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TUBACEX

D. Jesus Esmoris
'R CEO DE TUBACEX

“El tercer trimestre de 2013, se ha ca-
racterizado por ser un trimestre atipi-
co, en el que TUBACEX ha tenido que
hacer frente a varios hechos que han
repercutido negativamente en sus re-
sultados.

Por una parte, la estacionalidad habi-
tual del tercer trimestre, en el que se
realiza la parada de mantenimiento
durante el verano, se ha visto acen-
tuada por la inversion planificada en la
prensade extrusionde TTI Llodio. Esta
inversién, necesaria paralafabricacion
de los nuevos productos estratégicos,
ha supuesto la parada de la actividad
durante varias semanas, haciendo que
los dias operativos se hayan reducido
a menos de un mes y medio, lo que ha
tenido como consecuencia unos bajos
niveles de produccion.

Por otra parte, dos efectos macroeco-
némicos han afectado a nuestra Com-
panfa. En primer lugar, la tendencia
negativa en el precio de las materias
primas se ha acentuado en los Ultimos
meses, repercutiendo negativamen-
te en la demanda vy rentabilidad del
producto tradicional, asi como en la
valoracion de los stocks del Grupo. En
segundo lugar, durante el ano 2013 el
grupo ha sufrido en sus exportaciones
en divisa los efectos desfavorables de
la devaluacion del US$, libra esterlina
y real brasilefo.

Estos factores, unidos al efecto con-
table de la importante reduccion de
inventarios llevada a cabo por TU-
BACEX, han provocado que tanto el
resultado como el margen del tercer
trimestre se hayan visto reducidos.
Sin embargo, hay que destacar el com-
portamiento favorable de la caja a lo
largo del ano. El ejerciciode 2013 esta
siendo excepcional en términos de ge-
neracion de caja y prueba de ello es
que a pesar de haber desembolsado
mas de 25 millones de euros de inver-
siones y de haber vuelto a pagar divi-
dendos después de tres anos, llevamos
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generados mas 60 de millones de eu-
ros de cash flow a septiembre. Por ello
y dado el compromiso de Tubacex con
la remuneracion de sus accionistas, el
Consejo de Administracién hatomado
la decision de repartir el proximo mes
de noviembre un dividendo a cuenta
de los resultados de 2013.

De cara al cierre del ejercicio, preve-
mos que se mantenga el actual en-
torno desfavorable, pero reiteramos
nuestro total compromiso con los
objetivos del Plan Estratégico 2017.
Cabe destacar que uno de los objeti-
vos de dicho Plan es la reduccion de la
volatilidad. Esta volatilidad ha queda-
do patente en nuestros resultados con
el efecto de las materias primas vy, en
menor medida, las divisas. Desde TU-
BACEX queremos reafirmar que esta-
mos implementando diversos planes
para reducir la volatilidad y estamos
seguros de que estas medidas unidas
al esfuerzo que TUBACEX esta reali-
zando en sus dos pilares fundamenta-
les, productos de alto valor afiadido y
excelencia operacional, nos permitiran
seguir avanzando en la consecucion
de nuestros Objetivos Estratégicos.
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TUBACEX

ENTORNO DE MERCADO

Los datos macroecondémicos de los
dos Ultimos trimestres no han sido es-
pecialmente positivos. Las economias
avanzadas han mostrado un compor-
tamiento dispar v, a pesar de haber
mejorado su comportamiento en con-
junto, esta mejora aun es insuficiente
para disipar todas las incertidumbres.

Tras uninicio de ano decepcionante en
Europa, la Zona Euro abandond téc-
nicamente la recesién en el segundo

EVOLUCION PRECIO NiQUEL
DIC 11- SEP 13 ($/ton)

Tras un pequefio repunte en
febrero, el precio del niquel ha
arrastrado un comportamiento
muy negativo a lo largo de todo el
ano, agudizado en el 3¢" trimestre,
cerrando en septiembre a 13.780
dolares. Lo que supone un descen-
so del 21% respecto a inicio del afo.

Las otras dos aleaciones con un peso
significativo en los aprovisionamien-
tos del Grupo de cara a la fabricacion
del acero inoxidable son el molibde-
no y el cromo. Por lo que respecta al
precio del molibdeno, ha mantenido
una tendencia similar a la del niquel,

EVOLUCION PRECIO BRENT
DIC 11 - SEP 13 ($/barril)

El mantenimiento del petréleo en
niveles estructuralmente altos re-
fuerza los importantes planes de
expansion a futuro en los sectores
de Oil&Gas, vy energia (algunos de
los principales sectores deman-
dantes del producto del Grupo).

trimestre del ano. Sin embargo, exis-
ten numerosos factores de riesgo que
podrian desestabilizar ese proceso
de recuperacion, entre ellos destaca
la significativa desaceleracién de las
economias emergentes y su impacto
sobre las exportaciones europeas.

En EE.UU. el crecimiento ha avan-
zado segln lo previsto, pero adn se
sitUa lejos de las tasas historicas de
otras recuperaciones. Por su parte, la

situacion macroeconémica de las eco-
nomias emergentes se ha debilitado
significativamente. En Latinoamérica
preocupa la situacién de Brasil, inca-
paz de salir del estancamiento, y en
Asia se mantiene la tendencia de des-
aceleracion de la economia China.

En cuanto a las materias primas, los
nueve primeros meses del afo se han
caracterizado por la continua tenden-
ciabajistaenlos precios.

22.000
19.000
16.000
13.000
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN OO OO MO MO oMoomoMmom
T30 T Y SCE=T909X28S38 9o T Y SETIS 00
T 5L TR eo gL gR/EIAEP
acumulando una caida del 18% con Otra variable importante a tener en
respecto al inicio del afo. En cuanto al cuenta es el precio del petréleo, que
precio del eromo, ha sufrido una co- ha aumentado durante el 3 trimestre
rreccion en el tercer trimestre, tras el del afio un 7%, manteniéndose siem-
ligero incremento experimentado en pre por encima de los 103 US$/barril.
el segundo trimestre del ano. Su precio medio durante el afio se si-
tuaenlos 109,4 US$/barril.
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PRINCIPALES MAGNITUDES FINANCIERAS

TUBACEX

El tercer trimestre del afo, ha sido un
trimestre que se ha visto afectado ne-
gativamente por dos factores funda-
mentales: la inversién en la prensa de
extrusion de Llodio y el desfavorable
entorno macroecondmico.

Por lo que respecta al primer factor,
la inversion realizada para aumentar
la potencia de extrusion de la prensa,
y que es necesaria para adaptar la ca-
pacidad de produccién a los nuevos
productos de alto valor anadido, ha
obligado a parar la produccién duran-
te seis semanas, lo que ha tenido un
impacto significativo en los volumenes
producidos. Impacto que es més acu-
sado si cabe enun trimestre que se ca-
racteriza siempre por su estacionali-
dad debido alas vacaciones de verano.
Adicionalmente, esta parada y puesta
en marcha de la prensa de extrusion
ha provocado un aumento de los otros
gastos de explotacion (+22% respecto

por la reforma de la prensa y la ten-
dencia muy negativa en materia prima.
Como consecuencia, tanto el EBITDA
como el margen EBITDA del tercer
trimestre son mas bajos que los alcan-
zados en el tercer trimestre de 2012.

Por otra parte, es necesario destacar
la reduccién extraordinaria del capi-
tal circulante y de la deuda financie-
ra del Grupo que se ha producido en
este trimestre. Conviene recordar que
TUBACEX es un grupo que traba-
ja principalmente bajo pedido, por
lo que el circulante se encuentra
en su mayor parte vendido, en pro-
ceso de fabricacion o pendiente de
facturacion y/o cobro. Asi el capital
circulante acumula un descenso de
67,1 millones de euros a lo largo del
ano gracias tanto a la reduccién del
inventario en curso como a las mejo-
ras en la gestion del cobro a clientes.

La deuda financiera, por su parte, se
hareducidoen 61,1 millones de euros.
Cabe destacar, que la recuperacion
de actividad prevista para el cuarto
trimestre del afo asi como los pagos
pendientes de algunas inversiones ya
realizadas provocara que ambas mag-
nitudes aumenten ligeramente hasta
final de afo.

A cierre de trimestre, el ratio de Deu-
da Financiera Neta sobre EBITDA se
sitla en 4,4x, muy por debajo del 5,7x
de cierre de 2012 y consolida la mejo-
rayalogradaenel primer semestre del
afo.

De cara al Ultimo trimestre, el entor-
no de mercado se mantendrd desfa-
vorable por lo que prevemos que los
resultados del cuarto trimestre se
mantengan en linea con los que hoy
presentamos.

al tercer trimestre de 2012). DATOS ECONOMICOS

(Mill. €)
En cuanto al entorno macro, como se % 3T 3T o%
ha comentado anteriormente, el ni- Variacién 2013 Variacién
quel ha acusado adn mas durante el Rggr 4120 3948 4% 1141 1117 2%
trimestre su tendencia decreciente de . o
precios repercutiendo negativamente EBITDA 386 389 -1% 74 128 —
tanto en la demanday rentabilidad del Margen EBITDA 94%  9,9% 6,5% 11,5%
producto tradicional como en la venta EBIT 24,1 24,6 -2% 3,6 9,2 -61%
a terceros de la acg/rfa del Grupo. qu Margen EBIT 59%  62% 32% 83%
su parte, |a evolucion de algunas divi - gopogiio Neto Atribuible 11,9 9,4 27% 12 32 -64%
sas también ha tenido un impacto ne- 29%  24% 10% 29%
gativo en las cuentas del Grupo. Margen Neto A R ST
Con todo ello, a pesar de que la cifra 9M 2013 31/12/2012
de ventas consolidada del trimestre : -
ha sido un 2% superior a la alcanzada Working Capital 227.0 294,1
en el tercer trimestre de 2012, este Patrimonio Neto Soc. Dominante 259,9 2515
incremento no ha sido suficiente para Deuda Financiera Neta 201,2 262,3
paliar el efecto de la estacionalidad del DFN/EBITDA 4.4x 5,7x

trimestre, los menores dias de trabajo
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PRINCIPALES MAGNITUDES FINANCIERAS

TUBACEX

EVOLUCION TRIMESTRAL DE LA CIFRA DE VENTAS

(Mill. €)
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TUBACEX

EVOLUCION DEL NEGOCIO

El periodo comprendido entre eneroy
septiembre de 2013 se ha caracteriza-
do por un empeoramiento gradual de
las condiciones de mercado.

A lo largo de estos nueve meses, el
Grupo ha desempefiado su actividad
en un entorno de mercado desfavo-
rable, en el que la caida continuada de
los precios de las materias primas, la
ralentizacién del crecimiento econé-
mico y la crisis econdmica, especial-
mente en Europa, han provocado una
calda de la demanda, que ha sido muy
acusada en el sector de distribucion.

A pesar de ello, TUBACEX ha mante-
nido a lo largo de estos nueve meses
una longitud de cartera de aproxima-
damente cinco meses, contando ac-
tualmente con una cartera vendida
hasta Enero/Febrerode 2014 depen-
diendo del tipo de producto.

-
B

MERCADO DE PROYECTOS

Por lo que respecta a la demanda en
el Mercado de Proyectos, la incerti-
dumbre macroeconémica ha provo-
cado una ligera desaceleracion en la
entrada de pedidos con notables di-
ferencias geograficas. La ralentizacion
ha sido mas acusada en Europa y La-
tinoamérica, mientras que el mercado
en Estados Unidos y Asia mantiene un
mejor comportamiento.

Por segmentos, el segmento de E&P
podria verse afectado en el corto pla-
zo por el anuncio de la ralentizacion de
la puesta en marcha del plan de inver-
siones de Petrobras y su consecuente
efectoenlasventasde Tubode OCTG.
Sin embargo, a medio plazo, TUBA-
CEX se muestra confiada respecto al
comportamiento de este segmento.

En cuanto al sector de Powergen, ha
experimentado un ligero crecimiento
en los Ultimos meses en los que se han
recibido importantes érdenes para el
mercado asiatico. Por lo que se refie-
re al sector de Refino, éste mantiene
el buen comportamiento que ha mos-
trado durante todo el ano. Por ultimo,
recordar que en estos primeros nueve
meses de 2013 TUBACEX ha logra-
do un hito fundamental: la recepcion
de los primeros pedidos relevantes
de umbilicales, cuya mayor parte sera
fabricada y entregada en el Ultimo tri-
mestre del afo.

Mantenemos asi nuestra prevision
de entrar de manera progresiva en el
mercado de umbilicales con el objetivo
de estar operando al 100% de la capa-
cidad enel afno 2015.

MERCADO DE DISTRIBUCION

Encuanto al Mercado de Distribucion,
su comportamiento durante estos
nueve meses de 2013 se ha caracte-
rizado por una acusada debilidad, que
se ha acentuado en el tercer trimestre
del ano, provocada en buena parte
por la tendencia negativa del precio
del niquel y su efecto en el recargo de
aleacién que esta motivando una con-
traccion coyuntural de los pedidos en
este mercado.

Para lo que resta de afio, TUBACEX
no prevé un cambio significativo en el
comportamiento de este mercado.

VENTAS POR PAIS

Geograficamente mas de la mitad de
la cifra de ingresos del Grupo proce-
de de Europa. Pero hay que tener en
cuenta 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 fabrican-
te de equipo cliente del Grupo sea eu-
ropeo (y por tanto ese continente sea
el destino de la venta), pero el destino
final del producto sea un area geogra-
ficadistinta.

Por su parte, y en linea con lo que es
habitual en TUBACEX, Espana repre-
senta menos de un 5% de las ventas.
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ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES

TUBACEX

VISITA DEL LEHENDAKARI

23julio 2013 El lehendakari del Gobierno Vasco, Ifiigo Urkullu visitd TUBACEX el pasado
23 de Julio. Ademas de mantener una reunion con el Consejo de Administra-
cion de la Compania, realizé una visita las instalaciones productivas del Grupo
en Llodio.

INVERSION EN TTI LLODIO

Agosto - Septiembre 2013 Durante el verano, se ha realizado una parada extraordinaria en la prensa de
extrusion de TTI Llodio, con el objetivo tanto de dar respuesta a los servicios
de mantenimiento habituales de estas fechas como, al mismo tiempo, llevar a
cabo lainversién para el aumento de potencia de la misma. Esta inversion, que
ya estaba planificada, es unainversion necesaria para adaptar las capacidades
de produccién a los nuevos productos estratégicos.
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ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES

TUBACEX

PRESENTACION DEL

PLAN ESTRATEGICO A CLIENTES Dentro con los actos previstos para la celebracion de su 50 aniversario,

9-10 septiembre 2013 TUBACEX organiz6 los dias 92 y 10 de septiembre un acto de presentacion
a clientes del Plan Estratégico 2017. Més de 50 clientes, entre ellos los mas
importantes, acudieron a este evento celebrado en la sede del Grupo.

Alolargo de estos dos dias, TUBACEX explicé a sus clientes los avances reali-
zados en el desarrollo de nuevos productos estratégico asi como las lineas de
desarrollo futuro de nuevos productos de alto valor anadido. También se or-
ganizaron visitas guiadas a las instalaciones productivas del Grupo, de manera
que los clientes pudieran comprobar de primera mano las tltimas inversiones
realizadas por la Compania, como la nueva inversion en la prensa de extrusion
de TTI Llodioy la nueva linea de fabricacién de OCTG en Amurrio.

El éxito de asistencia a este evento, es una muestra de la confianza de los clien-
tes de TUBACEX en su capacidad para adaptarse a las nuevas necesidades
del mercado y desarrollar nuevos productos de alto valor anadido.

DIVIDENDOS
11 de noviembre 2013 Gracias alafavorable evolucion de la generacion de cajade TUBACEX, el Con-

sejo de Administracion ha acordado el pago de un dividendo a cuenta del ejer-
cicio 2013. El pago se realizara el proximo 11 de noviembre y ascenderd a un
importe de 0,0231 euros brutos por accion.

Este dividendo, junto a los dos repartidos en el primer semestre con cargo

a los resultados de 2012, muestra el claro compromiso de TUBACEX con la
remuneracion de sus accionistas.
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TUBACEX EN BOLSA

EVOLUCION DE LA ACCION
ENE 13-SEP 13

Las acciones de TUBACEX se han re-
valorizado un 47,6% en el periodo
comprendido entre enero y septiem-
bre de 2013, cerrando el 30 de sep-
tiembre a un valor de 2,93€ por ac-
cion, lo que supone una capitalizacion
bursatil de 389,6 millones de euros.

Por lo que corresponde al tercer tri-
mestre del ano, larevalorizacion alcan-
zadaen este periodo ha sido del 23,9%
al pasar de 2,365€ por accién al cierre
de junio a 2,930€ en septiembre.

ACCIONARIADO DE TUBACEX
ACTUALIDAD

Durante el primer semestre de 2013
se produjeron cambios significativos
en el accionariado de la Compania.
Atalaya Inversiones y Caixabank,
perdieron su condicion de accionis-
tas significativos y renunciaron al
puesto de consejero dominical que
cada una de ellas mantenia en el
Consejo de Administracion. Por otra
parte, Itzarri EPSV y Ecofin Ltd. ad-
quirieron la condicion de accionista
significativo.

En el tercer trimestre del ano, no se
ha producido ninglin cambio en el ac-
cionariado de la Compania.

Por lo tanto, se mantiene con la mis-
ma estructura que a 30 de junio se-
glin constaen la CNMYV,

Fuente: CNMV

En cuanto al volumen, entre enero vy
septiembre de 2013 se han negociado
untotal de 75,93 millones de titulos de
TUBACEX.

dic12 enel3 feb13 marl3 abr13 may13 junl13 jull13

Son 2,5 veces més que los negociados
en el mismo periodo de 2012,y repre-
sentanunarotaciéndel 57,1% sobreel
capital de la Compainia.

160%
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69,2% 49%
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MAGNITUDES FINANCIERAS

TUBACEX

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO

(Mill. €)
30/09/2013

Activos materiales 188,1
Activos intangibles 33,0
Inmovilizado financiero 55,4
Activos no corrientes 276,3
Existencias 188,6
Clientes 89,8
Otros deudores 38,3
Otro activo circulante 1,3
Instrumentos financieros derivados 0,0
Cajayequivalentes 28,5
Activos Corrientes 346,5
TOTAL ACTIVO 623,0
Patrimonio Neto Sociedad Dominante 2599
Intereses Minoritarios 0,5
Patrimonio Neto 260,4
Deuda bancaria largo plazo 109,1
Instrumentos financieros derivados 0,5
Provisiones y otros 37,4
Pasivos no corrientes 147,6
Deuda bancaria corto plazo 120,6
Instrumentos financieros derivados 0,5
Acreedores comerciales 51,4
Otros pasivos corrientes 43,1
Pasivos corrientes 215,2
TOTAL PASIVO 623,0
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31/12/2012

173,8
34,0
55,2

263,0

231,6

116,4
334

1,8
0,1
28,9
412,3
675,3

2515
0,5
252,0
137,2
0,5
38,4
176,1
154,0
1,3
53,9
38,0
247,2
675,3

% Variacion

8,3%
-3,0%
0,0%
5,1%
-18,6%
-22,9%
14,6%
-26,9%

-100,0%

-1,6%
-16,0%
-7,8%

3,2%
-3,8%
3,2%
-20,5%
-9,6%
-1,1%

-16,2%

-21,7%
-58,4%
-4,7%
12,4%

-12,9%

-7,8%



MAGNITUDES FINANCIERAS

TUBACEX

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA
(Mill.€)

9M2013 9M2012 % Variacion 3T2013 3T2012 % Variacion

Ventas 412,0 394,8 4,4% 1141 111,7 2,2%
Variacion de existencias (32,7) 34,2 n.s. (22,9) 7.3 n.s.
Otros ingresos 2,9 2,3 24,5% 1,1 0,5 124,9%
Coste de aprovisionamientos (196,0) (250,6) -21,8% (46,1) (70,8) -34,8%
Gastos de personal (80,1) (75,2) 6,4% (20,0) (20,6) -2,8%
Otros gastos de explotacion (67,5) (66,5) 1,4% (18,7) (15,2) 22,7%
EBITDA 38,6 38,9 -0,7% 7,4 12,8 -42,4%
Amortizaciones (14,5) (14,3) 1,2% (3,7) (3,6) 4,9%
EBIT 241 24,6 -1,8% 3,6 9,2 -60,7%
Resultado Financiero (10,8) (10,5) 3,2% (3,6) (4,2) -12,4%
Diferencias tipo de cambio (0,5) 0,3 n.s. 0,0 (0,3) n.s.
Beneficio Antes de Impuestos 12,8 14,4 -11,0% (0,0) 4,7 n.s.
Impuesto de Sociedades (0,9) (4,6) -80,4% 1,0 (1,7) n.s.
Beneficio Neto Consolidado 11,9 9,8 21,6% 1,0 3,1 -67,7%
Intereses minoritarios (0,0) (0,4) -89,8% 0,2 0,2 3,6%
Beneficio Atribuible Soc. Dominante 11,9 9.4 26,5% 1,2 3,2 -64,0%

*n.s..no significativo

PRINCIPALES RATIOS FINANCIEROS
(Mill. €)

9M 2013 9M 2012 % Variacion

Deuda neta/EBITDA 4,4x 6,0x -26%
Margen EBITDA 9,4% 9,9% -5%
RoE 5,5% 4,2% 33%
ROCE 4,0% 3,5% 14%
Cobertura de intereses 2,2x 2,3x -4%
Net working capital / ventas 40,6% 51,0% -20%

WWW.TUBACEX.COM
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