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Reporte positivo – Lala reportó cifras positivas y en línea con 

lo estimado a nivel operativo, pero menor a nivel neto.  

 

Crecimiento en ventas – En  el primer trimestre del año, las 

ventas totalizaron P$18,708mn, lo que representó un 

crecimiento de +2.3% a/a, beneficiado de un crecimiento de 

0.4% a/a en el volumen consolidado y precios en México, lo 

que compensó la depreciación de 10.3% a/a del real 

brasileño con respecto al peso.  

 

Frenan costos utilidad operativa – Derivado de mayores 
precios energéticos y de empaque, así como el aumento de la 

leche cruda en Brasil, el costo de ventas aumentó 3.6% a/a. 
Derivado de lo anterior, la utilidad de operación avanzó 1.3% 

a/a, con una contracción de 7.4pb en el margen. El EBITDA se 
ubicó en P$2,155 mn con un avance de 6.05% a/a, como 

resultado de los cambios contables NIIF16, de forma 

comparable se incrementó 2.9% a/a. 

 
Beneficia menor tasa impositiva – Durante el trimestre, la 

tasa efectiva de impuestos decreció de 37.2% a 32.6%, por 
una menor tasa impositiva de impuestos en México, así como 

un menor gasto de financiamiento. 
 
 
 

 
 
 
 

Múltiplos 2016 2017 2018 UDM 

P/U 18.1x 21.1x 27.4x 29.9x 

P/VL 2.6x 2.3x 2.1x 2.7x 

VE/EBITDA 10.7x 12.7x 10.6x 11.6x 

Resultados (MXN mill.) 2016 2017 2018 UDM 

Ventas  53,468   62,540   75,419   77,544  

EBITDA  6,861   8,045   7,781   8,117  

Margen EBITDA (%) 6.9% 6.3% 10.6% 10.5% 

Utilidad Neta  4,128   3,239   1,908   2,085  

Margen Neto (%) 7.7% 5.2% 2.5% 2.7 

UPA 1.7x 1.3x 0.8x 0.8x 

VLPA 11.6x 12.1x 10.2x 9.5x 

Deuda Neta -1,891  29,590   33,773  25,330 

Deuda Neta/EBITDA -0.3x 3.6x 4.3 x 3.1x 

1T19 1T18 Dif (%) 

Ventas  18,708    18,275  2.3% 

Utilidad Operativa  1,455   1,435   1.3% 

EBITDA  2,155   2,033  6.0% 

Utilidad Neta  560   478 17.1% 

Dif pb 

Mgn. Operativo (%) 7.77% 7.85% -7.4 

Mgn. EBITDA (%) 11.5% 11.1% 39.5 

Mgn. Neto (%) 2.9% 2.75% 24.5 

Datos en millones de pesos a menos que se exprese lo contrario. Datos pueden 
no sumar debido a redondeo. 
Fuente: Análisis BX+ y reporte trimestral de la compañía. 

Fuente: Análisis BX+ y la compañía 



 

México con sólido crecimiento – Los ingresos de México (75.6% de las 

ventas), crecieron de forma comparable 5.3% a/a, impulsados por mayores 

precios que realizados en el 4T18 y en menor medida por un aumento en 

marzo de este año. El volumen se mantuvo estable (+0.1% a/a), donde las 

ventas de leche compensaron la caída que reportó el segmento de bebidas. El 

EBITDA presentó un crecimiento de 14.3% a/a de forma comprable, con un 

retroceso en margen de 80pb.  

 

Brasil, afecta tipo de cambio – Los ingresos de Brasil  (16.3% de las ventas) 
presentaron un retroceso de 0.2% a/a, principalmente por la depreciación de 
la moneda frente al peso, en moneda local presentaron un incremento de 
13.0% a/a, como reflejo de mayores precios y un mejor desempeño de ciertas 
categorías como el Yogurt. Por su parte el volumen creció 4.4% a/a, ante un 
avance de las categorías de queso y yogurt. El EBITDA aumentó 8.5% a/a, 
donde los mayores costos de leche cruda derivaron en un retroceso en el 
margen EBITDA de 90pb.  
 
EEUU apoyan mayores precios – Las operaciones de EEUU (4.4% de las 
ventas), crecieron 5.8% a/a, y 3.3% a/a en dólares como resultado de un 
aumento en precios del 10.0% a/a, el primero en 5 años. Los productos de 
Promised Land no pudieron compensar la caída en volumen del Yogurt, 
resultando así en una disminución en volumen de 4.7% a/a. A nivel operativo, 
el EBITDA disminuyó el 10.8% a/a. 
 
Centroamérica con resultados negativos – Los ingresos de Centroamérica  
(3.6% de las ventas), fueron los que mayor debilidad presentaron al 
retroceder 8.0% a/a, como reflejo del impacto socio económico de Nicaragua, 
frente al avance de 10.7% a/a de las ventas de Guatemala. El volumen 
retrocedió 0.9% a/a, derivado de la situación descrita anteriormente. Los 
débiles resultados derivaron en un retroceso de 0.7% a/a en EBITDA. 
 
 
 

 
 
 
 

NIFF16. - Lala presentó el impacto anual de lo cambios contables en los que 

se observa un impacto total positivo de 72 pb en el margen EBITDA.  

 

Desconsolida Elopak -  La empresa informó que por recomendación de sus 

auditores está desconsolidando el Joint Venture que mantenía con la 

empresa Elopak. Compañía Noruega que produce cartones para líquidos de 

cartón aséptico para leche. Con esta empresa tenía un participación de 51%, 

estableciendo el control de la compañía. La desconsolidación la hace  debido 

al cambio de IFRS 10.   

 

El cambio reportará un impacto de la siguiente manera.   

• -1.5% de disminución en ventas netas (-1.9% vtas netas de México). 

• -3.8% de EBITDA  

• -24 pb en el margen EBITDA (-26pb de México)  

Elopak, y NIIF16 suben marginalmente el  apalancamiento – La razón Deuda 
Neta/EBITDA fue de 3.1x, la desincorporación de Elopk y la implementación 
de NIIF16 tuvieron un impacto de 0.08x en este indicador.  
 
Lala finalizó el trimestre con una deuda total de P$26,580 mn; compuesta por 
PS3,805 mn en deuda a corto plazo y P$22,775 mn en deuda a largo plazo.  
 

IFR 16 Elopak JV Impacto Neto

Ventas -1.50%

Ebitda  +72 pb  -24pb  +48pb

Fuente: Reporte Trimestral 1T19
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