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PERSPECTIVA SE MANTIENE ESTABLE

Fitch sube calificación 
de Cuernavaca

Ariel Méndez
EL ECONOMISTA

FITCH RATINGS subió la califica-
ción a la calidad crediticia del mu-
nicipio de Cuernavaca, Morelos, 
a “BB+ (mex)” desde “BB (mex)”, 
además confirmó que la perspecti-
va se mantiene Estable.

Este aumento se fundamenta en 
el constante ahorro interno, de-
rivado de un fortalecimiento sos-
tenido en los ingresos fiscales or-
dinarios, así como una efectiva 
contención en el gasto operacional, 
lo que se traduce en una flexibili-
dad financiera adecuada para hacer 
frente a los compromisos de deuda 
de largo plazo. 

“Los factores que limitan la cali-
ficación son los elevados niveles de 
pasivo circulante del municipio, así 
como la acotada posición de liqui-
dez observada en el 2017”, deta-
lla la agencia a través de un repor-

te enviado a la Bolsa Mexicana de 
Valores.

La calificadora considera que 
el nivel de endeudamiento de lar-
go plazo es bajo, al representar 0.4 
veces sus ingresos de libre disposi-
ción. El saldo insoluto de la deuda a 
diciembre del 2017 fue de 507.8 mi-
llones de pesos y, además, la enti-
dad presentó un pasivo circulante 
alto de 1,003.8 millones.

“La rotación de pasivos ese año 
fue de 344 días, indicador que es 
desfavorable respecto a la me-
diana de sus pares de calificación 
(“BB’s”, 107 días), siendo esta la 
principal limitante del factor y de 
la calificación asignada”, señala la 
calificadora. 

De igual forma, el monto de pa-
sivo circulante, así como del servi-
cio de la deuda durante el año pa-
sado, colocan a Cuernavaca en 
endeudamiento en Observación, 
de acuerdo con los resultados de 

ese año del Sistema de Alertas de 
la Secretaría de Hacienda y Crédi-
to Público.

El municipio presenta una forta-
leza recaudatoria alta, ya que en el 
2017 los ingresos propios constitu-
yeron 49.9% de los totales. Mien-
tras que los ingresos fiscales or-
dinarios mostraron un aumento 
anual de 3.1 por ciento.

“En materia del gasto opera-
cional, se presentó un crecimien-
to de 3.6% y totalizó 888.5 millo-
nes de pesos. Además, en el 2017 la 
inversión también presentó un in-
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cremento respecto a lo pagado en el 
2016; la inversión total fue de 97.9 
millones y representó 8.8% del 
gasto total”, explica la agencia. 

No obstante lo anterior, 97.5% 
(95.5 millones de pesos) de las in-
versiones fue realizada con recur-
sos transferidos por los distintos 
órdenes de gobierno y el restante 
2.5% (2.4 millones) con recursos 
municipales, por lo que las métri-
cas de inversión local de Cuerna-
vaca son negativas en comparación 
con la mediana de los municipios 
calificados por Fitch y del nivel de 
calificación.

EI ahorro interno fue positivo en 
el 2017, con 383.7 millones de pe-
sos, que representó 30.2% de los 
ingresos de libre disposición, por-
centaje superior a la mediana de 
sus pares de calificación (“BB’s”, 
9.4 por ciento).

ECONOMÍA FUERTE

El municipio de Cuernavaca es la 
capital de Morelos y está situado en 
la región noroeste del estado. 

En el 2015, el Instituto Nacio-
nal de Estadística y Geografía es-
timó una población municipal de 
366,000 habitantes, con una ta-
sa media anual de crecimien-
to para el periodo 2010-2015 de 
0.06% (estatal: 1.39%, nacional: 
1.25%); Cuernavaca tiene una po-
blación económicamente activa 
de 203,600personas, equivalen-
te a 55.5% de su población, de los 
cuales 36.7% labora en el mercado 
formal. 

Los principales sectores que ge-
neran empleo dentro del municipio 
son la administración pública, ser-
vicios de apoyo a los negocios y los 
servicios de educación y salud, así 
como la oferta turística.
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El aumento se fundamenta en el constante 
ahorro interno, derivado de un fortalecimiento 
sostenido en los ingresos fiscales ordinarios, 
así como una efectiva contención en el gasto 
operacional 

49.9
por ciento
representaron los ingresos pro-
pios respecto a los totales du-
rante el año pasado; los ingresos 
fiscales ordinarios aumentaron 
3.1% a tasa anual.  
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Deuda de Cuernavaca
(MILLONES DE PESOS - AL CIERRE

DE MARZO DE CADA AÑO)

A LA BAJA
Al cierre de marzo de este año, la deuda pública de Cuernavaca ascendió a 388.7 
millones de pesos, que representó una caída anual de 12.1 por ciento.
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El Salto mejora en su disposición financiera
El indicador de deuda directa 
entre los ingresos fiscales 
ordinarios fue de 0.31 veces

Ariel Méndez
EL ECONOMISTA

VERUM INCREMENTÓ la calificación de 
largo plazo del municipio de El Salto, Jalis-
co, a “BBB/M” desde “BBB-/M”; a su vez, 
se incrementó a “A-/M (e)” desde “BBB+/M 
(e)” un financiamiento bancario contrata-
do en el 2012 con Bansí. También modificó 
la perspectiva a Estable desde Positiva.

El alza de la nota obedece a la mejora 
en su posición financiera, derivada en ma-
yor medida por un fuerte y sostenido cre-
cimiento en su generación de ingresos pro-
pios, reflejándose en el ahorro interno y una 
reducción de endeudamiento.

La calificación considera la sana liquidez 
que mantiene el municipio, buenos indica-
dores socioeconómicos y dinamismo eco-
nómico esperado para la región.

Por el contrario, la nota se encuentra li-
mitada por el nivel de endeudamiento res-
pecto a los ingresos disponibles, así como el 
ajustado perfil de vencimientos que presen-
ta la entidad en el corto plazo.

Durante el 2017, los ingresos totales de El 
Salto registraron un incremento de 30.2% 
respecto al ejercicio anterior, acumulando 
592.9 millones de pesos, indica Verum en 
un reporte enviado a la Bolsa Mexicana de 
Valores. 

Los ingresos propios alcanzaron 197.6 
millones de pesos, fortalecidos por la recau-
dación de impuestos y la percepción de 22.8 
millones registrados en el rubro de aprove-
chamientos por concepto de una permuta 
de terrenos en donación por contribución 
en especie. 

“La evolución de los ingresos propios de 
El Salto ha sido sumamente positiva a partir 
del 2015. La administración ha implemen-

tado condiciones y políticas orientadas a 
fortalecer los controles sobre sus principa-
les conceptos recaudatorios; aunado a esto, 
se han presentado importantes inversiones 
de parte del sector privado, reactivando el 
potencial recaudatorio del municipio”, ex-
plica la agencia.

El ascenso en el gasto total fue de 9.3% el 
año pasado, nivel que se ha venido replican-
do desde el 2015. El gasto corriente repre-
sentó 57.2% del gasto total, frente al prome-
dio del 2012 al 2016, que fue 58.5 por ciento. 

La generación de ahorro interno se for-
taleció en el 2016 y el 2017, reflejo de la di-
námica en los ingresos disponibles, los cua-
les hilvanan crecimientos anuales de 20.9 y 
24.4%, respectivamente. El año pasado el 
resultado de ahorro interno fue de 199.1 mi-
llones, significando 36.2% de los ingresos 
de libre disposición. 

Al cierre del 2017, el indicador de deuda 
directa entre los ingresos fiscales ordinarios 
de El Salto era de 0.31 veces, frente a 0.61 en 
el 2014. 
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57.2
por ciento
fue la participación del gasto corriente 
en relación con el total durante el 2017; 
un año antes fue de 58.5 por ciento.




