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Resultados Consolidados 
Operaciones 
ALFA reportó sólidos resultados en el segundo trimestre de 2007, ya que todos sus grupos de negocios 
obtuvieron incrementos en el volumen de ventas debido a la fortaleza de la demanda. A continuación se 
proporciona una explicación resumida de las principales tendencias operativas observadas en el 
trimestre: 

ALPEK: 
- El negocio petroquímico de ALFA reportó un incremento secuencial de 6% en su volumen de 

ventas, lo que es atribuible principalmente a la fuerte demanda de productos poliéster, a lo que la 
compañía respondió con producción incremental de las nuevas plantas de PTA y PET 
recientemente puestas en operación. En comparación con el mismo trimestre de 2007, Alpek 
reportó un aumento de 11% en el volumen, básicamente por las mismas razones. Sobre una base 
acumulada, el incremento de volumen alcanzado por Alpek fue de 9% en la primera mitad de 2007. 

- Las nuevas plantas de PTA y PET avanzaron en sus curvas de aprendizaje. Se espera que 
alcancen su nivel de operación plena hacia finales de año. Además, continuó avanzando la 
construcción de la nueva planta de polipropileno, programada para arrancar en el 1T08. 

- Los mayores volúmenes de ventas permitieron a Alpek reportar un aumento en el Flujo en el 2T07, 
en comparación con el 1T07. Sin embargo, en el trimestre, los márgenes de los productos 
petroquímicos continuaron bajo presión, debido a una reducción en los márgenes en efectivo 
implementada a principios de 2007 por los productores de PTA. Además, los márgenes de PET se 
apretaron debido al ciclo de la industria. Consecuentemente, el Flujo de Alpek en el 2T07 fue 
menor que el del 2T06. Lo mismo pude decirse de la cifra acumulada en el primer semestre del 
2007 (1S07), al compararse con la del primer semestre del 2006 (1S06). 

NEMAK: 
- Durante el 2T07, Nemak, la subsidiaria en el negocio de autopartes de aluminio, completó la 

adquisición de plantas en Polonia, México y China. De esta forma, la empresa concluyó con éxito 
su estrategia, incrementando de manera importante sus ventajas competitivas y reforzando su 
liderazgo en el mercado. La prioridad de Nemak es integrar rápidamente las plantas adquiridas a 
su sistema. Para tal efecto, se formó un equipo dedicado al que se le asignó esta responsabilidad. 

- Gracias a las adquisiciones, Nemak reportó un incremento de 114% en su volumen de ventas en el 
2T07, en comparación con el 1T07. Por la misma razón, se obtuvieron fuertes porcentajes de 
crecimiento en volumen en comparación con el 2T06 (140%) y en el 1S07 contra el 1S06 (74%).   

- Debido a los mayores volúmenes de ventas del trimestre, Nemak reportó en el 2T07 mayores cifras 
de ingresos y Flujo, al medirlas contra el trimestre previo y contra el mismo período de 2006 y en 
forma acumulada. 

SIGMA: 
- La subsidiaria de alimentos refrigerados de ALFA registró mejores resultados en el 2T07, en 

comparación con los del período precedente, debido a incrementos sustanciales en los volúmenes 
de ventas en todas las líneas de productos. El volumen total de ventas en el 2T07 fue de 176,584 
toneladas, 6% más que el de 1T07, y 11% superior al del 2T06. La compañía ha venido 
impulsando agresivamente el crecimiento de sus ingresos a través de campañas de promoción y 
publicidad, de una mayor cobertura de mercado y distribución, así como del lanzamiento de nuevos 
productos y presentaciones.  
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- El volumen de ventas en el 1S07 fue 10% superior al del 1S06. El crecimiento también fue 
apoyado por las operaciones de la compañía fuera de México, tanto en Centroamérica, como en el 
mercado hispano. En cuanto a los precios promedio de venta en pesos, éstos se mantuvieron 
básicamente en el mismo nivel que tenían en los períodos comparables.  

- El incremento en los volúmenes de ventas se reflejó en un crecimiento en los ingresos de Sigma 
en el 2T07, lo que permitió reportar un mayor Flujo en dicho trimestre, en comparación con el 
1T07, el 2T06 y en forma acumulada. 

- Se siguió trabajando en la construcción de la planta de Oklahoma, E.E.U.U., donde se ha 
alcanzado ya un avance superior al 50%. Esta planta está programada para iniciar operaciones 
durante el 1T08. 

ALESTRA: 
- La subsidiaria de telecomunicaciones de ALFA continuó obteniendo mayores ingresos por sus 

servicios de valor agregado y así reportó un mayor flujo en el 2T07, que en el 1T07. 

Tendencias de volumen y precios  
La siguiente tabla presenta las tendencias de volúmenes y precios de venta de ALFA para los períodos 
relevantes. Como se aprecia, en el 2T07 se reportó un importante crecimiento en el volumen de ventas, 
tanto en forma secuencial, trimestre contra trimestre como en forma acumulada, al cual todas las 
compañías de ALFA contribuyeron, por las razones explicadas arriba. 

Tabla 1 

ALFA 
Cambios en Volumen y Precios (%) 

   2T07 vs.  Acum. 07 vs. 
  1T07 2T06 Acum. 06 

Volumen Total 23.6 37.9 26.3 
Volumen Nacional   9.8 13.5 11.8 
Volumen Ventas en el Extranjero 41.7 76.5 48.0 
Precios Promedio en Pesos   7.0   6.0   6.1 
Precios Promedio en Dólares   8.6 13.0   9.7 
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Ingresos 
La Tabla 2 presenta información relevante de los ingresos consolidados de ALFA para los períodos bajo 
comparación. 

Tabla 2  

ALFA 
Ventas 
         2T07 vs. (%)        
   2T07  1T07  2T06  1T07  2T06 Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Ventas Totales                 
  Millones de Pesos 28,105 21,243 19,227 32 46 49,348 36,823 34
  Millones de Dólares 2,587 1,928 1,661 34 56 4,515 3,260 38
Ventas Nacionales           
  Nacionales (Millones de Pesos) 12,256 10,897 10,839 12 13 23,153 20,577 13
  Nacionales (Millones de Dólares) 1,128 989 936 14 21 2,117 1,821 16
Ventas en el Extranjero           
  En el Extranjero (Millones de Pesos) 15,849 10,346 8,388 53 89 26,195 16,246 61
  En el Extranjero (Millones de Dólares) 1,459 939 725 55 101 2,398 1,439 67
  En el Extranjero / Total (%) 56.4 48.7 43.6   53.1 44.1

Como se puede apreciar, los ingresos consolidados de ALFA en el 2T07, tanto en pesos como en 
dólares, fueron sustancialmente mayores que los de los períodos anteriores. El aumento en los ingresos 
es resultado de varios factores: primero, expansión de mercado, debido a una saludable demanda por 
los productos de las compañías de ALFA en general; segundo, incrementos de precio, que en la mayoría 
de los casos respondieron a aumentos en costos de insumos; tercero, y el más importante, las fuertes 
inversiones realizadas recientemente por las compañías de ALFA para expandir la capacidad de 
producción y/o adquirir empresas en las mismas áreas de actividad. Otro factor que favorece la 
comparación de los ingresos de ALFA del 2T07 vs. los del 2T06 es la consolidación de Alestra, que no 
se efectuaba en aquel período. 

Los ingresos en el extranjero, que comprenden las exportaciones de ALFA más las ventas de sus 
subsidiarias en otros países, continuaron creciendo en el 2T07, tanto en términos relativos como 
absolutos. La mayor parte del crecimiento provino de la contribución de las plantas adquiridas por 
Nemak, la mayoría de las cuales se localiza fuera de México. Es importante señalar que, en el 2T07, las 
ventas de ALFA en el extranjero representaron por primera vez  más del 50% de sus ingresos totales. 
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Utilidad de Operación, Márgenes y Flujo 
La tabla 3 presenta las cifras de utilidad de operación, márgenes y Flujo. 

Tabla 3 

ALFA 
Utilidad de Operación, Márgenes y Flujo 
         2T07 vs. (%)        
   2T07   1T07   2T06   1T07   2T06  Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Utilidad de Operación                 
  Millones de Pesos 1,573 1,347 1,520 17 3 2,921 2,937 (1)
  Millones de Dólares 145 122 131 19 11 267 260 3
  Margen (%) 5.6 6.3 7.9   5.9 8.0  
Flujo                
  Millones de Pesos 2,763 2,236 2,123 24 30 4,998 4,092 22
  Millones de Dólares 254 203 183 25 39 457 362 26
  Margen (%) 9.8 10.5 11.0     10.1 11.1  

El aumento de los ingresos permitió a ALFA reportar importantes incrementos en utilidad de operación y 
Flujo en el 2T07. Nemak fue el principal contribuyente a estos resultados del trimestre. Sin embargo, 
sobre una base porcentual, los márgenes de operación y Flujo de ALFA disminuyeron al medirlos contra 
los períodos bajo comparación, debido principalmente a una menor utilidad en el negocio de 
petroquímicos, por las razones que se explican en la sección correspondiente de este reporte. 

Resultado Integral de Financiamiento (RIF) 
La Tabla 4 presenta las cifras del RIF 

Tabla 4 

ALFA 
Resultado Integral de Financiamiento (RIF) (Millones de Pesos) 
         2T07 vs. (%)        
   2T07  1T07  2T06   1T07  2T06  Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Gastos Financieros (623) (492) (418) (27) (49) (1,115) (724) (54)
Productos Financieros 250 150 440 67 (43) 400 712 (44)
Gastos Financieros Netos (372) (342) 23 (9) (1,717) (715) (12) (5,858)
Resultado Cambiario 318 35 237 809 34 353 356 (1)
Valuación Derivados sobre Acciones 
Propias 91 106 (7) (14) 1,400 197 (10) 2,070
Ganancia Monetaria (18) 78 30 (123) (160) 60 34 76
RIF Capitalizado (4) 50 (7) (108) 43 46 (10) 560
Resultado Integral de Financiamiento 15 (73) 275 121 (95) (58) 359 (116)
               
Costo Promedio de Pasivos (%) 8.2 7.6 8.9     8.0 8.3  
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Durante el 2T07, ALFA reportó un RIF positivo, que se compara con uno negativo en el 1T07. El RIF fue 
positivo en el trimestre debido principalmente a las ganancias cambiarias, resultado de la apreciación del 
peso contra el dólar de los E.E.U.U. que tuvo lugar en el trimestre, sobre una cantidad de deuda en su 
mayoría denominada en dólares. Con relación al 2T06, es importante mencionar que ALFA reportó en 
aquel entonces un RIF positivo, pero por una razón diferente: en el 2T06 las reservas de caja eran muy 
elevadas, aún mayores que la deuda total, y se mantenían en dólares. De esta manera, se obtuvo una 
mayor cantidad de productos financieros, que se combinó con una depreciación del peso para afectar 
positivamente al RIF. 

Los gastos financieros netos mostraron un incremento en el trimestre, debido a un aumento en los 
costos promedio de financiamiento. 

Utilidad Neta Mayoritaria 
La tabla 5 presenta información de la utilidad neta para cada uno de los períodos relevantes. 

Tabla 5 

ALFA 
Utilidad Neta Mayoritaria (Millones de Pesos) 
         2T07 vs. (%)        
   2T07   1T07   2T06   1T07   2T06  Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Utilidad Neta Consolidada 1,478 1,285 1,244 15 19 2,763 2,368 17
Interés Minoritario 149 105 147 42 1 254 286 (11)
Interés Mayoritario 1,329 1,180 1,098 13 21 2,509 2,082 21
Utilidad por acción (pesos) 2.37 2.11 1.90 12 25 4.48 3.59 25
Acciones en circulación (promedio) 560 560 577   560 580  

La utilidad minoritaria corresponde a la participación en la utilidad neta consolidada de ALFA, de los 
varios socios minoritarios que poseen participación en el capital accionario de las subsidiarias, como 
Ford en Nemak, Basell en Indelpro, BASF en Polioles y AT&T en Alestra. 

Como se puede observar, durante el 2T07 ALFA reportó un aumento en utilidad neta mayoritaria en 
forma secuencial, trimestre contra trimestre y sobre una base acumulada. La principal razón del 
incremento secuencial es la mayor utilidad de operación obtenida en el trimestre.  
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Flujo de Efectivo 
La siguiente tabla proporciona información resumida sobre las fuentes y usos de fondos durante los 
períodos relevantes. 

Tabla 6 

ALFA  
Movimientos de Flujo de Efectivo (U.S. $ Millones)  
         2T07 vs. (%)        
   2T07   1T07   2T06   1T07   2T06  Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Flujo  254 203 183 25 39 457 362 26
Capital Neto en Trabajo y Otros 131 (148) 53 189 147 (17) (112) 85
Inversiones y Adquisiciones  (328) (1,096) (150) 70 (119) (1,424) (253) (463)
Gastos Financieros Netos  (33) (31) 1 (6) (3,400) (64) (2) (3,100)
Impuestos, Reparto de Utilidades  31 (32) (30) 197 203 (1) (58) 98
Dividendos   (56) (8) (115) (600) 51 (64) (121) 47
Otras Fuentes y Usos 8 7 (83) 14 110 15 (88) 117
Cambios en Deuda Neta 7  (1,105) (140) 101 105 (1,098) (271) (305)

Con relación al flujo de efectivo correspondiente al 2T07, es importante hacer varios apuntes. 

- Se reportó un mayor nivel de Flujo, como ya se explicó, lo que ayudó a ALFA a financiar diversas 
erogaciones durante el trimestre. 

- El capital de trabajo proporcionó recursos, revirtiendo el movimiento que se observó en el 1T07. 

- Una importante suma de recursos fue invertida en activos fijos y adquisiciones. Como se explicó en 
reportes anteriores, ALFA está desarrollando un programa de inversiones para expandir la 
capacidad de producción de varias de sus compañías. Adicionalmente, como ya se explicó, Nemak 
realizó varias adquisiciones en el trimestre, tales como una planta en Polonia, dos en México y una 
en China. 

- ALFA recuperó impuestos en el trimestre sobre pagos provisionales de períodos anteriores. 

- Se pagaron dividendos en efectivo a principios del 2T07, consistentes en U.S.$ 0.10 por acción, 
para un total de U.S. $ 56 millones.  

Como resultado de todo lo anterior, la deuda neta de ALFA se redujo en U.S. $ 7 millones en el trimestre 
y cerró en U.S. $ 1,737 millones.   

A finales del 2T07, ALFA tenía celebradas varias operaciones de derivados financieros sobre 17.1 
millones de sus propias acciones. En general, estas transacciones le dan a ALFA el derecho de cobrar, 
o la obligación de pagar, diferencias en efectivo basadas en el precio de mercado de sus acciones al 
vencimiento de los contratos, lo que ocurrirá en septiembre (6.0 millones de acciones), octubre (1.9 
millones de acciones), noviembre (6.0 millones de acciones) y diciembre (3.2 millones de acciones), de 
2007. El precio promedio por acción en las operaciones de derivados contratadas es de U.S. $ 6.60. 
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Las principales cifras de balance de ALFA e indicadores financieros para los períodos bajo comparación 
se muestran en la tabla 7. 

Tabla 7 

ALFA 
Balance General e Indicadores Financieros (U.S. $ Millones) 
   2T07   1T07   2T06  Acum. 07   Acum. 06 
Activos Totales  8,746 7,863 5,799 8,746 5,799
Pasivo Total  5,035 4,346 2,802 5,035 2,802
Capital Contable  3,711 3,517 2,997 3,711 2,997
Capital Contable Mayoritario   3,268 3,109 2,658 3,268 2,658
Deuda Neta   1,737 1,744  189  1,737  189
Deuda Neta/Flujo* (Veces) 1.71 2.15 0.26 1.90 0.26
Cobertura de Intereses (Veces) 7.4 6.5 N/A 7.0 305.9
* Flujo Trimestral Anualizado      
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ALPEK: Petroquímicos y Fibras Sintéticas 
(41% de los ingresos de ALFA en el 2T07) 

Operaciones 
a) Materias primas y productos de poliéster (PTA, PET, poliéster fibra corta y filamento poliéster – 

67% de los ingresos totales de Alpek en el 2T07): 

Este segmento de negocios reportó un aumento de 7% en el volumen de ventas en comparación con el 
trimestre previo, y de 19% contra el mismo período del año anterior. De la misma forma, en el 
acumulado,  el volumen de ventas en el 1S07 fue 14% superior al del 1S06. El volumen de ventas creció 
por la fortaleza de la demanda, a lo cual la compañía respondió con la producción incremental de las dos 
nuevas plantas puestas en operación a finales del 1T07, las cuales siguen avanzando en su curva de 
aprendizaje. 

Los precios promedio en dólares en el 2T07 fueron 12% superiores a los del 1T07 y 11% por encima de 
los del 2T06. Los precios de venta de este segmento de negocios aumentaron principalmente para 
reflejar los mayores costos de insumos. En forma acumulada, los precios promedio del 1S07 fueron 6% 
mayores que los del 1S06. 

La combinación de mayores volúmenes y precios promedio de venta, se tradujo en mayores ingresos en 
el 2T07, contra el 1T07. Esto permitió a este segmento de negocios reportar un incremento de 8% en el 
Flujo en el 2T07, contra el 1T07. Sin embargo, en comparación con el 2T06 y en forma acumulada, este 
segmento reportó una disminución de 25% y de 33% en el Flujo, respectivamente. La razón de estas 
reducciones fue explicada en reportes anteriores y básicamente se origina en un descuento en el 
margen aplicado por toda la industria del PTA en Norteamérica, que se implementó a principios de 2007. 
Asimismo, los márgenes de PET han declinado en el 2007, debido al ciclo de la industria. La empresa ha 
llevado a cabo diversas acciones a fin de mitigar este problema, como un aumento en la producción, 
reducciones en el consumo de energía y otros gastos, etc., obteniendo resultados favorables, aunque no 
suficientes para compensar la reducción en márgenes. 

b) Plásticos y Especialidades Químicas (poliestireno expandible (EPS), polipropileno (PP), otros 
productos – 33% de los ingresos totales de Alpek en el 2T07). 

Durante el 2T07, este segmento de negocios logró un aumento de 4% en el volumen de ventas contra el 
1T07 gracias a mayor producción de la planta de EPS. Por otra parte, el volumen del 2T07 fue 7% 
inferior al del 2T06, principalmente debido al cierre de la línea de monoetilenglicol de la planta de Lerma, 
para permitir a dicha planta enfocarse en la producción de artículos de mayor valor agregado. En forma 
acumulada, este segmento reportó un decremento de 3% en el volumen de ventas, en comparación con 
el año anterior. 

Por otro lado, los precios promedios en dólares del 2T07 fueron 11% superiores a los del trimestre 
anterior y 17% por arriba de los registrados en el 2T06. Las principales razones son, por una parte, 
costos de materias primas más elevados en el caso de productos químicos; por la otra, incrementos 
reales de precios en el caso de polipropileno, debido a lo apretado del balance actual entre la oferta y la 
demanda. En forma acumulada, los precios promedio en la primera mitad de 2007 crecieron 13% en 
comparación con los del 1S06, debido a las mismas razones.  
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Los mayores volúmenes de ventas y precios promedio generaron un incremento en los ingresos en el 
2T07, en comparación con el 1T07 y el 2T06. No obstante, no todo el incremento se reflejó en una 
mayor utilidad de operación y Flujo. De esta manera, el Flujo del 2T07 aumentó 3% contra el 1T07, y 
disminuyó 7% en comparación con el 2T06. Lo anterior se debió a que una parte del crecimiento de 
ingresos correspondió a aumentos de costos, que en algunos casos no se transfirieron al mercado en 
forma total. No obstante, en forma acumulada, el Flujo del 1S07 aumentó 1% contra el 1S06. 

Ingresos 

La tabla 8 presenta información sobre los volúmenes de ventas y precios de los períodos relevantes. 

Tabla 8 

Alpek  
Cambios en Volumen y Precios (%) 

   2T07 vs.  Acum. 07 vs. 
   1T07   2T06   Acum. 06  

Volumen Total 5.8 10.9 9.4 
Precios Promedio en Pesos 9.9 4.4 4.1 
Precios Promedio en Dólares 11.6 11.3 7.6 

Los ingresos de la compañía se muestran en la tabla 9. Se observa un aumento muy importante tanto en 
forma secuencial, como contra el mismo período del 2006 y en forma acumulada. Este incremento es 
resultado de las tendencias operacionales ya explicadas en cada segmento de negocios. 

Tabla 9  

Alpek  
Ventas 
         2T07 vs. (%)        
   2T07   1T07  2T06  1T07  2T06 Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Ventas Totales                 
  Millones de Pesos 11,349 9,755 9,802 16 16 21,103 18,541 14
  Millones de Dólares 1,045 885 847 18 23 1,930 1,641 18
Ventas Nacionales          
  Nacionales (Millones de Pesos) 5,663 4,648 5,404 22 5 10,311 9,913 4
  Nacionales (Millones de Dólares) 521 422 467 23 12 943 877 8
Ventas en el Extranjero          
  En el Extranjero (Millones de Pesos) 5,686 5,107 4,398 11 29 10,792 8,627 25
  En el Extranjero (Millones de Dólares) 524 463 380 13 38 987 764 29
  En el Extranjero / Total (%) 50.1 52.3 44.9   51.1 46.6  
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Utilidad de Operación, Márgenes, Flujo 
La siguiente tabla presenta la utilidad de operación, los márgenes y el Flujo de Alpek en el 2T07, en 
comparación con el trimestre previo, el mismo período de 2006 y en forma acumulada. 

Tabla 10 

Alpek  
Utilidad de Operación, Márgenes y Flujo 
         2T07 vs. (%)        
   2T07   1T07   2T06  1T07   2T06 Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Utilidad de Operación                 
  Millones de Pesos 523 499 744 5 (30) 1,022 1,451 (30)
  Millones de Dólares 48 45 64 7 (25) 93 128 (27)
  Margen (%) 4.6 5.1 7.6   4.8 7.8  
Flujo                
  Millones de Pesos 775 749 996 4 (22) 1,524 1,946 (22)
  Millones de Dólares 71 68 86 5 (17) 139 172 (19)
  Margen (%) 6.8 7.7 10.2     7.2 10.5 

En resumen, Alpek reportó mejores cifras de utilidad de operación y Flujo en el 2T07, que en el 1T07. 
Esto es el resultado del aumento en el volumen de ventas e ingresos obtenidos en el trimestre por sus 
dos segmentos de negocios. Por otro lado,  en comparación con el 2T06 y en forma acumulada, Alpek 
reportó una disminución en la utilidad de operación y Flujo. La principal razón de lo anterior, es la 
situación relacionada con los márgenes de los productos poliéster ya explicada. La utilidad de operación 
y el Flujo disminuyeron como porcentajes de ventas en el 2T07 vs. períodos comparables. Además de 
las menores utilidades, lo anterior es resultado del aumento de ventas que sólo reflejó mayores costos 
de materias primas, haciendo así más difíciles las comparaciones porcentuales.  

Inversiones en Activo Fijo y Deuda Neta 
Alpek invirtió en activos fijos U.S. $ 38 millones en el 2T07, para una cifra acumulada de U.S. $ 96 
millones en el 1S07.  Las erogaciones del trimestre correspondieron a los últimos pagos de las 
expansiones de PTA y PET recientemente inauguradas, además de la construcción en proceso de la 
planta de PP que será terminada durante el 1T08, así como otros proyectos menores. 

Durante el 2T07, Alpek liberó recursos previamente invertidos en el capital de trabajo. Lo anterior, 
además del Flujo del trimestre, permitió reducir la deuda neta en U.S. $ 136 millones, cerrando el 
trimestre con un saldo de U.S. $ 451 millones. La siguiente tabla muestra las cifras del balance e 
indicadores financieros de Alpek. 
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Tabla 11 

Alpek  
Balance General e Indicadores Financieros (U.S. $ Millones) 
   2T07   1T07   2T06   Acum. 07   Acum. 06 
Activos Totales  2,852 2,667 2,387 2,852 2,387
Pasivo Total  1,656 1,533 1,385 1,656 1,385
Capital Contable  1,196 1,134 1,002 1,196 1,002
Capital Contable Mayoritario  992 943 831 992 831
Deuda Neta   451  587  390  451  390
Deuda Neta / Flujo* (Veces) 1.58 2.16 1.13 1.62 1.13
Cobertura de Intereses (Veces) 6.3 6.8 11.3 6.5 12.2
* Flujo Trimestral Anualizado      
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NEMAK: Autopartes de Aluminio 
(35% de los ingresos de ALFA en el 2T07) 

Nemak culmina los planes de adquisición 
El evento mas relevante del trimestre fue la culminación del plan estratégico de adquisiciones de Nemak, 
que había sido anunciado en noviembre de 2006 y que empezó a ser ejecutado en el 1T07, además de 
otra adquisición reciente en México. En resumen, Nemak compró diversas instalaciones productivas y 
compañías en el negocio de autopartes de aluminio, como se explica enseguida: 

 
Empresa 

Vendedora 
Ubicación y Número  

de Plantas 
Fecha de 

Adquisición 
Monto de la Transacción 

Norsk Hydro  Alemania (1), Suecia 
(1), Austria (1) y 
Hungría (1) 

28 de febrero, 2007 € 411 millones 

    
TK Aluminum  E.E.U.U. (3),  

México (2),  
Brasil (2), Argentina (1), 
Polonia (1), China (1) 

15 de marzo,  
11 de abril y  
27 de junio de 2007

U.S. $ 485 millones, más 
un capital sintético 
equivalente al  6.38 % del 
capital de Nemak 

    
Grupo Industrial 
Saltillo  

México (2)  25 de mayo, 2007 U.S. $ 72 millones en 
efectivo, más una deuda 
neta por U.S. $ 64 millones. 

 

A través de esta estrategia, Nemak incrementó su liderazgo en la industria, mejoró su posicionamiento 
estratégico, diversificó sus mercados, amplió su portafolio de clientes, expandió su presencia geográfica 
e incrementó su fortaleza tecnológica de una manera sustancial. Nemak se ha convertido en el jugador 
más importante en la industria. La empresa opera 28 plantas en 13 países, desde donde abastece 
productos automotrices a 80 plantas armadoras en 21 países. 

Nemak ha venido trabajando intensamente en el proceso de integración (PMI) de las plantas 
recientemente adquiridas. Al efecto, ha establecido una oficina de administración del proyecto para 
coordinar a un grupo de más de 50 empleados de todas las plantas y con bagajes técnicos diferentes, 
responsable del PMI. Los esfuerzos de este equipo se han orientado a alcanzar tres objetivos 
principales: i) asegurar que no haya interrupciones en los negocios de las plantas adquiridas; ii) 
implantar lo necesario para tener todas las operaciones trabajando como una sola compañía; y iii) 
identificar las oportunidades de creación de valor. Las actividades han avanzado conforme a lo 
planeado.    
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Operaciones 
Durante el 2T07, Nemak vendió 9.8 millones de cabezas equivalentes, 114% y 140% por encima del 
1T07 y del 2T06, respectivamente. Sobre una base acumulada, Nemak vendió 14.4 millones de 
unidades en la primera mitad de 2007, 74% por encima de los 8.2 millones vendidos en el mismo 
período de 2006. El factor más importante que contribuyó al crecimiento en el volumen de ventas, tanto 
en forma en forma secuencial, como trimestre contra trimestre y en forma acumulada, fue la compra de 
las plantas antes mencionadas.  

Sin embargo, es importante mencionar que la empresa continúa cotizando nuevos contratos con base 
en sus ventajas competitivas, como son ingeniería de valor agregado y amplio portafolio de tecnologías 
de avanzada. Recientemente, Nemak recibió dos importantes contratos de nuevos programas para el 
mercado norteamericano. Se trata de una cabeza y un monoblock, manufacturado con la tecnología 
HPDC, para motor I4 de Hyundai. También, una nueva cabeza de motor diesel para Cummins. Lo 
anterior también ayudó a Nemak a diversificar su portafolio de clientes.  

Ingresos  
Como se muestra en la siguiente tabla, Nemak reportó un incremento sustancial en ingresos en el 2T07, 
tanto en forma secuencial, trimestre contra trimestre y acumulada. Esto es resultado de las ganancias en 
volúmenes de ventas obtenidas por las adquisiciones hechas en los dos trimestres anteriores.  

Tabla 12  

Nemak  
Ventas 
         2T07 vs. (%)        
   2T07   1T07   2T06   1T07  2T06  Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Ventas Totales                 
  Millones de Pesos 9,723 4,769 4,049 104 140 14,492 7,762 87
  Millones de Dólares 895 433 350 107 156 1,327 687 93
Ventas Nacionales          
  Nacionales (Millones de Pesos) 621 579 720 7  (14) 1,200 1,385  (13)
  Nacionales (Millones de Dólares) 57 53 62 8  (8) 110 123  (11)
Ventas en el Extranjero          
  En el extranjero (Millones de Pesos) 9,102 4,191 3,329 117 173 13,292 6,377 108
  En el extranjero (Millones de Dólares) 837 380 288 120 191 1,218 565 116
  En el Extranjero / Total (%) 93.5 87.8 82.3   91.8 82.2  
                    
  Volumen Total (Millones Cabezas Eq.) 9.8 4.6 4.1 114 140 14.4 8.2 74

Utilidad de Operación, Márgenes y Flujo 
La tabla 13 muestra la utilidad de operación, los márgenes y el Flujo de Nemak para los períodos bajo 
comparación. Como se puede observar, en el 2T07, la empresa reportó un aumento sustancial en estos 
rubros, debido al ya explicado aumento de los ingresos. En relación al margen operativo y al margen de 
Flujo, la reducción que se observa en el 2T07 se debe a costos incrementales relacionados con el 
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lanzamiento de nuevos programas, una depreciación de activos más rápida en una de las plantas en 
Alemania, además de gastos asociados con mantener ciertas plantas operando a máxima capacidad y 
otros incurridos en el proceso de integración de las plantas adquiridas.  

 

Tabla 13 

Nemak  
Utilidad de Operación, Márgenes y Flujo 
         2T07 vs. (%)        
   2T07   1T07   2T06   1T07   2T06  Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Utilidad de Operación                 
  Millones de Pesos 450 307 289 47 56 757 587 29
  Millones de Dólares 42 28 25 50 68 69 52 33
  Margen (%) 4.6 6.4 7.1     5.2 7.6  
Flujo                 
  Millones de Pesos 961 519 441 85 118 1,480 851 74
  Millones de Dólares 89 47 38 88 132 136 75 80
  Margen (%) 9.9 10.9 10.9    10.2 11.0  

Inversiones en Activo Fijo y Deuda Neta 
Durante el 2T07, Nemak invirtió U.S. $ 39 millones en activos fijos, para una cifra acumulada en el año 
de U.S. $ 52 millones (estas cifras no incluyen las inversiones de las adquisiciones mencionadas en la 
página 13). La empresa está desarrollando un programa de inversiones en activos fijos para expandir su 
capacidad de producción, en anticipación de nuevos programas por contratos que sus clientes le han 
otorgado recientemente.  

Durante el 2T07, la deuda neta de Nemak se incrementó en U.S. $ 82 millones, para alcanzar U.S. $ 964 
millones al final del período. Las cifras de balance e indicadores financieros de Nemak se muestran en la 
tabla 14. Luego de la anormalmente elevada razón de deuda neta de caja a flujo del 1T07, la situación 
se normalizó en el 2T07, tal como se esperaba.  

 

Tabla 14 

Nemak  
Balance General e Indicadores Financieros (U.S. $ Millones) 
   2T07   1T07   2T06   Acum. 07   Acum. 06 
Activos Totales  3,143 2,501 1,194 3,143 1,194
Pasivo Total  1,974 1,418 691 1,974 691
Capital Contable  1,169 1,083 503 1,169 503
Capital Contable Mayoritario  1,169 1,083 503 1,169 503
Deuda Neta   964 882  374  964 374
Deuda Neta / Flujo* (Veces) 2.72 4.68 2.46 3.55 2.49
Cobertura de Intereses (Veces) 4.3 5.0 4.9 4.5 5.5
* Flujo Trimestral Anualizado      
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SIGMA: Alimentos Refrigerados 
(20% de los ingresos de ALFA en el 2T07) 

Operaciones 
Sigma reportó otro sólido trimestre en el 2T07, con mejores resultados, tanto en forma secuencial, como 
contra el mismo trimestre de 2006 y en forma acumulada. La empresa continúo mostrando un buen ritmo 
de crecimiento, con base en sus fortalezas de producción, distribución y comercialización, las cuales han 
sido ampliadas en trimestres recientes gracias a inversiones en activos fijos, adquisiciones selectivas, 
así como campañas de publicidad y promoción. 

En total, Sigma vendió 176,584 toneladas de productos alimenticios en el 2T07, 6% más que en el 1T07. 
Todas las líneas de productos de Sigma contribuyeron al incremento de volumen en el trimestre. Con 
relación al mismo trimestre de 2006, la comparación es todavía más favorable. El volumen de ventas de 
Sigma en el 2T07 fue 11% mayor que en el 2T06. Mayores ventas de productos lácteos y carnes 
procesadas explican este aumento. 

En forma acumulada, Sigma vendió 10% más productos en el 1S07 que en el 1S06. Esto es resultado 
de las estrategias que la empresa ha venido ejecutando para incrementar sus ventas, tanto en México 
como en el extranjero, a través de crecimiento orgánico y adquisiciones selectivas. 

En México, el volumen de ventas del 2T07 creció un sólido 9% vs. el mismo trimestre del año anterior, y 
el mismo porcentaje en forma acumulada, lo que muestra la fortaleza de mercado de Sigma. Las 
operaciones de la compañía en el extranjero también han sido exitosas. Por ejemplo, el volumen de 
ventas en Centroamérica creció 29% en el 2T07 con relación al mismo trimestre de 2006. En forma 
similar, las ventas en el mercado hispano fueron 32% superiores en el 2T07 que las del 2T06. Los 
productos de Sigma se venden ya en más de 6,400 tiendas en ciudades selectas de los E.E.U.U. y 
continuamente se implementan nuevos esfuerzos por continuar expandiendo la cobertura de mercado.  

En relación a los precios de venta, es importante explicar que durante el último año Sigma ha mantenido 
básicamente en el mismo nivel el precio promedio en pesos de sus productos, lo que se observa ya sea 
en forma secuencial, trimestre contra trimestre o acumulada. Como líder del mercado de carnes frías y 
quesos, Sigma sigue una política de precios que le permite ganar participación de mercado, al tiempo 
que mantiene niveles de rentabilidad adecuados.  

Tabla 15 

Sigma  
Cambios en Volumen y Precios (%) 

   2T07 vs.  Acum. 07 vs. 
   1T07   2T06   Acum. 06  

Volumen Total  5.8 10.5 9.9 
Precios Promedio en Pesos 0.1 (1.0) (0.6) 
Precios Promedio en Dólares 1.5 5.4 2.7 
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Ingresos 
La tabla 16 presenta los ingresos de Sigma para los períodos bajo comparación. La compañía reportó 
mayores ventas, tanto en pesos como en dólares, en comparación con el 1T07, 2T06 y en forma 
acumulada. Lo anterior es resultado del aumento en los volúmenes de ventas ya explicado.  

Tabla 16 

Sigma  
Ventas 
         2T07 vs. (%)        
   2T07   1T07   2T06   1T07  2T06 Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Ventas Totales                 
  Millones de Pesos 5,427 5,121 4,965 6 9 10,548 9,691 9
  Millones de Dólares 500 465 429 8 17 964 859 12
Ventas Nacionales          
  Nacionales (Millones de Pesos) 4,757 4,486 4,390 6 8 9,243 8,606 7
  Nacionales (Millones de Dólares) 438 407 379 8 16 845 762 11
Ventas en el Extranjero          
  En el Extranjero (Millones de Pesos) 670 635 575 6 17 1,305 1,086 20
  En el Extranjero (Millones de Dólares) 62 58 50 7 24 119 96 24
  En el Extranjero / Total (%) 12.4 12.5 11.7   12.3 11.2  

Las ventas de Sigma fuera de México merecen un comentario especial: durante el 2T07 sumaron   U.S. 
$ 62 millones, o 12.4% sobre las ventas totales. Las ventas extranjeras han venido creciendo en forma 
sostenida por varios trimestres, lo que refleja el éxito que Sigma está obteniendo en mercados fuera de 
México.  

Utilidad de Operación, Márgenes y Flujo 
La tabla 17 presenta las cifras de utilidad de operación y Flujo de Sigma para los períodos bajo 
comparación. El aumento en los ingresos explicado anteriormente permitió a la empresa reportar cifras 
más elevadas en estos renglones en el 2T07, que en el trimestre precedente. Lo mismo sucede al 
comparar el trimestre contra el 2T06 y en forma acumulada (en términos de dólares). 

Es importante explicar que la empresa ha estado enfrentando mayores costos de materias primas en 
trimestres recientes, en particular los de la carne y la leche. Como es bien conocido, los precios de estas 
materias primas han estado creciendo a nivel mundial, como reflejo de los aumentos en los costos de 
granos y el consumo adicional que ha superado el crecimiento del abasto. La situación anterior ha 
puesto presión en los márgenes de empresas como Sigma, que utilizan estos insumos para fabricar sus 
productos. La empresa ha respondido a esta situación incrementando su eficiencia productiva. 

Otro factor que ha impactado a la utilidad de operación y al Flujo en el 2007, son los gastos de 
operación. Sigma ha estado invirtiendo sumas considerables para reforzar el crecimiento de sus 
ingresos. Para tal efecto, ha lanzado nuevas líneas de productos, y ha venido implementando 
constantemente campañas de promoción y publicidad, tanto para los nuevos como para los productos 
tradicionales, lo que ha significado mayores gastos de venta. Sin embargo, es importante señalar que, 
como porcentaje de ventas, los gastos de operación han venido declinando paulatinamente. 
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Tabla 17 

Sigma  
Utilidad de Operación, Márgenes y Flujo 
         2T07 vs. (%)        
   2T07   1T07  2T06   1T07  2T06  Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Utilidad de Operación                 
  Millones de Pesos 492 454 509 8 (3) 947 920 3
  Millones de Dólares 45 41 44 10 2 87 81 7
  Margen (%) 9.1 8.9 10.2     9.0 9.5  
Flujo                
  Millones de Pesos 662 622 684 6 (3) 1,283 1,270 1
  Millones de Dólares 61 56 59 8 3 117 112 5
  Margen (%) 12.2 12.1 13.8     12.2 13.1  

Inversiones en Activo Fijo y Deuda Neta 
Durante el 2T07, Sigma invirtió U.S. $ 44 millones en activos fijos, para un total en lo que va del año de 
U.S. $ 71 millones. Como se explicó en reportes anteriores, Sigma esta desarrollando un programa de 
inversiones en activos fijos que incluye una nueva planta de carnes procesadas en los E.E.U.U., una 
planta de yoghurt en Centroamérica y nuevos centros de distribución, tanto en México como en el 
extranjero. Las inversiones están avanzando conforme a programa. Por ejemplo, la planta en los 
E.E.U.U. muestra un avance superior al 50%, con fecha de arranque de operaciones a principios de 
2008.  

Como resultado de las inversiones en activos fijos, capital de trabajo y otros usos, la deuda neta de 
Sigma se incrementó en U.S. $ 22 millones en el 2T07 y cerró el trimestre en U.S. $ 362 millones. A 
pesar de lo anterior, la situación financiera de la empresa se mantiene muy sólida, como lo demuestran 
las razones financieras de la siguiente tabla. 

Tabla 18 

Sigma  
Balance General e Indicadores Financieros (U.S. $ Millones) 
   2T07   1T07   2T06   Acum. 07   Acum. 06  
Activos Totales  1,371 1,237 1,134 1,371 1,134
Pasivo Total  782 685 619 782 619
Capital Contable  589 551 515 589 515
Capital Contable Mayoritario  567 526 446 567 446
Deuda Neta   362  340  188  362  188
Deuda Neta/Flujo* (Veces) 1.48 1.51 0.80 1.54 0.84
Cobertura de Intereses (Veces) 8.1 7.0 7.0 7.5 6.8
* Flujo Trimestral Anualizado      

 

El 16 de julio de 2007, Sigma anunció la adquisición de Mexican Cheese Producers Inc. MCP, empresa 
ubicada en los E.E.U.U., productora de quesos y lácteos para el mercado hispano. A través de esta 
adquisición, Sigma refuerza su estrategia de crecimiento en un mercado meta, en donde el queso juega 
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un papel relevante. Sigma buscará incrementar la presencia de MCP en las regiones que ahora atiende 
y ganar participación de mercado en otras aprovechando su red de distribución y sus relaciones de 
negocio. Además, se podrían obtener importantes sinergias al sumar la distribución de carnes 
procesadas y la de quesos. 

MCP opera una planta en Darlington, Wisconsin y cuenta con centros de distribución en Chicago, IL., 
Houston, TX. y Atlanta, GA., desde donde comercializa sus productos en diversas áreas de los E.E.U.U., 
en especial en aquéllas donde hay una importante concentración de población de origen 
hispanoamericano. MCP vende sus productos bajo las marcas “La Chona”, “Playero” y “Los Portales”. 
MCP tiene una capacidad de producción de cerca de 10,000 toneladas por año. 

 

ONEXA-ALESTRA (Telecomunicaciones) 
(4% de los ingresos de ALFA en el 2T07) 
(Los siguientes comentarios se refieren a la información financiera trimestral de Alestra de los períodos 
indicados más adelante. Sin embargo, ALFA empezó a consolidar en pleno los resultados de Alestra a 
partir de agosto de 2006. Previo a eso, los consolidaba a través del método de participación). 

Operaciones 
Durante el 2T07, Alestra continuó expandiendo sus servicios de valor agregado, diferentes de los de 
larga distancia. Como resultado de lo anterior, la empresa reportó mayores ingresos, utilidad de 
operación y Flujo, en comparación con el 1T07, el 2T06 y en forma acumulada, en tanto que los gastos 
de operación disminuyeron ligeramente.  

El crecimiento en los servicios diferentes a los de larga distancia fue particularmente notable en aquéllos 
relacionados con el internet y servicio local. Los servicios de internet de Alestra aumentaron debido al 
contínuo crecimiento de su servicio de redes privadas virtuales (conocido como VPN) y administración 
de redes, así como los de voz sobre protocolo de internet (conocido como VoIP) para clientes 
residenciales.  

Con relación a los servicios de larga distancia, la red de Alestra operó en el 2T07 un volumen total de 
827 millones de minutos de uso (MMOU), 3% más que los 801 MMOU reportados en el trimestre previo, 
pero 21% menos que los 1,044 MMOU del 2T06. Esta reducción en MMOU es resultado de un menor 
tráfico de larga distancia internacional, en comparación con dicho trimestre. 
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Ingresos 
La siguiente tabla presenta información sobre los ingresos de Alestra para los períodos relevantes. 

Tabla 19 

Alestra 
Ventas 
 2T07 vs. (%)  

 2T07 1T07 2T06 1T07 2T06 Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Ventas Totales         
Millones de Pesos 1,232 1,184 1,080 4 14 2,416 2,127 14 
Millones de Dólares 113 107 93 6 22 220 188 17 
Ventas Larga Distancia                 
Millones de Pesos 606 583 514 4 18 1,188 1,036 15 
Millones de Dólares 56 53 44 5 26 109 91 19 
Ventas por Servicio de 
Datos, Internet y Local                 
Millones de Pesos 626 600 565 4 11 1,226 1,091 12 
Millones de Dólares 58 55 49 5 18 112 97 16 

Los ingresos de Alestra en el 2T07 crecieron 6% en dólares al compararlos con el 1T07 y 22% en 
comparación con el mismo trimestre de 2006. Lo anterior es resultado del sostenido crecimiento de los 
servicios de transmisión de datos, internet y telefonía local, además de los mayores ingresos por los 
servicios de larga distancia, que se obtuvieron como resultado de aumentos en las tarifas originados por 
el establecimiento del sistema de “el que llama paga.” 

Utilidad de Operación, Márgenes y Flujo 
La tabla 20 muestra las cifras de utilidad de operación, márgenes y Flujo  de Alestra en los períodos bajo 
comparación. 

Tabla 20 

Alestra  
Utilidad de Operación, Márgenes y Flujo  
    2T07 vs. (%)    
 2T07 1T07 2T06 1T07 2T06 Acum. 07 Acum. 06 Var. % 
Utilidad de Operación                 
Millones de Pesos 80 67 47 19 70 146 89 65 
Millones de Dólares 7 6 4 22 83 13 8 67 
Margen (%) 6.5 5.6 4.4     6.1 4.2   
Flujo                  
Millones de Pesos 313 300 306 4 2 612 595 3 
Millones de Dólares 29 27 26 7 11 56 52 7 
Margen (%) 25.4 25.3 28.3     25.4 28.0   
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El Flujo de Alestra del 2T07 se incrementó 7% y 11%, en forma secuencial y trimestre contra trimestre, 
respectivamente. Este crecimiento es resultado de un ligero aumento en la contribución marginal de los 
servicios diferentes a los de larga distancia, aunado a una leve disminución en gastos de operación. 

Inversiones en Activo Fijo y Deuda Neta 
Las inversiones en activo fijo de Alestra en el 2T07 sumaron U.S. $ 15 millones, para un acumulado en 
el 1S07 de U.S. $ 22 millones. Los recursos fueron aplicados en expandir la red de telecomunicaciones, 
proveer nuevos servicios a sus clientes e incrementar el acceso de última milla.  

Al final del 2T07, la deuda neta de Alestra sumó U.S. $ 262 millones, lo que se compara favorablemente 
con los U.S. $ 268 millones reportados a final del trimestre previo. Esta reducción es principalmente 
resultado de una amortización trimestral por U.S. $ 3.8 millones, sobre un financiamiento de largo plazo. 
Además, el 2 de julio de 2007, Alestra cumplió en tiempo y forma con el pago de intereses y principal de 
sus notas Senior 2010, por U.S. $ 11.4 millones y U.S. $ 16.7 millones respectivamente. 

La información financiera de Alestra se resume a continuación: 

Tabla 21 

Alestra  
Balance General e Indicadores Financieros (U.S. $ Millones) 

 2T07 1T07 2T06 Acum. 07 Acum. 06 
Activos Totales  638 643 650 638 650 
Pasivo Total  411 426 434 411 434 
Capital Contable  227 217 216 227 216 
Capital Contable Mayoritario  227 217 216 227 216 
Deuda Neta  262 268 283 262 283 
Deuda Neta / Flujo* (Veces) 2.28 2.48 2.72 2.35 2.72 
Cobertura de Intereses (Veces) 4.4 4.0 2.9 4.2 2.9 
 * Flujo Trimestral Anualizado      

 


