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Comunicacion de los resultados del ejercicio 2019
25 de febrero de 2020

Applus Services, S.A. (“Applus+” o “el Grupo”), una de las compaiiias lideres
mundiales en inspeccion, ensayos y certificacion, y con mayor capacidad de
innovacion, presenta hoy los resultados correspondientes al ejercicio finalizado a
31 de diciembre de 2019 (“el periodo”).

Principales magnitudes financieras

» Crecimiento organico de los ingresos del 5% generado por todas las divisiones
» Crecimiento de doble digito del resultado operativo y el beneficio por accidn
como consecuencia de un buen crecimiento del margen
« Tres adquisiciones realizadas en el afio con unos ingresos anuales de 13
millones de euros y margenes altos
« Renovacion por otros 10 anos del contrato para la inspeccidon técnica de
vehiculos en Irlanda
« Resultados del ejercicio 2019:
o Ingresos de 1.777,9 millones de euros, +6,1% (organico! +5,0%)
o Resultado Operativo? de 197,1 millones de euros, +10,3% (+7,9%
organicol)
o Margen del Resultado Operativo? de 11,1%, 42 puntos basicos superior
al del gjercicio anterior (+29 puntos basicos organico?)
o Flujo de efectivo? de las operaciones de 187,4 millones de euros,
+16,6% respecto al ejercicio anterior
o Resultado neto de 55,7 millones de euros, +34,5%
o Beneficio por accion de 0,76 euros, un 11,5% superior al del ejercicio
anterior
« El Consejo de Administracion propondra la distribucion de un dividendo de 0,22
euros por accion, un 47,4% superior al del ano anterior

1. Organico a tipos de cambio constantes y comparado con el proforma del mismo periodo del ejercicio
anterior incluyendo el impacto de la nueva normativa de arrendamientos NIIF 16

2. El resultado operativo, el margen del resultado operativo y el flujo de efectivo de las operaciones, se
presentan ajustados por Otros Resultados y las variaciones comparan con el proforma de 2018 incluyendo
el impacto de NIIF 16(ver tabla en pagina 6)
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Fernando Basabe, CEO de Applus+, informa:

"Me satisface presentar los buenos resultados del Grupo por segundo arno
consecutivo, con crecimiento en todas las divisiones y mejora de margen
operativo, lo que ha llevado a crecimiento de doble digito del beneficio por accion
y generacion de caja.

Durante el ejercicio, hemos adquirido tres comparias con buenos margenes y a
precios atractivos. Esperamos en los proximos afos incrementar el numero y
tamano de las adquisiciones siempre de acuerdo con nuestra estrategia de
inversion y precios.

El beneficio ajustado por accion se incremento mas de un 11% en el ejercicio
(22% en dos anos) y el beneficio por accion estatutario fue un 34% superior al
obtenido en 2018 (44% en dos afios), lo que unido a la buena generacion de caja
y la reduccion en €l ratio de apalancamiento financiero, ha llevado al Consejo de
Administracion a proponer un incremento en el dividendo a pagar a los accionistas
del 47% respecto al aprobado en el €jercicio anterior, hasta alcanzar los 22
céntimos de euro por accion, representando un 29% del resultado neto ajustado.
Seguiremos analizando el nivel de dividendo a distribuir en los proximos ejercicios.

La mayoria de nuestros mercados, que suponen el 91% de los ingresos, han tenido
un buen crecimiento. Estos mercados incluyen petroleo y gas para mantenimiento
de activos (opex), generacion y distribucion de electricidad, construccion y
aeroespacial, asi como los servicios proporcionados por las divisiones de Auto,
IDIADA y Laboratories. Unicamente, los ingresos generados en el mercado del
petroleo y el gas para los proyectos de nueva contruccion, que representan el 9%
del total del Grupo, han seguido bajo condiciones adversas de mercado.

Gracias a la diversificacion de los servicios, mercados y geografias, los resultados
del Grupo estan por encima de los objetivos marcados en el plan estatégico
presentado hace dos anos. El crecimiento organico de los ingresos a tipos de
cambio constantes ha sido del 5% y el objetivo de mejora de margen de entre 110
y 160 puntos basicos en tres afos, se ha cumplido con un ano de antelacion,
siendo la mejora acumulada de los ejercicios 2018 y 2019 de 160 puntos basicos
(210 segun los resultados estatutarios anuales incluyendo impacto de NIIF 16).

Para el ejercicio 2020 esperamos que los ingresos organicos a tipos de cambio
constante crezcan alrededor de un 5%, y, ademds de haber alcanzado ya el
objetivo de mejora de margen para los tres anos 2018-2020 del plan, esperamos
una mejora adicional de entre 10 y 30 puntos basicos.”
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Presentacion y Webcast

Hoy a las 10:00 CET, tendra lugar una presentacion sobre los resultados del
ejercicio que podra ser seguida por teléfono o webcast.

Para acceder via webcast haga click sobre el siguiente enlace y registrese
https://edge.media-server.com/mmc/p/xyyv43g7 o a través de la pagina web del
Grupo www.applus.com en el apartado de Inversores/Informes Financieros.

Para escuchar la presentacién por teléfono, marque uno de los siguientes
numeros Y facilite el codigo de acceso 4937934.

Si llama desde:

Espafia +34 91 4146 280

Reino Unido +44 (0) 8445 718 892

Francia +33 (0) 1 76 70 07 94

Alemania +49 (0) 692 4437 351

Estados Unidos +1 631 510 7495

Linea Internacional Standard +44 (0) 2071 928 000

Para mas informacion:

Applus+ Relacion con inversores:

Aston Swift +34 935533 111 aston.swift@applus.com
Medios

Kreab, Madrid:

Francisco Calderdn +34 91 7027 170 fcalderon@kreab.com

Asesores de renta variable, Europa
Barclays Bank PLC, London:
Justin Shinebourne +44 203 134 8028 justin.shinebourne@barclays.com
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Sobre el Grupo Applus-+

Applus+ es una de las companias lideres mundiales y con mayor capacidad de
innovacion del sector de inspeccion, ensayo y certificacion. Proporciona soluciones
para clientes de todo tipo de sectores, con el objetivo de garantizar que sus activos
y productos cumplen las normas y reglamentos en materia medioambiental, de
calidad y de salud y seguridad.

Con sede en Espafa, Applus+ desarrolla su actividad en mas de 70 paises y emplea
a aproximadamente 23.000 personas. La empresa opera por medio de cuatro
divisiones globales bajo la marca Applus+. En el ejercicio 2019 Applus+ ha
obtenido una facturacion de 1.778 millones de euros y un resultado operativo
ajustado de 197 millones de euros.

Applus+ cotiza en las bolsas de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia. El niUmero
total de acciones es de 143.018.430 acciones.

ISIN: ES0105022000
Simbolo: APPS-MC

Mas informacion en www.applus.com
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INFORME DEL EJERCICIO 2019

Evolucion del negocio

Las principales magnitudes financieras del Grupo se presentan de forma “ajustada”
junto a los resultados estatutarios. La finalidad de los ajustes es permitir la
comparacion de la evolucion de los negocios con la de anteriores ejercicios,
eliminando los efectos financieros de partidas no recurrentes.

Los ingresos organicos Yy el resultado operativo se presentan ajustados, excluyendo
los resultados de los Ultimos doce meses de las adquisiciones o enajenaciones
realizadas. El crecimiento organico se calcula a tipo de cambio constante, tomando
como referencia los tipos de cambio medios del afio en curso y aplicandolos a los
resultados registrados en el mismo periodo del ejercicio anterior.

Con fecha 1 de enero de 2019, la nueva normativa sobre arrendamientos, NIIF
16, entrd en vigor con un impacto en los estados financieros del Grupo. Esta nueva
normativa sustituye a la NIC 17. Como arrendatario, el principal cambio consiste
en el reconocimiento de todos los arrendamientos contratados en el balance de
situacion, tratamiento similar al actual para los arrendamientos financieros. De
forma simplificada, consiste en la contabilizacién de un activo y un pasivo no
corriente, y la imputacion en la cuenta de resultados de un gasto por amortizacion
y financiero en lugar de un gasto de explotacién. La norma contempla como
excepcion determinados contratos en funcion de su valor o vencimiento. Los saldos
comparativos del ejercicio anterior no han sido reexpresados por la aplicacion de
la nueva normativa, pero si se ha incluido, a efectos comparativos y para facilitar
la interpretacion de los resultados, un proforma de los resultados del ejercicio
anterior.

La siguiente tabla muestra la conciliacion entre los resultados estatutarios y los
ajustados, asimismo, se ha incluido una columna adicional con los resultados
proforma de 2018 de haberse aplicado la nueva normativa NIIF 16. Las variaciones
entre los resultados del ejercicio 2019 y el proforma de 2018 se muestran en la
ultima columna:
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FY 2019 FY 2018
Ot +/- % Adj.
. Resultados| Otros | Resultados | Resultados 198 Resultados Proforma /- % Adj
Millones de Euros . . . resultad . Results
ajustados |resultados|Estatutariosll ajustados Estatutarios FY 2018
0S PROF
Ingresos 1.777,9 - 1.777,9 1.675,9 - 1.675,9 1.675,9 6,1%
Ebitda 296,5 - 296,5 218,0 - 218,0 270,4 9,7%
Resultado Operativo 197,1 (66,3) 130,8 170,8 (66,0) 104,8 178,7 10,3%
Resultado Financiero (23,9) 0,0 (23,9) (17,3) (3,9) (21,2) (24,8)
Resultado antes de impuestos 173,2 (66,3) 106,9 153,5 (70,0) 83,5 153,9 12,5%
Impuesto sobre Sociedades (43,7) 13,4 (30,4) (37,3) 14,0 (23,4) (37,5)
Re.sult.adc? atribuible aintereses (20,9) 0,0 (20,9) (19,0) 0,0 (19,0) (19,0)
minoritarios
Resultado Neto 108,6 (52,9) 55,7 97,2 (56,0) 41,2 97,4 11,5%
Numero de acciones 143.018.430 143.018.430 143.018.430 143.018.430  143.018.430
EPS, en Euros 0,76 0,39 0,68 0,29 0,68 11,5%
de sociedades/Rtd antes Imp (25,2)% (28,4)% (24,3)% (28,0)% (24,4)%

Las cifras de la tabla se presentan en millones de euros redondeadas a un decimal

Las partidas de otros resultados dentro del resultado operativo, por valor de 66,3
millones de euros (2018: 66,0 m€), corresponden a la amortizacién de los
intangibles de las adquisiciones por 59,1 millones de euros (2018: 59,2 m€), costes
relacionados con procesos de restructuracion por 4,1 millones de euros (2018: 2,9
me€), costes relacionados con las adquisiciones por 0,9 millones de euros (2018:
1,0 m€) y otros costes por valor de 2,2 millones de euros (2018: 3,0 m€).

En el mismo periodo del ejercicio anterior se registraron en la linea de resultado
financiero 3,9 millones de euros, que corresponden a los costes de formalizacion
no amortizados de la deuda previa a la refinanciacion realizada en el mes de julio
de 2018.

Dentro del epigrafe de impuesto sobre sociedades se recoge el impacto fiscal de
las partidas de otros resultados por importe de 13,4 millones de euros (2018: 14,0
me€).
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Ingresos

Los ingresos del ejercicio 2019 ascendieron a 1.777,9 millones de euros, un 6,1%
superiores a los del ejercicio anterior.

Evolucién de los ingresos en millones de euros:

A
+5,0% +0,9% (0,9)% +1,1%
FY 2018 Organico Adquisiciones Desinversiones Impacto tipo FY 2019
Ingresos de cambio Ingresos
Q42019 +2,3% +1,0% (0,7)% +1,4%

Los ingresos del Grupo crecieron un 6,1% como resultado de un crecimiento
organico del 5,0%, el impacto positivo de las adquisiciones del 0,9% vy la reduccion
derivada de las desinversiones realizadas en los Ultimos doce meses del 0,9%. El
impacto por tipo de cambio fue positivo en un 1,1%.

En el dltimo trimestre del ejercicio, los ingresos incrementaron un 4,0%, siendo el
crecimiento organico del 2,3%, crecimiento por adquisiciones del 1,0%, reduccion
por desinversiones del 0,7% e impacto positivo por tipo de cambio del 1,4%. El
crecimiento organico de los ingresos fue menor en el cuarto trimestre del afo al
obtenido en trimestres anteriores, debido al fuerte crecimiento del cuarto trimestre
del ano anterior. El crecimiento promedio de los cuartos trimestres de 2019 y 2018
es del 5% y esta en linea con el mismo calculo realizado para el resto de trimestres
del afo, lo que muestra que el crecimiento de los ingresos del grupo se mantiene
constante a medio digito.

Las cuatro divisiones contribuyeron al crecimiento del periodo con crecimientos
organicos que oscilan entre el 3,2% vy el 11,5%.



Arplus®

El 0,9% de crecimiento aportado por las adquisiciones procede de las 7
adquisiciones realizadas en los Ultimos doce meses, la mayor de ellas es la
realizada en el Ultimo trimestre de 2019, la compaiia LEM en Chile que realiza
ensayos de materiales para proyectos de ingenieria civil en los mercados de
mineria, construccion y sector industrial que actualmente genera unos ingresos
anuales de 8 millones de euros. Las desinversiones de negocios no estratégicos
realizadas en los Ultimos doce meses significaron un 0,9% de menores ingresos.

Del total de los ingresos del ejercicio, el 46% se realizd en euros, moneda funcional
del grupo, y el resto, un 54%, en otras monedas, de las cuales el délar americano
y las monedas vinculadas a él representaron un 25%. El délar americano se aprecid
un 5,6% en el ejercicio, siendo el principal impacto en la mejora de los ingresos
del 1,1%.

Resultado Operativo Ajustado

El resultado operativo ajustado del ejercicio fue de 197,1 millones de euros, un
10,3% superior respecto al resultado operativo ajustado proforma del mismo
periodo de 2018 de 178,7 millones de euros.

La evolucidn del resultado operativo ajustado, incluyendo el impacto del cambio
en el tratamiento de los arrendamientos operativos (NIIF 16) es como sigue:

178,7 1971
Impacto 8
NIIF 16

+7,9% +1,5% (0,4)% +1,3%
FY 2018 Rtd. Organico Adquisiciones  Desinversiones Impacto tipo de FY 2019 Rtd.
Op. Ajustado cambio Op. Ajustado

% AOP Margin -
Incluyendo NIIF 16 10,7% +29bps *60ps +5bps +2bps 11,1%
% AOP Margin 10,2% +30 bps +6bps +5bps +2bps 10,6%
Excluyendo NIIF 16

Q4 2019 +3,8% +1,4% (0,9)% +2,9%



rplus

El resultado operativo ajustado reportado en el ejercicio 2018 fue de 170,8
millones de euros. Si la nueva normativa sobre arrendamientos financieros hubiera
sido efectiva a esa fecha, el impacto de ésta hubiera sido de 7,9 millones de euros
adicionales de resultado, lo que resulta en un resultado proforma de 178,7 millones
de euros.

El incremento del resultado operativo ajustado del 10,3% sobre el resultado
proforma, es el resultado de un incremento del 7,9% del negocio organico mas el
1,5% de las adquisiciones. Las desinversiones realizadas supusieron un impacto
negativo del 0,4% vy el tipo de cambio impactdé en un 1,3% positivo. El impacto
por tipo de cambio en el resultado operativo ajustado fue algo superior al
registrado en los ingresos.

En el dltimo trimestre del afo, el resultado operativo ajustado fue de 48,6 millones
de euros, un 7,2% superior al proforma del mismo trimestre del ejercicio anterior.
Dicho incremento es el resultado de un crecimiento organico del 3,8% mas el 1,4%
que aportan las adquisiciones realizadas. Las desinversiones supusieron una
reduccion del 0,9% en el periodo, y el tipo de cambio fue positivo en un 2,9%.

Las cuatro divisiones contribuyeron al crecimiento del resultado operativo ajustado
con crecimientos que oscilan entre el 5,8% y el 13,0%.

El margen del resultado operativo ajustado fue del 11,1%. En el ejercicio 2018, el
margen del resultado operativo ajustado reportado fue del 10,2%. La mejora del
margen respecto al proforma de 2018 es de 42 puntos basicos, siendo el margen
operativo proforma de 2018 del 10,7%. Para el ejercicio 2019, si eliminamos el
impacto del cambio normativo por NIIF 16, el margen del resultado operativo
ajustado seria del 10,6%, 43 puntos basicos supeior al de 2018 de 10,2%.

La mejora de 42 puntos basicos en el margen del resultado operativo ajustado se
deriva tanto de la mejora organica, que supone 29 puntos basicos como
consecuencia de la mejora operativa y del mix, siendo los negocios con mejores
margenes los que estan creciendo mas rapido, asi como por la aportacion de las
adquisiciones, que afiaden 6 puntos basicos, el efecto de las desinversiones de 5
puntos basicos de mejora y el impacto por tipo de cambio favorable en 2 puntos
basicos.
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Otras magnitudes financieras

El resultado operativo estatutario de 130,8 millones de euros, fue un 16,1%
superior respecto al proforma de 2018 de 112,7 millones de euros.

Los gastos financieros, incluyendo el impacto de la nueva normativa NIIF 16,
fueron de 23,9 millones de euros en el periodo, inferiores a los del mismo periodo
del ejercicio anterior proforma de 24,8 millones de euros. Esta reduccién es debida
a la menor deuda y a un mejor mix en las monedas que la componen.

El resultado ajustado antes de impuestos incrementd un 12,5% hasta los 173,2
millones de euros comparativamente con el proforma del mismo periodo del
ejercicio anterior. Esta mejora se debe principalmente al incremento en el
resultado operativo ajustado y del menor gasto financiero del periodo. El resultado
estatutario antes de impuestos incrementd respecto al proforma del ejercicio
anterior un 27,4% hasta los 106,9 millones de euros.

El gasto efectivo por impuesto de sociedades ha sido de 43,7 millones de euros en
el periodo, superior al del ejercicio 2018 de 37,5 millones de euros como
consecuencia del mayor beneficio antes de impuestos. La tasa efectiva ha sido del
25,2%, algo superior a la reportada en 2018 de 24,4%. El gasto por impuesto de
sociedades estatutario es de 30,4 millones de euros, con una tasa del 28,4%,
similar a la del ejericicio anterior.

El resultado atribuible a intereses de minoritarios ha sido 20,9 millones de euros,
un incremento de 1,9 millones de euros respecto a los 19,0 reportados en el
ejercicio 2018. Este incremento se debe principalmente a la mejora en los
resultados de IDIADA, Auto (Galicia y Costa Rica) y Energy & Industry (Oriente
Medio).

El resultado neto ajustado y el beneficio ajustado por accion incrementaron un
11,5%. El resultado neto ajustado fue de 108,6 millones de euros, que compara
con el proforma de 97,4 millones de euros de 2018. El beneficio por accion
ajustado de 0,76 céntimos compara con los 0,68 céntimos del ejercicio 2018.
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Estado de Flujos de Efectivo y Deuda

El Grupo contindla con la buena generacién de caja como consecuencia de la
mejora en el resultado operativo y al menor incremento del capital circulante
respecto el del ejercicio anterior, minorado por el incremento en inversidon en
inmovilizado, impuestos, intereses y dividendos pagados.

En la siguiente tabla se muestra el estado de flujos de efectivo para el ejercicio
finalizado a 31 de diciembre de 2019, mostrando las cifras pre y post aplicacion de
la normativa NIIF 16 sobre arrendamientos financieros. La ultima columna muestra
las variaciones entre 2019 y el proforma de 2018.

Excluyendo NIIF 16 Incluyendo NIIF 16
" wiFss |
2018 o
e e | o] [0 B o

EBITDA Ajustado 240,9 218,0 55,6 52,4 296,5 270,4 9,7%

Variacion de capital circulante 0,1 (27,7) 0,1 (27,7)

Inversiones en Inmovilizado (57,6) (50,4) (57,6) (50,4)

Flujo de Efectivo Ajustado 183,4 139,9 55,6 52,4 239,0 192,3 24,3%

Ratio de conversién de caja 76,1% 64,2% 80,6% 71,1%

Pago por impuestos (41,3) (24,0) (41,3) (24,0)

Intereses pagados (10,2) (7,5) (10,2) (7,5)

Flujo de Efectivo libre 131,8 108,4 55,6 52,4 187,4 160,8 16,6%

Pagos extraordinarios y Otros (4,9) (8,0) (4,9) (8,0)

Dividendo Applus+ (21,5) (18,6) (21,5) (18,6)

Dividendos a minoritarios (23,8) (14,3) (23,8) (14,3)

Generacion de caja operativa 81,6 67,5 55,6 52,4 137,2 119,9 14,4%

Pago por adquisiciones (35,7) (43,8) (35,7) (43,8)

Variacion neta de financiacién (31,2) (14,8) (55,6) (52,4) (86,8) (67,2)

Acciones propias (3,0) (3,6) (3,0) (3,6)

Variaciones por tipo de cambio 1,1 (2,3) 1,1 (2,3)

Incremento de caja 12,8 3,1 - - 12,8 3,1

Las cifras de la tabla se presentan en millones de euros redondeadas a un decimal

El EBITDA ajustado reportado en 2018 fue de 218,0 millones de euros. De haber
sido de aplicacion la nueva normativa NIIF 16 sobre arrendamientos financieros,
se hubiera incrementado en 52,4 millones de euros, siendo el EBITDA ajustado
total de 270,4 millones de euros, como se muestra en la tabla anterior. La mejora
en el EBITDA del ejercicio del 9,7% o 26,1 millones de euros sobre el proforma de
2018 de 296,5 millones de euros, junto con la reduccidon de 27,8 millones de euros
en la variacion de capital circulante, son la causa principal de la buena generacion
de caja en el periodo.

11



rplus

La variacion de capital circulante en el ejercicio 2019 de 0,1 millones de euros
representa una mejora de 27,8 millones de euros respecto al incremento de 2018
y se debe principalmente a los cobros realizados en el primer trimestre de 2019
relacionados con el incremento de cuentas a cobrar en el Ultimo trimestre de 2018
por el fuerte incremento de los ingresos en ese periodo principalmente en la
division de Energy & Industry.

Las inversiones en inmovilizado en el periodo fueron de 57,6 millones de euros
(2018: 50,4 m€), lo que representa un 3,2% de los ingresos del Grupo (2018:
3,0%). En 2019 se han realizado una serie de inversiones extraordinarias
destinadas a la ampliacion de capacidad en las actividades del sector de
compatibilidad electromagnética en la division de Laboratories y a la construccion
de una pista de pruebas para vehiculo auténomo y conectado en la divisidén de
IDIADA. Estas inversiones son el principal motivo por el que, tanto en valor
absoluto como relativo respecto a los ingresos del Grupo, las inversiones de
inmovilizado han incrementado respecto a 2018. El Grupo va a continuar
priorizando las inversiones que tengan un mayor retorno.

El flujo de efectivo ajustado de las actividades operativas después de inversiones
en inmovilizado fue de 239,0 millones de euros, siendo 46,7 millones o un 24,3%
superior respecto al proforma del mismo periodo del ejercicio anterior, y supone
un ratio de generacién de caja del 80,6% (2018: 71.1% proforma).

Tanto los intereses como los impuestos pagados fueron superiores en el ejercicio
2019, lo que implica que el crecimiento del flujo de efectivo libre haya sido del
16,6%, menor que el presentado por el flujo de efectivo de las activades
ordinarias.

Los impuestos pagados en el periodo fueron de 41,3 millones de euros, importe
superior al pagado en 2018 como consecuencia de ciertas devoluciones recibidas
en 2018 en algunos paises. Los intereses pagados en el periodo han sido
superiores a los pagados en 2018, a pesar de que la carga financiera reportada en
la cuenta de resultados ha sido inferior debido al cambio en la estacionalidad del
pago por intereses como consecuencia de la refinanciacion realizada en julio de
2018. Con la nueva financiacion, parte de los intereses devengados en el 2018 han
sido pagados en el presente ejercicio.

El importe de dividendos distribuidos se ha incrementado en el presente ejercicio
hasta los 15 céntimos de euro por accién respecto a los 13 céntimos de euro por
accion pagados en 2018, lo que significa un importe de dividendos de 21,5 millones
de euros en 2019 frente a los 18,6 en 2018.

El pago de dividendos a minoritarios fue de 23,8 millones de euros,
significativamente superior al del mismo periodo del ejercicio anterior de 14,3
millones de euros. Este incremento se debe principalmente al 20% de intereses
minoritarios del Grupo Inversiones Finisterre que consolidd sus resultados para un

12
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afo completo por primera vez en 2018, los cuales se han pagado en 2019 junto
con distribuciones a cuenta del resultado de 2019.

Los pagos por adquisiciones corresponden a las tres realizadas en el periodo,
Laboratorios de Ensayos Metroldgicos en Espaiia, A2M Industries en Francia y LEM
en Chile, mas el impacto de ajustes en precio de las realizadas en ejercicios
pasados y el pago depositado por la adquisicion de una empresa canaria de
inspeccion técnica de vehiculos, que se realizara tras la aprobacion de la CNMC
(Comision Nacional del Mercado de la Competencia).

La deuda neta a 31 de diciembre de 2019 alcanzd los 643,7 millones de euros,
47,2 millones de euros inferior a la deuda proforma de 31 de diciembre de 2018.
Esta reduccion en la deuda neta es el impacto neto del mayor flujo de efectivo
libre generado, menos el pago de las adquisiciones realizadas y otras salidas de
caja como el dividendo pagado a accionistas. El ratio de apalancamiento financiero
al cierre del ejercicio, calculado como deuda neta sobre ebitda de los Gltimos doce
meses ha sido de 2,2x, inferior al de 2018 proforma de 2,5x.

El impacto de incluir el pasivo por arrendamientos financieros de acuerdo con NIIF
16 en el calculo de la deuda neta a 1 de enero de 2019 seria de 181,1 millones de
euros. En los cuadros adjuntos se muestra la evolucion de la deuda neta en el
periodo y el correspondiente calculo del ratio de apalancamiento financiero antes
y después del impacto por NIIF 16. El contrato de deuda del Grupo, tanto para la
deuda sindicada como para la colocacion de deuda privada con dos inversores
institucionales americanos, se realizd bajo las normas contables del momento de
su constitucion, es decir, bajo NIC 17, por lo que exluye el impacto de NIIF 16. El
ratio de apalancamiento financiero calculado segun el contrato de deuda es de
2,0x, inferior al de cierre de 2018 de 2,3x, y significativamente inferior al
establecido en el contrato de deuda de 4,0x.
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NET/EBITDA
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(187,4)

Deuda Neta Flujo de
efectivo
ajustado

55,6

Pago de
pasivos por
NIIF 16

35,7

Adquisiciones

Otros

(11,4)

Variacion
NIIF 16

643,7

1
1 169,7 1
1 1

| F——

Deuda Neta

Como resultado de la buena generacion de caja, la posicion del ratio de
apalancamiento financiero y el potencial futuro tanto de generacidon de caja como
de beneficios, el Consejo de Administracion propondra a los accionistas para su
aprobacioén en la proxima Junta General, un dividendo de 22 céntimos de euro por
accion, lo que supone un incremento en el dividendo pagado del 47,4% respecto
a los 0,15 euros pagados por el resultado del Grupo en 2018. Esta cifra representa
la cantidad de 31,5 millones de euros (2018: 21,5 m€) y es el 29,0% (2108:
22,1%) del resultado neto ajustado de 108,6 millones de euros. El Consejo de
Administracidon continuara analizando el nivel de dividendo a distribuir en los

proximos ejercicios.
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Revision del plan estratégico presentado en 2018

El 27 de febrero de 2018, Applus+ presentd su plan estratégico para los afos
2018-2020 que incluian objetivos financieros y de inversion.

Los objetivos fijados por el Grupo para ingresos organicos a tipos de cambio
constantes, mejora de margen, tasa de conversion de caja, ratio de
apalancamiento financiero y distribucion de dividendos se han cumplido
satisfactoriamente.

Objetivos 2018-2020 Actual 2018-2019 (4,
1“9,“’_5“ Crecimiento anual de alrededor del 5% 5%
Organicos
Resultado q _—
Operativo Mejora de margen de entre 70-100 puntos basicos en 160 puntos basicos

Ajustado 2018y 20-30 en 2019 y 2020

Flujo Operativo

. Tasa de conversion de caja superior al 70% 70%
de Caja

Ratio de
Apalancamiento Inferior a 3x 2,0x
Financiero

ivi 0,
Dividendos M_antener el dividendo en el 20% del Resultado Neto 29% .,
Ajustado

Capacidad para la realizar adquisiciones en el rango

de 150 millones por afio il

Adquisiciones

Ligeramente inferior Conseguido Superado

(1) Media del crecimiento anual para los ingresos de los afios 2018-2019 y excluendo impacto NIIF 16 para margenes

(2) Dividendo propuesto a la Junta General de Accionistas

Perspectivas

Para el ejercicio 2020 esperamos que los ingresos organicos a tipos de cambio
constante crezcan alrededor de un 5%, y, ademas de haber alcanzado ya el
objetivo de mejora de margen para los tres anos 2018-2020 del plan, esperamos
una mejora adicional de entre 10 y 30 puntos basicos.

15



Arplus®

EVOLUCION DEL NEGOCIO POR DIVISIONES

El Grupo opera a través de cuatro divisiones operativas: Energy & Industry,
Laboratorios, Auto e IDIADA. Los ingresos y resultado operativo ajustado por
divisién en 2019 han sido como sigue:

Ingresos por Division Rtd. Op. Ajustado por Division

| |
Labs 5% Energy & Labs 6%

Industry 60%

" Energy &
Industry
40%

IDIADA 13% IDIADA 13%

Auto 22%

Auto 41%

Energy & Industry

La divisién Energy & Industry es uno de los lideres mundiales en la prestacion de
servicios de ensayos no destructivos, inspeccidon industrial y medioambiental,
supervision y gestion de la calidad, ingenieria y consultoria, control de
proveedores, certificacion e integridad de activos.

La division desarrolla e implementa tecnologia propia y proporciona conocimientos
industriales en varios sectores, ayudando a nuestros clientes a desarrollar y
controlar procesos industriales, a proteger activos y a aumentar la seguridad
operacional y ambiental. Prestamos servicios a un amplio abanico de industrias,
como petréleo y gas, energia, telecomunicaciones, mineria, aerondutica y
construccién.

Los ingresos en la division fueron de 1.059,3 millones de euros, un 4,4%
superiores a los de 2018.
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Evolucion de los ingresos en millones de euros:

A
+3,2% +0,5% (1,5)% +2,2%
FY 2018 Organico Adquisiciones Desinversiones Impacto tipo FY 2019
Ingresos de cambio Ingresos

Por segundo afio consecutivo, los ingresos de la division tuvieron un buen
crecimiento organico. A tipos de cambio constantes, los ingresos organicos de la
division se incrementaron un 3,2%. Las adquisiciones realizadas supusieron un
0,5% de ingresos adicionales, y las desinversiones realizadas en el Ultimo trimestre
de 2018, redujeron la cifra de ingresos en un 1,5%. El impacto por tipo de cambio
fue positivo en un 2,2% principalmente por la apreciacion del dodlar
estadounidense.

En el cuarto trimestre del ejercicio, los ingresos de la division crecieron un 0,2%
como consecuencia de una reduccion del 1,2% de los ingresos organicos. Las
adquisiciones sumaron un 1,0% y las desinversiones supusieron una reduccion del
1,1%. El impacto por tipo de cambio fue positivo en un 1,5%. La reduccion de los
ingresos organicos en el trimestre es consecuencia del fuerte crecimiento en el
cuarto trimestre del 2018, el mayor crecimiento de los Ultimos afios (T4 2018
+11,5%). Al promediar los ingresos del Ultimo trimestre de 2019 junto con el de
2018, el crecimiento organico promedio es del 5,1%.

El resultado operativo ajustado en el ejercicio ha incrementado respecto al
proforma de mismo periodo de 2018 un 9,1% hasta los 89,1 millones de euros. La
evolucion del resultado operativo ajustado, incluyendo el impacto del cambio en el
tratamiento de los arrendamientos operativos (NIIF 16) es como sigue:
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81,6 89,1
86,4
+5,8% +0,8% (0,9)% +3,4%
FY 2018 Rtd. Organico Adquisiciones Desinversiones Impacto tipo FY 2019 Rtd.
Op. Ajustado de cambio Op. Ajustado
% AOP Margin
8,0% 8,4%
Including IFRS 16 s e

El resultado operativo ajustado reportado en 2018 fue de 79,0 millones de euros,
si la normativa NIIF 16 respecto a arrendamientos financieros le hubiera sido de
aplicacion, este resultado se habria visto incrementado en 2,6 millones de euros,
resultando un proforma de 81,6 millones de euros.

A tipos de cambio constantes, el resultado operativo ajustado ha incrementado un
5,8% de forma organica siendo esta mejora mayor que la observada en los
ingresos. Las adquisiciones han sumado un 0,8% Yy las desinversiones han
supuesto una reduccion del 0,9% en el afo. El impacto por tipo de cambio ha sido
positivo en un 3,4%. El impacto por tipo de cambio es mayor en el resultado
operativo ajustado que en los ingresos debido al mix de ingresos y resultados por
monedas.

El margen del resultado operativo ajustado mejord 40 puntos basicos de un 8,0%
proforma en 2018 a un 8,4% en 2019, viniendo la mejora tanto de la parte
organica como de la inorganica y tipo de cambio, siendo la mayor parte de la
mejora organica. La mejora del margen organico se debe a la consolidacién de las
medidas en control de costes tomadas en ejercicios anteriores, la menor presion
en precios y mejoras operativas de los diferentes negocios.

En los ultimos meses del ano, el Grupo ha realizado una nueva adquisicion en Chile
de una compania que tiene varios laboratorios en el norte del pais, principalmente
dedicados a la realizacion de ensayos e inspeccion de materiales para proyectos
de ingenieria civil en los mercados de mineria y construccién en el sector industrial.
Se espera que los ingresos anuales sean de alrededor de 8 millones de euros con
un margen superior al de la divisidn y el grupo. La compafiiia operara dentro de la
region de Latinoamérica, la cual presta actualmente servicios complementarios en
el pais y similares en otras zonas de la regién. Dado que en 2019 Unicamente se
han consolidado 2 meses de operacién de esta adquisicion, el impacto en los
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ingresos por adquisiciones de la division ha sido del 0,2%, siendo el resto del total
reportado como ingresos de las adquisiciones correspondiente a la realizada a
finales de 2018.

La parte de la division que presta servicios en los mercados de energia,
construccion, aeroespacial, mineria y telecomunicaciones, que representa el 42%
de los ingresos de la divisién, ha crecido organicamente alrededor de un 9%
gracias a la expansion geografica de estos servicios.

La parte de la division que presta servicios en el mercado del petroleo y el gas en
trabajos de mantenimiento, que representa un 43% de los ingresos de la division,
ha tenido unos buenos resultados en el ano.

Finalmente, la parte de la division que presta servicios al mercado del petrdleo y
el gas en proyectos de nueva construccion, el cual es mas ciclico, y que representa
un 15% de los ingresos, ha decrecido en 2019 debido a la falta de grandes
inversiones en infraestructura en este mercado, especialmente en Estados Unidos,
pero continuamos bien posicionados para conseguir nuevas oportunidades en el
momento en el que el mercado se recupere.

Geograficamente, se dio un fuerte crecimiento en la region de Mediterranean, que
comprende principalmente Espana, Norte de Africa e Italia, y representa un 18%
de los ingresos de la division, Asia Pacifico (14%) donde Australia es el mayor pais
y Latino América (11%).

El Norte de Europa, que representa el 17% de los ingresos de la divisIon volvio a
crecer en 2019, mientras que Africa-Oriente Medio (15%), decrecié por la
continuada reduccion del alcance del trabajo realizado en un contrato en Angola.

Norte América, 25% de la divisidn, decrecid respecto al mismo periodo de 2018 a
pesar del crecimiento en los trabajos realizados en el mantenimiento de
infraestructuras (opex) y aeroespacial. Este crecimiento no compenso la menor
actividad en la parte del negocio expuesta a los proyectos de nueva construccion
en el mercado del petrdleo y el gas (capex).
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Laboratories

La divisidn Laboratories proporciona servicios de ensayo, certificacion e ingenieria
para mejorar la competitividad de los productos y fomentar la innovacion. La
division dispone de una red de laboratorios multidisciplinares en Europa, Asia y
Norteamérica.

Nuestras instalaciones punteras y el conocimiento técnico de nuestros expertos
nos permiten ofrecer servicios de alto valor afiadido a una amplia gama de
industrias como la aerondutica, automocion, electrénica, tecnologias de la
informacién y construccion.

En 2019, la divisidon Laboratories adquirié dos empresas, un laboratorio de ensayos
de materiales en Francia y una empresa de metrologia en Espana, que se anaden
a las cinco companias adquiridas en los dos afos anteriores.

Los ingresos de la division de Laboratories en el periodo fueron de 93,0 millones
de euros, un 21,3% superiores a los del ejercicio anterior.

Evolucion de los ingresos en millones de euros:

4

+11,5% +9,0% +0,8%
FY 2018 Organico Adquisiciones Impacto tipo de FY 2019
Ingresos cambio Ingresos

Por segundo afo consecutivo, los ingresos de la division de Laboratories crecieron
a doble digito de manera organica, siendo en 2019 el aporte organico del 11,5%.
Las cinco adquisiciones realizadas entre 2018 y 2019 supusieron un 9,0% de
incremento adicional y el impacto por tipo de cambio fue positivo en un 0,8%
principalmente por la apreciacion del ddlar estadounidense.
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En el Ultimo trimestre del ejercicio, los ingresos de la division crecieron un 16,8%,
siendo el crecimiento organico un 9,3%, las adquisiciones afadieron un 6,5% vy el
impacto por tipo de cambio fue del 1,0%.

El resultado operativo ajustado en el ejercicio ha incrementado respecto al
proforma del mismo periodo de 2018 un 31,8% hasta los 13,5 millones de euros.
La evolucién del resultado operativo ajustado, incluyendo el impacto del cambio
en el tratamiento de los arrendamientos operativos (NIIF 16) es como sigue:

13,5
10,2
+13,0% +17,5% +1,3%
FY 2018 Rtd. Organico Adquisiciones  Impacto tipo de FY 2019 Rtd.
Op. Ajustado cambio Op. Ajustado
% AOP Margin 13’3% 14,5%
Including IFRS 16

El resultado operativo ajustado reportado en 2018 fue de 9,7 millones de euros, si
la normativa NIIF 16 respecto a arrendamientos financieros le hubiera sido de
aplicacion, este resultado se habria visto incrementado en 0,5 millones de euros,
resultando un proforma de 10,2 millones de euros.

A tipos de cambio constantes, el resultado operativo ajustado organico incrementd
un 13,0%, siendo un crecimiento superior al de los ingresos organicos. Las
adquisiciones supusieron un 17,5% adicional y el impacto por tipo de cambio fue
positivo en un 1,3%. El impacto por tipo de cambio es mayor en el resultado
operativo ajustado que en los ingresos debido al mix de ingresos y resultados por
monedas.

El margen del resultado operativo ajustado mejoré de forma significativa 120
puntos basicos, desde el 13,3% proforma de 2018 hasa el 14,5% de 2019, siendo
la mejora principalmente de de la parte organica, aunque también en menor
medida, de la parte inorganica y tipo de cambio. La mejora del margen organico
se debe al mix de servicios, control de costes y mejoras operativas.
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En 2019 se han realizado dos adquisiciones en la divisién de Laboratories. LEM, un
laboratorio de metrologia en Espaifa y A2M Industries, laboratorio de ensayos de
materiales en Francia que principalmente presta servicios en los mercados
aeronautico y nuclear. Los ingresos anuales de ambas compafiias ascienden a 5
millones de euros. Los resultados en 2019 han sido por encima de las expectativas
iniciales. En los ultimos tres anos, la division de Laboratories ha realizado 7
adquisiciones con unos ingresos en total de 19 millones de euros anuales, con
altos margenes y comprados a multiplos de un digito de EBITDA. Todas estas
operaciones han ampliado la capacidad de la division y refuerza la posicién dentro
del mercado de los componentes de automocion, proteccion al fuego, aeroespacial
y calibracion. Se espera seguir realizando adquisiciones y de mayor tamafio.

Las cuatro areas estratégicas de negocio de la division han tenido buenos
resultados en 2019, soportado por las mejoras en el negocio organico y las
adquisiciones realizadas y creando una red de laboratorios en diferentes regiones
proporcionando a los clientes un mejor servicio y soporte. Las cuatro lineas de
negocio son: Industria, incluye aeroespacial y ensayos de compatibilidad eléctrica
y electromagnética para los sectores de electronica y automocion; Construccion,
que incluye los ensayos de fuego para materiales de la construccion; IT, ensayos
y aprobacién de los protocolos de seguridad en medios de pago electrdnico vy;
Metrologia, calibracion de instrumentos de medicion.
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Automotive

La division Automotive presta servicios de inspeccidn técnica de vehiculos a nivel
global. En el marco de sus programas, la division realiza estas actividades de
inspeccidn de vehiculos en paises donde el transporte y los sistemas deben cumplir
la regulacion obligatoria en materia de seguridad técnica y medioambiental.

La division cuenta con mas de 30 programas, Yy, en 2019, realizd mas de 20
millones de inspecciones de vehiculos en Espaiia, Irlanda, Dinamarca, Finlandia,
Andorra, Estados Unidos, Argentina, Georgia, Chile, Costa Rica, Ecuador y
Uruguay. En cuanto a los servicios administrados en el marco de los programas,
mas de 6 millones de inspecciones fueron realizadas por terceros.

Los ingresos de la division crecieron un 3,8% hasta alcanzar los 385,4 millones de
euros.

Evolucion de los ingresos en millones de euros:

> N
+4,8% (1,0)%
FY 2018 Organico Impacto tipo FY 2019
Ingresos de cambio Ingresos

Por segundo afio consecutivo se mantiene un buen crecimiento organico de los
ingresos que en 2019 fue del 4,8%. El impacto por tipo de cambio fue negativo en
un 1,0% principalmente por la depreciacion del peso argentino, parcialmente
compensado por la apreciacion del ddlar estadounidense.

En el dltimo trimestre del afo, los ingresos de la divisidn crecieron un 8,9%, siendo
el crecimiento organico del 6,8% vy el impacto por tipo de cambio positivo en un
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2,1%. La aceleracion del crecimiento en el Ultimo trimestre es debida a que los
ingresos del ultimo trimestre de 2018 fueron estables.

El resultado operativo ajustado crecid en el ejercicio un 7,3% respecto al proforma
de 2018, hasta alcanzar los 92,0 millones de euros. La evolucion del resultado
operativo ajustado, incluyendo el impacto del cambio en el tratamiento de los
arrendamientos operativos (NIIF 16) es como sigue:

> N
92,0
85,8
U
+8,1% (0,8)%
FY 2018 Rtd. Organico Impactotipode  FY 2019 Rtd.
Op. Ajustado cambio Op. Ajustado
% AOP Margin 23 1% 23 9%
Including IFRS 16 A '~ 70

El resultado operativo ajustado reportado en 2018 fue de 82,9 millones de euros,
si la normativa NIIF 16 respecto a arrendamientos financieros le hubiera sido de
aplicacion, este resultado se habria visto incrementado en 2,9 millones de euros,
resultando un proforma de 85,8 millones de euros.

A tipos de cambio consantes, el resultado operativo ajustado organico incrementd
un 8,1% siendo superior al crecimiento de los ingresos organicos. Al igual que
ocurre en los ingresos, el impacto por tipo de cambio fue negativo en un 0,8%.

El margen del resulado operativo ajustado mejord de forma siginificativa,
incrementando 80 puntos basicos del 23,1% proforma de 2018 hasta el 23,9% en
2019 siendo la mejora principalmente organica. Esta mejora organica es debida a
mejoras operativas y al mix positivo de crecimiento.

Los contratos conseguidos recientemente en Uruguay, Argentina, Ecuador y Chile
empezaron a operar en 2019. El contrato con el Gobierno de Irlanda es el principal
contrato de la divisidon en cuanto a porcentaje de ingresos, representando el 21%
del total de la division, fue renovado en el mes de Julio por 10 afios adicionales
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bajo nuevas condiciones. De este modo, el Grupo continua sin perder ningin
proceso de renovacion de contratos en los Ultimos 10 afios.

Recientemente, el Grupo ha acordado llevar a cabo la adquisicién de ITV Canarias
que participa en el 100% de tres estaciones y en el 50% de una cuarta en las Islas
Canarias, todas ellas operando en el mercado liberalizado. Se espera que esta
operacion se cierre en el mes de marzo. Con esta adquisicion el Grupo completara
la actual red de estaciones que tiene en las Islas Canarias. Los ingresos actuales
de estas nuevas estaciones son de 4 millones de euros anuales con buenos
margenes y con buenas oportunidades para la generaciéon de sinergias tanto en
costes como comerciales.

El contrato que la divisidon operaba en Washington, con unos ingresos en 2019 de
7,7 millones de euros, ha finalizado. El contrato se implementd en los afios 80
debido a los altos niveles de contaminacion que habia en las ciudades, los cuales
el programa ha ayudado a reducir.

Geograficamente, el crecimiento de los ingresos fue de entre el 2% y el 3% en
Espana donde todas las regiones crecieron, siendo las Islas Canarias, Galicia y
Madrid las que mayor crecimiento han mostrado.

El Norte de Europa se ha mantenido estable, con crecimiento en Irlanda que se ve
compensando por el decrecimiento en los paises ndrdicos.

Estados Unidos crecid entre el 2% y el 3% de forma general en todos los contratos.
En Latino America, muy buenos resultados en Costa Rica, Uruguay, Argentina y
Chile, mientras que algunos de los nuevos contratos en Ecuador han tenido un

arranque mas lento de lo esperado.

Se mantiene una buena la cartera de oportunidades de la division,
mayoritariamente en Estados Unidos y Latino America.
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IDIADA

IDIADA A.T., propiedad 80% de Applus+ y 20% de la Generalitat de Cataluia,
opera desde 1999, bajo un contrato exclusivo, desde un centro tecnoldgico de 351
hectareas (perteneciente a la Generalitat de Cataluna) cerca de Barcelona.

Este contrato para gestionar el negocio vence en 2024 y es prorrogable en
periodos de cinco afos hasta 2049.

IDIADA A.T. presta sus servicios de disefo, ingenieria, ensayo y homologacién a
las compafiias automovilisticas lideres a nivel mundial.

Los ingresos de la division crecieron un 12,4% hasta alcanzar los 240,1 millones
de euros

Evolucion de los ingresos en millones de euros:

+11,4% +0,8% +0,2%
FY 2018 Organico  Adquisiciones Impacto tipo FY 2019
Ingresos de cambio Ingresos

El crecimiento organico de los ingresos a tipos de cambio constantes ha crecido a
doble digito, un 11,4%. Los ingresos procedentes de la adquisicién realizada en
los ultimos doce meses sumaron un 0,8% en el periodo y el impacto por tipo de
cambio aporté un 0,2%.

En el dltimo trimestre del afo, los ingresos crecieron un 10,0%, siendo el

crecimiento organico de un 9,7% vy el impacto positivo por tipo de cambio del
0,3%.
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El resultado operativo ajustado creci6 en el ejercicio un 8,5% respecto al proforma
de 2018, hasta alcanzar los 30,6 millones de euros. La evolucidon del resultado
operativo ajustado, incluyendo el impacto del cambio en el tratamiento de los
arrendamientos operativos (NIIF 16) es como sigue:

30,6

28,2

+6,5% +1,6% +0,4%

T T T T 1

FY 2018 Rtd. Organico Adquisiciones Impacto tipo  FY 2019 Rtd.
Op. Ajustado de cambio Op. Ajustado

12,7%

% AOP Margin
Including IFRS 16 13,2%

El resultado operativo ajustado reportado en 2018 fue de 26,8 millones de euros,
si la normativa NIIF 16 respecto a arrendamientos financieros le hubiera sido de
aplicacion, este resultado se habria visto incrementado en 1,4 millones de euros,
resultando un proforma de 28,2 millones de euros.

A tipos de cambio constante, el resultado operativo ajustado organico incrementd
un 6,5%. La aportacién de las adquisiciones significé un 1,6%, y el impacto
positivo por tipo de cambio fue del 0,4%.

El margen del resultado operativo ajustado se redujo en 50 puntos basicos, del
13,2% proforma de 2018 hasta el 12,7% de 2019. Esta reduccidon se da
principalmente en la parte organica debido a la aceleracidon de la amortizacion de
los activos dado que el contrato con la Generalitat de Catalunya finaliza en 2024
de acuerdo con la extension de 5 afos otorgada.

El fuerte crecimiento organico de los ingresos se debe principalmente a los
ingresos relacionados con el vehiculo eléctrico y auténomo, ADAS (sistemas
avanzados de asistencia al conductor), WLTP (estandar de emisiones de la EU),
asi como por el incremento en la subcontratacion de servicios por parte de los
fabricantes de vehiculos.

En 2019, IDIADA ha hecho inversiones en el laboratorio de ensayos, asi como en
las nuevas pistas en de pruebas en Espafia y China, simuladores de conduccidn en
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Espana, y la compra de los activos de un laboratorio de ensayos de seguridad
pasiva en Frankfurt. Todas estas inversiones han afadido capacidad a la division,
lo que sustenta el crecimiento.

Fin de la comunicacion de los resultados del ejercicio 2019. La informacion
contenida en esta comunicacion estd extraida de los Estados Financieros
Consolidados a 31 de diciembre de 2019.
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