados Bursatiles Fiduciarios con clave de pizarra FEFA 20V (las Emision y/o CEBURS
Fiduciarios y/o Bono Verde).
2 Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios (FEFA y/o el Fondo).
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El proceso de analisis realizado por parte de HR Ratings para la asignacion de la
etiqueta al Bono Verde esta basado en dos etapas: i) el analisis medioambiental del
portafolio de proyectos y los criterios de elegibilidad v, ii) el apego que se tiene con los
principios internacionales de los Green Bond Principles (GBP). Por medio de esto, el
analisis y la evaluacion se llevaron a cabo por separado, y los resultados se identifican
de manera independiente en la etiqueta verde final asignada. El resultado de la primera
etapa fue “HR GB 1” y en la segunda etapa, de acuerdo con los Criterios de Evaluacion
de Bonos Verdes, se asignd el simbolo de “+” por haber obtenido el nivel de
cumplimiento de “Muy Bien”.

Es importante comentar que la etiqueta verde no es una calificacion crediticia, por lo
cual no refleja en ningln momento la calidad crediticia de los CEBURS Fiduciarios®. La
etiqueta verde tiene como fin evaluar el impacto ambiental y/o la capacidad de los
proyectos para limitar el aumento en las temperaturas globales por abajo de los 2°C,
promoviendo al mismo tiempo los esfuerzos para limitar el aumento de la temperatura
incluso por abajo de 1.5°C sobre niveles preindustriales.

El nivel asignado de HR GB 1+ se hizo con informacién proporcionada por FEFA y
solamente se consider6 informacion enviada al momento de la publicacién del
documento. Cualquier desviacion en los proyectos seleccionados para financiar o
refinanciar con los recursos obtenidos del Bono Verde, puede resultar en una
asignacion diferente, incluso puede llegar a no considerarse como tal. HR Ratings dara
seguimiento a la colocacion de recursos por parte del Emisor.

Algunos aspectos que destacan dentro del analisis ambiental son los siguientes:

. FEFA, como fideicomiso de FIRA4, tiene como objeto canalizar recursos a
instituciones bancarias y no bancarias para el apoyo a actividades de los sectores
de agricultura, ganaderia, pesca, forestal y el medio rural. A través del Bono
Verde se apoyard a proyectos con impacto ecoldgico positivo que caigan en la
categoria de agricultura protegida, uso eficiente de agua, eficiencia energética y
energias renovables.

. Los recursos colocados seran para financiar o refinanciar proyectos que deberan
cumplir una serie de caracteristicas de elegibilidad y con lo cual se busca generar
beneficios ambientales asociados al cambio climéatico entre los cuales estan:
reduccion en la emisién de GEI, ahorro de agua, menor uso de agroquimicos,
mejores condiciones de trabajo, conservacion del suelo y mejora en productividad.

. Los criterios de seleccion se encuentran emparejados con un criterio del CBI, o en
caso de no tener un equivalente directo, existen elementos para asumir que se
pueden clasificar bajo alguna taxonomia considerando algunos supuestos. Por
medio de ello, los activos financiados llegarian a ser compatibles con una
trayectoria de descarbonizacion de 2°C.

3 La calificacion crediticia otorgada por HR Ratings a los CEBURS Fiduciarios es de HR AAA. Para mas informacion relacionada con esta
calificacion, véase el comunicado de prensa publicado el 20 de mayo de 2020 en: www.hrratings.com.
4 Fideicomisos Instituidos en Relacion con la Agricultura (FIRA)
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e  Anualmente, se publicara un informe en el que FEFA reporte el monto total
emitido, uso de recursos dentro de cada categoria, cantidad total de recursos no
asignados y los utilizados para financiamiento y refinanciamiento. Ademas, se
tiene el compromiso de realizar un informe de impacto verde con indicadores
paramétricos.

° Un tercero independiente evaluard la sostenibilidad y relevancia de los criterios de
elegibilidad y los Proyectos Verdes Elegibles que resulten de los criterios por
medio de una Segunda Opinién.

. En el andlisis de cumplimiento de los GBP se asigno la etiqueta de “Muy Bien”
para dos de los criterios, Uso de Recursos y Presentacion de Informes y se
asigno “Bien” para la Administracion de los Recursos y para el Proceso para la
evaluacion y Seleccién de proyectos.

Andalisis Ambiental de Proyectos y Activos Elegibles

Para el proceso de evaluacion del Bono Verde, un paso primordial es la selecciéon de
proyectos o0 activos en los que se colocara la totalidad de los recursos para inversion o
refinanciacion. Para poder ser considerados, en linea con los criterios de evaluacién de
HR Ratings, los proyectos deben contribuir al desarrollo de una economia con bajas
emisiones de Gases de Efecto Invernadero (GEI) y una economia resiliente, a la vez
gue deben alinearse al Climate Bond Taxonomy (CBI). Es importante mencionar que,
esta tercera emisidn no contara con la certificacion de CBI.

Esta seccion analiza caracteristicas especificas de los proyectos a ser financiados o
refinanciados en cuanto a sus contribuciones al medio ambiente. De acuerdo con la
informacion proporcionada por FEFA, los recursos serdn utilizados para financiar y

refinanciar préstamos e inversiones de proyectos verdes que cumplan con los
siguientes criterios de elegibilidad.

Esquema 1. Categorias Elegibles

Agricultura ambientalmente
sostenible
4 Uso eficiente de agua

« Energia renovable
]:: Eficiencia energética

Fuente; HR Ratings cen informacidn internadel Fondo.
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Los proyectos verdes elegibles deberan cumplir los siguientes criterios de elegibilidad:

Tabla 1. Criterios de Elegibilidad

Proyectos Elegibles Criterio de Seleccion

- Proyectos para producir alimentos en condiciones en las que se reduzcan los efectos de
los factores ambientales en sus cultives, mejore la productividad, eficiencia de los recursos e
impactos ambientales positivos.

Se incluyen estructuras de tdnel de plastico sobre soportes semirrigidos, malla-sombra e
invernaderos energéticamente eficientes.

- Proyectos de agricultura climaticamente inteligentes, que aumenten la productividad
agricola, adaptacidn y creacidn de resiliencia frente al cambio climatico y reduccidn y/o
Agricultura ambientalmente absorcidn de los GEI.
sostenible Se incluye uso sostenible de la tierra, bosques con certificaciones FSC* o PEFC?, forestacicn,
reforestacion, preservacion de paisajes naturales, remediacion del suelo, produccidn sin o con
labranza minima, siembra directa, pastoreo controlado, entre otros. Uso de la biodiversidad de
forma sostenible.

- Proyectos de conservacion de la biodiversidad que tengan como objetivo promover el
conocimiento, conservar, restaurar o utilizar la biodiversidad de forma sostenible.

En este se encuentra el ecoturismo, sistemas silvopastoriles, alimentos eco-certificados,
pesca y acuicultura con certificados del M3C vy cria sostenible de animales.

- Proyectos para desarrollo, manufactura, operacién y mantenimiento de instalaciones de

reciclaje de agua, tratamiento de aguas residuales. instalaciones de almacenamiento o
Uso eficiente del agua sistema de distribucion con mejor eficiencia y/o calidad, proyectos de administracian de

infraestructura hidroldgica orientados a un mejor uso del agua.

Se incluyen proyectos de sistemas de riego, proyectos de resiliencia, entre otros.

- Proyectos para equipo, desarrollo, fabricacidn, construccidn, operacidn, distribucidn y

mantenimiento de fuentes de generacidn de energia renovable.

Energia Renovable - Proyectos con energia edlica, energia solar, energia mareomotriz, energia geotérmica,
energia proveniente de residuos agropecuarios y forestales y de conversion de residuos de
energia.

- Proyectos para desarrollo, fabricacidn, construccién, operacidn y mantenimiente de
productos, tecnologia y/o sistemas que reduzcan el consumo de energia de un activo.

Se incluyen sistemas de enfriamiento mejorades, tecnologia de iluminacién mejorada, y uso de
electricidad reducido en operaciones de manufactura.

- Proyectos para desarmllo, fabricacidn, construccién, operacidn y mantenimiento para la
Eficiencia Energética mejora de la eficiencia en la entrega de senicios de energia.

Se incluyen la calefaccidn central/sistemas de refrigeracidn, redes inteligentes, la tecnologia

de recuperacidn de energia, y el almacenaje, transmisidn y distribucién de energia que resulta

en una reduccidn de pérdidas de energia.

- Fabricacidn de componentes para permitir la eficiencia energética descrita anteriormente.
Se incluyen luces LED, células de combustible, medidores de redes inteligentes

l_-'uente: HR Ratings con infermacién interna del Fondo.
* Forest Stewardship Council o Consejo de Administracion Forestal (FSC, por sus siglas en inglés)

® Programme for the Endorsement of Forest Certification o Sistema Nacional de Certificacion Forestal (PEFC, por sus siglas en inglés)

Por otro lado, los proyectos tienen beneficios ambientales asociados al cambio
climatico, donde estos se pueden observar a través de las categorias que enmarcan a
los proyectos, entre los cuales se incluyen:

i)  Agricultura Sostenible: reduccién de GEI, ahorro de agua, menor uso de
agroquimicos, mejores condiciones de trabajo y conservacion de suelo.

i)  Uso Eficiente de Agua: reduccion del consumo de agua en agricultura y mejora en
la productividad.
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i) Energia Renovable: mitigacion de la generacion de GEI.
iv) Eficiencia Energética: mitigacion de la generacién de GEI.

Los criterios de seleccién se encuentran emparejados con algun criterio del CBI, o en
caso de no tener un equivalente directo, existen elementos para asumir que se pueden
clasificar bajo alguna taxonomia considerando algunos supuestos.

Los criterios de evaluacién de HR Ratings se basan principalmente en los Climate
Bonds Standard desarrollados por CBI, asi como en los principios GBP desarrollados
por ICMA, por lo cual, se hara un analisis a pesar de que para la tercera emision no se
obtendra la certificacion de CBI. Los activos en los cuales se pueden invertir se
clasifican en siete criterios sectoriales del CBI y en seis tipos de activo de la taxonomia
del CBIl. Estos pudieran llegar a ser compatibles con una trayectoria de
descarbonizacion de 2°C bajo ciertos criterios de evaluacion.

Tabla 2. Analisis de trayectorias de descarbonizacion

Criterios [ Detalles del Activo Trayectoria de Descarbonizaciéon 2°C Certificable
Criterios sectoriales para agricultura protegida en

Tierras agricolas, incluidas las utilizadas para

producir  cultivos, sistmas agroforestales vy Mo
silopastoriles, criadeganado .
Ganado Mo

""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" En caso de cumplir con criterios de e

Criterios sectonales para agricultura . . Mo
-------------------- PEI evaluacidn establecidos por CEBI
Pesquerias silvestres y peces cultvados .~ Mo
Criterios sectonales para agua gi
Criterios sectoriales para energia edlica S
Criterios sectoriales para energia solar .. B
Criterios sectoriales para energia geotérmica B
Criterios sectoriales para bioenergia SR
Criterios forestales Si

Fuente: HR Ratings.

Tomando en consideracidon que los proyectos beneficiados con los recursos de la
emision del bono FEFA 20V se llevaran a cabo en México, estos tienen el potencial de
ayudar a la reduccién de GEI a través de la agricultura ambientalmente sostenible al
tener como efectos cambios tecnolégicos y menor uso de agroquimicos. Asimismo, se
puede llegar a tener un ahorro considerable de agua por medio de tecnologias como la
agricultura protegida (casas sombra e invernaderos) y que variara dependiendo del
nivel de tecnologia utilizado. En cuanto a los proyectos de energia, con base en el
marco de referencia, se tiene la opinién que aquellos financiados por FEFA tienen el
potencial de reducir las emisiones de GEI por medio de su incidencia en la mezcla
energética del pais al incrementar la infraestructura renovable y mejorar la eficiencia
energética.

Los criterios de seleccion de FEFA 20V consideran algunas certificaciones. En cuanto
a estas, los proyectos verdes elegibles bajo la categoria de Agricultura Ambientalmente
Sostenible incluyen FSC, PEFC y MSC. Para el primer tipo de certificacion, FSC, se
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requiere una verificacion independiente en el tema de gestion forestal responsable; el
PEFC reconoce el manejo forestal considerando diversas caracteristicas propias de
cada pais, aunque en México no se cuenta con una metodologia de manejo forestal
sustentable, se limita a la cadena de custodia de los productos; y finalmente, la MSC
es un programa de certificacion y etiquetado para quienes cumplen con las mejores
practicas en temas de pesca sostenible y es considerada como una certificacién lider.
Es una certificacién llamada sello azul que cumple con los requisitos de diversas
asociaciones mundiales con altos estandares de sostenibilidad.

Los criterios de evaluacion de HR Ratings toma en consideracion el Bono Verde desde
la perspectiva del ciclo de vida del proyecto. Asimismo, los criterios del CBI establecen
una necesidad de analisis desde este punto de vista para la agricultura protegida. El
marco de referencia en si no hace mencién al respecto dado que la Emision no
buscara la certificacion CBI.

Por otro lado, se revisé la manera en que se cumple con los criterios internacionales de
desempefio sobre sostenibilidad ambiental y social, como lo son los publicados por la
Corporacion Financiera Internacional®. Las normas son las siguientes:

5 International Finance Corporation o Corporacion Financiera Internacional (IFC por sus siglas en inglés)
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Tabla 3. Indicadores IFC

Norma

Cumplimiento

Evaluacion y gestion de los
riesgos e impactos
ambientales y sociales

La regulacién nacional requiere una autorizacion en materia de impacto ambiental, la
cual puede ser de jurisdiccidn federal o estatal. Dependiendo del proyecto al que
FEFA otorgue recursos, se evaluard si se necesita una Evaluacidn de Impacto
Ambiental.

Trabajo y condiciones
laborales

A través de la Ley Federal de Trabajo y Normas Oficiales Mexicanas de la
Secretaria de Trabajo y Prevision Social se alinea, en una gran proporcion, a esta
norma. Por ello, a quienes les sean otorgados los recursos deberan cumplir con la
norma.

Eficiencia del uso de los
recursos y prevencion de la
contaminacion

Dentro de los objetivos descritos en el Marco de Referencia de la Emisidn, se
encuentra la disminucién de emisiones GEl y adoptar cerificaciones reconocidas
para la gestion de los proyectos, cumpliendo con elle la norma.

Salud, proteccion y
seguridad de la
comunidad:

FEFA cuenta con una metodologia de analisis de riesgo ambiental (SARAS), la cual
se basa en los lineamientos internacienales de los Principios de Ecuador, asi como
las normas de desempefio sobre sostenibilidad ambiental y social de IFC, por lo
que, se esperaria una evaluacidn de impacto hacia las comunidades cuando los

proyectos sean auterizdos en facultades de FIRA.

Adquisicion de tierras y
reasentamiento
involuntario

Tomando en consideracion los proyectos elegibles, no se esperaria que se lleve a
cabo adquisicion de tierras y reasentamiento involuntario.

Dentro de los proyectos elegibles se encuentran aquellos a favor de la conservacidn
Conservacion de la de biodiversidad y recursos naturales, sin embargo, el desarrollo de cada proyecto
biodiversidad y gestion conlleva un impacto ambiental por parte de las actividades antropogénicas. Se
sostenible de los recursos  esperaria que los beneficiarios obtengan la aprobacidn de la Evaluacion de Impacto
naturales vivos Ambiental donde se establezcan medidas de mitigacidn a los impactos del
proyecto.

Tomando en consideracion que se cuenta con un SARAS, la evaluacidn relacionada
a este tema se espera que se realice cuando el proyecto sea autorizado en
facultades de FIRA.

Pueblos indigenas

Por ley cualguier proyecto debera cuidar y mantener cualguier vestigio arqueoldgico
o cultura que se llegara a encontrar, requiriendo una liberacidn por parte del Instituto
de Antropologia e Historia.

Patrimonio cultural

Fuente: HR Ratings con informacion interna del Fondo.

®EISARAS aplica en proyectos de financiamiento que requisren ser autorizados en facultades de FIRA v no aplica a créditos fondeados o garantizados por FIRA que sean
otorgados por intermediarios financieros en operacion directa con FIRA en el uso de sus facultades. Por su parte, el SARAS se aplica para proyectos cuyo monto e
mayor a 30 millenes de UDIS.

En opinion de HR Ratings, los recursos asignados a los proyectos verdes en las
distintas categorias antes descritas, tendran un impacto medioambiental positivo. Es
importante mencionar que el nivel asignado se hizo considerando los términos
descritos en la informacién enviada por FEFA, y en caso de haber cambios podria
haber modificaciones en el nivel de bono verde.

Cumplimiento de los Green Bond Principles

En esta seccion se evalla el nivel de cumplimiento por parte de FEFA con cada uno de
los principios basados en los GBP: 1) uso de recursos, 2) proceso para la seleccién y
evaluacion de proyectos, 3) administracion de los recursos y 4) presentacion de
informes. De acuerdo con los criterios de evaluacion de HR Ratings, esta evaluacion se
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realiza de manera cualitativa con base en la siguiente escala: i) Muy Bien, ii) Bien y iii)
Suficiente® con base en la informacién enviada por parte de FEFA.

Uso de los recursos

Con el fin de corroborar el desempefio de la cartera de proyectos financiados por la
Emision, el Bono Verde debe tener mecanismos, procesos y reportes periodicos que
informen sobre la utilizacion de los recursos de manera transparente y detallada al
mercado. De acuerdo con el Marco de Referencia de FEFA 20V, los recursos seran
destinados a financiar y refinanciar, préstamos otorgados e inversiones de proyectos
verdes elegibles que brinden un impacto positivo en el ambiente y promuevan la
transicion hacia la resiliencia climatica y de bajo carbono otorgados a partir de los
Ultimos 24 meses. En especifico, para ser considerado un Proyecto Verde elegible
debera entrar en la categorizacion junto con los criterios de seleccibn mencionados en
el andlisis ambiental.

HR Ratings considera que el uso de los recursos cumple los criterios descritos en los
GBP en el aspecto ambiental al ser considerados proyectos de agricultura
ambientalmente sostenible, uso eficiente del agua, energia renovable y eficiencia
energeética y, en opinion de HR Ratings, los proyectos podrian tener un impacto
positivo en linea con el analisis ambiental. Con ello, se le asigné una clasificacion de
“Muy Bien”.

Proceso para la Selecciéon y Evaluacion de Proyectos

El proceso garantiza un uso eficiente y en linea con los criterios de seleccion de los
recursos. Para ello, se tienen distintas etapas, las cuales se describen a continuacion.

i. Proceso de crédito y procedimiento para la seleccion de Proyectos Verdes
Elegibles.

FEFA cuenta con una cartera de crédito generada y gestionada por medio de una red
de intermediarios financieros y, es justamente a través de ésta que se seleccionan los
Proyectos Verdes Elegibles. Para la seleccién, FEFA cuenta con un sistema para
identificar, clasificar y aprobar los proyectos, los cuales estardn enfocados en
agricultura ambientalmente sostenible, uso eficiente del agua, energia renovable vy
eficiencia energética. No podran ser incluidos tanto en el financiamiento de FEFA como
en el otorgamiento de recursos del Bono Verde los proyectos no permitidos por la
legislacién, asi como aquellos que promuevan vicios y/o desintegracion familiar. FEFA
tiene la opcién de agregar conceptos adicionales a la lista de exclusién cuando lo
considere necesario sin previo aviso a los Tenedores del Bono Verde.

Inicialmente, los Proyectos Verdes Elegibles son seleccionados por la Unidad Técnica
en la Subdireccion de Pesca, Forestal y Medio Ambiente de FIRA. Los resultados se
parametrizan con el Departamento de Operaciones para poder extraer la informacion
del SIIOF7, sistema utilizado por los intermediarios, y se pueda generar de manera
automatica.

6 Con el fin de identificar la clasificacion de los Bonos Verdes, la notacion que se utiliza sera un signo de “+” para Muy Bien, ning(n signo para Bien y un signo de
“-“ para Suficiente.
’ Sistema Informatico Integral de las Operaciones de FIRA (SIIOF y/o el Sistema).
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El Sistema guarda informacion como ubicacién, monto financiado y categoria de
elegibilidad, aunado a indicadores clave de rendimiento e informacién que ayude al
andlisis de sostenibilidad.

ii. Analisis de sostenibilidad del Bono Verde.

La Subdireccién de Pesca, Forestal y Medio Ambiente es el area encargada de aplicar
un andlisis de acuerdo con los criterios de seleccion, incluido la revision climatica y
ambiental, ademas de la evaluacién paramétrica, para elegir la cartera y asignar los
recursos del Bono.

iii. Desempefio del Bono Verde.

La operacion de esta cartera que forma parte del uso de los recursos del Bono Verde
se revisara de forma trimestral por la Subdireccién de Pesca, Forestal y Medio
Ambiente por un informe obtenido a través del SIIOF. Con este, se hara un analisis de
sostenibilidad y se ratificaran los proyectos entregando un informe al area de Finanzas.

iv.  Registro de Proyectos Verdes Elegibles.

Una vez aprobado por la Subdireccion, los proyectos se identificaran y delimitaran en el
SIIOF vy, con ello, se hara el monitoreo continuo y el informe de uso de los recursos,
ademas de asegurar que los recursos se asignen de manera precisa. Se controlarg el
registro de los proyectos para asegurar que los recursos de cada emision sean
asignados de forma correcta.

En caso de pagos anticipados o vencimientos de Proyectos Verdes Elegibles, se
asignaran recursos a otros proyectos. En caso de no haber Proyectos Verdes Elegibles

disponibles, los recursos se invertran de acuerdo con la politica interna de
administracion de liquidez.
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Direccion Técnicade Pescay
es

-Determina los criterios de
selecciony los comunicaa la
Direccion de Desarrollo de
programasy Productos

Direccion de Desarrollo de
Programas y Productos
-Analiza los criterios de seleccidn
a través de los sistemas y solicita
ala Direccién de Sistemasy
Operaciones las modificaciones

Esquema 2. Flujo de Actividades

Direccion de Sistemas y
Operaciones
-Aplica cambios para el
seguimineto del Bono Verde.

necesarias

Direccion de Finanzas y
Planeacion Corporativa/
Direccion de Tesoreria

-Realiza gestiones para la
emision, recepciony
administracion de los recursos
financieros

Direccion Técnicade Pescay
Redes de Valor

-Seguimiento periddico del saldo
de la Cartera Verde. Selecciona
nuevos proyectos a ser incluidos

Direccién Técnica de Pescay
Redes de Valor

-Selecciona proyectos elegibles
en el sistema.

Direccion Técnicade Pescay
Redes de Valor [ Direccion
Tesoreriay Finanzas
Corporativas

-Emiten reporte anual sobre uso
de recursos e impacto ambiental

Fuente: HR Ratings con informacidn proporcienada por &l Fonde.

En linea con nuestros criterios de evaluacion, el Emisor deberd comunicar de forma
clara tres puntos: los objetivos de sostenibilidad ambiental, el proceso mediante el cual
se identifican los proyectos en las categorias de Proyectos Verdes Elegibles y los
criterios de elegibilidad, incluyendo los criterios de exclusion o cualquier otro proceso
aplicado para identificar y gestionar riesgos ambientales y sociales.

De acuerdo con el Marco de Referencia, sera la Subdireccion de Pesca, Forestal y
Medio Ambiente el que especifica al Departamento de Desarrollo de Programas y
Productos, los parametros y la generacion de base de datos donde se identifiquen los
financiamientos de Proyectos Verdes Elegibles. En colaboracion con la Unién Europea
mediante le Fondo de Inversion de América Latina (LAIF) y la Agencia Francesa de
Desarrollo (AFD) se desarroll6 una metodologia para un programa especifico de apoyo
financiero y acompafamiento técnico. EI acompafiamiento técnico esta a cargo de la
consulta corporativa integrada por: Carbon Trust, organizacion de expertos
independientes con operaciones a niveles mundial; Cirad, organizacién francesa para
la investigacibn agronémica y la cooperacion internacional para el desarrollo
sostenible de regiones tropicales y mediterraneas con actividades de cooperacion con
més de 100 paises; y, El Buen Socio, organizacion que ofrece servicios financieros
éticos con impacto social o ambiental en zonas rurales de México. A pesar de no estar
identificado en el marco de referencia, mediante informacion compartida por FEFA, se
identificaron los 55 conceptos de inversidn elegibles analizados con las dimensiones y
criterios de sostenibilidad de la AFD y los cuales se encuentran agrupados por
categorias definidos mediante una consultoria con el BID siendo la base para la
seleccion de proyectos, donde estos podrian ser ampliados en un futuro.
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Es importante comentar que se tiene una metodologia de analisis de riesgo ambiental,
SARAS, basado en lineamientos internacionales de los Principios de Ecuador y
Normas de Desempefio sobre Sostenibilidad Ambiental y Social de la IFC, el cual
aplica para créditos mayores a 30 millones de UDIS. Con base en lo descrito, HR
Ratings identificd este principio con la clasificacion de “Bien”.

Administracion de los Recursos

Este GBP especifica como se deberan administrar los recursos de la Emision. Para
ello, se evalla la transparencia y eficiencia de la asignacién de recursos del bono.
Asimismo, los criterios de evaluacién de HR Ratings toman en consideracion el tipo de
régimen de inversion o el tipo de inversiones temporales que se tiene permitido. En
linea con ello, los recursos podran ser invertidos (entre otros):

1. Instrumentos de inversion temporal en efectivo o instrumentos equivalentes de
efectivo dentro de una funcion de tesoreria.

2. Instrumentos de inversién temporal que no incluyan proyectos que produzcan
Gases de Efectivo Invernadero (GEI) que sean incompatibles con proyectos de
baja emisién de carbono y con una economia resiliente al cambio climatico.

3. Operaciones temporales que reduzcan el endeudamiento revolvente antes de
destinarse a las inversiones para los proyectos activos seleccionados.

La administracion de los recursos sera llevada a cabo por el Area de finanzas,
cualquier recurso no asignado se tendran en instrumentos liquidos o cuentas bancarias
de FIRA, registrando los Proyectos Verdes Elegibles en el sistema de contabilidad y
administracion de crédito. Los recursos no asignados a Proyectos Verdes Elegibles se
invertirdn temporalmente de acuerdo con la politica de liquidez de FEFA, la cual se
basa en invertir en instrumentos de corto plazo ya sean chequeras productivas o
valores gubernamentales o bancarios con plazos de hasta un afio. El uso de recursos
se reportard de manera anual a través del sitio web corporativo durante toda la
vigencia de acuerdo con el marco de referencia.

HR Ratings considera que la periodicidad de reportes se encuentra en un lapso
suficiente para mantener informado adecuadamente al publico inversionista. En opinion
de HR Ratings, la manera de asignar recursos podria tener un area de oportunidad ya
gue no se encuentran en una cuenta o fideicomiso especifico. Sin embargo, los
recursos se administran por medio de un solo canal, la Subdireccién de Pesca,
Forestal y Medio Ambiente con la Subdireccién de Finanzas con el fin de brindar mayor
transparencia. Finalmente, se considera adecuada la manera en que se llevara a cabo
la administracion de recursos no asignados. Con base en lo anterior, HR Ratings
asigno la clasificacion de “Bien” a este principio.

Presentacion de Informes

El cuarto GBP se refiere a la provisién por parte del Emisor de informaciéon de los
proyectos. La evaluacién de este criterio se basa en:

1. Calidad de la informaciébn que proporciona, en términos de indicadores

cuantitativos y cualitativos. En donde la transparencia de los reportes es de
elevada importancia.
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2. Periodicidad con la cual el emisor brinda la informacion.
3. Revisiones externas o de terceros de la informacién proporcionada.

Con el fin de transparentar el uso de los recursos e impacto ambiental, el Marco de
Referencia de la Emision estipula que FEFA tiene el compromiso de realizar un informe
anualmente. Este reporte se publicara por primera vez en la pagina de web oficial de
FIRA un afio después de la emision e incluira: monto total emitido, uso de recursos
dentro de cada categoria de proyecto del Bono Verde, cantidad total de recursos no
asignados y recursos utilizados para financiamiento y refinanciamiento.

Asimismo, se realizard un informe de impacto verde con indicadores paramétricos a
nivel de cartera. Los indicadores podran ser modificados en caso de obtenerse
informaciéon mejorada y podrian computarse utilizando términos unitarios. Ejemplo de
indicadores de impacto cuantitativos:

Tabla 4. Indicadores de Impacto Cuantitativos

Categoria Indicadores cuantitativos paramétricos

.. . 3

Agricultura ambientalmente -REdu_ccmn Est!mada anual de consumo de agua (m }_.

sostenible -Emisiones estimadas anuales de GEl reducidas o evitadas.
-Area estimada con manejo de la biodiversidad (hectareas).

Ahorro de energia estimado anual en kWh, emisiones reducidas o
evitadas (tCO2e).

Ahorro de energia estimado anual en kWh, emisiones reducidas o

Eficiencia Energética evitadas (tCO2e).

Fuente: HR Ratings con informacian proporcionada por el Fondo.

Adicionalmente, un tercero independiente designado por FEFA sera designado para
evaluar la sostenibilidad y relevancia de los criterios de elegibilidad, asi como los
Proyectos Verdes Elegibles que resulten de estos criterios emitiendo una Segunda
Opinion. Asimismo, la cartera de Bonos Verdes sera verificada por un proveedor
externo independiente y este mismo determinara su conformidad con el suplemento.
HR Ratings considera que estas practicas transparentan el uso de los recursos, y
proveen informacién adicional a los reportes publicados por FEFA anualmente. De esta
manera, se le asigno la clasificacion de “Muy bien”.

Tomando en consideracion la informacién obtenida a través del Marco de Referencia
de la Emisién y su apego a los cuatro componentes del GBP junto con la metodologia

realizada por HR Ratings, la etiqueta final a esta segunda etapa de analisis de
cumplimiento es de Muy Bien, por lo cual, se asignara “+”.
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Anexo — Perfil del Emisor

El Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios (FEFA) fue constituido en 1965
mediante un fideicomiso, operando dentro de los Fideicomisos Instituidos en Relacion
con la Agricultura (FIRA). Su objeto consiste en prestar apoyo a programas de crédito
del Gobierno Federal, mediante la canalizacion de recursos financieros a la Banca de
Desarrollo, Instituciones de Crédito, Sociedades de Objeto Limitado e intermediarios
financieros no bancarios, para que estos de igual forma otorguen créditos de
habilitaciéon o avio, para la agricultura, ganaderia y avicultura, entre otras actividades
afines que se realicen en el medio rural. Es asi como FIRA genera fuentes de
financiamiento en beneficio de productores de menores ingresos quienes enfrentan
mayores dificultades para conseguir crédito de la banca privada, posiciondndolo como
el principal motor de financiamiento para el desarrollo agropecuario del pais
representando mas del 50.0% del financiamiento publico al sector agropecuario,
forestal y pesquero.

La funcién de FEFA consiste en actuar como una figura de segundo piso, facilitando el
acceso al crédito por medio de operaciones de crédito y descuento a diferentes
instituciones financieras, ademas de otorgar garantias de crédito a proyectos
relacionados con la agricultura, ganaderia, avicultura, agroindustria, pesca Yy
actividades conexas o afines que se realizan en el medio rural. Asimismo, a través de
programas de Capacitacion Empresarial y Transferencia de Tecnologia y de Apoyo en
Tasa de Interés se da soporte al sector agropecuario.

Dentro de sus principales operaciones, el fideicomiso se encarga de establecer por si
mismo o en colaboracién con otras dependencias, programas permanentes de
capacitacion en la operacion y administracion de crédito agropecuario, agroindustrial y
pesquero, asi como establecer centros de demostracion y adiestramiento en técnicas
agropecuarias, agroindustriales y pesqueras, aplicables a sus programas, pudiendo
celebrar contratos o convenios de cooperacibn con otras instituciones o con
productores para el establecimiento de los centros.

Adicionalmente, FEFA actia como un agente técnico o instancia ejecutora de
convenios de colaboracion celebrados con la Secretaria de Agricultura y Desarrollo
Rural (SADER), Comisién Nacional Forestal (CONAFOR), Comision Nacional del Agua
(CONAGUA), la Comision Nacional de Acuacultura y Pesca (CONAPESCA), entre
otras. De esta manera, el FEFA puede generar un mayor impacto en el desarrollo de
las actividades agropecuarias, fotestales y pesqueras de México ofreciendo programas
especiales que permiten el financiamiento y subsidios con recursos asignados a la
SADER, CONAFOR, CONAGUA, CONAPESCA, entre otros.

FIRA tiene compromisos con la sostenibilidad y, por lo cual, asumio la responsabilidad
para acelerar la transicion a un futuro sostenible comprometiéndose a reducir

emisiones GEI y mitigar el cambio climéticos. Lo anterior a través de préstamos y
garantias a proyectos con impacto benéfico al medioambiente.
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Bonos Verdes (BV): Son cualquier tipo de activo de renta fija o instrumento financiero
cuyos recursos se usan para financiar o refinanciar, de manera total o parcial,
proyectos ambientales sustentables nuevos o existentes.

Green Bond Principles (GBP): Se refiere a los criterios reconocidos
internacionalmente que establecen la transparencia y las politicas sobre informacién
gue contribuyen al desarrollo del mercado de Bonos Verdes.

Climate Bonds Initiative (CBI): Es una organizacion sin fines de lucro, orientada al
inversionista, que promueve las inversiones a gran escala que proporcionaran una
economia mundial con bajas emisiones de carbono.

Gases de Efecto Invernadero (GEI): Se refiere a cualquiera de los gases cuya
presencia en la atmoésfera contribuye al efecto invernadero, incluyendo gases como
diéxido de carbono, metano, ozono y clorofluorocarbonos.

Climate Bonds Taxonomy (CBT): Desarrollado por la CBI, esta taxonomia

proporciona criterios cientificos orientados a identificar los diferentes sectores que son
apropiados para la emision de un Bono Verde.
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México: Guillermo Gonzéalez Camarena No. 1200, Piso 10, Colonia Centro de Ciudad Santa Fe, Del. Alvaro Obregén, C.P. 01210, Ciudad de México. Tel 52 (55) 1500 3130.
Estados Unidos: One World Trade Center, Suite 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 5735.

La calificacion otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emisidn esta sustentada en el
analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por
la propia institucion calificadora:

Criterios de Evaluaciéon de Bonos Verdes (México), Enero 2020

Para mayor informacién con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar https://www.hrratings.com/es/methodology

Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccién V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general aplicables a
las instituciones calificadoras de valores.

Calificacién anterior Inicial

Fecha de Ultima accién de calificacion Inicial

Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para el

otorgamiento de la presente calificacion. N/A

Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las proporcionadas por

Informacién proporcion r FEFA.
terceras personas ormacion proporcionada po

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas
por HR Ratings (en su caso).

HR Ratings consider6 al otorgar la calificaciéon o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante N/A
y los posibles adquirentes de dichos Valores. (en su caso)

N/A

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucién calificadora de valores autorizada por la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas
publicas, corporativos e instituciones financieras, segin lo descrito en la clausula (v) de la Seccién 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y
certificada como una Credit Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la
siguiente informacion: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los
criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspensién del mantenimiento de una calificacién, (iii) la estructura y proceso de
votacion de nuestro Comité de Anadlisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administraciéon de
activos, o relativas al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan
exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emision y/u operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las
calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o
mantener algun instrumento, ni para llevar a cabo algun tipo de negocio, inversion u operacién, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad
con las metodologias de calificacién de HR Ratings, en términos de lo dispuesto en el articulo 7, fraccién Il y/o Ill, seguin corresponda, de las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores”.

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacion obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni
certifica la precision, exactitud o totalidad de cualquier informacion y no es responsable de cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacion.
La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emision. La
bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion de activos y desempefio de su
objeto social podran verse modificadas, lo cual afectard, en su caso, al alza o a la baja la calificacién, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR
Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina
de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones
vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un andlisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emision, por lo que no necesariamente
reflejan una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus
obligaciones contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda
debido a una situacién de estrés enfrentada por el deudor. No obstante, lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia
considera escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores
generalmente varian desde US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emision. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones
de un emisor en particular por una cuota anual. Se estima que las cuotas anuales varien entre US$5,000 y US$2,000,000 (o el equivalente en otra moneda).
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