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El comienzo de 2020 nos ha sorprendido con una situaciéon
dramatica y absolutamente impredecible. La pandemia
mundial provocada por el COVID-19 y sus consecuencias,
tanto en términos sanitarios como econdomicos, dificultan
hacer cualquier tipo de proyeccién o perspectiva que
tuviéramos para este ano.

Hasta la llegada de este virus y durante los ultimos
afios TUBACEX ha ido mejorando progresivamente su
posicionamiento en el mercado. En plena crisis del petréleo,
entre 2015 y 2019, desde el Grupo apostamos por el
crecimiento, tanto organico como inorganico. Prueba de ello
es la ampliacion de nuestro perimetro que durante dicho
periodo incorpord 9 unidades productivas con un potencial
de ingresos del entorno de los 300 millones de euros.
Gracias a estas inversiones incrementamos nuestra oferta
de productos y servicios de alto componente tecnolégico y
nos posicionamos como oferentes de soluciones completas
al usuario final. Con este nuevo perimetro vy los esfuerzos
realizados desde el &mbito industrial y comercial, TUBACEX
se encontraba ya en la senda para alcanzar sus objetivos
estratégicos.

La actual crisis mundial trastoca nuestros planes para este
afo y nos obliga a centrarnos en gestionar una situacién
excepcionalmente complicada y que afecta no soélo a
nuestra Compafia sino al conjunto de la sociedad.

En estas circunstancias una de las prioridades de TUBACEX
es velar por la seguridad de los empleados del Grupo
adoptando todas las medidas necesarias para preservar
su salud, como por ejemplo la introduccién de nuevos
y exigentes protocolos de proteccion, la garantia del
mantenimiento de la distancia social necesaria y el fomento
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‘Nuestra orientacion hacia soluciones premium,
nuestro posicionamiento excepcional en productos
clave y nuestro foco en I+D nos otorgan una
ventaja competitiva de cara a la consecucion de
importantes frameworks agreements que serdn la
base de nuestro crecimiento en el futuro.”

del teletrabajo. Asimismo, y como parte integrante vy
comprometida con la sociedad que le rodea, el Grupo
también se ha implicado en aportar su granito de arena
apoyandose en su estructura internacional para adquirir y
distribuir de mas de 10.000 pantallas protectoras, 500.000
mascarillas y otro tipo de material de proteccion individual,
entre distintos colectivos como sanitarios y residencias de
ancianos.

Desde el punto de vista de la gestién econdmica hemos
tomado medidas drasticas, y en algunos casos dolorosas,
para adaptarnos a la nueva situacion: reduccion de sueldos,
ajuste de costes fijos, paralizacion de inversiones no
estratégicas, analisis de ajustes temporales de empleo, etc.

Aln es pronto para cuantificar cuél va a ser el efecto de
esta epidemia en nuestros resultados, ya que dependera
de su duracion y de la velocidad en la recuperacion. Pero
una cosa tenemos clara. Tenemos un proyecto de futuro
ambicioso, basado en el buen trabajo y en el esfuerzo
realizado en los ultimos afos. Nuestra orientacion hacia
soluciones premium, nuestro posicionamiento excepcional
en productos clave y nuestro foco en I+D nos otorgan
una ventaja competitiva de cara a la consecucion de
importantes frameworks agreements que seran la base de
nuestro crecimiento en el futuro.

Y lo méas importante de todo, tenemos un equipo motivado,
comprometido y con experiencia en la gestién de
situaciones criticas, como demostramos durante la Ultima
crisis. Y no tenemos ninguna duda de que volveremos a
salir reforzados de esta.

Jesus Esmoris
CONSEJERO DELEGADO

-




«— 1 Entorno de mercado

Durante el primer trimestre de 2020 hemos vivido una
situacion excepcional a nivel mundial. La lucha por contener
la epidemia del COVID-19 ha provocado un parén sin
precedentes en la economia de todo el mundo. Este paron
afectara a las tasas de crecimiento esperado del PIB de
todos los paises, provocando una recesién mundial. Aunque
la gran incertidumbre sigue siendo cudl sera la magnitud del
retroceso, algo que dependerd de cuando pueda darse la
pandemia por controlada y del ritmo de recuperacion de la
normalidad.

Ante esta situacion, todos los mercados financieros han
sufrido duros ajustes durante el trimestre y los precios de
las materias primas no han escapado a esas correcciones.
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El precio del niquel cerré el primer trimestre del afo en
11.298 dodlares por tonelada, lo que implica una caida del
19,9% en el afo. Las otras dos aleaciones con un peso
significativo en los aprovisionamientos del Grupo de cara
a la fabricacién del acero inoxidable son el molibdeno vy
el cromo. El precio del molibdeno ha caido un 8% con
respecto al cierre del 2019, mientras que el cromo ha caido
un 1%.

El precio del petréleo también ha experimentado una
importante correccion durante el trimestre. El barril de
brent cerrd marzo en 26,35 dolares, un 60,1% por debajo
del cierre de 2019. Esta tendencia se ha mantenido en
las Ultimas semanas llegando incluso a tocar minimos
histéricos por debajo de los 20 dolares el barril.

Evolucién precio Brent
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- 2 Principales

Los resultados del primer trimestre de 2020 se han visto
afectados por la crisis mundial provocada porel COVID-19.
Las medidas adoptadas por varios paises decretando el
cierre de toda actividad econdmica para intentar frenar
la expansién del virus, han impedido la actividad normal
de varias plantas de TUBACEX. En concreto, las plantas
localizadas en Espafia, Italia e India se han visto afectadas
por los cierres impuestos por sus respectivos gobiernos.
Y en el resto de las unidades productivas, aunque no
se han decretado cierres totales, la necesaria adopcion
de medidas de distanciamiento social para garantizar la
seguridad de los trabajadores se ha traducido también en
una reduccion del nivel de actividad. Con todo ello, el nivel
de actividad del Grupo en el mes de marzo se ha situado
en el entorno del 50%.

Datos econdmicos
MILL. €

Ventas

EBITDA

Margen EBITDA

EBIT

Margen EBIT

Beneficio Neto Atribuible

Margen neto

Patrimonio Neto
Atribuible Sociedad Dominante

Patrimonio Neto / DFN

Working Capital

Working Capital / Ventas

Deuda Financiera Neta Estructural
Deuda Financiera Neta Total

DFN / EBITDA

(1) Deuda Financiera Neta Total - Working Capital
n.s.: No significativo
neg.: Negativo

INFORME DE RESULTADOS. 17 TRIMESTRE 2020

magnitudes financieras

La cifra de ventas del primer trimestre asciende a 153,7
millonesdeeuros,un7,1% porencimadelacifrade 2019. El
EBITDA alcanza los 12,4 millones de euros con un margen
del 8,1% frente al 2,9% del primer trimestre de 2019. Hay
que remarcar que estas cifras se encuentran lejos de las
perspectivas que tenfa TUBACEX para el primer trimestre
como consecuencia del bajo nivel de actividad de marzo.
Esta reduccién de la actividad ha afectado no sdélo al
crecimiento de ventas, menor del esperado, sino también
al margen EBITDA dada la imposibilidad de mantener los
ratios de apalancamiento operativo. Sin embargo, este
efecto se ha visto parcialmente compensado por la puesta
en marcha de un plan de ajuste de costes pormenorizado
a todos los niveles que ha permitido mantener un margen
razonable del 8,1%.

1T 2020 1T 2019 % variacion
153,7 143,5 7,1%
124 14,3 -13,1%
8,1% 9,9%
04 4,5 -90,6%
0,3% 3,1%
(1,6) 1,8 n.s.
neg. 1,2%
31/03/2020  31/12/2019

288,1 287,5

96,3% 113,4%

2359 187,2

37,8% 35,7%
63,1 66,3

299,0 253,6
4,6x 3,8x
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La cifra de capital circulante se sitla en marzo en
235,9 millones de euros, 48,6 millones por encima del
cierre de 2019, reflejando efectos extraordinarios que
explican este incremento y su consiguiente impacto
directo en la deuda financiera neta del Grupo. Por una
parte, la situaciéon creada por el COVID-19 a partir de
la primera semana de marzo ha provocado retrasos en
el proceso de cobro de determinados proyectos, que
se estan regularizando a lo largo de los meses de abril
y mayo. Mientras que, por otra parte, la cifra global de
circulante de la compafia no refleja todavia la reduccion
en la actividad comercial e industrial derivada de los
efectos en la cadena de suministro global causados por
la pandemia. Es previsible que el capital circulante se
reduzca a lo largo del afio.

La deuda financiera neta asciende 299,0 millones
de euros, situandose en 4,6x EBITDA y estando su
incremento con respecto al cierre de 2019 Unicamente
relacionado con el aumento del capital circulante. Por el
modelo de negocio de TUBACEX, que fabrica sélo bajo
pedido, la deuda financiera estd estrechamente ligada al
capital circulante, el cual se encuentra en su mayor parte
ya vendido y con un valor neto de realizacién positivo.
De hecho, el capital circulante representa el 78,9% de
la deuda, por lo que la deuda financiera estructural de
la compafiia sin incluir el circulante se sitla en 63,1
millones de euros, 3,2 millones por debajo de la cifra de
cierre de 2019.

Ademas, como vya viene siendo habitual en la estrategia
financiera del Grupo, una vez méas hay que destacar

Evolucion trimestral de la cifra de ventas
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la solida estructura financiera con una posicion de
caja alta y por encima de los 145 millones de euros.
Dado el actual escenario macro de recesion y el alto
nivel de incertidumbre, el Grupo ha focalizado sus
esfuerzos en las Ultimas semanas en proteger y reforzar
su situacion de caja. En este sentido, es resefable que
durante los meses de marzo vy abril se han formalizado
operaciones de financiacién a largo plazo con distintas
entidades financieras por importe de 115,5 millones
de euros, de los cuales 80 millones de euros son nueva
financiacién a un plazo medio de 5 afios y 35,5 millones
corresponden a lineas de financiacion de circulante,
anteriormente sujetas a renovacion anual, que se
han renovado a un plazo medio de mas de 4 anos de
vencimiento. La posicién de caja a cierre de trimestre,
de 145,8 millones de euros, junto con las operaciones
mencionadas, reflejo explicito del apoyo del sector
bancario, aseguran la liquidez y la completa operatividad
de la compafia en unas circunstancias extraordinarias
que condicionan la actividad de negocio a nivel global.

En cuanto al resto del ano, es indudable que la actual
situacion mundial va a afectar a las buenas perspectivas
qgue tenia TUBACEX para el ejercicio 2020, situdndonos
ahora en un mas que probable escenario de recesion
mundial. La magnitud del impacto de esta crisis en los
resultados del Grupo aun es incierta ya que dependera
de su duraciony de la velocidad de la recuperacion de un
escenarionormal. Ante esta situacién, el Grupo TUBACEX
se marca como objetivo fundamental la no destruccion
de caja a nivel operativo, con el mantenimiento de un
flujo de caja operaciones igual a cero.
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* El EBITDA del ultimo trimestre de 2017 incluye ajustes extraordinarios correspondientes a la regularizacion de equipos, utillaje y existencias ligados a la fabricacién de producto

convencional en Austria que pasard a realizarse en India
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- 3 Evolucidén del negocio

Tras la grave crisis sufrida por el sector entre 2015 vy
2017, el volumen de proyectos adjudicado comenzé a
recuperarse en 2018, tendencia que se mantuvo a lo largo
de todo el 2019. Esta tendencia junto con la necesidad de
inversion tras anos de contencion de la oferta, permitian
vislumbrar una recuperacion progresiva de la actividad
durante los préximos afos. Sin embargo, la aparicién de
una situacion totalmente inesperada como es la pandemia
mundial provocada por el COVID-19 ha supuesto la
drastica paralizacién de la actividad econdmica en todos
los sectores y en todos los paises, cambiando por completo
las perspectivas positivas que se tenfan para 2020 y
situandonos ante un nuevo marco de recesiéon mundial.

La cifra de ventas a través del canal de distribucion ha
mantenido una tendencia positiva durante el trimestre, al
igual que venia haciendo durante el Gltimo afio. Sin embargo,
la situacion macroecondémica actual permite anticipar una
desaceleracién en la entrada de pedidos en los préximos
meses, asi como un aumento de la presion competitiva.

El canal de ventas a usuarios finales e ingenierias se
mantiene como el canal mas importante para TUBACEX, en
linea con la estrategia del Grupo de desarrollo de soluciones
tubulares a medida del cliente final. El desglose de ventas
a través de este canal se configura de la siguiente manera:
E&P de Gas 28%, E&P de Oil 15%, Generaciéon eléctrica
12% y Mid&Downstream 37%.

INFORME DE RESULTADOS. 17 TRIMESTRE 2020

Dentro del sector de E&P de OQil&Gas tiene especial
relevancia el E&P de Gas, que supone un 28% de las
ventas totales, gracias a que la produccién de gas esté
siendo impulsada por los objetivos globales de reduccion
de emisiones contaminantes y de COZ2. En el segmento de
OCTG, la facturacion del primer trimestre se ha centrado
en entregas para pozos de gas en el Caucaso. Durante
el segundo trimestre se espera una caida importante
tanto en cifras de facturacion como en entrada de
nuevos pedidos. El escenario de precios internacionales
de petroleo y gas a la baja, influenciado por la caida
del consumo vy la previsién de una recesién econdmica
a escala mundial, estdn provocando la cancelacion
de proyectos y retrasos en la toma de decisiones para
aprobar nuevas inversiones. Este escenario tan negativo
esta focalizado en el segundo trimestre y la perspectiva
para este segmento en el segundo semestre del afio es
mas favorable en cuanto las medidas de confinamiento se
vayan relajando y aumente el consumo progresivamente.
Hay que tener en cuenta que el impacto mas significativo
serd en fracking y arenas bituminosas, donde TUBACEX
tiene una exposicion residual. De la misma manera,
es importante destacar que los grandes proyectos
dependientes de companias nacionales (NOC) de Medio
Oriente y Brasil siguen adelante, la mayoria de los cuales,
si no hay retrasos importantes, deberian adjudicarse entre
el tercery el cuarto trimestre del afio.

Mencion especial merece el segmento SURF (Subsea,
Umbilicals, Risers y Flowlines), donde la buena cartera
de pedidos, las ultimas inversiones llevadas a cabo
en la fabrica de SBER, junto con el incremento en la
productividad motivado por la mejora en los procesos
TXPS, han llevado a marcar un récord de facturacién de
tubos de umbilical en el primer trimestre del afo. En
el ambito comercial, el aflo comenzd con una tendencia
positiva en la entrada de pedidos en este segmento
hasta el parén de comienzos de marzo provocado por el
Coronavirus vy la posterior crisis de demanda del O&G.
Prueba de ello es la adjudicacién de proyectos relevantes
como: Umbilical de Sangomar (Woodside), Umbilical
de Marjan y Hasbah (Aramco), Jumpers del proyecto
Coral (ENI), equipamiento subsea para los manifolds del
proyecto Ichthys 2 (Inpex), etc.

TUBACEX
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En este caso, y al igual que en el OCTG, la situacion
macroecondmica actual estd provocando un retraso en las
nuevas adjudicaciones, asi como un replanteamiento de las
inversiones de este afo. La buena noticia es que, a pesar
de los bajos precios del petrdleo, el subsea ha demostrado
su competitividad siendo una solucion econdmicamente
viable, estable y duradera incluso con bajos precios del
petréleo.

En el sector de Generaciéon Eléctrica TUBACEX continta
manteniendo una presencia importante a nivel internacional
y su estrategia se basa en su posicionamiento como
suministrador lider en soluciones tubulares de alto valor
afadido buscando cada vez més la eficiencia energética de
Ultima generacion y la reduccién de emisiones CO2. Por
lo que se refiere al segmento nuclear, el Grupo mantiene
una actividad importante en proyectos nucleares con EDF
a través de la plataforma GNMS. Actualmente, GNMS es
lider europeo en gestiéon de proyectos y esta suministrando
la mayoria de los proyectos de mantenimiento de su flota
de centrales en el marco de lo que EDF ha denominado
proyecto “Grand Carénage”. Este proyecto contempla la
renovacion de equipos primarios e integracién de sistemas
de seguridad redundantes para cumplir con las medidas de
seguridad requeridas por la agencia de seguridad nuclear
francesa (ASN) tras el accidente de la central de Fukushima.
En este segmento, también destaca el buen posicionamiento
de TUBACEX en India, gracias a su estructura comercial e
industrial en este pais, asi como a su alianza con Midhani.
India tiene un plan nuclear ambicioso por el que espera que
en 2025 el 25% de la energia eléctrica del pafs provenga de
la energia nuclear. En cuanto al segmento de energia fosil,
la actividad ha sufrido un bajon durante el primer trimestre
del afo derivado del cierre de China por la pandemia de
COVID-19. No obstante, este pais ha vuelto a abrir sus
empresasy se espera que el gobierno chino se apoye en esta
industria, en manos del estado, para reactivar la economia.

Desglose por

sector
Otros 8%
PowerGen 12%,
Mid &
E&P Oil 15% Downstream
37%

E&P Gas 28%

Desde el punto de vista geografico, Asia se mantiene como el
principal mercado del Grupo con un 43% de las ventas debido
a su alta exposicion al segmento de E&P de extraccion de gas
y al de generacién eléctrica. Las previsiones de crecimiento
de esta regidn se mantienen elevadas para los proximos afos.

INFORME DE RESULTADOS. 1 TRIMESTRE 2020

Desglose de venta directa a ingenieria y cliente final
1T 2020

Nuevamente en este segmento destaca la buena situacion
competitiva de TUBACEX en India para desarrollar un papel
clave en el plan de modernizacion de las centrales indias
de carbdn a través de las llamadas Advanced Ultra Super
Critical Boilers (AUSC), una nueva generacion de tubos para
calderas, mas eficientes y que cumplen con los objetivos
de reduccion de emisiones de CO2.

El sector de Mid y Downstream también ha experimentado
una desaceleracién en el trimestre por la crisis sanitaria
mundial. La mayoria de los proyectos en ejecucién han
sufrido retrasosy, en algunos casos, incluso suspensiones o
cancelaciones. Sin embargo, durante el segundo trimestre
del ano se espera la finalizacion de varios proyectos de
Midstream en Oriente Medio, Africa y el mar Caspio, pero
también en Brasil y Mar del Norte. Por lo que se refiere
a las inversiones en refino y petroquimico, es de esperar
que la inversién se reduzca de manera significativa durante
todo el aflo ante la nueva situacién macroeconémica vy la
necesidad de reevaluar todos los planes de inversion de
las compafiias. La desaceleracién econdémica no tendra
un impacto importante en la demanda de petroquimicos
a largo plazo, pero en el corto plazo la evoluciéon de este
sector dependera de la duracion y gravedad de la pandemia
mundial.

Desglose por
destino final

) 43% Asia

Ademas, la positiva evolucion del mercado norteamericano
en 2019 unida a la puesta en marcha de la nueva planta
de Oklahoma permite anticipar una creciente importancia
relativa de este mercado en el futuro.

Otros 5%

EE.UU. + Canada 16% f

Europa 36%
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PROTOCOLO COVID-19

TUBACEX ha creado un Comité de Crisis multidisciplinar
con profesionales de toda la organizacion y los niveles
para adoptar las medidas necesarias para hacer frente a las
consecuencias de la pandemia mundial del COVID-19. Se
han establecido cuatro pilares de trabajo: Salud y Seguridad,
Continuidad del negocio, Preservacion de la situacion
financiera y Comercial. Asi, se han articulado planes de
contingencia en todas las areas que minimizan los riesgos
y permiten garantizar la viabilidad de la empresa ante el
complejo y desafiante entorno actual.

De la misma manera, la Fundacion TUBACEX también
ha desarrollado diversas iniciativas orientadas hacia dos
colectivos especialmente vulnerables en esta situacion:
sanitarios y médicos y personas en edad avanzada. Se
han puesto en marcha planes de apoyo a estos colectivos
para poner a disposicion de la sociedad los recursos de la
organizacién. Mas concretamente: donacion de material
(méscaras, guantes, etc.), cesion de instalaciones propias
(tanto almacenes como comedores) y soporte y asistencia a
los colectivos més vulnerables.

INFORME DE RESULTADOS. 1 TRIMESTRE 2020
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El Consejo de Administracion de TUBACEX ha decidido
modificar la propuesta de aplicacion del resultado
correspondiente al ejercicio de 2019 suspendiendo el
pago del dividendo de 0,0369 euros netos por accion.
Sin embargo, TUBACEX mantiene su compromiso firme
de retribucién al accionista vy, por ello, y como muestra
de confianza en el proyecto de crecimiento del Grupo, ha
puesto en marcha en paralelo un programa de recompra
de acciones para su posterior amortizacion. El volumen de
fondos destinado a este programa asciende a 6 millones
de euros.

El Consejo de Administracion de TUBACEX sigue
comprometido con el pago regular de un dividendo a los
accionistas, por lo que cuando exista una mayor visibilidad
sobre los efectos de la crisis del COVID-19 el Consejo
evaluara de nuevo la situacién para proceder, en su caso, al
restablecimiento del dividendo.

TUBACEX

Against COVID-19
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5 TUBACEX en bolsa

Evolucién de la accion

ENE 20 - MAR 20

La pandemia mundial provocada por el coronavirus se
ha traducido en niveles maximos de volatilidad en los
mercados financieros, asi como correcciones historicas de
los principales indices bursatiles en los meses de febrero y
marzo.

En linea con este comportamiento general del mercado, la
accion de TUBACEX también ha experimentado una fuerte
correccion en el trimestre.

El precio de la accion cerré marzo en 1,28 euros, lo que
supone una capitalizacion bursatil de 170,2 millones de
euros y una caida del 54,8% en el ano.

Por lo que se refiere a la liquidez del valor, el nimero de
acciones negociadas en el trimestre, en el mercado regulado,
ha ascendido a 17,2 millones de titulos, un 84% mas que los
negociados en el mismo periodo de 2019.

Accionariado

31.03.2020

Durante el primer trimestre del aflo no se ha producido
ningun cambio en la estructura de accionistas significtivos
de TUBACEX. La Unica variacién corresponde al aumento
de la cifra de autocartera que se sitta en el 2,1% como
consecuencia del programa de recompra mencionado
anteriormente.

Por tanto, segln consta en la CNMV, la estructura de
accionistas de TUBACEX a 31 de marzo de 2020 es la
siguiente:

INFORME DE RESULTADOS. 1 TRIMESTRE 2020

4,0
3,0
2,83
20 1,28
1,0
31 31 29 31
12/19 01/20 02/20 03/20
11,0% Grupo Aristrain
. 6,2% Inversiones Az Valor
5,1% EDM Gestion
58,3% )
4,9% Ecofin Ltd.
Resto

3,2% ltzarri EPSV

3,2% Santalucia, S.A. Cia Seguros
3,0% Torre Rioja-Madrid, S.A.
3,0% Dimensional Fund

Fuente: CNMV 2,1% Autocartera

TUBACEX

GROUP

8




- 6 Magnitudes financieras

Balance de situacion consolidado

MILL. €
31/03/2020 31/12/2019 % variacion

Activos intangibles 97,6 1024 -4.7%
Activos materiales 305,1 308,1 -1,0%
Inmovilizado financiero 75,3 80,5 -6,5%
Activos no corrientes 477,9 4911 -2,7%
Existencias 297,6 305,0 -2,4%
Clientes 100,7 89,0 13,2%
Otros deudores 258 22,2 16,1%
Otro activo circulante 12,4 6,9 78,8%
Instrumentos financieros derivados 1,8 2,2 -18,8%
Cajay equivalentes 145,8 167,2 -12,8%
Activos Corrientes 584,2 592,5 -1,4%

TOTAL ACTIVO

Patrimonio Neto Sociedad Dominante 288,1 287,5 0,2%
Intereses Minoritarios 47,7 48,2 -1,0%
Patrimonio Neto 335,7 335,6 0,0%
Deuda financiera largo plazo 1784 166,6 7.1%
Instrumentos financieros derivados 0,1 0,1 0,0%
Provisiones y otros 49,8 59,6 -16,5%
Pasivos no corrientes 228,3 226,3 0,9%
Deuda financiera corto plazo 266,4 2542 4.8%
Instrumentos financieros derivados 0,5 0,8 -37.2%
Acreedores comerciales 162,5 206,8 -21,4%
Otros pasivos corrientes 68,6 59,9 14,5%
Pasivos corrientes 498,0 521,6 -4,5%

TOTAL PASIVO 1.062,1 1.083,6
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Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
MILL. €

1T 2020 1T 2019 % variacion

Ventas 153,7 143,5 7,1%
Variacién de existencias (7.4) 1,1 n.s.
Otros ingresos 3,5 3,0 14,5%
Coste de aprovisionamientos (66,2) (69,9) -5,2%
Gastos de personal (37.,5) (36,8) 2,1%
Otros gastos de explotacién (33,7) (26,8) 25,9%
EBITDA 12,4 14,3 -13,1%
Margen EBITDA 8,1% 9,9%

Amortizacion (12,0) (2,8) 22,4%
EBIT 04 4,5 -90,6%
Margen EBIT 0,3% 3,1%

Resultado Financiero (3,2) (3,0) 6,5%
Diferencias tipo de cambio 0,1) 0,2 n.s.
Beneficio Atribuible Soc. Dominante (1,6) 1,8 n.s.
Margen Neto neg. 1.2%

n.s.: No significativo
neg.: Negativo
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