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REF: Calificacién Municipio de San Pedro Garza Garcia, N.L.

Por medio de la presente nos permitimos informarle que Fitch (ver definicién al final) determing
las siguientes acciones de calificacion:

-- Calificacion de calidad crediticia del Municipio de San Pedro Garza Garcia, N.L., ratificada en
el nivel de AA(mex) y perspectiva crediticia ‘estable’.

Fundamentos: Ver Anexo |

La metodologia de calificacion principal que se aplicd en referencia a las calificaciones se titula
‘Metodologia de calificacion de entidades respaldadas por ingresos fiscales', publicada en
Agosto 15, 2011. Todas las metodologias y criterios de calificacion pueden ser encontrados en
las siguientes paginas: www.fitchratings.com y www.fitchmexico.com.

Al emitir y dar seguimiento a las calificaciones, Fitch depende de informacion precisa que recibe
de los emisores y/o entidades calificadas, agentes financieros, y otras fuentes que Fitch
considera crefbles y confiables. Fitch lleva a cabo una investigacién razonable sobre la
informacion utilizada de acuerdo con su metodologia de calificacion y obtiene una verificacion
razonable de esa informacion por fuentes independientes, siempre y cuando dichas fuentes
esten disponibles para un determinado instrumento y/o en una determinada jurisdiccion.

La forma en la que Fitch realiza la investigacion de informacion precisa y el alcance de la
verificacion obtenida por un tercero o fuente externa puede variar dependiendo de ta naturaleza
del instrumento calificado y su emisor, los requerimientos y practicas en Ia jurisdiccion en la cual
el instrumento calificado es ofertado y vendido y/o el emisor estd ubicado, la disponibilidad y
naturaleza de la informacién puablica relevante, el acceso a la gerencia del emisor y sus
asesores, la disponibilidad de verificaciones de terceras personas preexistentes, tales como
auditorias externas, cartas de reconocimientc de procedimientos, valuaciones, reportes
actuariales, reportes de ingenierfa, opiniones legales y otros reportes proporcionados por
terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion de terceros independientes y competentes
con respecto al instrumento en particular o en la jurisdiccion particutar del emisor, y una variedad

de otros factores.

Los usuarios de las calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigacion exhaustiva ni
una verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion de la que Fitch depende en
refacion con una calificacion va a ser precisa y completa. En Gltima instancia, el emisor y sus
asesores son responsables por la precision de la informacion que proveen a Fitch y al mercado a
fraves de los documentos de la transaccion y otros reportes. Al asignar sus calificaciones, Fitch
debe depender del trabajo de expertos, incluyendo auditores independientes, con respecto a los
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estados financieros y abogados, con respecto a cuestiones legales y fiscales. Asimismo, las
calificaciones son inherentemente prospectivas y consideran supuestos y predicciones sobre
eventos futuros que por su naturaleza no se pueden verificar como hechos. Consecuentemente,
a pesar de cualquier verificacion de hecheos actuales, las calificaciones pueden afectarse por
eventos futuros o condiciones que no fueron anticipados en el momento en el que una

calificacién fue asignada o ratificada.

Fitch busca mejorar continuamente sus criterios y metodologias de calificacién y periédicamente
actualiza en su pagina de internet las descripciones de sus criterios y metodologias para
instrumentos de determinado tipo. El criterio y metodologla utilizados para determinar una accion
de calificacion son aquelios vigentes al momente en el que se toma la accion de calificacion, el
cual es |a fecha del respectivo comentario que se emite sobre la accion de calificacion. Cada uno
de estos comentarios provee informacién sobre el criterio y metodologia utilizados para obtener
la calificacion mencionada, el cual pudiera diferir del criterio y metodologia general para el tipo de
instrumento aplicable publicado en la pagina de internet en un momente dado. Por tal motivo,
ustedes debieran siempre consultar el comentario de accion de calificacion aplicable para una
informacion mas precisa sobre los fundamentos de cualquier calificacion.

Las calificaciones estan basadas en metodologias y criterios establecidos que Fitch
continuamente evalla y actualiza. Por tanto, las calificaciones son el producto del trabajo
colectivo por parte de Fitch, y ninguna persona, o grupo de personas, son responsables en lo
individual por ias calificaciones. Todos los reportes por parte de Fitch tienen autoria compartida.
Las personas identificadas en los reportes estuvieron invelucradas en las opiniones establecidas
en diches reportes, pero no tienen una responsabilidad individual por dichas opiniones. Las
personas son identificadas en los reportes exclusivamente con el caracter de contactos.

Las calificaciones no son una recomendacian o sugerencia, directa o indirecta, hacia la entidad o
cualquier otra persona, para comprar, vender, realizar c mantener cualquier tipo de inversion,
crédito o instrumento, o para tomar cualquier tipo de estrategia financiera respecto a una
inversién, crédito o instrumento de cualquier entidad o emisor calificado. Las calificaciones no
comentan sobre lo adecuadoe de los valores de mercado, ni adaptabilidad de cualquier inversion,
créedito o instrumento para cualquier inversionista en particular (incluyendo sin limitar, cualquier
tratamiento regulatorio y/o contable), o la naturaleza fiscal y aplicacion de impuestos a los pagos
realizados en cualquier inversién, crédito o instrumento. Fitch no es un asesor, ni provee a la
entidad o a cualquier tercero algln tipo de asesoria financiera ¢ de servicios legales, contables,
de estimaciones, ¢ valuaciones actuariales. Una calificacién no debe ser vista come una

substitucién a dicho tipo de asesoria o servicios.

La asignacion de una calificacion por parte de Fitch no constifuye un consentimiento por parte de
Fitch para usar su nombre como un experto en canexian con cualquier declaracion de registro u
ofro proceso de colocacion bajo las leyes relevantes para instrumentos financieros de Estados

Unidos, Reine Unido, o cualquier otro pais.

Es importante que ustedes y/o la entidad nos provean en forma expedita toda aquella
informacion relevante a las calificaciones, para que éstas contindien siendo apropiadas. Las
calificaciones pueden ser mejoradas, bajadas, retiradas o puestas en observacion, debido a
cambios, adiciones, veracidad o falta de consistencia en la informacion, o por cualquier ofra

razén que Fitch considere suficiente.

Ninguna parte de esta carta tiene como intencién o debe ser interpretada como [a creacién de
una relacion fiduciaria entre Fitch y ia entidad o cualquier otro usuario de las calificaciones. Nada
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en esta carta permite limitar el derecho de Fitch a publicar, distribuir, o permitir a un tercero el
publicar o en otra forma distribuir las calificaciones y el fundamento de dichas calificaciones.

En esta carta, “Fitch" significa Fitch, Inc. y Fitch Ratings Ltd, asi como cualquier subsidiaria de
alguna de éstas en conjuncién con cualgquier sucesor en interés de dichas entidades.

Atentamente,
i
-~
Humberto PantiNGarza, Isau uzman Leal
Director Seni Direkctor
Fitch Ratings Fitch Ratings
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Anexo | - Fundamentos de la Calificacion

Fitch Ratings ratifico la calificacién correspondiente a la calidad crediticia del Municipio de San
Pedro Garza Garcia, N.L., de ‘AA(mex)’, [a perspectiva crediticia es 'estable’.

Entre los factores que fundamentan la calificacién, destacan los siguientes: el sobresaliente nivel
de recaudacion propia tanto en términos totales como per céapita; los buenos niveles de inversion
plblica y ahorro interno; asimismo, San Pedro continda presentando indicadores de bienestar
social muy superfores a la media nacional y términos y condiciones favorables de la deuda

publica.

Por otra parte, la calificacion aun se ve limitada por un nivel de gasto operacional elevado; las
contingencias en el mediano plazo derivadas de la ausencia de un sistema formal de pensiones;
y el alto nivel de endeudamiento, en términos de sus ingresos disponibles y ahorro interno.

San Pedro ha tenido un desemperfio satisfactorio en sus finanzas publicas durante el periodo de
analisis. Los ingresos totales registraron una tasa media anual de crecimiento (tmac) en los
ltimos cinco afios de 7.0%. Por su parte, la recaudacion propia replica esta misma tendencia,
totalizando $551.6 miliones de pesos (mdp) en 2010. A Septiembre de 2011, al recaudacion local
asciende a $498.7 mdp, 5.5% superior al mismo periodo de 2010. Es importante mencionar gue
en el presupuesto de ingresos para el ejercicio 2012 se estiman ingresos propios por $637.6
mdp, reflejando el incremento en los valores catastrales autorizado en 2011. La razén que
representan los ingresos propios de los totales ha oscilado entre el 55% y 60% en el periodo de
analisis, proporcion que compara muy favorablemente con la mediana del GMF (28.5%), siendo
una de las principales fortalezas de la entidad. Afiadiendo a los ingresos propios 1os recursos
provenientes de participaciones federales y ofros ingresos no etiguetados, los ingresos
disponibles o IFOs se estiman en $1,000 mdp para el gjercicio 2012.

Con respecto a los egresos, San Pedro ha presentado un gasto elevado en los Gltimos afos,
enfrentando las principales presiones en los rubros de servicios publicos, seguridad publica y
gastos de prevision social. El gasto operacional (suma de gasto corriente 'y transferencias no
etiguetadas} ha observado una dinamica de crecimiento muy a la par de los IFOs. No obstante,
como proporcion de estos, la razén ha sido supericr al 80%. Para el cierre de 2011, se estima
que la razén gasto operacional a IFOs se deteriore, pudiendo representar 85% de los IFOs, dado
que los principales rubros del gasto corriente presentan incrementos importantes a septiembre

de 2011.

Por su parte, el ahorro interno (Al, flujo libre para servir la deuda y/o realizar inversion} ha
presentado buenos y estabies niveles durante los lltimos ejercicios. En los tltimos tres afios, ha
mantenido un promedio de $170 mdp; siendo equivalente al 18.7% de los IFOs (GMF 11.3%,
19.6% AA's). Dadas las tendencias de ingresos y gastos al tercer trimestre de 2011, Fitch espera
que al cierre del gjercicio la generacion de Al oscile entre el 15% v 18% de los IFOs. Por otra
parte, la inversién municipal (excluyendo la realizada con el fondo Ill del ramo 33) registra en
promedio en los Gltimos 3 ejercicios un monto de $110 mdp, equivalente al 16.2 % de los IFOs y
$985 pesos per capita (187.7% y $388 pesos, respectivamente, GMF).

San Pedro presenté un saldo de deuda por $291.8 mdp a septiembre de 2011; de los cuales
$211.9 mdp tienen vencimiento en 2017 y el resto comesponde a un crédito dispuesto a finales
de 2010 y principios de 2011 por un monto original de $82.0 mdp con vencimiento a 10 afios,
para la construccidn de un edificio de seguridad publica. Dicho endeudamiento correspondid a la
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autorizacion anual del 10% a la cual —por ley- tienen los municipios de la Zona Metropolitana de
Monterrey. En abril de 2011 el Cabildo autorizé la contratacion de deuda por $178.0 mdp con
Banchras, con dichos recursos de refinanciara el Ultimo crédito de $82.0 mdp vy el resto serd
destinado a obra publica. Filch estima que el servicio de la deuda en los préximos ejercicios
ocupe el 6% de los IFOs promedio y hasta 38% del ahorro premedio respectivamente. De no
mejorarse la flexibilidad financiera del municipio, los indicadores de apalancamiento y
sostenibilidad empezarian a deteriorarse, lo gque presionaria a su vez la calificacion de San

Pedro,

En materia de pensiones y jubilaciones, San Pedro no cuenta con un sistema fermal para
enfrentar dichas obligaciones, por lo que actualmente se cubren como parte de gasto corriente.
La entidad cuenta con mas de 2,000 trabajadores activos y 389 pensionados y jubilados,
ascendiendo los gastos por este concepto en $42.0 mdp anuales. Sin embargo, de acuerde con
la dltima valuacién actuarial, de no realizarse las reformas pertinentes como son la creacién de
un Fondo de Pensiones, y reformas a los planes de pensiones en cuanto a niveles de aportacion,
edad para jubilarse y afios de servicio, el gasto por pensiones comenzara en los proximos anos a
presentar tasas de crecimiento muy elevadas, lo cual impactaria en las finanzas municipales en
el mediano plazo. Fitch darad seguimiento cercano a este tema.

Por otra parte, el organismo Servicios de Agua vy Drenaje de Monterrey [A{mex)] se encarga de
proveer los servicios de agua y alcantarillado al municipio; al ser un organismo descentralizado
estatal, su situacion financiera y operativa no represenfa una contingencia directa para las

finanzas de San Pedro..

El municipio de San Pedro forma junto con Monterrey y otros ocho municipios la tercera mayor
area conurbada del pafs y su poblacion actual se estima en 123 mil habitantes. La actividad
econdmica del municipioc es predominantemente comercial. Por otra parte, se registran
compafiias dedicadas a la indusiria quimica, del procesamiento de cales y yesos, ceramica y
magquinaria. De acuerdo al CONAPO, dentro del grupo de 165 municipios con mas de 100 mil
habitantes en el pais -excluyendo al Distrito Federal- San Pedro es el municipic menos
marginado, en términos de su cobertura de servicics basicos, educacion, salud y niveles de
ingresos. Como parte del area metropolitana, comparte con los otros municipios conurbados la
infraestructura y los servicios de educacion y salud que ofrece la Ciudad de Monterrey, asi como

su infraestructura vial y de transporte publico.
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