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RESULTADOSRECURSOS HUMANOS

TUBACEX ha alcanzado en 2008 
un resultado bruto de explota-
ción (EBITDA) de 72,38 millones 
de euros, un resultado operativo 
(EBIT) de 55,71 millones de euros 
y un benefi cio neto consolidado 
después de impuestos de 37,58 
millones de euros, un 33,7% me-
nos que el obtenido en 2007.

El resultado bruto de explotación 
(EBITDA) correspondiente al ejer-
cicio 2008 incluye las provisiones 
realizadas en el último trimestre 
del año, para cubrir la totalidad 
de los pasivos laborales relacio-
nados con la aplicación de la fór-
mula de contrato de relevo hasta 
2012 y para refl ejar el efecto de 
la caída de los precios de las ma-
terias primas en la valoración de 
existencias por un importe con-
junto superior a 15 millones de 
euros. Sin considerar estos ajustes, 
el resultado bruto de explotación 
(EBITDA) se habría situado en 88 
millones de euros (un 17% menos 
que en 2007).

Las ventas del ejercicio han alcan-
zado los 671,80 millones de euros, 
lo que supone un 3,6% menos res-
pecto a las registradas en 2007. 

Estos resultados han sido conse-
guidos en un entorno de crisis 

económica global sin preceden-
tes, caracterizada por la brusca 
caída de los niveles de actividad 
e inversión industrial a nivel mun-
dial, el desplome de los precios de 
las materias primas de referencia, 
en especial níquel y molibdeno, 
la debilidad del euro, el gran des-
censo en los precios del petróleo 
y por las difi cultades y retrasos en 
la fi nanciación de proyectos y su 
consiguiente efecto en la deman-
da fi nal en los sectores energético 
y petroquímico.

TUBACEX espera concluir en 2009 
la mayor parte de las inversiones 
estratégicas previstas en su Plan 
2012 orientadas a la innovación, 
la especialización y el desarrollo 
de nuevos productos de muy alto 
valor añadido en los sectores de 
petróleo, gas, generación eléctri-
ca y energía nuclear, que garan-
tizan una posición competitiva 
fuertemente reforzada una vez 
superada la crisis internacional. 
El acuerdo de largo plazo sus-
crito con el Grupo Vallourec el 
pasado 18 de febrero en materia 
de I+D+I, desarrollo tecnológico y  
estrategia comercial es un avan-
ce fundamental en la materiali-
zación de las líneas estratégicas 
descritas.
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FIRMADO EL CONVENIO DE TUBACEX CON
VIGENCIA HASTA EL AÑO 2012

TUBACEX, líder mundial en la fa-
bricación de tubos sin soldadura 
en acero inoxidable, y Vallourec, 
líder mundial en la fabricación de 
tubos sin soldadura, han fi rmado 
un importante acuerdo de cola-
boración a largo plazo en I+D y 
Comercial para reforzar la oferta 
de tubos de acero inoxidable sin 
soldadura para los sectores del 
petróleo, gas y generación de 
energía.

En materia de I+D, TUBACEX y 
Vallourec crearán equipos de am-
bas compañías para desarrollar 
nuevos productos. Para los mer-
cados del petróleo y gas, esto im-
plicará el desarrollo de tubos de 
acero inoxidable y altas aleacio-
nes sin soldadura para ambientes 
extremos y altamente corrosivos. 
En el segmento de la generación 
de energía, TUBACEX y Vallourec 
trabajarán conjuntamente para 
desarrollar nuevos materiales 
capaces de soportar condiciones 
extremas de presión y tempera-
tura para la nueva generación de 
plantas de energía.

Desde un punto de vista comer-
cial, el acuerdo tiene como ob-
jeto ofrecer de forma conjunta 
productos y soluciones tanto para 

el sector de petróleo y gas como 
para el de generación de ener-
gía. La experiencia de TUBACEX 
en la fabricación de tubos de alto 
valor añadido en acero inoxida-
ble complementará la oferta de 
Vallourec en su amplia gama de 
productos Premium. A su vez, la 
posición de liderazgo de Vallo-
urec en el sector de la energía 
abrirá nuevas oportunidades de 
negocio para TUBACEX en este 
campo. Ambas compañías se en-
contrarán mejor situadas para 
incrementar de manera impor-
tante sus ventas a estos sectores 
y para proporcionar a sus clientes 
una oferta nueva y más compe-
titiva de tubos de alto valor en 
aceros inoxidables.

Álvaro Videgain, Presidente de 
TUBACEX, ha comentado que 
“se trata de un excelente acuer-
do de colaboración entre líderes 
para responder mejor a las ne-
cesidades de nuestros clientes 
en los sectores relacionados con 
la Energía. Nuestra relación con 
Vallourec es muy buena, nues-
tros negocios son totalmente 
complementarios y estamos en-
cantados de trabajar conjunta-
mente en el desarrollo de nuevas 
soluciones de alto valor añadido, 
de acuerdo con los objetivos re-
cogidos en nuestro nuevo Plan 
Estratégico”.

Pierre Verluca, Presidente de 
Vallourec, ha añadido “estoy 
extremadamente satisfecho con 
este acuerdo de colaboración, 
que está totalmente en línea con 
nuestra estrategia en productos 
de alto valor añadido para los 
sectores energéticos. TUBACEX, 
que cuenta con una excelente 
reputación en el mercado por su 
oferta de tubos de acero inoxi-
dable, y Vallourec comparten el 
objetivo común de creación de 
valor para sus clientes”.

TUBACEX Y VALLOUREC FIRMAN UN ACUERDO DE COLABO-
RACIÓN A LARGO PLAZO PARA OFRECER TUBOS DE ACERO 
INOXIDABLE SIN SOLDADURA PARA EL SECTOR ENERGÉTICO

La Dirección de TUBACEX y 
los sindicatos STAT, CC.OO. 
y UGT han firmado un con-
venio colectivo que afecta 
al personal de las plantas 
de Llodio, Amurrio y ser-
vicios centrales, que en 
conjunto cuentan con una 
plantilla próxima a las 
1.200 personas.

El convenio tiene una vi-
gencia de cinco años -des-
de el 1 de enero de 2008 
hasta el 31 de diciembre 
de 2012- y mejora las con-
diciones económicas y so-
ciales de las que disfrutan 
los empleados de la com-
pañía.

TUBACEX valora muy po-
sitivamente este acuerdo, 
basado en un equilibrio 
entre la competitividad 
sostenible y la satisfacción 
de las personas que traba-
jan en la compañía, en un 
momento en el que está 
desarrollando un nuevo 
Plan Estratégico, con el ho-
rizonte temporal en el año 
2012, que establece nuevos 
retos para la compañía, 

apuesta por la innovación 
y la incorporación de nue-
vos productos de alto valor 
y que tiene por objeto con-
vertir a la empresa en el 
primer fabricante del mun-
do de tubos sin soldadura 
en acero inoxidable.

TUBACEX OBTIENE EN 2008  UN BENEFICIO NETO 
CONSOLIDADO DE 37,58 MILLONES DE EUROS

EVOLUCIÓN DE RESULTADOS CONSOLIDADOS DEL EJERCICIO
2008 2007 % 2008/2007

VENTAS 671,80 696,73 -3,6
RDO. BRUTO DE EXPLOTACIÓN (EBITDA) 72,38 106,17 -31,8
RESULTADO OPERATIVO (EBIT) 55,71 89,47 -37,7
BENEFICIO NETO 37,58 56,66 -33,7
CASH-FLOW NETO 54,25 73,35 -26,0
BENEFICIO POR ACCIÓN (BPA) (En euros) 0,283 0,426 -33,7
Cifras en millones de euros.

* El acuerdo está basado en 
un equilibrio entre la compe-
titividad sostenible y la satis-
facción de las personas

* El nuevo Plan Estratégico 
apuesta por la innovación y la 
incorporación de nuevos pro-
ductos de alto valor



Analista Mes Recomendación Precio objetivo (1)
Cheuvreux Octubre Sobreponderar 5,50
Santander Investment Octubre Comprar 6,25
Ahorro Corporación Octubre Comprar 6,80
Ibersecurities Octubre Comprar 5,00
Caja Madrid Bolsa Noviembre Comprar 8,30
Caja Madrid Bolsa Noviembre Comprar 8,30
Ahorro Corporación Noviembre Comprar 6,70
BBVA Noviembre Comprar 4,00
La Caixa Noviembre Comprar 3,50
Banesto Noviembre Comprar 7,61
Cheuvreux Noviembre Sobreponderar 3,75
Ahorro Corporación Noviembre Comprar 6,70
Citigroup Noviembre Comprar 7,00
BBVA Noviembre Comprar 4,00
BPI Diciembre Comprar 4,90
Fortis Bank Diciembre Comprar 6,90
Caja Madrid Bolsa Diciembre Comprar 4,18
(1) Euros por acción.

BOLSA

Durante el año 2008 se 
han negociado un total de 
215,79 millones de títulos 
de TUBACEX, lo que supone 
un descenso de un 22% res-
pecto al número de acciones 
negociado en 2007, que as-
cendió a 276,63 millones de 
acciones.

Estas cifras suponen que du-
rante el ejercicio se ha pro-
ducido una rotación de un 
162% respecto al número 
total de acciones de la com-
pañía, que asciende a 132,98 
millones de acciones, e in-
dican que los títulos de TU-
BACEX siguen manteniendo 
una gran liquidez.

Por lo que se refi ere a la 
contratación efectiva, ésta 
ascendió a 1.193,01 millones 
de euros, cifra inferior en un 
30,4% respecto al volumen 
contratado en el ejercicio 
precedente, cuando éste as-
cendió a 1.713,14 millones 
de euros, debido tanto a la 
menor contratación de títu-
los como a la inferior cotiza-
ción de la acción.

Durante el último ejercicio 
las acciones de TUBACEX han 
sufrido un descenso de un 
64,8%, al pasar de los 6,68 
euros por acción en la últi-
ma cotización de 2007 a 2,35 

euros por acción al cierre de 
diciembre de 2008, en un 
año que ha sido uno de los 
peores de las bolsas interna-
cionales.

La cotización máxima de las 
acciones de TUBACEX duran-
te el ejercicio ha sido de 7,78 
euros por acción y se produjo 
el 20 de junio. La cotización 
más baja, por el contrario, 
fue de 2,14 euros por acción 
el día 20 de noviembre.

La capitalización bursátil de 
la compañía a 31 de diciem-
bre de 2008 asciende a 312,50 
millones de euros, cifra que 
representa un descenso de 
un 64,8% respecto al cierre 
del ejercicio anterior, cuando 
la capitalización alcanzó los 
888,30 millones de euros.

DURANTE 2008 SE HAN NEGOCIADO 216
 MILLONES DE ACCIONES DE TUBACEX 

Cotización de TUBACEX comparada con el IGBM

ACCIONISTAS
CARTERA INDUSTRIAL REA INCREMENTA

SU PARTICIPACIÓN EN TUBACEX HASTA EL 5%
Cartera Industrial REA, S.A. 
ha incrementado su participa-
ción en TUBACEX hasta el 5% 
del capital de la compañía, 
tras la adquisición en el mes 
de noviembre de 2.660.577 
acciones de TUBACEX. Con 
anterioridad  REA contaba 
con 3.989.363 acciones, que 
representaban el 2,9% de las 
acciones de TUBACEX. 

Con esta incorporación, los 
accionistas de TUBACEX con 

participaciones superiores 
al 3% son los siguientes: La-
rreder, S.L. (18,09%), Atalaya 
Inversiones, S.R.L. (5,003%), 
Grupo Corporativo Empresa-
rial de la Caja de Ahorros de 
Navarra (5%), Cartera Indus-
trial REA, S.A. (5%), Zoco In-
versiones, S.R.L. (3,04%) y el 
grupo inversor británico BT 
Pension Schema Trustees Ltd. 
(3,006%).

BALANCE DE SITUACIÓN CONSOLIDADO
31/12/08 % 31/12/2007(1) %

ACTIVO

Activos no corrientes 180.622 26,8% 138.488 23,0%

      Material 133.089 19,7% 99.879 16,6%
      Financiero y otros 3.382 0,5% 3.899 0,6%
      Intangible 26.352 3,9% 22.895 3,8%
      Por impuestos diferidos 17.799 2,6% 11.815 2,0%

Circulante 494.342 73,2% 464.593 77,0%

      Disponible 25.756 3,8% 15.693 2,6%
      Otro circulante 468.586 69,4% 448.900 74,4%

TOTAL 674.964 100,0% 603.081 100,0%

PASIVO

Fondos Propios 279.964 41,5% 265.851 44,1%

      Capital 59.840 8,9% 59.840 9,9%
      Reservas 182.541 27,1% 149.350 24,8%
      Resultados del ejercicio 37.583 5,6% 56.661 9,4%
Provisiones y prestaciones 
a los empleados 27.839 4,1% 16.910 2,8%

Acreedores a largo plazo 47.138 7,0% 8.193 1,4%

Acreedores a corto plazo 320.023 47,4% 312.127 51,8%

TOTAL 674.964 100,0% 603.081 100,0%

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA
De 01/01/08 

a 31/12/08
De 01/01/07 

a 31/12/07(1) 08/07 (%)

Importe neto cifra de negocios 671.804 696.731 -3,6%

Total ingresos de explotación 689.823 733.514 -6,0%

      Aprovisionamientos 407.196 441.802 -7,8%

      Gastos operativos 210.247 185.547 13,3%

Benefi cio de explotación 72.380 106.165 -31,8%

      Amortizaciones 16.668 16.693 -0,2%

      Resultado fi nanciero neto (14.981) (12.013) 24,7%

Benefi cio antes de impuestos 40.731 77.459 -47,4%

      Impuestos y minoritarios 3.148 20.798 -84,9%

Benefi cio neto 37.583 56.661 -33,7%

TUBACEX consolidado. Cifras en miles de euros. (1) Auditado

* El valor de las acciones ha 
bajado un 64,8% en el ejercicio 

* La negociación efectiva ha 
ascendido a 1.193 millones de 
euros

* La capitalización bursátil se 
situaba en diciembre en 312,50 
millones de euros
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