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Municipio de Querétaro 

RESUMEN  

El 25 de marzo Moody’s Local México afirmó la calificación del municipio de Querétaro 
en AAA.mx estable El perfil credi�cio de Querétaro refleja fuertes prác�cas de 
administración, fuertes balances opera�vos, altos niveles de ingresos propios y de 
liquidez, y ausencia de deuda directa. Entre 2019 y 2023, los balances opera�vos se han 
mantenido altos y promediaron 27% de los ingresos opera�vos. Sin embargo, en 2023 el 
municipio registró un alto déficit financiero equivalente a 6.5% de los ingresos totales, 
debido a un aumento sustancial del gasto de capital. En 2022 registró un superávit de 
6.7%, por lo que en promedio en 2022-23, los resultados financieros son equilibrados. 

En 2023, aunque se registró un déficit financiero, la liquidez medida con la razón de 
efec�vo a pasivo circulante fue de 4.6x, nivel alto y similar al nivel registrado en los tres 
años anteriores. Para 2024-25, es�mamos que los balances opera�vos seguirán siendo 
altos y que el gasto de capital regrese a los niveles promedio registrados entre 2019-2022 
y, por consiguiente, se restablezca el equilibrio financiero. Por el contrario, si el municipio 
con�nuara registrando altos déficits financieros, habría presión a la baja en la calificación. 

 

Indicadores clave 

(Al Cierre) 2019 2020 2021 2022 2023 2024E 2025E 

Deuda Directa e Indirecta Neta/Ingresos Opera�vos (%) 0.0 0.9 0.8 0.7 1.3 1.2 1.2 

Servicio de la deuda/Ingresos Opera�vos (%) 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 

Superávit (Déficit) Opera�vo/Ingresos Opera�vos (%) 28.9 22.3 26.0 30.1 27.7 23.9 23.2 

Superávit (Déficit) Financiero/Ingresos Totales (%) 13.8 -16.2 4.8 6.7 -6.5 -1.0 5.0 

Efec�vo y Equivalentes/Pasivo Circulante (x) 8.7 4.4 5.0 4.9 4.6 4.4 4.1 

Ingresos Propios/Ingresos Opera�vos (%) 67.3 63.8 65.0 66.2 63.1 62.7 62.2 

Fuente: Estados financieros del Municipio de Querétaro, Moody’s Local México 

Fortalezas credi�cias 
→ Fuerte dinamismo económico y alto nivel de ingresos propios. 

→ Fuertes balances opera�vos 

→ Amplios niveles de liquidez y muy bajos niveles de deuda.  

→ Buenas prác�cas de administración y gobierno interno. 

Debilidades credi�cias 
→ Altos pasivos por pensiones no fondeados. 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 
→ Registro de déficits financieros y/o disminución de los balances opera�vos y de 
la liquidez. 
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Principales aspectos credi�cios  

Buenas prác�cas de administración y gobierno interno 
El perfil credi�cio del municipio de Querétaro está respaldado por prudentes prác�cas de administración y gobierno interno. Además 
de sus polí�cas conservadoras para el desarrollo presupuestal y la administración de inversiones y deuda, ha mantenido una muy alta 
liquidez. Además, Querétaro publica estados financieros anuales completos, auditados por un auditor del estado, así como reportes 
financieros trimestrales detallados. Su principal reto credi�cio es el pasivo por pensiones y el municipio está creando un fondo de 
reserva para poder cubrirlo y disminuir la con�ngencia. 

Fuertes fundamentos económicos y alto nivel de ingresos propios 
El municipio de Querétaro, con una población aproximada de un millón de habitantes, se caracteriza por una ubicación central, 
infraestructura de transporte bien desarrollada y mano de obra calificada. Es la capital del estado con el mismo nombre, y posee un 
alto dinamismo económico y poblacional. La economía municipal se encuentra rela�vamente diversificada a través de los sectores de 
servicios (37%), industria y manufactura (34%) y comercio y transporte (29%). El PIB per cápita del estado de Querétaro, que está 
respaldado por la alta concentración de desarrollo económico en el municipio de Querétaro, ascendió a 127.6% de la media nacional 
en 2022.  

Gracias a la sólida base económica y al importante desarrollo inmobiliario del municipio, los ingresos propios de Querétaro 
representaron 63.1% de los ingresos opera�vos en 2023, nivel de los más altos de los municipios mexicanos calificados. Los impuestos 
representan 80% de los ingresos propios y explican en gran medida la trayectoria de los ingresos propios. En 2023, los impuestos 
crecieron solo 0.5% derivado de que la recaudación del impuesto sobre adquisición de inmuebles disminuyó 3.8%. En 2022, hubo 
transacciones rela�vamente extraordinarias que no se repi�eron en 2023. A marzo 2024, el monto recaudado de impuestos es 1% 
menor al monto registrado en marzo de 2023. Es�mamos que el crecimiento del municipio será más moderado y por lo tanto, el 
crecimiento de los impuestos será menos dinámico. Aún así, esperamos que el nivel de ingresos propios se mantenga alto y de 
alrededor el 60% de los ingresos opera�vos, otorgando una amplia capacidad al municipio de controlar el crecimiento de los ingresos. 

Altos márgenes opera�vos 
Entre 2019 y 2023, Querétaro ha registrado altos márgenes opera�vos (ingresos opera�vos menos gastos opera�vos) los cuales 
promediaron 27%. En 2023, el crecimiento de 18.3% en par�cipaciones compensaron el bajo crecimiento de los impuestos y el ingreso 
opera�vo creció 8.4%. Por el lado del gasto opera�vo, el principal rubro de crecimiento fueron las transferencias las cuales crecieron 
40%, lo cual se debe principalmente a ayudas y otros gastos extraordinarios. Aunque el gasto opera�vo aumentó 12% y fue mayor al 
crecimiento del ingreso opera�vo, el margen opera�vo fue equivalente a 27.7% de los ingresos opera�vos.  

En cuanto al gasto de capital, éste aumentó en 58% y se des�nó principalmente a obras de mantenimiento vial, al parque Jurica y a la 
construcción del centro de innovación y crea�vidad. Por consiguiente, el municipio registró un déficit financiero de 6.5% de los ingresos 
totales, después de haber registrado un superávit financiero de 6.7% de los ingresos totales. Por lo tanto, en promedio, los resultados 
financieros de los úl�mos dos años son prác�camente equilibrados. 

Al primer trimestre de 2024, los ingresos opera�vos crecieron 2%, mientras que el gasto creció 14%. Es�mamos que el gasto opera�vo 
se normalizará en lo que resta del año y que el balance opera�vo sería equivalente a 24% de los ingresos opera�vos. El gasto de capital 
al primer trimestre ha bajado 21%. El total de ingreso creció 2.7% y el gasto total en 0.8%, por lo que es�mamos que el municipio 
registre un resultado financiero cercano al equilibrio en 2024. El municipio registra altos márgenes opera�vos que permiten financiar 
gran parte de su gasto en obra pública (ver Gráfica 1), por lo que si este gasto se man�ene en niveles de alrededor MXN 1,800 millones 
anuales, el municipio puede mantener el equilibrio financiero. Para 2025, daremos seguimiento a los planes de la siguiente 
administración y evaluaremos su impacto credi�cio, en par�cular en la capacidad de generar resultados financieros equilibrados. 
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GRÁFICA 1. Altos balances opera�vos han financiado gran parte del gasto de capital. 

 
Fuente: Estados financieros del Municipio de Querétaro, Moody’s Local México 

Fuertes niveles de liquidez y posición libre de deuda 

El municipio de Querétaro ha acumulado efec�vo y equivalentes suficientes para no recurrir a la contratación de deuda y para absorber 
choques inesperados. En 2023, la liquidez medida a través del indicador de efec�vo a pasivos circulantes fue de 4.6x, nivel que es alto. 
Para 2024-25, si el municipio actual y la administración siguiente man�enen el gasto de capital en niveles promedio de MXN 1,900 
millones y registran resultados financieros rela�vamente balanceados, la liquidez se mantendrá rela�vamente estable. 

En 2023, el indicador de deuda directa e indirecta neta a ingresos opera�vos equivalía a 1.3%. El indicador refleja exclusivamente los 
montos recibidos en 2020 y en 2023 de la potenciación del Fondo de Estabilización de los Ingresos de las En�dades Federa�vas (FEIEF), 
ya que el municipio no �ene deuda directa. Incorporamos el monto es�mado correspondiente al municipio, ya que consideramos que 
�ene una obligación de pago al haber firmado un convenio para que el gobierno federal an�cipe al fideicomiso de pago los montos 
requeridos para res�tuir cualquier pago del servicio de la deuda. Dicho an�cipo se compensará de las par�cipaciones, en un monto 
equivalente de hasta el 4% del Fondo General de Par�cipaciones. La actual administración no �ene planes de contratar deuda en 2024.  

Otras Consideraciones  

Pensiones 
Querétaro no cuenta con un sistema formal de pensiones y se encuentra sujeto a las leyes estatales en la materia, por lo que no podría 
llevar a cabo una reforma. De acuerdo con el estudio actuarial a julio de 2021, el déficit actuarial representó 264% de los ingresos 
opera�vos de 2023 considerando una tasa de rendimiento de 3%. Dada la reforma a la Ley que regula las pensiones en el Estado de 
Querétaro (AAA.mx, estable), misma que entró en vigor en marzo de 2021, el déficit podría incrementar. Esta reforma contempla 
cambios a la edad de jubilación. En la Ley vigente, no hay edad mínima requerida, solo el cumplimiento de 30 años de servicio, 
comparada con la Ley anterior que establecía una edad mínima de 60 años. El pago anual de pensiones anuales del municipio de 
Querétaro representó alrededor de 3.7% de sus ingresos opera�vos en 2022, un monto aún manejable, no obstante, de acuerdo con 
el úl�mo estudio actuarial se espera que las erogaciones por este concepto crezcan a una tasa anual promedio de 6% durante los 
próximos cinco años. De acuerdo con el municipio, se cuenta con un fondo de reserva para el pago de pensiones de MXN 164.4 
millones. 

Soporte  
Moody's Local México asigna una moderada probabilidad de que el gobierno del Estado de Querétaro (AAA.mx estable) tome acción 
para prevenir un incumplimiento por parte del municipio de Querétaro. Esta probabilidad moderada refleja nuestra evaluación de la 
trayectoria del gobierno del estado en la promoción de la liquidez, así como la importancia de Querétaro como la capital del estado. 
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Información Complementaria 
 

Tipo de calificación / Instrumento Calificación actual Perspectiva  actual 

Municipio de Querétaro 

Emisor AAA.mx Estable 

 

Información considerada para la calificación. 

Estados financieros del Municipio de Querétaro 2019-2023. 

Información económica del Ins�tuto Nacional de Geogra�a y Estadís�ca (INEGI). 
 

Definición de las calificaciones asignadas. 

Consulte el documento Escalas de Calificación de México, disponible en htps://www.moodyslocal.com/country/mx, para obtener 
más información sobre las definiciones de las calificaciones asignadas. 

Moody’s Local México agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que va de AA a CCC, El modificador 
“+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación genérica, ningún modificador indica una 
calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el extremo inferior de la categoría de calificación genérica 

 

Metodología U�lizada. 

→ Metodología de Calificación de Gobiernos Locales, Regionales y Federal y de Créditos Respaldados - (26/1/2024), disponible en 
htps://www.moodyslocal.com/country/mx  

 

 

  

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, vender o 
negociar los instrumentos objeto de calificación.  

 

https://www.moodyslocal.com/country/mx
https://www.moodyslocal.com/country/mx
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relación con valores co�zados o propuestos para su co�zación en bolsas de valores de la India. 

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (según se define en los Símbolos y Definiciones de Calificación de Moody's Investors Service): Por favor notar que una Opinión de la Segunda Parte 
("OSP") no es una "calificación credi�cia". La emisión de OSPs no es una ac�vidad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur. 

JAPÓN: En Japón, el desarrollo y la provisión de OSPs se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificación Credi�cia", y no están sujetos a las regulaciones aplicables a los "Negocios de 
Calificación Credi�cia" según la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japón y su regulación relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no cons�tuye una Evaluación de Bonos Verdes de la RPC según se 
define en las leyes o regulaciones per�nentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaración de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningún otro documento presentado a las autoridades regulatorias de 
la RPC ni u�lizarse para cumplir con ningún requisito de divulgación regulatoria de la RPC; y (3) no puede u�lizarse en la RPC para ningún propósito regulatorio ni para ningún otro propósito que no esté permi�do por las 
leyes o regulaciones per�nentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte con�nental de la República Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwán. 
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