


INFORME GENERAL A LOS ACCIONISTAS

Resultados de filiales

Compra de una empresa en Francia

Competitividad y estrategia

Oficina comercial en Shanghai

La alternativa estratégica adoptada apuesta por el 
crecimiento orgánico rentable, minimiza los requisitos de inversión 
en el Grupo y maximiza la creación de valor para los accionistas. Todas las filiales del Grupo han obtenido resultados 

positivos en 2004, mejorando además los obtenidos en el ejercicio 
Tanto sobre el Plan Estratégico como sobre el Plan de precedente.

Competitividad se informa más detalladamente en páginas 
posteriores. Entre las filiales industriales del Grupo hay que destacar 

el buen comportamiento general de las empresas ubicadas en 
Europa, con importantes incrementos en sus cifras de beneficios. 

La filial norteamericana Salem Tube, por su parte, ha Ligado directamente con las acciones de tipo comercial 
conseguido los mejores resultados, tanto en nivel de ventas como de contempladas en el Plan Estratégico y para reforzar la capacidad de 
beneficios, desde su  integración en 1995 al Grupo TUBACEX. servicio a distribuidores y almacenistas, clientes del Grupo en el 

mercado francés, en diciembre de 2004 TUBACEX ha adquirido al 
Entre las empresas comerciales sobresale el Grupo Grupo Cotubel el 100% de Metaux Inox Services (MIS), empresa 

Tubos Mecánicos que sigue obteniendo un alto grado de rentabilidad localizada en Lyon, dedicada a la comercialización de tubo de acero 
en su actividad. inoxidable sin soldadura en aquel mercado. 

La actual posición competitiva no es ajena al éxito 
alcanzado en el proceso de integración industrial y comercial de las 
distintas unidades de negocio del Grupo y al trabajo activo en la 
obtención de sinergias en el ámbito comercial y productivo, que 
consolidan la cuota de mercado mundial de la compañía por encima 
del 22% dentro de su gama de productos.

TUBACEX, con la implantación de los proyectos de 
mejora encuadrados en el Plan de Competitividad, va a seguir 
orientando sus esfuerzos en maximizar la rentabilidad y 
competitividad de las unidades de negocio, trabajando internamente 

Por otra parte, TUBACEX ha abierto durante el en desarrollar el Grupo industrial con el objetivo de seguir 
ejercicio en la ciudad china de Shanghai una nueva Oficina Comercial, creciendo con rentabilidad y maximizando la creación de valor.
con personal propio, con el objeto de potenciar la actividad del 
Grupo industrial en China y todo el Extremo Oriente. Esta nueva Por otra parte, TUBACEX ha puesto en marcha durante 
Oficina será la encargada de coordinar la red comercial del Grupo en el ejercicio el Plan Estratégico 2010 con el objetivo de garantizar el 
Asia y Pacífico, y es la tercera que el Grupo abre en el continente crecimiento y la rentabilidad futuros y convertir a la compañía en el 
asiático, tras la entrada en funcionamiento en 1994 de la oficina de primer fabricante mundial de tubos sin soldadura en acero 
Pekín y en 2001 de la de Seúl. inoxidable. 

Con esta nueva oficina comercial TUBACEX conseguirá 
mejorar la atención a los actuales clientes del Extremo Oriente, 
potenciar el acercamiento a nuevos clientes de la zona y aprovechar Con posterioridad al cierre del ejercicio, en abril de 
el alto potencial de crecimiento que existe tanto en China como en 2005, TUBACEX ha suscrito con los sindicatos ELA-STV, CC.OO. y 
el resto de las economías de esta parte del mundo para el mercado UGT el convenio colectivo de la compañía, que tendrá una vigencia 
de tubos sin soldadura en acero inoxidable. de cuatro años, hasta el 31 de diciembre de 2007.

El convenio, que contempla incrementos salariales 
anuales del IPC más medio punto porcentual, será de aplicación para 
el personal de TUBACEX S.A., Tubacex Tubos Inoxidables S.A. y 

Durante 2004 TUBACEX ha abonado a sus accionistas Acería de Alava S.A., que en conjunto cuentan con alrededor de 650 
un dividendo de 0,018 euros brutos por acción con cargo a reservas trabajadores.
de libre disposición.

Con la firma de este convenio, TUBACEX sienta las 
La cuantía destinada a dividendo en el ejercicio ha bases para el desarrollo del Plan Estratégico 2010, al tiempo que 

ascendido a 2,42 millones de euros, cifra que representa un “pay- garantiza la competitividad del Grupo empresarial.
out” del 40% sobre los beneficios del ejercicio de 2003, que 
ascendieron a 6,04 millones de euros.

Acontecimientos posteriores al cierre

Pago de dividendo
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Evolución del cash-flow neto por acción
Consolidado. Cifras en euros.
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Evolución del valor contable por acción
Consolidado. Cifras en euros.
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Evolución de los activos totales
Consolidado. Cifras en millones de euros.
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*La compañía ha aprobado un nuevo Plan Estratégico hasta el 2010
*TUBACEX quiere ser la primera empresa del mundo en su sector

*El beneficio neto ha crecido un 124% en el ejercicio
*El cash-flow neto ha alcanzado los 30 millones de euros

Evolución del resultado neto por acción
Consolidado.  Cifras en euros.
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*La Junta General Ordinaria de Accionistas aprueba las cuentas *TUBACEX lanza el Plan Estratégico 2010, basado en la optimización 
anuales del ejercicio de 2003 y el pago de un dividendo de 0,018 de las actuales capacidades productivas de las factorías del Grupo y 
euros brutos por acción. la apuesta por la excelencia comercial en el servicio al cliente.

*La Junta acuerda también los nombramientos como nuevos *TUBACEX presenta el Plan Estratégico en las Bolsas de Madrid y 
consejeros de D. Pedro Luis Uriarte, como consejero externo Bilbao.
independiente, y de la sociedad Atalaya Inversiones, como consejero 
externo dominical. Esta sociedad estará representada en el Consejo 
por D. Antonio Fernández, Director General de Ahorro *TUBACEX abre una oficina comercial en Shanghai para reforzar la 
Corporación Financiera. presencia del Grupo en Asia. Esta oficina será la encargada de 

coordinar la red comercial del Grupo en Asia y Pacífico.

*TUBACEX abona a sus accionistas un dividendo de 0,018 euros *TUBACEX adquiere al Grupo Cotubel el 100% de Metaux Inox 
brutos por acción con cargo a reservas de libre disposición. El pago Services (MIS), dedicada a la comercialización de tubo sin soldadura 
total asciende a 2,42 millones de euros. de acero inoxidable en el mercado francés.

*TUBACEX se incorpora al Pacto Mundial de Naciones Unidas, una *Los accionistas de TUBACEX Atalaya Inversiones y Zoco 
de las iniciativas internacionales más prestigiosas en materia de Inversiones suscriben un acuerdo para compartir el puesto en el 
desarrollo sostenible y responsabilidad social. Consejo de Administración de la compañía que poseía la primera de 

esas sociedades.

HECHOS SIGNIFICATIVOS DEL EJERCICIO DE 2004

EVOLUCIÓN DE DATOS BÁSICOS DEL GRUPO TUBACEX
                   2004           2003         2002

VENTAS 347,45    +34,20%         258,92      -9,69% 286, 70     +0,01%          
BENEFICIO NETO     13,51   +123,67%            6,04    -62,97%   16,31     +5,15%
CASH-FLOW NETO   29,76     +40,84%          21,13    -35,14%   32,58     +6,64%

TUBACEX consolidado. Cifras en millones de euros.

EVOLUCIÓN DE RATIOS DE BENEFICIOS Y CASH-FLOW
2004       2003   2002

BENEFICIO NETO/VENTAS  3,89     +66,95% 2,33    -59,05%   5,69     +5,18%
CASH-FLOW NETO/VENTAS 8,57       +5,02% 8,16    -28,17%     11,36     +6,57%
BENEFICIO NETO/ACTIVOS 3,50     +97,74% 1,77    -62,18%   4,68     +1,08%
BENEFICIO NETO/FONDOS PROPIOS 7,34   +111,53% 3,47    -62,28%   9,20      -0,32%

TUBACEX consolidado. Cifras en %.

EVOLUCIÓN DE RATIOS POR ACCIÓN
        2004  2003         2002

BENEFICIO NETO/ACCIÓN 0,1016  +123,67% 0,0454     -62,97% 0,1226     +5,24%
CASH-FLOW NETO/ACCIÓN 0,2238    +40,84% 0,1589     -35,14% 0,2450     +6,66%
VALOR CONTABLE/ACCIÓN 1,38         +5,34%  1,31          -1,50% 1,33         +5,55%
PER (Veces)                        18,60                31,26         10,20

TUBACEX consolidado. Cifras en euros.

EVOLUCIÓN DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS
 2004  2003  2002  2001          2000

RESULTADOS FINANCIEROS (5,32) (3,24) (5,02) (3,85) (4,80)
RESULTADOS FINANCIEROS SOBRE VENTAS (%) (1,53) (1,25) (1,75) (1,34) (1,83)

TUBACEX consolidado. Cifras en millones de euros. ( ) Saldos negativos.

por los planes de inversión que está registrando la industria de aquel 
país.

I
El de 2004 ha sido un ejercicio en el que se ha producido 

una clara recuperación del mercado de tubos sin soldadura en acero Respecto al segmento de palanquilla y redondo de acero 
inoxidable y en el que TUBACEX ha registrado un récord histórico inoxidable que Acería de Alava vende a terceros, ha tenido un 
de ventas, que han alcanzado los 347,45 millones de euros, con un comportamiento positivo durante 2004, debido a una creciente 
incremento de un 34,2% respecto a 2003. demanda tanto en volumen como en precios.

Durante el ejercicio se han consolidado las ventas de 
productos de mayor valor añadido, como aceros de aleaciones 

En el segmento de tubos sin soldadura en acero especiales (dúplex y superdúplex) y redondos para mecanización 
inoxidable, producto que conforma la actividad principal del Grupo, directa.
el ejercicio se ha caracterizado por una clara mejoría en la situación 
de mercado, tanto en los que se refiere a la demanda como a los Las ventas totales de Acerálava en 2004 han superado 
precios y a la cartera de pedidos. los 158 millones de euros, con un incremento de casi un 50%, y son 

también cifra récord en esta filial. Alrededor de la tercera parte de 
Esta mejoría se ha dejado sentir en todos los mercados estas ventas se han realizado a empresas ajenas al Grupo.

salvo en Latinoamérica, donde, con la excepción de Brasil, la 
demanda ha sido muy débil.

La subida de los precios de los productos petrolíferos ha 
permitido el relanzamiento de nuevas inversiones en los sectores del 
petróleo y gas, lo que ha activado de manera considerable la 
demanda de tubos para nuevos proyectos.

El sector almacenista y de distribución, por su parte, ha 
mostrado unos criterios de aprovisionamiento más conservadores, 
debido fundamentalmente a los altos precios de las materias primas, 
lo que se ha traducido, en términos generales, en un incremento más 
moderado de la demanda de tubos.

En Europa, la demanda de tubos para nuevos proyectos 
de inversión ha tenido un fuerte incremento, mientras que se ha 
mantenido en el sector de distribución. Por mercados, las ventas en la Unión Europea, el 

mercado natural de la compañía, han ascendido a 232,13 millones de 
El mercado norteamericano, ha experimentado una euros, que representan el 66,8% de las ventas totales, lo que confirma 

considerable recuperación de la demanda, tanto para nuevos la implantación comercial del Grupo en este mercado. Las ventas en 
proyectos como para la distribución. esta zona han aumentado un 30,2% respecto a las de 2003, cuando 

las ventas en esta zona ascendieron a 178,33 millones de euros.
En Asia se ha registrado un fuerte incremento de la 

demanda, particularmente en China, donde TUBACEX ha registrado En el resto de Europa las ventas han bajado un 64,2%, 
un récord de entrada de pedidos de tubos para calderas, motivado hasta situarse en 4,46 millones de euros. Este descenso obedece a la 

noxidable en palanquilla y redondo

Tubo inoxidable sin soldadura

Ventas por mercados

1.- ACTIVIDAD COMERCIAL

DISTRIBUCIÓN GEOGRÁFICA DE LAS VENTAS

MERCADO 2004             2003                   2002 2004/2003
UNIÓN EUROPEA (1) 232,13 178,33 184,95 +30,2%
RESTO DE EUROPA 4,46 12,46 7,89 -64,2%
ESTADOS UNIDOS  CANADÁ 71,72 42,19 74,00 +70,0%
EXTREMO ORIENTE 27,08 15,80 13,20 +71,4%
ORIENTE MEDIO 2,99 3,61 5,00 -17,2%
OTROS 9,07 6,53 1,66 +38,9%
TOTAL VENTAS 347,45 258,92 286,70 +34,2%

(1)  En 2004 la Unión Europea es de 25 países.  TUBACEX consolidado. Datos en millones de euros

*Las ventas de 2004 son las más altas de la historia de TUBACEX 
*Se ha abierto una Oficina Comercial en Shanghai

Evolución de las ventas
Consolidado. Cifras en millones de euros.
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