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INFORME ~ DE _ AUDITORIA _INDEPENDIENTE _DE _ CUENTAS  ANUALES
CONSOLIDADAS

A los Accionistas de Tubacex, S.A., por encargo de su Consejo de Administracién:
Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de la sociedad Tubacex, S.A. (en
adelante la Sociedad dominante) y sociedades dependientes (en adelante el Grupo), que
comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2014 y la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el
estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacicn con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas
anvales consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resultados consolidados de Tubacex, S.A. y sociedades
dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones del marco normativo de informacién
financicra aplicable al Grupo en Espaiia, que se identifica en la Nota 2.a de la memoria adjunta,
y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales
consolidadas libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas
basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que
cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria
con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas estan
libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requicre la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccién material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar
dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacion por parte de los Administradores de la Sociedad dominante de las cuentas anuales
consolidadas, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opini6n sobre la eficacia del
control interno del Grupo. Una auditoria también incluye la evaluacion de Ia adecnacion de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por
la direccién, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales consolidadas
tomadas en su conjunto.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada
de la sociedad Tubacex, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2014, asi como
de sus resultados y flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
adoptadas por la Union Europea, y demés disposiciones del marco normativo de informacion
tinanciera que resultan de aplicacién en Espatia,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo,
fa evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos v no forma parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestién consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de las sociedades del
Grupo,
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TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS DE LOS EJERCICIOS 2014 Y 2013
(Miles de Euros)

Notas de la ‘E-jercicio Ejercicio
Memoria 2014 2013 (")
Operaciones continuadas:
Importe neto de la cifta de negocios Nota 6 546.650 554,148
+/-Varacién de existencias de productos terminados ¥ &n curse de fabricacién Nota 13 7.726 (35.048}
Trabajos realizados por el grupo para su activo Nota 3.b 2.802 2.657
Aprovisionamigntos Nota 13 (292.644) {270.724)
Ofros ingresos de expictacidn Nota 24 6.641 6.381
Gastos de personal Nota 25 (119.072) {114.835)
Otros gastos de expiotacidn Nota 24 {87.871) (91.316)
Amortizacién del inmovilizado Notas 7y 8 {20.473) (19.748)
Resuitado de expiotacién 43.659 31.516
Ingreses financieros 1.878 482
Gastos financieros Nota 18 (13.372) (14.437)
Diferencias de cambio 472 {1.417)
Resultado financiero {11.022) (14.972)
Resultado die entidades valoradas por el método de la participacién Nota 10 13 65
Resultado antes de impuestos 32.650 16.609
Impuesto sobre beneficios Nota 22 {9.388) {1.974)
Resuitado del ejercicio procedente de operaciones continuadas 23.261 14,635
Resultado procedente de las actividades discontinuadas - -
Resultado consolidado del ejercicio 23.261 14.635
Afribuido a:
La Sociedad Dominante 23.761 15.014
Intereses minoritarios (500) (319)
Beneficio por accién {en euros)
- Basicas Nota 23 0,183 0,116
- Diluidas Nota 23 0,183 0,116

(*) Presentado unicamente a efectos comparativos

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria consolidada adjunta forman parte integranie de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
comespondiente al ejercicio 2014,




TUBACEX, S5.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE QTROS RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES
=210t D MIRDD RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES
A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
OLuo SysRUILIVe ANVALES TERMINADOIS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Miles de Euros)

Notas de fa Ejercicio Bjercicio
Memoria 2014 2013 {*)
Resultado consolidado del ejercicio 23.261 14.635
Partidas que pueden ser objeto de transferencia a Ia cuenta de resultados:
Resultados imputados directamente contra patrimonio
Valoracion instrureentos de cobertura de flujos de efectivo Notas 12y 16 (96) (94)
Efecto impositivo Notas 12, 16y 22 27 26
Difgrencias de conversion 5551 (1.657)
Transferencias a la cuenta de resultados del periodo
Valoracién instrumentos de cobertura de flujos de efectivo Notas 12y 16 (208) 212
Efecto impositivo Notas 12, 16 y 22 58 (59)
Otra resultado integral 5.334 (1.572)
Total resultado integral del ejercicio 28,595 13.063
Atribuido a:
La Sociedad dominante 29,095 13.442
Intereses minoritarios {500) (3789}

(") Presentado Unicamente a efectos comparativas

Las Notas 1 a 31 descritas en Ja Memoria consolidada adjunta forman parte integrante de! estado de ofro resultado integral consclidado
correspondiente al ejercicio 2014,
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TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS DE £0S EJERCICIOS 2014 Y 2013

{Miles de Euros}

Notas de ta Ejercicio Ejercicio
Memoria 2014 2013 {*)
Flujos de efectivo de actividades de explotacién
Beneficio da! gjercicio antes de impuestos 32.650 16.609
Ajustes del resultado;
Amortizaciones Notas 7y 8 20.473 19.748
Gastos/Ingresos por diferencias de cambio (472) 1.417
Variacidn de provisiones Notas 13y 14 2.028 (2,378}
ingresos financieros {3.193) (882)
Gastos financieros 13.372 14.437
Participacion en los resullados de las inversiones contabilizadas por el método
de |2 parficipacion Nota 10 {13} {65)
Variacion en el valor razonable de instrumentos financieros Nota 11 (685) 157
Variacidn de instrumentos de patrimonio - pagos basados en acciones Kota 16 166 166
Trabajos efectuados per el Grupo para activos no comientes Nota 3.b (2.802) {2.857)
Imputacién de subvenciones oficiafes a resultados Nota 24 (1.353) {1.052)
62,171 45.500
Cambios er: el capital circidante;
Existencias Nota 13 {23.528) 46.465
Deudores comerciates y ofras cuentas a cobrar Nota 14 41.189 16.083
Otros activos comientes 110 -
Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar Nota 20 345 20,719
Oftros pasivos comrientes 107 (1.489)
Otros activos y pasivos no corrientes 1.862 {1.858)
20.085 79.920
Ctros fiujos de efectivo de [as actividades de explotacion;
Intereses pagados {13.001) (14.362)
mpuesto sobre las ganancias cobrado/pagado) Nota 22 321 (2.530)
Flujos netos de efectivo de actividades de explotacion {I) 69.576 108.628
Flujo de efectivo por actividades de inversién:
Procedents de la venta de inmaovilizado Notas 7y 8 2.585 1.765
Procedente de ia venta de activos financieros Nota 11 12.586 5.668
Intereses recibidos 1.193 882
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacisn Nota 10 680 -
Adquisicidn de inmovilizado material Nota 8 (21.143) {37.713)
Adquisicion de actives intangibles Nota 7 {4.318) (2.584)
Adguisicion de ofros activos financieros Nota 11 {67.500) {11.046)
Flujos netos de efectivo de las actividades de inversion (Ii) {75.888) (42.7948)
Flujos de efectivo por actividades de financiacién:
Procedente de otros pasivos financieros no comientes Nota 19 - 420
Emision de deudas con entidades de crédito Nota 18 79.267 13.000
Emisién de oiras deudas financieras Nota 18 26.190 -
Devolucion y amortizacién de deudas con entidades de crédito MNota 18 (72.823) (77.218)
Cobro subvenciones 802
Pago de dividendos Nota 16.h {3.006) (3.559)
Pago de dividendos a cuenta Notas 4 y 16.h - (3.0040)
Flujos netos de efective de las actividades de financiacion (iil) 29.628 {69.555)
Efecto de las variacienes de tipo de cambio {IV) - -
Aumento/(Disminucion) neta de efectivo y otros medios liguidos eguivalentes (IHI+HIHY) 23.316 (3.825)
Efecliva y otros medios liquidos equivalentes al efectivo al 1 de enero Nota 15 16.914 20.739
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al 31 de diciembre Nota 15 40,230 16.914

{7} Preseniado unicamente a efectos comparativos

Las Notas 1 a 31 descritas en la Memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado de fiujos
de efectivo consolidado correspondiente al ejercicic 2014,




Tubacex, S.A. y Sociedades Dependientes
que componen el Grupo TUBACEX

Memoria consolidada

correspondiente al ejercicio anua! terminado
el 31 de diciembre de 2014

Naturaleza v actividad de la Sociedad Deminante

Tubacex, S.A. (en adelante la Sociedad dominante) se constituy6 como sociedad anodnima por un perfodo
de tiempo indefinido el 6 de junio de 1963 y tiene su domicilio social en Llodio (Alava).

Su objeto social es, entre otros, la fabricacién y venta de tubos especiales de acero sin soldadura,
basicamente inoxidables, asi como cualquier ofra modalidad de la industria siderometallrgica u otras
actividades similares que se acuerde explotar. No obstante, a partir del 1 de enero de 1994, la Sociedad
dominante quedé convertida en una sociedad tenedora de participaciones y cabecera del Grupo Tubacex,
sin actividad productiva, ya que ésta es desarrollada por sus sociedades dependientes,

La actividad principal de Tubacex, S.A, se concentra en la tenencia de participaciones (Anexo) y en la
prestacion a las empresas del Grupo de determinados servicios de caracter centralizado y de
arrendamienio que son ebjeto de facturacién.

Tubacex, S.A. es la sociedad dominante de un Grupo formado por las sociedades dependientes que se
relacionan en el Anexo adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota. Tubacex, S.A. y Sociedades
Dependientes (en adelante el Grupo TUBACEX o el Grupo) tienen como actvidades principales la
fabricacion y venta de tubos especiales de acero sin soldadura, basicamente inoxidables.

Tubacex, S.A. tiene sus acciones admitidas a cotizacion en el mercado continuo de la Bolsa espafiola.

Bases de presentacion de las Guentas Anuales Consolidadas

a) Bases de presentacién

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo TUBACEX del ejercicic 2014 han sido formuladas por los
Administradores:

* De acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de informacion Financiera {en
adelante, NIIF} adoptadas por la Unién Europea de conformidad con el Reglamento (CE) n°
1606/2002 del Parlamento Eurcpeo y del Consejo, incluyendo las Normas Intemacionales de
Contabilidad (NIC), las interpretaciones emitidas por el Intemational Financial Reporting
Interpretations Comittee (iFRIC) y por el Standing Interpretations Comittee (SIC). En fa Nota 3 se
resumen los principios contables y criterios de valoracion mas significativos aplicados en la
preparacion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas.

* Teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables y de los ¢riterios de
valoracion de aplicacién obligatoria gue tienen un efecto significativo en las cuentas anuales
consolidadas, asi como las alternativas que ia normativa permite a este respecto y que se
especifican en la Nota 3.

* De forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera, consolidados,
del Grupo TUBACEX al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonic neto y de los flujos de efectivo consolidados que se han producido en el
Grupo en el gjercicio terminado en esa fecha.




b)

A parir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad dominante y por las
restantes entidades integradas en el Grupo. No obstante, y dado que los principics contables y
criterios de valoracidn aplicados en la preparacion de las cuentas anuales consolidadas del
Grupo (NIIF) difieren de los utilizados por las entidades integradas en el mismo (normativa local),
en el proceso de consolidacién se han introducido ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las Normas Internacionales
de Informacién Financiera.

Las cuentas anuales consolidadas det Grupo TUBACEX correspondientes al ejercicio 2013 fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas de TUBACEX celebrada el 28 de mayo de 2014, Las
cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas anuales de las entidades integradas en el
mismo correspondientes al ejercicio 2014 se encuentran pendientes de aprobacién por sus respectivas
Juntas Generales de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administracion de TUBACEX entiende
que dichas cuentas anuales seran aprebadas sin ninguna medificacién.

Adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo TUBACEX correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014 han sido elaboradas de acuerdo con las Normas Intemacionales de
Informacion Financiera, conforme a lo establecidc en el Reglamento {CE) n° 1606/2002 del
Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julic de 2002 teniendo en consideracion la totalidad de
los principios y normas contables y de los criterios de valoracion de aplicacion obligatoria que tienen
un efecto significativo, asi como las alternativas gue la normativa permite al respecto.

Durante el ejercicio 2014 han entrado en vigor nuevas normas contables que, por tanto, han sido
tenidas en cuenta en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas:

NIF 10 “Estados Financieros consolidados”

Sustituye los requisitos de consolidacion de la NIC 27, asi como la interpretacion SIC 12 sobre la
consolidacién de entidades de propésito especial e introduce cambios en el concepto de control, que
sigue definiéndose como el factor determinante de si una entidad debe o no consolidarse en los
estados financieros consolidados.

La nueva definicion de control se estructura por medio de tres conceptos que deben cumplirse
stempre: el poder sobre la participada (que vendra determinado por los derechos sustantivos
ostentados sobre la misma), el derecho a los resultados variables de ia inversion vy la capacidad de
utilizar ese poder para influir en el importe de esos retornos.

Esta modificacion no ha supuesto impacto alguno en los estados financieros consolidados de Grupo
TUBACEX.

NIiF 11 “Acuerdos conjunfos”

La NIIF 11 sustituye a la NIC 31 sobre negocios conjuntos y proporciona un tratamiento contable para
acuerdos conjuntos, basado en los derechos y obligaciones surgidas del acuerdo y no en su forma
legal. Los tipos de acuerdos conjuntos se reducen a dos: operaciones conjuntas y negocios conjuntos,
Las operaciones conjuntas implican que un participe tiene derechos directos sobre los activos y
obligaciones surgidos del acuerdo, por lo que registra su participacién proporcional en los activos,
pasivos, ingresos y gastos de ta entidad en la que participa. Por su parte, los negocios conjuntos
surgen cuando un participe tiene derecho al resultado o a los activos netos de la entidad en la que
participa y por fanto, emplea el método de puesta en equivalencia para contabilizar su participacion en
la entidad. Ya no se pemmite contabilizar las participaciones en los negocios conjuntos de acuerdo con
el método de consolidacion proporcional.

Esta modificacion no ha supuesto impacto alguno en los estados financieros consolidados de Grupo
TUBACEX.




NIIF 12 "Desgloses sobre parficipaciones en ofras entidades”

La NIF 12 define los desgloses requeridos sobre paricipaciones en dependientes, asociadas,
negocios conjuntos y participaciones no dominantes. Se infroduce asimismo la obligacion de
informacion sobre la participacién en vehiculos no consolidados.

La memoria consolidada de Grupo TUBACEX incorpora los desgloses necesarios requeridos por dicha
normativa.

Reglas de fransicion: Modificacion a NIIF 10, 11y 12

Se aclara que la fecha inicial de aplicacion de las modificaciones a NIIF 10, 11 y 12 es el inicio del
ejercicio 2014, debiéndose analizar a dicha fecha qué participaciones deben ser objeto de
consolidacién.

Por otro lado, y en relacion con las cifras comparativas, se establece que si como consecuencia de la
aplicacidn de estas modificaciones no se producen cambios en los criterios de consolidacion, no serd
necesario realizar ningin ajuste a las mismas, Por el contrario, si hubiera cambios, la re-expresion
afectara al ejercicio precedente Unicamente.

Esta modificacién no ha supuesto impacto alguno en los estados financieros consolidados de Grupo
TUBACEX.

NIC 27 (Modificacién) "Estados financieros separados”

Tras [a entrada en vigor de la NIIF 10, la NIC 27 cubre dnicamente los estados financieros
individuales.

Esta modificacidén no ha supuesto impacto alguno en [os estados financieros consolidados de Grupo
TUBACEX,

NIC 28 (Modificacion) “Inversiones en entidades asociadas y negocios conjuntos”

La NIC 28 se ha actualizado para incluir referencias a ios negocios conjuntos, que bajo la nueva NIIF
11 “Acuerdos conjuntos” tienen que contabilizarse segiin el método de puesta en equivalencia.

Esta meodificacién no ha supuesto impacto alguno en los estados financieros consolidados de Grupo
TUBACEX,

Sociedades de inversion: Modificacion a NIIF 10, NIF 12 y NIC 27

Esta modificacion establece una excepcion a las nommas de consolidacién de NIIF 10 para las
sociedades que cumplan los requisitos para ser consideradas como sociedades de inversion.

Esta modificacién no ha supuesto impacto alguno en los estados financieros consolidados de Grupo
TUBACEX.

NIC 32 (Modificacidn) “Compensacion de acfivos financieros con pasivos financieros”

La modificacion aclara los requisitos de la nomna para poder compensar un activo y un pasivo
financiero en su presentacion en el balance de situacion, para lo que la entidad deberd ostentar
legalmente el derecho exigible de compensar los importes.

Esta modificacién no ha supuesto impacto alguno en los estados financieros consolidados de Grupo
TUBACEX.




NIC 36 (Modificacion) “Desgloses sobre el imporfe recuperable de actives no financieros”

Se limita el desglose actual del importe recuperable de un activo o una unidad generadora de efectivo
a aquellos periodos en gue se ha reconocido un deteriore o por el contrario se ha producido una
reversion, no siendo necesario el desglose cuando no haya habido deterioro o reversion.

Por otro lado, se introducen nuevos desgloses cuando el valor recuperable se ha calculado como sl
valor razonable menos el coste de venta y se ha registrado un deteriorc o reversidn.

Esta modificacién no ha supuesto impacto alguno en los estados financieros consolidados de Grupo
TUBACEX,

NIC 39 (Modificacién) “Novacion de derivados v la continuacién de la contabilidad de coberturas”

La modificacion determina los casos de continuacion de la contabilidad de coberturas en los que el
derivado debe novarse con una camara central de compensacion o entidad que actiie con capacidad
similar como consecuencia de requerimientos legales,

Esta modificacion no ha supuesto impacto alguno en los estados financieros consolidados de Grupo
TUBACEX.

Normas e inferpretaciones emitidas no vigentes

A la fecha de preparacién de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas e
interpretaciones habian sido publicadas por el IASB pero no habian entrado atn en vigor, bien porque
su fecha de efectividad es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien porque no
han sido atn adoptadas por la Unién Europea:

IFRIC 21 “interpretacion sobre Gravéimenes”

Esta interpretacion aclara cudndo reconocer un pasivo por tasas o gravamenes cuando estan basados
en infomacion financiera de un periodo que es diferente al que ocurre la actividad que da lugar al
pago def gravamen. Esta norma es de aplicacion cbligatoria a todos los ejercicios anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2015 bajo NIIF-UE (17 de junio de 2014 bajo NHUF-IASB),
pudiendo ser aplicada de forma voluntaria durante el ejercicio 2014.

El Grupo TUBACEX esté analizando el impacto que esta nueva norma pueda tener sobre las cuentas
anuales consolidadas en caso de ser aplicada y, en opinion de los Administradores, no se espera que
tenga un efecto significativo en los estados financieros consolidados de Grupo TUBACEX.

Por dltimo, se indican las normas, modificaciones e interpretaciones a las normas existentes que no
han side aun adoptadas por la Unién Europea:

+ NIIF 9 ‘Instrumentos financieros®. Esta norma sustituira a la NIC 39 e introduce modificaciones al
modelo de deterioro, clasificacion y valoracion de los instrumentos financieros. Esta modificacion
sera de aplicacion obligatoria para periodos iniciados a partir del 1 de enero de 2018 bajo NIIF-
IASB.

« NIIF 15 "Ingresos procedentes de contratos con clientes”. Esta nueva norma de reconocimiento de
ingresos sera de aplicacion obligatoria a todos los ejercicios anuales gue comiencen a partir del 1
de enero de 2017 bajo NIIF-IASB.

s NIC 19 (Modificacién) "Contribuciones de empleados a planes de prestacion definida”. Esta
modificacion sera de aplicacion obligatoria retrospectiva para periodos iniciados a partir del 1 de
julio de 2014 bajo NIIF-IASB.




* Mejoras publicadas correspondientes al proyecto de mejoras anuales 2010-2012 y 2011-2013,
Estas mejoras son de aplicacion obligatoria a todos los ejercicios anuales que comiencen a partir
del 1 de julio de 2014 bajo NIIF-IASB.

+ NIC 16 y 38 (Modificacién) “Métodos aceptables de depreciacién y amortizacion”, NIF 11
(Modificacién) “Contabilizacion de las adquisiciones de participaciones en operaciones conjuntas®,
“Mejoras a las NIIF Ciclo 2012-2014", NIIF 10 y NIC 28 (Modificacidn) “Venta o aportacion de
activos entre un inversor y su asociada / negocio conjunto”, NIC 27 {Modificacion) “Metodo de
puesta en equivalencia en estades financieros separados” y NIC 16 y 41 “Plantas producioras”.
Estas modificaciones seran de aplicacion obligatoria a tedos los ejercicios anuales que comiencen
a partir def 1 de enero de 2016 bajo NIIF-IASB.

E! Grupo TUBACEX esta analizando el impacto que estas nuevas normas y modificaciones puedan
tener sobre las cuentas anuales consolidadas en caso de ser adoptadas.

c) Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en euros, dado que ef eurc es la moneda
del entorno econdémico principal en el que opera el Grupo. Las operaciones en el extranjero se
registran de conformidad con las politicas descritas en la Nota 2.1,

Ei contravalor en miles de euros de los activos y pasivos de las sociedades dependientes cuya
moneda funcional es diferente al euro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, incluyendo saldos grupo
que se eliminan en el balance de situacidn consolidado adjunto, responde al siguiente desglose:

Contravalor en miles de euros
31.12.14 31.12.13
Divisa Activos | Pasivos | Activos | Pasivos
Real brasilefio 9.335 11.241 9.074 9.596
Délar canadiense 674 2,107 634 1.946
Délar estadounidense 57.247 10.060 45.829 6.391
Total 67.256 23.408 55.537 17.933

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad dominante carecia de saildos en moneda extranjera.

El desglose de los principales saldos de socledades dependientes en moneda exiranjera, atendiendo a fa
naturaleza de las partidas que los integran, es el siguiente:

Contravalor en miles de euros
31.12.14 31.12.13
Naturaleza de los saldos Activos Pasivos Activos Pasivos
Inmovilizado intangible 17 - 611 -
Inmovilizado material 21.854 - 17.975 -
Inmovilizado financiero e impuestos diferidos 1.994 - 5.045 -
Existencias 15.073 - 14.679 -
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 14.473 - 11.511 -
Otros activos financieros corrientes 2.201 - 1.883 -
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 11.644 - 3.833 -
Pasivo no corriente - 12.523 - 4,999
Pasivo corriente - 10.885 - 12,934
Total 67.256 23.408 55.537 17.933




d) Responsabilidad de la informacién y estimaciones significativas realizadas

e)

La informacion contenida en estas cuentas anuales consolidadas es responsabilidad del Consejo de
Administracién de TUBACEX.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo TUBACEX correspondientes al ejercicio 2014 se han
utilizado ocasionalmente estimaciones. Basicamente, estas estimaciones se refieren a-

» Las hipdtesis empleadas en la valoracion de los fondos de comercio (Nota 7).

+ Hipdtesis asumidas para evaluar la recuperabilidad de los activos por impuesto diferido (Nota
22).

«  La vida util de los activos intangibles y materiales {Notas 7 y 8).

*  La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas 7, 8, 10, 11 y
14).

+ Analisis de valores netos de realizacién, evaluacién de deterioros por lenta rotacion de
existencias y evaluacion de posibles pérdidas en la cartera de pedidos comprometida (existencia
de contratos onerosos) (Nota 13).

* Elimporte de las provisiones para riesgos y gastos v fa probabilidad de ocurrencia y el importe
de los pasivos de importe indeterminado o contingentes (Nota 17).

» Las hipdtesis empleadas en el cdlculo actuarial de los pasivos por pensiones y ofros
compromisos con el personal (Nota 21).

*  El valor razonable de determinados instrumentos de patrimonio (Notas 3.1 y 16.f), asi como el
cumplimiento de las condiciones para ser dados de baja (Nota 3.e),

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de Ia mejor informacién disponible sobre
los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarias (al alza o a la baja) en proximos ejercicios; lo que se haria, conforme a lo establecido en
la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacién en la
correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Dado el caracter incierto de cualquier
estimacion basada en expectativas futuras en el actual entomo econdmico, se podrian poner de
manifiesto diferencias entre los resultados proyectados y los reales. La importancia de dichas
estimaciones debe considerarse en la interpretacién de las cuentas anuales consolidadas adjuntas vy,
en concreto, en la recuperacion de los valores asociados a los fondos de comercio, el inmovilizado
material y los créditos fiscales aclivados.

Al 31 de diciembre de 2014, {os Administradores del Grupe TUBACEX estiman que no existen pasivos
contingentes significativos para el Grupo que no estén desglosados en estas cuentas anuales
consolidadas.

Comparacién de la informacion-

Conforme a lo exigido por la NIC 1, la informacién contenida en esta memoria referida al ejercicio 2013
se presenta, a efectos comparativos, con la informacién relativa al ejercicio 2014 ¥, por consiguiente,
no constituye por si misma las cuentas anuales consolidadas del Grupo TUBACEX correspondientes
al ejercicio 2013.




f) Principios de consolidacién-

Perimetro de consolidacion

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas estan compuestas por la Sociedad dominante y aguelias
sociedades coniroladas por ésta, entendiéndose por tal, tener poder sobre la participada, estar
expuesta o tener derecho a rendimientos variables procedentes de su implicacion en la participada y
tener capacidad de utilizar su poder sobre la participada para influir en el importe de los rendimientos
del inversor.

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2014 se han preparado a partir de los registros de contabilidad individuales a dicha fecha
de Tubacex, S.A. (Sociedad dominante - Nota 1) y de las Sociedades dependientes que se desglosan
en el Anexo de esta memoria consolidada. Todas ellas tienen el mismo ejercicio econémico.

Variaciones en el perimelro de consolidacion

Durante el ejercicio 2014 no ha habido variaciones significativas en el perimetro de consolidacién.

Las variaciones mas significativas producidas durante el ejercicio 2013 en el perimetro de
consolidacion fueron las siguientes:

= Confecha 23 de octubre de 2013, se constituy6 la sociedad “Tubacex Services, S.L.", en la
que Tubacex, S.A. participa en un 81%, perteneciendo el 19% restante a Sociedad para el
Desarrollo Regional de Cantabria, S.A. (Sodercan). El capital social de la sociedad asciende
a 3.703.703 euros, su domicilio social se encuentra en Santander {Cantabria), y su objeto
soclal es la fabricacion y venta de tubos especiales de acero, o metdlicos en general, sin
soldadura o no, y cualesquiera otros productos especificos de la industria metalargica, asi
como la elaboracion y ejecucion de planes y proyectos de creacion, promocidn, desarrolio e
inversion y participacién, en general, referentes a empresas o negocios industriales,
comerciales y de servicios. Esta sociedad es consolidada por el método de la integracién
global en las cuentas anuales consolidadas desde el ejercicio 2013.

» Durante el ejercicio 2013 se constituyd asimismo Ia sociedad “Tubacoat, S.L.", participada
por Tubacex, S.A, en un 75%. El capital social de la sociedad asciende a 30.000 euros, su
domicilio social se encuentra en Leioa (Vizcaya), y su objeto social es el desarrollo industrial
y comercial de productos largos de acero con recubrimiento ceramico. Esta sociedad es
consolidada por el método de la integracion global en las cuentas anuales consolidadas
desde el ejercicio 2013.

Método de consolidacion
a) Sociedades dependientes
Dependientes son todas las sociedades sobre las que TUBACEX tiene controf,

Existe control cuando el Grupo:

- tiene poder sobre la participada;

- estd expuesta o tiene derecho a rendimientos variables procedentes de su implicacion en la
participada; vy

- tiene capacidad de utilizar su poder sobre la parficipada para influir en el importe de los
rendimientos del inversor.

El Grupo evaluara si controla una participada cuando los hechos y circunstancias indiquen la
existencia de cambios en uno o mas de los tres elementos de control enumerados anteriormente.




Cuando el Grupo tiene menos de la mayoria de los derechos de voto de una participada, tiene poder
sobre la participada cuando los derechos de voto son suficientes para otorgarle la capacidad factible
de dirigir las actividades relevantes de la participada de forma unilateral. El Grupo considera todos los
hechos y circunstancias para evaluar si los derechos de voto de la Sociedad en una participada son
suficientes para otorgarle poder, incluyendo:

- el montante de los derechos de voto que mantiene el Grupo en relacion con el montante y
dispersién de los que mantienen otros fenedores de voto;

- los derechos de voto potenciales mantenidos por el Grupo, otros tenedores de voto u ofras partes;

- derechos que surgen de ofros acuerdos contractuales; y

- cualesquiera hechos y circunstancias adicionales que indiquen que la Sociedad tiene, o no tiene, la
capacidad presente de dirigir las actividades relevantes en el momento en que esas decisiones
necesiten tomarse, incluyendo los patrones de conducta de voto en reuniones de accionistas
anteriores,

La consolidacién de una dependiente comienza cuando el Grupo adquiere el control de la dependiente
y cesa cuando el Grupo pierde el controt de la dependiente.

El resultado del periode y cada componente de ofro resultado integral serén atribuidos a los
propietarios de la controladora y a ias participaciones no controladoras. Ef Grupo atribuird también et
resultado integral {otal a los propietarios de la controladora y a las participaciones no controladoras
incluso si los resultados de las participaciones no controladoras dan lugar a un saldo deudor.,

Cuando sea necesario, se realizaran ajusies de homogeneizacién en los estados financieros de las
filiales para asegurar la conformidad con las politicas contables del Grupo.

Todos los activos y pasivos, patrimonio, ingresos, gastos y flujos de efectivo relacionados con las
transacciones enire las entidades del Grupo se eliminan en su totalidad en el proceso de
consolidacion,

b} Sociedades asociadas y acuerdos conjuntos

Una asociada es una entidad sobre la que el Grupo tiene una influencia significativa. influencia
significativa es el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de operacion de fa
participada, sin llegar a tener el control ni &l control conjunto de ésta.

Un negocio conjunto (a diferencia de una operacién conjunta descrita en el apartado ¢) de esta Nota)
es un acuerdo mediante el cual las partes que tienen conirol conjunto sobre la sociedad, tienen
derechos a los activos netos de la misma en base a dicho acuerdo. Controt conjunto es el reparto del
control contractualmente decidido y formalizado en un acuerdo, que existe solo cuando las decisiones
sobre las actividades relevantes requieren el consentimiento unanime de las partes que comparten el
controt.

l.os resultados vy los activos y pasivos de las entidades asociadas y negocios conjuntos se registran en
estas Cuentas Anuales Consolidadas por el método de la participacion. Segin el método de la
participacion, una inversion en una asociada o negocio conjunto se registrara inicialmente al costo y el
importe en libros se incrementara o disminuird para reconocer la parie del inversor en el resultado del
periodo de |a participada, después de la fecha de adquisicion. Si la parte del Grupo en las pérdidas de
una asociada 0 negocio conjunto iguala o excede su participacidn en éstos, el Grupo dejara de
reconocer su pariicipacién en las pérdidas adicionales. |_as pérdidas adicionales se reconoceran solo
en la medida en que ef Grupo haya incurrido en obligaciones legales o implicitas, o haya efectuado
pagos en nombre de la asociada o negocio conjunto.




Una inversidn en una asociada o un negocio conjunto se registra utilizando ef método de la
participacion desde la fecha en que la entidad se convierte en una asociada o un negocio conjunto.

Las pérdidas y ganancias resultantes de las operaciones de la Sociedad con la asociada o negocio
conjunto se reconocen en los Estados Financieros Consolidados del Grupo en funcién del porcentaje
de participacion en la entidad asociada o negocio conjunto que no esta relacionado con el Grupo

¢) Operaciones conjuntas y unién temporal de empresas

Una operacién conjunta es un acuerdo conjunto mediante el cual las partes que poseen control
conjunto del acuerdo tienen derecho a los activos y obligaciones con respecto a los pasivos,
relacionados con el acuerdo. Control conjunto es el reparto del controf contractualmente decidido, que
existe solo cuandc las decisiones sobre las aclividades relevantes requieren el consentimiento
unanime de las partes que comparten el control,

Cuando una sociedad def Grupo lieva a cabo sus actividades en el marco de operaciones conjuntas, el
Grupo como opetador conjunto reconocerd en relacion con su participacién en una operacion
conjunta:

sus activos, incluyendo su participacion en los activos mantenidos conjuntamente;
- sus pasivos, incluyendo su participacion en los pasivos incurridos conjuntamente;

- su participacion en los ingresos de actividades ordinarias procedentes de la venta del producto que
realiza |la operacién conjunta; y

- sus gastos, incluyendo su participacion en los gastos incurridos conjuntamente.

Cuando una sociedad del Grupo realiza una transaccién con una operacién conjunta en la que es un
operador conjunto, tal como una compra de activos, el Grupo no reconocera su participacién en las
ganancias y pérdidas hasta que revenda esos activos a un tercero. A 31 de diciembre de 2014 el
Grupo Tubacex no tiene operaciones y uniones de este fipo.

Combinaciones de negocio

Se considera que el Grupo estd realizando una combinacion de negocios cuando los activos
adquiridos y los pasivos asumidos constituyen un negocio. El Grupo registra cada combinacién de
negocios aplicando el método de adquisicién, lo que supone identificar el adquirente, determinar la
fecha de adquisicién, que es aquélla en la que se obtiene el control, asi como el coste de adquisicion,
reconocer y medir los activos identificables adquiridos, los pasivos asumidos y cualquier participacion
minoritaria y, por dltimo, en su caso, reconocer y medir ¢l Fondo de Comercio o la Diferencia Negativa
de Consolidacion.

Los costes incurridos en la adquisicién son reconocidos como gastos del ejercicio en gue se
devengan, de forma que no son considerados mayor coste de la combinacién.

Los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos se miden a su valor razonable en la fecha
de adquisicion, y la participacién minoritaria se valora por la parte proporcional de dicha participacion
en los acfives netos identificables.

&n el caso de las adquisiciones por etapas, el adguirente revallia en la fecha de toma de control su
participacion previa a su valor razonable, registrando la commespondiente plusvalia o minusvalia en la
cuenta de resultados.

Asimismo, las transacciones entre fa Sociedad dominante y los intereses minoritarios (operaciones
posteriores a la obtencién del control en las que la entidad dominante adquiere mas participaciones de




los intereses minoritarios o enajena participaciones sin perder el controf), se contabilizan como
transacciones con instrumentos de patrimonio.

El Grupo reconoce un Fondo de Comercio en la fecha de adquisicion por la diferencia positiva entre:

» la suma de (i) la contraprestacion transferida medida a su valor razonable a la fecha de
adquisicion, (i} el importe de la participacién minoritaria, y (i) si es una combinacién de
negocios llevada a cabo por etapas, el valor razonable en la fecha de adquisicién de la
participacion anteriormente tenida por el Grupo, y

» ¢l valor neto de los activos identificables adquiridos y de los pasivos asumidos.

En el caso de que esta diferencia fuese negativa, ef Grupo volvera a analizar todos los valores para
poder determinar si realmente existe una compra realizada en términos muy ventajosos, en CUyo caso
dicha diferencia se llevara a resultados.

Conversitn de estados financieros en moneda exiranjera

Los estados financieros en moneda extranjera han sido convertidos a euros segin el método de tipo
de cambio de cierre, que consiste en convertir todos los bienes, derechos y obligaciones a euros
utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de cierre y las partidas de la cuenta de pérdidas y
ganancias al tipo de cambio medio de! ejercicio.

La diferencia entre el importe de los fondos propios de la sociedad extranjera convertidos al tipo de
cambio histérico (salvo el saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias, por lo antes mencionado) y la
situacion patrimonial neta que resulte de la conversion de los bienes, derechos y obligaciones a tipo de
cambio de clerre a pariir del 1 de enero de 2004 se registra en el Patrimonio Neto del balance de
situacion consolidado en la partida "Diferencias de conversion” deducida la parte que de dicha
diferencia corresponda a los socios externos, que se registra en la cuenta “Patrimonio Neto -
intereses minoritarios”,

g) Correccién de errores-
En la efaboracion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas no se ha detectado ningln error

significativo que haya supussto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales
consolidadas de 2013.

3. Principios y politicas contabiles y criterios de valoracién aplicados

Las principales normas de valoracién utilizadas por el Grupo TUBACEX en la elaboracién de sus cuentas
anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013, han sido las siguientes:

a}) Activos intangibles-
Fondo de comercio-
El fondo de comercio generado en la consolidacion se calcula segun lo explicado en la Nota 2.1,

El fondo de comercio figura en el activo cuando su valor se pone de manifiesto en virtud de una
adquisicién onerosa, en el contexto de una combinacion de negocios. El fondo de comercio se asigna
a cada una de las unidades generadoras de efectivo sobre lfas que se espera que recaigan los
beneficios de la combinacién de negocios, y no se amortiza. En su lugar, dichas unidades generadoras
de efectivo se someten, al menos anualmente, a un test de deterioro conforme a la metodologia
indicada en ia Nota 3.c, procediéndose, en su Caso, a registrar la correspondiente correccion
valorativa.




b)

Las pérdidas por deterioro relacionadas con los fondos de comercio, no son objeto de reversion
posterior.

Derechos de emision de gases de efecto invernadero-

Los derechos de emisién se registran cuando nacen para el Grupo los derechos que los originan y
figuran contabilizados por su valor de coste, cuando han sido adquiridos a terceros, minorade en el
importe de las pérdidas por deterioro acumuladas. Los derechos adquiridos a titulo gratuito, o por un
precio sustancialmente inferior a su valor razonable, se registran por su valor razonable. La diferencia
entre dicho valor y, en su caso, el importe de la contraprestacién entregada se reconoce con abono a
subvenciones oficiales incluidas en el epigrafe de "ingresos diferidos”.

El reconocimiento en resultados de los importes que se muestran en el epigrafe "Otros ingresos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta se determina en funcién de las
emisiones realizadas en proporcion a las emisiones totales previstas para el periodo completo para el
cual se hubieran asignado (Nota 24),

Los derechos de emisién no son objeto de amortizacién. El Grupo sigue el criterio de precio medio
ponderado para reconocer la baja de ios derechos de emision.

Obras de arfe-

El Grupo registra en esta cuenta las obras de arte de su propiedad, las cuales estan valoradas a coste
menos, en su caso, las correspondientes correcciones de valor surgidas como consecuencia de la
valoracion periddica de un experto independiente. Las obras de arte no se amortizan, ya que se
entiende que no sufren depreciacion por el transcurso del tiempo.

Otros activos intangibles-

El resto de los activos intangibles (en su mayoria aplicaciones informaticas y desarrollos de las
mismas) adquiridos por el Grupo se presentan en el balance de situacion consolidado por su valor de
coste, minorado en el importe de las amortizaciones y pérdidas por deterioro acumuladas.

Vida util y amortizaciones-

La amortizacién de los activos intangibles con vidas (tiles finitas se realiza distribuyendo el importe
amortizable de forma sistematica a lo largo de su vida util estimada entre cinco y diez afios, mediante
la aplicacién del método lineal.

A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de adguisicidn o coste atribuido menos su
valor residual.

Et Grupo revisa el valor residual, fa vida Gtil y el método de amortizacion de los activos intangibles al
cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en los crifetios inicialmente establecidos se reconocen
como un cambio de estimacion.

Inmovilizado material-

Los elementos de inmovilizado material se valoran a su coste de adquisicién modificado, en su caso,
por ias diversas disposiciones legales, que de acuerdo con las NHF se ha considerado como parte del
coste de dichos activos, y posteriormente se minora por la correspondiente amortizacion acumulada y
las pérdidas por deterioro, si las hubiera.

El coste incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicién de ias partidas. Los trabajos que el
Grupo realiza para su propio inmovilizado se registran al coste acumulado que resulta de afiadir a fos
costes externos los costes internos, determinados en funcitn de los consumos propios de materiales,
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la mano de obra directa incunida y los gastos generales de fabricacion, calculados segln tasas de
absorcion similares a las aplicadas a efectos de la valoracion de existencias. En el ejercicio 2014, los
gastos activados por este concepto ascienden a 5,950 miles de euros, de los que 2.802 miles de euros
han sido registrados en el epigrafe “Trabajos realizados por el Grupo para su activo” (2.657 miles de
euros al 31 de diciembre de 2013). Del importe de 5.950 miles de euros activado (4.583 miles de euros
al 31 de diciembre de 2013}, un importe de 3.405 miles de euros ha sido registrado en el epigrafe de
“Inmovilizado intangible” (Nota 7) (1.671 miles de euros al 31 de diclembre de 2013), y un importe de
2.545 miles de euros lo ha sido en el epigrafe de “Inmovilizado material” (Nota 8) (2.912 miles de
euros al 31 de diciembre de 2013).

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los diferentes elementos que componen el
inmovilizado material se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que
se incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la
capacidad o eficiencia o a alargar la vida Gtil de dichos bienes se capitalizan como mayor coste de los
mismos.

La amortizacion de los elementos de inmovilizado material se realiza distribuyendo su importe
amortizable de forma sistematica a lo largo de su vida util. A estos efectos se entiende por importe
amortizable el coste de adquisicién o coste atribuido menos su valor residual. El Grupo determina el
gasto de amortizacién de forma independiente para cada componente de un elemento de inmovilizado
material que tiene un coste significativo en relacién al coste total del elemento.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se determina mediante la aplicacion de un
criterio lineal durante las vidas tfiles que se mencionan a continuacion:

Afios de vida
util estimada
Construcciones 25-48
Instalaciones técnicas v maquinaria 5-20
Otras instalaciones, utillaje, mobiliario v otro
Inmovilizado 5-10

Los Administradores del Grupo TUBACEX revisan periddicamente el valor residual v la vida il de los
distintos activos materiales. Las modificaciones en los parametros inicialmente establecidos se
reconocen como un cambio de estimacion. Durante el ejercicio 2013, el Grupo reestimé ia vida atil de
determinados activos materiales, lo cual supuso un menor gasto por amortizacion de 810 miles de
euros. En el ejercicio 2014, el Grupo ha reestimado la vida Ufi! de algunos de sus activos, lo cual ha
supuesto un menor cargo por importe de 900 miles de euros en el epigrafe “Amortizaciones de
inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

En general, para aquelios inmovilizados que necesiten un pericdo de tiempo superior a un afio para
estar en condiciones de uso, los costes capitalizados incluyen los gastos financieros que se hayan
devengado antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del bien y que hayan sido girados por
el proveedor o correspondan a préstamos de financiacion ajena, especifica o genérica, directamente
atribuible a la adquisicion o fabricacién del mismo. El Grupo no ha capitalizado gastos financieros en el
inmovilizado en curso durante los ejercicios 2014 y 2013,

El Grupo evalla y determina las pérdidas y las reversiones de las pérdidas por deterioro de valor del
inmovilizado material de acuerdo con los criterios que se mencionan en la Nota 3.c.

Deterioro del valor de los activos
A la fecha de cierre, el Grupo TUBACEX analiza el valor de sus activos no corrientes para determinar

si existe algdn indicio de que dichos activos hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En caso de
que exista algin indicio, se realiza una estimacién del importe recuperable de dicho activo para
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determinar el importe del saneamiento en el caso de gue finalmente sea necesario. Ei importe
recuperable es el mayor entre el valor de mercado minorada por el coste de su venta y el valor en uso,
entendiendo por éste ef valor actual de los flujos de caja futuros estimados.

En el caso en el que el importe recuperable sea inferior al valor neto en fibros del activo, se registraria
la correspondiente pérdida por deterioro por la diferencia con cargo al epigrafe "Deterioro y resultado
por enajenacion de inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta y abono al
epigrafe "Inmovilizado material” o “Inmovilizado intangible”, en cada caso, del balance de situacion
consolidade adjunto.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en ejercicios anteriores son revertidas cuando se
produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable, aumentando el valor del activo
con el limite det valor en libros que el activo hubiera tenido de no haberse realizado e! saneamiento,
salvo en el caso del saneamiento del fondo de comercio, que no es reversible. Al cierre de los
ejercicios 2014 y 2013, el Grupo, tras la realizacion de los test de deterioro para cada una de las
UGE’s que lo componen, no ha considerado necesario registrar deterioro alguno de las mismas (Notas
7y 8).

Arrendamientos-

L.os arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las condiciones de
los mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustanciaimente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demdas arrendamientos se clasifican como
arrendamientos operativos.

Arrendamiento financiero

En las operaciones de arrendamiento financiero en las que el Grupo actGa como arrendatario, se
presenta el coste de los activos arendados en el balance de situacion consolidado segun la
naturaleza del bien objeto del contrato y, simultineamente, un pasivo por el mismo importe. Dicho
importe sera el menor entre el valor razonabie del bien amendado y el valor actual al inicio del
arrendamiento de las cantidades minimas acordadas, incluida la opcién de compra, cuando no existan
dudas razonables sobre su ejercicio. No se incluiran en su calculo las cuotas de caracter contingente,
el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador. La carga financiera fotal del
contrato se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devenga, aplicando el
método del tipo de interés efectivo. Las cuotas de caracter contingente se reconocen comeo gasto del
ejercicio en que se incurren.

Los activos registrados por este tipo de operaciones se amorlizan con criterios similares a los
aplicados al conjunto de los activos materiales, atendiendo a su naturaleza.

Arrendamiento operativo

Los gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada en el gjercicio en que se devengan.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratara
como un cobro o pago anticipado que se imputara a resultados a lo largo del periodo del
arrendamiento, a medida que se cedan o reciban los beneficios def activo arrendado.




e} Instrumentos financieros-
Deudores y otras cuentas a cobrar

Se registran en el momento de su reconocimiento en el balance de situacion consolidado al valor
razonable de la conlraprestacion entregada mds los costes de la transaccién que sean directamente
atribuibles siendo posteriormente valoradas a coste amortizado utilizando fa tasa de interés efectivo.

Se registran las correspondientes correcciones por Iz diferencia existente enfre el importe a recuperar
de las cuentas a cobrar y el valor en libros por el que se encuentran registradas de acuerdo con lo
indicado en el parrafo anterior.

El Grupo dota una provision en cobertura de las deudas en situacién irregular por pago atrasado,
suspension de pagos, insolvencia u otras causas, tras un estudio individualizado sobre la cobrabilidad
de las mismas. Durante 2014 y 2013 el movimiento neto de la provisién existente por deterioro de las
cuentas por cobrar, ha sido una reversién de 360 y una dotacion de 322 miles de euros,
respectivamente (Nota 14).

El Grupo da de baja los activos financieros cuando expiran ¢ se han cedido los derechos sobre los
fiujos de efectivo del cormrespondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos
y beneficios inherentes a su propiedad, tales como en ventas en fime de activos, cesiones de créditos
comerciales en operaciones de "factoring” en las que la empresa no retiene ningtin riesgo de crédito ni
de interes, las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable o las
titulizaciones de activos financieros en las que la empresa cedente no retiene financiaciones
subordinadas ni concede ningdn tipo de garantia o asume algln ofro tipo de riesgo.

Al 31 de diciembre de 2014 el Grupo ha dado de baja del balance de situacién consolidado cuentas a
cobrar por un importe global de 40.068 miles de euros (14.234 miles de euros a 31 de diciembre de
2013}, al amparo de contratos de factoring sin recurso (Nota 2.d).

Por el contrario, el Grupo no da de baja los activos financleros, y reconoce un pasivo financiere por un
importe igual a la contraprestacién recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se
retenga sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como el descuento
de efectos, el “factoring con recurso”, las ventas de activos financieros con pactos de recompra a un
precio fijo o al precio de venta mas un interés y las titulizaciones de activos financieros en las que la
empresa cedente retiene financiaciones subordinadas u otro tipo de garantlas que absorben
sustancialmente todas las pérdidas esperadas. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 ! Grupo no fiene
activos cedidos en los que refenga sustanciaimente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

inversiones financieras

El Grupo, de acuerdo con los criterios de clasificacion fiados por la NIC 39, mantiene sus inversiones
financieras en las siguientes categorias:

{1) Prestamos vy otras cuentas a cobrar a largo plazo. Se valoran inicialmente a su valor razonable y
posteriormente a su coste amortizado, utilizando la tasa de interés efectivo. Por coste amortizado
se entiende el coste inicial menos los cobros del principal y cualquier reduccién por deterioro o
impago. El tipo de interés efectivo, es el tipo de actualizacion que iguala el valor inicial a la
totalidad de los flujos.

(2) Inversiones a mantener hasta el vencimiento. Corresponde a las inversiones con un vencimiento
fijo que el Grupo quiere y tiene capacidad para mantenerlas hasta su vencimiento. Estas
inversiones también son valoradas inicialmente a su valor razonable y posteriormente a su coste
amortizado.




(3) Activos financieros negociables registrados a valor de mercado a través de la cuenta de pérdidas y

ganancias consolidada. Son activos que cumplen alguna de las siguientes caracteristicas:

* Se ha clasificado como un valor negociable en cuanto que se ha adquirido para obtener
beneficio a corto plazo mediante fluctuaciones de su precio.

+ Derivados financieros siempre y cuando no hayan sido designados dentro una relacion de
cobertura.

» Ha sido incluido en esta categoria de activos desde su reconocimiento inicial.

(4) Activos financieros disponibles para la venta. Se valoran a su “valor razonable”. En esta categoria

se incluyen aquelios activos financieros adquiridos que no se mantienen con propésito de
negociacién, no calificados como inversidén a vencimiento o a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias, viniendo a corresponder casi en su totalidad a inversiones financieras en
capial. Estas inversiones también figuran en el balance de situacion consolidado a su valor de
mercado que, en el caso de sociedades no caotizadas, se obtiene a través de métodos alternativos,
como la comparacion con transacciones similares o, en caso de disponer de la suficiente
informacion, por la actualizacién de los flujos de caja esperados. Las variaciones de este valor de
mercado se registran con cargo o abono al epigrafe “Ajusies por cambio de valor® del balance de
situacion consolidado, hasta el momento en que se produce la enajenacion de estas inversiones,
en que el importe acumulado en este epigrafe referente a dichas inversiones es imputado
integramente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Aguellas inversiones financieras en capital de sociedades ne cotizadas cuyo valor de mercado no
puede ser medido de forma fiable, a través de métodos alternativos como los citados en el parrafo
anterior, son valoradas a coste de adquisicion.

La Direccién del Grupo TUBACEX determina la clasificacién mas apropiada para cada activo en el
momento de adquisicion.

Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes

El efectivo y equivaientes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depésitos bancarios a ia vista en
entidades de crédito, otras inversiones a corto plazo de gran liquidez ¢on un vencimiento original
préximo en el tiempo, y que estan sujetos a un riesgo no relevante de cambios de valor. A estos
efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres meses desde ia fecha de
adquisicion,

Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar

Las cuentas a pagar son inicialmente valoradas a su valor de mercado siendo posteriomnente
valoradas a coste amortizado utilizando la tasa de interés efectivo,

El Grupo da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las abligaciones que los han
generado.

Deudas con entidades de crédito y otros pasivos financieros

Las deudas con entidades de créditc y ofros pasivos financieros se registran inicialmente por el
efectivo recibido, neto de los costes incurridos en la fransaccion, es decir, equivalente a la aplicacion
posterior del método de coste amortizado empleando para ello el tipo de interés efectivo. Los gastos
financieros se contabilizan seglin el criterdo del devengo en la cuenta de resuitados consolidada
utilizando el método del interés efectivo y se afiaden al importe en libros del instrumento en la medida
en que no se liquidan en el periodo en que se producen (Nota 18).
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Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados se reconocen inicialmente siguiendo los criterios expuestos
anteriormente para los activos y pasivos financieros. Los instrumentos financieros derivados que no
cumplen con los criterios de la contabilidad de coberturas expuesios a continuacidn, se clasifican y
valoran como activos o pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados. Los
instrumentos financieros derivados que cumplen con los criterios de [a contabilidad de coberturas se
reconocen inicialmente por su valor razonable mas, en su caso, los costes de transaccidn que son
directamente atribuibles a la contratacion de los mismos o menos, en su caso, los costes de
transaccion que son directamente atribuibles a ia emision de los mismos.

El Grupo realiza coberturas de fiujos de efectivo.

Al inicio de la cobertura el Grupo designa y documenta formalmente las relaciones de cobertura, asi
como el objetivo y la estrategia que asume con respecto a las mismas. La contabilizacion de las
operaciones de cobertura sélo resulta de aplicacién cuando se espera que la cobertura sea aitamente
eficaz al inicio de la cobertura y en los ejercicios siguientes para conseguir compensar los cambios en
el valor razonable © en los flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto, durante el periodo para el
que se ha designado la misma (analisis prospectivo} y fa eficacia real, que puede ser determinada con
fiabilidad, esté en un rango del 80-125% {analisis refrospectivo).

Asimismo, en las coberturas de los flujos de efectivo de las transacciones previstas, el Grupo evalda si
dichas transaccicnes son altamente probables y si presentan una exposicion a las variaciones en los
fiujos de efectivo que podrian en Gitimo extremo afectar al resultado del ejercicio.

El Grupo sélo designa como partidas cubiertas los activos, pasivos y las transacciones previstas
altamente probables que impliquen a una parte externa al Grupo.

El Grupo reconoce transitoriamente como ingresos y gastos en patrimonio neto las pérdidas o
ganancias procedentes de la valoracion a valor razonable del instrumento de coberura que
correspondan a ia parte que se haya identificado como cobertura eficaz. La parie de la cobertura que
se considere ineficaz, asi como el componente especifico de la pérdida o ganancia ¢ flujos de efectivo
relacionados con el instrumento de cobertura, excluidos de la valoracion de la eficacia de la cobertura,
se reconocen con cargo o abono a cuentas de gastos o ingresos financieros de la cuenta de
resultados consolidados.

En el momento de discontinuacion de la cobertura, la pérdida o ganancia acumulada a dicha fecha en
el epigrafe "Ajustes por cambio de valor — operaciones de cobertura” se mantiene en dicho epigrafe
hasta que se realiza la operacion cubierta, momento en el cual se ajustara el beneficio o pérdida de
dicha operacion. En el momento en que no se espere que la operacion cubierta se produzcea, la
pérdida o ganancia reconocida en el mencionado epigrafe se imputard a la cuenta de resultados
consolidada.

Acciones propias en cartera-

Las acciones propias en cartera de Grupo TUBACEX al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 se
registran a su coste de adquisicion y figuran registradas minorando el epigrafe “Patrimonio Neto —
Fondos Propios” del balance de situacion consolidado, por un importe de 7.850 miles de euros.

Existencias-

Las existencias se valoran por el imporie menor entre su coste, que incorpora todos los costes
originados por su adquisicion y transformacion y los costes directos e indirectos en los que se haya
incurrido para darles su condicidn y ubicacion actuales, y su "valor neto realizable” entendiendose por
este Gltimo concepto el precic estimado de su enajenacién en el curse ordinario del negocio, menos
los costes estimados para terminar su produccién y los necesarios para llevar a cabo su venta.
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El criterio aplicade por el Grupo en la determinacion del coste utilizado para cada fipo de existencias
es el siguiente:

a. Existencias comerciales: A precio de adquisicion determinado de acuerdo con el
método de coste medio ponderado.

b. Materias primas y bienes mantenidos para su transformacion; A coste medio
ponderado.

c. Productos en curso y terminados: A coste medio ponderado de los consumos de
materias primas y otros materiales, incorporando los costes directamente
relacionados con las unidades producidas y una parte calculada de forma sistematica
de los costes indirectos, variables o fijos incurridos durante el proceso de su
transformacion.

En la valoracién de las existencias no se han activado los costes ligados a la subactividad,

El valor de coste de las existencias es objeto de ajuste en aquellos casos en los que su coste excede
su valor neto reaiizable. A estos efectos se entiende por valor neto realizable:

+ Materias primas y bienes mantenidos para su transformacion: su precio de reposicién.
No obstante lo anterior el Grupo no realiza ajuste alguno en aguellos casos en los que
se espera que los productos terminados a los que se incorporen las materias primas y
otros aprovisionamientos vayan a ser enajenados por un valor equivaiente a su coste de
produccién o superior al mismo;

+ Existencias comerciales y productos terminados: su precio estimado de venta, menos
los costes necesarios para la venta;

+« Preoductos en curso: el precioc estimado de venta de los producios terminados
correspondientes, menos los costes estimados para finalizar su produccion y los
relacionados con su venta.

Las correcciones a la valoracién de existencias y la reversion de las mismas se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en los epigrafes "Variacién de existencias de
productos terminados y en curso de fabricacidn” y "Aprovisionamientos”.

Transacciones y otros compromisos en moneda extranjera-

Los activos y pasivos en divisa de las sociedades extranjeras consolidadas se han convertido a euros
segin o explicado en la Nota 2.f. Los restantes activos y pasivos no monetarios en divisa se han
valorado al tipo de cambio vigente al cierre de cada ejercicio, imputandose a resultados las diferencias
de tipo de cambio positivas y negativas entre el tipo de cambio contabilizado vy el tipo de cambio de
cierre. Aquellas operaciones realizadas en moneda extranjera en las que el Grupo TUBACEX ha
decidido mitigar el resgo de tipo de cambioc mediante la contratacidon de derivados financieros, se
registran segln los principios descritos en la Nota 3.e.

Clasificacién de deudas entre corto (“corriente”} y largo plazo (“no corriente”) -
£n el balance de situacion consolidado adjunto las deudas se clasifican en funcidn de los vencimientos

al cierre del gjercicio. Se consideran deudas a corto plazo aquellas con vencimiento inferior a doce
meses y deudas a largo plazo las de vencimiento superior a diche periodo.
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Subvenciones oficiales-

Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas, las sociedades del Grupo siguen los criterios
siguientes:

1) Subvenciones, donaciones vy iegados de capital no reintegrables: Se valoran por el valor

razenable del importe o el bien concedido, en funcion de si son de caracter monetario o
no, Yy se imputan a resultados en proporcion a la dotacién a la amortizacion efectuada en
el periodo para los elementos subvencionados o, en su ¢aso, cuando se produzca su
enajenacion o correccidn valorativa por deterioro,

2} Subvenciones de caricter reintegrables: Mientras tienen el caracter de reintegrables se
contabilizan como pasivos.

3) Subvenciones de explotacion: Se abonan a resuttados en el momento en que se
conceden excepto si se destinan a financiar déficit de explotacion de ejercicies futuros, en
cuyo caso se imputaran en dichos ejercicios. Si se conceden para financiar gastos
especificos, la imputacibn se realizard a medida gue se devenguen los gastos
financiados.

Por otra parte, las subvenciones, donaciones y legados recibidos de los socios o propietarios no
constituyen ingresos, deblendo registrarse directamente en los fondos propios, independientemente
del tipo de subvencion del que se trate, siempre y cuando no sea reintegrable.

Compromisos con el personal
Obligaciones por pensiones

El Grupo ha asumido determinados compromisos con su personal que cumplen las condiciones para
su clasificacién como planes de prestacion definida que se instrumentalizan mediante el pago a un
Fondo de Pensiones. Otra parte de estos compromisos se cubrio en ejercicios anteriores suscribiendo
una péliza de seguro con prima Gnica. Al 31 de diciembre de 2014 ef importe de estos compromisos
ascendia & 6.177 miles de euros (5.354 miles de euros al 31 de diciembre de 2013), registrados en el
epigrafe “Prestaciones a los empleados” del balance de situacién consolidado adjunto (Nota 21).

Contrato relevo

Al 31 de diciembre de 2014, el epigrafe “Prestaciones a los empleados” del balance de situacion
consolidado adjunto incluye un importe de 2.610 miles de euros (4.719 miles de euros en 2013), que
se corresponde con el valor actual estimado por los Administradores de la Sociedad dominante de los
pagos futuros a reaiizar a los trabajadores que en diciembre de 2014 y 2013 tenian suscritos contratos
de relevo. La actualizacion financiera positiva a dicha provision ha sido registrada con abono al
epigrafe “Gastos de personal — Sueldos y salarios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
(Notas 21 y 25) por importe de 145 miles de euros (actualizacion negativa de 227 miles de eurocs en el
ejercicio 2013).

Planes de pariicipacion en beneficios e incentivos

El Grupo concede incentivos o participaciones en beneficios que se reconocen con cargo a la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada cuando se encuentra contractualmente obligado o cuando se
han creado obligaciones implicitas y se puede realizar una estimacion fiable del valor de 1a obligacion,
Al 31 de diciembre de 2014 el importe de estos compromisos ascendia a 819 miles de euros,
registrados en la partida “Provisiones corrienies — Otras prestaciones a empleados” del balance de
situacion conselidado adjunto (678 miles de euros a 31 de diciembre de 2013) {Nota 17).




/]

Otras prestaciones a largo plazo a los empleados

El Consejo de Administracion de la Sociedad dominante, en su reunién celebrada el 25 de marzo de
2013, aprobd un plan de incentivos a largo plazo para los miembros del Comité de Direccion del
Grupo, que forman parte de la Alta Direccién del Grupo Tubacex (Nota 25). El plan consiste en una
retribucién plurianual vinculada a ia consecucion de los principales objetivos incluidos en el Plan
Estratégico 2013-2017 (Nota 21), y en un programa de opciones sobre acciones (Notas 3.l y 16.1), en
los términos aprobados por la Junta General de Accionistas en su reunién del 29 de mayo de 2013.

Asimismo, de acuerdo con los compromisos asumidos por determinadas sociedades dependientes con
sus empleados, el Grupo debe efectuar prestaciones en concepto de premios de antigiiedad en el
momento de su jubilacion y otras prestaciones acordadas con los empleados cuyo desembolso tiene
lugar en un plazo que excede doce meses contados a partir del cierre del ejercicio en el gue se han
devengado.

El Grupo ha registrado en las cuentas anuales consolidadas adjuntas al 31 de diciembre de 2014 los
pasivos derivados de estos compromisos, por un importe de 4.707 miles de eurcs, que figuran
registrados en el epigrafe “Prestaciones a los empleados” del pasive no corriente consolidado (1.786
miles de euros a 31 de diciembre de 2013) (Nota 21), con cargo al epigrafe “Gastos de personal’ de ia
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta por 3.090 miles de euros en el gjercicio 2014

(700 miles de euros en el ejercicio 2013) (Nota 25).

Las pérdidas y ganancias actuariales relativas a las prestaciones que mantiene el Grupo con sus
empleados, se reconocen inmediatamente en el Estado de Otro Resultado Integral consolidado.

Pagos basados en acciones-

El Grupo reconoce, por un lado, los bienes y servicios recibidos como un active o como un gasto,
atendiendo a su naturaleza, en el momento de su obtencion y. por otro, el correspondiente incremento
en el Patrimonio neto, si la transaccidn se liquida con instrumentos de patrimonio, o €l corespondiente
pasivo si la transaccion se liquida con un importe que esté basado en el vaior de los instrumentos de
patrimonio.

En el caso de transacciones que se liquiden con instrumentos de patrimonio, tanto los servicios
prestados como el incremento en el patrimonio neto se valoran por el valor razonable de los
instrumentos de patrimonio cedidos, referido a ia fecha del acuerdo de concesion. Si por el contrario
se liguidan en efectivo, fos bienes y servicios recibidos y el correspondiente pasivo se reconocen al
valor razonable de éstos Ultimos, referido a la fecha en Ia que se cumplen los requisitos para su
reconocimiento.

En el caso de pagos en acciones que se liquidan mediante la entrega de instrumentos de patrimonio,
el valor razonable se carga lineaimente a lo largo del periodo de devengo en el epigrafe “Gastos de
personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y se abona en el epigrafe “Ctros
instrumentos de patrimonic neto” del balance de situacion consolidado {Nota 16.1), en funcién de la
estimacidn realizada por el Grupo con respecto a las acciones gue finalmente seran entregadas.

El valor razonable se determina en funcion de los precios de mercado disponibles a la fecha de la
valoracion, teniendo en cuenta sus caracteristicas. Si no se dispone de precios de mercado, se utilizan
técnicas de valoracién generalmente aceptadas para valoracién de instrumentos financieros de estas
caracterisficas (Nota 16.1).

El Grupo ha registrado en las cuentas anuales consolidadas adjuntas at 31 de diciembre de 2014 el
pasivo derivado de este compromiso, por un importe de 332 miles de euros correspondientes al
programa de opciones sobre acciones, que han sido registrados en el epigrafe “Otros instrumentos de
patrimonio neto” (166 miles de euros a 31 de diciembre de 2013) (Nota 16.f), con cargo al epigrafe




“Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta por 166 miles de
euros en los ejercicios 2014 y 2013. {Nota 25).

m) Indemnizaciones por despido-

n)

De acuerdo con la legislacién vigente, el Grupo esta obligado al pago de indemnizaciones a aqueilos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto,
las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacion razonable se registran como gasto en
el ejercicio en el que se adopia la decision del despido. En las cuentas anuales consolidadas adjuntas
no se ha registrado provision alguna de caracter significativo por este concepto, ya que no estdn
previstas situaciones de esta naturaleza.

Impuesto sobre Beneficios

Con fecha 26 de diciembre de 2013, tuvo lugar [a comunicacién a la Hacienda Foral de Alava
acreditando la intencién que la Sociedad Dominante y ciertas sociedades dependientes, radicadas en
el Pals Vasco y sometidas a la normativa foral del Impuesto sobre Sociedades, de fibutar a partir del
ejercicio iniciado el 1 de enero de 2014 acogidas al Régimen Especial de Consolidacion Fiscal,
regulado en la Norma Foral 37/2013, de 13 de diciembre, de la Diputacién Foral de Alava del Impuesto
sobre Sociedades, siendo Tubacex, S.A. la sociedad dominante del Grupo Fiscal.

Las sociedades acogidas a dicho régimen especial aplican los criterios previstos por la Resolucién del
ICAC de 9 de octubre de 1987 con objeto de registrar los efectos contables de la consolidacion fiscal
(Nota 22).

El resto de sociedades dependientes del Grupo tributan de forma individualizada por el Impuesto sobre
Sociedades atendiendo a los distintos regimenes fiscales aplicables en funcion de los distintos
domicilios sociales.

El gasto por el impuesto sobre sociedades espafol y los impuestos de naturaleza similar aplicables a
las entidades exiranjeras consolidadas se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias
consclidada, excepto cuando sean consecuencia de una fransaccién cuyos resultados se registran
directamente en el patrimonio neto, en cuyo supuesto, el impuesto correspondiente también se registra
en el patrimonio neto.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto
cortente que resulta de la aplicacién del tipo de gravamen scbre la base imponible del ejercicio,
después de aplicar las deducciones que fiscalmente son admisibles, mds la variacion de los activos y
pasivos por impuestos anticipados y diferidos y créditos fiscales, tanto por bases imponibles negativas
como por deducciones.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se identifican
como aquellos importes pagaderos o recuperables por las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos en los estados financieros consolidados y su valor fiscal, asi como las bases
imponibles negativas pendientes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales, no
aplicados fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporat o crédito que
corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarios o liquidarios.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
excepto, en general, si la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial de un fondo de
comercio. Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con las bases imponibles
negativas, deducciones pendientes de compensar y diferencias temporarias solo se reconocen en el
caso de que se considere probable que las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro
suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

De acuerdo con las NIF, los activos y pasivos por impuestos diferidos se clasifican como activos y
pasivos no corrientes.




o) Provisiones y contingencias

Los Administradores del Grupo TUBACEX en la formulacién de las cuentas anuales consolidadas
diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados,
cuya cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero gque resultan
indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de cancelacion.

b} Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesas pasados,
cuya materializacion futura esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de! Grupo.

Las cuentas anuales consolidadas recogen todas las provisiones con respecto a las cuzles se estima
que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino que se informa sobre
los mismos en las notas de la memoria consolidada, en la medida en que no sean considerados como
remotos.

La compensacién a recibir de un tercero en el momento de liquidar fa obligacion, slempre gue no
existan dudas de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de
gue exista un vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, vy en virtud del cual el
Grupo no esté obligado a responder; en esta situacion, la compensacién se tendrd en cuenta para
estimar el importe por ef gue, en su caso, figurara la correspondiente provisién.

Provisién por derechos de emision-

Los gastos relativos a la emisién de gases de efacto invernadero se dotan sistematicamente con
abono a la provisién por derechos de emision, que se cancela en el momento que tiene lugar la
entrega de los correspondientes derechos concedidos por las Administraciones Pulblicas a titulo
gratuito y los adquiridos en el mercado (Nota 17).

La provision se determina considerando que la obligacion sera cancelada:

+  En primer lugar, mediante los derechos de emision transferidos a la cuenta de haberes de la
empresa en el Registro Nacional de derechos de emision, a través de un Plan Nacional de
asignacién. El gasto correspondiente a esta parte de la obligacion se determina en funcién
del valor contable de los derechos de emision transferidos.

» A continuacién, mediante los restantes derechos de emision registrados. El gasto
correspondiente a esta parte de la obligacion se determina, de acuerde con el método del
precio medio o coste medio ponderado de dichos derechos de emision.

+ Dado que los derechos de emisién que tiene el Grupo son suficientes no se ha tenido que
registrar provisién adicional por la necesidad de adquirir derechos adicionales.




P} Reconocimiento de ingresos-

q)

Los ingresos por ventas y prestacion de servicios se reconocen por &l valor de mercado de los bienes
o derechos recibidos en contraprestacion por los bienes y servicios prestados, segun comesponda, en
el transcurso de la operativa normal del negocio de las sociedades del Grupo, neto de descuentos e
impuestos aplicables.

Venta de bienes

Las ventas se reconocen cuando se han transferido todos los riesgos y beneficios, de tipo significativo,
derivados de la propiedad de los bienes, no se retiene el control efectivo sobre los mismos, el importe
de los ingresos se puede medir con fiabilidad, es probable que se reciban los ingresos, v los costes
incurridos, o por incurrir, en relacién con la fransaccion pueden ser medidos con fiabilidad.

intereses y dividendos

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés
efectivo y los dividendos, cuando se declara el derecho del accionista a recibirlos. En cualquier caso,
los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de Ia
adquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Aspectos medicambientales

El Grupo sigue el criterio de registrar las inversiones medioambientales a su coste de adquisicion o de
produccion, neto de su amortizacién acumulada, clasificindolas en el epigrafe comespondiente del
inmovilizado en funcion de su naturaleza (Notas 8 y 29).

Los gastos incurridos por requerimiento de la legislacion medicambiental aplicable son clasificados por
naturaleza dentro del epigrafe “Ofros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta (Nota 29).

Los gastos generados por la emision de gases de efectos invernadero (Ley 1/2005 de 9 de marzo) se
registran, valorados a su valor razonable o de coste de los derechos adjudicados o adquiridos, a
medida gue se emiten dichos gases en el proceso productivo con abono a la correspondiente cuenta
de provisién.

Estado de Fiujos de Efectivo consolidado-

En el estado de flujos de efective consolidado, preparado de acuerdo con el método indirecto, se
utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos;

¢ Flujos de efectivo. Entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por
éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez v sin riesgo significative de alteraciones en su
valor.

* Actividades de explotacion, Actividades tipicas de las entidades que forman Grupo TUBACEX, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas de inversion o de financiacion.

» Actividades de inversién. Las de adguisicion, enajenacién o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

» Actividades de financiacién. Actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parie de las actividades de explotacion.




El Grupo clasifica los flujos de efectivo correspondientes a los intereses recibidos como actividades de
inversidn y los pagados como actividades de financiacion. Los dividendos satisfechos se clasifican
como actividades de financiacion.

s) Beneficios por accion-

El beneficic basico por accion se calcula como el cociente entre el beneficio neto del periodo atribuible
a TUBACEX y el nGimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante dicho
pericdo, sin incluir el nimero medio de acciones de TUBACEX en cartera.

Por su parte, el beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre el resuliado neto del
pertodo atribuible a los accionistas ordinarios y el niimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacién durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que
serfan emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de
la sociedad.

A 31 de diciembre de 2014 y de 2013, el beneficio basico por accién coincide con el dilvido, dado que
no han existido acciones potenciales en circulacidn durante dicho ejercicio (Nota 23).

t) Operaciones en discontinuidad

Una operacién en discontinuidad es una linea de negocio suficientemente significativa que se ha
decidido abandonar y/c enagjenar cuyos aclivos, pasivos y resultados pueden ser distinguidos
fisicamente, operativamente y a efectos de informacion financiera. Los ingresos y gastos de las
operaciones en discontinuidad se presentan separadamente en la cuenta de resultados.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se ha producido la discontinuidad de ninguna linea o segmento
de negocio.

u) Transacciones con vinculadas

El Grupo realiza todas sus operaciones con vinculadas fijando precios de transferencia que se
enmarcan dentro de las prescripciones de la OCDE para regular transacciones con empresas del
grupo y asociadas. Estos precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados
contractualmente. Es por ello que los Administradores de la Sociedad dominante consideran que no
existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracion
en & futuro no registrados.

Distribucion del resultado de la Sociedad dominante

La distribucién del beneficio del ejercicic 2014 de la Sociedad dominante propuesto por sus
Administradores y que se sometera a la aprobacion de {a Junta General de Accionistas es la siguiente:

Miles de

Distribucion Euros
A dividendos 9.504
Reservas 904
Total 10.408

El Consejo de Administracion en su reunion del 18 de diciembre de 2014, aprobé un dividendo a cuenta
con cargo a resultade de 2014 un importe de 3.000 miles de euros que figuran contabilizadas en el
epigrafe “Dividendo a cuenta” del Patrimonio neto del balance consolidado at 31 de diciembre de 2014. EI
pago del mismo se ha realizado con fecha 20 de enero de 2015 estando por un importe de 3.000 miles de




euros contabilizado en ef epigrafe "Pasivos financieros cormientes- Otros pasivos financieros” del batance
de situacion consolidado adjunio.

El estado contable provisional {no auditado) formulado de acuerdo con los requisitos legales que pone de
manifiesto fa existencia de liquidez suficiente para la distribucién de dividendos fue el siguiente (en miles

de euros):
Estado Contable Provisional
Formulado el
30 de noviembre de 2014
Beneficio desde el | de enero al 30 de noviembre de 2014 2.295
Ingresos por prestaciones de servicios 8.861
Gastos previstos (personal, explotacidn, financieros) (1.221)
Amortizacion {130}
Resultado antes de impuestos previsto 9.805
Estimacion del impuesto sobre sociedades a pagar (2.438)
Cantidad maxima de posible distribucién 7.367
Dividendo a cuenta previsto 3.000
Liquidez disponible a fecha del acuerdo 32.134

5. Politica de gestion de riesgos financieros y otros

Las actividades que desarrolla el Grupo TUBACEX estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo
de mercado {incluyendo riesgo de tipo de cambio y riesgo de precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez
y riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo.

La gestién que en este aspecto se lleva a cabo en el seno del Grupo TUBACEX se centra en la
incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la
rentabilidad financiera del Grupo. El Grupo emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestion del riesgo esta controlada por el Departamento Financiero del Grupo con arregle a politicas
aprobadas por el Consejo de Administracion. Este departamento identifica, evalia y cubre los riesgos
financieros en estrecha colaboracion con los departamentos administrativo-financieros del Grupo. Ei
Consejo de Administracién marca las politicas para la gestion del riesgo global, asi como para materias
concretas tales como riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipo de interés, riego de liquidez, emplec de
derivados y no derivados e inversion del excedente de liquidez,

a) Riesgo de mercado-
a.1) Riesgo de fipo de cambio-

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto al riesgo de tipo de cambio
por operaciones con divisas, especialmente en dolares de EE.UU. El riesgo de tipo de cambio
surge de transacciones comerciales futuras de compra de materias primas y venta de productos
en divisa, acfivos y pasivos reconocidos, e inversiones netas en negocios en el extranjero.

Al 31 de diciembre del 2014, si el euro se hubiera depreciado en un 10% con respecto al dolar
estadounidense, manteniendo el resto de variables constantes, el beneficio consolidado después
de impuestos habria side superior en 5.170 miles de euros (superior en 6.562 miles de euros en
2013) no teniendo en cuenta el efecto de ia politica de coberturas que desarrolla Grupo.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio que surge de las transacciones comerciales futuras de
compra de materias primas y venta de productos y activos y pasivos reconocidos, las sociedades
del Grupo usan contratos de compra y venta de divisas a plazo segin corresponda, negociados
con entidades financieras. El riesgo de tipo de cambio surge cuando las transacciones




comerciales futuras, los activos y pasivos reconocidos estan denominados en una moneda que
no es la moneda funcional de la Sociedad. El Departamento Financiero del Grupo es el
responsable de gestionar la posicidn neta en cada moneda extranjera usando contratos externcs
a plazo de moneda extranjera. En la Nota 12 se puede ver el detalle de los contrates de compra y
venta de divisas existentes al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

A efectos de presentacion de informacién financiera la Direccién del Grupo designa contratos
externos de tipo de cambio como coberturas de riesgoe de tipo de cambio sobre determinados
activos, pasivos o transacciones futuras.

El Grupo posee varias inversiones en negocios en el extranjero, cuyos activos netos estan
expuestos al riesgo de conversion de moneda extranjera, principaimente en délares de EE.UU. EI
Grupo asume el riesgo de tipo de cambio sobre los activos netos de las operaciones en el
exiranjero dade que no es representativo sobre el total de activos. Al 31 de diciembre de 2014 ios
activos netos mantenidos en EE.UU. ascienden a 47.187 miles de euros, aproximadamente
(39.438 miles de euros, aproximadamente en 2013).

a.2) Riesgo de precios de materias primas

Para confrolar e} riesgo de precios de materias primas, el Grupc utiliza fundamentalmente dos
mecanismos.

En los casos de pedidos de venta negociados a un precio fijo, el Grupo utiliza desde marzo de
2007, contratos de futuro de precios de materias primas cuyo vencimiento previsto se
correlaciona con la programacion del inicio de la produccion de cada pedido con el objetivo de
asegurar la obtencion de los margenes fijados en el momento de [a contratacion de la venta.

Por ofro lado, en los casos en que los pedidos de venta se negocian a precio variable, el riesgo
de precios de materias primas se ve compensando significativamente derivado del mecanismo
de cobertura implicita que supone la aplicacion del recarge de aleacion que ¢! Grupo repercute a
sus clientes en el precic de venta.

Al 31 de diciembre de 2014, si el precio del niquel se hubiera incrementado o disminuido en un
10%, las compras consolidadas se habrian incrementado o disminuido en un importe de 9.133
miles de euros, aproximadamente (7.133 miles de euros, aproximadamente en 2013).

Asimismo, si los precios de las materias primas en su conjunto se hubieran incrementado o
disminuido en un 10%, las compras consolidadas se habrian incrementado o disminuido en un
importe de 17.287 miles de euros, aproximadamente (14.223 miles de eurcs, aproximadamente
en 2013).

Durante el ejercicio 2014, el Grupo ha cubierto mediante contratos de futurc de precios de
materias primas el 8% de las compras totales de niquel def afo (12% en el gjercicio 2013).

a.3) Activos financieros disponibles para la venta-

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en fondos de
inversién clasificados como mantenidos para la venta. El objetivo principal de Ia politica de
inversiones del Grupo es maximizar la rentabilidad de las inversiones, manteniendo los riesgos
controlados. ’

a.4) inversiones mantenidas en obras de arte-

Asimismo, el Grupo se encuentra expuesto a riesgos de mercado por las inversiones mantenidas
en obras de arte y registradas en el Inmovilizado intangible (Nota 7). Es politica del Grupo
solicitar valoraciones periddicas a terceros independientes con el fin de identificar potenciales
minusvalias latentes.




b)

c)

Riesgo de crédito

El Grupo no tiene concenfraciones significativas de riesgo de crédito. Para cubrir los riesgos de
crédito de las ventas, el Grupo sigue una politica prudente de cobertura, fundamentalmente con
compafifas de seguros de crédito en el caso de que no se dirijan a clientes de elevada solvencia.

Las operaciones con derivados y las operaciones al contado solamente se fommalizan con
instituciones financieras de alta calificacién crediticia. El Grupo dispone de politicas para limitar el
importe del riesgo con cualguier institucién financiera.

Al 31 de diciembre de 2014 la exposicién a este riesgo de los actives del Grupo se limita,
principalmente, a los créditos comprometidos en el epigrafe de Clientes por ventas y prestaciones de
servicios, cuyo importe agregado asciende a 70.526 miles de euros (103.580 miles de euros en
2013). Parte de estos créditos por importe de 2.759 miles de euros (3.119 miles de euros en 2013)
se encuentran deteriorados contablemente por considerar el Grupo que son de dudosa
recuperabilidad (Nota 14).

Al 31 de diciembre de 2014 el importe de los créditos comprometidos en estos epigrafes no
deteriorados y que se encuentran vencidos asciende a 33.482 miles de euros, aproximadamente
(27.394 miles de euros aproximadamente en 2013). La mayor parte de estos créditos lleva vencido
menos de dos meses y el Grupo considera que no son de dudosa recuperabilidad, teniendo en
cuenta que la operativa normal de negocio, en ocasiones, y por causas distintas al riesgo de
insolvencia, provoca la existencia de retrasos en el cobro. A la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales consolidadas, el Grupo habia percibido la mayor parte de los créditos vencidos.

Riesgo de liquidez-

El Grupo Heva a cabo una gestidon prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de
suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de financiacion mediante un importe
suficiente de lineas de crédito disponibles y capacidad suficiente para liquidar posiciones de
mercado. El Departamento Financiero del Grupo tiene como objetivo mantener la fiexibilidad en la
financiacion mediante la disponibilidad de lineas de crédito contratadas.

El desglose por vencimientos de los pasivos financieros a largo plazo se muestra en las Notas 18 y
19:

+ | os préstamos y otros pasivos remunerados corresponden principalmente a lineas de crédito que
son renovadas a los tres afios.

» Respecto a los pasivos por impuestos sobre las ganancias su liquidacién se producira
aproximadamente en siete meses a contar desde el 31 de diciembre de 2014.

+ Respecto a los acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar un desglose por vencimientos
seria el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Menos de 3 meses 95.736 103.012
Entre 3 y 12 meses 7.241 2.620
102.977 105.632




d) Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable-

Come el Grupo no posee activos remunerados importantes, los ingresos y los flujos de efective de
las actividades de explotacion del Grupo son en su mayor parte independientes respecto de las
variaciones en los tipos de interés de mercado.

El riesge de tipo de interés del Grupo surge de los recursos ajenos a corto y largo plazo. Los
recursos ajenos emitidos a iipos variables exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos
de efectivo. La cobertura de este tipe de riesgo se Heva a cabo fundamentalmente utilizando
cobertura IRS. Los préstamos a tipo de interés fijo exponen al Grupo a riesgos de tipo de interés de
valor razonable.

Los préstamos y ofros pasivos remunerados corrientes al 31 de diciembre de 2014 ascienden a
139.359 miles de euros (133.558 miles de euros en 2013). Durante el gjercicio 2014 el saldo medio
aproximado de la financiacién obtenida a corto plazo de entidades financieras ha ascendido a 162
millones de euros (164 millones de euros, aproximadamente, en 2013). Teniendo en cuenta el saldo
dispuesio, un incremento o decremenio del 5% en los tipos de interés de mercado hubiese
provocade respectivamente un decremento o incremento del resultado antes de impuestos de 669
miles de euros (722 miles de euros en 2013).

Los valores razonables de las distintas categorias del balance de situacién consolidado, no difieren
sustancialmente de su valor en libros al 31 de diciembre de 2014 y 2013,

6. Segmentacion

a) Criterios de segmentaciéon

E! Grupo se encuentra organizado internamente por segmentos operativos, tal y como se describe
mas adelante, que son las unidades estratégicas del negocio. Las unidades estratégicas del negocio
tienen diferentes productos y servicios y se gestionan separadamente debido a que requieren
tecnologias y estrategias de mercado diferentes.

La informacion relativa a la cartera de productos del Grupo Tubacex, los mercados en los que opera, y
las condiciones generaies de venta, puede consultarse en la pagina web corporativa del Grupo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Grupo estd compuesto por los siguientes segmentos operativos,
cuyos productos y servicios principales son como sigue:

« Tubo de acero inoxidabie sin soldadura
¢ Tubo de acero de carbono
b} Bases y metodologia de fa informacion por segmentos

El rendimiento de los segmentos se mide scbre el beneficio antes de impuesto de los segmentos. El
beneficio del segmento se utiliza como medida del rendimiento debido a que el Grupo considera que
dicha informacion es la mas relevante en la evaluacion de los resultados de determinados segmentos
en relacion a otros grupos que operan en dichos negocios.

Consideradas las bases para la segmentacion principal segin la Normativa Intemacional (NHF 8
“Segmentos operativos”), el Grupo TUBACEX ha considerado las 2 unidades de negocio mencionadas
anteriormente como segmentos operativos, dado que considera que su estructura organizativa y de
gerencia, asi como su sistema de informacion interna para el érgano de administracion y ejecutivo son
tales que los riesgos y rendimientos se ven influidos de forma predominante por el hecho de que sus
operaciones se realicen en una u ofra area de negocio, entendiendo como tal el conjunto de productos




y servicios relacionados. En definitiva, se identifica mediante la segmentacion aquelios componentes
identificables del Grupo TUBACEX caracterizados por estar sometidos a riesgos y rendimientos de
naturaleza diferente a los que corresponden a ofros componentes operativos que desarrollen su
actividad en entornos diferentes.

De esta forma, y de acuerdo con su experiencia histérica, ha determinado la existencia de los
siguientes segmentos:

+ Tubo de acero inoxidable sin soldadura
« Tubo de acero de carbonho

A confinuacidn se presenta la informacion por segmentos de negocio:

Miles de euros
Segmento tubo Segmento tubo de Total
inoxidable carbono consolidado
2014 2013 2014 2013 2014 2013

Total ingresos ordinarios de los segmentos 527.8871 536.806 18.763 17343  546.650( 554.149
Amortizacidn y depreciaciones (20260} (19.507) (213) (241)| (20.473)| (19.748)
Reducciones/Reversiones de valor de existencias (Nota 13) 919 1.206 - - 219 1.206
Ingresos financieros 1.236 370 642 512 1.878 882
Gastos financieros (12.989) (14.211) (383) (226) | (13.372)] (14.437)
Participacidn en beneficios de sociedades consolidadas por

el método de la participacién 13 65 - - 13 65
Diferencias de tipo de cambio 472 (1.417) - - 472) (1417)
Beneficios (Pérdidas) antes de impuestos del segmento 31.435 15.783 1215 826 32.650| 16.009
Gasto por impuesto sobre las ganancias (9.004) (1.739) (385) (235) (9.389)] (1.974)
Beneficios (Pérdidas) del ejercicio 22,431 14.044 830 591 23.261| 14.635
Activos del segmento 664.516| 598.956 34977 36.690| 659.493| 635.646
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la
participacion 775 1.474 - - 775 1474
Total activos del segmento 665.291| 600.43¢ 34.977 36.690| 700.268} 637.120
Inversiones en activos fijos con duracién superior al afio 28.231 41.745 32 830 28.263 | 42575
Total pasivos del segmento 405.791] 361.770 9.376 11919} 415167 373.689

Los segmentos del negocio se gestionan a nivel global, dado que el Grupo opera en todo el mundo
siendo sus principales mercados Europa y Estados Unidos. En Europa las actividades principales se
desarroilan en Espafia, Alemania, Austria, Francia, ltalia, Holanda y Reino Unido.

En la presentacion de la informacion por segmentos geograficos, el ingreso ordinario estd basado en
la localizacion geografica de los clientes y los activos del segmento estan basados en la localizacion
geografica de los activos.




La informacion en base a criterios geograficos es la siguiente:

a)

b)

La distribucion de ias ventas por émbitos geograficos al 31 de diciembre de 2014y 2013 es la

siguiente (en miles de euros):

Area geografica 2014 % 2013 %
Espaiia 37.440 6,85% 39.974 7.2%
Resto de Europa 267.515} 48,94% 201.853 52,7%
Estados Unidos 75.783 | 13,86% 79.808 14,4%
Otros 1659121 30,35% 142.514 25,7%
Total ventas 546.650 | 100% 554149 | 100%

La distribucion de las inversiones netas en el active no corriente por ambitos geogréficos al 31 de

diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente (en miles de euros):

Area geogrifica 2014 % 2013 %
Espafia 189.921 59,6% 189.128 67.2%
Resto de Europa 75.938 32,7% 75.180 26,6%
Estados Unidos 20.991 7,6% 17.373 6,1%
Otros 414 0,1% 1.233 0,1%
Total activos no corrientes 287.264 100% 182.914 100%
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7. Inmovilizado Intangible

La composicion vy el movimiento habido en las cuentas incluidas en los Activos intangibles durante los
ejercicios 2014 y 2013 han sido los siguientes {en miles de euros):

Miles de Euros
Derechos de
emisitén de
Otros gases de
Fondo de Obras de activos efecto
comercio arte intangibles | invernadero | - Total
Coste —
Coste al 01.61.13 18.375 5,784 23.733 1.045 48,937
Adiciones - 4 2.580 171 2.755
Retiros - - (N (301 (302)
Traspasos - - - - -
Coste al 31.12.13 18.375 5.788 26.312 915 51.390
Adiciones - - 4,190 128 4318
Retiros - - (1.880) (304) (2.184)
Traspasos (Nota 8) - - (696) - (696)
Coste al 31.12.14 18.375 5,788 27.926 739 52.828
Amortizacién Acumulada —
Amortizacion acumulada al 01.01.13 - - (14.167) - (14.167)
Dotaciones - - (1.428) - {1.428)
Retiros - - 1 - 1
Diferencias de conversién - - (8) - (&)
Amortizacidn acumulada al 31.12.13 - - (15.602) - (15.602)
Dotaciones - - (1.621) - (1.621)
Retiros - - 1.875 - 1.875
Diferencias de conversion - - 144 - 144
Amortizacién acamulada al 31.12.14 - - (15.204) - (15.204)
Deterioro del valor-
Deterioro acumulado - (737) - - (737)
(Dotacién)/Reversion del gjercicio - - - - -
Inmovilizado Intangible neto, 31.12.2013 18.375 5.051 10.710 915 35.051
Inmovilizado Intangible neto, 31.12.2014 18.375 5.051 12.722 739 36.887

a) Fondo de comercio-

El fondo de comercio surgié, fundamentalimente, en la adquisicion del Grupo SBER vy se ha asignado
a la unidad generadora de efectivo que esta formada por las sociedades radicadas en Austria, las
cuates forman una unidad generadora de efectivo gecgrafica (denominada “UGE tradicional™. El
importe del fondo de comercio de 2014 y 2013, generado en la adquisicion del mencionado grupo,
asciende a 18.275 miles de euros.




b)

El importe recuperable de la UGE se determina en base a célculos del valor de uso. Estos célculos
usan proyecciones de flujos de efectivo basadas en presupuestos financieros aprobados por los
Administradores que cubren un pericdo de cinco afios. L.os Administradores determinan el margen
bruto presupuestado en base al rendimiento pasado y sus expectafivas de desarrolio del mercado.
En concreto, los Administradores proyectan para el afio 2015 un mantenimiento de volumen de
ventas y unos crecimientos anuales del 4% para los afios siguientes con una mejora paulatina en el
margen relativo de 5 puntos porcentuales en 5 afios, basandose en una esfrategia de crecimiento en
productos de mayor valor anadido, buscando la eficiencia en el proceso productivo con Planes de
Gestidn definidos y aprobados, asi como 1a adecuacion de la inversion en capital circulante. Los
flujos de efectivo més allé del pericdo de cinco afios se extrapolan usando una tasa de crecimiento a
perpetuidad estimada del 0% (tanto en el ejercicio 2014 como en el sjercicio 2013). La tasa de
descuento después de impuestos aplicada a las proyecciones de flujos de efectivo ha sido del 7,8%
{8,3% en 2013) y refleja los riesgos especificos relacionados con la UGE. La tasa de descuento
despues de impuesto anterior, equivale a una tasa del 11,1% antes de impuestos (11,5% en 2013).
Dicha tasa de descuento estimada por la Direccion se ha comparado con una media de fasas de
descuento aplicadas por especialistas y que resulta consistente.

Los Administradores del Grupo consideran gue las tasas de crecimiento medio ponderado son
coherentes con las previsiones incluidas en los informes de la industria asi como que ias tasas de
descuento antes de impuestos aplicadas a las proyecciones de fiujos de efectivo son las utilizadas
por los analistas externos del propio Grupo TUBACEX y reflejan los riesgos especificos relacionados
con las UGE's relevantes (UGFE tradicional en el caso del fondo de comercio).

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores del Grupo,
las previsiones de flujos netos de efectivo atribuibles a esta UGE soportan el valor de los Fondos de
comercio registrados. Asimismo, un aumento de 100 punios basicos en [a tasa de descuento no
supondria un deterioro en el valor del Fondo de Comercio registrado. Tampoco supondria un
deterioro en el valor del Fondo de Comercio registrado rebajar en un 15% las hipSiesis asumidas
sobre el crecimiento anual de los volimenes de ventas, o asumir una hipétesis de mejora def margen
de 1 punto porcentual inferior,

Derechos de emision-

El vaior razonable y el valor inicial de las subvenciones no monetarias recibidas por las sociedades
del Grupo en 2014 y 2013, relacionadas con los derechos de emisidn se detallan a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Valor Valor Valor Valor
razonable inicial razonable inicia!
197 128 134 171

El movimiento habido en el ndmerc de derechos durante ios ejercicios 2014 y 2013 ha sido el
siguiente;

Numeros de
derechos
Saldos al 31 de diciembre de 2013 98.964
Altas 27.166
Bajas (32.917)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 93,213




¢) Obras de arte-

Se corresponde con las obras de arte propiedad de la Sociedad dominante. El Grupe TUBACEX
encarga periddicamente realizar una tasacion de las mismas a un experio independiente cuya
valoracion de mercado es coherente con la valoracion a la que se encuentran registradas al 31 de
diciembre de 2014 y 2013. Las obras de arte no se amortizan, ya que se entiende que no sufren
depreciacién por el transcurso del tiempo.

Las altas del ejercicio 2014 se refieren, principalmente, a los trabajos realizados para el desarrollo de una
nueva herramienta de gestion analitica de costes asi como ofros frabajos de investigacion y desarrollo en
nueves productos o formas de trabajar de manera mas eficiente en las plantas productivas. En el ejercicio
2014, las adiciones por trabajos de investigacion y desarrollo ascienden a 2.510 miles de euros
aproximadamente (82 miles de euros en el ejercicio 2013).

Al cierre del ejercicio 2014, el Grupo no existen compromisos firmes de compra de inmovilizado intangible
{2 miles de euros al cierre del ejercicio 2013).

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 el Grupo tenia elementos del inmovilizado intangible totalmente
amortizados que segufan en uso, principaimente aplicaciones informaticas, por importe de 8.901 y 11.648
miles de euros, respectivamente.

Del inmovilizado intangible det Grupo, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, no estan afectos
directamente a la explotacién los siguientes elementos:

Ejercicio 2014

Miles de Euros
Correcciones
Descripeion Coste valorativas Total

Obras de arte 5.788 (737) 5.051

Ejercicio 2013

Miles de Euros
Correcciones
Descripeidn Coste valorativas Total

Obras de arte 5.788 (737 5.051




8. Inmovilizado material

La composicién de este epigrafe del balance de situacion consolidado y de su movimiento durante los
gjercicios 2014 y 2013 se muestra a continuacion:

Miles de Euros
Otras
instalaciones,
utillaje,
Instalaciones| mobiliario y
técnicas vy otro Anticipos y
Terrenos | Construcciones | maquinaria |inmovilizado| en curso Total
[Coste —
Coste al 01.01.13 19.921 83.698 402.917 28.846 20,122 555.504
Adiciones 346 1.260 28.930 2.547 6.737 39.820
Retiros - (1) {10.278) (3.632) - (13.911)
Traspasos - 2.853 11.690 1.378 | (15.921) -
Diferencias de conversidn (14) (131) (1.095) - {208) (1.448)
Coste al 31.12,13 20.253 87.679 432.164 29.139 10.730 579.965
(Adiciones - 601 13.963 3.042 6.339 23.945
Retiros - (101) {1.002) (3.819) (337) (5.259)
Traspasos (Nota 7) - - 10.819 666 | (10.790) 695
Diferencias de conversién 184 880 3.190 137 87 4.478
Coste al 31.12.14 20,437 89.059 459,134 29.165 6.029 603.824
Amortizacion Acumulada —
Amortizacion acumulada al 01.01.13 - (61.751) (298.282) (21.711) - (381.744)
Dotaciones - (1.343) {13.971) (3.006) - (18.320)
Retiros - - 10.305 1.841 - 12.146
iDiferencias de conversién - 61 598 - - 659
Amortizacién acumulada al 31.12.13 - (63.033) | (301.350) (22.876) - (387.259)
Dotaciones - (1.417) (14.424) (3.011) - (18.852)
Retiros - 43 991 1.938 - 2972
Traspasos - (410) (1.601) 2011 - -
Diferencias de conversion - (253) (1.520) (186) - (1.959)
Amortizacion acamulada al 31.12.14 - {65.070) (317.904) (22.124) - {405.098)
Deterioro del valor-
Deterioro acumulado - - - - - -
(Dotacion)/Reversidn del gjercicio - - - - - -
Inmovilizade material neto, 31.12.2013 20.253 24.646 130.814 6.263 10.730 192.706
Inmovilizado material neto, 31.12.2014 20.437 23.989 141.230 7.041 6.029 198.726




Durante el ejercicio 2014, las inversiones mas importantes se han correspondido con una inversién en
Tubacex Services, S.L. en la nueva magquinaria de shot peening, la continuaciéon de inversiones
acometidas en 2013 y 2012 en Amurrio para incrementar la capacidad del Grupo en OCTG, otras
inversiones para completar el desarrollo de productos estratégicos (como umbilicales} y el desarrofio de
nuevos producios a través de empleabiiidad de recursos de la organizacion en la investigacion de los
mismos. Los principales proyecios trabajados han sido en el desarrollo de nuevos productos OCTG, asi
como mejora de la prensa. Durante el gjercicio también se ha desarroliado un proyecto de control y
monitorizacion de diferentes fases del proceso productivo.

Durante ef ejercicio 2013, las inversiones mas importantes se correspondieron con la continuacion de las
ya iniciadas en 2012, como las inversiones acometidas en Amurrio para incrementar la capacidad del
Grupe en OCTG mediante la apertura de una nueva linea de laminacion en frio, a fin de mejorar la
productividad y la calidad, la reduccion de los plazos de entrega y la disminucién de los stocks
intermedios. Otras inversiones a destacar del ejercicio 2013 fueron las relacionadas con las politicas y
proyectos de mejora en la eficiencia en las instalaciones clave de las distintas plantas industriales del
Grupo.

Las bajas del ejercicio 2014 y 2013 se corresponden fundamentalmente con elementos del inmovilizado
material gue se encontraban totalmente amortizados, y ya fuera de uso.

Planta de umbilicales

En el ejercicio 2010 tuvo lugar la entrada en funcionamiento de una nueva planta de fabricacion en Austria
destinada a la fabricacion de tubos para umbilicales, cuyo uso esta relacionado con la exploracidn y
extraccion de petréleo en condiciones criticas de presién, temperatura y corrosion. El valor neto contable
al 31 de diciembre de 2014 de esta planta asciende, aproximadamente, a 29,4 millones de eurcs (31,2
millones a 31 de diciembre de 2013). Tal y como se indica en [a Nota 3.c, a la fecha de cierre, el Grupo
TUBACEX analiza el valor de sus activos no corrientes para determinar si existe algin indicic de que
dichos activos hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En el caso de esta planta, dado que durante
2014 no ha alcanzado el nivel esperado de produccién, el Grupo ha realizado una estimacion del importe
recuperable de dicho activo.

Al igual que el test de deterioro de los fondos de comercio (Nota 7), el importe recuperable de esta UGE
{denominada “UGE umbilical”} se ha determinado en base a calculos del valor en uso. Estos calculos
usan proyecciones de flujos de efectivo basadas en presupuestos financieros aprobados por la Direccién
gue cubren un periodo de cinco afics. En el caso de esta planta, la Direccion ha determinado el margen
bruto presupuestado en base a sus expectativas de desarrolio del mercado. En concreto, Ia Direccion
proyecta unos crecimientos anuales en volumenes de venfas del 26,5%, que tienen su fundamento en la
propia actividad de la UGE, pues se trata de un producto muy complejo de alto valor anadido, para cuya
produccion es necesario obtener una serie de homologaciones muy estrictas que el Grupo ha conseguido,
¥ ya se han comenzado tanto a recibir pedidos como a fabricar y vender los mismos. Por tedo elio y con la
cartera de pedidos en vigor y esperada, ios Administradores del Grupo estiman que las perspectivas
superan ampliamente la inversién.

Los fiujos de efectivo mas aila del periodo de cinco afios se extrapolan usando una tasa de crecimiento a
perpetuidad estimada del 0% (tanto en el ejercicio 2014 como 2013). L.a tasa de descuento despues de
impuestos aplicada a las proyecciones de fiujos de efectivo ha sido del 7,8% (8,3% en 2013) y refisja los
riesgos especificos relacionados con la UGE. La tasa de descuenio después de impuestos anterior,
equivale a una tasa del 11,1% antes de impuestos (11,5% en 2013). Dicha tasa de descuento estimada
por la Bireccion se ha comparado con una media de tasas de descuento aplicadas por especialistas y
resulta consistente con estas.

Los Administradores del Grupo consideran que las tasas de crecimiento medio ponderado de facturacion
son coherentes con las previsiones incluidas en los informes de la industria asi come que las fasas de
descuento antes de impuestos aplicadas a las proyecciones de flujos de efectivo son las utilizadas por los




analistas externos del propio Grupo TUBACEX y reflejan los riesgos especificos relacionados con las
UGE's relevantes,

De acuerde con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores del Grupo, las
previsiones de flujos netos de efeciivo afribuibles a esta UGE soportan el valor de los activos no corrientes
de la planta de umbilicales de Austria. Asimismo, un aumento de 100 puntos basicos en la tasa de
descuento no supondria un deterioro en la UGE de umbilicales. Tampeco supondria un deterioro en ia
UGE de umbilicales rebajar la hipotesis de crecimiento anual de los volimenes de ventas en 2.000 puntos
basicos, hasta considerar una hipétesis de crecimiento anual dei 5%.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Grupo tenia las siguientes inversiones en inmovilizade material
ubicadas en el extranjero {en miles de euros);

Ejercicio 2014
Valor Correcciones
Contable |Amortizacién| Valorativas
Descripcién (Bruto) Acumulada | Acumuladas
Terrenos y construcciones 37.230 (18.630) -
Instalaciones técnicas y maquinaria 160.586 (98.311) -
Otro inmovilizado 7.300 (5.585) -
Inmovilizado en curso 4.354 - -
Total 209.470 (122.526) -
Ejercicio 2013
Valor Correcciones
Contable |Amortizacién| Valorativas
Descripcién {Bruto) Acumulada | Acumuladas
Terrenos y construcciones 36.127 (17.415) -
Instalaciones técnicas y maquinaria 149.224 (91.142) -
Oiro inmovilizado 6.678 (5.196) -
Inmovilizado en curso 4.214 - -
Total 196,243 {113.753) -

Al cierre del ejercicio 2014 v 2013 el Grupo tenia elementos del inmovilizado material totalmente
amortizados que seguian en uso, conforme al siguienie detalle (en miles de euros):

Ejercicio 2014
Valor
Contable
Descripeidn {Bruto)
Construcciones 47.634
Instalaciones técnicas y maquinaria 203.051
Otro inmovilizado 11.185
Total 261.870




Ejercicio 2013

Valor
Contable

Descripcion {Bruto)
Construcciones 43.183
Instalaciones técnicas y maquinaria 197.204
Otro inmovilizado 13.041
Total 253.428

Ofra informacion

Tal y como se indica en 1a Nota 9, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 el Grupo tenia contratada una
operacion de arrendamiento financiero sobre su inmovilizado materiak.

Como consecuencia del andlisis de deterioro Hlevado a cabo por el Grupo, los Administradores consideran
que no existen indicios de deterioro en el resto de los activos del Grupo al 31 de diciembre de 2014 ni
2013,

Al 31 de diciembre de los ejercicios 2014 y 2013, el Grupo mantenfa un importe pendiente de pago con
proveedores de inmovilizado que ascendia a 3.077 y 3.880 miles de euros respectivamente, registrados
en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar’ del balance de situacion consolidado
adjunto (Nota 20).

Al cierre del gjercicio 2014, el Grupo tenia compromisos firmes de compra de inmovilizado material por un
importe aproximado de 4.141 miles de euros (4.295 miles de euros al cierre del ejercicio 2013).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Grupo habia otorgado en garantia hipotecaria elementos del
inmovilizado material por un coste de 31.274 miles de euros (Nota 18).

La politica del Grupo es formalizar polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos
los diversos elementos de su inmovilizado material. Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 no existia
déficit de cobertura afguno relacionade con dichos riesgos.

El Grupo no tiene activos materiales valorados a valor razonable al 31 de diciembre de 2014,




9. Arrendamientos

Arrendamiento financiero

Al cierre del ejercicio 2014 el Grupo, en su condicién de arrendatario financiero, tiene reconocidos activos
arrendados por valor neto contable de 1.736 miles de euros (1.825 miles de euros al 31 de diciembre de
2013) en la partida “Inmovilizado material — Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material”. El
contrato que da lugar al registro de activos como arrendamiento financiero al cierre de los ejercicios 2014
y 2013 es el suscrito, en el ejercicio 2013, con la entidad financiera Caja Rural de Navarra para la
adquisicion de la magquina principal de la nueva linea de OCTG (Nota 8).

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, el Grupo tiene contratadas con el arrendador las siguientes cuotas
de arrendamiento minimas {incluyendo, si procede, las opciones de compra), de acuerdo con el actual
contrato en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni
actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente (en miles de euros):

Arrendamientos Financieros
Cuotas Minimas 2014 2013
Menos de un afic 182 174
Entre uno y cinco afios 602 784
Total 784 058

Arrendamientos operativos

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 el Grupo tiene contratadas con los arrendadores las siguientes
cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta
repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas
pactadas confractualimente {en miles de euros):

Arrendamientos Operativos
Cuotas Minimas 2014 2013
Menos de un afio 484 543
Entre uno y cinco afios 1.935 1.995
Mas de cinco afios 1.691 1.957
Total 4.110 4,495

Los principales contratos de amendamiento que suponen dichas cuotas minimas para el Grupo son los
siguientes:

+» Confratos de amendamiento de naves, almacenes u oficinas donde algunas sociedades del
Grupo desarrollan su actividad, asi como contratos de renting de vehiculos.

+ Con fecha 14 de octubre de 2013, la Sociedad dominante firmd un contrato con la sociedad
“Suelo Industrial Marina Medio Cudeyo, 2006 S.L." para la construccidn de la nave donde
desarrolla su actividad productiva la sociedad del Grupo “fubacex Services, S.L.” (Nota 2.f), y
para el arrendamiento con opcién de compra de los terrenos de la nave y la propia nave. Dicho
contrato de arrendamiento se establece por una duracidn minima de 15 afos, a contar desde la
fecha de entrega de la nave al arrendatario, siendo prorrogable durante 3 periodos, de 3 ahos
cada uno, salvo voluntad contraria de la arrendataria. La renta anual pactada en el confrato
asciende a 187.920 euros. La opcidn de compra establecida en el contrato es ejercitable enire la
primera y la sexta anualidad de renta, y el precio de compraventa acordado es de 2.748.018
euros. Al 31 de diciembre de 2014, los Administradores de la Sociedad dominante no han
tomado decision alguna scbre si finalmente se ejercitara ia opcion de compra. Por estos motivos,




el Grupo no ha registrado en el balance de situacidén consolidado adjunto al 31 de diciembre de
2014 pasivo alguno en relacion con este contrato.

En el contrato, se incluyd ademas la posibilidad de ceder ta condicidn de arrendataria a otra
empresa del Grupo TUBACEX, habiéndose ejercitado esta opcién en el gjercicio con &l traspaso
de la ftitularidad del contrato de Tubacex, 8.A. a Tubacex Services S.L. El gasio de
arrendamiento por este concepto en el ejercicio 2014 ha sido de 188 mil euros registrados en el
epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de resultados consolidada ajunta.

El importe de las cuotas de arrendamiento operative reconocidas como gasto en los ejercicios 2014 y
2013 es el siguiente (en miles de euros):

2014 2013
Pagos minimos por arrendamiento 484 464
Cuotas contingentes pagadas - -
Total 484 464

10. Participaciones en sociedades consolidadas por el método de Ia

participacién

El detalle de la inversion en estas sociedades puestas en equivalencia al cierre de los ejercicios 2014 y
2013 y e! movimiento habido durante dichos periodos es el siguiente:

Ejercicio 2014
Miles de euros
Participacion
en resultados
sociedades
puestas en
equivalencia
Saldo Inicial (1) Liguidacién | Dividendos | Saldo Final
Schoeller-Bleckmann AS (SB Prag) 293 (123) - - 170
Schoeller-Bleckmann Edelstahlorhr
Deutschland Gmbh (Sherd) 425 150 - (100) 475
Schoeller-Bleckmann Tube France (SBTF) 127 3 - - 130
Schoeller-Bleckmann Edelstahlorhr Phénix kit 629 {(17) {612) - -
Total 1.474 13 (612) (140) 775

{1) A pesar de que Grupo TUBACEX ejerce control sobre las sociedades anteriormente indicadas, éstas han sido
vaioradas por el método de la participacion debido a la escasa significatividad de fas mismas en la imagen fiel del
Grupo TUBACEX.

Durante el ejercicio 2014 se ha liquidado la socledad Schoeller-Bleckmann Edelstahlorhr Phdnix kit
ubicada en Hungria por un imporie equivalente al vator en libros, no habiendo generado un impacto
significativo en resuliado.




Ejercicio 2013

Miles de euros

Participacién
en resultados
sociedades
puestas en
equivalencia
Saldo Inicial (1) Dividendos | Saldo Final
Schoeller-Bleckmann AS (SB Prag) 283 10 - 293
Schoeller-Bleckmann Edelstahlorhr
Deutschland Gmbh (Sberd) 530 {105) - 425
Schoeller-Bleckmann Tube France (SBTF) 125 2 - 127
Schoeller-Bleckmann Edelstablorhr Phinix kft. 672 (43) - 629
Total 1.610 {136) - 1.474

.

(1) A pesar de que el Grupo TUBACEX ejerce control sobre las sociedades anteriormente indicadas, éstas han sido
valoradas por el método de la participacién debido a la escasa significatividad de las mismas en la imagen fiel del

Grupe TUBACEX y Socledades dependientes.

Activos financieros

El detalle al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de este epigrafe del balance de situacidén consolidado es el

siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
No corrientes:
Instrumentos de patrimonio 284 283
Activos financieros disponibles para la venta 672 672
Préstamos - 982
Otros activos financieros 5.008 14
5.964 1.951
Corrientes;
Activos financieros negociables registrados a valor de
mercado 59078 3.395
Otros activos financieros G283 12,187
68.361 15.582

Con fecha 31 de octubre de 2014 se ha llegado a un acuerdo por la compra del 65% de la sociedad
italiana IBF S.p.A. por un importe de 29,7 millones de euros aproximadamente. En dicha fecha TUBACEX
desembolsé 5 millones de euros anticipadamente, que al 31 de diciembre de 2014 se encueniran
registrados en “Activos financieros no corrientes- Otros activos financieros”. A inicio del gjercicic 2015 se
ha completado la adquisicion de esta sociedad (Nota 31).

Durante el sjercicio 2014 se ha recibido la devolucién del préstamo concedido desde Ia filial brasilefia
registrado a 31 de diciembre de 2013 dentro del epigrafe “Activos financieros no corrientes- Préstamos”.

Los actives financieros incluidos como inversiones disponibles para la venta no corrientes corresponden a
inversicnes financieras en fondos de inversion en renta fija 2 medio y largo plazo. El valor contable de los
mencionados fondos de inversion se corresponde con su valor razonable.




Durante el ejercicio 2014 Grupo ha recibide financiacion para hacer frente a las inversiones establecidas
en el Plan Estratégico (Nota 31) por 55 millones de euros por parte de varias entidades financieras. Hasta
materdalizar las inversiones previstas el Grupo ha invertido dicho importe en fondos de inversidn que han
generado unos ingresos financieros por la variacion del valor razonable de 535 miles de euros registrado
en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de resultados consolidada adjunta al 31 de diciembre de

2014.

Estos instrumentos financieros estan clasificados de acuerdo con tas categorias establecidas en NIIF 7 en
el Nivel 1 en funcién del método de establecimiento del valor razonable, que corresponde a la categoria
de precios cotizados en mercados activos.

El importe de las pérdidas y ganancias netas por categorias de activos financieros es comao sigue:

Miles de Euros
2014 2013
Activos Activos
Activos fmancieros Activos financiercs
financieros mantenidos Préstamos y financieros | mantenidos Préstamos vy
disponibles | para negociar | partidasa disponibles | paranegociar| partidasa
para Iz venta | (Derivados) cobrar Total para la venta | (Derivados) cobrar Total
Ingresos financieros
aplicando el método del 150 - 616 766 - 707 707
coste amortizado
Variacion en el valor 535 577 - 1112 (16%) 175 - 14
Razonable
Deterioro de valor {140) - - (140) - - (464) (464)
Ganancias/(Pérdidas)
netas en pérdidas y 545 577 616 L738 (i61) 175 243 257
Ganancias
12. _Instrumentos financieros derivados
Un detalle de los instrumentos financiercs derivados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es como sigue:
Ejercicio 2014
Miles de Euros
Nocional Activos Pasivos
Importe en No No
miles Unidad | corriente | Corriente | corriente | Corriente
Derivados mantenidos para negociar
Venta a plazo de USD 25864 UsD - - - (496)
Venta a plazo de GBP 1.316 GBP - - - (24)
Compra a plazo de USD 19.923 UsD - 577 - -
- 577 - (520)
Derivados de cobertura
Coberturas de flufo de efectivo
Permutas de tipo de interés 99.764 Euros - - (536) (572)
Venta a plazo USD 500 UsD - - - (9)
- - (536) (581)
- 577 (536) (1.101)




Ejercicio 2013

Miles de Euros
Nocional Activos Pasivos
Importe en No No
miles Unidad corriente | Corriente | corriente | Cormiente
Derivados mantenidos para negociar
Venta a plazo de USD 12.800 UsDh - 175 - -
Venta a plazo de GBP 1.400 GBP - - - (25)
Compra a plazo de USD 12.747 UsD - - - (226)
- 175 - (251)
Derivados de cobertura
Coberturas de flujo de efectivo
Permutas de tipo de interés 60.159 Euros - - {182) (576)
Venta a plazo USD 1.750 USD - 40 - -
Venta a plazo GBP 4,296 GBP - - - (42)
Compra a plazo de USD 10.941 UsD - - - (I51)
- 40 (182) (769)
- 215 {182) (1.020)

Estos instrumentos financieros estan clasificados de acuerdo con las categorias establecidas en NIIF 7,
en funcion del método de valoracion, dentro de la categoria de precios no cotizados obtenidos de
mercados observables.

a) Contratos de compra-venta a plazo de moneda extranjera-

Para gesﬁonar tos nesgos de cambio el Grupo tiene contratadas diversas operaciones de compra y
venta a futuro de divisas para sus operaciones de importacion y exportacion, respectivamente.

El Grupe mantiene al 31 de diciembre de 2014 contratcs de venta de divisa a piazo a los gque no
aplica contabilidad de coberturas por valor de 23.916 miles de euros (11,110 miles de euros en
2013). E! nocional de las divisas mantenidas para negociar asciende a 25.864 miles de ddlares de
EE.UU. (12.800 miles de dolares de EE.UU. en 2013}, y 1.316 miles de libras esterlinas (1.400 miles
de libras esterlinas en 2013). En todo caso estos derivados se han contratado come instrumentos de
cobertura econdémica de ventas de divisa.

El desglose al 31 de diciembre de 2014 y 2013 por plazo residual y por tipo de divisa de los valores
nocionales de los contratos de venta a plazo de divisa es como sigue:

Miles de Euros
2014 2013
Délares de Libras Ddlares de Libras
EE.UU. esterlinas EE.UU. esterlinas

Hasta un afio 22.254 1.662 9.457 1.653

Al 31 de diciembre de 2014 los contratos de venta de divisa a plazo mantenidos para negociar
muestran valoraciones desfavorables por impertes de 520 miles de euros (175 miles de suros y 25
miles de euros favorables y desfavorables al 31 de diciembre de 2013).

Los coniratos de venta de divisas a plazo a los que la sociedad ha aplicado contabilidad de
coberturas mostraban, al 31 de diciembre de 2014, valoraciones desfavorables por importe de 9




b)

c)

miles de euros (valoraciones favorables y desfavorables por imporles de 40 y 42 miles de euros al 31
de diciembre de 2013, respectivamente). Al aplicar el modelo de contabilidad de coberturas de fiujos
de efectivo, todo el cambio de valor de estos derivados se ha registrado en Patrimonio neto, ya gue
las ventas previstas cubiertas alin no se habian registrado en el balance de situacién al cierre del
gjercicio.

Por ofro lado, el Grupo mantiene al 31 de diciembre de 2014 contratos de compra de divisa a plazo
mantenidos para negociar con un nocional de 15.826 miles de euros (9.913 miles de euros en 2013).
El valor de las divisas mantenidas para negociar asciende a 19.923 miles de ddlares de EE.UU.
(12.747 miles de délares de EE.UU. al 31 de diciembre de 2013). En todo caso estos derivados se
han contratade como instrumentos de cobertura economica de compras de divisa.

El desglose al 31 de diciembre por plazo residual y por tipo de divisa de fos valores noclonales de los
contratos de compra a plazo es como sigue:

Miles de Euros
Délares de EE.UU.
2014 2013

Hasta un afo 15.826 9913

Al 31 de diciembre de 2014 los coniratos de compra de divisa a plazo mantenidos para negociar
muestran valoraciones favorables por importe de 577 miles de eures (vaicracion desfavorable por
Importe de 226 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

Por otro lado al 31 de diciembre de 2014 el Grupo no dispone de contratos de compra a los gue
aplique contabilidad de coberturas de flujos de efectivo futuros (valoracién desfavorable por imporie
de 151 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). Al apiicar el modelo de contabilidad de
coberturas de flujos de efectivo, todo &l cambio de valor de estos derivados se registra en Patrimonio
neto, ya que las compras previstas cubiertas aun no se han registrado en el balance de situacién al
cierre del ejercicio.

Los valores razonables de estos contratos de compra-venta de divisa a plazo se han estimado
mediante el descuento de flujos de tesoreria en base a fipos de cambio a plazo disponibles en
fuentes de informacion publicas.

Contratos futuros de materias primas-

Para cubrir los riesgos de volatilidad en los precios del niquel que utiliza en su proceso productivo, el
Grupo utiliza 1a contratacion de futuros de precios sobre la mencionada materia prima.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, e! Grupo no tiene ningin contrato futuro de precios sobre al
niquel vigente.

Los valores razonables de estos contratos de permuta de precios sobre el niquel se estiman
mediante el descuento de fiujos de tesoreria considerando la diferencia entre los precios de mercado
de la referida materia prima disponibles en fuentes de informacion ptblicas al 31 de diciembre y el
precio fijo correspondiente garantizado en cada contrato. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, &l
Grupo no tiene contratos futuros de materias primas calificados como instrumentos de cobertura.

Permutas de tipo de interés-

El Grupo utiliza permutas financieras de tipos de interés fijo sobre los tipos de interés variables para
gestionar su exposicidn a fluctuacicnes de tipos de interés. El detalle de los contratos en vigor al 31
de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:




Ejercicio 2014

Nocional en miles
de euros Fecha de inicio | Fecha de finalizacion Tipo de interés

2,750 20.01.2013 20.07.2017 0,990%
2,304 20.01.2013 20.07.2017 0,645%
7.000 20.11.2014 20.05.2019 0,720%
3.325 30.09.2014 30.06.2019 0,355%
750 22.12.2011 22.06.2016 2,320%
3.508 (1.01.2013 01.08.2017 1,240%
2.000 20.06.2014 19.06.2019 0,690%
8.000 06.05.2015 06.05.2017 0,355%
4.000 27.01.2013 27.07.2017 0,830%
6.738 20.08.2014 20.02.2017 0,800%
2.167 30.09.2013 30.06.2017 1,350%
35.000 17.07.2014 17.07.2019 0,520%
13.000 12.11.2014 16.11.2020 0,360%
2.222 29.06.2010 01.04.2015 1,55%
5.000 01.01.2012 31.12.2016 1,78%
5.000 02.01.2012 30.12.2016 1,79%

Ejercicio 2013
Nocional en miles
de euros Fecha de inicio | Fecha de finalizacion Tipo de interés

6.667 29.06.2010 01.04.2015 1,5500%

5.000 01.01.2012 31.12.2016 1,7800%

5.000 02.01.2012 30.12.2016 1,7900%

3.000 20.01.2013 20.07.2017 0,9900%

2.500 20.01.2013 20.07.2017 0,6450%

6.750 19.02.2013 03.08.2013 6,7400%

5.000 02.01.2012 30.12.2014 2,1480%

1.292 22.12.2011 22.06.2016 2,3200%

2.765 01.01.2013 01.08.2017 1,2400%

4.000 27.01.2613 27.07.2017 0,8300%

7.560 25.01.2013 25.07.2017 0,9600%

8.085 30.01.2014 31.07.2017 (0,9400%

2.600 30.09.2013 30.06.2017 1,3500%

d) Coberturas de los flujos de efectivo-

El importe total de las coberturas de los flujos de efectivo que ha sido fraspasado del patrimonio neto
a resuitados y el detalle de las lineas de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en las que
se ha reconocido es como sigue:




e

Miles de Euros
Beneficios/(Pérdidas)
2014 2013
Permutas de tipo de interés:
- Ingresos/Gastos financieros 350 {616)
Permutas de precios de materias primas:
- Consumos de materias primas - 97
Cobertura de riesgo de tipo de cambio:
- Diferencias de tipo de cambio (144) 307
206 (212)

Adopcién de NIiF 13-

La adopcién de la NIIF 13 requirid un ajuste en las técnicas de valoracion del Grupo para la
obtencién del valor razonable de sus derivados. El Grupo incorpora un ajuste por riesgo de crédito
con el objetivo de reflejar tanto el riesgo propio como de la contraparte en el valor razonable de los
derivados a partir de modelos de valoracién generalmente aceptados.

En concreto, para la determinacién del ajuste por riesgo de crédito se ha aplicado una técnica
basada en el calculo a través de simulaciones de la expasicion total esperada (que incorpora tanto ia
exposicion actual como 1a exposicidén potencial) ajustada por la prebabilidad de incumplimiento a lo
largo del tiempo vy por la severidad (o pérdida potencial} asignada al Grupo y a cada una de las
contrapartidas. La exposicion total esperada de los derivados se obtiene usando inputs observablas
de mercado, como curvas de tipo de interés, tipo de cambio y volatilidades segun las condiciones del
mercado en la fecha de valoracion.

Desglose sobre la jerarguia del valor razonable

E! valor razonable se define como el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la
medicién (por ejemplo, un precio de salida), independientemente de si ese precio es directamente
observable o estimado utilizando ofra técnica de valoracion. En el momento inicial, el valor razonabie
de los derivados contratados por el grupo equivale a su precio de transaccién en su mercado
principal (mercado minorista).

A efectos de informacion financiera, las mediciones del valor razonable se clasifican en el nivel 1,2 6
3 en funcién del grado en el cual los inputs aplicados son observables y la importancia de los
mismos para la medicion del valor razonable en su totalidad, tal y como se describe a continuacion:

» Nivel 1 ~ Los inputs estan basadas en precios cotizados {no ajustados) para instrumentos
idénticos negociados en mercados activos.

s Nivel 2 — Los inputs estan basadas en precios colizados para instrumentos similares en
mercados de activos (no incluidos en el nivel 1), precios cotizados para instrumentos idénticos o
similares en mercados que no son activos, y técnicas basadas en modelos de valoracién para los
cuales todos los inputs significativos son observables en el mercado o pueden ser corroborados
por datos observables de mercado,

« Nivel 3 — Los inputs no son generalmente observables y por lo general reflejan estimaciones de
ios supuestos de mercado para la determinacion del precio del active o pasive. Los datos no
observables utilizados en los modelos de valoracién son significativos en los valores razonables
de los activos y pasivos.




El Grupo ha determinado que la mayoria de los inputs empleados para la determinacion de! valor
razonable de los instrumentos financieros derivados se encueniran en el Nivel 2 de la jerarquia,
incluyendo los datos empleados paraz el caleulo del ajuste por riesgo de craditc propio y de
contrapartida. Aunque el grupo ha realizado dicha determinacion, fos ajustes por riesge de crédito
utilizan inputs de nivel 3, como las estimaciones de crédito en funcién del rating crediticio o de
empresas comparables para evaluar la probabilidad de quiebra de la empresa o de las contrapartes
de la empresa.

El Grupo ha evaluado la relevancia de los ajustes por riesgo de credito en la valoracion total de los
instrumentos financieros derivados y ha determinado que no son significativos. En concreto, la
adopcion de la NIIF 13 tuvo como efecto un menor valor de los pasivos por derivados registrados a
31 de diciembre de 2013 por importe de mil euros, aproximadamente.

La aplicacion de la NIIF 13 puede afectar a la eficacia de las coberturas contables. No obstante,

durante el ejercicio 2014 las coberturas han seguido siendo altamente efectivas y con escaso
impacto en la ineficiencia contable que se reflejaria en la cuenta de resultados consolidada.

13. FExistencias

E! detalle al 31 de diciembre de 2014 vy 2013 de este epigrafe del balance de situacién consolidado
adjunto es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Comerciales 13.207 12.637
Materias primas y otros aprovisionamientos 76.719 61.468
Productos en curso y semiterminados 61.619 63.713
Productos terminados 68.451 58.257
Anticipos a proveedores 431 823
Deterioro (11.455) (10.536)

208.972 186.364

Los consumos de materias primas, otros consumibies y existencias comerciales durante los ejercicios
2014 y 2013 han sido los siguientes:

Miles de Euros
2014 2013
Consumos de materias primas, otros consumibles y
existencias comerciales-
Compras netas 307.170 259.403
Variacion de existencias (14.526) 11.321
292.644 270.724




El movimiento de las correcciones valorativas por deterioro en el epigrafe “Existencias” del balance de

situacion consolidado adjunto ha sido el siguiente (en miles de euros):

Ejercicio 2014
Saldo Inicial | Adiciones | Reversiones | Saldo Final
Comerciales, materias primas y bienes
mantenidos para su transformacion 3.655 1117 (570) 4,202
Productos en curso 1.502 - (160} 1.342
Productos terminados 5.379 744 (212) 5911
Deterioro de existencias 10.536 1.861 (942) 11.455
Ejercicio 2013
Saldo Inicial | Adiciones | Reversiones | Saldo Final
Comerciales, materias primas y bienes
mantenidos para su transformacién 4488 214 (1.047) 3.655
Productos en curso 1.613 - (111) 1.502
Productos terminados 5.641 1.491 {1.753) 5.379
Deterioro de existencias 11.742 1.705 (2.911) 10.536

La cifra de compras netas incluye las realizadas en las siguientes monedas distintas del euro:

Miles de Euros
Moneda 2014 2013
Dolar de EE.UU. 85.859 92.069
Ddlar canadiense - 17
Libra esterlina 10 102
Otros 3 1.106




14. Deudores comerciales y otras cuentas a cohrar

El detalle al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de este epigrafe del balance de situacion consofidado
adjunto es como sigue:

Miles de Euros

2014 2013
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 70.526 103.580
Créditos comerciales con entidades contabilizadas por el

método de la participacion (Nota 26) 175 180

Deudores varios 4.206 3.936
Administraciones Publicas (Nota 22) 21.455 28.862
Activos por impuesto corriente (Nota 22) 442 763

96.804 137.321
Menos- Deterioros (2.759) (3.119)
Total denderes comerciales y otras cuentas a cobrar 94.045 134.202

El movimiento del detericro de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar es como sigue:

Miles de Euros
2014 2013
Saldo al 1 de enero 3119 2.797
Dotactones por incobrabilidad (Nota 24) 647 874
Reversiones (Nota 24) (1.005) (410)
Aplicaciones (15 (100)
Diferencias de conversién 13 (42)
Saldo al 31 de diciembre 2.759 3.119

Los saldos deudores con Administraciones Plblicas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 son los siguientes:

Miles de Euros
2014 2013
Hacienda Pablica, deudor por diversos conceptos:
PorIVA 19.884 26.670
Otros conceptos 1.571 2.192
21.455 28.862

15. Efectivo v otros medios liquidos equivalentes

El detalie al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de este epigrafe del balance de situacion consolidado es el

siguiente:
Miles de Euros
2014 2013
Caja vy bancos 40.230 16.914
40.230 16.914
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Este epigrafe incluye basicamente la tesoreria y depdsilos bancarios a corto plazo y pagarés con un
vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior, L.as cuentas bancaras se encuentran remuneradas a
tipo de mercado. No existen restricciones a {a libre disponibilidad de dichos saldos.

16. Patrimonio neto consolidado y fondos propios

3

b)

<)

Capital-

El capital social al 31 de diciembre de 2014 y 2013 esta representado por 132.978.782 acciones de
0,45 euros de valor nominal cada una, totalmenie suscritas y desembolsadas al 31 de diciembre de
2014y 2013,

Todas las accicnes gozan de iguales derechos politicos y econémicos, excepto las acciones propias,
cuyos derechos politicos quedan en suspenso y cuyos derechos econdmicos son atribuidos

proporcionalmente al resto de las acciones. La tfotalidad del capital de fa Sociedad cotiza en el
mercado continuo de la Bolsa espafiola.

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las mismas.

Al 31 de diciembre de 2014, los accionistas Don Jose Maria Aristrain de la Cruz y Amber Capital UK
LLP poseian una participacion de 11% y 6,85% respectivamente.

Prima de emision-
Esta reserva es de libre disposicion.

Reservas de revalorizaciones legales-

El detalle de las reservas de revalorizaciones legales es como sigue:

Miles de Euros
2014 2013
Reserva de revalorizacion Norma Foral 4/1997 3,763 3.763

Acogiéndose a lo permitido por la legislacién mercantil el Grupo procedid a actualizar, al 31 de
diciembre de 1996, el valor de su inmovilizado material.

Habiende transcurrido el plazo para que el saldo de esta reserva sea comprobado por las
autoridades tributarias, el saldo de esta cuenta puede ser destinado, libre de impuestos, a:

- Eliminacién de resultados negativos de ejercicios anteriores.

- Ampliacién de capital, previa eliminacion de las pérdidas acumuladas que figuren en el balance y
previa constitucion de la reserva iegal.

- Reservas no distribuibles, en cuanto al saide de la cuenta pendiente de aplicacion.




d) Oftras reservas-

Un detalle de otras reservas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:;

Miles de Euros
2014 2013
Reserva legal 11.968 11.968
Reservas voluntarias:
QOtras reservas de la Sociedad dominante 57.480 53.806
Reservas consolidadas 114,083 109.687
Total Otras reservas 183.531 175.461

Reserva legal-

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad andnima debe destinar una cifra igual
al 10% del beneficio del gjercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social. La reserva legal podra ufilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que
exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, v
mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion
de pérdidas y siempre gue no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Esta reserva se encuentra completamente constituida al 31 de diciembre de 2014.

Otras reservas de la Sociedad Dominante-

Corresponde a reservas voluntarias, las cuales son de libre disposicion.

Reservas consolidadas-

Del total de reservas en sociedades consolidadas, un importe de 24.850 miles de euros al 31 de

diciembre de 2014 se corresponde con reservas que no son de libre disposicion {24.538 miles de
euros al 31 de diciembre de 2013).

e} Acciones propias-
Al cierre del ejercicio 2014 las sociedades del grupo consclidado tenian en su poder acciones
propias de la Sociedad Dominante de acuerdo con el siguiente detalle:
Coste Total
Valor Precio de
Norminal Medio de |Adquisicion
N° de {Miles de | Adquisicion| (Miles de
Acciones Euros) {Euros) Euros)
Acciones propias al cierre del gjercicio 2014 3.142.975 1414 2,497 7.850

No se han producido movimientos respecto al 31 de diciembre de 2013.

A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales consolidadas, el Consejo de Administraciéon no
ha tomado una decision sobre el destino final previsto para las acciones propias antes indicadas.




Otros instrumentos de patrimonio neto-

Con fecha 25 de marzo de 2013, el Consejo de Administracion de la Socledad dominante aprobd, en
el marco de un plan de incentivos a largo plazo (Nota 3.k), un programa de opciones sobre acciones
para el Consejero Delegado y ocho miembros del Comité de Direccién del Grupo (que forman parte
de la Alta Direccién de! Grupo — Nota 25). Con fecha 29 de mayo de 2013, este acuerdo fue
aprobado por la Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante.

Dicho programa de opciones sobre acciones se materializd mediante la firma de una serie de
acuerdos de idénticas caracteristicas con cada uno de los beneficiarios. El plan concede un total de
1.460.000 opciones sobre acciones.

£n todo caso, el precio de ejercicio es el valor de cotizacién de la accion de Tubacex a 28 de enero
de 2013. El pian establece diferentes plazos de ejercicio a eleccion de cada beneficiario, sujefo a las
siguientes condiciones:

¢«  Ejercicio voluntario en el periodo comprendido entre el 15 de enero de 2016 y el 31 de marzo
de 2016, siempre que el valor de cotizaciéh de la accién de Tubacex al 31 de diciembre de
2015 se hubiera incrementado al menos un 40% respecto del valor de cotizacion de la accién al
28 de enero de 2013. En caso de que la accion no se revaluara en dicho porcentaje a 31 de
diciembre de 2015, el plan se cancelaria y no seria posible el ejercicio de las opciones en fecha
futura,

. Ejercicio voluntario en el periodo comprendido entre el 15 de enero de 2017 y el 31 de marzo
de 2017, siempre que el valor de cotizacién de la accion de Tubacex al 31 de diciembre de
2016 se hubiera incrementado al menos un 50% respecto del valor de cotizacion de la accion al
28 de enero de 2013. En caso de que la accion no se revaluara en dicho porcentaje a 31 de
diciembre de 20186, el plan se cancelaria y no seria posible el ejercicio de las opciones en fecha
futura.

»  Ejercicio voluntario en el periodo comprendido entre el 15 de enero de 2018 y el 31 de marzo
de 2018, siempre que el valor de cotizacion de la accién de Tubacex al 31 de diciembre de
2017 se hubiera incrementado al menos un 60% respecto del valor de cotizacion de la accion ai
28 de enero de 2013.

Adicionalmenie, para el gjercicio de los derechos de opcion sera necesario que el beneficiario se
haya mantenido vinculado a Tubacex mediante relacion laboral o mercantii hasta el momento de
ejercicio de los derechos de opcién en cada uno de los periodos anteriores.

El rendimiento obtenido por el beneficiario como consecuencia del ejercicio de las opciones se
determinaréa por la diferencia entre el precio de mercado de las acciones y el precio de sjercicio.

Para la valoracién de este plan, el Grupo utilizo arboles binomiales {(modeic Cox, Ross y Rubinstein),
proceso gque supone que los movimientos del precio de las acciones estan compuestos de un gran
namero de pequefios movimientos binomiales, modelo ampliamente usado en ia practica financiera
para la valoracion de operaciones, con la finalidad de incluir el efecto de las condiciones de mercado
en la valoracion de los instrumentos de patrimonio concedidos. Las principales hipdtesis utilizadas en
la valoracidn fueron las siguientes:

El tipo de interés a 5 afios se situé en 1,201%.
Para determinar los dividendos repartidos por accion, se supuso que se va a mantener la
rentabilidad por dividendo del ejercicio 2013 para los sucesivos ejercicios.

. Para determinar la volatilidad de las acciones, se utilizd la volatilidad historica de las Gltimas
252 sesiones.




Para determinar el coste total del plan asi como el coste a imputar en el ejercicio 2013, los
Administradores de fa Sociedad dominante han considerado que:

. Todos ios beneficiarios cumplirén los requisitos para percibir las acciones.
. El periodo de devengo serd de 5 afos, es decir, se originara el derecho en el afic 2018.

De acuerdo con lo anterior, se estimd que la valoracidn total del plan en la fecha de concesién
ascendia a 830 miles de euros. Tal y como se describe en la Nota 3.1, el Grupo ha registrado la
prestacion de servicios de los beneficiarios como un gasto de personal de acuerdo con su devengo,
periodificando el valor razonable de los instrumentos de patrimonio cedidos durante el periodo de
vigencia del mismo, 1o que ha supuesto un cargo por importe de 166 miles de euros en el epigrafe
“Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente a los
ejercicios 2014 y 2013 adjunta (Nota 25) con abono al epigrafe "Otfros instrumentos de patrimonio
neto” del patrimonio neto al 31 de diciembre de 2014 y 2013 adjunto.

g) Ajustes por cambio de valor-

Composicion y movimientos-

La composicidon y el movimiento habido en las cuentas incluidas en el otro resultado global durante

ios ejercicios 2014 y 2013 se presenta a continuacion:

Miles de Euros
Diferencias | Coberturas Efecto
de conversion | de efective | 1mpositivo Neto

Saldos al 31 de diciembre de 2012 1.606 (919) 234 021
Ingresos y gastos generados en el gjercicio (1.657) (94) 26 (1.725)
Reclasificacion a resultados - 212 (59) 153
Saldos al 31 de diciembre de 2013 (51) (801) 201 (651)
Ingresos y gastos generados en el ejercicio 53.551 96) 27 5.482
Reclasificacion a resultados - (206) 58 (148)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 5.500 (1.103) 286 4.683

El efecte impositivo se corresponde con las coberturas de efectivo,

Diferencias de conversién-

El Grupo se acogid a la exencion relativa a diferencias de conversion de la NIIF 1 "Adopcidon por

primera vez de las NIIF", como consecuencia de ello, las reservas de conversidn incluidas en otro

resuitado global son las generadas a pariir del 1 de enero de 2004.

h) Dividendos y restricciones a la distribucion de dividendos-

El Consejo de Administracidn de la Sociedad dominante, en su reunidn de fecha 18 de diciembre de
2014, ha aprobado la distribucion de un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio 2014 por
importe de 3.000 miles de euros, que ha sido integramente abonado a los accionistas en enero de
2015 {Nota 31).

En dichas distribuciones de dividendos, se han respetado las limitaciones a la distribucion
establecidas en los contratos de financiacion (Nota 18).




17.

i}  Politicas de gestién de capital-

Los objetivos det Grupo en la gestion del capital social son salvaguardar la capacidad de continuar
como una empresa en funcionarmiento, de modo que pueda seguir dando rendimienios a los
gccionistas, beneficiar a otros grupos de interés y mantener una estructura éptima de capital para
reducir el coste de capital.

Con el objeto de mantener y ajustar la estructura de capital, el Grupo puede ajustar el importe de los
dividendos a pagar a los accionistas, puede devolver capital, emitir acciones o puede vender activos
para reducir ef endeudamiento.

Consistentemente con otros Grupos en el sector, TUBACEX controla la estructura de capital en base
al ratic de apalancamiento. Este ratio se calcula como el endeudamiento financiero neto dividido
entre el patrimonio neto. £l endeudamiento neto se determina por la suma de los préstamos y otros
pasivos remunerados tanto a corto como largo plazo y menos el efectivo y otfros medios liguidos
equivalentes y los aclivos financieros corrientes.

Los ratios de los ejercicios 2014 y 2013 se han determinado de la siguiente forma:

Miles de Euros
2014 2013
Total endeudamiento financiero (Nota 18) 260.092 227.080

Menos- Efectivo y otros medios equivalentes y
activos financieros corrientes (Notas 11 y 15) | (108.5%1) (32.496)

Deuda neta 151.501 194.584
Patrimonio neto 285,101 263.431
Ratio de endeudamiento 53% T4%

El ratic de endeudamiento ha descendido sensiblemente en los ejercicios 2014 y 2013 motivado por los
esfuerzos realizados por el Grupo para reducir activos circulantes (fundamentalmenie existencias y
cuentas a cobrar), generar caja y utilizar la misma para reducir deuda financiera.

Provisiones

Provisiones no corrientes —

El Grupo TUBACEX tiene constituidas provisicnes por el importe estimado de deudas tributarias y
responsabilidades probables o ciertas nacidas de litigios en curso y por indemnizaciones u obligaciones
pendientes de cuantia indeterminada, avales u otras garantias similares, cuyo pago no es determinable en
cuanto a su importe exacto o es incierto en cuanto a la fecha en que se producira al depender de que se
cumplan determinadas condiciones. El importe provisionado por este concepto al 31 de diciembre de 2014
y 2013 asciende a 4.277 miles de euros (Nota 22.d). En el ejercicio 2013, se registrd una reversién de la
provisién por importe de 1.400 miles de euros, contra el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Iguaimente incluye provisiones por posibles dafios medioambientales por importe de 535 miles de euros
{331 miles de euros at 31 de diciembre de 2013) (Nota 29).




Provisiones corrientes -

El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2014 y 2013, ha sido (en miles de euros):

Otras Otras
prestaciones a | Derechos de | provisiones
empleados emision corrientes Total
Saldo al 31.12.12 2.499 260 3.6%0 6.449
Dotaciones 626 286 2.178 3.090
Aplicaciones a su finalidad (2.227) (260) (1.448) (3.935)
Reversiones (221) - (1.201) {1.422)
Saldo al 31.12.13 677 286 3.219 4,182
Dotaciones 819 309 2.948 4.076
Aplicaciones a su finalidad (677) (286) (1.192) (2.155)
Reversiones - - {204) (204)
Saldo al 31.12.14 819 309 4.771 5.899

El epigrafe “Ofras provisiones corrientes” incluye provisiones para posibles contingencias derivadas de
relaciones comerciales por importe de 3,897 y 2.464 miles de euros af 31 de diciembre de 2014 y 2013,
respectivamente. El importe definitivo a satisfacer dependera de la resolucion definitiva de las discusiones
con los correspondientes clientes.

Avales entregados
El Grupo TUBACEX tiene entregados avales bancarios con el fin de garantizar el buen fin de
determinadas operaciones relacionadas con el curse normai det negocio por importe de 10.865 miles de

euros {9.894 miles de euros en 2013). Los Administradores del Grupo estiman que la probabilidad que
surja un pasivo significativo como consecuencia de los determinados avales es remota.

18. Deudas con entidades de crédito (Largo y Corto Plazo)

El detalle al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de esie epigrafe del balance de situacidn consolidado
adjunto es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
No corriente-
Préstamos con entidades de crédito 120.733 56.034
Lineas de crédito y créditos a largo plazo - 37488
120.733 93,522
Corriente-
Obligaciones y otros valores negociables (Nota 31) 26.197 -
Lineas de crédito y créditos a corto plazo 60.750 15.539
Vencimientos a corto de préstamos a largo plazo 32,404 72.394
Efectos descontados 1,205 936
Financiacién de importaciones y exportaciones 17.494 43.751
Intereses 1.309 938
139.359 133.558




Durante el ejercicio 2014 Grupo Tubacex ha obtenido financiacion por valor de 55 millones de euros con
el objeto de hacer frente a las inversiones comprometidas y presupuestadas en el Plan estratégico para el
ejercicio 2015 (Nota 31).

Al mismo tiempo, durante este ejercicio, la Socledad ha emitido un programa de pagarés en el Mercado
Alternativo de Renta Fija con vencimientc a un afno y con un limite de 29,9 millones de euros, quedando
suscrito al 31 de diciembre de 2014 un importe de 26.197 miles de euros al 31 de diciembre de 2014.
Dicho importe figura contabilizado bajo el epigrafe “"Obligaciones y otros valores negociables” del pasivo
corriente del balance consolidado de situacion adjunto. En enera de 2015 la Sociedad ha ampiiado el
limite del programa de pagarés a 75 millones de euros, habiéndose extendido también el plazo maximo de
las emisicnes que se realicen, que pasara de 12 a 24 meses (Nota 31).

El importe contabilizado de los préstamos y ofras deudas con intereses se aproxima a su valor razonable.

El tipo de interés efectivo medio ponderado durante el ejercicio 2014 de los préstamos con entidades de
crédito ha sido aproximadamente el Euribor + 3% (Euribor + 4,15% en el ejercicio 2013).

Los plazos contractuales de vencimiento remanentes de los préstamos y otros pasivos remunerados al 31
de diciembre de 2014 y 2013, es como sigue:

Miles de Euros
Vencimiento 2014 2013

A un afio 139.359 133.558
A dos aftos 39.726 69.631
A tres afios 33.717 13.938
A cuatro afios 24.013 9.743
A cinco afos 18.176 210
Resto 5.101 -

260.092 227.080

La devolucion de parte de los préstamos y créditos con entidades de crédito de varias sociedades del
Grupo por importe de 3.000 miles de euros (7.880 miles de euros en 2013) se encuentra garantizada
mediante la hipoteca de parte de sus inmovilizaciones materiales. Asimismo maquinaria, existencias y
deudores de la filial austriaca se encuentran en garantia de la devolucion de parte de la deuda por importe
de 31.274 miles de euros, 60.362 miles de euros y 22.085 miles de euros de euros, respectivamente
(31.274 miles de euros, 39.517 miles de suros y 31.802 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

El Grupo tiene concedidas lineas de comercio exterior y polizas de crédito con los siguientes limites (en
miles de euros):

2014 2013
Importe no Importe no
Limite Dispuesto Limite Dispuesto
Lineas de comercio exterior 73.250 55.756 76.200 32.449
Pélizas de crédito 82.955 22.208 96.067 43.040
Total 156.205 77.964 172.267 75.489

Ei tipo de interés efectivo medio ponderado durante el ejercicio 2014 de las lineas de crédito ha sido
aproximadamente el 2,55% (4,25% en el ejercicio 2013).




E! Grupo tiene contratadas detemminadas permutas sobre tipos de interés infercambiando el tipo variable
de varias de sus lineas de crédito y préstamos con el fin de garantizar un tipo de interés fijo para los
saldos cubiertos (Nota 12).

19.  Otros pasivos financieros no corrientes

El detalle al 31 de diciembre de 2014 y 2013 del epigrafe “Ofros pasivos financieros no cotrientes” es

como sigue:
Miles de Euros
2014 2013
No corriente-
Préstamos reembolsables a largo plazo 7.062 7.468
Otros 9.179 4.753
16.241 12.221

Los préstamos reembolsabies a largo plazo corresponden a los concedidos por el Ministerio de Ciencia y
Tecnclogia a dos empresas del Grupo, con un periodo de carencia entre dos y cinco afios en la
amortizacion del capltal, para la financiacion de diversos proyectos de investigacion y desarroflo en ambas
sociedades del Grupo. Estos préstamos no devengan intereses.

Los plazos confractuales de vencimiento remanentes a largo plazo de estos préstamos ai 31 de diciembre
de 2014 y 2013, es como sigue:

Miles de Furos
Vencimiento 2014 2013

A dos afios 1.322 1.307
A tres afios 1.307 1.307
A cuatro afios 1.307 1.291
A cinco afios 1.230 1.256
Resto 4.240 4.727

9.406 9.888
Menos- Actualizacién financiera {2.344) (2.420)

7.062 7.468

En el epigrafe otros se encuentra registrado a 31 de diciembre de 2014 un préstamo concedido por parte
del Instituto Vasco de Finanzas por 5.706 miles de euros cuyo vencimiento se producira en el ejercicio
2025.




20. Acreedores comerciales v otras cuentas a pagar

El detalle al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar es como

sigue:
Miles de Euros
2014 2013
Acreedores comerciales:
Terceros 73.996 69.094
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la
Participacién (Nota 26) 342 325
74.338 69.419
Otras cuentas a pagar-
Remuneraciones pendientes de pago 8.580 8.971
Organismos de la Seguridad Social acreedores (Nota 22) 2.406 2.104
Administraciones Publicas acreedoras (Nota 22) 14.269 17.693
Vencimientos a corto plazo de préstamos reembolsables 853 487
QOtras deudas 1.403 6.958
27.511 36.213
Pasivos por impuesto corriente {Nota 22) 695 588
102.544 106.2206

informacién sobre fos aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion adicional

tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

A continuacion se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley

156/2010, de § de julio, aplicable Unicamente a las Sociedades del Grupo radicadas en Espafia;

Pagos realizados y Pagos realizados y
pendientes de pagoenla | pendientes de pago en la
fecha de cierre del fecha de cierre del gjercicio
gjercicio (Miles de euros) (Miles de euros)
2014 2013
Importc % Importe %
Realizados dentro del plazo méximo
legal 145.363 48% 153.697 51%
Resto 159.175 52% 147.586 49%
Total pagos del ejercicio 304.538 100% 301.283 106%
PMPE (dias) de pagos 21 22
Periodo Medio de Pago 81 -
Aplazamientos que a la fecha de cierre 3.811 3302
sobrepasan el plazo maximo legal

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que
por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios,
de modo que incluyen los datos relativos a las partidas “Proveedores” y “Otros acreedores-Acreedores

varios” del pasivo corriente del balance de situacion,




El plazo medio ponderado excedido {(PMPE) de pagos se ha calculade como el cociente formado en el
numerador por et sumatorio de los productos de cada uno de ios pagos a proveedores realizados en el
ejercicio con un aplazamiento superior al respectivo plazo legal de pago v el nimero de dias de
aplazamientc excedido del respectivo plazo, y en el denominador por el importe total de los pagos
realizados en el ejercicio con un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

El periodo medio de pago se ha calculado como la media del plazo desde fecha factura hasta el pago
de la misma ponderado por el importe de cada uno de los pagos del ejercicio.

La Ley 11/2013, de 26 de julio, establece desde su fecha de aplicacién un plazo méximo legal de pago

de 30 dias, salvo en el caso de que por contrato se hubiera fijado un plazo legal superior, que en
ningun caso sera superior a 60 dias,

21. Prestaciones alos empleados

El movimiento del pasivo reconocido por obligaciones contraidas con el personal durante los ejercicios
2014 y 2013 es el siguiente (en miles de euros):

Retribuciones Otras
a largo plazo | prestaciones
Contratos de | de prestacion | al personal a
relevo definida largo plazo
{Nota 3.k} (Nota 3.k} (Nota 3.k) Otros Total
Saldos al 31 de diciembre de 2012 7.137 5.574 1.131 671 14,513
Reversiones (227) - - - (227)
Gasto del ejercicio {Nota 25) - 478 700 185 1.363
Prestaciones pagadas (2.191) (698) {45) (60) {2.994)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 4.719 5.354 1.786 796 12.655
Reversiones (145) G 67) - {212)
Gasto del ejercicio (Nota 253) - 484 3.090 370 4.605
Actualizacidn provisién - 712 - - -
Prestaciones pagadas {1.964) {322) (102) (42) (2.430)
Saldes al 31 de diciembre de 2014 2.610 6.177 4,707 1.124 14.618

Contratos de refevo

En ejercicios anteriores determinadas sociedades del Grupo alcanzaron acuerdos con sus trabajadores,
en los que se establecian distintos planes de salida de los empleados que cumpliesen determinadas
condiciones,

La obligacion devengada por estos planes ha sido calculada por métodos actuariales aceptados y
considerando hipotesis de mortandad de acuerdo a las tablas mas recientes del pais al 31 de diciembre
de 2014, La tasa de descuento aplicada es del 0,5% (1,5% en el gjercicio 2013}, y la hipdtesis de
crecimiento salarial se ha estimado para cada sociedad, con un incremento medio del 3%. De acuerdo
con las estimaciones de las que disponen los Administradores del Grupo, el importe de ios compromisos
por contrato releve asumidos por el Grupo aplicando una variacion a la tasa de descuento del 1% no
implicaria un impacto significativo.

El imporie de los compromisos por contrato releve asumidos por el Grupo asciende a 2.610 miles de
euros al 31 de diciembre de 2014 (4.719 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). El importe estimado
de los pagos previstos en el egjercicio 2015 asciende a 2.242 miles de euros (2.472 miles de euros el
importe estimado a pagar en el ejercicio 2014 al 31 de diciembre de 2013).




22,

Se han utitizado en lo aplicable a sociedades domiciliadas en Espafa las tablas de mortalidad
actualizadas en el momento de la valoracidn y legalmente recomendadas para este tipo de compromisos,
PERM 2000 y PERF 2000 de expetiencia espafiola, para hombres y mujeres, respectivamente.

Retribuciones a largo plazo de prestacion definida

En este epigrafe se inciuyen adicionalmente determinadas obligaciones legales con los empleados del
subgrupo SBER cuya fecha de incorporacion a la sociedad se hubiese producido con anterioridad al 1 de
enero de 2003 y que se pondran de manifiesto a la fecha de jubilacién o baja por otros motivos de
acuerdo con la normativa vigente en Austria.

La obligacion total devengada de este plan de prestaciones definidas ha sido calculada mediante métodos
actuariales aceptados y considerando hipétesis de mortandad de acuerde con las tablas mas recientes del
pais, por importe de 6.177 miles de euros para 31 de diciembre de 2014 {5.354 miles de euros para 31 de
diciembre de 2013).

La tasa de descuento aplicada es del 2% (3,50% en 2013} y la hipotesis de crecimiento salarial del 2,60%
(2,75% en 2013).

Ofras retribuciones al personal a largo plazo

Tal y comao se indica en la Nota 3.k, el Consejo de Administracion de la Sociedad dominante aprobé el 25
de marzo de 2013 un plan de incentivos para los miembros del Comité de Direccidn del Grupo, que
forman parte de la Alta Direccion del Grupo {Nota 25), que incluye el dereche a la percepcion de una
retribucién plurianual que se calculard como un porcentaje sobre el incremento del valor de la compafiia
entre &l 31 de diciembre de 2012 y el 31 de diciembre de 2017 {0 31 de diciembre de 2015 si el Colectivo
decide por unanimidad la ejecucion a 3 afios).

El valor de la compafia se define en funcién de una férmula cuyas variables estan directamente
vinculadas a la consecucion de los objetivos de! Plan Estratégico 2013-2017.

Se inciuyen ademas la estimacion de las cantidades devengadas a pagar en el futuro por una serie de
premios de jubilacién a los empleados del Subgrupo SBER pagaderas a los 25, 35 y 40 afios de servicio a
la empresa y que consisten en una, dos o tres mensualidades, respectivamente.

Bajo determinadas circunstancias la regulacién laboral en Austria permite a los empleados que cumplan
una serie de condiciones acogerse a un programa de jubilacién parcial. Agquelios empleados que se
acogen al mencionado programa trabajan el 50% de la jornada laboral hasta la fecha de jubilacidon y
reciben el 75% del salario comespondiente a una jornada laboral completa siendo el diferencial del 25%
adicional pagado soportado por los organismos de la seguridad social del pais.

Segin las mejores estimaciones de los Administradores, el pasivo devengado al 31 de diciembre de 2014
por este concepto asciende a 4.707 miles de euros {1.786 miles de euros a 31 de diciembre de 2013), vy
ha sido registrado con cargo al epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicio 2014 adjunta por un importe de 3.080 miies de euros {700 miles de euros a 31
de diciembre de 2013} (Nota 25), y abono al epigrafe “Prestaciones a los empleados” del pasivo no
corriente del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2013 adjunto.

Administraciones Plblicas vy situacién fiscal

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante, en su reunién celebrada et 29 de mayo de
2013, aprobt el acogimiento de la misma y de ciertas sociedades dependientes, radicadas en el Pais
Vasco y sometidas a la normativa foral del Impuesto sobre Sociedades, al régimen tributario especial de
consolidacion fiscal a partir del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2014, que se encuentra recogido en el
Capitulo VI del Titulo VI de la Norma Foral 37/2013, de 13 de diciembre, de la Diputacion Foral de Alava
del impuesto sobre Sociedades.




Este Grupo Fiscal, que tributa bajo el nimero 01/14/A a efectos de la aplicacion del Régimen de
Consolidacion Fiscal, estd compuesto por Tubacex, S.A., como Sociedad dominante, y por las sociedades
del Grupo, Aceria de Alava, S.AU., Tubacex Tubos Inomdab!es S.A.U., Tubacex Taylor Accesorios
S.A.U., Comercial de Tubos y Accesorios Especiales S.A.U., Tubacoat S.L.., Red Distribuidora de Tubos y

Accesonos S.A.U. y CFT Servicios Inmobiliarios S.A.U.

a) Saldos corrientes con las Adminisfraciones Pablicas

La composicién de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas es la siguiente (en miles de

euros);

Miles de Euros
2014 2013
Hacienda Publica deudora por IVA 19.884 26.670
Otras cuentas a cobrar 1.571 2.192
Activos por impuesto corriente 442 763
Total saldos dendores 21.897 29.625
Hacienda Pdblica acreedora por IVA 11.028 10,513
Organismos de la Seguridad Social acreedores 2.406 2.104
Hacienda Piblica acreedora por IRFF 2.538 6.254
Otras cuentas a pagar 703 926
Bacienda Piblica acreedora por Impuesto sobre Sociedades 695 588
Total saldos acreedores 17.370 20.385

b) Conciliacion resultado contable y base imponible fiscal

El detalle del gasto consolidado por impuesto sobre las ganancias en los ejercicios 2014 y 2013 es como

sigue:

Miles de Euros
2014 2013
Impuesto corriente 2.761 2.866
Impuestos diferidos-
Origen y reversion de diferencias temporarias 6.628 (892)
9.389 1.974
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La conciliacion entre el gasto/{ingreso) por impuesto y el resultado antes de impuestos es como sigue:

Miles de Euros
2014 2013
Resultado consolidado antes de impuestos 32.650 16.609
Impuesto sobre sociedades acumulade al tipo impositivo de
la Sociedad Dominante (28%) 9.142 4.651
Diferencias permanentes 917 258
Diferencia de tipo impositivo de sociedades dependientes 621 417
Deducciones y bonificaciones del ejercicio corriente (5) (3.004)
Créditos fiscales por bases imponibles negativas aplicados
y no reconocidos en ejercicios anteriores - (31}
| Regularizacion de ejercicios anteriores {1.288) (317)
Total gasto/(ingreso) consolidado por impuesto reconocido 9.389 1.974
La naturaleza de las deducciones fiscales reconocidas en el ejercicio es como sigue:
Miles de Euros
2014 2013
Inversion en activos fijos nuevos - 2.759
Aportaciones a sistemas complementarios de pensiones - 145
Formacién de personal - 28
Otros 5 72
5 3.004

¢} Activos y Pasivos por impuesto diferido

El detalle al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de activos y pasivos por impuestos diferidos por tipos es
como sigue:

Miles de Euros
Activos Pasivos

2014 2013 2014 2013
Por provisiones 91 91 - -
Por compromisos con el personal 2.546 2.871 - -
Por otros conceptos 1.491 710 (4.068) (3.619)
Créditos por pérdidas a compensar 17.252 25.139 - -
Derechos por deducciones y bonificaciones 23.532 22.729 - -

44,912 51.540 (4.068) (3.619)
Instrumentos financieros derivados - 192 (286) (10)

44.912 51,732 (4.354) (3.629)

El Grupo registra los activos por impuesto diferido teniendo presente los siguientes aspectos:

« EI Grupo considera mas que probable gue en el futuro se obtendran beneficios suficientes que
permitirdn compensar las bases imponibles negativas activadas y en este sentido el pian elaborado
por el Grupo contempia el incremento de la productividad, de! volumen de ventas y por lo tanto, de la
rentabilidad del Grupo en su negocio central. El Grupo continuara con la puesta en marcha de las




inversiones estratégicas previstas en su Plan Estratégico 2013-2017, con el desarrollo de nuevos
productos de muy alto valor afiadido en los sectores de petrdleo, gas, generacidn eléctrica y energia
nuclear, que garantizan una posicién competitiva fuertemente reforzada una vez superada la crisis
intermacional.

+ El plan de negocio empleado por el Grupo para realizar las estimaciones que justifican y soportan la
recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos, es acorde con la realidad del mercado y las
especificaciones de la entidad.

» En base a lo expuesto anteriormente la Direccion del Grupo considera que estd justificado el
reconocimiento de los créditos fiscales, estimando su recuperacién en un horizante que no excede los
10 afios.

* Los Administradores del Grupo consideran apropiado este criterio.

El detalle de la variacion por tipos de activos y pasivos por impuestos diferidos que ha sido reconocida
contra el ingreso/ {(gasto} por impuesto sobre las ganancias diferido de !a cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada es como sigue:

Miles de Euros
Activos Pasivos
2014 2013 2014 2013

Por provisiones y otros conceptos 781 59 - -
Por compromisos con €l personal (325) (67) (449) 7
Créditos por pérdidas a compensar (7.887) {1.689) - -
Derechos por deducciones y bonificaciones 803 2.589 - -

Total (6.628) 892 (449) 7

Asimismo al 31 de diciembre de 2014 los pasivos por impuestos diferidos han aumentado como
consecuencia de las variaciones por tipo de cambio en un importe de 400 miles de euros (en el gjercicio
2013 disminuyeron en 112 miles de euros).

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, el detalle de créditos y pérdidas a compensar registrados en el
balance de situacion consolidado adjunto es el siguiente:

Ejercicio 2014
Importe

Afio Origen (Miles de Euros)

2009 3.986

2010 7.299

2011 4.482

2012 535

2013 950

17.252




Ejercicio 2013

Importe

Afio Origen (Miles de Euros)
2008 1.690
2009 9.015
2016 8.190
2011 4.482
2012 535
2013 1.227
25.139

El importe total del impuesto sobre las ganancias corriente y diferido, relativo a partidas cargadas o
abonadas directamenite contra otro resultado global durante los ejercicios 2014 y 2013, es como sigue:

Miles de Eoros
2014 2013
Coberturas de los flujos de efectivo {Nota 12) 85 (33)

d) Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones
inspectoras

Segun establece la legislacion vigente los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya
transcurrido el plazo de prescripeion de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2014 ef Grupo tiene abiertos a
inspeccién los ejercicios 2010 y siguientes del Impuesto sobre Sociedades, Impuesto sobre Valor Afiadido
y retenciones a cuenta de Impuestos Directos sobre residentes, asi como los cuatro Gitimos ejerciclos
para los demés impuestos gue le son de aplicacion, Los Administradores de Grupo consideran que se han
practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuesios, por lo que, adn en caso de
que surgieran discrepancias en la interpretacion nommativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las
operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera
significativa a las cuentas anuales consolidadas adjuntas.

De acuerdo con la Norma Foral del impuesto sobre Sociedades en el Territorio Historico donde se
encuentra domiciliada la Sociedad dominante, si en virtud de las normas aplicables para la determinacion
de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser compensado sin limite temporal en los
territorios de Alava y Vizcaya (dieciocho ejercicios iniciales y sucesivos a agquél en que se origind la
pérdida en las sociedades del grupc radicadas en territorio comdn), distribuyendo la cuantia en la
proporcidn que se estime conveniente. La compensacion se realizara al tiempo de formular la declaracién
del impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacion que correspondan a las
autoridades fiscales. Sin embargo, desde ef 1 de enero de 2014, con la aprobacién de la Norma Foral
37/2013, de 13 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades en el Territorio Histérico de Alava, se
introduce un limite de quince afos para la compensacién de las bases imponibles negativas (tanto las
generadas con anterioridad como con posterioridad a la fecha de entrada en vigor de la norma). Los
Administradores del Grupo han considerado que dicha medida fributaria no tiene impacto en la
recuperabilidad de los créditos fiscales que mantiene activados al 31 de diciembre de 2014, al estimarse
su recuperacion en un plazo inferior a 10 afios, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

La legislacion aplicable para la liquidacidon del Impuesto sobre Sociedades de Tubacex, S.A., Acerfa de
Alava, S.A.U., Comercial de Tubos y Accesorios Especiales, S.AL., Tubacex Taylor Accesorios, S.A.U.,
Tubacex Tubos tnoxidables, S.A.U. y Tubos Mecanicos Nore, S.A.U., del ejercicio 2014, es Ia




correspondiente a fa Norma Foral 24/1996 de 5 de julio, Ia cual se encuentra vigente al 31 de diciembre
de 2014, aun cuando existen diversos recursos planteados al respecto pendientes de resolucion definitiva.

Con fecha 20 de octubre de 2014 la Diputacion Foral de Alava ha notificado a la Sociedad Dominante
Tubacex S.A. y la sociedad dependiente Tubacex Tubos Inoxidables S.A.U. el inicio de actuaciones de
inspeccion de caracter general con el objeto de comprobar el adecuado cumplimianto de las obligaciones
y deberes para con dicha administracion respecto de los siguientes impuestos y ejercicios;

*

impuesto sobre Sociedades, Impuesto Sobre el Valor Afiadido y relenciones a cuenta de
Impuestos Directos sobre Residentes ejercicios 2010 a 2013,

Retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de No Residentes e Impuesto sobre
Transmisiones Pattimoniales y Actos Juridicos Documentados, hechos imponibles no prescritos.

Al cierre det ejercicio 2014 dicha inspeccidn se encuentra en curso, si bien el Grupe estima que de dicho
proceso no se derivaran pasivos adicionales significativos en relacion a las cuentas anuales consideradas
en su conjunto.

23. Ganancias {pérdidas) por accién

a)

b)

Basicas-

Las ganancias basicas por accién se calculan dividiendo el beneficio/(pérdida) dal ejercicio atribuible
& los accionistas de la Sociedad, entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion durante el ejercicio, excluidas las acciones propias.

2014 2013
Ganancias/(Pérdidas) atribuibles z los accionistas
ordinarios de la Sociedad 23.761 15,014
Nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
Circulacion (Nota 16) 129.835.807 |129.835.807
Ganancias basicas por accién {euros) 0,183 0,116

El nétmero medio de acciones ordinarias en circulacién se calcula como sigue:

Acciones ordinarias en circulacién al 1 de enero de 2014 y 2013 132.978.782
Efecto de las acciones propias (Nota 16) {3.142.975)
Nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacidén al 31 de diciembre de 2014 v 2013 129.835.807
Diluidas-

Las ganancias diluidas por accion se calculan adjuntando el nimero medio ponderado de acciones
ordinarias en circulacion para reflejar la conversién de todas las acciones ordinarias potenciales
diluidas. La Sociedad no tiene acciones ordinarias potenciales diluidas.




24. Otros ingresos y otros gastos de explotacion

El detalle del epigrafe “Otros ingresos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta en los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Subvenciones de explotacién 50 135
Traslado a resultados de subvenciones (Nota 3.a) 1.353 1.052
Exceso de provisiones - 72
Otros ingresos 5.238 5.122
6.641 6.381

La partida “Otros ingresos” incluye en los ejercicios 2014 y 2013, entre otros conceptos, las pérdidas
derivadas de los incendios acaecidos durante los ejercicios 2014 y 2013, respectivamente, en las
instalaciones productivas de una sociedad del Grupe TUBACEX, netas de las indemnizaciones acordadas
con la compafiia aseguradora.

El detalle de "Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta en
los ejercicios 2014 y 2013 es como sigue:

Miles de Euros
2014 2013

Gastos por arrendamientos operativos 1.065 1.059

Reparaciones y conservacidn 15.933 15.314

Servicios de profesionales independientes 7.137 6.946

Transportes 12,923 12.364

Primas de seguros 1.932 1.702

Sumintstros 334353 31.063

Tributos 844 612

Otros gastos 14.958 21.792

Variacion de provisiones de trafico (Nota 14) {274) 464

87.971 91.316

25, Gastos de Personal
Su detalle durante los gjercicios 2014 y 2013 es el siguiente:
Miles de Euros
2014 2013
Sueldos, salarios y asimilados 82.738 83.419
Aportaciones a planes de pensiones 1.839 1.935
Seguridad Social 27.397 24,776
Otros gastos soctales 3.406 3.176
Dotaciones a provisiones para prestaciones a

Empleados y Plan de incentivos a largo plazo (Notas 16.fy 21) 3.692 1.529
119.072 114,835




El ndmero medio de personas empleadas por el Grupo duranie los gjercicios 2014 y 2013, detallado
por categorias, es el siguiente:

Categorias 2014 2013
Alta Direccion 9 8
Personal técnico y mandos intermedios 167 162
Personal administrativo 388 396
Personal obrero 1.363 1.381
Total 1.927 1.947

Asimismo, la distribucién por sexos al término de los ejercicios 2014 y 2013, detallado por categorias,
es el siguiente:

2014 2013

Categorias Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Consejeros 10 1 10 1
Directores 9 - 8 -
Licenciados 81 24 75 21
Personal técnico y mandos intermedios 123 22 102 22
Personal administrativo 187 143 163 135
Personal obrero 1.268 66 1.314 78
Total 1.678 256 1.672 257

26. Operaciones y saidos con partes vinculadas

Operaciones con vinculadas

El detalie de operaciones realizadas con partes vinculadas, cuyos efectos no han sido eliminados durante
el proceso de consolidacion (Nota 10), durante los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

Ejercicio 2014
Importe
neto de la Oftros Otros gastos
cifrade | Aprovisiona- | ingresos de de Ingresos Gastos
negocios mientos explotacion | explotacion | financieros | financieros
Grupo Schoeller-Bleckmann 956 - 108 - - -
996 - 108 - - -




Ejercicio 2013

Importe
neto de la Otros Otros gastos
cifrade | Aprovisiona- | ingresos de de Ingresos (Gastos
negocios mientos explotacién | explotacién | financieros | financieros
Grupo Schoeller-Bleckmann 852 - 358 - - -
952 - 358 - - -

Saldos con vinculadas

El importe de los saldos en el balance de situacion consolidado con vinculadas al 31 de diciembre de
2014 y 2013 es el siguiente (en miles de euros):
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27. Remuneraciones a la Direccién

Las remuneraciones devengadas durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013,
por el personal clave de la Direccién, son las siguientes:

Miles de Euros
2014 2013
Retribuciones a corto plazo a los empleados, directivos 2173 1.842
Prestaciones post-empleo 104 101
2,277 1.943

Adicionaimente y con motivo de la aplicacién de un sistema de incentivos a largo plazo para parte de la
Alta Direccion aprobado por la Junta General el 29 de mayo de 2013 (Notas 3.k, 3., 16 y 21), se han
devengado un pasivo adicional de 1.782 miles de euros en 2014 (469 mil euros en el ejercicio 2013). Al 31
de diciembre de 2014 y 2013 el personal de Alta Direccién del Grupo no mantiene saldos por anticipos ni
créditos. £l concepto de prestacion post-empleo corresponde, basicamente, a las aportaciones a un plan
de aportacion definida en una entidad de prevision social voluntaria.

28. Informacién relativa a los Administradores de la Sociedad Dominante

a)

Remuneraciones y saldos con Administradores de la Sociedad
Dominante-

Durante el gjercicio 2014 los miembros del Consejo de Administracién han devengado un importe de
771 miles de euros en concepto de honorarios fijos y dietas por asistencia a las reuniones del
Consejo de Administracion. En 2013 este imporie ascendio a 883 miles de euros en concepto de
devengo de dietas de asistencia a las reuniones del Consejo y Comisiones asi como de atenciones
estatutarias. La Junta General de Accionistas reunida el 29 de mayo de 2013 modifict los conceptos
retributivos del Organo de Administracion eliminando los conceptos variables por honerarios fijos,
actualizando el importe unitaric de dieta por asistencia efectiva a las reuniones del Consejo y
eliminandola para las reuniones de las Comisiones.

Estos importes no incluyen en ninglin caso las retribuciones adicionales devengadas por aquellos
consejeros que desempefian labores de representacion o ejecutivas, que en 2014 han ascendido a
1.636 miles de euros (874 miles de euros en 2013), y de los cuales 1.102 miles de euros
corresponden a la aplicacion de un plan de incentivos a largo plazo para parte de la Alta Direccién
aprobado por la Junta General el 29 de mayo de 2013 (284 miles de euros en el ejercicio 2013)
(Notas 3.k, 31, 16 y 21), y 28 miles de euros corresponden a prestaciones post-empieo
{fundamentaimente aportaciones a un plan de aportacién definida en una entidad de prevision social
voluntaria) (28 miles de euros en 2013).

Por (itimo, durante 2014, los miembros del Consejo de Administracién han devengado 134 miles de
eures (135 miles de euros en 2013) en concepto de dietas y atenciones estatutarias en consejos de
ofras sociedades del grupo consolidado.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no mantienen saldos por anticipos ni créditos con el Grupo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Grupo no tiene obligaciones contraidas en matera de
pensiones y seguros de vida con respecto a los miembros anteriores o actuales de su Consejo de
Administracion de la Sociedad dominante, ni tiene asumidas obligaciones por su cuenta a titulo de
garantia.




b) Transacciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones
distintas de mercado realizadas con los Administradores de ia
Sociedad Dominante-

Durante el ejercicic 2014 los Administradores de la Sociedad dominante no han realizado con la
Sociedad, ni con sociedades del Grupo, operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones
distintas a las de mercado.

¢) Participaciones y cargos de Jos Administradores de la
Sociedad Dominante y de las personas vinculadas a los
mismos en ofras sociedades-

Al cierre del ejercicio 2014 los miembros del Consejo de Administracién de Tubacex, $.A., asi como
determinadas personas vinculadas a los mismos segin se define en la Ley de Sociedades de
Capital, no han mantenido relaciones con otras sociedades que por su actividad representaran un
confiicto de interés para ellas ni para Tubacex, no habiéndose producido comunicacién alguna al
Consejo de Administracién ni al resto de los Administradores en el sentido indicado en el articuio
229, motivo por el cual las presentes cuentas anuales consolidadas no incluyen desglose alguno en
este sentido.

29. Informacion Medicambiental

Las operaciones del Grupo estan sometidas a la legislacion relativa a la proteccion del medioambiente
{"leyes medioambientales") y la seguridad y salud del trabajador {"leyes sobre seguridad faboral"). El
Grupo considera que cumple sustancialmente tales leyes y que mantiene procedimientos disefiados para
fomentar y garantizar su cumplimiento.

El Grupo, en el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014, mantiene inversiones por un valor nefo
aproximado de 2,793 miles de euros (1.664 miles de euros en 2013} y ha incurrido en 2.431 miles de
euros (1.993 miles de euros en 2013) por gastos de naturaleza medioambiental correspondientes,
basicamente, a refiros de &cidos, reparaciones y conservacién y servicios de asesoria y auditoria de
profesionales independientes.

El Grupo no ha recibido durante el gjercicio 2014 ni en el ejercicio 2013 subvenciones refacionadas con el
medioambiente.

Al 31 de diciembre de 2014, excepto por una provisién total de 569 miles de euros registrada en los
epigrafes “provisiones no corrientes” y “provisiones corrientes” del balance de situacién consolidado
adjunto (430 miles de euros en 2013) correspondiente a una de las sociedades dependientes, domiciliada
en Estados Unidos de América, para cubrir un riesgo de contaminacién de aguas (Nota 17), cuya cuantia
ha sido valorada por un experto independiente, el Grupo no fiene registradas mas provisiones por posibies
riesgos medioambientales dado que los Administradores estiman que no existen contingencias
significativas relacionadas con posibles litigios, indemnizaciones u otros conceptos.




30. Honorarios de Auditoria

Durante e! gjercicio 2014, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y otros servicios
prestados por el auditor de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, Deloitte, S.L,, y por empresas
pertenecientes a la red Deloitte, asi como los honorarios por serviclos facturados por los auditores de
cuentas anuales individuales de las sociedades incluidas en la consclidacion y por las entidades
vinculadas a éstos por control, propiedad comiin o gestién han sido los siguientes (en miles de euros):

2014 2013
Servicios de Auditoria 278 348
Otros servicios de Verificacién 40 10
Total servicies de Auditoria ¥ Relacionados 318 358
Servicios de Asesoramiento Fiscal 37 13
Otros servicios 154 44
Total servicios de Auditoria y Relacionades 509 415

Adicionalmente, ofros auditores han facturado 87 miles de euros (32 miles de euros en 2013) por servicios
de auditoria.

31. Hechos posteriores

Adquisicion de IBF, $.p.A.

Con fecha 9 de enero de 2015 Tubacex, S.A. ha completado la adquisicidon del 65% de ia sociedad
italiana IBF S.p.A. pasando a tener el control de la socledad en ese momento (Nota 11 }. La nueva
empresa del Grupo TUBACEX cuenta con instalaciones industriales en Vittuone (tubos) y San Nicolo
(accesorios y piezas industriales), ambas localizadas en el norte de ltalia. IBF, S.p.A. dispone de una
plantilla aproximada de 300 personas y sus ventas en el ejercicio 2014 se han situado en torno a 148
millones de euros (135 millones de euros en 2013, aproximadamente).

La operacién se enmarca dentre de la estrategia de crecimiento prevista en el Plan Estratégico de
TUBACEX 2013-2017, y permitira al Grupo complementar su gama de productos, avanzar en la cadena
de valor, aumentar su presencia en los sectores de petrdleo y gas y de la energia e incrementar su
presencia en el mercado asiatico, entre otros aspectos.

El precio abonado por la adquisicion del 65% de las acciones de IBF, S.p.A. asciende a 29,7 miliones de
euros, de los que 5 millones fueron abonados el 31 de octubre de 2014 y figuran registrados en el
epigrafe “Inversiones Financieras a largo plazo ~ Otros activos financieros” del balance de situacion al 31
de diciembre de 2014 adjunto, desembolsandose el importe restante el 9 de enero de 2015. Este precio
se encuentra sujeto a los ajustes posteriores ai cierre habituales en este tipo de operaciones. TUBACEX
mantiene una opcidn de compra por el 35% restante.

Actualmente los Administradores del Grupo TUBACEX se encuentran en el proceso de valoracion
necesario para aplicar el método de adquisicion a esta combinacion de negocios,

Acuerdo para la adquisicion de Prakash Steelage Limited
Con fecha 13 de febrero de 2015, Grupo TUBACEX ha alcanzade un acuerdo vinculante para adquirir &

67,53% de la division de tubos de acero inaxidable sin soldadura de la compafiia Prakash Steelage
Limited, localizada en india.




Esta sociedad cuenta con unos 250 trabajadores y su facturacion durante el titimo ejercicio ha sido de
0s 25 millones de euros, aproximadamente. Su actividad consiste en la fabricacién de tubos destinados
a los sectores petroquimico y del petrdleo y gas, principalmente.

El cierre de la transaccion se prevé ocurra en los préximos meses, una vez se cumplan las condiciones
suspensivas establecidas en este tipo de operaciones.

Esta adguisicion refuerza 1a posicion de TUBACEX en mercados en desarrollo y de mayor crecimiento,
donde el Grupo continta incrementande su presencia comercial,

La operacion supondra un desembolso aproximado de 2.000 miliones de rupias (27,4 millones de euros a
fecha 13 de febrero de 201 5), si bien el precio se encuentra sujeto a posibles ajustes posteriores al cietre
de la operacion.

Dividendo a cuenta 2014

Con fecha 20 de enero de 2015 Ia Sociedad ha desembolsado 3 millones de euros por el dividendo a
cuenta del resultado del ejercicio 2014 aprobado en el Consejo de Administracion del 18 de diciembre de
2014,

Ampliacion de programa de emision de pagarés en el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF)

Con fecha 21 de enero de 2015 Grupe TUBACEX ha ampliado su programa de pagargs hasta un Hmite de
75 milfones de euros. Ademas de la ampliacién de la cuantia econdmica del pregrama se ha extendido
también el plazo maximo de las emisiones que se reaiicen, que pasarg de 12 a 24 meses.

Con esta iniciativa Grupo TUBACEX frata de diversificar sus fuentes de financiacion, mas allé de las
bancarias tradicionales, buscando la optimizacidn de los costes financieros.
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Tubacex, S.A. y Sociedades Dependientes
que componen el Grupo TUBACEX

Informe de gestion consolidado
Correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014

Tras la ligera desaceleracion experimentada por la economia mundial en 2013, el afic 2014 ha sido un
ano de cierta mejorfa desde el punto de vista macroecondmico, con un crecimiento global que se espera
que se sitde al cierre del afio por encima del 3%. Esta tendencia positiva se ha observado practicamente
en todas las economias de referencia, aunque con diferencias muy marcadas en funcion de las zonas
geograficas.

EE.UU. ha recuperado en 2014 el buen ritmo, cerrando el afo con un aumento det PIB en el entormno del
2.5% y con una economia que ha ido consolidando su mejora frimestre a trimestre. Por lo que respecta a
la Zona Euro, el crecimiento ha sido mas ajustado y con tasas muy dispares segun los palses. Mientras
que el crecimiento en Espafa se acelerd a finales de 2014, Alemania crecid a un ritmo mas moderado y la
economia italiana volvié a contraerse.

Las economias emergentes, por su lado, han mantenide un crecimiento fuerte aunque lejos de las tasas
historicas. El blogue de paises emergentes ha cerrado 2014 con un incremento del 4,4% ligeramente por
debajo del obtenido en 2013 {+4,7%) pero lejos det de 2011 (+6,2%). Este bloque sigue estando liderado
por China, que a pesar de la ligera desaceleracion sigue manteniendo tasas de crecimiento por encima
del 7%. También en los paises emergentes aumentan las disparidades, contrastando la relativa
estabilidad de India y México con las incertidumbres que presentan Rusia y Brasil.

En este contexto de la economia mundial, el importe de las inversiones en los sectores petrolifero,
energético y petroguimico ha aumentado en 2014 respecto a 2013. Las variables que determinan la
evolucion de las inversiones en estos sectores (principalmente los niveles de demanda de energia y el
acceso a la financiacidon por parte de los promotores de los proyectos) han mantenido su tendencia de
mejora en 2014, permitiendo experimentar un fortalecimiento de la demanda final de los productos
fabricados por el Grupo Tubacex para esos sectores.

Los desequilibrios macroecondmicos ya comentados entre EE.UU. y la zona Euro, han provocado desde
mediados de 2014 una continua depreciacion del euro, que ha cerrado el ejercicio con una correccién del
12%. A pesar de que Tubacex cuenta con una cobertura natural de las diferencias de tipo de cambio por
las ventas que realiza en délares y las compras de materias primas que también estén indexadas a la
maneda norteamericana, normalmente la Compaiiia mantiene una exposicion favorable al ddlar por io que
el fortalecimiento de dicha moneda le beneficia.

En cuanto a los mercados de materias primas, y especialmente las basicas en nuestro negocio (niquel,
chatarra de inoxidabie, molibdeno y cromo), los precios comenzaron el afio con una fuerte fendencia
alcista que fue suavizada durante el segundo semestre. El precio medio del niquel se situaba, tomando
las cotizaciones medias del London Metal Exchange (LME), en 16.932 ddlares por tonelada, un 12%
superior al precio medio de 2013 que fue de 15.079 ddlares por toneiada. En  cuanto a su evolucion
anual, el niquel comenzd el afio en 14,000 dolares por tonelada y tras aumentar un 34% hasta junio inicié
un proceso de comreccidn continuada que ha hecho que cerrara el afio en 15.025 délares, lo que supone
un crecimiento del 7,3% respecto al inicio del afio. Las otras dos aleaciones con un peso significativo en
los aprovisionamientos del Grupo de cara a la fabricacion del acero inoxidable son el molibdeno y &l
cromo y ambas han mantenido un comportamiento similar al del niquel. Por lo que respecta al molibdeno,
inicid el afio con un fuerie crecimiento que fue suavizado en la segunda mitad, situandose el precio
promedio en 28.238 dolares por tonelada, un 9% por encima del precio promedio de 2013. En cuanto al
precio del cromo, tras experimentar un ligero incremento en el segundo trimestre del afio, inicid un camino
decreciente. igualmente, el precio de la chatarra de inoxidable también ha seguido la misma tendencia
positiva en el primer semastre para verse corregida en ia segunda mitad del afio y cerrar el ejercicio con
un figero aumento respecto al cierre de 2013.

Por lo que se refiere al precio del pefréleo, durante el cuarto trimestre se ha intensificado la caida iniciada
el trimestre anterior. £l Brent ha cermrado el afio en 55,5% el barril, io que supone una caida del 50% en el
afo. Esta tendencia se ha mantenido en las primeras semanas de 2015, cuando el Brent ha tocado
minimos de cuatro afios en el entorno de ios 458, aunque durante el mes de febrero parece haber logrado
una cierta estabilizacion alrededor de los 60§ el barril.




TUBACEX confia en que los actuales niveles de precio no son estructurales y, por ello, reitera su plena
confianza en su apuesta por el sector de Upstream vy en [as buenas perspectivas de inversién del sector
de Qit&Gas en el medio plazo.

La entrada de pedidos del ejercicio 2014 ha aumentado con respecto & 2013, especialmente gracias al
buen comportamiento de los sectores relacionados con el Oil&Gas. Si bien, la ya comentada brusca caida
de los precios del petrdleo en el ditimo trimestre del afio, ha provocado una ligera desaceleracion en la
entrada de pedidos en dicho trimestre.

La mejora del mix del producto, gracias al comportamiento del mercado de proyectos, unida al intenso
trabajo llevado a cabo por el Grupo para mejorar su competitividad y aumentar su eficiencia han permitido
cerrar el afio 2014 con un crecimiento importante en los resultados y en ios margenss del Grupo.

1. _EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DEL GRUPO EN 2014

Para realizar un andlisis pormenorizado de la evolucién de las principales variables de negocio durante el
afio 2014 se examinaré ia variacion de las principales partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, junto con los hechos mas significativos derivados de la actividad financiera, comercial e
industrial del Grupo.

Evolucitn analitica de ta cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo.
Actividad financiera.

Politica de gestion de riesgos.

Actividad comercial,

Actividad industrial.

Plan Estratégico.

Plan de Competitividad.
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1.1 Evolucion analitica de fa cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo

A continuacion, y a efectos comparativos, se exponen los principales capitulos de las cuentas de pérdidas
y ganancias consolidadas correspondientes a los afios 2014, 2013 y 2012 {en miliones de euros).

% % %
2014 2013 2012
Ventas netas 546,65 100,00 554,15 100,00 53242 100,00
Ofros ingresos 9,44 1,73 9,04 1,63 5,89 111
Variacion de las existencias 7,73 1,41 -3505 -6,32 30,39 5,71
Valor total de la explotacion 563,82 103,14 528,14 9531 568,71 1068
Aprovisionamientos y compras -292,64  -33,33 -270,72 48,85 -333,19 -82.60
Gastos de personal -119,07  -21,78 -114.84 -20,72 -10858 -20,39
Gastos externos y de explotacion -87,97  -16,09 -91,32 -1648 -81,16 -1524
Resultado brute de explotacion 04,13 11,73 5126 925 45,78 8,60
Gastos por amortizacion y deterioro 20,47 -3,75 -1975 -3.36 -1924 -3.6]
Beneficio neto de explotacion 43,60 7,99 3152 569 26,54 4,98
Resultado Financiero ~1L,48 2,10 -13,49 243 -13,41 -2,52
Diferencia de tipo de cambio 0,47 0,09 -1,42 -0,26 6,01 0,00
Beneficio de las actividades ordinarias 32,65 597 16,61 3,00 13,13 2,47
Impuesto sobre beneficios -9,.39 -1,72 -1,97  -0,36 -1,04 0,20
Beneficios netos del ejercicio 23,27 4,26 14,63 2,65 12,09 2,66
Intereses minovritarios 0,50 0,09 038 007 023 -0.04
Beneficio atribuido a la Sociedad dominante 23,76 4,35 15,01 2,71 11,86 2,23
En términos de tendencia se analizan los elementos mas importantes en la evolucion registrada en la

cuenta de pérdidas y ganancias consolidada:




- Las ventas han experimentado una reduccion del 1,4% en 2014 con respecto a la cifra del ejercicio
anterior. Esta evolucién es consecuencia de una ligera reduccion de los volimenes facturados asi
como de la presion en precios en los productos mas commodities del Grupo.

- El ratio que representa el coste de aprovisionamientos sobre la cifra de ventas netas ha pasado def
48,9% a cierre de 2013 a 53,5%, sin embargo si este ratio se calcula sobre la cifra de ventas mas la
variacion de existencias se sitia en 52,8% en linea con el 52,2% de 2013.

- Los gastos de personal han aumentado en un 3,7%. El nimero de personas empieadas por el Grupo
ha disminuido, pasando de 1.947 como promedio en 2013 a 1.927 de media en el ano 2014, con una
disminucion neta de 20 personas. Las subidas salariales en las sociedades Tubacex, Tubacex Tubos
Inoxidables y Aceria de Alava han sido equivalentes a la subida del IPC (negativo para este afo} por
lo que el aumento de gastes de personal se corresponde con el aumento de empleados de mayor
coste y el aumento de horas exiras.

- Los “Otros gastos de explotacién” del Grupo han bajado un 3,7% con respecto a 2013 y mejoran su
proporcién sobre ventas pasando del 16,5% en 2013 al 16,1% a cierre de 2014,

- La deuda financiera del Grupo ha disminuido de manera significativa a lo large del afio, a pesar del
incremento del nivel de actividad experimentado. Los intensos esfuerzos lievados a cabo por el
Grupo para reducir el capital circulante, han permitido que el endeudamiento neto (calculado tal y
como se explica en el apartado 1.2. de este informe) disminuya en 43,1 millones de euros durante el
ano.

- Esta reduccién del endeudamiento ha permitié bajar ios resultados financieros negativos dal Grupo
que se sitdan en 11,48 millones de euros, un 14,9% por debajo de los de 2013.

- Tradicionalmente Tubacex ha tenido una cobertura natural de las variaciones de tipo de cambio ya
que una parte importante de sus aprovisionamientos se denomina en dolares aungque manteniendo
siempre una figera exposicién positiva at dolar. Por esta razén el impacto de la fuerte depreciacién del
euro durante el ejercicio 2014 es bajo pero positivo por valor de 0,47 miliones de euros.

- Enlalinea de impuesto sobre beneficios, la tasa fiscal efectiva gueda en un 28,8%.

1.2 Actividad Financiera

El patrimonio neto de fa sociedad dominante se ha situade en 282,2 millones de euros a finales de 2014,
lo que representa un 40,3% sobre el total pasivo (40,8% en 2013). Por su parte, el nivel de deuda neta
(préstamos y lineas de crédito tanto a corto como a largo plazo menos activos financieros corrientes y
efectivo y otros medios liquidos equivalentes) sobre patrimonio neto de la sociedad dominante se ha
situado en el 53,7% frente al 74,9% de 2013. Estos ratios reflejan la fortaleza de fa soivencia financiera
del Grupo Tubacex, que ha conseguido reducir los niveles de endeudamiento al mismo tiempo que
incrementaba su actividad.

Como es habitual dada la dinamica de produccién del Grupo, que fabrica la gran mayoria de su producto
contra pedido, [a parte mas significativa de su endeudamiento se destina a la financiacion de su fondo de
maniobra operativo. Este fondo de maniobra (no financiero) a cierre del ejercicic ascendia a 2024
millones de euros, cubriendo mas que holgadamente los 151,5 miliones de euros de endeudamiento neto
con el que contaba el Grupo a esa misma fecha. El endeudamiento financiero a largo plazo del Grupo
ascendia a 31 de diciembre de 2014 a 120,7 millones de euros, lo que supone un 46,4% del
endeudamiento total, frente al 41% de 2013.

Durante el afio 2014, el valor de las acciones de Tubacex en Bolsa se ha revalorizado un 7,3%, un
comportamiento mejor que el del principal indice bursatit nacional, el IBEX-35, que regisiré una
revalorizacion def 3,7%, y significativamente mejor que el registrado por el IBEX MEDIUM CAP (que
incluye valores de capitalizacion mas similar a Tubacex) que durante el afio cayd un 1,8%. Los titulos de
Tubacex han pasado de 2,89 euros por accién al cierre de 2013 a 3,10 euros por accién en su tltima
cotizacién de 2014. La cotizacién maxima del afo se produjo en ef mes de septiembre, cuando el valor de
las acciones alcanzo los 4,33 euros por accidn mientras que la cotizacién minima tuvo fugar en enero,
cuando el valor de las acciones se situd en 2,75 euros por accion,




Durante el ejercicio se han negociade en el mercado bursatil un total de 162,Omitlones de acgiones, lo que
supone un aumento del 50% con respecto al volumen registrado en 2014 que fue de 108,1 millones de
acciones,

E! volumen negociado supone que durante ei ejercicio se ha producido una rotacién de un 122% respecto
al nimero total de acciones de la Sociedad, que asciende a 132,98 millones de acciones. La contratacidn
efectiva del afio ha ascendido a 539,7 millones de euros, cifra que dupiica la contratacion de 2013,
cuando el valor de las acciones negociadas en el ejercicio se situd en 271,9 millones de euros. La
capitaiizacion bursétil de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 asciende a 412,2 millones de euros, cifra
Que representa un aumento del 7,3% respecto al cierre del afio anterior, cuando la capitalizacion bursatil
de Tubacex aicanzd fos 384,3 millones de euros.

Tubacex ha formado parte durante el afic 2013 del indice “IBEX MEDIUM CAP” integrade por los 20
valores de mayor capital flotante corregido, excluidos los 35 valores del “IBEX 35. Como se ha
mencicnado anteriormente, este indice ha experimentado una caida del 1,8% a lo largo del afio 2014,

1.3 Politica de gestién de riesgos

Es importante resaltar que en el afio 2014 el Grupo ha intensificado su labor de establecimiento y
seguimiento de politicas activas de gestion de resgos, las cuales, destinadas a mitigar la exposicion de la
Sociedad a los principales riesgos asociados a su actividad, segufan manteniendo una especial relevancia
en un complicado entomo macroecondmico.

A continuacidn se detallan las principales medidas concretas que el Grupo utiliza para confrolar su
exposicion a estos riesgos asociados a su actividad:

- Riesgo de precios de materias primas.
El Grupo utiliza confratos de permuta de precios de materias primas cuyo vencimiento previsto se
correlaciona con la programacion del inicio de fa produccién de cada pedido con el objetivo de asegurar
la obtencion de los margenes fijados en el momento de la contratacién de la venta. Este control es
especialmente importante para la cobertura de fos pedidos a precio fijo.

- Riesgo de tipo de cambio.
El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto al riesgo de tipo de cambio por
operaciones con divisas, especialmente en dolares de Estados Unidos. Para controlar el riesgo de tipo
de cambio que surge de las transacciones comerciales futuras de compra de materias primas y ventas
denominadas en moneda extranjera, las Sociedades del Grupo usan contratos de compra y venia de
divisas a plazo segln corresponda, negociados con entidades financieras.

A lo largo de 2014 el valor del dolar frente a la moneda (nica se ha apreciado significativamente, y
aunque el Grupo cuenta con una cobertura natural debido a ias compras y ventas que se realizan en
esta moneda, siempre mantiene una exposicién positiva al délar, por lo que la apreciacion del mismo a
tenido un impacto pequefio pero positivo en la rentabilidad del Grupo.

- Riesgo de liquidez.
El Grupo lleva a cabo una gestién prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de
suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de financiacion mediante un importe
suficiente de lineas de crédito disponibles y capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.

- Riesgo de tipos de interés.
El riesgo de tipo de interés del Grupo surge de los recursos ajenos a corto y largo plazo. Los recursos
ajenos emitidos a fipos variables exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo.
La cobertura de este riesgo se lleva a cabo fundamentalmente utilizando coberturas IRS. Los
préstamos a fipo de interés fijo exponen al Grupo a riesgos de tipo de interés de valor razonable.

Ademas cabe destacar que en relacion a la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la
Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporative, y a la informacion que dicha Ley
obiiga a incorporar en el informe de gestidn, el periodo medio de pago del Grupo es de 85 dias. Dicho
plazo es superior al plazo maximo legal de pago fijado por la Ley 11/2013, de 26 de julio, s! bien esto se
produce por motivos administrativos que serén corregidos presumiblemente en &l corto plazo.




1.4 Actividad Comercial

Las ventas consolidadas del Grupo se han situado en el afic 2014 en 546,65 millones de euros, lo que ha
supuesto una reduccion del 1,4% con respecio al ejercicio anterior. Las principales causas de esta
evolucién han quedado explicadas en el punto 1.1 anterior.

La distribucion por zonas geogréficas de las ventas del Grupo en los tres Gltimos ejercicios ha sido la
siguiente {en miliones de euros):

2014 2013 2012 2014/2013
Europa 304,96 331,83 337,89 -8,1%
EE.UU. 75,78 79.81 64,77 -5.0%
Otros paises 165,91 142,51 129,76 +16.4%
Ventas totales 546,65 554,15 532,42 -1,4%

Estas cifras representan una distribucion por mercados que se configura con un 56% de las ventas
destinadas al mercado europeo, un 14% a EE.UU y un 30% a paises del resto del mundo. En el afio
2012 la distribucién fue de 60%, 14% y 26% respectivamente,

Como se puede apreciar el crecimiento ha sido especiaimente significativo en el Resto del Mundo, Este
crecimiento ha estado ligado al mejor comportamiento del segmento de proyectos v, especialmente, al
sector de extraccién de petroleo y gas en aquellas zonas geograficas con mayor abundancia de este
recurso natural.

Otra variable a tener en cuenta en la distribucion geografica de los ingresos y que explica el alto
porcentaje que representa Europa es que en [as ventas que el Grupo realiza a nuevas instalaciones en
los sectores de petrdleo, gas y energia, es frecuente que la ingenieria o fabricante de equipo cliente del
Grupo sea europeo (y por tanto ese continente sea el destino de la venta), pero el destino final del
producto sea un area geografica distinta,

1.5 Actividad Industrial

Las inversiones realizadas en inmovilizado material en el ejercicio de 2014 han supuesto en su conjunto,
aproximadamente 23,9 millones de euros, frente a los 39,8 millones de euros que se invirtisron en el afio
2013.

Las inversiones mas importantes del periodo se corresponden con las derivadas de la estrategia del
Grupo de posicionamiento en los productes de mayor valor afiadido y que son necesarias para garantizar
la calidad exigida en este tipo de productos y mejorar la eficiencia de dichas lineas de producto.

También se han mantenido las inversiones relacionadas con la mejora de la eficiencia en las instalaciones
clave de las distintas plantas industriales del Grupo, con la renovacién y mantenimiento de los equipos,
con los procedimientos solidamente implantados para el mantenimiento preventivo de las instalaciones y
con ef cumplimiento estricto de la legistacidon medioambiental y de seguridad industrial.

1.6 Plan Esiratégico




El Grupo Tubacex presenté en 2013 su Plan Estratégico 2013-2017 que persigue la consecucion de
cuatro grandes objetivos:

Duplicar el vailor del Grupo

Reducir la volatilidad del mercado

Ser un proveedor de referencia para los clientes

Ser la empresa en la que las personas quieren trabajar

Para conseguir estos cuatro objetivos estratégicos Tubacex se basara en dos pilares fundamentales: el
cambio de mix de producto hacia productos de mayor valor afiadido v la excelencia operacional.

El cambio en el mix de productos provocara una mayor orientacién hacia el mercado de proyectos vy,
concretamente, hacia los segmentos de mayor crecimierto esperado como son la extraccion de petrdleo y
gas y la generacion eléctrica. La excelencia operacional, por su parte, permitirad aumentar la productividad
y eficiencia del Grupo, variables que se vuelven atn mas sensibles si cabe, dados los altos
requerimientos de calidad exigidos por los nuevos productos.

La consecucion de ies cuatro objetives estratégicos se reallzara de manera gradual y distinguiendo tres
fases claramente definidas por Tubacex. En una primera fase (2013 -2014) la prioridad del Grupo serd la
generacion de caja, que vendra derivada de la mejora de margenes gracias al incremento del peso de los
productos de mayor valor afadido y de la racionalizacion de los capitales circulantes. La segunda fase
sera la del crecimiento (2015 — 2016), en la que el incremento progresivo de los resultados v la reduccion
de la deuda neta permitiran plantearse diversas formas de crecimiento, tanto organico comao inorganico.
Por dlfimo a partir de 2017, el Grupo entraria en la fase de consolidacion y mantenimiento de los objetivos
logrados.

Ei cumplimiento antes de lo previsto de los objetivos relativos a la Fase | del Plan, permitieron ya en 2014
dar comienzo a la Fase Il de crecimiento. En virtud de esta Fase, Tubacex anuncié en octubre de 2014 la
adquisicion de la Compafiia italiana IBF.

Esta adquisicién permite a TUBACEX dar un pasc més en su objetivo estratégico de convertirse enun
proveedor global de soluciones tubulares.

La operacién se enmarca en la estrategia de crecimiento prevista en el Plan Estratégico de TUBACEX y
permitira a la compafifa complementar su gama de productos, avanzar en la cadena de valor, aumentar
su presencia en los sectores del petroleo y gas y de la energia e incrementar su presencia en ef mercado
asiatico, entre otros aspectos.

Con la adquisicion de IBF, TUBACEX se convierte en el (nico fabricante de tubos de acero inoxidable sin
soldadura capaz de ofrecer la gama completa de dimensiones, al tiempo que entra como fabricante en el
mercado de accesorios de tuberia (fittings, elbows, tees, caps, etc.) con una posicidn de liderazgo. Ello
refuerza su posicion competitiva al poder ofrecer de manera combinada tubos y fittings.

1.7. Plan de Competitividad

Derivado del nuevo Plan Estratégico, el Grupo Tubacex asume los principios de la excelencia operacional
como parte fundamental de la estrategia de gestion, potenciando los conceptos de calidad y mejora
continua de productos, procesos v sistemas.

Para ello hemos redefinido nuestro modelo de gestion, con el que pretendemos movilizar a toda Ia
organizacion para avanzar hacia la excelencia en la gestion del Grupo. En definitiva, potenciar fa
participacion y alinear los esfuerzos de todas las personas con el modelo recientemente implantado, que
se sustenia en el proyecto de empresa (mision, vision y valores) para asi asegurar el logro de los
objetivos del plan estratégico 2017,

Conjuntamente con los programas de mejora exponencial y nuestro plan de gestidn anual, hemos definido
un sistema de produccion, et TxPS (Tubacex Production System), como elementos clave para avanzar en
el camino de la excelencia operacional. Todos ellos comparten como fuerza motriz la mejora continua,
enfocada a la satisfaccion del cliente, Ia eficiencia econdmica y el compromiso participativo de las
personas. TxPS supone poner en marcha diferentes herramientas y actividades de mejora continua, con
un método de gestién comin de ambito mundial, aunque siempre respetando y fomentando la iniciativa
local.




Durante el gjercicio de 2014, las herramientas de gestién del primer nivel del TxPS han sido implantadas
en las plantas de SBER |, SBER Hl y SALEM TUBE observando una mejora considerable en la gestién de
fa produccién, al mismo tiempo que un avance en la resolucién de problemas que han permitido
importantes mejoras. Al mismo tiempo se ha implementado el proyecto de Estandarizacién para el mejor
control de procesos en las plantas de Acerdlava, TTi Amurrio y TTI LLodio y las 5S en las plantas de
SBER | y SBERII.

Durante el ejercicio de 2015 se Hevaré a cabo la impiantacion de estos sistemas y herramientas en las
plantas de nueva incorporacion asi como el avance en el resto de las unidades de! Grupo a nivel mundiat
con el fin de consolidar el TxPS de Nivel 1 {Gestion datos, ciclos de gestion, resolucién problemas y 55} e
ir progresando en la introduccion de las herramientas de nivel 2 (Estandarizacién) para paso a paso ir
avanzando hacia la excelencia basada en la mejora continua.

2. SITUACION DEL GRUPO

En los dltimos afios y especialmente desde la publicacién det Plan Estratégico 2013-2017, TUBACEX ha
aumentado su posicionamiento en los sectores de petrdlec y gas, apostando por el desarrollo de
productos Premium, de alto valor afadido.

Desde verano de 2014 hemos asistido una brusca caida det precio del petroleo {mas del 50%) que ha
llegado a tocar minimos desde 2009, aungue en las primeras semanas de 2015 la caida se ha suavizado
y parece que el petroleo ha encontrado una estabilidad en et entorno de los 60%/barril.

Dada esta situacion, ef entorno de mercado de 2015 se presenta complicado ya que la caida del precio
del pefroleo estd provocando el retraso en algunas inversiones. Sin embargo, TUBACEX apuesta
plenamente por su estrategia de convertirse en un proveedor de soluciones de referencia para los
sectores del Petroleo y Gas y confia que los niveles de precio actuales del petrileo no son sostenibles.

Las importantes mejoras logradas en la Fase ! de nuestro de Plan Estratégico nos permiten estar en
mejor disposicion para afrontar este mercado desfavorable y no nos cabe duda que apoyandonos en
nuestra Estrategia de Negocio, con enfoque hacia Productos Premium, en nuestra Estrategia
Operacional, centrada en la mejora continua, y aplicande una estricta politica de control de costes,
saldremos reforzados de esta crisis.

3. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES PARA EL GRUPQ, OCURRIDOS
DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO

Con posterioridad al cierre del ejercicio, Tubacex ha anunciado que ha suscrito un acuerdo con la
empresa india Prakash, para adquirir el 68% de su negocio de tubo de acero inoxidable sin soldadura.
Esta operacién se enmarca en la fase actual de crecimiento del Plan Estratégico y encaja totaimente con
la estrategia de Tubacex ya que permite seguir completando la gama ofrecida por el Grupo y refuerza su
posicion en los mercados de mayor crecimiento con especial énfasis en Asia.

4. PERSPECTIVAS Y EVOLUCION FUTURA DE LOS NEGOCIOS DEL
GRUPO

Tras el decepcionante cierre det afio de 2014 desde el punto de vista macroeconémico, el ejercicio de
2015 deberia ser un afio de mayor crecimiento mundial, estimutado por la caida del precio del petfréleo,
aunque dicha caida impacta con mucha diferencia entre paises importadores y exportadores de petrdieo.

Entre las economias avanzadas destaca Estados Unidos cuyo crecimiento repuntd mas de lo esperado y
su desempleo baj6 progresivamente durante el afio 2014. Se estima que su crecimiento superara el 3%
en 2015 basado en una fuerte demanda interna, apuntalada por el abaratamiento del petrélec, la
moderacién del ajuste fiscal y el respaldo de su politica monetaria,

En la Zona Euro, tras un final de 2014 mas débil del esperado se espera que la actividad esté respaldada
por el descenso de ios precios del peirélec, una poiitica monetaria mas distendida y la reciente
depreciacion del euro. Pero estos factores seran compensados por el debilitamiento de las perspectivas
de inversion por lo que la recuperacion sera mas lenta de lo inicialmente proyectada (+1,2% en 215 y
+1,4% en 2016).

Por lo que se refiere a las economias de mercados emergentes y en desarrollo, el crecimiento se




mantendra mas o menos estable en el 4,3% y aumentara al 4,7% en 2016, segun el Fondo Monetario
tnternacional.

Cabe destacar que parte del crecimiento esperado en 2015 proviene del estimulo proporcienado por la
caida del precio del petrdleo, sector al que se dirigen la mayor parte de los productos fabricados por el
Grupo Tubacex.

A pesar de que los precios de los futuros sobre el petréleo apuntan a una recuperacion parcial del precio
del petroleo, la brusca caida del Brent ocurrida en los Oltimos meses de 2014 y que se ha visto acentuada
en el comienzo de 2015 dibujan un entomo desfavorable para la actividad de Tubacex,

En este contexto el Grupo Tubacex considera que el afio 2015 sera un afic con un comienzo dificil cuyas
perspectivas iran mejorando a medida que se estabilicen los precios del petréleo. Si bien, el negocic de
mayor valor afiadido ligado a la Extraccién y Produccién de petroleo puede verse afectado por la
incertidumbre reinante en el sector, la exposicion del Grupo a la generacién eléctrica y al sector del Refino
permitiran mitigar su efecto negativo.

5. ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

El afio 2014 ha sido un afio de despliegus y consolidacion de las acciones identificadas en el plan
esiratégico de 2013,

Las ventas de nuevos productos han aumentado significativamente con respecto al afio anterior,
superando el 30% de las ventas de tubo fabricado, como consecuencia del éxito comercial de los
proyectos desarrollados en afios anteriores. También se han conseguido homologaciones relevanies con
potenciales clientes, que permitiran incrementar las ventas de productos de alto valor en el futuro,

En relacion al esfuerzo de innovacion, cabe destacar la apertura de un nuevo laboratorio, dedicado
especificamente a I+D, en el Parque Tecnoldgico de Zamudio.

Desde el punto de vista de ia gestién de la innovacién, 2014 ha sido un afio infenso en el despliegue de
proceses y sistemas corporativos para la gestion de ia innovacion en las unidades industriales del grupo.,

Esto permitira, por una parte, gestionar fa innovacion de una forma mas eficiente, aprovechando sinergias

entre compafiias, y por otra parte, disponer de un sistema de gestion escalable, preparado para la
incorporacion de nuevas unidades industriales.

6. ACTIVIDADES EN MATERIA DE MEDIO AMBIENTE

TUBACEX mantiene como estrategia prioritaria la mejora de ios resultados ambientales. Por ello pone en
practica de forma sistematica en todas las unidades de negocio del Grupo y en todas las situaciones de
operacion, incluidas las de emergencia, acciones orientadas a a2 minimizacién de los impactos
medioambientales asoclados a su actividad (residuos, atmosfera, agua, ruido, energia, suelo, eic.}).
Paralelamente, e igualmente en el ambito de los impactos ambientales, se gestionan los programas de
vigilancia y control ambiental de acuerdo a la legislacién vigente y ofras especificaciones de la
administracion competente. En este contexto, en el ejercicio 2014 se han llevado a cabo gastos
ambientales planificados por un valor de 1,5 millones de euros.

Las filiales Tubacex Tubos Inoxidables (2001), Aceria de Alava {2002), Schoeller-Bleckmann
Edelstahlrohr (2006) y Salem Tube (2008), disponen de un Sistema de Gestion Medioambiental segun
SO 14001 certificade por un organismo acreditado de normalizacién y certificacién. De esta manera, la
lotalidad del proceso de produccion de las plantas de Llodic, Amurdo, Temitz {Austria) y Greenville
(Estados Unidos) det Grupo TUBACEX, desde fa recepcion de las materias primas y la elaboracién del
acero inoxidable hasta la expedicion de los tubos fabricados, cuenta con el refrendo de un organismo
acreditado a su gestidon medicambiental,

Las principales lineas de actuacion del afo 2014 han sido las siguientes:




*  Se ha continuado trabajando en e 4mbito de las Autorizaciones ambientales Integradas Efectivas
de TT| Llodio, TTI Amurrio y Aceralava. Se han evaluado y gestionado todos fos vectores
ambientales asociados a los nuevos procesos y operaciones de las plantas.

® Llos programas de vigilancia ambiental desarroliados por las plantas y emanados de los
requisitos definidos en las autorizaciones ambientales integradas se desarrollan sin incidencias.

* En cuanto a las mejoras ambientales planificadas y que provocan una incidencia directa en los
resultados-indicadores ambientales, destacan:

1. Revision y adaptacién de instalaciones, procesos y metodologias de trabajo con el
objeto de reducir el rlesgo de impacto ambiental exterior. Destacan varias
inversiones acometidas en el ambito del control de vertidos.

2. la identificacién y puesta en marcha de altenativas de mayor sostenibilidad
(medioambiental y econémica) para la gestion de residuos. El incremento de las
cantidades valorizadas de residuos se constiiuye anualmente como objetivo
ambiental prioritario.

3. Eiredisefio e implantacion de herramientas que garanticen una mayor eficiencia en
la gestion.

7. ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

El nimero de acciones propias se ha mantenido invariable a lo largo del ejercicio de 2014, ascendiendo a
3.142.975 titulos, representativos de un 2,36% del capital social.

8. PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucién de resultados de Tubacex, S.A., que el Consejo de Administracién elevara a
la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Euros
Dividendo 9.504.400
Reservas 903,652
Total 10.408.052

9. INFORMACION SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

En la nota 12 de la memoria de cuentas anuales consolidadas se da una informacién detallada en relacion
con los contratos de compra-venta a plazo de moneda extranjera, materias primas y las permutas de tipo
de interés que al 31 de diciembre de 2014 mantiene el Grupo Tubacex.

10. OTROS

10.1 Honorarios de Auditoria

Los honorarios de auditoria por la labor profesional ejercida en el Grupo Tubacex (en empresas
espafiolas) en el gjercicio 2014 han ascendido a la suma de 210 miles de euros.




11.

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO




Formulacion de las Cuentas Anuales y del Informe de Gestion individuales

DNA.MAIDER CUADRA ETXEBARRENA, PROVISTA DE DNI N2 16.047.190-K, SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE LA COMPANIA MERCANTIL “TUBACEX, S.A.” CON NIF A01003946 Y domicilio social
en Llodio (Alava) Tres Cruces, 8 CERTIFICO:

Que reunidos los Administradores de la Sociedad Tubacex, S.A., con fecha de 24 de febrero de 2015 y en
cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y en el articulo 37 del Cédigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales
del ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2014 y el 31 de diciembre de 2014. Las cuentas anuales
vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito.

Diligencia: Para hacer constar que las Cuentas Anuales vy el Informe de Gestién del ejercicio 2014,
formuladas por el Consejo de Administracidn en su reunion del dia 24 de febrero de 2015 son los que se

adjuntan rubricados por la Secretario de dicho Consejo.

D. Alvaro Videgain Muro
DNI 14.884.781D
Presidente

D. Jesus Esmoris Esmoris D
DNI 32.773.746L
Consejero Delegado

D. Xabier de Irala Estevez
DNI 04.847.996-X
Vocal

Dfia. Consuelo Crespo Bofill
DNI 46.106.332-A
Vocal

D. Ignacio Marco-Gardoqui Ibanez

D. Juan Garteizgogeascoa lguain
DNI 14.885.377 F
Vicepresidente

D. Juan Ramdn Guevara Saleta
DNI 16.204.631 G
Vocal

D. Gerardo Ardstegui Gomez
DNI 14.874.755 B
Vocal

D. Antonio Gonzalez-Adalid Garcia-Zozaya

DNI 14.859.425E
Vocal

D. Jose Toribio Gonzalez
DNI 02.898.132-V
Vocal

CIF: 01.471.008-C
Vocal

D. Damaso Quintana Pradera

DNI 77.589.134-Z
Vocal

Dfia. Maider Cuadra Etxebarrena

DNI 16.047.190-K
Secretario no consejero
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Tubacex, S.A., por encargo de su Consejo de Administracién:
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Tubacex, S.A., que comprenden el
balance de situacién al 31 de diciembre de 2014 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de
Tubacex, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
entidad en Espafia, que se identifica en la Nota 2.a de la memoria adjunta, y del control interno
que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion
material, debida a fraude o ettor.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en
nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa
reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos
los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la anditoria con el fin de
obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estin libres de incorrecciones
materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y
de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién de auditoria.

Deseite, 8L inscrzz en @ fegisire Mercant de Madnd, tomo 13 650, secodn 2, foin 188, hoje M-34414, nscnpeon 95° CF:
Dom cifio social: Pars Pabio Ruiz Pcasse, 1, Torre Pcasso, 28020, Madnd




Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fie] del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad Tubacex, S.A. al 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacion vy, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en ¢l mismo,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gesti6n adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de
Sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014, Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado
en este mismo péarrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.
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TUBACEX, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE 1.0S EJERCICIOS 2014 Y 2013 (NOTAS 1,2v #)

{Euros)
Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2014 2013 (1

Importe neto de {a cifra de negocios 14 29.368.285 23.525.323
Prestaciones de sefvicics 25,368,285 21.525.323
Dividendos recibidos por participaciones en instrumentos de patrimenio en empresas del Grupc y asociadas 4.000.000 2.000.000
Trabajos realizados por la empresa para su activo 6 152.838 -
Qtros ingresos de explotacion 28.983 289
Subvenciones de explotacidn incorporadas al resuttado del ejercicio 28.983 289
Gastos de personal 15.1 {B.384.661} (5.665.757)
Sueldos, salarios y asimilados (4.693.759) {4,201.328)
Cargas socigies (806.405) {621.429)
Provisiones 312 (2.884.457) (753.000)
Otros gastos de explotacion (4.002.766} (3.276.191)
Servicios exteriores 15.2 (3.874.485) (3.175.120)
Tributos (122.027) (101.030)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales (6.244) (41
Amortizacién del Inmovilizado By7 {1.428.217) (1.438.176}
Excesos de provisiones 11 - 1.400.000
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado i 8.264 -
Resultados por enajenaciones y otros 8.264 -
RESULTADO DE EXPLOTACION 15.742.726 14,545,488
ingresos financieros 996.385 471,662
De participaciones en instrumentos de patrimonio

- En terceros 15.102 1.367
De valores negociables y de crédites del activo inmovilizado

- En empresas de! Grupo y asociadas 14 95¢.061 470.248

- Enterceros 30.222 57
Gastos financieros {3.279.955) {2.884.860)
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas 14 (186.432) (227 .5568)
Per deudas con terceros 12 (3.093.523) (2.857.302)
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros 9 685.053 (t56.735)
Diferencias de cambio (13.881) -
Deterioro y resultado por engjenaciones de instrumentos financieros 9 {139.629} -
Deterioro, perdidas v otros conceptos, neto (139.629) -
RESULTADO FINANCIERO (1.752.037) {2.569.933)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 13.990.689 11.975.555
Impusastos sobre beneficios 13 {3.582.637} {2.296.023)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 10.408.052 9.679.532
RESULTADO DEL EJERCICIO 10.408.052 9.679.532

{*) Presentado dnicamente a efectos comparativos

Las Noctas 1 a 18 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion correspondiente al 31 de diciembre de 2014.




TUBACEX, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES

A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1.2y 4)

(Euros)

A)_ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2014 2013 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {I) 10.408.052 9.679.532
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto {II)
Cobertura de los flujos de efectivo 12 (383.564) 8.145
Efecto impositivo 13 407.398 (2.449)
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (ill} - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS (I+1I+11} §0.131.886 9.685.828

(*) Presentado unicamente a efectos comparativos

ias Notas 1 a 18 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en e} patrimonio neto correspordiente al ejercicic 2014,
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TUBACEX, S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2094 Y 2013 (NOTAS 1,2 y 4)

{Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2014 2013 (%)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1) 17.833.048 12.252.096
Resultado del ejercicio antes de impuestos 13.990.689 11,975.555
Ajustes al resuliado:
- Amortizacion del inmovilizado ByT 1.428.217 1.435.176

- Variacion de provisiones 1 - (11.400.000)

- Variacidn de pravisiones con &l personal 11 2.718.497 587.000

- Variacion de instrumentos de patrimonio - pagos basados en acciones 10.d 166.000 166.000

- Resultados por bajas y enajenaciones de inmovilizado 7 (8.264) -

- Ingresos financieros {996.385) (471.662)

- Ingresos por dividendos 14 {4.000.000} (2.0C0.000)

- Gastos financieros 12 3.279.955 2.884.860

- Diferencias de cambio 13.891 -

- Variacién de valor razonable en instrumentos financieros 9 (685.053) 156.735
Cambios en el capital corriente

- Deudores y otras cuentas a cobrar {6.832) 6.022

- Acreedores y ctras cuenias a pagar 2.895.783 (892.977)

- Otros activos corientes 8.114 -

- Otros pasivos cormienies 324.089 {6)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion

- Pagos de infereses (2.943.033) (2.583.448)

- Cobros de dividendos 14 1.000.000 2.000.000

- Cobros de intereses 996.385 471,662

- Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios 13 (50.005) (85.821)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {1 (92.257.814) {12.048.793)
Pagos por inversiones

- Empresas del Grupo y ascciadas 9 (33.305.285) {14.083.232)

- Inmovitizade intangible & (904.556) (3.800)

- Inmovilizade materiai 7 (15456} {356.343)

- Otros activos financieros 9 {67.500.000) {3.400.000)
Cobros por desinversiones

- Empresas del Grupo y asociadas 14 208.137 -

- Inmovilizade materia$ 7 343.979 -

- Qtros activos financiercs ] 8.915.367 5.804.582
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAGION (I} 83.478.526 {503.533)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero

- Emision de deudas con entidades de crédito 12 75.222.059 7.101.224

- Emisién de deudas con empresas del Grupo y asociadas 14 142,215 -

- Emisidn de otras deudas 12 26,196.975 -

- Devolucion y amortizacién de deudas con entidades de crédito 12 (14.031.266) -

- Devolucion y amortizacién de deudas con empresas del Grupo y asociadas 14 {1.045.857) (1.045.857)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentoes de patrimonio

- Dividendos 10.c {3.005.600} (3.568.900)

- Dividendcs a cuenta - (3.000.000)
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE TiPQ DE CAMBIO (IV) {13.891} .
AUMENTOIDISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+Ii+lI+1V) 9,139,869 {300.230)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 201.494 501.724
Efectivo 0 equivalentes al final del gjercicio 9.341.363 201.494

{* Presentadc Unicamente a efectos comparativos

Las Notas 1 a 18 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante dei estado de flujos de efective correspondiente al ejercicic 2014.




Tubacex, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2014

Actividad de la Empresa

Tubacex, S.A. (en adelante ia Sociedad) se constituyd en Espafia el dia 6 de junio de 1963 como
sociedad andnima, por un periodo de tiempo indefinido. Su domicilio social y fiscal esta radicado en Liodio
{Alava).

El objeto social de la Sociedad consiste, entre ofros, en la fabricacion y venta de tubos especiales de
acero sin soldadura, basicamente inoxidables, asi como cualquier otra modalidad de la industria
siderometalirgica u otras actividades similares que se acuerde explotar. No obstante, a partir dei 1 de
enero de 1994, la Sociedad quedé convertida en una sociedad tenedora de participaciones y cabecera del
Grupo Tubacex, sin actividad productiva, ya que ésta es desarrollada por sus sociedades dependientes
{Nota 9). Sus principales instalaciones industriales estan ubicadas en Llodio y Amurrio (Alava).

La actividad principal de Tubacex, 5.A. se concentra en la tenencia de participaciones y en fa prestacion a
las empresas del Grupo de determinados servicios de caracter centralizado y de arrendamiento gue son
objeto de facturacion (Nota 14).

Tubacex, S.A. tiene sus acciones admitidas a cotizacion en Bolsa.

ta Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes (Nota 9 y Anexp), y de acuerdo con la
iegislacion vigente, estd obligada a formular separadamente cuentas consolidadas. Las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Tubacex del ejercicio 2014 han sido formuladas por los Administradores, en
reunién de su COI"ISBJO de Administracion celebrada el dia 24 de febrero de 2015, Las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2013, fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de Tubacex, S.A.
celebrada el 28 de mayo de 2014 y depositadas en el Registro Mercantil de Alava.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco Normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad-

Estas cuentas anuales se han formulade por los Administradores de acuerdo con el marco normativo
de informaci6n financiera aplicable a la Socledad, que es el establecido en:

a) Codigo de Comercio y la restante legistacién mercantil.

b) Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus Adaptaciones
sectoriales.

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas compiementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
b) Imagen fiel-

L as cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad, vy se
presentan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacion
y en particular, los principios y criterios contables en el contenidos, de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio, de fa situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de
efectivo habidos durante el gjercicio.




c)

d}

e}

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad con fecha
24 de febrero de 2015, se someterdn a la aprobacidén por la Junia General Ordinaria de Accionistas,
estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del
ejercicio 2013 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 28
de mayo de 2014,

Principios contables no obligatorios aplicados-

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionaimente, los Administradores han
formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No
existe ningln principio contable que siendo obligatorio, haya dejade de aplicarse.

Aspectos criticos de fa valoracion y estimacion de Ia incertidumbre-

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de ios activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

¢ La evaluacion de posibles pérdidas por detericro de determinados activos {Notas 3.1, 3.2, 3.4, 6,
7y9).

¢ La vida 0t de los activos intangibles y materiales (Notas 3.1 y 3.2).
» El valor de mercado de determinados instrumentos financieros (Notas 9 y 12).
« El célculo de provisiones {Notas 3.8 y 11).

» La evaluacién de fa probabilidad de disponer de ganancias fiscales futuras contra las que cargar
los créditos fiscales registrados, asi como otros activos por impuesto diferido (Nota 13).

+ Las hipotesis empleadas en el céiculb de los compromisos con el personal (Notas 3.12 y 11).

« El valor razonable de determinados instrumentos de patrimonio {Notas 3.13 y 10.d).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible
al cierre del ejercicio 2014, es posible que acontecimienfos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas {al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en caso
de ser preciso, conforme a lo establecido en el Plan General de Contabiiidad, es decir, de forma
prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacién en la correspondiente cuenta de
pérdidas vy ganancias. Dado el caricter incierto de cualquier estimacion basada en expectativas
futuras en el actual entomo econdmico, se podrian poner de manifiesto diferencias entre los
resultados proyectados y los reaies. La importancia de dichas estimaciones debe considerarse en la
interpretacién de las cuentas anuales adjuntas y, en concreto, en la recuperacion de los valores
ascciados a las inversiones financieras, créditos a empresas del grupo y de los créditos fiscales
activados.

Los Administradores consideran que no existen pasivos contingentes significativos para la Sociedad
al 31 de diciembre de 2014.

Comparacion de la informacién-

La informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio 2013, se presenta, a efectos
comparativos, con la informacién del sjercicio 2014.




9)

Agrupacién de partidas-

Determinadas partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, det estado de
cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada
para facilitar st comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido fa
informacion desagregada en las comrespondientes notas de la memoria.

Grupo consolidable y principios de consolidacion

Segun se indica en la Nota 9, Ia Sociedad participa en el capital de otras sociedades (no cotizadas),
con participaciones iguales o superiores al 20%.

Las inmovilizaciones financieras por patticipaciones en empresas del grupo y asociadas, cuyo vaior
neto contable registrado al 31 de diciembre de 2014 y 2013 asciende a 128.202.912 guros, (Nota 9y
Anexo), se presentan de acuerdo con la normativa mercantil vigente. En consecuencia, las cuentas
anuales de la Sociedad del ejercicio 2014 no refiejan las variaciones financiero-patrimoniales que
resultan de aplicar criterios de consolidacion a dichas participaciones ni a las operaciones realizadas
por ellas. Estas variaciones si se reflejan en las cuentas anuales consolidadas del Grupo Tubacex
del gjercicio 2014.

Las principales magnitudes de las cuentas anuazles consolidadas de Tubacex del ejercicio 2014 y
2013, elaboradas de acuerdo con lo establecido en la Disposicidn Final Undécima de fa Ley 62/2003,
de 30 de diciembre, aplicando las Normas Intemacionales de Informacion Financiera aprobadas por
ios Reglamentos de la Comisién Europea, son las sigulentes:

Cuentas anuales consolidadas 2014

Miles de Euros
Total Activo 700.268
Patrimonio Neto- 285.101
De la Sociedad dominante 282,168
De los accionistas minoritarios 2.933
Importe neto de la Cifra de Negocios 546.650
Resultado del ejercicio- 23.261
Pe la Sociedad dominante 23.761
De los accionistas minoritarios (500)

Cuentas anuales consolidadas 2013

Miles de Euros
Total Active 637120
Patrimonio Neto- 263.431
De la Sociedad dominante 259.851
De los accionistas minoritarios 3.580
Importe neto de la Cifra de Negocios 554.14%
Resultado del ejercicio- 14.635
De la Sociedad dominante 15.014
De los accionistas minoritarios 3719




h)

Cambios en criterios contables y correccién de errores-

Durante el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2014 no se han producido cambios de
criferio contable respecto a las cuentas anuales del gjercicio anual terminado ef 31 de diciembre de
2013, ni se ha detectado ningdn error significativo que haya supuesto la reexpresién de los importes
incluidos en las cuentas anuaies del ejercicio 2013.

Normas de registro y valoracién

Las principales normas de registro y valoracidn utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus
cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013 de acuerdo con las establecidas por el Plan General de
Contabilidad, han sido las siguientes:

3.1

3.2

Inmovilizado intangible-

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precic de adquisicion o
coste de produccidn. Posteriormente se valora a su coste minorado por la comespondiente
amortizacién acumulada vy, en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado,
conforme al criterio mencionado en la Nota 3.2,

Dichos activos se amortizan en funcion de su vida Util.
Aplicaciones informaticas — Proyecto GOM

La Sociedad registra en esta cuenta los costes incurridos en la adquisicién y desarrolio de
programas de ordenador. En concreto, se encuenira registrade bajo este epigrafe los costes de
implantacién del proyecto "Group Operating Mode! Implementation”, proyecto que ha facilitado la
gestién unificada de los procesoes relevantes, construir un sistema de gestion modular exportable a
futuras adquisiciones o desarrolios y ha permitido la unificacién de la arquitectura de los sistemas de
informacién, tanto de las sociedades radicadas en Espafia como las de Austria (Nota 9).

Los costes de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en que se incurren.

Los Administradores han estimado una amortizacién lineal en 10 afios para el proyecto GOM (Nota
6).

Otro inmovilizado intangible

La Sociedad registra en esta cuenta las obras de arte propiedad de la Sociedad, las cuales estan
valoradas a coste menos, en su caso, las correspondientes correcciones de valor surgidas como
consecuencia de la valoracion de un experto independiente. Las obras de arte no se amortizan, ya
que se entiende que no sufren depreciacién por el transcurso del tiempo.

Inmovilizado Intangible en curso

A 31 de diciembre de 2014 este epigrafe asciende a 905 miles de euros que incluyen principaimente
los trabajos realizados para el desarrollo de una nueva herramienta de gestidn analitica de costes
(Nota 6).

Inmovilizado material-

El inmovilizado material se valora inicialmente por su precio de adguisicién o coste de produccion y

posteriormente se minora por fa comespondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro, st las hubiera, conforme al criterio mencionado en este mismo apartado. E! precio de




3.3

adquisicién figura actualizado de acuerdo con diversas disposiciones legales, entre las que se
encuentran la Norma Foral 4/1937 (Notas 6 v 13).

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los diferentes elementos que componen el
inmovilizado material se imputan a ia cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio en que se
incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la
capacidad o eficiencia o a alargar la vida ttil de dichos bienes se registran como mayor coste de los
mismos.

La Sociedad amortiza el inmovilizado material siguiendo el método lineal, aplicando porcentajes de
amortizacion anual calculados en funcién de los afios de vida (til estimada de los respectivos bienes,
segin el sigulente detalle:

Afos de vida til
Construcciones 33
Instalaciones técnicas y maguinaria 15
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 5-15
Otro inmovilizado 5

Al cierre del gjercicio, la Sociedad analiza la razonabilidad de las vidas dtiles de sus activos, en
funcidn de su estado fisico, realizando los ajustes necesarios en las mismas, cuando considera que
los activos tienen una vida atil diferente a la inicialmente estimada. En este sentido, durante el
ejercicic 2014 no se ha procedido a corregir la vida (til de ninguno de los activos materiales e
intangibles de la Sociedad.

Deterioro del valor de activos materiales e intangibles

Al cierre de cada ejercicio, siempre que existan indicios de pérdida de valor de un elemento del
inmovilizado, la Sociedad procede a estimar mediante el denominado “Test de deterioro” ta posible
existencia de pérdidas de valor que reduzcan el valor resuperable de dichos activos a un importe
inferior al de su valor en libros,

El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos los
costes de venta y el valor en uso.

Las correcciones valorativas por deterioro de los elementos del inmovilizado, asi como su reversién,
cuando las circunstancias que lo motivaron hubieran dejado de existir, se reconoceran como un
gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo se
incrementa en la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que el importe en
libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinade de no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro en ejercicios anteriores.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian indicios de posible deterioro dei inmovilizado material
e intangible.

Arrendamientos-

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de tas condiciones
de los mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a ta propiedad del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican
como arrendamientos operativos.




3.4

Arrendamiento operativo

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo en los que la Sociedad
actdia como arrendadora, se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se
devengan.

Asimismo, en su caso, el coste de adquisicion del bien arrendado se presenta en el balance
conforme a su naturaleza, incrementado por el importe de los costes del contrate directamente
imputables, los cuales se reconocen como gasto en el plazo del contrato, aplicando el mismo criterio
utilizado para el reconocimiento de los ingresos del arrendamiento.

De la misma manera, los gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo en los que la
Sociedad actia como arrendataria se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en
gque se devengan.

Cualquier cobro o pago gque pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se trafara
como un cobro o pago anticipado que se imputard a resultados a lo largo del periodo del
arrendamiento, a medida que se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

Arrendamiento financierc

En las operaciones de arrendamiento financiero en las que la Sociedad actia como amrendatario, se
presenta el coste de los activos arrendados en el balance de situacion segdn la naturaleza del bien
objeto del contrato y, simultAneamente, un pasivo por el mismo importe. Dicho importe seré el menor
entre el valor razonable del bien arrendado vy el valor actual al inicio del arrendamiento de las
cantidades minimas acordadas, incluida la opcién de compra, cuando no existan dudas razonables
sobre su ejercicio. No se incluiran en su calculo las cuotas de caracter contingente, el coste de los
servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador. La carga financiera fotal del contrato se
imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devenga, aplicando el método del
tipo de interés efectivo. Las cuotas de caracter contingente se reconocen comao gasto del ejercicio en
que se incurren.

Los activos registrados por este tipo de operaciones se amortizan con criterios similares a los
aplicados al conjunto de los activos materiales, atendiendo a su naturaleza.

Instrumentos financieros-
Definiciones

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumento de capital” es un negocio juridico que evidencia una participacion en los activos de
la enfidad que lo emite, una vez deducidos todos sus pasivos.

Activos financieros
Clasificacion
Los activos financieros que posee fa Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

a) Préstamos v partidas a cobrar actives financieros originades en la venta de bienes o en la
prestacion de servicios por operaciones de frafico de la empresa, o los que no teniendo un origen
comercial, no son instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantfa fija o
determinable y no se negocian en un mercado activo. Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad
tiene registrados activos financieros incluidos en esta categoria por importe de 63.369.201 euros
{27.272.053 euros al 31 de diciembre de 2013), registrados en las partidas “Inversiones en




empresas del Grupo y asociadas a largo plazo — Créditos a empresas” por un importe de
39.627.015 euros {8.407.048 euros & 31 de diciembre de 2013) e “Inversiones en empresas del
Grupo y asociadas a corio plazo — Créditos a empresas” por un importe de 23.742.186 euros
{18.865.005 euros al 31 de diciembre de 2013} (Nota 9).

b} Otros activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: se
incluyen en esta categoria los activos financieros que asi designa la empresa en el momento del

reconocimiento inicial, debido a que dicha designacién elimina o reduce de manera significativa
asimetrfas contables, o bien dichos activos forman un grupo cuyo rendimiento se evalla, por parte
de ia Direccién de la Sociedad, sobre la base de su valor razonable y de acuerdo con una
estrategia establecida y documentada. El importe registrado, al 31 de diciembre de 2014, en el
balance de situacién adjunto, correspondiente a activos englobados en esta categoria,
basicamente fondos de inversién, asciende a 59.074.542 euros {4.500.810 euros al 31 de
diciembre de 2013), registrados en {a partida “Inversiones financieras a corto plazo ~ Instrumentos
de patrimonic” por importe de 57.968.542 euros (3.394.810 euros al 31 de diciembre de 2013} y
en la partida “Inversiones financieras a corto plazo — Otros activos financieros” por un imporie de
1.106.000 euros (mismo importe al 31 de diciembre de 2013) (Nota 9).

c) Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, asociadas y mulfigrupo: se consideran
empresas del Grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacion de control, y empresas

ascciadas aguellas sobre las que la Sociedad ejerce una influencia significativa, Adicionalmente,
dentro de la categoria de multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre las que, en virtud de
un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o mas socios. La Sociedad tiene al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 inversiones en el patrimonio de empresas del grupo y asociadas por un
importe de 128.202.912 euros (Nota 9).

d) Activos financieros_disponibles para la venta: se incluyen los valores representativos de deuda e
instrumentos de patrimonio de otras empresas gue no hayan sido clasificados en ninguna de las
categorias anteriores. La Sociedad ha registrado, al 31 de diciembre de 2014, en el balance de
situacion adjunto activos financieros disponibles para la venta por importe de 5.224.678 euros
{527.724 euros al 31 de diciembre de 2013), en el epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo’
por un Importe de 5.207.435 euros (260.280 euros al 31 de diciembre de 2013) y el epigrafe
“Inversiones financieras a corto plazo” por importe de 17.243 euros (268.444 euros al 31 de
diciembre de 2013) (Nota 9).

Valoracién inicial

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas ios costes de la transaccion gue sean directamente atribuibles.

Desde el 1 de enero de 2010, en el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que
otorgan control sobre a sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros
profesionales relacionados con ia adquisicion de la inversidn se imputan directamente a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Valoracion posterior

Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amoriizado.

Los acfivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias se
valoran a su valor razonable, registrandose en la cuenta de pérdidas y ganancias el resultado de las
variaciones en dicho valor razonable.

Los activos financieros disponibles para la venta se vaicran a su valor razonable, registrandose en el

Patrimonio Neto el resultado de las variaciones en dicho valor razonable, hasta gque el activo se
enajena o haya sufrido un deterioro de valor (de cardcter estable o permanente}, momento en el cual




dichos resultados acumulados reconocidos previamente en el Patrimonio Neto pasan a registrarse
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Por dltime, las inversiones en empresas del Grupo, asociadas y mulligrupo se valoran por su coste,
minorado, en su caso, por el imparte acumulado de las cotrecciones valorativas por deterioro. Dichas
correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el vaior
actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion. Salve mejor evidencia del importe
recuperable, se toma en consideracién el patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las
plusvalias tacitas (netas de efecto fiscal) existentes en la fecha de la valoracion (incluyendo el Fondo
de Comercic, si lo hubiera). Si existieran indicios con el procedimiento anterior, se procede a la
realizacion de calculos y analisis mas complejos {valor razonable menos costes de venta y/o valor
actual de los flujos de efectivo futuros de la inversion).

La Direccién de la Sociedad determina la clasificacidn mas apropiada para cada activo en el
momento de la adquisicion, revisandola al cierre de cada ejercicio.

Al menos al cierre del ejercicio, la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos financieros
que no estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro
si el valor recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el
registro de este deterioro se registra en [a cuenta de pérdidas y ganancias.

El imponte recuperable de las participaciones mantenidas se defermina en base a calcutos del valor
de uso. Estos célculos usan proyecciones de flujos de efectivo basadas en presupuestos financieros
aprobados por la Direccion que cubren un periodo de cinco afios. La Direccion determina el margen
bruto presupuestado en base al rendimiento pasado y sus expectativas de desarrollo del mercado.
Los flujos de efectivo mas alld del periodo de cinco afos se extrapolan usando una tasa de
crecimiento a perpetuidad estimada del 0% (tanto en 2014 como en 2013). La tasa de descuento
después de impuestos aplicada a las proyecciones de flujos de efectivo ha sido del 7,8% {8,3% en
2013} y refleja los riesgos especificos relacionados con la actividad de las participadas. La tasa de
descuento después de impuestos anterior, equivale a una tasa del 11,1% antes de impuestos
(11,5% en 2013}.

Los Administradores de ia Sociedad consideran que las tasas de crecimiento medio ponderado son
coherentes con las previsiones incluidas en los informes de ta industria asi como gue las tasas de
descuento antes de impuestos aplicadas a las proyecciones de flujos de efecfivo son las utlizadas
por los analistas externos del propio Grupo TUBACEX y refiejan los riesgos especificos relacionados
con las participaciones relevantes.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores de la
Sociedad, las previsiones de flujos netos de efectivo soporfan el valor de las participaciones en
empresas del Grupo gue mantiene registradas la Sociedad al 31 de diciembre de 2014, Asimismo,
un aumento de 100 puntos basicos en la tasa de descuento no supondria un deterioro en el valor de
las mismas registrado.

L a Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre
los flujos de efectivo del correspondienie activo financiero y se han transferido sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como en ventas en firme de activos, cesiones
de créditos comerciales en operaciones de “factoring” en las que la empresa no retiene ningln riesgo
de crédito ni de interés, las venias de activos financieros con pacto de recompra por su valor
razonable o las titulizaciones de activos financieros en las que [a empresa cedente no retiene
financiaciones subordinadas ni concede ningan tipe de garantia o asume algln otro tipo de riesgo. Al
31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad no tiene activos dados de baja de su balance por estos
conceptos.




Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero
por un importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que
se retenga sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como el
descuento de efectos, el “factoring con recurso’, las ventas de activos financieros con pactos de
recompra a un precio fijo 0 al precic de venta mas un interés y las titulizaciones de activos
financieros en las que la empresa cedente retiene financiaciones subordinadas u otro tipo de
garantias que absorben sustancialmente todas las pérdidas esperadas. Al 31 de diciembre de 2014
y 2013 la Sociedad no tiene aclivos cedidos en los que retenga sustanciaimente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.

Pasivos financieros

Son pasivos financieros aguellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han
originado en ta compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o aguellos
que sin tener un origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros
derivados.

La Sociedad registra la deuda financiera en el momento inicial por su valor razonable, neto de costes
en que se haya incurrido en la transaccion. Posteriormente se aplica el método del coste amortizado
hasta su liquidacion en el momento de su vencimiento. Cualquier otra diferencia enfre los fondos
obtenidos (netos de los costes necesarios para su obtencién) y el valor de reembolso se reconoce en
la cuenta de pérdidas y ganancias durante la vida de la deuda de acuerdo con el método del tipo de
interés efectivo,

Los débitos y partidas a pagar se valoran iniciaimente al valor razonable de la contraprestacion
recibida, ajustada por los costes de la transaccién directamente atribuibles, Con posterioridad, dichos
pasivos se valoran de acuerdo con su coste amortizado.

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han
generado.

Instrumentos de patrimonic

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el Patrimonio de la Sociedad,
una vez deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe
recibido, neto de los gastos de emision.

Las acciones propias que adguiere la Sociedad durante el gjercicio se registran, por el valor de la
contraprestacion entregada a cambio, directamente como menor valor del Pafrimonio neto. Los
resultados derivados de la compra, venta, emision o amortizacion de los instrumentos de patrimonio
propio, se recanocen directamente en Patrimonio neto, sin que en ninglin caso se registre resultado
alguno en la cuenta de Pérdidas y Gananclas.

Instrumentos financieros derivados

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se
encuentran expuestas sus actividades, operaciones y flujos de efectivo futuros. Fundamentalmente,
estos riesgos son de variaciones de los tipos de interés.

Para que estos instrumentos financieros puedan calificarse como de cobertura contable, deben ser
designados iniciaimente como tales, documentandose la relacion de cobertura, Asimismo, ia
Sociedad verifica iniciaimente y de forma periddica a lo largo de su vida que la relacidn de cobertura
es eficaz, es decir, que es esperable prospectivamente que los cambios en el valor razonable o en
los flujos de efectivo de la partida cubierta se compensen casi completamente por los del
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3.6

instrumento de cobertura y que, retrospectivamente, los resultados de la coberiura hayan oscilado
dentro de un rango de variacion del 80 af 125% respecto def resultado de la partida cubierta.

La Sociedad aplica cobertura de fiujos de efectivo, de modo que la parie de la ganancia o pérdida del
instrumento de coberura que se haya determinado como cobertura eficaz se reconoce
transitoriamente en el patrimonio neto, imputandose en la cuenta de pérdidas y ganancias en el
mistmo periodo en que el elemento que esta siendo objeto de cobertura afecta al resultado, salvo que
la cobertura corresponda a una transaccién prevista que termine en el reconocimiento de un activo o
pasivo no financiero, en cuyo caso los importes registrados en el patrimonio neto se incluiran en el
coste del activo o pasivo cuando sea adguirido o asumido.

La contabilizacion de coberiuras es interrumpida cuando el instrumento de cobertura vence, © es
vendido, finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacion de coberturas.
En ese momento, cualquier beneficlo o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de
cobertura que haya sido registrado en el patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio neto
hasta que se produzca la operacion prevista. Cuando no se espera que se produzca la operacion
que esta siendo objeto de cobertura, los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el
patrimonio neto se transfieren a los resultados netos del periodo.

Transacciones en moneda extranjera-

L.a moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en
otras divisas disfintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran
segun los tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance de situacidn. Los beneficios o
pérdidas puestos de manifiesto se imputan directamente a ia cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio en que se producen.

Impuesto sobre beneficios-

Con fecha 26 de diciembre de 2013, tuvo lugar la comunicacién a la Hacienda Foral de Alava
acreditando la intencién que la Sociedad y ciertas sociedades dependientes (Notas 13 y 14),
radicadas en ef Pals Vasto y sometidas a la normativa foral del Impuesto sobre Sociedades, de
tributar a partir dei ejercicio iniciado ef 1 de enero de 2014 por dicho impuesto, acogidas at Régimen
Especial de Consolidacién Fiscal, regulado en la Norma Foral 3712013, de 13 de diciembre, de la
Diputacién Foral de Alava de! Impuesto sobre Sociedades, siendo Tubacex, S.A. la sociedad
dominante del Grupo Fiscal.

El gasto o ingreso por Impuesto sobre beneficios comprende Ia parte refativa al gasto o ingreso por
el impuesto corriente y la parte commespondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto comiente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del Impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y
otras ventajas fiscales en la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi
como las pérdidas fiscales compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste,
dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

£1 gasto o el ingreso por impuesto diferido se correspende con ef reconocimiento y 1a cancelacion de
los activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se
identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de ias
diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases
imponibles negativas pendientes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no
aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o credito
que corresponda el tipo de gravamen a! que se espera recuperarlos o liquidarios.
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3.7

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercic ¢ de otros activos y
pasivos en una operacion gue no afecta ni al resulfado fiscal ni al resultado contable y no es una
combinacién de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sdlo se reconocen en la medida en que se
considere probabie que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que
poder hacerlos efectivos en un horizonte temporal maximo de 10 afios.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos
directos en cuentas de patrimonio, se contabilizan fambién con contrapariida en patrimonio neto.

l.a Sociedad, que como se ha indicado anteriormente, tributa por ef Impuesto sobre Sociedades en
régimen de declaracién consolidada, aplica en dicho proceso las sigutentes normas: las diferencias
temporarias que surgen en la determinacion de la base imponible consolidada por operaciones
realizadas entre sociedades que forman el Grupo fiscal, en tanto no estén realizadas frente a
terceros, se registran por la sociedad que tuviera contabilizado dicho resultado; las diferencias
permanentes (por ejemplo, por la eliminacion de dividendos repartidos entre elflas) ¢ temporarias que
surgen en la determinacién de la base imponible consolidada, se tfratan como una diferencia
permanente o temporal por la sociedad que fuviera contabilizado dicho resultado, segiin cotresponda
su registro de acuerdo al criterio general de reconocimiento; por la parte del resultado fiscal negativo
y las bonificaciones y deducciones compensadas por el conjunto de las sociedades que forman el
Grupo fiscal, se registra un crédito o deébito entre la sociedad que los genera y las sociedades que lo
compensan y/o aplican. Los activos por impuesto diferido por créditos fiscales remanentes se
registran por la Sociedad individual en la medida que su utilizaciéon se encuentre razonablemente
asegurada por la propia Sociedad o por €l resto de sociedades que conforman el Grupo fiscal en el
marco del conjunto del mismo vy su plan de negocio, dentro del horizonte temporal de 10 afios.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados,
efectuandose las oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su
recuperacién futura. Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no
registrados en balance de situacién y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase
a ser probable su recuperacién con beneficios fiscales futuros dentro de los limites temporales
contables establecidos.

Ingresos y gastos-

Los ingresos por prestacion de servicios se reconocen considerando el grado de realizacion de la
prestacién a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccién pueda ser
estimado con fiabilidad.

Por otro lado, los ingresos en concepto de dividendos repartidos por sociedades participadas y los
ingresos derivados de las prestaciones de servicios realizadas a empresas def Grupo, se registran
de acuerdo con el Boletin del ICAC nimerp 79 formando parte del imporie Nefo de la Cifra de
Negocios.

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el metodo del tipo de interés
efectivo y los dividendos, cuando se declara el derecho del accionista a recibirios. Asimismo, si los
dividendos distribuidos proceden inequivocamente de resultados generados con anterioridad a la
fecha de adquisicién, porque se hayan distribuido importes superiores a los beneficios generados por
la participada desde la adquisicion, no se reconoceran como ingresos y minoraran el valor contable
de la inversion. En este sentido, los intereses y dividendos de activos financieros devengados con
posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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3.8 Provisiones y contingencias-
Los Administradores de 1a Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados,
cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan
indeterminados en cuanto a su importe yfo momento de ¢ancelacion.

b} Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion futura esta condicionada a que ocura, o no, uno 0 mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales sino que se informa sobre los mismos en las
notas de la memoria, salvo que sea considerada como remota su probabilidad asociada de
ocurrencia.

Las provisiones se valoran por el valor aciual de la mejor estimacion posibie del importe necesario
para cancelar o transferir fa obligacion, teniendo en cuenta fa informacién disponible sobre el suceso
y sus consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas
provisiones como un gasto conforme se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no
existan dudas de que dicho reembolso serd percibido, se registra como activo, excepto en el caso de
que exista un vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la
Sociedad no esté obligada a responder; en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta
para estimar el importe por el que, en su caso, figurara la correspondiente provision.

Por (ltimo, los activos contingentes s6lo son objeto de registro contable cuando su materializacion
resulte altamente probable.

3.9 Indemnizaciones por despido-

De acuerdo con la legisiacién vigente, la Sociedad esta obligada al pago de indemnizaciones a
aquellos empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales.
Por tanio, las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacion razonable se registran
como gasto en el ejercicio en el que se adopta la decisién del despido. En las cuentas anuales
adjuntas no se ha registrado provisién aiguna por este concepto, ya que no estan previstas
situaciones de esta naturaleza.

3.10 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental-

Se consideran activos de naturaleza medioambiental fos bienes que son ufilizados de forma
duradera en la actividad de la Sociedad, cuya finaiidad principal es la minimizacion del impacto
medioambiental y la proteccidn y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacion
de la contaminacion futura.

La actividad de la Sociedad, por su naturaleza no tiene un impacto medioambiental significativo.
3.11 Compromisos por pensiones-

La Sociedad ha realizado ofertas no vinculantes en forma de planes de jubilacion parcial durante un
plazo corto de tiempo a colectivos determinados de empleados, que cumpien ciertas condiciones de
edad v antigliedad. Dichos planes no estan disponibles para todo el colectivo de empleados en
activo y estén orientados al rejuvenecimiento progresivo de la plantilla. En las cuentas anuales
adjuntas no se ha registrado provision alguna por este concepto, ya que al 31 de diciembre de 2014




la Sociedad carecia de trabajadores en régimen de jubilacion parcial (al igual que al 31 de diciembre
de 2013).

3.12 Otros compromisos con el personal-

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunién celebrada el 25 de marzo de 2013,
aprobé un plan de incentivos a largo plazo para los miembros del Comité de Direccidn, que forman
parte de la Alta Direccion del Grupo Tubacex. El plan consiste en una retribucion plurianual vinculada
a la consecucion de los principales objetivos incluidos en ef Plan Estratégico 2013-2017 (Nota M),y
en un programa de opciones sobre acciones (Notas 3.13 y 10.d), en los términos aprobados por la
Junta General de Accionistas en su reunion del 29 de mayo de 2013.

3.13 Pagos basados en acciones

La Sociedad reconoce, por un ado, los bienes y servicios recibidos como un activo 0 como un gasto,
atendiendo a su naturaleza, en el momento de su obtencidn y, por otro, el correspondiente
incremento en el Patrimonio neto, si la fransaccién se liquida con instrumentos de patrimonio, o el
correspondiente pasivo si la transaccion se fiquida con un importe que esté basado en el valor de los
instrumentos de patrimonio.

En el caso de transacciones que se liquiden con instrumentos de patrimonio, tanto los servicios
prestados como el incremento en el patrimonio nefo se valoran por el valor razonable de los
instrumentos de patrimonio cedidos, referido a la fecha del acuerdo de concesién. Si por el contrario
se liquidan en efectivo, los bienes y servicios recibidos y el correspondiente pasivo se reconocen al
valor razonable de éstos (ltimos, referido a la fecha en la que se cumplen los requisitos para su
reconocimiento.

En el caso de pagos en acciones que se fiquidan mediante la entrega de instrumentos de patrimonio,
el valor razonable se carga linealmente a lo largo del periodo de devengo en el epigrafe "Gastos de
personal’ de la cuenta de pérdidas y ganancias y se abona en el epigrafe “Otros instrumentos de
patrimonio neto” del balance de situacion (Nota 10.d), en funcion de la estimacion realizada por la
Sociedad con respecto a las acciones que finalmente seran entregadas.

El valor razonable se determina en funcion de los precios de mercado disponibies a la fecha de la
valoracion, teniendo en cuenta sus caracteristicas. Si no se dispone de precios de mercado, se
utilizan técnicas de valoracion generalmente aceptadas para valoracion de instrumentos financieros
de estas caracteristicas (Nota 10.d).

La Sociedad ha registrado en las cuentas anuales adjuntas al 31 de diciembre de 2014 por este
compromiso un importe de 332 miles de euros correspondientes al programa de opciones sobre
acciones que han sido registrados en el epigrafe “Otros instrumentos de patrimonio neto” (166 miles
de euros al 31 de diciembre de 2013) (Nota 10.d).

3.14 Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacion, que con caracter
general se considera de un aho, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacion o
realizacion se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los
activos financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo
plazo de liquidacion sea superior al afio y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los
activos que no cumplen estos requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos
financieros mantenidos para negociar, con fa excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacion sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extincion se
producira en ef corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.




3.15 Subvenciones, donaciones y legados-

Para la contabilizacion de las subvenciones, donaciones y legados recibidos de terceros distintos de
los propietarios, la Sociedad sigue los criterios siguientes:

- Subvenciones, donaciones y legados de capital no reintegrables: Se valoran por el valor
razonable del importe ¢ el bien concedido, en funcién de si son de caracter monetario o no, y se
imputan a resultados en proporcion a la dotacion a la amortizacion efectuada en el periodo para
ios elementos subvencionados o, en su caso, cuando se produzca su enagjenacion ¢ correccion
valorativa por deterioro.

- Subvenciones de caracter reintegrables: Mientras tienen el caracter de reintegrablies se
contabilizan como pasivos.

- Subvenciones de explotacion: Se abonan a resultados en el momento en gue se conceden
excepto si se destinan a financiar déficit de explotacién de ejercicios futuros, en cuyo caso se
imputaran en dichos ejercicios. Si se conceden para financiar gastos especificos, la imputacion
se realizard a medida que se devenguen los gastos financiados,

Por ofra parie, las subvenciones, donaciones y legados recibidos de los socios o propistarios no
constituyen ingresos, debiendo registrarse directamente en los fondos propios, independientemente
del tipo de subvencidn del que se trate, siempre y cuando no sea reintegrable.

3.16 Transacciones entre empresas del Grupo-

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas (prestacion de servicios, cesion de
marcas, operaciones financieras o de cualguier otra indole) fijando precios de transferencia que se
enmarcan dentro de las prescripciones de fa OCDE para regular transacciones con empresas del
grupo y asociadas. Estos precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados
contractuaimente. Es por elio que los Administradores de la Sociedad consideran que no existen
riesgos significativos por este aspecto de ios que puedan derivarse pasivos de consideracién en el
futuro no registrados. En todo caso, las presentes cuentas anuales deben interpretarse en el
contexto de la pertenencia a un grupo de sociedades.

3.17 Estado de flujos de efectivo

En e} estado de flujos de efectivo, preparado de acuerdo con el método indirecto, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

» Flujos de efectivo. Entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo
por éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y sin riesgo significativo de alteraciones
en su valor.

» Actividades de explotacion. Actividades tipicas de la Sociedad, asi como otras actividades que no
pueden ser calificadas de inversion o de financiacion.

» Actividades de inversion. Las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

s Actividades de financiacion. Actividades que producen cambios en el tamafic y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

3.18 Operaciones en discontinuidad

Una operacion en discontinuidad es una linea de negocio suficientemente significativa que se ha
decidido abandonar y/o enajenar cuyos activos, pasivos y resultados pueden ser distinguidos




fisicamente, operativamente y a efectos de informacion financiera. Los ingresos y gastos de las
operaciones en discontinuidad se presentan separadamente en la cuenta de resultados.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se ha producido la discontinuidad de ninguna linea o
segmento de negocio.

Distribucién del resultado

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio formulada por los Administradores de fa Sociedad
y que se someterd a la aprobacion de la Junta General de Accionistas es la siguiente (en euros):

Ejercicio 2014

A dividendos 9.504.400
Reservas 903.652
Total 10.408.052

En relacion a la cifra destinada a dividendos, el Consejo de Administracién aprob6 en su reunian del dia
18 de diciembre de 2014 el reparto de un dividendo a cuenta por importe de 3.000.000 euros, que figura
contabilizado en el epigrafe "Dividendo a cuenta” del Patrimonio neio del balance al 31 de diciembre de
2014,

£l estado contable provisional (no auditado} formulade de acuerdo con los requisitos legales que pone de
manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribucion de dividendos fue el siguiente (en miles
de euros):

Miles de Euros
Estado Contable Provisional
Formulado el
30 de noviembre de 2014
Beneficio desde el 1 de enero al 30 de noviembre de 2014 2.295
Ingresos por prestaciones de servicios 8.861
Gastos previstos (personal, explotacion, financieros) (1.221)
Amortizacidn (130)
Resultado antes de impuestos previstos 9.805
Estimacion del impuesto sobre sociedades a pagar {2.438)
Cantidad méxima de posible distribucidn 7.367
Dividendo a cuenta previsto (3.000)
Liquidez disponible a fecha del acuerdo 32.134




5. Politica de gestion de riesgos financieros y otros

Factores de riesgo financiero-

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financiercs: riesgo de mercado
{incluyendo riesge de tipe de cambio, riesgo de interés en el valor razonable y riesgo de precios),
riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. El programa
de gestion del riesgo global de ia Sociedad se centra en la inceridumbre de los mercados
financieros y trata de minimizar ios efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de la
Sociedad.

La gestion del rfesgo esta controlada por la Direccion Financiera de la Sociedad con arreglo a
politicas aprobadas por el Consejo de Administracion. Este Departamento identifica, evalia y cubre
los riesgos financieros en estrecha colaboracién con las unidades operativas de Ia Sociedad. El
Consejo de Administracion marca las politicas para la gestion del riesgo global, asi como para
materias concretas tales como riesgo de fipo de cambio, riesgo de tipo de interés, riesgo de liguidez,
empleo de derivados y no derivados e inversion del excedente de liquidez.

Riesgo de mercado-

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en fondos de
inversion clasificados como disponibies para la venta. El objetivo principal de la politica de
inversiones de la Sociedad es maximizar la rentabilidad de las inversiones, manteniendo los riesgos
controlados.

Asimismo la Sociedad se encuentra expuesta a riesgos de mercado por las inversiones mantenidas
en obras de arte, registradas en el Inmovilizado intangible. Es politica de la Sociedad solicitar
valoraciones periodicas a terceros independientes con el fin de identificar potenciales minusvalias
latentes. :

El Grupo opera en et ambito internacional y, por tanto, esta expuesto al riesgo de tipo de cambio por
operaciones con divisas y por la inversion neta en sus participadas, especialmente en ddlares de
Estados Unidos.

Los recursos ajenos emitidos a tipos variables exponen a la Sociedad a riesgo de tipo de interés de
los flujos de efective. La Sociedad mantiene la fotalidad de sus recursos ajenos a tipos de interés
variable. Ocasionalmente, la Sociedad evalGa la posibilidad de cubrir el riesgo de los flujos de
efectivo futuro de los intereses, mediante la contratacion de permutas de tipos de interés.

Riesgo de crédito-

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito con terceros dado que la
naturaleza de su actividad hace que el mismo se concentre en saldos deudores con sus empresas
del Grupo.




Riesgo de liquidez-

La Sociedad lleva a cabo una gestién prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento
de suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de financiacion mediante un importe
suficiente de facilidades de crédito comprometidas y capacidad suficiente para liquidar posiciones de
mercado. Dado el caracter dindmico de los negocios subyacentes, el Departamento Financiero de la
Sociedad tiene como objetivo mantener la flexibilidad en ia financiacidén mediante la disponibilidad de
lineas de crédito contratadas. Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad mantiene un disponible en las
iineas de crédito contratadas por importe de 5.736.156 euros {5.385.206 euros al 31 de diciembre de
2013) (Nota 12).

Ei departamento financiero de la Sociedad no estima en el corto plazo tensiones de liquidez, siendo
fa tesoreria disponible al 31 de diciembre de 2014 superior a 9 millones de euros.

Informacion cuantitfativa-

a) Riesgo de crédito:
L.a practica totalidad de 1as prestaciones de servicios y de operaciones crediticias de la Sociedad se
dirige a sociedades de! Grupo Tubacex {Nota 14). De esta manera, la practica totalidad del riesgo
de crédito se concentra en el Grupo al que pertenece la Sociedad no estando previstos quebrantos

que debieran ser considerados por la Scciedad.

b) Riesgo de tipo de interés:

2014 2013
Porcentaje de deuda financiera con terceros ajenos al Grupo
Tubacex para la que se dispone de instrumentos de
cobertura de tipo de interés 47.24% 34,62%

c} Riesgo de tipo de cambio:

Al 31 de diclembre de 2014 y 2013 la Sociedad carecia de cuentas a cobrar o a pagar en moneda
extranjera.




6.

_inmovilizado intangibie

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacion en los gjercicios 2014 y 2013 ha sido el

siguiente:

Ejercicio 2014

Euros
Adiciones /
31.12.2013 | (Dotaciones) | 31.12.2014
Coste:
Aplicaciones informéticas 11.421.267 - 11.421.267
Otro inmovilizado intangible 5.787.558 - 5.787.558
Inmovilizado intangible en curso - 904.556 904.556
Total coste 17.208.825 904.556 | 18.113.381
Amortizacién acumulada:
Aplicaciones informaticas (3.538.390) | (1.106.687) | (4.645.077)
Total amortizacién acumulada (3.538.390) | (1.106.687) ; (4.645.077)
Deterioro:
Otro inmovilizado intangible (736.460) - (736.460)
Total deterioro (736.460) - (736.460)
Total neto 12.933.975 12.731.844
Ejercicio 2013
Euros
Adiciones /
01.01.2013 | (Dotaciones) | 31.12.2013
Coste:
Aplicaciones informéticas 11.421.267 - 11.421.267
Otro inmovilizado intangible 5.783.758 3,800 5.787.558
Total coste 17.205.025 3.800 | 17.208.825
Amortizaciéon acumulada:
Aplicaciongs informaticas (2.431.703) | (1.106.687) | (3.538.390)
Total amortizacién acumulada (2.431.763) | (1.106.687) | (3.538.390)
Deterioro:
Otro inmovilizado iptangible (736.460) - (736.460)
Total deterioro (736.460) - {736.460)
Total neto 14.036.862 12.933.975

Las altas de! ejercicio 2014 se refieren, principalmente, a los trabajos realizados para el desarrollo de
una nueva aplicacién informatica de gestion analitca de costes, que se espera poner en
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funcionamiento en el ejercicio 2015, En el ejercicio 2014, las adiciones por este concepto ascienden
a 876 mil euros aproximadamente, de los que 153 miles de euros se corresponden con gasto de
personal activado bajo el epigrafe "Trabajos realizados por el Grupo para su activo” de la cuenta de
resultados adjunta.

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 la Sociedad tenia elementos del inmovilizade intangible
totalmente amortizados, aplicaciones informaticas, que seguian en uso por imporie de 354.395
euros.

Del inmovilizado intangible de la Sociedad, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, no estan afectos

directamente a la explotacion los siguientes elementos:

Euros
Correcciones
Descripcion Coste valorativas Total
Obras de arte 5.787.558 (736.460) 5.051.098

Durante los ejercicios 2014 y 2013 la Sociedad no ha registrado ningtin deterioro en su inmovilizado

intangible.

Al 31 de diciembre de 2014 no existen compromisos de adquisicién de inmovilizado infangible.

. ___Inmovilizado material

£l movimiento habido en este epigrafe del balance de situacion en los ejercicios 2014 y 2013, asi como la
informacién mas significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Ejercicio 2014
Euros
Adiciones / Bajas /
31.12.2013 | (Dotaciones) i (Reversiones)| 31.12.2014

Coste:
Terrenos 4.076.819 - - 4.076.819
Construcciones 29.157.014 - - 29.157.014
Instalaciones técnicas y maquinaria 10.205.690 - - 10.205.650
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 636.892 - - 636.892
Otro inmovilizado 120.660 15.461 (33.955) 102.166
Anticipos para inmovilizado 335.720 - (335.720) -
Total coste 44.532.795 15.461 (369.675)| 44.178.581
Amortizacién acnmulada:
Construcciones (27.530.088) {316.121) - (27.846.209)
Instalaciones técnicas y maquinaria (10.205.690) - - (10.205.690)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (636.892) - - {636.892)
Otro inmovilizado (101.041) (5.409) 33.955 {72.495)
Total amortizacion acumulada {38.473.711) (321.530) 33.955| (38.761.286)
Total neto 6.059.084 5.417.295




Ejercicio 2013

Euros
Adiciones /
01.01.2013 1 (Dotaciones) | 31.12.2013

Coste:

Terrenos 4.076.819 - 4.076.819
Construcciones 29.157.014 - 26.157.014
Instalaciones técnicas y maquinaria 10.205.650 - 10.205.690
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 636.892 - 636.802
Otro inmovilizado 100.037 20.623 120.660
Anticipos para inmovilizado - 335.720 335.720
Total coste 44.,176.452 356.3431 44.532.795
Amortizacién acumulada:

Construcciones (27.201.150) {328.938)| (27.530.088)
Insialaciones técnicas y maguinaria (10.205.6590) - (10.205.690)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario {636.892) - (636.892)
Otro inmovilizado {98.490) (2.551) {101.041)
Total amortizacién acumulada (38.142.222) (331.489)| (38.473.711)
Total nete 6.034.230 6.059.084

Las altas del ejercicio 2013 registradas en “Anticipos para inmovilizado” correspondia a los importes
pagados en concepto de anticipo por la adquisicion de una maguina en nombre de su sociedad
participada Tubacex Services, S.L. (Nota 9) y que ha sido traspasada a dicha sociedad durante el
ejercicio 2014, habiéndose producido un beneficio por importe de 8.264 euros.

En el ejercicio 1996 la Sociedad se acogit a la actualizacion de balances regulada en la Norma Foral
4/1997, incrementando el coste de su inmovilizado en 3.764.185 euros (Nota 10.c). La mencionada
revalorizacion esta totaimente amortizada.

Los terrenos e inmuebles industriales estan siendo utilfizados en régimen de arrendamiento operativo
por Aceria de Alava, $.A..U., por Comercial de Tubos y Accesorios Especiales, S.A.U. (COTUBES) y
por Tubacex Tubos Inoxidables, S.AU., todas ellas sociedades dependientes de Tubacex, S.A.
(Notas 8, 9 y 14). Estos contratos de arrendamiento tienen vencimientos anuales y son cancelables
por ambas panes en cualquier momento.

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad tenia elementos del inmovilizado material
totalmente amortizados que segufan en uso, conforme al siguiente detalle:

Euros
2014 2013
Construcciones 20.046.796 | 19.291.801
Instalaciones técnicas y maquinaria 10.205.690 | 10.205.690
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 636.892 636.892
Otro inmovilizado 66.082 100.037
30.955.460 | 30.234.420




La Sociedad no prevé costes de desmantelamiento o rehabilitacion futuras, por lo que no ha
registrado activo alguno por dichos conceptos.

La politica de la Sociedad es formalizar polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que
estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. Al cierre de los ejercicios 2014 y
2013, no existia déficit de cobertura alguno relacionado con dichos riesgos.

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad no tiene compromisos de adquisicion de inmovilizado
material.

Pérdidas por deterioro

Los Administradores de la Sociedad consideran que no existen indicios de deterioro de los diferentes
activos materiales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014, por lo que no se ha procedido a
saneamiento alguno a dicha fecha (al 31 de diciembre de 2013 tampoco existian indicios de
deterioro en los activos materiales).

Arrendamienfos

Arrendamientos operativos

En su condicidn de arrendador, la Sociedad tiene firmados contratos con los arrendatarios al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, que le generan las siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo
con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos
futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractuaimente:

Euros
Arrendamientos Operativos Valor Nominal
Cuotas Minimas 2014 2013
Menos de un afio 2.867.2847 2.850.183
Total 2.867.284 | 2.850.183

Estos ingresos se corresponden con el alquiler de una parte de los terrenos e inmushies industriales
ubicados en Alava a las empresas del Grupo Aceria de Alava, 8.A.U., Comercial de Tubos y Accesorios
Especiales, $.A.U. (COTUBES) y Tubacex Tubos Inoxidables, $.A.U. donde desempefian su actividad
(Notas 7, 9y 14).

En su condicién de arrendataria, la Sociedad tiene firmados contratos con los arrendadores al 31 de
diciembre de 2014, que le suponen las siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los
actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por
IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente:

Valor Nominal (Euros)

Arrendamientos Operativos
Cuotas Minimas 2014 2013
Menos de un afio 56.975 163.649
Entre uno y tres afios 99.706 850.733
Miés de cinco afios - 1.957.500
Total 156.681 2.971.882




Estos gasios se corresponden fundamentalmente con el alquiler de unas oficinas en Leioa (Vizcaya),
donde la Sociedad desempefia su actividad (Nota 15.2). El contrato firmado entre las partes vencera
durante el ejercicio 2017 pudiendo ser objetc de prorroga por plazos adicionales de 1 afic hasta un

maxime de 5 afios,

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad firmd un contrato con la sociedad "Suelo Industriial Marina Medio
Cudeyo, 2006 S.L." para la construccion de fa nave donde desarrolla su actividad productiva ta sociedad
Tubacex Services, S.L., y para el arrendamiento con opcidn de compra de los terrenos sobre los que se
construira dicha nave y para ia propia nave, La titularidad de este contrato y las obligaciones aparejadas
al mismo han sido traspasadas a la sociedad del Grupo Tubacex Services, S.L. durante el ejercicio 2014.

Inversiones financieras (largo y corto plazo)

9.1. Inversiones financieras a largo plazo

El movimiento de las diferentes cuentas incluidas en el epigrafe “Inversiones financieras a largo
plazo” del activo no corriente de! balance de situacién durante los ejercicios 2014 y 2013 es el

siguiente {en euros):

Ejercicio 2014
Adiciones / (Bajas) /
31.12.2013 | (Dotaciones) | Reversiones | 31.12.2014
Inversiones en empresas del Grupo:
Instrumentos de patrimonio (ver Anexo) [ 128.202.912 - - 128.202.912
Créditos a empresas (Nota 14) 8.407.048 31.428.104 (208.137) 39.627.015
Inversiones financieras:
Instrumentos de patrimonio 260.280 - (52.845) 207.435
Otros activos financieros (Nota 18) - 5.000.000 - 5.000.000
Total 136.870.240 36.428.104 (260.982)| 173.037.362
Ejercicio 2013
Adiciones / Traspasos
31.12.2012 | (Dotaciones) | (Nota 9.2) 31.12.2013
Inversiones en empresas del Grupo:
Instrumentos de patrimonio (ver Anexo) | 125.180.412 3.000.000 22.500| 128.202912
Créditos a empresas (Nota 14) 5.638.788 327.632 2.440.628 8.407.048
Inversiones financieras:
Instrumentos de patrimonio 282.780 - (22.500) 260.280
Total 131.101.980¢ 3.327.632 2.440.628} 136.870.240

La Sociedad participa directa e indirectamente en empresas del Grupo Tubacex (Notas 1 y 14). La
informacion mas significativa relacionada con dichas empresas se incluye en el Anexo de esta

mermoria.

Las principales variaciones producidas en los ejercicios 2014 y 2013 en la partida “Iinversiones en
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo — Instrumentos de patrimonio” son las siguientes:




Ejercicio 2014

s Con fecha 31 de octubre de 2014 la Sociedad ha llegado a un acuerdo por la compra del
65% de la sociedad italiana IBF S.A. por un importe de 29,7 millones de euros
aproximadamente. En esa fecha la Sociedad ha desembolsade 5 millones de euros en
concepto de anticipe que han sido registrados en el epigrafe “Inversiones financieras en el
largo plazo- Otros activos financieros”. La toma de control de la Sociedad se ha preducido
el 9 de enero de 2015 {Nota 18). Dado que al 31 de diciembre de 2014 Tubacex S.A. no
tenia aun el control sobre dicha sociedad, se ha registrado la inversién de cinco millones en
el epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo- Otros activos financieros” del balance de
situacién adjunto.

» Con fecha 15 de diciembre de 2014 Tubacex S.A. ha concedido un crédito con limite 30
milfones, que se encuentra dispuesto a 31 de diciembre por 27,7 millones de euros, a la
filial austriaca Schoeler — Bleckman Edelstahlrohr GmbH (SBER) frutc de reestructurar su
posicién financiera respecto al resto de sociedades det Grupo y canalizar la financiacién
otorgada a la misma a través de la Sociedad dominante del Grupo. Diche crédito se ha
formalizado a través de un conirato con vencimiento en 2017 y un tipo de interés de Euribor
mas un diferencial del 2%.

Ejercicio 2013

s  Con fecha 23 de octubre de 2013, se constituyd la Sociedad "Tubacex Services, S.L.", cuyo
capital social asciende a asciende a 3.703.703 euros, en la que la Sociedad participa en un
81% (integramente desembolsado), perteneciendo el 19% restante a Sociedad para el
Desarrollo Regional de Cantabria, S.A. (Sodercan) {Nota 8).

e Durante el gjercicio 2013 se constituyd asimismo la sociedad “Tubacoat, S.L.", paricipada
por Tubacex, S.A. en un 75% y cuyo capital social asciende a 30.000 euros.

En relacion con los créditos concedidos @ empresas del Grupo que mantiene fa Sociedad, el detalle
de las caracteristicas principales de los mismos es como sigue:

Ejercicio 2014
Euros
Afio de Gltimo Corriente | No corriente
Tipo Moneda Limite vencimiento dispuesto dispuesto
Grupo y asociadas:

Tubacex Tubos Inoxidables, S.A.U. Euros 30.000.000 2015 21.401.146 -
Tubacex Taylor Accesorios, S.AU. Euros - 2015 68.105 -
Comercial de Tubos y Accesorios

Especiales, S.A.U. Euros 2.000.000 2015 963.280 -
Métaux Inox. Services, S.A.S. Euros 5.400.000 2038 - 5.532.785
CFT Servicios Inmobiliarios, S.A.U. Euros 5.000.000} Sin vencimiento - 4.083.550
Métaux Inox. Services, S.A.S. Euros - 2015 177.236 -
Tubacex Innovacion AIE Euros 5.000.000} Sin vencimiento - 1.804.680
Schoeler — Bleckman Edelstahlrohr
GmbH (SBER) Euros 30.000.000 2017 - 27.700.000
Schoeler - Bleckman Edelstahlrohr
GmbH (SBER) Euros - 2015 143.661 -
Salem Tube Inc. Euros - 2015 399.605 -
Tubacoat, S.1. Euros - Sin vencimiento - 506.000
Tubacoat, S.L. Euros - 2015 91.580 -
Tubos Mecanicos, S.A.U. Euros - 2015 130.789
Otros (*) Euros - 2015 366.784 -

Total 23.742.186 39.627.015




(*) Burante el ejercicio 2014 se ha generado una cuenta a cobrar con las sociedades del Grupo integradas
dentro del consolidado fiscal por importe de 322.228 euros (Notas 3.6 y 13),

Ejercicio 2013
Euros
Afio de ultimo Corriente | No comriente
Tipo Monada Limite vencimiento dispuesto dispuesto
Grupo y asociadas:

Tubacex Tubos Inoxidables, S.A.U. Euros 30.000.000 2014 16.915.317 -
Tnbacex Taylor Accesorios, S.A.U. Euros - 2014 51.337 -
Comercial de Tubos y Accesorios

Especiales, S.AU. Euros 2.000.0060 2014 1.304.189 -
Meétaux Inox. Services, S.A.S. Euros 5.400.000 2038 - 5.736.420
CFT Servicios Inmobiliarios, S.A.U. Euros 3.000.000| Sin vencimiento - 1.329.550
Métaux Inox. Services, S.A.S. Euros - 2014 195.988 -
Tubacex Innovacion AIE Euros 5.000.000| Sin vencimiento - 1.075.078
Schoeler — Bleckman Edelstahlrohr
GmbH (SBER) Euros - 2014 138.833 -
Salem Tube Inc. Eures - 2014 157.824 -
Tubacoat, S.L. Euros - Sin vencimiento - 266.000
Tubacoat, S.L. Euros - 2014 91.576 ~
Red Distribuidora de Tubos v Euros 5.000.000 2014 210 -

Accesorios, S.AU.
Otros Euros - 2014 9.731 -
Total 18.865.005 8.407.048

El crédito concedido a Schoeler — Bleckman Edelstahlrohr GmbH {SBER) durante el ejercicio 2014
tiene vencimiento 2017. Por su parte los créditos concedidos a CFT Servicios Inmobitiarios, S.A.U. y
Tubacex Innovacidn AIE durante el ejercicio 2013 fueron formalizados sin vencimiento teniendo

vocacion de permanencia.

Todos los créditos concedidos a empresas del Grupo devengan un interés referenciado al Euribor
mas un diferencial de mercado.

El detalle por vencimientos de estos créditos es el siguiente:

Ejercicio 2014
2020y Total no
2015 2016 2017 2018 2019 siguientes | corriente
Créditos a empresas |23.742.186 36.000 |27.736.000 36.000 36.000[11.783.015 [39.627.015
Total 23.742.186 36.000 {27.736.000 36.000 36.000 {11.783.015 (39.627.015




Ejercicio 2013

2019y Total no

2014 2015 2016 2017 2018 Siguientes | corriente
Créditos a empresas |18.865.005 36.000 36.000 36.000 36.000 | 8.263.048 | 8.407.048
Total 18.865.005 36.00¢ 36.000 36.000 36.000 | 8.263.048 | 8.407.048

9.2, Inversiones financieras a corto plazo

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el detalle de este epigrafe del activo corriente del balance de

situacion adjunto es el siguiente (en euros):

Ejercicio 2014
Saldo Adiciones / {Baias) / Variacion del Saldo
al 31.12.2013 | (Dotaciones) | Reversiones [valor razonable [ al 31.12.2014
Inversiones en empresas del Grupo:
Créditos a empresas (Nota 9.1} 18.865.005 4.877.181 - - 23.742.186
Inversiones financieras:
Instrumentos de patrimonio 3,394 810 62.500.000f (8.461.171) 534,903 57.968.542
Otros activos financieros 1.374.444 - (251.201) - 1.123.243
Total 23.634.259 67.377.181| (8.712.372) 534.903 82.833.971
Ejercicio 2013
Salde Adiciones / {Bajas) / Traspasos Saldo
al 31.12.2012 | (Dotaciones) | Reversiones (Nota9.1) |al31.12.2013
Inversiones en empresas del Grupo:
Créditos a empresas (Nota 9.1) 10.540.033 47.192.016] (36.426416}1 (2.440.628) 18.865.005
Inversiones financieras:
Instmmentos de patﬁmonio 5456.398 3243265 (5.304.853) i 3.394.810
Otros activos financieros 1.874.173 286 (500.015) - 1.374.444
Total 17.870.604 50.435.567| (42.231.284){ (2.440.628) 23.634.259

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad ha

recibido financiacién para hacer frente a las inversiones
establecidas en el Plan Estratégico {(Nota 18} por valor de 55 millones de euros por parte de varias
entidades financieras y financiacion por un iimite de 29,9 millones en el Mercado Alternativo de
Renta Fija (MARF) con la emision de pagarés de los cuales quedan dispuestos 26 millones de suros
a 31 de diciembre de 2014 (Nota 12). Hasta materializar las inversiones previstas (Nota 18) la
Sociedad ha invertido en fondos de inversion cuyo coste de adguisicion ha ascendido a 62,5
millones de euros durante el ejercicio 2014, De dicho fondo de inversion se mantiene invertido
57.968 miles de euros a 31 de diciembre de 2014 que han generado unos ingresos financieros por la
variacion det valor razonabie de 535 miles de euros registrado en el epigrafe “ingresos financieros-
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros” de ia cuenta de resultados adjunta al 31
de diciembre de 2014, Durante el ejercicio 2014 se han producido liquidaciones parciales de los
fondos de inversion por importe de 8.461 miles de euros, que han generado un resultado neto




positivo de 10 miles de euros registrado en el epigrafe ‘Ingresos financieros- Variacién de valor
razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

En el epigrafe “Otros activos financieros” se registran principalmente, al 31 de diciembre de 2014 y
2013, imposiciones a plazo fijo con vencimiento a corto plazo. Al 31 de diciembre de 2014, el valor
razonable de dichos activos no ha variado significativamente respecto al 31 de diciembre de 2013.

10. Patrimonio neto y fondos propios

a

b}

c)

Capital-

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 el capital social de Tubacex, S.A. esta representado por
132.978.782 acciones ordinarias, representadas por medio de anotaciones en cuenta, de 0,45 euros
de valor nominal cada una, totalmente desembolsadas. Todas las acciones gozan de iguales
derechos politicos y econémicos excepto las acciones propias cuyos derechos politicos quedan en
suspenso y cuyos derechos econdmicos seran atribuidos proporcionalmente al resto de las acciones.

La totalidad del capital de la Sociedad cotiza en el mercado continuo de la Bolsa espafiola.

Al 31 de diciembre de 2014, los accionistas Don Jose Maria Anstrain de la Cruz y Amber Capital UK
LLP poseian una parficipacion de 11% vy 6,85% respectivaments.

Prima de emisién-
Esta reserva es de libre distribucion, excepto por los resultados negativos de ejercicios anteriores.

La prima de emisidn tiene las mismas resfricciones y puede destinarse a los mismos fines gue las
reservas voluntarias de la Sociedad, incluyendo su conversion en capital social.

Reservas-
Reserva legal-

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, 1a sociedad anénima debe destinar una cifra igual
al 10% del beneficio del ejercicio a ia reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar &l capital en [a parte de su saldo que
exceda del 10% del capital ya aumentado, Salvo para Ja finalidad mencionada anteriormente, y
mientras no supere el 20% del capital sccial, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion
de perdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Al cierre del ejercicio 2014 esfa reserva se encontraba completamente constituida.
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Reservas de revalorizaciones legales-

El detalle de las reservas de revalorizacicnes legales es como sigue:

Euros
2014 2013

Reserva de revalorizacion Norma Foral 4/1997 3.764.185 3,764,185

Acogiéndose a lo permitido por la legislacién mercantil la Sociedad procedié a actualizar, al 31 de
diciembre de 1996, el valor de su inmovilizade material (Nota 7).

Habiendo transcurrido el plazo para que el saldo de esta reserva sea comprobado por las
autoridades tributarias, el saldo de esta cuenta puede ser destinado, libre de impuestos, a:

- Eliminacion de resultados negativos de ejercicios anteriores.

- Amplis{cién de capital, previa eliminacion de las pérdidas acumuladas que figuren en el balance y
previa constitucion de la reserva legal.

- Resetvas no distribuibles, en cuanto al salde de la cuenta pendiente de aplicacion.
Autocartera y reserva para acciones de la sociedad dominante-

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad dispone de 3.142.975 acciones propias, de valor
nominal 1.414.339 euros, adquiridas por un precio medio de 2,39 euros por accion.

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, el Consejo de Administracion no ha tomado una
decisién sobre el destino final previsto para las acciones propias antes indicadas.

Reservas voluntarias-

Las reservas voluntarias son de libre disposicion, excepto por los resultados negativos de ejercicios
anteriores.

En la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 28 de mayo de 2014, ademas de la
aprobacién de la distribucion del resultado del ejercicio 2013 a dividendos, se aprobé [a distribucién
de un dividendo complementario con cargo a reservas voluntarias por imporie de 3.006 miles de
euros.

£n dichas distribuciones de dividendos, se han respetado las limitaciones a la distribucion
establecidas en los contratos de financiacién (Nota 12).

Otros instrumentos de patrimonio neto-

Con fecha 25 de marzo de 2013, el Consejo de Administracién de la Sociedad aprobd, en el marco
de un plan de incentivos a largo plazo {Nota 3.12), un programa de opciones sobre acciones para el
Consejero Delegado y ocho miembros del Comité de Direccion de la Sociedad (que forman parte de
la Alta Direccion del Grupo). Con fecha 28 de mayo de 2013, este acuerdo fue aprobado por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad.

Dicho programa de opciones sobre acciones se materializd mediante la firma de una serie de
acuerdos de idéniicas caracteristicas con cada uno de los beneficiarios. Ef plan concede un total de
1.460.000 opciones sobre acciones.




En todo caso, el precio de ejercicio es el valor de cotizacién de la accidén de Tubacex a 28 de enero
de 2013 (2,64 euros por accion). El plan establece diferentes plazos de ejercicio a eleccién de cada
beneficiario, sujeto a las siguientes condiciones:

« FEjercicio voluntario en el periodo comprendido entre el 15 de enero de 2016 y el 31 de
marzo de 2016, siempre que el valor de cotizacion de la accién de Tubacex al 31 de
diciembre de 2015 se hubiera incrementado al menos un 40% respecto del valor de
cofizacion de la accién af 28 de enero de 2013. En caso de que la accién no se revaluara
en dicho porcentaje a 31 de diciembre de 2015, el plan se cancelaria y no seria posible el
ejercicio de las opciones en fecha futura.

« Ejercicio voluntario en el pericdo comprendido entre el 15 de enerc de 2017 y el 31 de
marzo de 2017, siempre que el valor de cotizacion de la accién de Tubacex al 31 de
diciembre de 2016 se hubiera incrementado al menos un 50% respecto del valor de
cotizacidén de la accién al 28 de enero de 2013. En caso de que la accién no se revaluara
en dicho porcentaje a 31 de diciembre de 2016, el plan se cancelaria y no seria posible el
ejercicio de las opciones en fecha futura.

+ Ejercicio voluntario en el periodo comprendido entre el 15 de enero de 2018 y el 31 de
marzo de 2018, siempre que el valor de cofizacién de la accién de Tubacex al 31 de
diciembre de 2017 se hubiera incrementado al menos un 60% respecto del valor de
cotizacion de a accidn al 28 de enero de 2013.

Adicionalmente, para el ejercicio de los derechos de opcion sera necesario que el beneficiario se
haya mantenido vinculado a Tubacex mediante relacién laboral o mercantil hasta el momento de
ejercicio de los derechos de opcidn en cada uno de los periodos anteriores.

EJ rendimiento obtenide por el beneficiario como consecuencia del ejercicio de las opciones se
determinara por la diferencia entre el precio de mercado de las acciones y el precio de ejercicio.

Para la valoracién de este plan, la Sociedad utilizd arboles binomiales (modelo Cox, Ross y
Rubinstein}, proceso que supone que los movimientos del precio de las acciones estan compuestos
de un gran numero de pequefios movimientos binomiales, modelo ampliamente usado en ia practica
financiera para la valoracion de operaciones, con la finalidad de incluir el efecto de las condiciones
de mercado en la valoracién de los instrumentos de patrimonio concedidos. Las principales hipotesis
utilizadas en la valoracion fueron los siguientes:

» Eltipo de interés a 5 afios a 31 de diciembre de 2013 se situaba en 1,201%.

* Para determinar los dividendos repartidos por accion, se supuso que se iba a mantener la
rentabilidad por dividendo del ejercicio 2013 para los sucesivos ejercicios.

» Para determinar la volatilidad de las acciones, se utilizd la volatilidad histérica de las Gliimas
252 sesiones.

Para determinar el coste total del plan asi como el coste a imputar en el ejercicic 2013, los
Administradores de la Sociedad consideraron que:

+ Todos los beneficlarios cumpliran los requisitos para percibir las acciones.
» El periodo de devenge sera de 5 afios.

De acuerdo con lo anterior, se estimd que la valoracion total det plan en la fecha de concesion
ascendia a 828.864 euros. Tal y como se describe en la Nota 3.13, la Sociedad registro la prestacion
de servicios de los beneficiarios como un gasto de personal de acuerdo con su devengo,
periodificando el valor razonable de los instrumentos de patrimonio cedidos durante el periodo de
vigencia del mismo, lo gue ha supuesto un cargo por importe de 166.000 euros en el epigrafe
“Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2013 y 2014
adjunta (Nota 15.1) con abono al epigrafe “Ctros instrumentos de patrimonio neto” de! patrimonio
neto at 31 de diciembre de 2013 y 2014 adjunto.




11.

e} Ajustes por cambios de valor-

El desglose y naturaleza de los otros ajustes por cambios de valor es el siguiente (en euros):

2014 2013
Operaciones de cobertura {Nota 12) 362.804 86.638
Total ajustes por cambios de valor 362.804 86.638

Provisiones y contingencias

El detalle de las provisiones del balance de situacion al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, asf como los
principales movimientos registrados durante el ejercicio, son los siguientes:

Ejercicio 2014
Euros
Provisiones a Largo Plazo Aplicaciones /
Saldo Inicial | Dotaciones | Saldo Final
Obligaciones con el personal 587.000 2.718.497} 3.3035.457
Otras responsabilidades 3.301.602 - 3.301.602
Total a largo plaze 3.888.602 2.718.497| 6.607.099
Ejercicio 2013
Euros
Provisiones a Largo Plazo Aplicaciones /
Saldo Inicial| Dotaciones | Saldo Final
Obligaciones con el personal - 587.000 587.000
Otras responsabilidades 4.701.602 | (1.400.000) 3.301.602
Total a large plazo 4,701.602 (813.600) 3.888.602

Obligaciones con el personal

Tal y como se indica en la Nota 3.12, el Consejo de Administracion de Ia Sociedad aprobé el 25 de marzo
de 2013 un plan de incentivos a largo plazo para el Consejero Delegado y el Comité de Direccion, que
forman parte de la Alta Direccion del Grupo, que incluye el derecho a la percepcion de una retribucion
plurianual. Dicha retribucién se calcularda como un porcentaje sobre el incremento del valor de la
compafiia entre el 31 de diciembre de 2012 y el 31 de diciembre de 2017 (o0 31 de diciembre de 2015 si el
Colectivo decide por unanimidad |a ejecuciton a 3 afhos).

El valor de la compafiia se define en funcion de una formula cuyas variables estan directamente
vinculadas a la consecucion de los objetivos del Plan Estratégico 2013-2017.

El pasivo devengado al 31 de diciembre de 2014 por este concepto, segin las mejores estimaciones de
los Administradores, se encuentra registrado en la partida "Provisiones a largo plazo — Obligaciones por
prestaciones a largo plazo at personal” del pasivo no corriente del balance de situacion al 31 de diciembre
de 2014 adjunto, al estimar que el colectivo no decidira la ejecucion del mismo al 31 de diciembre de
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2015, habiéndose realizado la dotacion correspondiente con cargo al epigrafe "Gastos de personal” de la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2014 adjunta.

Otras responsabilidades

La Sociedad tiene constituidas provisiones por el importe estimado de deudas tributarias y
responsabilidades probables o ciertas nacidas de litigios en curso y por indemnizaciones u obligaciones
pendientes de cuantia indeterminada, avales u ofras garantias similares, cuyo pago no es determinable en
cuanto a su impore exacto o es incierto en cuanto a la fecha en que se producira al depender de que se
cumplan determinadas condiciones.

La reversion de la provision registrada en el ejercicio 2013 se correspondié con determinadas
contingencias cuyo plazo de prescripcion fue alcanzado.

Avales entregados

La Sociedad tiene entregados avales bancarios con el fin de garantizar el buen fin de determinadas
operaciones relacionadas con el curso normal del negocic por importe de 14.304 euros (misme importe en
2013). Los Administradores de la Sociedad estiman que la probabilidad que surja un pasivo significativo
como consecuencia de los avales entregados es remota.

Pasivos financieros no corrientes y corrientes

La composicién de los pasivos financieros no corrientes y corrientes al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es
la siguiente (en euros):

2014 2013
Pasivos financieros no corrientes:
Deudas con entidades de crédito 03.715.359| 40.299.315
Derivados 368.651 86.499
TFotal pasivos financieros no corrientes 94.084.010 40.385.814
Pasivos corrientes:
Obligaciones y otros valores negociables 26.196.975 -
Deudas con entidades de crédito 21.806.015 13.694.344
Derivados 135.243 33.831
Otros pasivos financieros 3.399.332 395.332
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 5.200.948 6.104.550
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Proveedores - 18
Proveedores empresas grupo 13.286 -
Acreedores varios 100.747 206.875
Personal 913.288 782.430
Pasivo por impuesto corriente 272,222
Otras deudas con las Administraciones Publicas (Nota 13) 2.975.976 318.191
Total pasivos corrientes 61.014.032; 21.539.611
Total 155.098.042 61.925.425

Con fecha 18 de diciembre de 2014 el Consejo de Administracién ha acordado la distribucion de un
dividendo a cuenta del resultado del ejercicio 2014 por importe de 3 millones de euros, quedando a fecha
de cierre pendiente de pago vy registrado en el epigrafe "Otros pasivos financieros” del pasivo corriente del




balance de situacidén adjunto. Con fecha 20 de enero de 2015 dicho dividendo ha sido desembolsado
(Nota 18).

En ejercicios anteriores se aprobd el convenio de acreedores de Tubacex, S.A., mediante Auto del
Juzgado de Primera Instancta nimero 2 de Amurrio {Alava), de fecha 15 de octubre de 1993, que afectd a
todos los créditos existentes contra la Sociedad. E! convenio aprobado establece, entre otras opciones, el
pago sin devengo de intereses desde un 50% a un 100% de los créditos en diferentes plazos. Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 el importe pendiente de pago por este concepto asciende a 399.332 euros,
registrado en el epigrafe “Ctros pasivos financieros”.

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad ha firmado contratos de financiacion con varias entidades
financieras por valor de 55 miliones de euros con el objeto de hacer frente a las inversiones
comprometidas y presupuestadas en el Plan estratégico para el ejercicio 2015 {Nota 18} y poder asimismo
reestructurar el circulante existente dentro del Grupo de tal forma que sea la matriz del Grupo, Tubacex
S.A. la sociedad que financie al resto de sociedades filiales (Nota 9).

Al mismo tiempo, durante este ejercicio, la Sociedad ha emitido un programa de pagarés en el Mercado
Alternativo de Renta Fija (MARF) con vencimiento maximo a un afio y con un limite de 29,9 millones de
euros, siendo el importe adeudado al cierre del ejercicio 2014 de 26.197 miles de euros, y el tipo de
interés medio asociado a un ako del 2,68%, aproximadamente. Dicho importe figura contabilizado bajo el
epigrafe “Obligaciones y ofros valores negociables” del pasivo corriente del balance de situacion adjunto
(Nota 18) y ha devengado un gasto financiero por importe de 412 miles de euros, registrado bajo la
partida “Gastos financieros por deudas con terceros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Las principales caracteristicas de la deuda bancaria de la Sociedad son las siguientes:

Ejercicio 2014
Afio de . Valor contable
dltimo Valor nominal/
Tipo vencimiento Limite Corriente | No corriente
Préstamo con entidades de crédito 2020 10.000.000 - 10.000.000
Préstamo con entidades de crédito 2020 10.000.000 - 16.000.000
Préstamo con entidades de crédito 2019 35.000.000 - 35.000.00¢
Préstamo con entidades de crédito 2020 4.000.000 629.499 3.370.501
Préstamo con entidades de crédito 2020 3.000.000 287.176 2.712.824
Préstamo con entidades de crédito 2019 7.500.000 937.500 6.562.500
Préstamo con entidades de crédito 2019 6.250.000 390.625 5.859.375
Préstamo con entidades de crédito 2019 3.000.000 187.500 2.812.500
Préstamo con entidades de crédito 2018 10.000.000 2.500.000 7.500.000
Préstamo con entidades de crédito 2017 8.085.000 2.695.000 4.042.500
Préstamo con entidades de crédito 2017 4.000.000 1.333.333 2.666.667
Préstamo con entidades de crédito 2017 3.145.000 1.011.105 1.888.492
Préstamo con entidades de crédito 2017 2.600.000 866.667 1.300.000
Préstamo con enfidades de crédito 2015 7.000.000 7.000.000 -
Préstamo con entidades de crédito 2015 5.000.000 1.250.000 -
Préstamo con entidades de crédito 2015 2.000.000 250.000 -
Préstamo con entidades de crédito 2015 2.000.000 250.000 -
Pélizas de crédito dispuestas 2015 7.000.000 1.263.844 -
Intereses a pagar a corto plazo 953.766 -
Total 21.806.015} 93.,715.359
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Ejercicio 2013

Afio de Valor contable
ultimo Valor nominal/
Tipo vencimiento Limite Corriente | No corriente
Préstamo con entidades de crédito 2017 7.500.000 625.000 6.875.000
Préstamo con entidades de crédito 2017 4.000.000 - 4.000.000
Préstamo con entidades de crédito 2015 2.000.000 500.000 25(.000
Préstamo con entidades de crédito 2015 2.000.000 500.000 250.000
Préstamo con entidades de crédito 2015 2.500.000 625.000 312.500
Préstamo con entidades de crédito 2017 2.100.060 175.000 1.925.000
Préstamo con entidades de crédito 2015 6.250.000 - 6.250.000
Préstamo con entidades de crédito 2017 8.085.000 673,750 7.405.771
Préstamo con entidades de crédito 2017 2.600.000 216.667 2.383.333
Préstamo con entidades de crédito 2017 3.145.000 262.083 2.882.917
Préstamo con entidades de crédito 2015 5.000.000 2.500.000 1.250.000
Préstamo con entidades de crédito 2014 7.000.000 7.000.000 -
Polizas de crédito dispuestas 2015 11.900.000 - 6.514.794
Intereses a pagar a corto plazo 2014 - 616.844 -
Total 13.694.344 | 40.299.315

Todos los préstamos devengan un interés referenciado al Euribor mas un diferencial de mercado.

El detalle por vencimientos de estos préstamos y lineas de crédito es el siguiente (en euros):

Ejercicio 2014
2016 2017 2018 2019 2020 Total
Préstamos 26.539.852| 24.592.144[20.715.220 16.766.684 | 5.101.459 | 93.715.359
Total 26.539.852| 24.592.144| 20.715.220{ 16.766.684| 5.101.459 | 93.715.359
Ejercicio 2013
2015 2016 2017 Total
Préstamos 17.455.833( 9.143.3331 7.185.355) 33.784.521
Lineas de crédito 6.514.794 - - 6.514.794
Total 23.970.627| 9.143.333: 7.185.355| 40.299.315

La deuda financiera de la Sociedad ha devengado gastos financieros por importe de 3.093.523 euros
durante el ejercicio 2014 (2.657.302 euros durante el ejercicio 2013), registrados en la partida “Gastos
financieros ~ Por deudas con terceros” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.




Instrumentos financieros derivados

Un detalle de los instrumentos financieros derivados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente,
es como sigue:

Ejercicio 2014
Euros
Nocional Activos Pasivos
Importe en No No
miles Unidad comriente | Corriente | corriente | Corriente
Derivados de cobertura
Coberturas de tipo de interés
Permuta tipo de interés 4.000 Euros - - (26.487)| (16.843)
Permuta tipo de interés 6.737 Euros - - (32.251)§ (28.230)
Permuta tipo de interés 2.167 Euros - - (18.233)1 (12.167)
Permuta tipo de interés 35.000 Euros - - (236.387)1 (66.678)
Permuta tipo de interés 10.000 Euros - - (55.293) | (11.325)
- - (368.651) | (135.243)
Ejercicio 2013
Euros
Nocional Activos Pasivos
Importe en No No
miles Unidad | corriente | Corriente | corriente | Corriente
Derivados de cobertura
Coberturas de tipo de interés

Permuta tipo de interés 7.500 Euros - - (11.436) (4.455)
Permuta tipo de interés 4.000 Euros - - (17.607) (6.844)
Permuta tipo de interés 8.085 Euros - - (35.188) | (13.620)
Permuta tipo de interés 2.600 Euros - - (22.268) (8.912)
- - (86.499) | (33.831)
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13.

Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién adicional
tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

A confinuacidn se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010,
de 5 de julio:

Pagos realizados v pendientes de pago en la
fecha de cierre del ejercicio
2014 2013

Importe % Importe %
Realizados dentro del plazo méaximo legal 2.589.628 T4%| 2.259.276 86%
Resto 922.557 26%| 376.993 14%
Total pagos del ejercicio 3.512.185 100%] 2.636.26% 160%
Periodo Medio de Pago 26
PMPE (dias) de pagos 59 60
Aplazamientos que a la fecha de cierre 307.071 -

sobrepasan el plazo maximo legal

Los datos expuestos en el cuadro anterior schre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que
por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de
modo que incluyen los datos relativos a las partidas “Acreedores, empresas del Grupo y asociadas” y
“Acreedores varios” del pasivo corriente del balance de situacion.

El plaze medio ponderado excedido (PMPE) de pagos se ha calculado como el cociente formado en el
numerador por el sumatorio de los productos de cada uno de los pagos a proveedores realizados en el
ejercicio con un aplazamiento superior al respectivo plazo legal de pago y el nimero de dias de
aplazamiento excedido del respectivo plazo, y en el denominador por el importe tofal de los pagos
realizados en el ejercicio con un aplazamiento superior al plazo legat de pago.

El periodo medio de pago se ha calculado como la media del plazo desde fecha factura hasta el pago de
la misma ponderado por el importe de cada uno de los pagos del ejercicio.

La Ley 11/2013, de 26 de julio, establece desde su fecha de aplicacion un plazo maximo legal de pago de
30 dias, salvo en el caso de que por contrato se hubiera fijado un plazo legal superior, que en ningln caso
sera superior a 60 dias.

Situacion fiscal

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, en su reunién celebrada el 29 de mayo de 2013, aprobd
el acogimiento de la Sociedad al régimen tributario especial de consolidacion fiscal a partir del ejercicio
iniciado el 1 de enero de 2014, que se encuentra recogido en el Capitulo VI del Titulo VI de fa Norma
Foral 37/2013, de 13 de diciembre, de la Diputacion Foral de Alava del impuesto sobre Sociedades.

Este Grupo Fiscal, que tributa bajo el ndmero 01/14/A a efectos de la aplicacion del Régimen de
Consolidacién Fiscal, esta compuesto por Tubacex, S.A., como Sociedad dominante, y por las sociedades
del Grupo, Aceria de Alava, S.AU., Tubacex Tubos Inoxidables S.A.U., Tubacex Taylor Accesorios
3.A.U., Comercial de Tubos y Accesorios Especiales S.A.U., Tubacoat S.L., Red Distribuidora de Tubos y
Accesorios S.A.U. y CFT Servicios Inmobiliarios S.A.U.

e
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13.1 Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

l.a composicion de los saldos corrientes con las Administraciones PUblicas es la siguiente {en euros):

Saldos deudores
2014 2013
Impuesto de Beneficios 85.821 87.683
Total 85.821 87.683
Saldos acreedores
2014 2013
Pasivo por impuesto corriente 272.222 -
Hacienda Piblica acreedora por
Retenciones 205.387 210.215
Hacienda Publica acreedora por IVA 2.770.589 107.976
Total 3.248.198 318.191

13.2 Conciliacion resultado contable y base imponible fiscal

La conciliacion entre los ingresos'y gastos del sjercicio y la base imponible de Impuesto sobre
Sociedades es la siguiente (en euros):

Ejercicio 2014
Cuenta de pérdidas y ganancias
Aumentos | Disminuciones Total
Beneficios antes de impuestos 13.990.689

Diferencias permanentes:

Imputaciones AIE 33.530 - 33.530
Exencion dividendo intragrupo fiscal - (4.000.000)] (4.000.000)
Plan de incentivos a largo plazo (Notas 11 y 10.d) 2.884.497 2.884.497

Otros (Donativos, relaciones piblicas....) 61.933 (8.264) 53.669
Compensacion de bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores -

Base imponible (Resultado fiscal)

- (12.962.385)




Ejercicio 2013

Cuenta de pérdidas v ganancias
Aumentos | Disminuciones Total

Beneficios antes de impuestos 11.975.555
Diferencias permanentes;

Imputaciones ATE - (585.471); (585471

Reversidn provision responsabilidades - {(1.400.000)| (1.400.000)

Plan de incentivos a largo plazo (Notas 11 y 10.d) 753.000 - 753.000
Compensacitn de bases imponibles negativas de
ejercicios anterjores - - (7.520.159)
Base imponible (Resultado fiscal) 3.222.925

13.3 Concliiacién entre Resultado contable y gasto por Impuesto sobre Sociedades

La conciliacidn entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades es la siguiente

{en euros):
2014 2013

Resultado contable antes de impuestos 13.990.689] 11.975.555
Diferencias permanentes (1.028.304)] {1.232.471)
Cuota al 28% 3.629.468 3.008.064
Deducciones:

Por doble imposicién - (560.000)

Por aportaciones a planes de pensiones - (20.569)

Por aportaciones a actividades y programas prioritarios {4.679) {16.690)

Por gastos de formacién profesional - {7.318)

Por aportaciones a AIE - (3.323)
Ajustes de gjercicios anteriores (42.152) (104.141)
Total gasto/ (}ng.reso) por unp_uesto reconocido en la 3.582.637 2.296.023

cuenta de pérdidas y ganancias




Asimismo, la conciliacién entre el resultado del Grupo Fiscal y el gasto por Impuesto sobre beneficios
consolidado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 es la siguiente:

Concepto 31.12.2014

Agregacion de resultados contables 32.259.640
Diferencias permanentes 555.845
Diferencias temporales (1.991.855)
Compensacion de bases imponibles negativas (27.800.974)
Bases impeonibles Grupo Fiscal 3.022.656
Cuota al 28% £46.344
Deducciones Grupo Fiscal (498.052)
Retenciones (76.070)
Cuenta a pagar/ (cobrar) consolidada del

gjercicio 272,222

13.4 Desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades

El desglose det gasto por Impuesto sobre Sociedades es el siguiente (en suros);

2014 2013
Impuesto diferido:
Por operaciones continnadas 3.582.637) 2.296.023
Total gasto / (ingreso) por impuesto 3.582.637| 2.296.023

13.5 Activos por impuesto diferido registrados

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente (en euros):

2014 2013
Bases imponibles negativas 654.747 | 4.290.095
Deducciones pendientes y otros 11.269.461 | 11.216.750
Imipuestos reconocidos en ef Patrimonio neto —
Instrumentos de cobertura (Nota 12) 141.090 33.692
Total actives por impuesto diferido 12.065.298] 15.540.537

La Sociedad dispone de bases imponibies negativas, deducciones tributarias por inversiones,
creacion de empleo, formacion y por doble imposicion de dividendos. Todos los activos por impuesto
diferido tienen un piazo de realizacion a reversién superior a doce meses.

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, el detalle de las bases imponibles registradas en el balance
de situacién adjunto, con un limite para su compensacion de 15 afios por la sociedad dominante del




grupo fiscal individualmente considerada a contar a partir det 1 de enero de 2014, tras la aprobacion
de la Norma Foral 37/2013, de 13 de diciembre, del impuesto sobre Sociedades en el Terrtorio
Histdrico de Alava, es el siguiente:

Euros
Afio Origen 2014 2013
2008 - 1.689.636
2009 - 1.047.808
2010 654.747 1.552.651
654.747 4,290,095

Los activos por impuesto diferide indicados anteriormente han sido registrados en el balance de
situacion por considerar los Administradores de la Socledad que, conforme a la mejor estimacion
sobre los resultados futuros de fa Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion
fiscal, es probable que dichos activos sean recuperados dentro de un horizonte temporal maximo de
10 afios (Nota 3.6).

En este sentido el plan elaborado por el Grupo contempla el incremento de la productividad, del
volumen de ventas y por lo tanto, de fa rentabilidad del Grupo en su negocio central lo cual
repercutird en los beneficios de la Sociedad dominante. El Grupo continuara con la puesta en
marcha de las inversiones esiratégicas previstas en su Plan Estratégico 2013-2017, con el desarrollo
de nuevos productos de muy alto valor afadido en los sectores de petrdleo, gas, generacion
eléctrica y energla nuclear, que garantizan una posicién competitiva fuertemente reforzada una vez
superada la crisis intermacional.

El plan de negocio empleado por la Sociedad para realizar las estimaciones que justifican y soportan
{a recuperabilidad de ios activos por impuestos diferidos, es acorde con la realidad del mercado y las
especificidades de la entidad.

13.6 Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segan establece la legislacidn vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales 0 haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2014 la
Sociedad tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2010 y siguientes del iImpuesto sobre Sociedades,
Impuesto sobre Valor Afiadido y refenciones a cuenta de impuestos Directos sobre residentes, asi
como los cuatro Ultimos ejercicios para los demas impuestos que le son de aplicacién. Los
Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente [as liguidaciones
de los mencionados impuestos, por o que, aln en caso de que surgieran discrepancias en la
interpretacion normativa vigente por el fratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales
pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas
anuales adjuntas.

Caon fecha 20 de octubre de 2014 la Diputacidn Foral de Alava ha notificado a la Sociedad Tubacex
S.A. ef inicio de actuaciones de inspeccion de cardcter general con el objeto de comprobar el
adecuado cumplimiento de las obligaciones y deberes para con dicha administracion respecto de los
siguientes impuestos y ejercicios:

» [Impuesto sobre Sociedades, Impuesto Sobre el Valor Afiadido y retenciones a cuenta de
impuestos Directos sobre Residentes ejercicios 2010 a 2013.

s Retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de No Residentes e Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, hechos imponibles no
prescritos.




Al cierre del ejercicio 2014 dicha inspeccion se encuentra en curso, si bien los Administradores de la
Sociedad estiman que de dicho proceso no se derivaran pasivos adicionales.

14. Operaciones y saldos con partes vinculadas
a) Operaciones con vinculadas-

El detalle de operaciones realizadas con partes vinculadas durante los ejercicios 2014 y 2013 es el

siguiente:
Ejercicio 2014
Empresas
asociadas v
otras
Empresas del | participadas Otras
Grupo del Grupo entidades
Tubacex Tubacex vinculadas Total
Importe Neto de la Cifra de Negocios
Servicios prestados 22.465.921 - - 22.465.921
Arrendamientos {Nota 8) 2.867.284 - - 2.867.284
Dividendos recibidos (Nota 9.1) 4.000.000 - - 4.600.000
Ingresos financieros 951.061 - - 951.061
(Gastos financieros (Nota 12) (186.432) - - (186.432)
Elercicio 2013
Empresas
asociadas y
otras
Empresas del | participadas Otras
Grupo del Grupo entidades
Tubacex Tubacex vinculadas Total
Importe Neto de }a Cifra de Negocios
Servicios prestados 18.675.140 - - 18.675.140
Arrendamientos {Nota &) 2.850.183 - - 2.850.183
Dividendos recibidos (Nota 9.1) 2.000.000 - - 2.000.000
Ingresos financieros 470.248 - - 470.248
Gastos financieros (Nota 12) (227.558) - - (227.558)

Ingresos por prestacion de servicios. Corresponden basicamente a la prestacion de servicios de
direccién, administracidn vy logistica, asi como asistencia técnica por parte de diversos
departamentos (Recursos Humanos, Juridico, Comercial, Informatica, etc.), en virtud de
determinados contratos de prestacion de servicios formalizados entre las sociedades del grupo, asi
como cesidn de marcas, cuyo importe es variable, y por tanto sujeto a la evolucion de determinados
parametros establecidos contractualmente.

Ingresos por arrendamienfos. Se corresponden, principalmente, con el alquiler de los terrenos &
inmuebles industriales, que estan siendo utilizados en régimen de arrendamiento operative por
Aceria de Alava, S.A.U., por Comercial de Tubos y Accesorios Especiales, S.A.L), (COTUBES) y por
Tubacex Tubos Inoxidables, S.A.U., todas ellas sociedades dependientes de Tubacex, S.A. {(Notas 7,
8y9)




Gastos e ingresos financieros. Se deben, principalmente, a la remuneracion a tipos de interés de
mercado de las posiciones financieras deudoras o acreedoras, de cada una de las sociedades
pertenecientes al Grupo Tubacex con la Sociedad.

b) Saldos con partes vinculadas-

Los saldos mantenidos con sociedades vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y al 31 de diciembre
de 2013, son los siguientes {en euros):

Ejercicio 2014
Empresas
asociadas y
otras
participadas Otras
Empresas del | del Grupo entidades
Grupo Tubacex | Tubacex vinculadas Total
Créditos a largo plazo 39.627.015 - - 39.627.015
Créditos a corto plazo 23.742.186 - - 23.742.186
Deudas a corto plazo (Nota 12) (5.200.948) - - (5.200.948)
Ejercicio 2013
Empresas
asociadas y
otras
participadas | - Otras
Empresas del | del Grupo entidades
Grupo Tubacex | Tubacex vinculadas Total
Créditos a largo plazo 8.407.048 - - 8.407.048
Créditos a corto plazo 18.865.005 - - 18.865.0065
Deudas a corto plazo {6.104.590) - - (6.104.590)




¢} Retribuciones al Consejo de Administracién y a la Alta Direccién-

d)

Durante el ejercicio 2014 los miembros del Consejo de Administracién han devengado un importe de
771 miles de euros en conceplo de honorarios fijos y dietas por asistencia a las reuniones del
Consejo de Administracion. En 2013 este importe ascendio a 883 miles de euros en concepto de
devengo de dietas de asistencia a las reuniones del Consejo y Comisiones asf como de atenciones
estatutarias. La Junta General de Accionistas reunida el 29 de mayo de 2013 modifico los conceptos
retributivos del Organo de Administracion sustituyendo los conceptos variables por honorarios fijos,
actualizando el importe unitario de dieta por asistencia efectiva a las reuniones del Consejo y
eliminandola para las reuniones de las Comisiones.

Los importes del parrafo anterior no incluyen en ningdn caso las retribuciones adicionales
devengadas por aquellos consejeros que desempefian labores de representacion o ejecutivas, que
en 20114 han ascendido a 1.636 miles de euros (874 miles de euros en el ejercicio 2013), y de los
cuales 1.102 miles de euros corresponden a ta aplicacién de un plan de incentivos a largo plazo para
parte de la Alta Direccién aprobado por la Junta General el 28 de mayo de 2014 {284 miies de euros
en el gjercicio 2013) (Notas 3.12, 3.13, 10.d y 11}, y 28 miles de euros corresponden a prestaciones
post-empieo (fundamentalmente aportaciones a un plan de aportacion definida en una entidad de
prevision social voluntaria) (28 miles de euros en 2013).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad no tiene obligaciones contraidas en materia de
pensiones y seguros de vida con respecto a los miembros anteriores o actuales de su Consejo de
Administracion, excepto por la entidad de previsidn social voluntaria mencionada en e! parrafo
anterior, ni tiene asurmidas obligaciones por su cuenta a titulo de garantia.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los miembros del Consejo de Administracion y de la Alta
Direceién no mantienen saldos por anticipos ni créditos con la Sociedad.

Durante el ejercicio 2014 el personal de Alta Direccion de fa Sociedad (no consejeros) ha devengado
remuneraciones por importe de 1.447 miles de euros (1.117 miles de euros en el gjercicio 2013).
Asimismo, se han efectuado aportaciones a un plan de aportaciéon definida con una entidad de
previsién social voluntaria por importe de 81 miles de euros (68 miles de euros en el glercicio 2013).
Adicionalmente y con motivo de fa aplicacion de un sistema de incentivos a largo plazo para la Alta
Bireccion de la Sociedad, aprobado por la Junta General el 29 de mayo de 2013 (Notas 3.12, 3.13,
10.d y 11}, se han devengado 1.114 miles de euros en el ejercicio 2014 (294 miles de euros en el
ejercicio 2013).

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los
Administradores-

Durante el ejercicio 2014 los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con Ia
Sociedad ni con sociedades del Grupo operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones
distintas a las de mercado.

Al cierre del ejercicio 2014 los miembros del Consejo de Administracion de Tubacex, S.A., asi como
determinadas personas vinculadas a los mismos segtin se define en la Ley de Sociedades de
Capital, no han mantenido relaciones con otras sociedades que por su actividad representaran un
cenflicto de interes para ellas ni para la Sociedad, no habiéndose producido comunicacién alguna al
Consejo de Administracién ni ai resto de los Administradores en el sentido indicado en el articulo
229, motivo por el cual las presentes cuentas anuales no incluyen desglose alguno en este sentido.




15. Ingresos y gastos
15.1 Gastos de personal
El detalle de los gastos de personal de los sjercicios 2014 y 2013 es el siguiente (en euros).
2014 2013
Sueldos, salarios y asimilados 4.693.759 4.291.328
Plan de incentivos a largo plazo (Notas 3.12, 3.13, 10d y 11) 2.884.497 753.000
Seguridad Social y aportacién a planes de pensiones 683.163 562.159
Otras cargas sociales 123.242 59.270
Total 8.384.661 5.665.757
15.2 Servicios Exteriores
El detalle del epigrafe "Otros gastos de explotacién — Servicios exteriores™ de los ejercicios 2014 y
2013 es el siguiente (en euros).
2014 2013
Reparaciones y conservacion 325.438 293.365
Servicios de profesionales independientes 1.697.408 1.336.058
Primas de seguros 121.603 68.859
Servicios bancarios y similares 351410 224235
Publicidad y propaganda 59.439 60.307
Otros servicios 1.319.197 1,192.296
Total 3.874.495 3.175.120
El epigrafe de “Otros servicios” incluye durante el ejercicio 2014, fundamentalmente, gastos de
desplazamiento de los trabajadores de la Sociedad y los gastos de las oficinas de Leioa (Vizcaya)
{Nota 8} y gastos relacionados con las inversiones que el Grupo tiene previsto realizar durante el
ejercicio 2015 registrados en “Servicios de profesionales independientes” (Nota 18).
16. _Informacion medicambiental

La Sociedad, en los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013 no ha realizado inversiones,
ni ha incurrido en gastos de naturaleza medioamblental y no tiene abiertos proyectos de esa naturaleza.

La Sociedad no ha recibide durante los ejercicios 2014 y 2013 subvenciones ni ingresos relacionados con
el medio ambiente.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad no tiene registrada provisién alguna por posibles riesgos
medioambientales dado que los Administradores estiman que no existen contingencias significativas
relacionadas con posibles litigios, indemnizaciones u ofros conceptos.




17. Oftra informacién
17.1 Personal

El nimero medio de personas empleadas durante los gjercicios 2014 y 2013, detallado por categorias, es

el siguiente:
Numero medio de
empleados
2014 2013
Directores 6 5
Licenciados 20 18
Téenicos 3 1
Administrativos 3 6
32 30
Asimismo, la distribucion por sexos al término de los ejercicios 2014 y 2013, detallado por categorias, es
la siguiente:
2014 2013
Mujeres Hombres Mujeres Hombres
Administradores 1 10 1 10
Directores - 6 - 5
Licenciados 7 13 6 12
Otros 2 4 3 3
10 a3 10 30

17.2 Honorarios de auditoria

Durante el gjercicio 2014 los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros servicios
prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor por controi,
propiedad comin o gestion han sido los siguientes (en euros):

Servicios prestados por el
auditor de cuentas y por
Descripcion empresas vinculadas
Servicios de Auditoria 75.795
Otros servicios de Vernficacion 40.000
Total servicios de Auditoria y Relacionados 115.795
Servicios de Asesoramiento Fiscal 12.728
Otros Servicios 137.900
Total Servicios Profesionales 266.423




18.

En el ejercicio 2013, los honorarios correspondientes a los servicios prestados fueron los siguientes (en
euros).

Servicios prestados por el

auditor de cuentas y por
Descripcién empresas vinculadas
Servicios de Auditoria 65.795

Otros servicios de Verificacidon -

Total servicios de Auditoria y Relacionados 65.795
Servicios de Asesoranmiento Fiscal 12,728
Otros Servicios 43,750
Total Servicios Profesionales 122.273

Hechos posteriores

Adquisicion de IBF, S.p.A.

Con fecha 9 de enero de 2015 Tubacex, S.A. ha completado la adquisicién del 85% de la sociedad
italiana IBF S.p.A. pasando a tener el control de la sociedad en ese momento (Nota 9). La nueva empresa
del Grupo TUBACEX cuenta con instalaciones industriales en Vittuone (tubos) y San Nicolé (accesorios y
piezas industriales), ambas localizadas en el norte de ltalia. IBF, S.p.A. dispone de una plantilla
aproximada de 300 personas y sus ventas en el gjercicio 2014 se han situade en torno a 148 millones de
euros.

La operacion se enmarca dentro de la estrategia de crecimiento prevista en el Plan Estratégico de
TUBACEX 2013-2017, y permitird al Grupo complementar su gama de productos, avanzar en la cadena
de valor, aumentar su presencia en los sectores de petrélec y gas y de fa energia e incrementar su
presencia en el mercado asiatico, entre otros aspectos.

El precic abonado por la adquisicion del 65% de las acciones de IBF, S.p.A. asclende a 29,7 millones de
euros, de los que 5 millones fueron abonados el 31 de octubre de 2014 y figuran registrados en el
epigrafe “Inversiones Financieras a largo plazo — Otros activos financieros” del balance de situacién al 31
de diciembre de 2014 adjunto, desembolsandose el importe restante el 9 de enero de 2015. Este precio
se encuentra sujeto a los ajustes posteriores al cierre habituales en este tipo de operaciones. TUBACEX
mantiene una opcion de compra por el 35% restante.

Actualmente los Administradores del Grupo TUBACEX se encuentran en el proceso de valoracion
necesario para aplicar el método de adquisicion a esta combinacion de negocios.

Acuerdo para [a adquisicion de Prakash Steelage Limited

Con fecha 13 de febrero de 2015, Tubacex, S.A. ha alcanzado un acuerdo vinculante para adquirir ef
67,53% de la divisién de tubos de acero inoxidable sin soldadura de la compafia Prakash Steelage
Limited, localizada en India.

Esta division cuenta con unos 250 trabajadores y su facturacion durante el Gitimo ejercicio ha sido de 25
milones de euros, aproximadamente. Su actividad consiste en la fabricacion de tubos destinados a ios
seclores petrequimico y del petrolec y gas, principalmente,

El cierre de a transaccidn se prevé ocurra en los proximos meses, una vez se cumplan ias condiciones
suspensivas establecidas en este tipo de operaciones.




Esta adquisicién refuerza la posicion de TUBACEX en mercados en desarrollo y de mayor crecimiento,
donde el Grupo conffniia incrementando su presencia comercial.

La operacidn supondra un desembolso aproximado de 2.000 mitlones de tupias (27,4 millones de euros a
fecha 13 de febrero de 2015), si bien el precio se encuentra sujeto a posibles ajustes posteriores al cierre
de la operacién. ‘

Ampliacidén de programa de emisién de pagarés en el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF)

Con fecha 21 de enero de 2015 Tubacex S.A. ha ampliado su programa de pagarés hasta un limite de 75
rillones de euros. Ademas de la ampliacion de la cuantia econdmica del programa $e ha extendido
también el plazo maximo de las emisiones que se realicen, que pasara de 12 a 24 meses.

Con esta iniciativa la Sociedad trata de diversificar sus fuentes de financiacion, mas alla de las bancarias
fradicionales, buscando la optimizacion de los costes financieros.

Dividendo a cuenta
Con fecha 20 de enero de 2015 la Sociedad ha desembolsado 3 millones de eurcs por el dividendo a

cuenta del resultado del ejercicio 2014 aprobado en el Consejo de Administracion del 18 de diciembre de
2014 (Notas 3, 10y 12).
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Tubacex, S.A.

Informe de gestion correspondiente
al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Tubacex §.A, es la sociedad matriz del Grupo de su mismo nombre, tenedora de las participaciones
societarias de sus filiales. De esta forma, ejerce de sociedad holding de dicho Grupo desde el afio 1994,
momento en que se llevé a cabo la reestructuracion industrial del Grupo con la creacién de Tubacex
Tubos Inoxidables, $.A., a la que se traspasé la rama de actividad de Tubacex S.A.. Desde ese momento
Tubacex S.A. no desarrolla actividad industrial alguna.

Al analizar la evolucion de Tubacex S.A. nos referiremos a la informacion y gestién consclidadas, dado
que en ella podremos apreciar la situacion y evolucion del Grupo de una forma més aceriada.

Tras la ligera desaceleracion experimentada por la economia mundial en 2013, el afio 2014 ha sido un
afic de cierta mejoria desde el punte de vista macroecondmico, con un crecimiento global que se espera
que se sitde al cierre del afio por encima del 3%. Esta tendencia positiva se ha cbservado practicamente
en todas las economias de referencia, aungue con diferencias muy marcadas en funcion de las zonas
geogréficas.

EE.UU. ha recuperado en 2014 el buen ritmo, cerrando el ano con un aumento del PIB en el entorne del
2,5% y con una economia que ha ido consolidando su mejora trimestre a trimestre. Por lo que respecta a
ta Zona Euro, el crecimiento ha side mas ajustado y con tasas muy dispares segdn los paises. Mientras
que el crecimiento en Espaia se acelerd a finales de 2014, Alemania creci¢ a un ritmo mas moderado y la
economia italiana volvié a contraerse.

Las economias emergentes, por su lade, han mantenido un crecimiento fuerte aunque lejos de ias tasas
histdricas. El blogue de paises emergentes ha cerrado 2014 con un incremento del 4,4% ligeramente por
debajo del obtenido en 2013 (+4,7%) pero lejos del de 2011 (+6,2%). Este blogque sigue estando liderado
por China, que a pesar de la ligera desaceleracion sigue manteniendo tasas de crecimiento por encima
del 7%. También en los paises emergentes aumentan las disparidades, contrastando la relativa
estabilidad de India y México con [as incertidumbres que presentan Rusia y Brasil.

En este contexto de lz economia mundial, el importe de las inversiones en los sectores petrolifero,
energético y petroquimico ha aumentado en 2014 respecto a 2013. Las variables que determinan la
evolucidn de las inversiones en estos sectores (principalmente los niveles de demanda de energia y el
acceso a la financiacién por parte de los promotores de los proyectos) han mantenido su tendencia de
mejora en 2014, permitiendo experimentar un fortalecimiento de la demanda final de los productos
fabricados por el Grupo Tubacex para esos sectores.

Los desequilibrios macrocecondmicos ya comentados entre EE.UU. y la zona Euro, han provocado desde
mediados de 2014 una continua depreciacion del euro, gue ha cerrado el ejercicio con una correccion de!
12%. A pesar de que Tubacex cuenta con una cobertura natural de las diferencias de tipo de cambio por
las ventas que reeliza en dolares y las compras de materias primas que también estan indexadas a la
moneda norteamericana, normalmente la Compafia mantiene una exposicién favorable al ddlar por fo que
el fortalecimiento de dicha moneda le beneficia.




En cuanto a ios mercados de materias primas, y especialmente las basicas en nuestro negocio {niquel,
chatarra de inoxidable, moiibdeno y cromo), los precios comenzaron el afio con una fuerte tendencia
alcista que fue suavizada durante el segundo semestre. El precic medio del niquel se situaba, tomando
las cotizaciones medias del London Metal Exchange (LME), en 16.932 délares por fonelada, un 12%
superior al precio medio de 2013 que fue de 15.079 dolares por tonelada. En cuanto a su evolucion
anual, el niquel comenzd el aio en 14.000 dolares por tonelada y tras aumentar un 34% hasta junio inicio
un proceso de comeccion continuada que ha hecho que cerrara el afic en 15.025 ddlares, lo que supone
un crecimiento del 7,3% respecto al inicio del afio. Las ofras dos aleaciones con un peso sighificativo en
los aprovisionamientos del Grupo de cara a la fabricacion del acero inoxidable son el molibdeno y el
cromo y ambas han manienido un comportamiento similar al del niquel. Por lo que respecta al molibdeno,
inicié el afio con un fuerte crecimiento que fue suavizado en la segunda mitad, situandose el precio
promedio en 28.238 ddlares por tonelada, un 9% por encima del precio promedio de 2013. En cuanto al
precio del crome, fras experimentar un ligero incremento en el segundo trimestre del afio, inicié un camino
decreciente. Igualmente, el precio de la chatarra de inoxidable también ha seguide fa misma tendencia
positiva en el primer semestre para verse corregida en la segunda mitad del aho y cerrar ¢l ejercicio con
un ligero aumento respecto al cierre de 2013.

Por lo que se refiere al precio del petrdleo, durante el cuarto trimestre se ha intensificado la caida iniciada
el trimestre anterior. El Brent ha cerrado el ano en 55,5% el barril, lo gue supone una caida del 50% en e
afio. Esta tendencia se ha mantenido en las primeras semanas de 2015, cuande el Brent ha tocado
minimos de cuatro afos en el entorne de los 45%, aunque durante el mes de febrero parece haber logrado
una cierta estabilizacion alrededor de los 60% el barril.

TUBACEX confia en que los actuales niveles de precio no son estructurales y, por ello, reitera su plena
confianza en su apuesta por el sector de Upstream y en las buenas perspectivas de inversién del sector
de Qil&Gas en el medio plazo.

lLa entrada de pedidos del ejercicio 2014 ha aumentado con respecio a 2013, especialmente gracias al
buen comportamiento de los sectores relacionados con el Oit&Gas. Si bien, la ya comentada brusca caida
de los precios del petroleo en el Gltimo trimestre del afio, ha provocado una figera desaceleracion en la
entrada de pedidos en dicho trimestre.

La mejora del mix del producto, gracias al comportamiento del mercado de proyectos, unida al intenso
trabaijo llevado a cabo por el Grupo para mejorar su competitividad y aumentar su eficiencia han permitido
cerrar el afio 2014 con un crecimiento importante en los resultados y en los margenes del Grupo.

EVOLUCION DE 1.OS NEGOCIOS DEL GRUFO EN 2014

Para realizar un analisis pormenorizado de la evolucién de las principales variables de negocio durante el
afo 2014 se examinara la variacion de las principales partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, junto con los hechos mas significativos derivados de la actividad financiera, comercial e
industrial del Grupo.

Evolucién anaiitica de la cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo.
Actividad financiera.

Politica de gestion de riesgos.

Actividad comercial.

Actividad industrial.

Pian Estratégico.

Pian de Competitividad.
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1.1 Evolucién analitica de la cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo

A continuacion, y a efectos comparativos, se exponen los principales capitulos de ias cuentas de perdidas
y ganancias consolidadas correspondientes a los afios 2014, 2013 y 2012 {en millones de suros).



% % %

2014 2013 2012
Ventas netas 546,65 100,00 355415 100,00 532,42 100,00
Otros ingresos 9,44 1,73 9,04 1,63 5,89 1il
Variacion de las existencias 7,73 L4l -3505 -6,32 3039 5,71
Valor total de la explotacion 563,82 103,14 528,14 9531 568,71 1068
Aprovisionamientos y compras -292,64 -53,53 -270,72 -4885 -333,19 -62,60
Gastos de personal -119.07 -21,78 -11484 -2072 -10858 -20,39
Gastos externos y de explotacion -87,97 .16,09 -9132 -1648 -81,16 -1524
Resultado bruto de explotacion 64,13 I1L73 5L26 9,25 45,78 8,60
Gastos por amortizacion y deterioro -20,47 =375 -1975 -3.56 -1924 -3,61
Beneficio neto de explotacion 43,66 799 31,52 5,69 26,54 4,98
Resultado Financiero -11,48 -2,10 -13,49 -243 -13,41 -2,52
Diferencia de tipo de cambio 0,47 0,09 -1,42 ~0,26 0,01 0,00
Beneficio de las actividades ordinarias 32,65 597 16,61 3,00 13,13 2,47
Impuesto sobre beneficios -9.39 -1,72 -1,97 -0,36 -1,04 0,20
Beneficios netos del ejercicio 23,27 4,26 14,63 2,65 12,09 2,66
Intereses minoritarios 0.50 0,09 0,38 007 -0,23 -0,04

Beneficio atribuido a la Sociedad dominante 23,76 4,35 15,01 2,71 11,86 2,23

En términos de tendencia se analizan los elementos mas importantes en la evolucion registrada en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada:

- Las ventas han experimentado una reduccion del 1,4% en 2014 con respecto a la cifra del ejercicio
anterior. Esta evolucién es consecuencia de una ligera reduccién de los volimenes facturados asi
como de la presion en precios en los productos méas commoedities del Grupo.

- El ratio que representa el coste de aprovisionamientos sobre la cifra de ventas netas ha pasado del
48,9% a cierre de 2013 a 53,5%, sin embargo si este ratio se calcula sobre |3 cifra de ventas més la
variacion de existencias se sitha en 52,8% en linea con el 52,2% de 2013.

- Los gastos de personal han aumentado en un 3,7%. El nimerc de personas empleadas por el Grupo
ha disminuido, pasando de 1.947 como promedio en 2013 a 1.927 de media en el afic 2014, con una
disminucion neta de 20 personas. Las subidas salariales en las sociedades Tubacex, Tubacex Tubos
inoxidables y Aceria de Alava han sido equivalentes a la subida del IPC {negativo para este afio) por
lo que el aumento de gastos de personal se corresponde con el aumento de empleados de mayor
coste y el aumento de horas extras.

- Los "Otros gastos de explotacion” del Grupo han bajado un 3,7% con respecto a 2013 y mejoran su
proporcién sobre ventas pasando del 16,5% en 2013 al 16,1% a cierre de 2014.

- La deuda financiera del Grupo ha disminuido de manera significativa a lo largo del afio, a pesar del
incremento del nivel de actividad experimentado. Los intensos esfuerzos llevados a cabo por el
Grupe para reducir el capital circulante, han permitido que el endeudamiento neto {calculado tal y
como se explica en el apartado 1.2. de este informe) disminuya en 43,1 millones de euros durante el
afo.

- Esta reduccion del endeudamiento ha permitié bajar los resultados financieros negativos del Grupo
que se sitlan en 11,48 millones de euros, un 14,9% por debajo de los de 2013.

- Tradicionalmente Tubacex ha tenido una coberlura natural de las variaciones de tipo de cambio ya
que una parte importante de sus aprovisionamientos se denomina en dolares aunque manteniendo
siempre una ligera exposicion positiva al délar. Por esta razén el impacto de la fuerte depreciacion del
euro durante el gjercicio 2014 es bajo pero positivo por valor de 0,47 millones de euros.

- Enlalinea de impuesto sobre beneficios, la tasa fiscal efectiva queda en un 28,8%.




1.2 Actividad Financiera

El patrimonio neto de la sociedad dominante se ha situado en 282,2 millones de euros a finales de 2014,
lo que representa un 40,3% sobre el total pasivo (40,8% en 2013). Por su parte, el nivel de deuda neta
{préstamos y lineas de crédito tanto a corto como a largo plazo menos activos financieros corrientes Y
efectivo y otros medios liquidos equivalentes) scbre patrimonio neto de la sociedad dominante se ha
situado en el 53,7% frente al 74,9% de 2013. Estos ratios reflejan ia fortaleza de la solvencia financiera
del Grupo Tubacex, que ha conseguido reducir los niveles de endeudamiento al mismo tiempo que
incrementaba su actividad.

Coma es habitual dada la dinamica de produccion del Grupo, que fabrica ka gran mayoria de su producto
contra pedido, Ia parte mas significativa de su endeudamiento se destina a la financiacién de su fondo de
maniobra operativo, Este fondo de maniobra (no financiero) a ciemre de! ejercicio ascendia a 202,4
millanes de euros, cubriendo més que holgadamente los 151,5 millones de euros de endeudamiento neto
con el que contaba el Grupo a esa misma fecha. El endeudamiento financiero a largo plazo del Grupo
ascendia a 31 de diciembre de 2014 a 120,7 millones de euros, lo que supone un 46,4% del
endeudamiento total, frente al 41% de 2013,

Durante el afio 2014, el valor de las acciones de Tubacex en Bolsa se ha revalorizado un 7,3%, un
comportamiento mejor que el del principal indice bursati nacional, el IBEX-35, que registré una
revalorizacion del 3,7%, y significativamente mejor que el registrado por el IBEX MEDIUM CAP (que
incluye valores de capitalizacion mas similar a Tubacex) que durante el afio cayé un 1,8%. Los titulos de
Tubacex han pasado de 2,89 euros por accidén af cierre de 2013 a 3,10 euros por accién en su Gltima
cotizacion de 2014. La cotizacién maxima del afio se produjo en el mes de septiembre, cuando el valor de
las acciones alcanzo los 4,33 euros por accién mientras que ia cotizacién minima tuvo lugar en enero,
cuando el valor de las acciones se situd en 2,75 euros por accién.

Durante el gjercicio se han negociado en el mercado bursatil un total de 162,0millones de acciones, lo que
supone un aumento del 50% con respecto al volumen registrado en 2013 que fue de 108,1 miliones de
acciones.

El volumen negociado supone que durante el ejercicio se ha producido una rotacion de un 122% respecto
al numero total de acciones de la Sociedad, que asciende a 132,98 milicnes de acciones. La contratacién
efectiva del afio ha ascendido a 539,7 millones de euros, cifra que duplica la contratacién de 2013,
cuando el valor de las acciones negociadas en el ejercicio se situé en 271,9 miliones de euros. La
capitalizacién bursatil de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 asciende a 412,2 millones de euros, cifra
que representa un aumento del 7,3% respecto al cierre del afio anterior, cuando la capitalizacion bursatil
de Tubacex alcanzé los 384,3 millones de euros.

Tubacex ha formado parte durante el afic 2014 del indice “IBEX MEDIUM CAP” integrado por los 20
valores de mayor capital fiotante corregido, excluidos los 35 valores del “IBEX 35”. Como se ha
mencionado anteriormente, este indice ha experimentado una caida del 1,8% a lo largo de! afio 2014.

1.3 Folitica de gestion de riesgos

Es importante resaltar que en el afio 2014 el Grupo ha intensificado su labor de establecimiento y
seguimiento de politicas activas de gestion de riesgos, las cuales, destinadas a mitigar la expaosicion de la
Sociedad a los principales riesgos asociados a su actividad, seguian manteniendo una especial relevancia
en un complicado entorno macroecondmico.

A continuacidn se detallan las principales medidas concretas que el Grupo utiliza para controlar su
exposicion a estos riesgos asociados a su actividad:

- Riesgo de precios de materias primas.
El Grupo utiliza contratos de permuta de precios de materias primas cuyo vencimiento previsto se
correlaciona con la programacion del inicio de la produccion de cada pedido con el objetivo de asegurar
la obtencion de los margenes fijados en el momento de la contratacion de la venta. Este control es
especialmente importante para la cobertura de los pedidos a precio fijo.




- Riesgo de tipo de cambio.
El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto al riesgo de tipo de cambio por
operaciones con divisas, especialmente en dblares de Estados Unidos. Para controlar el riesgo de tipo
de cambio que surge de las transacciones comerciales futuras de compra de materias primas y ventas
denominadas en moneda extranjera, las Sociedades del Grupo usan contratos de compra y venta de
divisas a plazo segln corresponda, negociados con entidades financieras.

A lo largo de 2014 el valor del dolar frente a ia moneda Gnica se ha apreclado significativamente, y
aunque el Grupo cuenta con una cobertura natural debido a fas compras y ventas que se realizan en
esta moneda, siempre mantiene una exposicion positiva al délar, por lo que la apreciacién del mismo a
tenido un impacto pequefio pero positivo en la rentabilidad del Grupo.

- Riesgo de liquidez.
El Grupo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de
suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de financiacién mediante un importe
suficiente de lineas de crédito disponibles y capacidad suficiente para liquidar posiciones de mercado.

- Riesgo de tipos de interés,
El riesgo de tipo de interés del Grupo surge de los recursos ajenos a corto y largo plazo. Los recursos
ajenos emitidos a tipos variables exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo.
lLa cobertura de este riesgo se lleva a cabo fundamentalmente utilizando coberturas IRS. Los
préstamos a tipo de interés fijo exponen al Grupo a riesgos de tipo de interés de valor razonable.

Ademas cabe destacar que en relacion a la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la
Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobiemo corporativo, y a la informacién que dicha Ley
obliga a incorporar en el informe de gestién, el periodo medio de pago de! Grupo es de 85 dias. Dicho
piazo es superior al plazo maximo iegal de pago fijado por la Ley 11/2013, de 26 de julio, si bien esto se
produce por motivos administrativos que seran corregidos presumiblemente en ef corto plazo.

1.4 Actividad Comercial

Las ventas consolidadas del Grupo se han situado en el afio 2014 en 546,65 millones de euros, lo que ha
supuesto una reduccion del 1,4% con respecto al ejercicio anterior. Las principales causas de esta
evolucion han guedado explicadas en el punto 1.1 anterior.

La distribucion por zonas geograficas de las ventas del Grupo en los tres uitimos sjercicios ha sido la
siguiente (en millones de euros):

2014 2013 2012 2014/2013
Europa 304,96 331,83 337,89 -8,1%
EE.UU. 75,78 79,81 64,77 -5,0%
Otros paises 165,91 142 51 129,76 +16,4%
Ventas totales 546,65 554,15 532,42 -1,4%

Estas cifras representan una distribucion por mercados que se configura con un 56% de las ventas
destinadas al mercado europeo, un 14% a EE.UU y un 30% a paises del resto del mundo. En el afio
2012 Ia distribucion fue de 60%, 14% y 26% respectivamente.

Como se puede apreciar el crecimiento ha sido especialmente significativo en el Resto del Mundo. Este
crecimiento ha estado ligade al mejor comportamiento del segmento de proyectos y, especialmente, al
sector de extraccion de petroleo y gas en aquellas zonas geograficas con mayor abundancia de este
recursc natural.

Otra variable a tener en cuenta en la distribucion geografica de los ingresos y que explica el alto




porcentaje que representa Eurcpa es que en las ventas que el Grupo realiza a nuevas instalaciones en
los sectores de petrdleo, gas y energia, es frecuente que la ingenieria o fabricante de equipo cliente del
Grupo sea europeo (y por fanto ese continente sea el destino de la venta), pero el destino final del
producto sea un érea geogréfica distinta.

1.5 Actividad Industrial

Las inversiones realizadas en inmovilizado material en el ejercicio de 2014 han supuesto en su conjunto,
aproximadamente, 23,9 miliones de euros, frente a los 39,8 millones de euros que se invirtieron en el afio
2013.

Las Inversiones mas importantes del periodo se corresponden con las derivadas de la estrategia del
Grupo de posicionamiento en los productos de mayor valor afiadido y que son necesarias para garantizar
la calidad exigida en este tipo de productos y mejorar la eficiencia de dichas lineas de producto.

También se han mantenido las inversiones relacionadas con la mejora de la eficiencia en las instalaciones
clave de las distintas plantas industriales del Grupo, con la renovacién y mantenimiento de los equipos,
con los procedimientos sdlidamente implantados para el mantenimiento preventivo de las instalaciones y
con el cumplimiento estricto de la legislacion medicambiental y de seguridad industrial.

1.6 Plan Estratégico

El Grupo Tubacex presentdé en 2013 su Plan Estratégico 2013-2017 que persigue la consecucion de
cuatro grandes objetivos:

*  Duplicar el valor del Grupo

+ Reducir ia volatilidad del mercado

»  Ser un proveedor de referencia para los clientes

« Ser la empresa en la que las personas quieren trabajar

Para conseguir estos cuatro objetivos estratégicos Tubacex se basara en dos pilares fundamentales: el
cambio de mix de producto hacia productos de mayor valor afiadido y la excelencia operacional.

El cambio en el mix de productos provocard una mayor orientacidon hacia el mercado de proyectos v,
concretamente, hacia los segmentos de mayor crecimiento esperado como son la extraccion de petrileo y
gas y la generacion eléctrica. La excelencia operacional, por su parte, permitira aumentar la productividad
y eficiencia del Grupo, varables que se vuelven ain mas sensibles si cabe, dados ios altos
requerimientos de calidad exigidos por los nuevos productos.

La consecucion de los cuatro objetivos estratégicos se realizara de manera gradual y distinguiendo tres
fases claramente definidas por Tubacex. En una primera fase (2013 -2014) la prioridad del Grupo ser4 la
generacion de caja, que vendra derivada de la mejora de margenes gracias al incremento del peso de los
productos de mayor valor afiadido y de la racionalizacién de los capitales circulantes, L.a segunda fase
sera la del crecimiento (2015 — 2016), en la que el incremento progresivo de los resultados vy la reduccion
de la deuda neta permitiran plantearse diversas formas de crecimiento, tanto organico como inorganico.
Por (itimo a partir de 2017, el Grupo entraria en la fase de consolidaciéon y mantenimiento de los objetivos
logrados.

El cumplimiento antes de lo previsto de los objetivos relativos a la Fase | del Plan, permitieron ya en 2014
dar comienzo a la Fase |l de crecimiento. En virtud de esta Fase, Tubacex anuncié en octubre de 2014 1a
adguisicion de la Compaiiia italiana IBF.

Esta adquisicién permite a TUBACEX dar un paso mas en su objetivo estratégico de convertirse en un
proveedor global de soluciones tubulares.

La operacion se enmarca en la estrategia de crecimiento prevista en el Plan Estratégico de TUBACEX y
permitira a la compafiia complementar su gama de productos, avanzar en la cadena de valor, aumentar
su presencia en los sectores del petroleo y gas y de la energia e incrementar su presencia en el mercado
asiatico, entre otros aspectos.

Con la adquisicion de 1BF, TUBACEX se convierte en el Unico fabricante de tubos de acero inoxidable sin
soldadura capaz de ofrecer la gama completa de dimensiones, al tiempo que entra como fabricante en el
mercado de accesorios de tuberia (fittings, elbows, fees, caps, efc.) con una posicién de liderazgo. Elio
refuerza su posicion competitiva al poder ofrecer de manera combinada tubos v fittings.




1.7. Plan de Competitividad

Derivado del nuevo Plan Estratégico, el Grupo Tubacex asume los principios de la excelencia operacional
como parte fundamenta! de la estrategia de gestidn, potenciando los conceptos de calidad y mejora
continua de productos, procesos y sistemas.

Para ello hemos redefinido nuestro modelo de gestion, con el que pretendemos movilizar a toda la
organizacion para avanzar hacia la excelencia en la gestion del Grupo. En definitiva, potenciar la
participacion y alinear los esfuerzos de todas las personas con el modelo recientemente implantado, que
se sustenta en el proyecto de empresa (misién, visién y valores) para asi asegurar el logro de los
objetivos del plan estratégico 2017.

Conjuntamente con los programas de mejora exponencial y nuestro plan de gestién anual, hemos definido
un sistema de produccion, el TxPS (Tubacex Production System), como elementos clave para avanzar en
el camino de la excelencia operacional. Todos ellos comparten como fuerza motriz la mejora continua,
enfocada a la satisfaccion del cliente, la eficiencia econdmica y el compromiso participative de las
personas. TxPS supone poner en marcha diferentes herramientas y actividades de mejora continua, con
un método de gestién comln de dmbito mundial, aunque siempre respetando y fomentando la iniciativa
local.

Durante el ejercicio de 2014, las herramientas de gestion del primer nivel del TxPS han sido implantadas
en las plantas de SBER |, SBER Il y SALEM TUBE observando una mejora considerable en la gestién de
la produccion, al mismo tiempo que un avance en la resolucién de problemas que han permitido
importantes mejoras. Al mismo tiempo se ha implementado el proyecto de Estandarizacion para el mejor
control de procesos en las plantas de Acerdlava, TTI Amurrio y TT! LLodio v las 55 en las plantas de
SBER | y SBER II.

Durante el ejercicio de 2015 se llevaré a cabo la implantacién de estos sisteras y herramientas en las
plantas de nueva incorporacién asi como el avance en el resto de las unidades del Grupo a nivel mundial
con el fin de consolidar el TxPS de Nivel 1 (Gestion datos, ciclos de gestion, resolucién problemas y 55) e
ir progresande en la introduccion de las herramientas de nivel 2 (Estandarizacion) para paso a paso ir
avanzando hacia la excelencia basada en la mejora continua.

SITUACION DEL GRUPO

3.

En los Oltimos afios y especialmente desde la publicacién del Plan Estratégico 2013-2017, TUBACEX ha
aumentado su posicionamiento en los sectores de petrdleo y gas, apostando por el desarrollo de
productos Premium, de alto valor anadido.

Desde verano de 2014 hemos asistido una brusca caida del precio del petrélec (mas del 50%) gue ha
llegado a tocar minimos desde 2009, aunque en las primeras semanas de 2015 la caida se ha suavizado
y parece que el petréleo ha encontrado una estabilidad en el entomo de los 85%/barril.

Dada esta situacion, el entorno de mercado de 2015 se presenta complicado ya que la caida del precio
del petroleo estd provocando el retraso en algunas inversiones. Sin embargo, TUBACEX apuesta
plenamente por su estrategia de convertirse en un proveedor de soluciones de referencia para los
sectores del Petréleo y Gas y confia que los niveles de precio actuales del petrdleo no son sostenibles.

Las importantes mejoras logradas en la Fase | de nuestro de Plan Estratégico nos permiten estar en
mejor disposicion para afrontar este mercado desfavorable y no nos cabe duda que apoyandonos en
nuesira Estrategia de Negocio, con enfoque hacia Productos Premium, en nuestra Estrategia
Operacional, centrada en la mejora continua, y aplicando una estricta politica de control de costes,
saldremos reforzados de esta crisis,

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES PARA EL GRUPQ, OCURRIDOS
DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO

Con posterioridad al cierre del ejercicic, Tubacex ha anunciado que ha suscritc un acuerdo con la
empresa india Prakash, para adquirir el 68% de su negocio de tubo de acero inoxidable sin soldadura.
Esta operacion se enmarca en la fase actual de crecimiento del Plan Estratégico y encaja totalmente con




la estrategia de Tubacex ya que permite seguir compleiando la gama ofrecida por el Grupo y refuerza su
posicion en los mercados de mayor crecimiento con especial énfasis en Asia.

PERSPECTIVAS Y EVOLUCION FUTURA DE LOS NEGOCIOS DEL

GRUPO

Tras el decepcionante cierre del aiio de 2014 desde el punte de vista macroeconémico, el ejersicio de
2015 deberia ser un afio de mayor crecimiento mundial, estimutado por la caida del precio del petréleo,
aunque dicha caida impacta con mucha diferencia entre paises importadores y exportadores de petroleo.

Entre las economias avanzadas destaca Estados Unidos cuyo crecimiento repuntd mas de lo esperado y
su desempleo bajé progresivamente durante el afio 2014. Se estima que su crecimiento superara el 3%
en 2015 basado en una fuerte demanda intema, apuntalada por el abaratamiento del petréleo, la
moderacion del ajuste fiscal y el respaldo de su politica monetaria.

En la Zona Euro, tras un final de 2014 mas débil del esperado se espera que la actividad esté respaldada
por el descenso de los precios del petrdleo, una politica monetaria méas distendida y la reciente
depreciacion del euro. Pero estos factores seran compensados por el debilitamiento de las perspectivas
de inversion por fo que la recuperacion sera mas lenta de lo inicialimente proyectada (+1,2% en 2015 y
+1,4% en 2016).

Por lo que se refiere a las economias de mercados emergentes y en desarrollo, el crecimiento se
mantendrd mas o menos estable en el 4,3% y aumentara al 4,7% en 20186, segdn el Fonde Monetario
Internacional.

Cabe destacar que parte del crecimiento esperado en 2015 proviene del estimulo proporcionado por la
caida del precio del petrdleo, sector al que se dirigen la mayor parte de los productos fabricados por el
Grupo Tubacex.

A pesar de que los precios de los futuros sobre el petréleo apuntan a una recuperacion parcial del precio
del petréleo, la brusca caida del Brent ocurrida en los dliimos meses de 2014 y gue se ha visto acentuada
en el comienzo de 2015 dibujan un entormo desfavorable para la actividad de Tubacex,

En este contexto el Grupo Tubacex considera que el afio 2015 sera un afic con un comienzo dificil cuyas
perspecfivas irAn mejorando a medida que se estabilicen los precios del petrélec. Si bien, el negocio de
mayor valor afadido ligado a la Extraccién y Produccion de petroleo puede verse afectado por la
incertidumbre reinante en el sector, la exposicion del Grupo a la generacion eléctrica y al sector del Refino
permitiran mitigar su efecto negativo.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

El afio 2014 ha sido un afio de despliegue y consolidacion de las acciones identificadas en el plan
estratégico de 2013.

Las ventas de nuevos productos han aumentado significativamente con respecto al afo anterior,
superando el 30% de las ventas de tubo fabricado, como consecuencia del éxito comercial de los
proyectos desarrollados en afios anteriores. También se han conseguido homologaciones relevantes con
potenciales clientes, que permitiran incrementar ias ventas de productos de alto valor en el futuro.

En relacion al esfuerzo de innovacion, cabe destacar la apertura de un nuevo laboratorio, dedicado
especificamente a I+D, en el Parque Techolbgico de Zamudio.

Desde el punto de vista de la gestién de la innovacién, 2014 ha sido un afio intenso en el despliegue de
procesos y sistemas corporativos para la gestién de la innovacién en las unidades industriales del grupo.

Esto que permitira, por una parte, gestionar la innovacion de una forma mas eficiente, aprovechando
sinergias entre companias, y por otra parte, disponer de un sistema de gestion escalable, preparado para
Iz incorporacién de nuevas unidades industriales.




ACTIVIDADES EN MATERIA DE MEDIO AMBIENTE

TUBACEX mantiene como estrategia prioritaria la mejora de los resultados ambientales. Por ello pone en
practica de forma sistematica en todas las unidades de negocio del Grupo y en todas las situaciones de
operacion, incluidas las de emergencia, acciones orientadas a la minimizacion de los impactos
medicambientales asociados a su aclividad (residuos, atmésfera, agua, ruido, energia, suelo, efc.).
Paralelamente, e igualmente en el ambito de los impactos ambientales, se gestionan los programas de
vigilancia y control ambiental de acuerdo a la legislacion vigente y otras especificaciones de la
administraciéon competente. En este contexto, en el gjercicio 2014 se han ilevado a cabo gastos
ambientales planificados por un valor de 1,5 millones de euros.

Las filiales Tubacex Tubos Inoxidables (2001), Aceria de Alava (2002), Schoeller-Bleckmann
Edelstahlrohr (2006) y Salem Tube (2008), disponen de un Sistema de Gestion Medioambiental segin
t80 14001 certificado por un organismo acreditado de normalizacién y certificacion. De esta manera, la
totalidad del proceso de produccién de las plantas de Llodio, Amurrio, Temitz (Austria) y Greenville
{(Estados Unidos) del Grupo TUBACEX, desde la recepcion de las materias primas y la eiaboracion del
acero inoxidable hasta la expedicion de los tubos fabricados, cuenta con el refrendo de un organismo
acreditado a su gestién medioambiental.

Las principales lineas de actuacién del afio 2014 han sido las siguientes:

+ Se ha continuado trabajando en el ambito de las Autorizaciones ambientales integradas Efectivas
de TTI Llodio, TTI Amurrio y Aceralava. Se han evaluado y gestionado todos los vectores
ambientales asociados a los nuevos procesos y operaciones de las plantas.

s Los programas de vigilancia ambiental desarrollados por las plantas y emanados de los
requisitos definidos en las autorizaciones ambientales integradas se desarrollan sin incidencias.

* En cuanto a las mejoras ambientales planificadas y que provocan una incidencia directa en los
resuitados-indicadores ambientales, destacan:

1. Revisién y adaptacion de instalaciones, procesos y metodologias de trabajo con el
objeto de reducir el riesgo de impacto ambiental exterior. Destacan varias
inversiones acometidas en el &mbito del control de vertidos.

2. La identificacién y puesta en marcha de alternativas de mayor sostenibilidad
{medioambiental y econdmica) para la gestién de residuos. El incremento de las
cantidades valorizadas de residuos se constituye anualmente como objetivo
ambiental pricritario.

3. El redisefio e implantacién de herramientas que garanticen una mayor eficiencia en
la gestion.

ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

El ndmero de acciones propias se ha mantenido invariable a lo largo del ejercicio de 2014, ascendiendo a
3.142.975 titulos, representativos de un 2,36% del capital social.

PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion de resultados de Tubacex, S.A., que el Consejo de Administracion elevara a
la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Furos
Dividendo 9.504.400
Reservas 903.652
Total 10.408.052




8. __INFORMACION SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

con Compra-venta a plazo de moneds extranjera, materias primas y las permutas de tipo
de interés que al 31 de diciembre de 2014 mantiene &l Grupo Tubacex.

10 OTROS

10.1 Honorarios de A uditoria

Los honorarios de auditoria por la labor profesional ejercida en e Grupo Tubacex (en empresas
espafiolas) en ei ejercicio 2014 han ascendido a ia suma de 210 miles de euros.

11. INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
T e TR BUBIERNO CORPORATIVO

A continuacion se incorporan los textos literales del Informe Anuai de Gobiemo Comorativo 2014 vy del
Informe Anual de Retribuciones 2014, que constan de 47 y 14 paginas respectivamente. Ambos textos
han sido aprobados por el Consejo de Administracién de Tubacex S.A. y forman parte integrante de)
Informe de Gestign Consolidado del ejercicio 2014.




Formulacion de las Cuentas Anuales y del Informe de Gestion individuales

DNA.MAIDER CUADRA ETXEBARRENA, PROVISTA DE DNI N2 16.047.190-K, SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE LA COMPANIA MERCANTIL “TUBACEX, S.A.” CON NIF A01003946 Y DOMICILIO
SOCIAL EN Llodio (Alava) Tres Cruces, 8 CERTIFICO:

Reunidos los Administradores de la Sociedad Tubacex, S.A., con fecha de 24 de febrero de 2015 y en
cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y en el articulo 37 del Cdédigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales
del ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2014 y el 31 de diciembre de 2014. Las cuentas anuales
vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito.

Diligencia: Para hacer constar que las Cuentas Anuales vy el Informe de Gestién del ejercicio 2014,
formuladas por el Consejo de Administracidn en su reunion del dia 24 de febrero de 2015 son los que se

adjuntan rubricados por la Secretario de dicho Consejo.

D. Alvaro Videgain Muro
DNI 14.884.781D
Presidente

D. Jesus Esmoris Esmoris D
DNI 32.773.746L
Consejero Delegado

D. Xabier de Irala Estevez
DNI 04.847.996-X
Vocal

Dfia. Consuelo Crespo Bofill
DNI 46.106.332-A
Vocal

D. Ignacio Marco-Gardoqui Ibanez

D. Juan Garteizgogeascoa lguain

DNI 14.885.377 F
Vicepresidente

D. Juan Ramdn Guevara Saleta

DNI 16.204.631 G
Vocal

D. Gerardo Ardstegui Gomez

DNI 14.874.755 B
Vocal

D. Antonio Gonzalez-Adalid Garcia-Zozaya

DNI 14.859.425E
Vocal

CIF: 01.471.008-C
Vocal

Dia. Maider Cuadra Etxebarrena
DNI 16.047.190-K
Secretario no consejero




TUBACEX

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES

Ejercicio 2014

En cumplimiento del R.D. 1362/2007, art. 8.1, b) de 19 de octubre, por el que se desarrolla la Ley
24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de Valores, los Administradores de TUBACEX, S.A.

DECLARAN

Que hasta donde alcanza su conocimiento, las cuentas anuales del ejercicio 2014, elaboradas con
arreglo a los principios de contabilidad aplicables ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera y de los resultados de Tubacex, S.A. y de su grupo consolidado. Asimismo, el
Informe de Gestion del mismo periodo, incluye un andlisis fiel de la evolucién y los resultados
empresariales y de la posiciébn de Tubacex, S.A. y de su grupo consolidado, junto con la
descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

En Llodio, a 24 de febrero de 2015.

D. Alvaro Videgain Muro D. Juan Garteizgogeascoa D. Jesus Esmoris Dia. Consuelo Crespo Bofill
DNI 14.884.781D Iguain Esmoris DNI 46.106.332-A
Presidente DNI 14.885.377 F 32.773.846L Vocal
Vicepresidente Consejero Delegado
D. Gerardo Arostegui D. Juan Ramén Guevara D. Ignacio Marco- D. Xabier de Irala Estévez
Goémez Saleta Gardoqui Ibafiez DNI: 04.847.996-X
DNI 14.874.755 B DNI 16.204.631 G 14.859.425E Vocal
Vocal Vocal Vocal
D. Antonio Gonzalez- D. Damaso Quintana D. José Toribio Gonzalez DfAa. Maider Cuadra
Adalid Garcia-Zozaya Pradera DNI 02.898.132-V Etxebarrena
DNI: 01.471.008-C DNI 77.589.134-Z2 Vocal DNI 16.047190-K

Vocal Vocal Secretario no consejero





