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Instrumento: Certificados bursatiles fiduciarios de largo plazo

Calificaciones: Escala Nacional (CaVal)
Largo Plazo

MxAAA

El 25 de marzo de 2021, S&P Global Ratings asigné sus calificaciones de deuda de largo plazo en
escala nacional —~CaVal- de ‘mxAAA’ a las emisiones de certificados bursatiles fiduciarios de largo
plazo, con claves de pizarra propuestas FEFA 21, FEFA 21G, FEFA 21-2y FEFA 4-21 (de acuerdo
con la informacién que proporcioné el emisor), del Fondo Especial para Financiamientos
Agropecuarios (FEFA; mxAAA/Estable/mxA-1+).

Las emisiones identificadas con las claves de pizarra FEFA 21, FEFA 21Gy FEFA 21-2 se haran
bajo la modalidad de vasos comunicantes que en conjunto no podran rebasar los $10,000
millones de pesos mexicanos (MXN), considerando el 100% de sobreasignacion sobre el monto
establecido en el libro. Asimismo, FEFA 21G podra ser por un monto de hasta MXN3,500 millones.
Las emisiones identificadas con las claves FEFA 21, FEFA 21G, FEFA 21-2 tendran vencimientos
de 532 dias, 1,092 dias y 1,792 dias, respectivamente, y serén a tasa variable. Estos titulos se
emiten al amparo del programa revolvente de colocacion de certificados bursétiles fiduciarios de
cortoy largo plazo del FEFA por MXN 100,000 millones, autorizado por la Comision Nacional
Bancariay de Valores (CNBV). El fondo destinara los recursos netos de dichas emisiones al
financiamiento de sus operaciones de crédito al sector agropecuario. En especifico, los recursos
de la emision FEFA 21G se destinaran a fines de inclusién financiera y acceso al financiamiento a
favor de la igualdad de género.

Por otro lado, la emisién identificada con clave de pizarra FEFA 4-21 serd por un monto de
MXN1,500 millones, y con vencimiento en 476 dias (aproximadamente 1.3 afos), a tasa variable.
Estos titulos se emiten al amparo de la emisién Unica de certificados bursatiles fiduciarios de
cortoy largo plazo del FEFA por MXN 180,000 millones, autorizado por la CNBV. De igual forma, el
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fondo destinaré los recursos netos de dichas emisiones al financiamiento de sus operaciones de
crédito al sector agropecuario.

Fundamento

La calificacién asignada a estas emisiones es la misma que la calificacién de emisor de largo
plazo del FEFA, ya que las emisiones estaran clasificadas en igualdad de condiciones (pari passu)
respecto a toda la deuda no garantizada existente y futura del fondo. Esperamos que los recursos
provenientes de estas emisiones se usen para refinanciar deuda de mercado existente, apuntalar
su perfil de liquidez, y asi, continuar apalancando el crecimiento de su cartera de crédito.

En nuestra opinién, las emisiones propuestas no afectaran nuestra evaluaciéon de fondeo, ya que
representan alrededor de 9.1% de la base de fondeo de FEFA a diciembre 2020. En este sentido, la
deuda de mercado representa 97% del total de pasivos, de la cual el 67% es de largo plazoy el
remanente 33% de corto plazo. Esperamos que el organismo continte extendiendo su perfil de
vencimientos, con emisiones publicas y privadas, lo cual mantendra de forma sostenida una
proporcién de deuda de largo plazo mayor a 70%. Lo anterior, se ve reflejado en nuestro indice de
fondeo estable (SFR, por sus siglas en inglés) que se ubicd 162.9% a diciembre 2020y ha
promediado 169.8% en los Gltimos tres anos.

Los niveles de liquidez de FEFA contindan reflejando una administracion prudente de los activos
liquidos del fondo y una estrategia ordenada en cuanto a la administracién de su perfil de
vencimientos de deuda. De igual forma, nuestro indice de activos liquidos a fondeo mayoristas de
corto plazo (con horizonte de hasta 12 meses), este se ubico en 2.4x (veces) a diciembre 2020y ha
promediado 2.9x en los Ultimos tres anos. Esperamos que FEFA mantenga su flexibilidad
financiera al ser una entidad relacionada con el gobierno (ERG).

Las calificaciones de FEFAy las de sus certificados bursétiles reflejan una elevada posibilidad de
apoyo extraordinario del gobierno. De igual forma, consideran la estabilidad en la posicion de
negocio, al ser el principal brazo del gobierno para desarrollar el sector agropecuario en México.
Por otro lado, las calificaciones de FEFA también se basan en su sélida generacion interna de
capital, lo que deberia permitir que su indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en
inglés) se ubique en torno a 29.4% durante los proximos dos anos. Por Gltimo, las calificaciones de
FEFA también ponderan la sana calidad de activos y altos niveles de cobertura.

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

— Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.

— Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

— Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 20 de julio de 2017.

— Metodologia para calificaciones crediticias de emisién de instituciones financieras no
bancarias y empresas no bancarias de servicios financieros, 9 de diciembre de 2014.

— Metodologia para calificar instituciones financieras no bancarias, 9 de diciembre de 2014.

— Metodologiay supuestos para el Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA), 9
de noviembre de 2011.

— Indicadores cuantitativos para calificar bancos: Metodologia y supuestos, 17 de julio de 2013.
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— Calificacién de Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERGs): Metodologia y supuestos, 25 de
marzo de 2015.

Articulos Relacionados

— Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

— MEXICO - Definiciones de calificacion en Escala CaVal (Nacional).

— Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

— Credit Conditions Emerging Markets: A Vaccine Won't Erase All Risks, 3 de diciembre de 2020.

— Companias financieras a nivel mundial afrontan una recuperacion desigual tras la pandemia de
COVID-19, 14 de diciembre de 2020.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios
de calificacién en www.standardandpoors.com para obtener mas informacién. Toda la informacién sobre
calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliqg.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accion de calificacién se pueden encontrar en el sitio web publico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de bisqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacién financiera al 31 de diciembre de 2020.

2) La calificacién se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacion puede incluir, entre otras, segln las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacion, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las companias controladoras-, informacién
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, informacion sobre las
caracteristicas del mercado, informacién legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas con la direccién e informacidn de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacién se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacién
adicional, podria resultar en una modificacién de la calificacion citada.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacion con una fecha especifica, y esta vigente a la fecha de la Accién de Calificacion Crediticia
que se haya publicado mas recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacién regulatoria
para una determinada Calificacién Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacién
solamente cuando se publica la siguiente Accion de Calificacion Crediticia. Por consiguiente, la
informacién regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior a la publicacién de tal informacién regulatoria pero que de otra
manera no estan asociados con una Accién de Calificacion Crediticia.
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