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Pese a que la recuperacion del mercado aln no habia
comenzado, cerramos el afo pasado con los resultados
mas altos de la uUltima década. Resultados que estaban
basados fundamentalmente en un pedido significativo
que compensaba dicha falta de recuperacion. Hoy, la
clave es la mejora general del mercado. Después de mas
de 4 anos de baja actividad inversora en los mercados de
destino de nuestros productos (energia, petréleo y gas), el
afo 2019 ha comenzado con una tendencia a la mejoria
general y progresiva en nuestros principales mercados. La
tendencia al alza en los precios de la energia y las materias
primas, la actividad inversora en el sector de produccion y
transformacion de gas junto con la no sostenibilidad en el
tiempo de un periodo sin inversién tan prolongado estan
siendo los catalizadores de esta recuperacién. Por primera
vez en este periodo, podemos decir que llevamos cinco
meses consecutivos de aumento en la entrada de pedidos
y que estamos logrando cifras récord de captacion mensual
no vistas desde el inicio de la crisis.

Esta recuperacion gradual de mercado nos esta permitiendo
mantener los actuales niveles de actividad y rentabilidad a
la espera de la adjudicacion de proyectos estratégicos que
nos impulsarian de manera importante tanto en nuestros
volumenes de facturacion como en resultados. En este
sentido, recordamos que seguimos inmersos en las fases
finales de adjudicacion de varios proyectos significativos,
plurianuales y diversificados por sectores.

Para la consecucion de estos proyectos, estdn siendo
fundamentales las tres alianzas estratégicas firmadas

en 2018. El acuerdo de intenciones con el Gobierno de
Egipto para el desarrollo de energia nuclear en ese pais,
nuestra alianza con la compania india Midhani para afrontar
el crecimiento energético en India y la Joint Venture con
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“.. podemos decir que llevamos cinco meses
consecutivos de aumento en la entrada

de pedidos y que estamos logrando cifras
récord de captacion mensual no vistas desde
el inicio de la crisis.”

Senaat, grupo de inversion estatal de Abu Dabi, para el
desarrollo de proyectos de Qil&Gas en Oriente Medio.
Estas tres alianzas no solo nos acercan al cliente final y nos
permiten diversificar nuestra cartera, sino que son también
una muestra de nuestra ambicién por convertirnos en
el primer proveedor de soluciones tubulares en altas
aleaciones contribuyendo de una forma decisiva al
desarrollo de las infraestructuras energéticas en las zonas
geograficas descritas.

Asimismo, la inversion en nuestra nueva planta en Durant
(Oklahoma) refuerza la apuesta estratégica por el mercado
norteamericano, con especial incidencia en el sector
aeronautico y aeroespacial. Y la reciente adquisicion de
Nobu, con plantas en Arabia Saudi, Dubai y Noruega,
fortalece nuestro posicionamiento en tres de los hubs
energéticos mas importantes del mundo al mismo tiempo
que mejora nuestro acceso a las principales companfias de
servicios petroleros ofreciendo la cartera més amplia de
soluciones tubulares y servicios de reparacién e instalacion.

La recuperacion general del mercado unida a las buenas
perspectivas en la adjudicacién de pedidos singulares de
gran magnitud, nos permiten afrontar un afio clave para
la consecucion de nuestros objetivos estratégicos. En
términos de magnitudes financieras, prevemos un ejercicio
de 2019 similar en su conjunto al de 2018, pero con un
significativo incremento en la captacién de pedidos con
un fuerte impacto positivo en la facturacién y resultados
previstos en el periodo 2020 - 2022, marco temporal de
referencia para nuestro actual plan estratégico.

Jesus Esmoris
CONSEJERO DELEGADO




«— 1 Entorno de mercado

El primer trimestre de 2019 se ha caracterizado por una
tendencia alcista general en los mercados de materias
primas. El precio del niquel ha experimentado una
revalorizacién del 21,4% cerrando el mes de marzo en
13.015 ddlares por tonelada.

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 se ha mantenido en linea con el cierre de 2018,
mientras que el cromo subid un 7%.

Evolucién precio niquel
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El precio del petréleo también ha mantenido una tendencia
muy positiva, con una revalorizacion del 25,6% en el
trimestre. El barril de brent cerré marzo en 67,58 délares.
Esta tendencia se ha mantenido también durante el mes de
abril, superando el precio de los 70 doélares por barril, no
descartdndose subidas méas importantes debido a la tension
geopolitica sumada a un equilibrio oferta - demanda fragil y
deteriorado por la falta de inversiones estructurales en los
ultimos 4 - 5 afos.

Evolucién precio Brent
DIC 13 - MAR 19 ($/barril)
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- 2 Principales magnitudes financieras

Lasventasdel primertrimestre delafio han ascendidoa 143,5
millones de euros, un 14,8% por debajo de las ventas del
primer trimestre de 2018 como consecuencia fundamental
de los menores volimenes de producto premium fabricado.

Datos econdmicos

Sin embargo, la mejora general del mercado ha provocado
un aumento de los ratios de apalancamiento operativo
en todas las unidades del Grupo permitiendo mejorar el
margen EBITDA hasta el 9,9% frente al 9,4% del trimestre
comparable, con un EBITDA de 14,3 millones de euros.

MILL. €

1T 2019 1T 2018 % variacion
Ventas 143,5 168,5 -14,8%
EBITDA 14,3 15,8 -9,5%
Margen EBITDA 9,9% 9,4%
EBIT 4,5 6,5 -31,2%
Margen EBIT 3,1% 3,9%
Beneficio Neto Atribuible 1,8 24 -25,5%
Margen neto 1,2% 1,4%

31/03/2019 31/12/2018

Patrimonio Neto 283,6 2744
Patrimonio Neto / DFN 98,9% 107,8%
Working Capital 244.4 222,2
Working Capital / Ventas 37,5% 32,8%
Deuda Financiera Neta Estructural @ 42,4 32,2
Deuda Financiera Neta Total 286,8 254,5
DFN / EBITDA 4,2x 3,7x (1) Deuda Financiera Neta Total -

El capital circulante ha cerrado el mes de marzo en 2444
millones de euros, 22,2 millones por encima del cierre de
2018. Hay que recordar que la cifra de capital circulante
incluye efectos extraordinarios condicionados por tres
razones fundamentales:

e Elincremento de las existencias de niquel, relacionado
directamente con el niquel comprado y no consumido
correspondiente al gran proyecto de OCTG cancelado
a finales de 2018, y que se ird asignando a diversos
proyectos durante 2019. El valor de compra asegurado
de este material estd muy por debajo del precio actual
del niquel lo que supone una ventaja competitiva de
primera magnitud de cara a futuros proyectos.
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Working Capital

e El sector de tubo umbilical (subsea) ha experimentado
un crecimiento muy importante que ha repercutido en
un incremento de la cartera de pedidos en nuestras
plantas en Austria. El Grupo inici6 la prefabricacién de
desbastes durante el Ultimo trimestre del afo con el
objetivo de aumentar la competitividad y reducir los
plazos de entrega. Esta estrategia ha sido exitosa y
TUBACEX cuenta actualmente con una cartera récord
de este producto. Ahora bien, este posicionamiento
conlleva un incremento coyuntural de circulante neto
operativo.

e Ademas de estos dos factores, el incremento general
de actividad que se esta produciendo en todas las
unidades del Grupo también ha influido en el aumento
del capital circulante.

TUBACEX
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La deuda financiera neta asciende 286,8 millones de euros,
situdndose en 4,2x EBITDA. El aumento de la cifra de
deuda esta muy ligado al aumento de circulante, asi como a
dos salidas de caja extraordinarias que se han producido en
el primer trimestre del afio y que suponen casi 15 millones
de euros: la compra de los minoritarios de IBF y el pago
de un dividendo a cuenta de los resultados de 2018. Es
importante remarcar que TUBACEX fabrica contra pedido
ya que sus productos estan disefiados a medida para
proyectos concretos. Por ello, la deuda financiera neta esta
estrechamente vinculada con el capital circulante, el cual
se encuentra en su mayor parte ya vendido y con un valor
neto de realizaciéon positivo. De hecho, el capital circulante
representa el 87,8% de la deuda, por lo que la deuda
financiera estructural de la compafia sin incluir el circulante
se sitla en 42,4 millones de euros.

Evolucion trimestral de la cifra de ventas
MILL. €
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En este sentido y como ya viene siendo habitual en la
estrategia financiera del Grupo, una vez mas hay que
destacar la soélida estructura financiera con una posicion
de caja alta y superior a los 150 millones de euros, que
permite hacer frente a los vencimientos de los proximos
tres anos incluso en el peor de los escenarios. Ademas, el
Grupo espera reducir el ratio de endeudamiento y cerrar el
afo entre 3xy 4x.

En cuanto a las perspectivas futuras, TUBACEX anticipa
un ejercicio de 2019 muy similar al de 2018 en cuanto
a resultados, siempre que no haya retrasos significativos
en la adjudicacion de los proyectos que el Grupo esté
negociando actualmente. Ademas, teniendo en cuenta el
tamano de dichos proyectos, es probable que 2019 sea
un ano récord en captacién de pedidos vy se cierre con una
cartera que otorgue gran visibilidad para los proximos anos.
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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 Evolucion del negocio

Las evidencias de recuperacion en el sector y la activacion de
proyectos que fueron paralizados durante la crisis permiten
vislumbrar una recuperacion progresiva de la actividad durante
los proximos afios junto con una base muy sélida derivada
de proyectos plurianuales, en estos momentos en sus fases
finales de negociacién y estructuracion.

La cifra de ventas a través del canal de distribucion mantiene la
tendencia positiva ya iniciada en 2018 gracias al desarrollo de
TSS (Tubacex Service Solutions) v al crecimiento de los stocks
en Asia, lo que estd permitiendo aplicar sucesivas subidas
de precios. Este hecho, unido a la situaciéon de precios de
materias primas y de petréleo, puede considerarse un indicador
adelantado de una recuperacion sostenida y consistente en el
sector energético tanto en su vertiente de opex como de capex.

El posicionamiento estratégico del grupo en el sector de E&P
de Oil&Gas representa una importante oportunidad en la
captacion del negocio de produccion y transformacién de gas
en Oriente Medio, Asia, Rusia e India, tanto para companias
nacionales como para operadores internacionales.

Dentro del segmento SURF (Subsea, Umbilicals, Risers y
Flowlines) es necesario mencionar el buen comportamiento
de los tubos para Umbilicales. El alto nivel de captacién que
comenzod a finales de 2018 se ha mantenido durante el primer
trimestre del afo, alcanzando cifras récord de cartera en este
producto. Las zonas geograficas mas activas en cuanto a
adjudicaciones han sido el Golfo de México, Sudeste Asiatico
y Africa. Se espera que esta buena tendencia se mantenga en
los proximos meses, impulsada también por el comienzo de la
reactivacion del Mar del Norte.

En los segmentos de producto destinados a la generaciéon
eléctrica tanto nuclear como convencional, TUBACEX se ha
posicionado como suministrador lider de soluciones tubulares
de alto valor buscando cada vez mas la eficiencia energética
de Ultima generacion y la reduccion del volumen de emisiones,
siendo sectores clave para el desarrollo en paises como India,
Egipto y China.

Desglose por Desglose de venta directa a

En el caso de India, pais clave en la estrategia comercial e
industrial de TUBACEX, hay que recordar la alianza estratégica
con la empresa local Midhani, con la que espera poder ofrecer
suministros conjuntos fortaleciendo asi su participacion en la
futura central de carbon ultra eficiente y de bajas emisiones
‘AUSC 700"

En lo referente a la actividad nuclear, destacan los ambiciosos
planes del gobierno indio para construir nuevas unidades
de disefio nativo vy ruso. En linea con este plan, el Grupo
TUBACEX estd dando pasos para ofrecer suministros de
contenido local a través de las plantas que posee en ese pais.
TUBACEX sigue fortaleciendo su posicién en Europa con
suministros de paquetes y servicios de ingenieria a través
de la plataforma GNMS. Hay que mencionar, entre otros, los
suministros para el programa de EDF “Grand Carenage”, para
el proyecto experimental ITER o para la planta de reprocesado
de combustible nuclear de “La Hague” en Francia. Al mismo
tiempo, el Grupo sigue avanzando en el planteamiento de
colaboracion del proyecto “El Dabaa” con las autoridades
egipcias en el que espera concretar un planteamiento alo largo
del 2019. Conviene también recordar las buenas perspectivas
en este sector de Westinghouse para la construccion de
centrales nucleares que repercutirdn positivamente en el
Grupo a través del acuerdo en exclusiva que mantiene con
IBF.

El sector de Mid y Downstream mantiene la buena tendencia
iniciada a finales de 2018. La reactivacion del mercado se ha
hecho visible en todas las regiones durante el primer trimestre
de 2019, con un impacto positivo en todo el perimetro del
Grupo. Destacan proyectos estratégicos como DUQM
en Oméan y MOL Polyos en Hungria, suministrados desde
TUBACEX Prakash, productos para plataformas offshore
desde IBF, asi como la creciente demanda de grados premium
de TTI para Oriente Medio. Para el conjunto del afo, las
perspectivas son muy positivas, respaldadas por las nuevas
inversiones para refinerias en Asia y LNG a nivel global.

ingenieria y cliente final Desglose por

sector 172019 destino final
Otros 12% Otros 12%
E&P Ol 7% '
Mid & EE.UU. + Canada 21% 42% Asia
E&P Gas Downstream
15% 51%

PowerGen 15%

Desde el punto de vista geografico, Asia se mantiene
como el principal mercado del Grupo con un 42% de las
ventas debido a su alta exposicion al segmento de E&P de
extraccion de gasy al de generacién eléctrica. Las previsiones
de crecimiento de esta region se mantienen elevadas para
los préximos afos, por lo que el Grupo sigue reforzando su
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Furopa 25%

presencia industrial y comercial en esta area. Cabe destacar
el aumento de peso del mercado norteamericano, que
supone un 21% de la facturacion, gracias en buena parte
al buen comportamiento de la filial norteamericana de
TUBACEX dedicada al sector aerondutico y aeroespacial.
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- 4 Acontecimientos importa.ntes

Tubacex Services obtiene la certificacion ISO 45001

Tubacex Services se ha convertido en la primera compania
del Grupo TUBACEX y una de las pocas empresas espafiolas
en obtener la certificacion ISO 45001 aprobada en marzo
de 2018 sobre Sistemas de Gestion de la Seguridad vy
Salud en el Trabajo. Esta nueva certificacion pone especial
énfasis en los sistemas de prevencion y en el compromiso
de las empresas por desarrollar una cultura orientada a la

Ferias EYPS, NITROGEN & SYNGAS'Y NACE

Durante el primer trimestre del afio TUBACEX ha acudido a
las ferias y conferencias internacionales mas importantes de
su sector.

En Egyps (Egypt Petroleum Show) se dieron cita los principales
representantes de los gobiernos de paises del Norte de
Africa, operadores de proyectos, Compafias de Petréleo
Nacionales e Internacionales, EPCs, consultores y financieros.

La feria Nitrogen & Syngas, celebrada en Berlin, reunio
a los profesionales técnicos méas reputados del sector de
fertilizantes.

TUBACEX también ha participado en la Conferencia NACE
(Tennessee, EE.UU), la conferencia mas importante del mundo
dedicada a la prevencion vy reduccién de la corrosion, en
cuyas conferencias técnicas el Grupo presentd dos articulos.

Adquisicion del Grupo Nobu

TUBACEX y SENAAT, grupo estatal de inversion industrial
de Abu Dabi, han formado una alianza para afrontar
conjuntamente proyectos de inversién en Oriente Medio en
el sector del Petroéleo y Gas. Esta alianza tiene la ambicion de
convertirse en una de las mayores plataformas industriales
de soluciones tubulares premium en Oriente Medio. El
primer paso de esta joint venture ha sido la adquisicién
del Grupo Nobu, compafia especializada en la reparacién,
mantenimiento y fabricacién de componentes mecanizados
en acero inoxidable para las industrias del Petroleo y Gas.

Con esta adquisicion TUBACEX refuerza su posicionamiento
en una region estratégica y avanza en su estrategia de
convertirse en un proveedor global de soluciones tubulares
reforzando significativamente su portfolio de producto para
el sector de Upstream.

INFORME DE RESULTADOS. 1 TRIMESTRE 2019

prevencion y la mejora continua en esta area. Por ello, el
nuevo estandar se centra en la gestién de la prevencion
asi como en la participacion tanto de trabajadores como
directivos para asegurar un entorno de trabajo més seguro
y saludable. Esta certificacién es solo una muestra mas del
compromiso de TUBACEX por potenciar unas condiciones
de trabajo seguras.

SENAAT

GEMNERAL HOLDING CORPORATION
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5 TUBACEX en bolsa

Evolucion de la accion
ENE 19 - MAR 19

. 3,2
Tras la mala evolucion del mercado en general en los
Ultimos meses de 2018, el 2019 ha comenzado revirtiendo
esa tendencia negativa. 2.9
Durante los primeros meses del afio, la accién de TUBACEX
ha experimentado una revalorizacion del 7,6%. A 31 de g 269
marzo el precio de la accion se situaba en 2,69 euros, con )
una capitalizacion bursatil de 357,7 millones de euros frente 2,5
alos 332,4 millones de euros de 2018. 23

Por lo que se refiere a la liquidez del valor, el nimero de

acciones negociadas entre enero y marzo de 2019 ha 20

ascendido a 9,3 millones de titulos con una contratacién 31 15 31 14 01 15 31
efectiva de 26.5 millones de euros. 12/18 0119 01/19 02/19 03/19 03/19 03/19

. . 11.0% José M2 Aristrain
Accionariado ’

31.03.2019 5.1% az Valor Asset Management
Durante el primer trimestre del aflo no se ha producido
ningln cambio en el accionariado del Grupo. Por tanto,
segln consta en la CNMV, la estructura de accionistas de ~ 60.1% 4.9% Ecofin Limited
TUBACEX a 31 de marzo de 2019 es la siguiente: Otros

5.1% EDM Gestion

3.2% Itzarri EPSV

3.2% Santalucia, S.A. Cia Seguros
3.0% Torre Rioja-Madrid, S.A.
3.0% Dimensional Fund
1.4% Autocartera

Fuente: CNMV

e
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- 6 Magnitudes financieras

Balance de situacién consolidado

MILL. €
31/03/2019 31/12/2018 % variacién
Activos intangibles 51,1 51,9 -1,5%
Activos materiales 266,9 2677 -0,3%
Inmovilizado financiero 75,7 73,9 2,4%
Activos no corrientes 393,7 393,5 0,1%
Existencias 317,2 308,5 2,8%
Clientes 89,7 76,9 16,7%
Otros deudores 27,2 16,8 62,3%
Otro activo circulante 4,9 4,7 5,0%
Instrumentos financieros derivados 1,8 1,8 0,0%
Caja y equivalentes 159,1 190,1 -16,3%
Activos Corrientes 600,0 598,7 0,2%
TOTAL ACTIVO 993,7 992,2 0,2%
Patrimonio Neto Sociedad Dominante 283,6 2744 3,4%
Intereses Minoritarios 11,2 26,1 -57,0%
Patrimonio Neto 294,8 300,4 -1,9%
Deuda financiera largo plazo 1364 138,6 -1,6%
Instrumentos financieros derivados 0,3 0,7 -63,1%
Provisiones y otros 34,0 34,7 -2,2%
Pasivos no corrientes 170,7 174,0 -1,9%
Deuda financiera corto plazo 309,5 306,0 1,1%
Instrumentos financieros derivados 2,0 1,6 28,1%
Acreedores comerciales 162,5 163,1 -0,3%
Otros pasivos corrientes 54,2 471 15,1%
Pasivos corrientes 528,2 517,8 2,0%
TOTAL PASIVO 993,7 992,2 0,2%
INFORME DE RESULTADOS. 15 TRIMESTRE 2019 TU BRCEX
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Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

MILL. €
1T 2019 1T 2018 % variacion

Ventas 143,5 168,5 -14,8%
Variacion de existencias 1.1 3,6 -69,6%
Otros ingresos 3,0 2,3 32,4%
Coste de aprovisionamientos (69,9) (90,5) -22,.8%
Gastos de personal (36,8) (33,7) 9.0%
Otros gastos de explotacién (26,8) (34,4) -22,3%
EBITDA 14,3 15,8 -9,5%
Margen EBITDA 9,9% 9,4%

Amortizacién (92.8) (9,2) 57%
EBIT 45 6,5 -31,2%
Margen EBIT 3,1% 3,9%

Resultado Financiero (3,0 (3,2) -7.1%
Diferencias tipo de cambio 0,2 0,4) n.s.
Beneficio Antes de Impuestos 1,7 2,9 -41,5%
Margen Beneficio Antes de Impuestos 1,2% 1,7%

Beneficio Atribuible Sociedad Dominante 1,8 2.4 -25,5%
Margen Neto 1,2% 1.4%

n.s.: No significativo

WWW.TUBACEX.COM
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