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HR Ratings asignó la opinión Favorable para la emisión social FEFA 25G colocada 

por FEFA 

La asignación de la opinión Favorable para la emisión social con enfoque de género con clave de pizarra FEFA 25G (la Emisión 

y/o el Bono Social de Género y/o BSG), que colocó FEFA1 bajo el Marco de Bonos Sostenibles de FIRA (el Marco de 

Referencia), considera los recursos de la Emisión que hasta la fecha se han dispuesto y se han destinado al financiamiento y 

refinanciamiento de operaciones de crédito a sus acreditadas en tres categorías: i) Inclusión Financiera; ii) Inclusión Laboral y 

Productiva y iii) Emprendimiento. Esto tuvo un impacto directo en la contribución al cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo 

Sostenible (ODS) 1, ODS 2, ODS 5, ODS 8 y ODS 10. Asimismo, el Marco de Referencia y la operación del BSG se encuentran 

alineados con los principios del ICMA y cumplen de manera favorable. Por otro lado, la opinión considera la congruencia que 

guarda la Estrategia de Sostenibilidad del Emisor debido a su claridad y alineación con el Marco de Referencia.  

 

Resultado del SPO Sustentable del Bono Social de FEFA 
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Análisis de Impacto Social  
 

• Impacto Social con el BSG. De acuerdo con información de FEFA, los recursos dispuestos del BSG se utilizaron para 

financiar y refinanciar 5,049 operaciones de crédito, beneficiando a 5,472 mujeres. A través de estas operaciones, FEFA 

ha ayudado a incorporar a 2,412 mujeres al sistema financiero; además, ha otorgado financiamiento de capital de trabajo 

a 2,511 mujeres y ha apoyado a 549 mujeres a ampliar capacidades productivas, modernizar unidades económicas y 

fortalecer la generación de valor agregado. Esto muestra la movilización de recursos de FEFA a su población objetivo 

(mujeres) para generar oportunidades económicas. Lo anterior a través de sus intermediarios financieros. 

 

Cumplimiento con los Principios del ICMA (SBP) 

 

1. Uso de Recursos  

De acuerdo con el Marco de Referencia, FEFA puede hacer uso de los recursos para asignarlos a proyectos de carácter 

sostenibles, sin embargo, esta emisión contempla únicamente las categorías sociales con enfoque de género. Estas categorías 

fueron:  i) Inclusión financiera; ii) Inclusión Laboral y Productiva y iii) Emprendimiento. De acuerdo con lo observado y con 

información del Emisor, de los P$4,500.0 millones (m) colocados se han dispuesto P$1,796.1m en categorías sociales con 

enfoque de género elegibles, lo cual corresponde al 39.9% de los recursos totales del BSG. El resto se encuentra pendiente 

de disponer. El 72.6% de los recursos dispuestos fue destinado a Inclusión Laboral y Productiva, financiando y refinanciando 

capital de trabajo para mujeres acreditadas de FEFA.  Por otro lado, el 17.1% y el 10.3% de los recursos del BSG fueron 

destinados a las categorías de Emprendimiento e Inclusión Financiera, respectivamente. De igual forma, el Marco de 

Referencia menciona que, en caso de refinanciar proyectos, estos deberán ser proyectos e inversiones con un periodo 

retrospectivo de dos años fiscales. Asimismo, el Marco de Referencia menciona que hará sus mejores esfuerzos para asignar 

los recursos dentro de los 24 meses posteriores a la emisión. HR Ratings considera que FEFA cumple de forma favorable con 

este principio y dará seguimiento al saldo pendiente. 

 

2. Proceso de Selección y Evaluación  

HR Ratings evaluó que FEFA cuenta con un proceso de evaluación y selección claro, que detalla las actividades que son 

elegibles. FEFA cuenta con el Sistema Integral de Información Operativa de FIRA (SIIOF), una herramienta que permite 

identificar y monitorear los proyectos elegibles e identificar con que emisión fueron financiados o refinanciados. 

Adicionalmente, el SIIOF cuenta con los criterios de elegibilidad especificados en la sección anterior, mismos que se 

encuentran alineados a los ODS y, en su caso, a la Contribución Nacionalmente Determinada de México (NDC). Finalmente, 

el Marco de Referencia cuenta con una lista de actividades de exclusión, misma que se cumplió en la operación del BSG y los 

riesgos son identificados y mitigados a través del Sistema de Administración de Riesgos Ambientales y Sociales (SARAS) de 

FIRA. HR Ratings considera que el emisor cumple con los puntos obligatorios recomendados por el ICMA para este principio.  

 

3. Administración de Recursos  

El Emisor no tiene una subcuenta específica para los recursos obtenidos a través de los BSG. No obstante, se considera que 

cumple al describir un proceso interno claro de seguimiento de los recursos, el cual menciona que éstos son administrados 

mediante sistemas institucionales como SIIOF, permitiendo monitorear la asignación de fondos y evitar la doble contabilización 

de proyectos. El Marco de Referencia también establece el tratamiento de los recursos no asignados temporalmente, 
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señalando que podrán mantenerse en instrumentos líquidos alineados con su política interna de liquidez, incluyendo valores 

gubernamentales, papel bancario, reportos y chequeras productivas con grado de inversión. A pesar de que FEFA cuenta con 

recursos pendientes por asignar, sí cumple de forma Favorable con este criterio y HR Ratings dará seguimiento a la correcta 

administración de los recursos por asignar.  

 

4. Presentación de Informes  

De acuerdo con el Marco de Referencia, el Emisor debe informar en la anualidad del BSG de manera clara, transparente y 

detallada con respecto al uso de los recursos y al impacto social, en donde presenten los montos asignados, categorías 

financiadas, porcentaje destinado a financiamiento y refinanciamiento, así como el beneficio social. FEFA entregó de manera 

preliminar la información que incluirá en el primer reporte, la cual se encuentra alineada con lo anterior. HR Ratings considera 

que FEFA cumple de forma Favorable con este principio y dará seguimiento a la publicación del primer reporte y su contenido.  

 

Análisis de congruencia con la estrategia de sostenibilidad 

• Estrategia de Sostenibilidad. FEFA cuenta con una Estrategia de Sostenibilidad que se enfoca en impulsar el desarrollo 

sostenible del sector agroalimentario y rural mediante el financiamiento, la inclusión financiera, la asistencia técnica y la 

promoción de proyectos con impacto ambiental y social positivo. Esta Estrategia se encuentra institucionalizada dentro de 

los programas de FEFA y alineada con Marcos Nacionales e Internacionales como el Programa Institucional 2025-2030, la 

Estrategia de Movilización de Financiamiento Sostenible, la Taxonomía Sostenible de México (TSM) y a los Objetivos de 

Desarrollo Sostenible de la ONU. Asimismo, incorpora principios de sostenibilidad, el SARAS y mecanismos de gobernanza 

que buscan integrar criterios ASG en la operación del Emisor. 

• Marco de Referencia. FIRA cuenta con el Marco de Bonos Sostenibles, actualizado en 2024, que se basa en el Programa 

Institucional de FIRA, el Plan Nacional de Desarrollo (PND), el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo 

(PRONAFIDE) y al Marco de Referencia Soberano de Financiamiento Sostenible de la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público (SHCP) de septiembre 2020, entre otros.  El Marco de Referencia se realizó alineándose con los Principios de 

Bonos Verdes (GBP), Principios de Bonos Sociales (SBP) y las Directrices de Bonos de Sostenibilidad (SBG) emitidas por 

la Asociación Internacional de Mercados de Capitales (ICMA, por sus siglas en inglés) de 2021. A través de este Marco de 

Referencia, FIRA, y en consecuente FEFA, pueden emitir bonos verdes, sociales y sostenibles.  

• FEFA 25G. El BSG se colocó el 3 de abril de 2025 por un monto de P$4,500.0m, bajo la clave de pizarra FEFA 25G. La 

Emisión cuenta con un plazo de tres años, fecha de vencimiento en marzo de 2028 y se colocó a una tasa variable de TIIEF 

+ 0.32%. El BSG se colocó bajo el Marco de Bonos Sostenibles y, considerando el destino de los recursos, fue etiquetado 

como bono social con enfoque de género. 

  

Factores de seguimiento  

• Información utilizada. La evaluación realizada por HR Ratings se realizó con base en información proporcionada por FEFA 

a la fecha del presente reporte. Cualquier actualización o evento relevante se considerará como parte de seguimiento para 

mantener el SPO o la opinión Favorable vigente.  

• Incumplimiento de los principios del ICMA. En caso de que el Emisor no cumpla con los cuatro principios del ICMA en 

la asignación de los recursos pendientes, HR Ratings podría retirar opinión Favorable del BSG.  
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Información complementaria en cumplimiento con la fracción V, inciso A), del Anexo 1 de las  

Disposiciones de carácter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores 

Criterios de evaluación utilizados para el análisis*  
 

Criterios de Bonos Etiquetados, octubre 2024 
 

Resultado de la evaluación anterior Inicial 

Fecha de última evaluación   Inicial 

Periodo que abarca la información utilizada por HR Ratings para el 
otorgamiento de la presente evaluación 

2022-2025 
 

Relación de fuentes de información utilizadas, incluyendo las 
proporcionadas por terceras personas 
 

Información pública y proporcionada por el Emisor. 

*Para más información con respecto a estos criterios de evaluación, favor de consultar www.hrratings.com/methodology/ 

Las evaluaciones de Bonos Etiquetados, Vinculados a la Sostenibilidad, así como las Evaluaciones Riesgos ASG para Entidades, no son calificaciones de riesgo de crédito ni calificaciones NRSRO 

asignadas bajo el registro de HR Ratings con la SEC para ninguno de los activos para los cuales aplica dicho registro. 

La evaluación antes señalada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios correspondientes por la prestación de sus servicios de 

evaluación. En nuestra página de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente información: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras evaluaciones y la periodicidad 

de las revisiones; (ii) los criterios de esta institución calificadora para el retiro o suspensión del mantenimiento de una evaluación, (iii) la estructura y proceso de votación de nuestro Comité de 

Análisis y (iv) las escalas de evaluación y sus definiciones. 

Las evaluaciones 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 algún 
instrumento, ni para llevar a cabo algún tipo de negocio, inversión u operación, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologías de calificación 
de HR Ratings, en términos de lo dispuesto en el artículo 7, fracción II y/o III, según corresponda, de las “Disposiciones de carácter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes 
del mercado de valores”. 

HR Ratings basa sus evaluaciones y/u opiniones en información obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni certifica la precisión, 
exactitud o totalidad de cualquier información y no es responsable de cualquier error u omisión o por los resultados obtenidos por el uso de esa información. HR Ratings emite sus evaluaciones 
y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas prácticas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la página de la propia calificadora www.hrratings.com, donde 
se pueden consultar documentos como el Código de Conducta, las metodologías o criterios de calificación y las calificaciones vigentes. 

 

Contacto con Medios 
comunicaciones@hrratings.com 
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