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INFORME DE_REVISION LIMITADA SOBRE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
RESUMIDOS CONSOLIDADOS

A los accionistas de Tubacex, S.A.:

Informe sobre los estados financieros intermedios resumidos consolidados

Introduccion

Hemos realizado una revision limitada de los estados fmancieros intermedios resumidos consolidados
adjuntos (en adelante los estados financieros intermedios) de Tubacex, S.A. y sociedades dependientes (en
adelante el Grupo), que comprenden ¢l balance de situacién a 30 de junio de 2016, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de ingresos y gastos reconocidos, el estado de cambios en el patrimonio neto y el estado
de flujos de efectivo, asi como las notas explicativas, todos ellos resumidos y consolidados,
correspondientes al periodo de seis meses terminado en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la elaboracién de dichos estados financieros intermedios de acuerdo con los
requerimientos establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacién Financiera
Intermedia, adoptada por la Unién Europea, para la preparacién de informacién financiera intermedia
resumida, conforme a lo previsto en articulo 12 del Real Decreto 1362/2007. Nuestra responsabilidad es
expresar una conclusién scbre estos estados financieros intermedios consolidados basada en nuestra revision
limitada.

Alcance de la revisicn

Hemos realizado nuestra revision limitada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revisién
2410, “Revision de Informacién Financiera Intermedia realizada por el Auditor Independiente de la
Entidad". Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste en la realizacién de preguntas,
principalmente al personal responsable de los asuntos financieros y contables, v en la aplicacién de
procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision. Una revision limitada tiene un alcance
sustancialmente menor que el de una auditorfa realizada de acuerdo con ia normativa reguladora de la
auditorfa de cuentas vigente en Espafia y, por consiguiente, no nos permite asegurar que hayan llegado a
nuestro conocimiento todos los asuntos importantes que pudieran haberse identificado en una auditoria. Por
tanto, no expresamos una opinién de auditoria de cuentas sobre los estados financieros intermedios
consolidados adjuntos.

Conclusion

Como resultado de nuestra revisién limitada, que en ningin momento puede ser entendida como una
auditoria de cuentas, no ha llegado a nuestro conocimiento ningin asunto que nos haga concluir que los
estados financieros intermedios consolidados adjuntos del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de
2016 no han sido preparados, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con los requerimientos
establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacién Financiera Intermedia,
adoptada por la Unién Europea, conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007, para la
preparacion de estados financieros intermedios consolidados resumidos.

Pdrrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre la Nota 2 adjunta, en la que se menciona que los citados estados financieros
intermedios consolidados adjuntos no incluyen toda la informacién que requeririan unos estados financieros
consolidados completos preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
adoptadas por la Union Europea, por la que los estados financieros intermedios consolidados adjuntos
deberdn ser leidos junto con las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2015. Esta cuestion no modifica nuestra conclusién.



Informe sobre otros requerimientos legales v reglamentarios

El informe de gestién intermedio consolidado adjunto del perfodo de seis meses terminado el 30 de junio de
2016 contiene las explicaciones que los Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas
sobre los hechos importantes acaecidos en este pericdo y su incidencia en los estados financieros
intermedios consolidados presentados, de los que no forma parte, asi como sobre Ia informacién requerida
conforme a lo previsto en el articulo 15 del Real Decreto 1362/2007. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene ¢l citado informe de gestién concuerda con los estados financieros consolidados
intermedios del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2016. Nuestro trabajo se limita a la
verificacién del informe de gestién intermedio consolidado con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
Tubacex, S.A. y sociedades dependientes,

Pérrafo sobre otras cuestiones

Este informe ha sido preparado a peticién de los Administradores de la Sociedad dominante en relacién con
la publicacion del informe financiero semestral requerido por el articulo 119 del Real Decreto Legislativo
4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores
desarrollado por el Real Decreto 1362/2007 de 19 de octubre.
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TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS RESUMIDAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A LOS
PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2016 Y 2015

(Miles de Euros)

Notas 30.06.2016 | 30.06.2015 (4
Qperaciones continuadas:
Imperte neto de la cifra de negocios Nota 21 261.541 302.481
+/- Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion Nota 8 2.438 (14_925)!
Trabajos realizados por el grupo para su activo 1.637 1.604
Aprovisionamientos (132.580) (146.521)
Otros ingresos de explotacion 4.610 2.049
Gaslios de personal {63.687) (67.535“
Otros gastos de explotacion (54.047) (58.491)
Amortizacion del inmovilizado Notas 4y 5 {16.776) (15.785)
Diferencia negativa de consolidacion - 15.036
Rasultado de explotacién 3136 17.913
ingresas financieros 343 105
Gastos financieros {4.731) (6.065)]
Diferencias de cambio {130) 1.574
Resultado financlero (4.518) {4.386)
Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion 1 47
Resultado antes de impuestos {1.381) 13.574
Impuesto sobre beneficios 2.350 (34)
Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas 869 13.540
Resultado procedente de las actividades discontinuadas - -
Resultado consolldado del ejerciclo 969 13.540
Afribuido a:
La Sociedad Deminante 1.717 13.951
Intereses minoriarios (748) 41 1)1
Beneficio por accién (en euros)
- Bésicas , 0,013 0,107
- Diluidas 0,013 0,107

(*) Cifras presentadas exclusivamente a efectos comparativos. Datos no auditados ni revisados.

Las Notas 1 a 22 descritas en [as Notas Explicativas adjuntas forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias resumida consolidada
del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2016



TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DEL RESULTADO GLOBAL RESUMIDOS CONSOLIDADCS CORRESPONDIENTES A LOS PERIODOS

DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2016 Y 2015
(Miles de Euros)

Nota 30.06.2016 30.06.2015 (%)
Resultado consolldado del ejercicia 969 13.540
Partidas que puaden ser objeto da transferencia a la cuenta de resultados:
Resultados imputados directamente contra patrimonio
Valoraclén instrumentos de cobertura de flujos de efectivo (434) 15
Efecto impositivo 121 10
Diferencias de conversién (2.113) 3.936
Transfarenclas a la cuenta de resultados del periodo
Valoracioh Instrumentos de cobertura de flujos de efective - 198
Efecto impositivo - (58)
Otro resultado Integral (2.426} 4.009
Total resultado Integral del ejercicio (1457} 17.639
Atribulde a:
La Scciedad dominante (660) 18.050
Intereses mincritarios (797} (411)

{*} Cifras presentadas exclusivamente a efactos comparativos. Datos no auditados ni revisados.

Las Notas 1 a 22 descritas en las Notas Explicativas adjuntas forman parte integrante del estado del resultado global resumlde consolidado comespondiente al
periodo de seis meses terminade el 30 de Junio de 2016
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TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS RESUMIDOS CORRESPONDIENTES A LOS PERIODOS DE SEIS MESES

TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2016 Y 2015

{Miles de Euros)

Notas 30.08.2016 30.08.2015 (*)
Flujos de efectivo de actividades de 6
Beneficle del sjercicio antes de Impuestos {1.381) 13.574
Ajustes del resultado:
Amortizaclones Notas 4y 5 16.776 15.785
Gastos/Ingresas por diferenclas de cambio 130 {1.574)
Variaclén de provisiones Notas 8,9 y 11 1.438 3.603
Ingresos financleros {343) {105)
Gastos financieros 4.731 6.065
Farticipacion en ios resultados de las inversiones contabllizadas por el métoda
de la particlpacitn {1 (47}
Trabajos efectuados por el Grupo para aclivos no comlentes {1.637) {1.604)
Pérdidas procedentes del Inmevilizado materlal Nota § {750) -
Diferencla negativa de consolidacién - {15.036),
18.961 20.861
Cambilos en el capital circulante:
Existenclas Nota 8 7.439 9.161
Deudores comerciales y oiras cuentas a cobrar Nota 9 (13.367) 25215
Ofros activos comientes (112) -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar Nota 14 16.633 2,259
Otros paslvos comientes 1,715 2577
Otros activos y pasives no conlentes 13 1.782
12.321 40.994
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotaclon:
Intereses pagados (4.731) (6.085)
Impuesto sobre las gananclas cobrado/{pagado} 1785 (519)
Flujos netos de efectivo de actividades de explotacién (1) 25.3368 55.071
Flujo de efectivo por actividades de Inversién:
Procedente de la venta de activos financieros 6.698 32.620
Interesas recibidos 343 -
Adquisiclon de inmovilizado material Nota § (16.974) (13.3?6)i
Adquisiclén de activos intangibles Nota 4 (319) (2.042)
Adquisicién de ctros activos financieros (233) (75.771)
Inverslones sn unidades de negacio - (23.547)
Flujos netos de efectivo de las actividades de i iSn (M) (10.485) (87.116)
Flujos de efectivo por actividades de financlacién:
Emislén de deudas con entidades de crédito Nota 12 40,000 76.679
Emisidn de otras dewdas financleras Nota 12 15.982 -
Devoluclén y amortizacién de deudas con entidades de crédito Nota 12 {37.648) ({24.343)
Devolucitn de ofras deudas financieras Nota 12 (24.951) (26.197)
Devolucltn de ofros pasivos financiercs Nota 13 {3.302) 3.028
Pago de dividendos Nota 10.g (3.365) {3.000)
FluJos netos de efectlvo de las actividades de financiacién (1) (13.282} 26.167
Efecto da las variaciones de tipo de cambio (IV) - -
Aumento/{Disminuclén) neta de efectivo y otros medios liquldos equivalentss (HH+IHV) 4.569 (5.878)
Efectivo y otros medios liquides equivalentes al efectivo al infcio 43.862 40.230
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al clermre 48.431 34.352

(*) Cifras presentadas exclusivamente a efectos comparativos. Dalos no auditados ni revisados.

Las Notas 1 a 22 descritas en las Notas Explicativas adjuntas forman parte integrante del estado de flujos de efeclive resumido consolldade

correspondiente al petiodo de seis meses terminado ef 30 de junio de 2016



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

Notas explicativas a los estados financieros intermedios
resumidos consolidados correspondientes al periodo de
6 meses terminado el 30 de junio de 2016

1. Naturaleza y actividad de |la Sociedad Dominante

a) Introduccién

Tubacex, S.A. (en adelante la Sociedad dominante) se constituyd como sociedad anénima por un periodo
de tiempo indefinido el 6 de junio de 1963 y tiene su domicilio social en Lladio (Alava).

Su objeto social es, entre otros, la fabricacion y venta de tubos especiales de acero sin soldadura,
basicemente inoxidables, asi como cualquier otra modalidad de la industria siderometallirgica u otras
actividades similares que se acuerde expiotar. 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 y en la prestacion a
las empresas del Grupo de determinados servicios de caracter centralizado y de arrendamiento que son
objeto de facturacion.

Tubacex, S.A. es la sociedad dominante de un Grupo formado por las sociedades dependientes que se
relacionan en el Anexo de las cuentas consolidadas a 31 de diciembre de 2015. Tubacex, S.A. y
Sociedades Dependientes (en adelante el Grupo TUBACEX o el Grupo) tienen como actividades
principales la fabricacion y venta de tubos especiales de acero sin soldadura, basicamente inoxidables.

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

2. Bases de presentacion de las Cuentas Anuales Consolidadas

a) Bases de presentacién

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo TUBACEX del ejercicio 2015 fueron formuladas por los
Administradores el 25 de febrero de 2016 y aprobadas por la Junta General de Accionistas el 25 de
mayo de 2016 de acuerdo con lo establecido por fas Normas Internacionales de Informacién
Financiera (en adelante, NIIF) adoptadas por !a Union Europea, incluyendo las Nomnas
Internacionales de Contabilidad (NIC), las interpretaciones emitidas por el Imternational Financial
Reporting Interpretations Comittee (IFRIC} y por el Standing Interpretations Comittee (SIC). En la
Nota 3 de las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2015 se resumen los principios
contables y criterios de valoracion més significativos aplicados en la preparacion de dichas cuentas
anuales consolidadas y que son aplicables para la preparacion de estos estados financieros
intermedios resumidos consolidados adjuntos

Los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados se presentan de acuerdo con
la NIC 34 sobre Informacion Financiera Intermedia y han sido formulados por los Administradores de
la Sociedad dominante. Esta informacién financiera intermedia resumida consolidada se ha
preparado a partir de los registros de contabilidad mantenidos por Tubacex, 8.A. y por las restantes
sociedades integradas en el Grupe e incluyen los ajustes y reclasificaciones necesarios para
homogeneizar los criterios de contabilidad y de presentacion seguidos por todas las sociedades del
Grupo a los efectos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados.



De acuerdo con o establecido por la NIC 34 la informacién financiera intermedia se prepara
unicamente con la intencién de poner al dia el contenido de las Gltimas cuentas anuales consolidadas
formuladas por el Grupo, poniendo énfasis en las nuevas actividades, sucesos y circunstancias
ocurridos durante el primer trimestre y no duplicando la informacion publicada previamente en las
cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2015. Por lo anterior, para una adecuada comprension de
la informacion que se incluye en estos estados financieros intermedios resumidos consolidados, los
mismos deben leerse conjuntamente con las cuentas anuales consolidadas del Grupo
correspondientes al ejercicio 2015.

b) Adopcién de las Normas internacionales de Informacién Financlera (NIHF)

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo TUBACEX correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015 fueron elaboradas de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informaciéon Financiera, conforme a lo establecido en el Reglamento (CE) n® 1606.2002 del
Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de 2002 teniendo en consideracion la totalidad de
los principios y normas contables y de los criterios de valoracion de aplicacién obligatoria que tienen
un efecto significativo, asi como las alternativas que la normativa permite al respecto.

Durante el primer semestre del 2016 han entrado en vigor nuevas nomas contables que, por tanto,
han sido tenidas en cuenta en la elaboracion de los presentes estados financieros consolidados
adjuntos y sus notas explicativas.

Normas e interpretaclones emitidas entradas en vigor en 2016 o aun no vigentes

A la fecha de formulacion de los presentes estados financieros consolidados adjuntos, se indican las
nuevas normas, modificaciones e interpretaciones mas significativas que habian sido publicadas por el
IASE y que han entrado en vigor durante el 2016, o bien que aln no io han hecho o no han sido ain

adoptadas por la Unidn Europea:

Nuevas normas, modificaciones e
interpretaciones

Tema

Aplicacién obligatoria
en ¢jercicios iniciados a
partir de:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea y ya han entradoe en vigor

Modificacién de la NIC 16 y NIC 38 —
Métodos aceptables de depreciacion y
amortizacidn (publicada en mayo de 2014)

Clarifica los métodos aceptables de amortizacion y
depreciacion del inmovilizado material e intangible,
que no incluyen los basados en ingresos.

Modificacion a la NIIF 11 — Contabilizacion
de las adquisiciones de participaciones en
operaciones conjuntas (publicada en mayo de
2014)

Especifica la forma de contabilizar la adquisicion
de una participacién en una operacion conjunta
cuya actividad constituye un negocio.

Modificacion a la NIC 16 y NIC 41: Plantas
productoras (publicada en junio de 2014)

Las plantas productoras pasaran a llevarse a coste,
en lugar de a valor razonable.

Mejoras a las NIIF Ciclo 2012-2014
(publicada en septiembre de 2014)

Modificaciones menores a una serie de normas.

Modificacidn a la NIC 27 Método de puesta
en equivalencia en Estados Financieros
Separados (publicada en agosto de 2014)

Se permitira la puesta en equivalencia en los
estados financieros individuales de un inversor.

Modificaciones NIC 1: Iniciativa desgloses
(diciembre 2014)

Diversas aclaraciones en relacién con los desgloses
(materialidad, agregacion, orden de las notas,
etc...)

1 de enero de 2016




No aprobadas todavia para su uso en la Unién Europea en la fecha de publicacién de este documento @

Nuevas normas

NIIF 15 - Ingresos procedentes de contratos
con clientes (publicada en mayo de 2014)

Nueva norma de reconocimiento de ingresos
(Sustituye a la NIC 11, NIC 18, IFRIC 13, IFRIC
15, IFRIC 18 y SIC-31).

NIIF 9 - Instrumentos financieros (ultima
frase publicada en julio de 2014)

Sustituye a los requisitos de clasificacion,
valoracidn, reconocimiento y baja en cuentas de
activos y pasivos financieros, la contabilidad de
coberturas y deterioro de NIC 39

1 de enero de 2018

NIIF 16 Arrendamientos (publicada en enero
de 2016)

Nueva norma de arrendamientos que sustituye a la
NIC 17. Los arrendatarios incluirdn todos los
arrendamientos en balance como si fueran compras
financiadas.

1 de enero de 2019

Modificaciones y.o interpretaciones

Modificacion NIIF 10 y NIC 28 -Venta o
aportacion de activos entre un inversor y su
asociada.negocio conjunto (publicada en
septiembre de 2014)

Clarificacién en relacion al resultado de estas
operaciones 5i se trata de negocios o de activos.

1 de enero de 2016

Maodificaciones NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28:
Sociedades de Inversion (Diciembre 2014)

Clarificaciones sobre la excepcion de consolidacién
de las sociedades de inversion

Sin fecha definida

(1) Es recomendable actualizar el estado de aprobacidn de las normas por la Unién Europea &
través de la pagina web de! EFRAG.

NIIF 15 Reconocimiento de ingresos

La NIIF15 Ingresos procedentes de confratos con ciientes es ia nueva norma comprensiva de
reconocimiento de ingresos con clientes, que va a sustituir a las siguientes normas e interpretaciones
vigentes actualmente: NIC 18 Ingresos de actividades ordinarias, NIC 11 Contratos de construccion,
IFRIC 13 Programas de fidelizacion de clientes, IFRIC 15 Acuerdos para la construccion de inmuebles,
IFRIC 18 Transferencias de activos procedentes de clientes y SIC 31 Ingresos-Permutas de servicios
de publicidad en los egjercicios iniciades a partir del 1 de enero de 2018.

A la fecha de formulacidn de los estados financieros consolidados intermedios el Grupo se encuentra
analizando los impactos de la adopcion de esta norma no siendo posible realizar una estimacién
razonable de sus efectos hasta que dicho analisis esté completo.

NIIF 9 instrumentios financieros

NIIF 9 sustituird en el futuro a la NIC 39. Existen diferencias muy relevantes con la norma actual,
siendo las mas relevantes el nuevo enfoque y las categorias de clasificacion y valoracién de los
activos financieros; un nuevo modelo de deterioro basado en pérdidas esperadas en lugar de pérdidas
incurridas y también una contabilidad de coberturas distinta que trata de alinear la contabilidad con la
gestion econdmica del riesgo.

A la fecha de formulacién de los estados financieros consolidados intermedios el Grupo se encuentra
analizando los impactos de la adopcion de esta norma no siendo posible realizar una estimacién
razonable de sus efectos hasta que dicho andlisis esté completo.

NIIF 16 Amendamientos
La NIIF 16 sustituira a la NIC 17 actual y seré de aplicacién a partir del 1 de enero de 2019, la novedad

principal radica en un modelo contable Gnico para los arrendatarios, que incluiran en el balance todos
los arrendamientos (con alguna excepcion limitada) como si fueran compras financiadas, esto es con



un impacto similar al de loa actuales arrendamientos financieros. Por el contrario, en el caso de los
arrendadores, se continuara con un modelo dual, similar al que actuaimente esta vigente can al NIC
17.

A la fecha de formulacion de los estados financieros consolidados intermedios el Grupo se encuentra
analizando los impactos de la adopcion de esta norma no siendo posible realizar una estimacion
razonable de sus efectos hasta que dicho andlisis esté completo,

¢} Moneda funcional

Las presentes notas explicativas consolidadas se presentan en euros, dado que el suro es [a moneda
del entorno econdmico principal en el que opera el Grupo. Las operaciones en el extranjero se
registran de conformidad con las politicas descritas en la Nota 2f de las cuentas anuales
consolidadas al 31 ds diciembre de 2015.

El contravalor en miles de euros de los activos y pasivos de las sociedades dependientes cuya
moneda funcional es diferente al suro al 30 de junio de 2016 y al 31 de diciembre de 2015, incluyendo
saldos grupo que se eliminan en sl balance de situacién consolidado adjunto, responde al siguiente
desglose;

Contravalor en miles de euros
30.06.16 31.12.15
Divisa Activos | Pasivos | Activos | Pasivos
Dolar estadounidense 57.724 7.783 | 60.696 8.870
Rupia india 39.325 1.458 | 40.890 2.919
Total 97.049 9.241 | 101.586 | 11.789

Al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015, la Sociedad dominante carecia de saidos en
moneda extranjera.

El desglose de los principales saldos de sociedades dependientes en moneda extranjera, atendiendo a
la naturaleza de las partidas que los integran, es el siguiente:

Contravalor en miles de euros
30.06.2016 31.12.15
Naturaleza de los saldos Activos Pasivos Activos Pasivos
Inmovilizado intangible 10.081 - 10.070 ~
Inmovilizado material 38.047 - 39.494 -
Inmovilizado financiero e impuestos diferidos 874 : 4.091 -
Existencias 20.179 - 24.425 -
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10.449 - 7.396 -
Otros activos financieros corrientes 855 - 694 -
Efectivo y otros actives liquidos equivalentes 16.564 - 15.416 -
Pasivo no corriente - 4.849 - 4.974
Pasivo corriente - 4,392 - 6.815
Total 97.049 9,241 101.586 11.789




d}

e

9)

Responsabilidad de la informacion y estimaciones significativas realizadas

La informacion incluida en estos estados financieros intermedios resumidos consolidados es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Dominante.

En la elaboracion de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados se han
utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Dominante para cuantificar
algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellos.
Estas estimaciones realizadas en funcioén de la mejor estimacion disponible, se refieren a los mismos
aspectos detallados en las cuentas anuales consclidadas correspondientes al ejercicio anual cerrado
al 31 de diciembre de 2015.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre Ia base de {a mejor informacion disponible
al 30 de junio de 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios. Esta modirficacion se realizaria en su caso
conforme a lo establecido en la NIC 8, es decir, de forma prospectiva reconociendo los efectos del
cambio de estimacion en la cuenta de resultados consolidada de los ejercicios afectados.

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2016 no se han producido cambios
significativos en las estimaciones realizadas al cierre del gjercicio 2015.

Comparacién de la Informacién-

De acuerdo con la NIC 34, sobre “Informacion Financiera Intermedia®, adoptada por la Unidon Europea,
la Direccidn de la Sociedad Dominante, presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos,
junto con el balance intermedio resumido consolidado al 30 de junio de 2016, el correspondiente a la
fecha de cierre del ejercicio inmediatamente anterior (31 de diciembre de 2015). Por otra parte, junto a
cada una de las partidas de la cuenta de resultados intermedia resumida consolidada, del estado de
cambios en el patrimonio neto intermedio resumido consolidado y del estado de flujos de efectivo
intermedio resumido consolidade, ademas de las cifras consolidadas correspondientes al periodo de
seis meses terminado al 30 de junic de 2016, se presentan las comespondientes al periodo de seis
meses el 30 de junic de 2015 {no auditado ni revisado).

Estacionalidad de las transacciones del Grupo-

Dadas las actividades a las que se dedican las Sociedades del Grupo los Administradores de |a
Sociedad dominante no consideran que exista un componente estacional que afecte a las cifras de los
seis primeros meses de 2016, y por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en las
presentes notas explicativas adjuntas en relacién con la estacionalidad de las operaciones.

Principios de consolidacion-

Los principios de consolidacién utilizados en ia elaboracién de estos estados financieros intermedios
resumidos consclidados son consistentes con los utilizados en la elaboracion de las cuentas anuales
consclidadas correspendientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.

En el Anexo de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2015 se facilita informacién relevante sobre las sociedades del Grupo que fueron
consolidadas a dicha fecha y sobre las valoradas por el método de la participacion.

Durante los seis primeros meses de 2016 Onicamente se ha producido una operacion sccietaria que
modifique el perimetro de consolidacion respecto al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2015. Se
trata de la creacion de una nueva sociedad denominada Tubacex Upsiream Technologies S.A. en la
cual la Sociedad dominante posee un 92% del capital social con domicilio social en Leioa, cuyo objeto
social es andlogo al desarrollado por el Grupo Tubacex. A 30 de junio de 2016 el volumen de activos
y de actividad no es significativo.



Durante el ejercicio 2015 se produjeron variaciones en el perimetro de consolidacién significativas
explicadas en las cuentas anuales consolidadas dei ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2015.

h}) Correccién de errores-
En la elaboracién de estados financieros consolidados intermedios adjuntos no se ha detectado ninguin
error significativo que haya supuesto la reexpresion de Jos importes incluidos en las cuentas anuales
consolidadas de 2015.

i) Importancia relativa
Al determinar la informacion a desglosar en las notas explicativas sobre las diferentes partidas de los
estados financieros u otros asuntos, el Grupo, de acuerdo con la NIC 34, ha tenido en cuenta la
importancia relativa en relacidn con los estados financieros intermedios resumides consclidados.

3. Distribucidn del resultado de la Sociedad dominante

Con fecha 25 de mayo de 2016 la Junta General de Accionistas ha aprobado la siguiente distribucion del
resultado neto del ejercicio de Tubacex S.A. correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2015;

Ejercicio 2015

A Dividendos 3.365
Reservas 463
Total 3.828

Dicho dividendo ha sido pagado en el mes de Junio de 2016.

4. Inmovilizado Intangible

El desglose del inmovilizado intangible a 31 de diciembre de 2015 y 30 de junic de 2016 es como sigue:

Miles de Euros
Derechos de
emisién de
Otros gases de
Fondo de Obras de activos efecto
comercio arte intangibles | invernadero Total
Inmovilizado Intangible neto, 31.12.2015 28.383 5.051 34.764 618 68.816
Inmovilizado Intangible neto, 30.06.2016 28.383 5.051 33.776 618 67.828

a) Fondo de comercio-

El desglose de la partida Fondo de comercio se desglosa como sigue a continuacién:

30.06.2016 31.12.2015
Schoeller- Bleckmann (Sber) 18.275 18.275
Tubacex Prakash India Pvt Ltd 10.008 10.008
Metaux Inox Services S.A.S. 100 100
Total 28.383 28.383




A 30 de junio de 2016 no se han producido modificaciones significativas en las estimaciones
detalladas en la Nota 7 de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2015 sobre la
recuperabilidad de! Fondo de Comercio activado.

b) Otros Activos intangibles

El desglose de otros activos intangibles netos se corresponde fundamentaimente a apiicaciones
informéticas y ERPs asf como la marca de IBF SpA y un acuerdo estratégico con un cliente de dicha
sociedad italiana, que se generaron a partir del informe de un experto independiente durante el
ejercicio 2015 en el trabajo realizado de asignacién del precio de compra, tal y como se desglosa en
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015.

La amortizacién de aplicaciones informaticas y ERPs, con vidas utiles finitas se realiza distribuyendo
el importe amortizable de forma sistematica a lo largo de su vida Gtil estimada entre cinco y diez
afios, mediante la aplicacién del método lineal. Por su parte los intangibles amortizables de [BF SpA
se amortizan basandose en los ingresos conforme a ta NIC 38. Tanto la marca {que ai tener una vida
Gtil indefinida no se amortiza} como el resto de intangibles de IBF SpA seran analizados anualmente
para concluir sobre su detericro,

5. Inmovilizado material

El desglose de inmovilizado material a 31 de diciembre de 2015 y 30 de junio de 2016 es como sigue:

Miles de Euros
Ofras
instalaciones,
utillaje,
Instalaciones | mobiliario y A mortizacion
técnicas y otro Anticipos y] acumulada
Terrencs | Construcciones | maguinaria |inmovilizado| en curso Total Total

Inmeovilizado material neto, 31.12.2015 26,346 107.999 565.918 36.032 12.822 | (485.378) 263.739
Inmovilizado material neto, 30.06.2016 28.257 107.003 571.326 40.167 19305 | (499.509) 266.549

Las principales altas habidas en el primer semestre del ejercicio 2016 se corresponden a inversiones
orientadas a la automatizacion y mejora de procesos de las instalaciones técnicas que ya tenia
registradas en su inmovilizado en las fabricas alavesas y automatizar asimismo el proceso productivo de
umbilical de la filial austriaca y el desarrollo del procese productivo flow-forming de la filial italiana.

Los compromisos fiimes de compra a 30 de junio de 2016 ascienden a 6.554 miles de euros.

8. Arrendamientos

Arrendamiento financiero

A 30 de Junio de 2016 el Grupo, en su condicidn de amendatario financiero, tiene reconocidos activos
arrendados por valor neto contable de 1.590 miles de euros (1.637 miles de euros al 31 de diciembre de
2014} 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 del primer semestre
del 2016 y diciembre 2015 es el suscrito, en el ejercicio 2013, con la entidad financiera Caja Rural de
Navarra para la adquisicion de la maquina principal de la linea de OCTG.

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015, 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 30.06.2016 | 31.12.2015
Menos de un afio 199 185
Entre uno y cinco afios 256 553
Total 455 738

Arrendamientos operalivos

Los principales contratos de arrendamiento que suponen dichas cuotas minimas para el Grupo son los
mismos que se deglosan en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2015.

. Activos financieros

El detalle al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 de este epigrafe del balance de situacion
consolidado es el siguiente:

Miles de Euros
30.06.2016 { 31.12.2015
No corrientes:
Instrumentos de patrimonio 8.882 8.649
Activos financieros disponibles para la venta 672 672
Créditos a empresas Grupo 643 643
-10,197 9.964
Corrientes:
Activos financieros negociables registrados a valor de
mercado 86.265 93.746
Otros activos financieros 5.925 5.142
92.190 98.888

A raiz de la combinacion de negocios realizada en italia durante el ejercicio 2015 Grupo Tubacex ha
pasado a tener participacion en tres sociedades {no cotizadas), a través de IBF SpA, siendo valoradas las
inversiones financieras para la Asignacion del Precio de Compra en 8.274 miles de euros, con una
revalorizacion de las citadas participaciones de 4.909 miles de euros. Este impacto se encuentra
registrado en el epigrafe “Instrumentos de patrimonio®. Para las sociedades que mantiene, en cada cierre
contable, Grupo Tubacex analizara si existe la necesidad del registro de un deterioro en funcién del
mantenimiento de las expectativas de flujos futura que tengan dichas sociedades. A 30 de junio de 2016
no han registrado deterioro alguno al estimar que las hipdtesis utilizadas en el momento del analisis de la
Asignacion del Precio de Compra por parte de la Direccion seguian siendo razonables.

Asimismo, en créditos a empresas Grupo se clasifica un crédito concedido a Coprosider Sri por un importe
de 643 miles de euros.

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




8. Existencias

El detalle al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 de este epigrafe del balance de situacion
consolidado adjunto es el siguiente:

Miles de Euros

30.06.2016 | 31.12.2015

Comerciales 10.975 12.747
Materias primas y otros aprovisionamientos 100.759 102,512
Productos en curso y semiterminados 71.110 71.614
Productos terminados 58.515 59.804
Anticipos a proveedores 3.971 5.870
Deterioro (27.732) (25.821)
217.398 226.726

En el epigrafe “Anticipos a proveedores” se clasifica un depdsito registrado en un proveedor con el cual se
tiene contratado hasta septiembre de 2017 un volumen de toneladas fijo mensual de ferroaleaciones a un
precio fijo. De esta manera, se consigue asegurar los margenes, la posicién de la compra de materia
prima que sera utlizado en su proceso productivo, siendo el volumen de toneladas contratado inferior al
volumen de toneladas necesario para una produccién normalizada. Asimismo, los Administradores de la
Sociedad Dominante han cubierto mediante seguros de cambio la fluctuacion del tipo de cambio del ddlar,
al ser los flujos de efectivo de compra de este contrato en dicha moneda.

9. Deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar

El detalle al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 de este epigrafe del balance de situacion
consolidado adjunto es como sigue:

Miles de Euros
30.06.2016 | 31.12.2015

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 92.602 83.348
Créditos comerciales con sociedades Grupo 911 821
Deudores varios 3.865 3.290
Administraciones Piiblicas (Nota 16) 11.088 7.856
Activos por impuesto corriente (Nota 16) 326 2.111

108.792 97.426
Menos- Deterioros (3.669) (3.537)
Total deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 105.123 93.889

A 30 de Junio de 2016 el Grupoc Tubacex tenia un importe de 53 millones de euros factorizado que ha sido
dado de baja al considerar los Administradores que se trata de factoring sin recurso (37 millones de euros
a 31 de diciembre de 2015).



10. Patrimonio neto consolidado y fondos propios

a)

b}

c)

Capital-

El capital social al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 esta representado por
132.978.782 acciones de 0,45 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas.

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos, excepto las acciones propias,
cuyos derechos politicos quedan en suspenso y cuyos derechos econdmicos son atribuidos
proporcionalmente al resto de las acciones. La totalidad del capital de la Sociedad cotiza en el
mercado continuo de la Bolsa espafiola.

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las mismas.

Al 30 de junio de 2016, los accionistas Don Jose Maria Aristrain de la Cruz y Cartera Industrial Rea
poseian una participacion de 11% y 5,6% respectivamente.

Prima de emisién-
Esta reserva es de libre disposicion.
Reservas de revalorizaciones legales-

E! detalle de las reservas de revalorizaciones legales es como sigue:

Miles de Euros
30.06.2016 | 31.12.2015

Reserva de revalorizacién Norma Foral 4.1997 3.763 3.763

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

Habiendo transcurrido el plazo para que el saido 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.

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

- Reservas no distribuibles, en cuanto al saldo de la cuenta pendiente de aplicacion.
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d)

e)

Ofras reservas-

Un detalle de otras reservas al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 es como sigue:

Miles de Euros
30.06.2016 | 31.12.2015
Reserva legal 11.968 11.968
Reservas voluntarias:
Otras reservas de la Sociedad dominante 47.376 46.913
Reservas consolidadas 144,210 139,231
Total Otras reservas 203.554 198.112

Reserva legal-

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

Esta reserva se encuentra completamente constituida al 30 de junio de 2016.

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 36.106 miles de euros a! 30 de
junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 se corresponde con reservas que no son de libre
disposicion.

Acciones propias-

A 30 de junio de 2016 las sociedades del grupo consolidado tenfan en su poder acciones propias de
la Sociedad Dominante de acuerdo con el siguiente detalle:

Coste Total
Valor Precio de
Nominal Medio de |Adquisicién
N° de {Miles de | Adquisicién| (Miles de
Acciones Euros) (Euros) Euros)
Acciones propias a 30 de junio de 2016 3.142.975 1.414 2,497 7.850

No se han producido movimientos respecto al 31 de diciembre de 2015.

A [a fecha de formulacion de estos estados financieros consolidades intermedios, el Consejo de
Administracion no ha tomado una decisidn sobre el destino final previsto para las acciones propias
antes indicadas, a excepcion de lo explicado en la nota 10.i.
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f)  Ajustes por cambio de valor-
Composicién y movimientos-
La composicidén y el movimiento habido en los estados financieros consclidados intermedios en el
otro resultado global durante los gjercicios 2016 y 2015 se presentan a continuacion:
Miles de Euros
Diferencias | Coberturas Efecto
de conversién | de efectivo | impositivo Neto
Saldos al 31 de diciembre de 2014 5.500 (1.103) 286 4.683
| Ingresos y gastos generados en el ejercicio 3.936 229 (64) 4.101
Saldos al 30 de junio de 2015 9,436 (874) 222 8.784
Saldos al 31 de diciembre de 2015 9.979 (1.092) 306 9.193
Ingresos y gastos generados en ¢l ejercicio (2.113) (434) 121 (2.426)
Saldo al 30 de junio de 2016 7.866 (1.526) 427 6.767
La revaluacion continuada desde el 31 de diciembre de 2013 del dolar ha supuesto una diferencia de
conversion positiva en los estados financieros consolidados a partir de la integracion de los activos
netos de la sociedad estadounidense.
El efecto impositivo se corresponde con las coberturas de efectivo.
Diferencias de conversibn-
El Grupo se acogié a la exencion relativa a diferencias de conversion de la NIIF 1 "Adopcidn por
primera vez de las NIIF", como consecuencia de elio, las reservas de conversion incluidas en otro
resultado global son las generadas a partir del 1 de enero de 2004.
g} Dividendos y restricciones a la distribucion de dividendos-
Durante junio de 2016 se ha realizado el pago de los dividendos aprobados con cargo al resultado
del gjercicio 2015. El Consejo de Administracion en su reunion del 25 de febrero de 2016, aprob6 la
distribucién de un dividendo a cargo del resultado, que la Junta General de Accionistas de mayo de
2016 aprobd por un importe de 3.365 miles de euros.
En la distribucion de dividendos aprobada con cargo del resultado anterior se respetaron las
limitaciones a la distribucion establecidas en los contratos de financiacion.
h) Politicas de gestion de capital-

Los objetivos del Grupo en la gestién del capital social son salvaguardar la capacidad de continuar
como una empresa en funcionamiento, de modo que pueda seguir dando rendimientos a los
accionistas, beneficiar a otros grupos de interés y mantener una estructura 6ptima de capital para
reducir el coste de capital.

Con el objeto de mantener y ajustar [a 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 el endeudamiento.

Consistentemente con otros Grupos en el sector, TUBACEX controla |a estructura de capital en base
al ratio de apalancamiento. Este ratio se calcula como el endeudamiento financiero neto dividide
entre el patrimonio neto. El 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 otros medios liquidos
equivalentes y los activos financieros corrientes.
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Los ratios de los ejercicios 2016 y 2015 se han determinado de la siguiente forma:

Miles de Euros
2016 2015
Total endeudamiento financiero 356.595 363.210
Menos- Efectivo y otros medios equivalentes y
activos financieros corrientes (140.621) | (142.750)
Deuda neta 215.974 220.460
Patrimonio neto 313.092 317.489
Ratio de endeudamiento 69% 69%

Tras el cumplimiento de las dos primeras fases del plan estratégico el ratio de endeudamiento se ha
estabilizado no habiendo grandes diferencias respecto al de cierre de! ejercicio 2015.

Otros instrumentos de patrimonio-

Con fecha 24 de mayo de 20186, la Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante aprobd,
en el marco de un plan de incentivos a largo plazo, un programa de opciones sobre acciones para el
Consejero Delegado y los diez miembros del Comité de Direccion del Grupo (que forman parte de la
Alta Direccion del Grupo).

Dicho programa de opciones sobre acciones se materializara mediante la firma de una serie de
acuerdos con cada uno de los beneficiarios, desglosandose a continuacion las dos tipologias de
contratos firmados.

500.000 opciones sobre acciones a un precio unitario de 2 euros que podra ser ejercitada
durante marzo de 2018. Estas opciones seran intransmisibles inter vivos, pero si lo seran mortis
causa a favor de los herederos legales del beneficiario, en la proporcidn que corresponda
conforme al tiempo en que el beneficiaric haya estado vinculado con Tubacex.

un préstamo para la adquisicion de hasta 1.200.000 acciones a un precio unitario de 2 euros y un
Iimite individual de 120.000 acciones. El vencimiento del préstamo se fija el 31 de marzo de
2018, fecha en que debera ser amortizado en su totalidad bien mediante el pago del dinero o la
entrega a la Sociedad de la totalidad de las acciones adquiridas en virtud del préstamo. Tubacex
mamtendra durante ta vigencia del préstamo un derecho de prenda sobre las acciones y los
prestatarios se obligaran asimismo a no disponer, transmitir, enajenar ni gravar las acciones
adquiridas en virtud del mismo salve previo escrito consentimiento de Tubacex. En caso de
extincién de la relacion laboral con el Prestatario a instancias de este Gltimo, esto supondra la
amortizacién obligatoria anticipada del préstamo.

Para la valoracion de ambos planes, el Grupo ha utilizado arboles binomiales (modelo Cox, Ross y
Rubinstein), proceso que supone que los movimientos del precio de las acciones estan compuestos
de un gran nimerco de pequefios movimientos binomiales, modelo ampliamente usado en la practica
financiera para la valoracién de operaciones, con la finalidad de incluir ei efecto de las condiciones
de mercado en la valoracién de los instrumentos de patrimonio concedidos. Las principales hipétesis
utilizadas en la valoracién fueron las siguientes:

El tipo de interés a 18 meses es negativo en 0,154%.
Para determinar los dividendos repartidos por accién se ha estimado un dividendo para mayo
2017 de 0,032€/accion y para mayo 2018 de 0,021€/Accién.

* Para determinar la volatilidad de las acciones, se utilizé la volatilidad histdrica de las ditimas
260 sesiones.

13



11.

Para determinar el coste total del plan asi como el coste a imputar en el ejercicio 2016, los
Administradores de la Sociedad dominante han considerado que:

¢  Todos los beneficiarios cumpliran los requisitos para percibir las acciones.
e El periodo de devengo sera de 22 meses, es decir, se originara el derecho en el afio 2018.

De acuerdo con lo anterior, se estimé que la valoracion total en la fecha de concesion del primer plan
ascendia a 274 miles de euros y del segundo a 657 miles de euros. El Grupo registrara la prestacitn
de servicios de los beneficiarios como un gasto de personal de acuerdo con su devengo,
periodificando el valor razonable de ios instrumentos de patrimonio cedidos durante el periodo de
vigencia del mismo una vez se firmen los contratos entre ias partes. Respecto al préstamo concedido
conforme a la normativa contable aplicable {NIIF 2) no sera necesario realizar registro alguno.

Provisiones

Provisfones no corrientes —

El Grupo TUBACEX 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 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 producird al depender de que se
cumplan determinadas condiciones. El importe provisionado por este concepto al 30 de junio de 2016 y 31
de diciembre de 2015 asciende a 2.250 miles de euros.

Igualmente incluye provisiones por posibles dafios medioambientales por importe de 558 miles de euros.

Provisiones corrientes -

El epigrafe "Otras provisiones comientes™ incluye provisiones para posibles contingencias derivadas de
relaciones comerciales por importe de 2.649 y 3.597 miles de euros al 30 de junio de 2016 y 31 de
diciembre de 2015, respectivamente. El importe definitivo a satisfacer dependera de la resolucién
definitiva de las discusiones con los correspondientes clientes.

A 30 de junio de 2016 Grupo Tubacex ha registrado una provision de 3 millones de euros aparejado a una
contingencia que se espera materializar durante el segundo semestre de 2016 {Nota 7).

Avales entregados

El Grupo TUBACEX tiene entregados avales bancarios con el fin de garantizar el buen fin de
determinadas operaciones relacionadas con el curso normal del negocio por importe de 18.516 miles de
euros (14.763 miles de euros en 2015). Los Administradores del Grupo estiman que la probabilidad que
surja un pasivo significativo como consecuencia de los determinados avales es remota.
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12. Daudas con entidades de crédito (Larqe y Corto Plazo)

El detalle al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 de este epigrafe del balance de situacion
consolidado adjunto es el siguiente:

Miles de Euros
30.06.2016 | 31.12.2015
No corriente-
Préstamos con entidades de crédito 181.764 166.091
Instrumentos financieros derivados 1.163 780
182.927 166.871
Corriente-
Obligaciones vy otros valores negociables 15.982 24.951
Lineas de crédito y créditos a corto plazo 81.358 86.136
Vencimientos a corto de préstamos a largo plazo 40.801 47.813
Efectos descontados 934 923
Financiacién de importaciones y exportaciones 35.338 36.105
Intereses . 418 1.191
Instrumentos financieros derivados 907 936
175.738 198.055

Al igual que en los ejercicios 2015 y 2014 Grupo Tubacex a través de su Sociedad dominante ha emitido
un programa de pagarés en el Mercado Alternativo de Renta Fija {MARF) con vencimiento maximo a un
ano y con un limite de 75 millones de euros, siendo el importe adeudado al 30 de junio de 2016, de
15.982 miles de euros (24.951 miles de euros al cierre del ejercicio 2015), v el tipo de interés actual
asociado a las emisiones vigentes al 30 de junio de 2016 del 0,45% (0,83% en la emision vigente al 31 de
diciembre de 2015), aproximadamente. Dicho importe figura contabilizado bajo el epigrafe “Pasivos
financieros corrientes- Obligaciones y otros valores negociables” del pasivo corriente del balance de
situacién consolidado adjunto y ha devengado un gasto financiero por importe de 71 miles de suros (395
miles de euros en el ejercicio 2015), registrado bajo la partida “Gastos financieros™ de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Durante diciembre de 2015, Grupo Tubacex consiguid un préstamo de 65 millones de euros por parte del
Banco Europeo de Inversiones para financiar proyectos de investigacion durante el periodo 2015-2019 bajo
€l programa marco Horizonte 2020 de la Comisidn Europea de cara a financiar un importe de 134 millones
de euros en inversiones de inmovilizado material e intangible de las sociedades de Grupo Tubacex S.A., IBF
SpA, Schoeller-Bleckman Edelstahirohr, GmbH, Tubacex Tubos Inoxidables, S.A.U., Aceria de Alava, S.A.U.
y Tubacex Innovacién S.A.U. A 30 de junio de 2016 el Grupo ha dispuesto de 40 miliones de euros. El
periodo para la obtencién de la totalidad de! mismo estd comprendido entre 2015-2017, teniendo un
vencimiento maximo de diez afios, y segun opinién de los Administradores de la Sociedad dominante |a
obtencion de la misma evidencia la confianza del mercado en el Plan Estratégico de Grupo Tubacex.

Durante el ejercicio 2015 Grupo Tubacex fue capaz de obtener nueva financiacién con vencimientos a
mas largo plazo (2020 y 2021) y mejores condiciones financieras por importe de 71 miillones de euros.
Durante el ejercicio 2016, una vez transcurridas las dos primeras fases del plan estratégico, se ha
mantenido una estabilidad en términos de endeudamiento.

El importe contabilizado de los préstamos y otras deudas con intereses se aproxima a su valor razonable.
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Los plazos contractuales de vencimiento remanentes de los préstamos y otros pasivos remunerados al 30
de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015, es como sigue:

Miles de Euros
Vencimiento 30.06.2016 | 31.12.2015

A un afio 174.831 197.119
A dos afios 43,304 39.835
A tres afios 51.737 43.995
A cuatro afios 38.103 48.627
A cinco afios 21.618 24,009
Resto 27.002 9.625

356.595 363.210

La devolucion de parte de los préstamos y créditos con entidades de crédito de la filial austriaca tiene en
garantia maquinaria y existencias con un valor neto contable similar al desglosado en las cuentas anuales
consolidadas al 31 de diciembre de 2015.

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

30.06.2016 31.12.2015
Importe no Importe no
Limite Dispuesto Limite Dispuesto

Lineas de comercio exterior 80.340 45,002 98.940 62.835
Polizas de crédito 141.823 60,466 160.336 74.200
Total 222.163 105.468 259.276 137.035

E! Grupo tiene contratadas determinadas permutas sabre tipos de interés intercambiando 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.

A 30 de Junio de 2016, Grupo Tubacex tiene contratados diversos contratos de financiacién con
covenants indexados a ratios financieros consolidados que han de medirse con caracter anual y que, al
igual que a 31 de diciembre de 2015, se espera sean cumplidos. Asimismo, la financiacion concedida por
el Banco Europeo de Inversiones tiene clausulado una serie de covenants que han de ser analizados con
caracter semestral, siendo cumplidos a 30 de junio de 2016 en opinién de los Administradores.
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13. Otros pasivos financieros no corrientes

El detalle al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 del epigrafe “Otros pasivos financieros no
corrientes” es como sigue:

Miles de Euros
30.06.2016 | 31.12.2015
No corriente-
Préstamos reembolsables a largo plazo 1.694 6.924
Otros 7.303 5.640

8.997 12.564

Los préstamos reembolsables a largo plazo corresponden a los concedidos por el Ministerio de Clencia y
Tecnologia a dos empresas del Grupo, con un periodo de carencia entre dos y cinco afios en la
amortizacion del capital, para la financiacién de diversos proyectos de investigacion y desarrollo en ambas
sociedades del Grupo. Estos préstamos no devengan intereses.

En el epigrafe “Otros” se encuentra registrado a 30 de junio de 2016 un préstamo concedido por parte del

Instituto Vasco de Finanzas por 5.516 miles de euros cuyo piazo de vencimiento finalizara en el gjercicio
2028.

14. Acreedores comerciales y oiras cuentas a pagar

E! detalle al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 de Acreedores comerciales y otras cuentas a
pagar es como sigue:

Miles de Euros
30.06.2016 | 31.12.2015
Acreedores comerciales:
Terceros 99.444 95.312
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la
Participacidn 236 1.123
99.680 96.435
Otras cuentas a pagar-
Remuneraciones pendientes de pago 18,085 12.082
Administraciones Piblicas acreedoras (Nota 16) 15.824 10.126
Vencimientos a corto plazo de préstamos reembolsables 630 531
Otras deudas 4.701 2.819
39.240 25.558
Pasivos por impuesto corriente (Nota 16) 857 282
139.777 122.275
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15. Prestaciones a los empleados

E] movimiento del pasivo reconocido por obligaciones contraidas con el personal durante los ejercicios
2016 y 2015 es el siguiente (en miles de euros):

Retribuciones Otras
a largo plazo | prestaciones
Contratos de | de prestacion | al personal a
relevo definida largo plazo Otros Total
Saldos al 31 de diciembre de 2015 994 7.369 4.761 427 13.551
Saldos al 30 de junio de 2016 436 7.438 4.839 409 13.122

Coniratos de relevo

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 obligacibn devengada por estos planes es calculada anualmente por métodos actuariales
generalmente aceptados y considerando hipétesis de mortandad de acuerdo a las tablas mas recientos
del pais, siendo la Lltima actualizacion al 31 de diciembre de 2015. La tasa de descuento aplicada fue del
0,3%, vy la hipatesis 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 los compromisos por contrato relevo asumidos por el Grupo aplicando una variacion a la tasa de
descuento del 1% no implicaria un impacto significativo.

El importe de los compromisos por contrato relevo asumidos por el Grupo asciende a 436 miles de euros
al 30 de junio de 2016 (994 miles de euros al 31 de diciembre de 2015).

Se han utilizado en lo aplicable a sociedades domiciliadas en Espafia las tablas de monalidad
actualizadas en el momento de la valoracién y legalmente recomendadas para este tipo de compromisos,
PERM 2000 y PERF 2000 de experiencia espafiola, para hombres y mujeres, respectivamente.

Retribuciones a largo plazo de prestacién definida

En este epigrafe se incluyen 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 jubilacion 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 acuerdo con las tablas mas recientes del
pals, por importe de 7.438 miles de euros a 30 de junio de 2016 no habiendo variaciones significativas
respecto at 31 de diciembre de 2015 (7.369 miles de euros).

La tasa de descuento aplicada fue del 1,9% y la hipétesis de crecimiento salarial del 2,60%.

Otras retribuciones al personal a largo plazo

El Consejo de Administracidon de la Sociedad dominante aprobd 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 Direccién del
Grupo, que incluye el derecho a la percepcion de una retribucion plurianual que se calculara 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.
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Ei valor de la compafila se define en funcidon de una formula cuyas variables estan directamente
vinculadas a la consecucion de ios objetivos del Plan Estratégico 2013-2017.

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

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

Segun las mejores estimaciones de los Administradores, el pasivo devengado al 30 de junio de 2016 por

estos conceptos asciende a 4.839 miles de euros {4.761 miles de euros a 31 de dicdembre de 2015).

16. Administraciones Pablicas y situacién fiscal

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante, en su reunion celebrada el 29 de mayo de
2013, aprobd el acogimiento de la misma y de clerias sociedades dependientes, radicadas en el Pais
Vasco y sometidas a la nommativa 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 niumero 01.14.A a efectos de la aplicacion del Régimen de
Consolidacion Fiscal, esta compuesto por Tubacex, S.A., como Sociedad dominante, y por las sociedades
del Grupo, Aceria de Alava, S.A.U., Tubacex Tubos Inoxidables S.AU., Tubacex Taylor Accesorios
S.A.U., Comercial de Tubos y Accesorios Especiales S.A.U., Tubacoat S.L., Red Distribuidora de Tubos y

Accesorios S.A.U., CFT Servicios Inmobiliarios S.A.U. y Tubos Mecanicos Norte S.A.U.

a) Saldos corrientes con las Administraciones Piiblicas

La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas es la siguiente {en miles de

euros):

Miles de Euros

30.06.2016 | 31.12.2015
Hacienda Piblica deudora por diversos conceptos 11.088 7.856
Activos por impuesto corriente 326 2,111
Total saldos deudores 11.314 9.967
Hacienda Publica acreedora por diversos conceptos (Nota 14) 15.824 10.126
Hacienda Piblica acreedora por Impuesto scbre Sociedades 857 282
Total saldos acreedores 16.681 10.408

Los principales saldos deudores se corresponden con el IVA soportado mientras que los principales
saldos acreedores se corresponden con el IVA repercutido, seguridad social y el impuesto por retenciones

sabre las personas fisicas.
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b) Activos y Pasivos por impuesto diferido

El detalle al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 de activos y pasivos por impuestos diferidos
por tipos es como sigue:

Miles de Euros
Activos Pasivos
30.06.2016 | 31.12.2015 | 30.06.2016 | 31.12.2015

Por provisiones y otros conceptos 3.076 3.133 -
Por compromisos con el personal 2.428 2.428 : -
Por otros conceptos - - (5.334) (5.382)
Créditos por pérdidas a compensar 21.232 20.347 - -
Derechos por deducciones y bonificaciones 26.304 24.904 -
Revalorizacién de activos - - (11.612) (12.242)
53.040 50.812 (16.946) (17.624)
Instrumentos financieros derivados 427 306 - -
53.467 51.118 (16.946) (17.624)

Por su parte, la variacion de créditos por pérdidas a compensar viene producido por la estimacion del
impuesto de sociedades a partir de los resuitados individuales del primer semestre del ejercicio 2016.
Asimismo, la variacién de los derechos por deducciones y bonificaciones viene de una regularizacion de
1.400 miles de euros de deducciones del gjercicio 2015 en el consclidado alavés gue se presentaran en la
declaracion de julio de 2016.

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

s El Grupo considera mas que probable que en el futuro se obtendran beneficios suficientes que
permitiran compensar las bases imponibles negativas activadas y en este sentido el plan elaborado
por el Grupo contempla el incremento de la productividad, del 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 la consolidacién de nuevos
productos de muy alto valor afiadido en los sectores de petrdleo, gas, generacion eléctrica y energia
nuclear, que garantizan una posicion competitiva fuertemente reforzada una vez superada la crisis
internacional.

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

» En base a lo expuesto anteriornente la Direccidn del Grupo considera que estd justificado el
reconocimiento de los créditos fiscales, estimando su recuperacion en un horizonte que no excede los
10 afios, y en todo caso dentro de los limites legales establecidos.

» Los Adminisiradores del Grupo consideran apropiado este criterio.

Por otro lado al 31 de diciembre de 2015 los pasivos por impuestos diferidos a raiz de la revalorizacién de
los activos realizada, a partir del estudio de Asignacion del Precio de Compra de IBF SpA, supuso
inicialmente 13.816 miles de euros de pasivo fiscal, habiéndose revertido, conforme a la amortizacién
habida en los ejercicios 2015 y 2016, 630 miles de euros durante el ejercicio 2016 (1.574 miles de euros
en el ejercicic 2015).
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17. Plantilla Media

El nimero medio de personas empleadas por el Grupo durante los ejercicios 2016 y 2015, dstallado
por categorias y sexo, es el siguiente:

Categorias 2016 2015
Hombres 1.967 2,133
Mujeres 265 271
Total 2,232 2.404

El Consejo de Administracion de la Sociedad dominante a 30 de junic de 2016 esta compuesto por 2
mujeres y 10 hombres (2 mujeres y 10 hombres a 31 de diciembre de 2015),

18. Operaciones y saldos con partes vinculadas

Operaciones con vinculadas

Las operaciones realizadas con partes vinculadas, cuyos efectos no han sido eliminados durante el
proceso de consolidacion, durante el primer semestre de 2016 y el primer semestre del ejercicio 2015, no
se desglosan al estimar los Administradores que no son operaciones significativas.

Saidos con vinculadas

El importe de los saldos en el balance de situacion consolidado con vinculadas al 30 de junio de 2016 y 31
de diciembre de 2015 es el siguiente (en miles de euros):

30 de junio de 2016

Otros activos Deudores Acreedores
financieros no | comerciales y | comerciales y
corrientes | otras cuentas a | otras cuentas
cobrar a pagar
Grupo Schoeller-Bleckmann - 14 (196)
CFF SRL - 5 (16)
Coprosider 643 892 24)
Total 643 911 (236)
31 de diciembre de 2015
Otros activos Deudores Acreedores
financieros no | comerciales y | comerciales y
corrientes | otras cuentas a | otras cuentas
cobrar a pagar
Grupo Schoeller-Bleckmann - 25 (274)
CFF SRL - - -
Coprosider 643 796 (849)
Total 643 821 (1.123)
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19. Remuneraciones a la Direccién

Las remuneraciones devengadas durante el primer semestre del ejercicio 2016 y del 2015, por el perscnal
clave de la Direccion, son las siguientes:

Miles de Euros
2016 2015
Retribuciones a corto plazo a los empleados, directivos 1.511 1.318
Prestaciones post-empleo 60 60
1.571 1.378

20. _Informacion relativa a los Administradores de la Sociedad Dominante

a

b)

¢

Remuneraciones y saldos con Administradores de la Sociedad Dominante-

Durante el gjercicio 2016 los miembros del Consejo de Administracién han devengado un importe de
504 miles de euros en concepto de honorarios fijos y dietas por asistencia a las reuniones del
Consejo de Administracion (425 miles de euros en el primer semestre del ejercicio 2015).

Estos importes no incluyen en ninglin caso las retribuciones adicionales devengadas por aqusllos
consejeros que desemperian labores de representacioén o ejecutivas, que en 2016 han ascendido a
342 miles de euros (342 miles de euros en el primer semestre del gjercicio 2015), y 23 miles de
eutos comesponden a prestaciones post-empleo (fundamentalmente aportaciones a un plan de
aportacion definida en una entidad de prevision social voluntaria) (23 miles de euros en el gjercicio
2015).

Por Jditimo, durante el primer semestre del ejercicic 2016, los miembros del Consgjo de
Administracion han devengado 88 miles de euros (112 miles de euros en 2015) en concepto de
dietas y atenciones estatutarias en consejos de otras sociedades del grupo consolidado.

Al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 no mantienen saldos por anticipos ni créditos con
el Grupo.

Al 30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 el Grupo no tiene obligaciones contraidas en
materia de pensiones y seguros de vida con respecio 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.

Transacciones afenas al trafico ordinarlo o en condiciones distintas de mercado realizadas con
los Administradores de la Socledad Dominante-

Durante los seis primeros meses del ejercicio 2016 y durante el ejercicio 2015 los Administradores
de la Sociedad dominante no han realizado con la Sociedad, ni con sociedades del Grupo,
operaciones ajenas al tréfico ordinario 0 en condiciones distintas a las de mercado.

Participaciones y cargos de los Administradores de la Sociedad Dominante y de las personas
vinculadas a los mismos en otras sociedades-

Al cierre del gjercicio 2015 y durante los primeros seis meses del ejercicio 2016 los miembros del
Consejo de Administracién de Tubacex, S.A., asi como determinadas personas vinculadas a los
mismos segun se define en la Ley de Sociedades de Capital, no han mantenido relaciones con otras
sociedades que por su actividad representaran un conflicto de interés para ellas ni para Tubacex, no
habiéndose producido comunicacién alguna al Consejo de Administracion ni al resto de los
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Administradores en el sentido indicado en el articulo 229, motive por 2| cual los estados financieros
consolidados intermedios no incluyen desglose alguno en este sentido.

21. mentacién
a) Criterlos de segmentacién

El Grupo se encuentra organizado internamente por segmentos operativos, tal y como se describe
mas adelante, que son las unidades estratégicas de! 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 de! Grupo Tubacex, los mercados en los que opera, y
las condiciones generales de venta, puede consultarse en la pagina web corporativa del Grupo.

Al 30 de junio de 2016 y 2015 el Grupo estd compuesto por los siguientes segmentos operativos,
cuyos productos y servicios principales son como sigue:

« Segmento inoxidable

+ Segmento de carbono
b) Bases y metodologia de la informacién por segmentos

El rendimiento de los segmentos se mide sobre 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 oiros grupos que operan en dichos negocios.

Consideradas tas bases para la segmentacion principal segun la Nomativa Internacional {NIIF 8
“Segmentos operativos™), el Grupo TUBACEX ha considerado las dos unidades de negocio
mencicnadas anteriomente como segmentos operativos, dado gue considera que su estructura
organizativa y de gerencia, asi como su sistema de informacion interna para el drgano de
administracién y ejecutivo son tales que los riesgos y rendimientos se ven influidos de forma
predominante por el hecho de gue sus operaciones se realicen en una u otra area de negocio,
entendiendo como tal el conjunto de productos vy servicios relacionados. En definitiva, se identifica
mediante la segmentacion aquellos componentes identificables del Grupo TUBACEX caracterizados
por estar sometidos a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que corresponden a otros
componentes operativos que desarrollen su actividad en entornos diferentes.

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

* Tubo de acero inoxidable sin soldadura
# Tubo de acero de carbono

A continuacion se presenta la informacion por segmentos de negocio:
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Miles de euros

Segmento tubo | Segmento tubo de Total
mnoxidable carbono consolidado

30.06.16 [ 30.06.15 | 30.06.16 |30.06.15] 30.06.16 |30.06.15
Total ingresos ordinarios de los segmentos 251.605| 292.117 9.936| 10.364| 261.541] 302.481
Amortizacion y depreciaciones (16.671)] (15.678) (105)| (107)} (16.776)](15.785)
Diferencia negativa de consolidacion - 15.036 - - - 15.036
Ingresos financieros 343 40 - 65 343 105
Gastos financieros (4.709)| (5.935) (22)| (130)| (4.731)] (6.065)
Participacion en beneficios de sociedades 1 47 - - 1 47

consolidadas por el método de l1a
participacién

Diferencias de tipo de cambio (130) 1.573 - - (130)] 1.573
Beneficios (Pérdidas) antes de impuestos del
segmento (1.949)| 12.835 568 7391 (1.381)| 13.574
(Gasto por impuesto sobre las ganancias 2.520 188 (170)] (222) 2.350 (34
Beneficios (Pérdidas) del ejercicio 571] 13.023 398 517 969| 13.540
Activos del segmento 830.052| 828.826| 32.752| 33.557| 862.804|862.383
Inversiones contabilizadas aplicando el método 609 822 - - 609 822
de la participacién
Taotal activos del segmento 830.661 | 829.648| 32.752| 33.557| 863.413| 863.205
Total pasivos del segmento 544.837| 531.446| 5.484| 7.223| 550.321| 538.669

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 buscando con la combinacion de negocios
en la India una mayor diversificacion geogréfica. En Europa las actividades principales se desarrollan
en Espafia, Alemania, Austria, Francia, ltalia, Holanda y Reino Unido.

En la presentacion de la informacién por segmentos geograficos, el ingreso ordinario esta basado en
la localizacién geogréfica de los dlientes y los activos del segmento estan basados en la localizacion

geografica de los activos.

La informacién en base a criterios geograficos es la siguiente:

a) La distribucion de las ventas por &mbitos geograficos al 30 de junio de 2016 y 2015 es la

siguiente {en miles de suros):

Area geogrifica 2016 % 2015 %
Espafia 23.069 9% 23.973 8%
{ Resto de Europa 112.316 43% 166.051 55%
Estados Unidos 16.653 6% 43.269 14%
Otros 109.503 42% 69.188 23%
Total ventas 261.541 100% 302.481 100%
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b) La distribucion de las inversiones netas en el activo no corriente por &mbitos geograficos al 30 de

Junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015 es la siguiente (en miles de euros):

Area geografica 2016 % 2015 %
Espafia 194.248 49% 193.901 44%,
Resto de Europa 156.231 39% 151.317 43%
India 25.699 6% 26.037 7%
Estados Unidos 22.673 6% 23.191 6%
Total activos no corrientes 398.851 100% 394.446 100%

22. Hechos posteriores

No se han producide hechos posteriores de relevancia desde el 30 de junio de 2016 hasta la fecha de
formulacién de estos estados financieros intermedios resumidos consolidados.
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Tubacex, S.A. y Sociedades Dependientes
que componen el Grupo TUBACEX

Informe de gestién consolidado
Correspondiente al primer semestre del ejercicio 2016

La recuperacién mundial iniciada en 2015 se ha mantenido en la primera mitad de 2016 pero a un ritmo
cada vez mas lento, lo que llevé al Fondo Monetario Intemacional a revisar a la baja una vez mas en
marzo las proyecciones de crecimiento mundial para 2016 y 2017. A pesar de esta rebaja de
perspectivas, la inestabilidad financiera de las primeras semanas de 2016 se redujo vy el clima inversor fue
algo mas favorable en marzo y abril. De cara al futuro, el Fondo Monetario Internacional espera que la
recuperacién econdomica avance a un ritmo moderado pero sostenido, aunque la Fed, el Brexit vy la
situacion politica de Brasil pueden ocasionar episodios de volatilidad en el corto plazo.

Por lo que respecta a las materias primas, se ha apreciado un cambio de tendencia tras las significativas
caidas en sus precios de 2015.

E! precio del niquel ha invertido desde el mes de abril su tendencia decreciente. Mientras que durante el
primer trimestre del ano registré una caida del 3,9%, a 30 de junio acumula una revalorizacidén anual del
11,2%, con un precio de cierre de 9.475 délares por tonelada frente a los 8.700 ddlares por tonelada de
clerre de 2015. En términos de precios medios, se ha situado en 8.713 ddlares por tonelada un 36,6% por
debajo del precio medio del primer semestre de 2015 y un 26,5% inferior al precio medio de todo el
ejercicio anterior.

Las ofras dos aleaciones con un peso significativo en los aprovisionamientos del Grupo de cara a la
fabricacién del acero inoxidable son el molibdeno y el cromo. El precio del molibdeno también ha
experimentado una mejoria a largo del segundo trimestre y acumula una subida del 29% en el afio,
aunque su precio medio se sitla aln un 14% por debajo del de 2015. Por lo que respecta al cromo su
precio se mantiene en niveles bajos con una caida del 11% con respecto al cierre de 2015 y en términos
de precios medios un 20% inferior.

En cuanto al precio del petroleo, mantiene la buena tendencia del afio, habiéndose acelerado su
recuperaciéon durante el segundo trimestre. El barril de Brent cerrd el mes de junio en 49,66 ddélares, un
33,2% por encima del cierre de 2015. Parece que en las Ultimas semanas el precio del barril de Brent se
ha estabilizado en el entorno de los 50 dblares, lo que supone una revalorizacion cercana al 80% desde
sus minimos a mediados de enero,

En este contexto macroecondmico, la demanda de productos de TUBACEX ha sufrido un empeoramiento
progresivo en términos de volumen y precios, si bien, la captacién de pedidos significativos de producto
Premium esta permitiendo, desde abril, matizar dicha tendencia. Sin embargo, también hay factores
positivos de caracter interno que merecen ser destacados. Asi el plan de reduccion de costes, el aumento
de cuota de mercado en productos Premium, el reforzamiento de la estructura comercial, el aumento de la
productividad y de la eficiencia y la adquisicién de dos compaiiias, han permitido compensar parcialmente
el negativo entorno econdmico actual.

TUBACEX confia en que los actuales niveles de precio no son estructurales y, por ello, reitera su
confianza en su apuesta por productos y soluciones de valor afiadido en el sector energético y en las
buenas perspectivas de inversién del sector de Qil&Gas en el medio v largo plazo.

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DEL GRUPO

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 las cuentas de pérdidas
¥ ganancias consolidadas correspondientes al primer semestre de los afios 2015 y 2016 (en millones de
euros).



% %

1582016 152015
Ventas netas 261,54 100,00 302,48 100,00
Otros ingresos 6,25 2,39 3,65 1,21
Variacion de las existencias 2,44 0,93 -14,93 -4,93
Valor total de la explotacion 270,23 103,32 291,21 96,27
Aprovisionamientos y compras -132,58 -50.69 -146,52 -48.44
Gastos de personal -63,69 -24,35 67,54 -22,33
Gastos externos y de explotacion -54,05 -20,66 -5849 -19.34
Dif. negativas en comb. de negocios 0,00 0,00 15,04 4,97
Resultado bruto de explotacidn 19,91 7,01 33,70 11,14
Gastos por amortizacion y deterioro -16,78 -6,41 -15,79 -5,22
Beneficio neto de explotacion 3,14 1,20 17,91 592
Resultade Financiero -4,39 -L68 -5,91 -1,95
Diferencia de tipo de cambio -0,13 -0,05 1,57 0,52
Beneficio de las actividades ordinarias -1,38  -0,53 13,57 4,49
Impuesto sobre beneficios 2,35 0,90 0,03 -0,01
Beneficio neto del ejercicio 0,97 0,37 13,54 4,48
Intereses minoritarios 0,75 0,29 0,41 0,14
Beneficio atribuide a la Sociedad dominante 1,72 0,66 13,95 4,61

En témminos de tendencia se analizan los elementos mas importantes en la evolucién registrada en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada:

Las ventas se han situado en 261,54 millones de euros, un 13,5% por debajo de las ventas del
mismo periodo del ejercicio anterior, como consecuencia de la reduccion de los volimenes
facturados asi como de la presién en precios.

El ratio que representa el coste de aprovisionamientos sobre [a cifra de ingresos {ventas netas +
variacién de existencias) ha pasado del 51,0% del primer semestre de 2015 al 50,2% actual gracias
a las mejoras de eficiencia implementadas por la compaiiia que permiten aumentar el
aprovechamiento del material y reducir las mermas.

El nimero de personas empleadas por el Grupo se ha reducido pasando de 2.404 como promedio en
el primer semestre de 2015 a 2.232 en |a primera mitad de 2016, lo que supone una disminucién neta
de 172 personas, fruto de los esfuerzos que esta realizando el Grupo para adaptar su estructura a la
débil situacion actual del mercado y que se refleja en una reduccién del Gasto de personal del 5,7%
respecto al periodo comparable de 2015,

Los “Otros gastos de explotacién” del Grupo se han mantenido practicamente en linea con los de
primer semestre de 2015 manteniéndose en un 20,6% de las ventas frente al 19,3% anterior.

La deuda financiera del Grupo se ha reducido en 4,5 millones de euros desde el cierre del gjercicio
anterior hasta situarse en 216,0 millones de euros.

- Los esfuerzos realizados por el Grupo desde el afio pasado orientados a diversificar las fuentes de
financiacion, extender plazos de vencimiento y reducir costes, estan dando sus frutos pemitiendo
situar el gasto financiero en 4,4 millones de euros, un 25,8% por debajo del mismo periodo de 2015
a pesar de contar con una deuda financiera superior.

- En lalinea de impuesto sobre beneficios, el apunte es positivo ya que incluye deducciones, créditos
fiscales e impuestos diferidos.

1.2 Actividad Financiera

El patrimonio neto de la sociedad dominante se ha situado en 284,9 millones de euros a cierre de junio de
2016, lo que representa un 33,0% sobre el total pasivo (33,6% en diciembre de 2015). Es importante
destacar que la estrategia del Grupo orientada a reducir el coste de la deuda y a extender los plazos de
vencimiento ha dado sus frutos vy en la actualidad la compafiia cuenta con una posicitn financiera sélida
que le permite tener asegurados los vencimientos de su deuda de los préximos 3-4 afios.



El endeudamiento financiero a largo plazo del Grupo asciende a 30 de junio de 2016 a 181,8 millones de
euros, lo que supone un 51,0% del endeudamiento total, frente al 45,7% de final de 2015, este
alargamiento de plazos se debe, en parte, al préstamo de 40 millones de euros recibidos del BEI para
impulsar las iniciativas de +D+i para el desarrollo de nuevas soluciones tubulares.

Durante el primer semestre de 2016, el valor de Ias acciones de TUBACEX en Bolsa ha sufrido una
revalorizacién del 24,9%, un comportamiento sustancialmente mejor que el del IBEX que ha sufrida en
ese mismo periodo una correccion del 14,5%. Los titulos de TUBACEX han pasado de 1,75 euros por
accidn al cierre de 2015 a 2,185 euros por accién en su Ultima cofizacion de junio de 2016. La
capitalizacion bursatil de la Sociedad al 30 de junio de 2016 asciende a 290,68 millones de euros.

La cotizacidon maxima del afio se produjo en el mes de abril, cuando el valor de las acciones alcanzé los
2,80 euros por accién mientras que la cotizacién minima tuvo lugar en enero, cuando el valor de las
acciones se situd en 1,41 euros por accién.

Por lo que se refiere a la liquidez del valor el volumen negociado ha disminuide respecto a las cifras
record alcanzadas en 2015. Entre enero y junio de 2016 se han negociade un total de 43,7 millones de
titulos, es decir, un 32,8% del capital y un 56,8% menos que en el mismo periodo de 2015.

TUBACEX forma parte desde junio de 2015 del indice “IBEX SMALL CAP"” integrado por los 30 valores de
mayor capital flotante corregido, excluidos los 35 valores del “IBEX 35" y los 20 valores del “IBEX Medium
Cap".

1.3 Politica de gestién de riesgos

Es importante resaltar que durante el primer semesire de 2016 el Grupo ha intensificado su labor de
establecimiento y seguimiento de politicas activas de gestion de riesgos, las cuales, destinadas a mitigar
la exposicion de la Sociedad a los principales riesgos asociados a su actividad, seguian manteniendo una
especial relevancia en un complicado entorno macroecondmico.

A continuacién, se detallan las principales medidas concretas que el Grupo utiliza para controlar su
exposicidn a estos riesgos asociados a su actividad:

- Riesgo de crédito.

Es uno de los riesgos mas importantes para la compafia porque afecta a la totalidad de la cifra de
negocio. La politica general es la cobertura del mayor niomero de operaciones con seguros de crédito
para lo cual el Grupo tiene firmados los correspondientes contratos anuales que recogen esta operativa.
Para las operaciones no englobadas en los referidos contratos, éstas quedan cubiertas con cartas de
crédito o garantias colaterales suficientes. La politica general del Grupo es mantener unos niveles
minimos de exposicién al riesgo de crédito. Esta politica ha derivado en porcentajes histéricos de
impagos excepcionalmente bajos

- Riesgo de divisa.

El Grupo estd expuesto a las fluctuaciones de divisa. Se distinguen dos efectos derivados de las
operaciones de ventas de productos y de compra de materias primas. Por una parte, existe un riesgo
en la variacién del margen generado en las ventas desde el momento de la venta hasta su cobro y
riesgo en los valores de compra que se realizan en ddlares, fundamentalmente materias primas. Por
ofra, riesgo en la consolidacion de los resultados de las filiales fuera de la zona Euro (por la utilizacion
del método del tipo de cambio de cierre) cuyos estados financieros estan en délares y rupias. La mayor
exposicion corresponde a délares USA aunque existe asimismo exposicién en libras esterlinas, délares
canadienses y rupias. La politica general del Grupo es la de no especular con posiciones abiertas,
considerando tanto las posiciones de balance como el riesgo asumido en la cartera de pedidos, se
contratan seguros de cambio que mitiguen la exposicion del Grupo siempre bajo politicas
conservadoras.

- Riesgo de tipos de interés.
Los préstamos y cuentas de crédito contratados por el Grupo estdn mayoritariamente indexados al
indice Euribor y en menor medida al indice Libor USA, en diferentes plazos de contratacion y
liquidacion, lo que expone el coste financiero del Grupo a las potenciales variaciones de tipo de interés.
El Grupo realiza coberfuras de riesgo de tipo de interés a tipo fijo con el objeto de mitigar la mencionada
exposicion

- Riesgo volatilidad en el precio de las materias primas.



El Grupo se encuentra expuesto a las variaciones en el precio de Ias principales materias primas para
la fabricacién del acero inoxidable como son &l niquel, cromo, molibdeno y la propia chatarra de
inoxidable, indexada en su precio principalmente al coste del niquel. El efecto mas significativo procede
del precio del niquel, que cotiza diariamente en el London Metal Exchange (LME) y de su impacto en el
coste de la chatarra, asi como del cromo y el molibdeno. La politica general del Grupo consiste en
realizar la cobertura de la materia prima correspondiente a aquellos pedidos tanto de acero como de
tubo cotizados a precio fijo de forma que queden aislados de potenciales fluctuaciones previas a su
cobro.

- Riesgo de fliquidez.

El Grupo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en préstamos con
vencimientos amplios y buenas condiciones financieras, lineas de crédito con amplios limites, parte de
ellos no dispuestos, que permitan disponer de crédito en el corto plazo, lineas de factorizacion que
ayuden a anticipar los cobros de los clientes, lineas de confirming que faciliten la gestién de los pagos a
proveedores y a través de una heterogeneidad de la financiacion obtenida variando los acreedores
financieros entre entidades financieras, administracion publica concesionaria de préstamos CDTls,
financiacion del Banco Eurcpeo de Inversiones o buscando financiacién en el Mercado Alternativo de
Renta Fija (Nota 12 y 13). Todos estos mecanismos ayudan al Grupo Tubacex a tener una buena
posicion de liquidez

PERSPECTIVAS Y EVOLUCION FUTURA DE LOS NEGOCIOS DEL

GRUPO

La recuperacién mundial iniciada en 2015 ha continuado durante 2016 aunque a un ritmo débil. De cara al
futuro, el Fondo Monetario Internacional espera que la recuperacién econémica avance a un ritmo
moderado pero sostenido, aunque ia Fed, el Brexit y la situacién politica de Brasil pueden ocasionar
episodios de volatilidad en el corto plazo.

El erecimiente de las economias avanzadas seguird siendo moderado y se situara en el orden del 2%. La
recuperacién se ve obstaculizada por una demanda débil ademas de por un bajo crecimiento de la
productividad. En Estados Unidos, se prevé que el crecimiento se mantenga sin variaciones en el 2,4% y
registre un repunte moderada en 2017. En la Zona Euro, los bajos niveles de inversién, los altos niveles
de desempleo y el deterioro de los balances perjudican el crecimiento, que se mantendra moderado en
una tasa del 1,5% este afio y 1,6% el préxima.

Por lo que se refiere a las economias de mercados emergentes y en desarrollo, seguiran dando cuenta de
la mayor parte del crecimiento mundial, pero con perspectivas mas débiles que en las dltimas dos
décadas.

Cabe destacar que parte del crecimiento esperado en 2016 proviene del estimulo proporcionado por los
bajos precios del petrSleo, sector al que se dirigen la mayor parte de los productos fabricados por el
Grupo TUBACEX.

En este contexto el Grupo TUBACEX considera que el afio 2016 serd alin un afio marcado todavia por la
debilidad de la demanda, con un comienzo dificil cuyas perspectivas iran mejorando a medida que se
estabilicen los precios del petroleo. A pesar de que la recuperacion del sector parece retrasarse hasta el
segundo semestre de 2017, hay varios factores positivos que merece la pena destacar. Las mejoras
operacionales implantadas en los Ultimos afios vy la importante reorganizacidon comercial orientada a
posicionar la Compariia en el producto Premium estan permitiendo a TUBACEX acceder y ganar
proyectos muy importantes a fos que antes no tenia acceso. De cara a los proximos trimestres, se prevé
una mejora gradual de los resultados en base a los productos Premium y la mejora de eficiencia, pero la
débil situacién del mercado en general hace que les resultados finales dependan de la evolucién del resto
de productos.



Formulacién de los Estados Financieros intermedios Consolidados y sus notas explicativas del primer
semestre del ejercicio 2016

Dfia. MAIDER CUADRA ETXEBARRENA, PROVISTA DE DNI N2 16.047.190-K, SECRETARIO DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA COMPARNIA 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 21 de julio de 2016
proceden a formular los Estados Financieros Intermedios consolidados y sus notas explicativas
del primer semestre del ejercicio 2016. Los estados financieros intermedios consolidados vienen
constituidos por los documentos anexos que preceden a este escrito.

Diligencia: Se hace constar que los estados financieros intermedios consolidados y sus notas
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