|ch rme 3¢ TRIMESTRE

de resultados 20719

La recuperacion en los mercados energéticos continlia su
avance gradual. A pesar de que las tensiones e incertidumbre
macroecondmicas afectan a todos los sectores retrasando la
toma de decisiones importantes de inversion, la necesidad
de compensar la falta de inversiones en los Ultimos cuatro
anos hace que la recuperacion del sector camine a paso
lento pero seguro.

Como venimos anunciando durante todo el afo, la entrada
de pedidos de TUBACEX sigue creciendo mes a mes y a
cierre de octubre se sitia un 40% por encima de la media
de los Ultimos afos. El mantenimiento de los precios de
la energia y las materias primas en niveles razonables, la
sélida actividad inversora en el sector de produccion vy
transformacion de gas junto con la no sostenibilidad en el
tiempo de un periodo sin inversién tan prolongado permiten
anticipar un ciclo alcista de inversion en los préximos afos.

Es importante recalcar que la recuperacion que estamos
presenciando es gradual y general en todos los sectores.
Por lo que respecta al sector de extraccion de petréleo y
gas, contamos actualmente con una cartera récord en tubos
para umbilicales, con practicamente toda la capacidad de
2020 ya vendida.
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".. la entrada de pedidos de TUBACEX sigue
creciendo mes a mes y a cierre de octubre

se sitta un 40% por encima de la media de
los ultimos anos.”

Las turbulencias a nivel macro han provocado un ligero
retraso en las etapas finales de los grandes proyectos de
extraccion. Pero nos encontramos actualmente en las
Ultimas fases de adjudicacion y firma de varios framework
agreements para OCTG que llenarian nuestra capacidad de
fabricaciéon de los proximos afos y cuya firma esperamos
poder anunciar a corto plazo. Las perspectivas son también
positivas en Mid&Downstream y en generacion eléctrica,
donde prevemos un repunte estructural muy importante
del negocio nuclear para los proximos afios especialmente
en India.

De cara al dltimo trimestre del afo, esperamos que los
niveles de actividad se mantengan en linea con los del
resto del aflo. Las Ultimas fases de negociacion en las que
se encuentran varios pedidos nos hacen prever un nivel de
captacion muy alto en los préximos meses que nos lleve
a tener una cartera historica, con proyectos plurianuales
y diversificada por sectores, cuyo impacto en resultados
se verd en 2020 y 2021 y nos impulsard a cumplir los
objetivos de nuestro plan estratégico.

Jesus Esmoris
CONSEJERO DELEGADO




- 1 Entorno de mercado

A pesar de que la inestabilidad en los mercados ha
aumentado durante el verano, los nueve primeros meses
de 2019 se ha caracterizado por una tendencia en general
alcista en los precios de las materias primas.

El precio del niquel ha cerrado el mes de septiembre
en 17.375 délares por tonelada, lo que supone una
revalorizacién acumulada del 62,0% 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 7% con respecto al cierre del 2018,
mientras que el cromo ha caido un 9%.

Evolucién precio niquel
DIC 13 - SEP 19 ($/TON)

22.000 30/09/2019

17.375
17.000
12.000

7.000

30/09/2019

20.000 17.375

16.000

10.270
12.000 01/01/2017

P~ M~ M~ P~ I~ N~ 0 0O O 00 W W O O O
— — — — =~ — — — — — — — — —
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
= MWD~ D = MDD AN DO O
o O O O O - O O O o o — O o O

INFORME DE RESULTADOS. 3% TRIMESTRE 2019

El precio del petréleo mantiene una evolucién positiva
en el ano pese al ligero retroceso sufrido en el tercer
trimestre. El barril de brent cerrd en septiembre a 59,25
ddlares, un 10,1% por encima del cierre de 2018, no
descartandose 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 anos.

%

Evolucién precio Brent
DIC 13 - SEP 19 ($/barril)

30/09/2019

90 110,50 59,3
60
30
16l
0
M < <FT<FT T OO OOOMMNMMNMNMNMOOLOOOOWOWO OO
ﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁ
T T T T Tl Tl Tl Tl Tl Tl Tl Tl Tl T T T Tl T T T T T T
N OODODNDOONDOIDODNNDOOONNDOOIOANMWOD
T OO O OO0 OO0 — OO0 OO0 O+ 0O0Oo 0o
90 1l
80
70
01/01/2017
60 99,9
30/09/2019
50 59,3
40
[ N~ M~ M~ [ M~ [oe) (oe] [ee) [ee) [ee) [oe] (@) D
S N TN =y
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
— [sp) LO M~ (@3] — — [ep) L N~ (@)} [aN] [ep) <=}
(e} o o (e») O — o (es) O O o — (e») O
TUBACEX
GROUP

2



- 2 Principales magnitudes financieras

Las ventas entre enero y septiembre han ascendido a 476,3
millones de euros, un 8,4% por debajo de las ventas del
mismo periodo de 2018 fundamentalmente debido a los
menores volimenes de tubos de OCTG. Excluyendo este
producto, la facturacion del Grupo ha aumentado casi un
40%. Conviene recordar que la comparabilidad con el afio
paso es limitada ya que los resultados de 2018 fueron muy
positivamente influenciados por un pedido significativo de
OCTG que se suministro hasta octubre.

Datos econdmicos

En 2019 estamos presenciando una recuperacion general
del mercado, lo que esta permitiendo que la generacion de
resultados sea méas balanceada dentrodel Grupo. Este hecho
posibilita, a su vez, mantener los ratios de apalancamiento
operativo de todas las unidades de negocio v, por tanto,
los margenes consolidados en niveles cercanos al doble
digito. Asi, el EBITDA cierra septiembre en 46,2 millones
de euros, lo que supone el EBITDA acumulado de 9 meses
mas alto desde 2014 excluyendo el efecto extraordinario
del afo pasado, y un margen del 9,7%.

M€ 9M 2019 9M 2018 % variacion 3T 2019 3T2018 % variacion
Ventas 476,3 519,9 -8,4% 152,8 159,3 -4,1%
EBITDA 46,2 55,3 -16,4% 13,0 19,7 -34,3%
Margen EBITDA 9,7% 10,6% 8,5% 12,4%
EBIT 17,8 28,4 -37,2% 4,5 121 -62,5%
Margen EBIT 3,7% 55% 3,0% 7,6%
Beneficio Antes de Impuestos 9,7 17,0 -43,0% 1,5 7,8 -80,5%
Margen 2,0% 3,3% 1,0% 4,9%
Beneficio Neto Atribuible 7,2 12,4 -41,7% 2,2 5,7 -61,0%
Margen neto 1,5% 2,4% 1,5% 3,6%

30/09/2019 31/12/2018
Patrimonio Neto 286,5 274,4
Patrimonio Neto / DFN 104,5% 107,8%
Working Capital 2191 2222
Working Capital / Ventas 34,6% 32,8%
Deuda Financiera Neta Estructural ) 55,0 32,2
Deuda Financiera Neta Total 274,1 254,5
DFN / EBITDA 4,5x 3,7x (1) Deuda Financiera Neta Total - Working Capital

El capital circulante se ha situado en septiembre en 219,1
millones de euros, 3,1 millones por debajo del cierre de 2018
y con un porcentaje sobre ventas del 34,6%, cumpliendo el
objetivo estratégico de mantenerlo por debajo del 35%.

La deuda financiera neta asciende 274,1 millones de euros,
situdndose en 4,5x EBITDA. Por el modelo de negocio de
TUBACEX, que fabrica solo 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 80% de la deuda, por lo que la deuda financiera
estructural de la compania sin incluir el circulante se sitda en
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55,0 millones de euros. El aumento de la deuda del Grupo
durante 2019 se debe béasicamente a las inversiones no
ordinarias realizadas. Ademéas de las adquisiciones de la
participacion minoritaria que no posefa en IBF y del Grupo
NOBU NTS, que han supuesto un desembolso cercano alos
30 millones de euros, el Grupo Tubacex esta construyendo
una nueva fabrica en Durant (Oklahoma, EEUU), cuya
puesta en marcha esta prevista antes de final de afo. Estas
tres operaciones unidas a las inversiones normales del
Grupo han hecho que de manera extraordinaria el Capex
total entre enero y septiembre supere los 50 millones de
euros.
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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 sélida estructura financiera con una posicion
de caja alta y por encima de los 150 millones de euros,
que permite hacer frente a los vencimientos de deuda de
los préximos 4-5 afos. El Grupo espera que el ratio de
endeudamiento se sitle por debajo de 4x a cierre del afo,
para alcanzar en 2020 su objetivo estratégico de 3x.

Evolucion trimestral

Es necesario recordar que los resultados del tercer trimestre,
debido a las vacaciones de verano, siempre tienen un
componente estacional muy importante para TUBACEX.
Como consecuencia de la aceleracion en las entregas del
gran pedido de OCTG comentado anteriormente, el afo
pasado no se produjo dicha estacionalidad. Por tanto, la
comparativa entre el tercer trimestre de 2019 y 2018 es
muy limitada.

En el tercer trimestre de 2019 las ventas han ascendido a
152,8 millones de euros, con un EBITDA de 13,0 millones
de euros y un margen del 8,5%. Tanto la reduccion de ventas
como la rebaja del margen son consecuencia directa de
los menores volumenes fabricados dada la estacionalidad
normal del trimestre y del peor mix. A pesar de ello, y
excluyendo el afno 2018 por las razones antes dadas, el
EBITDA del tercer trimestre de 2019 es el mas alto desde
2014, lo que evidencia la recuperacion gradual y general
del mercado.

Evolucion trimestral de la cifra de ventas
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En cuanto a las perspectivas futuras, TUBACEX anticipa
que el ultimo trimestre del afo se mantendran los niveles
de actividad mostrados durante todo el ejercicio y la mejora
gradual del mercado. Esta mejora unida a la adjudicacion
de los importantes pedidos que se espera en el corto plazo
permitiria cerrar el afio con una cifra récord de captaciony
una gran visibilidad para los préximos ejercicios.
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* EI EBITDA del dltimo trimestre de 2017 incluye ajustes extraordinarios correspondientes a la regularizacion de equipos, utillaje y existencias ligados a la fabricacion 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 activaciéon de
proyectos que fueron paralizados durante la crisis permiten
vislumbrar una recuperacion progresiva de la actividad durante
los proximos afos junto con una base muy sdlida derivada de
proyectos plurianuales, en estos momentos en sus fases finales
de negociacion 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) y al crecimiento de los stocks
en Asia, lo que estd permitiendo aplicar sucesivas subidas
de precios. Este hecho, unido a la situacion 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 sector de E&P de Oil&Gas estd experimentando una gran
mejora en cuanto a la activacion de importantes proyectos,
principalmente en Oriente Medio. Una vez finalizadas las fases
de disefio de grandes proyectos, estd a punto de iniciarse la
fase de compra mediante el lanzamiento de diversas licitaciones
publicas para su adjudicacion en el corto plazo. En este punto
es previsible que durante 2020 surjan tensiones por la falta de
oferta suficiente para cubrir la demanda puntual requerida. Esto
es mas patente en cuanto a la produccion de gas impulsada por
objetivos de reduccion de emisiones contaminantes y de CO2.

Dentro del segmento SURF (Subsea, Umbilicals, Risers y
Flowlines), las ventas de tubo para umbilicales siguen con la
buena tendencia mostrada durante todo el afo y la cartera actual
de TUBACEX en este producto se encuentra actualmente en
niveles récord. Durante este trimestre, TUBACEX ha conseguido
el contrato para la segunda fase de Johan Sverdrup/EQUINOR.
Después de haber suministrado la primera fase de manera
satisfactoria, el Grupo se ha convertido en la primera opcion para
esta fase. En cuanto al resto de productos Subsea, TUBACEX
participa de manera directa con las ingenierias encargadas de
disefary fabricar los equipos submarinos. Asimismo, la tendencia
positiva en el segmento de umbilicales permite anticipar una
mayor participacion en este tipo de proyectos.

En los segmentos de producto destinados a la generacién
eléctrica tanto nuclear como convencional, TUBACEX se ha

Desglose por

sector
Otros 11%

E&P Oil 7% ,

PowerGen 10% Mid &
Downstream
53%
E&P Gas
19%

Desde el punto de vista geografico, Asia se mantiene como
el principal mercado del Grupo con un 45% de las ventas
debido a su alta exposicion al segmento de E&P de extraccion
de gas y al de generacién eléctrica.

INFORME DE RESULTADOS. 3 TRIMESTRE 2019

Desglose de venta directa a ingenieria y cliente final
OM 2019

posicionado como suministrador lider de soluciones tubulares
de alto valor buscando cada vez mas la eficiencia energética de
Ultima generacién vy la reduccién del volumen de emisiones de
CO2.

En la actividad de generacion térmica convencional, TUBACEX
continlla manteniendo una presencia importante a nivel
internacional. Durante el Ultimo trimestre del afio el Grupo
terminara de entregar varias unidades de Ultima generacion de
660MW y 1000MW en Europa y China. Ademas, los proximos
meses se presentan con una gran demanda de licitaciones de
equipos de alta potencia en el mercado asidtico.

El mercado de los grandes fabricantes de equipos de alta
presion estd experimentando un boom de pedidos de plantas
de Biomasa e Incineracién que complementan su negocio de
centrales térmicas. TUBACEX ya ha notado un incremento de
pedidos en este dmbito de actividad que demanda grados de
alta resistencia a la corrosién y donde el grupo tiene una posicion
sélida y que recientemente ha reforzado con su propuesta de
valor a través de su unidad de negocio de revestimientos
ceramicos TUBACOAT.

En lo referente a la industria nuclear, el Grupo se encuentra
entregando proyectos tanto para EDF como para el consorcio
internacional ITER. Adicionalmente TUBACEX sigue avanzando
en posicionarse como un proveedor de soluciones integrales en
la cadena de suministro de sistemas de tuberia de alta presion
para distintos operadores nucleares.

El sector de Mid y Downstream también ha mostrado un gran
dinamismo durante estos nueve meses. Tras un primer semestre
brillante en términos de entrada de pedidos, en el tercer
trimestre la incertidumbre macroeconémica ha provocado una
desaceleraciéngeneralizadaenlaejecucion de proyectos por parte
de los contratistas generales. Sin embargo, esta ralentizacion ha
sido compensada por la adjudicacion de proyectos estratégicos
en China, fundamentalmente en el segmento de hornos. Las
perspectivas para el final de 2019 siguen siendo positivas con
un ndmero sustancial de oportunidades de alto valor afadido
tanto en los segmentos de Midstream como en general en
todo el Processing (refinerias e industria petroquimica) en todas
las regiones.

Desglose por
destino final
Otros 6%

EE.UU. + Canada 18%

45% Asia

Europa 31%

Las previsiones de crecimiento de esta regién se mantienen
elevadas para los proximos anos, por lo que el Grupo sigue
reforzando su presencia industrial y comercial en esta area.
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- 4 Acontecimientos importantes

UMBILICALES DE TUBACEX EN LOS PROYECTOS TORTUE Y GREATER ENFIELD
3T 2019

Su buen posicionamiento en el segmento de tubos para
umbilical ha permitido a TUBACEX participar en los
proyectos mas importantes del sector. El Grupo suministro
dos tipos diferentes de umbilicales (power umbilical y control
umbilical) para el proyecto Greater Enfield de Woodside,
en Australia Occidental, que comenzd sus operaciones
en agosto de 2019. Ademas, durante el tercer trimestre
ha obtenido el contrato para el proyecto Greater Tortue
Ahmeyim que serd operado por BP entre las fronteras de
Mauritania y Senegal.

PROGRAMA DE RECOMPRA DE ACCIONES Y CONTRATO DE LIQUIDEZ
Agosto 2019

TUBACEX finalizé en agosto el programa de recompra
de acciones iniciado en junio y cuyo objetivo era la
adquisicion de 270.000 acciones para dar cumplimiento
a los compromisos adoptados en el plan de incentivos a
empleados aprobado por la Junta General de Accionistas
y el Consejo de Administracion de la Sociedad. Una vez
terminado el programa de recompra, la Compafiia puso en
marcha un Contrato de Liquidez con JB Capital Markets
para favorecer la liquidez y regularidad en la cotizacion de
sus acciones.

CONFERENCIAS
Septiembre 2019

Durante el tercer trimestre del afno TUBACEX ha
participado las conferencias més importantes de su sector.
Entre ellas, destacan CORCON, la mayor conferencia de
Asia sobre Corrosién, celebrada en Bombay entre el 23 y
el 26 de Septiembre y la IRPC (International Refining and
Petrochemical Conference) celebrada en Houston el 25y el
26 de septiembre.
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« 5 TUBACEX en bolsa

Evolucién de la accion

ENE 19 - SEP 19

Tras la mala evolucion del mercado en general en los
ultimos meses de 2018, el 2019 comenzoé revirtiendo esa
tendencia. Sin embargo, las turbulencias en los mercados
durante el mes de agosto han afectado también a la accion
de TUBACEX, haciendo que pierda parte de la revalorizacion
acumulada durante la primera mitad del afio, aunque sigue
manteniéndose en positivo.

A 30 de septiembre el precio de la accion se situaba en
2,605 euros, con una capitalizacion bursatil de 346,4
millones de euros, un 4,2% por encima del cierre de 2018.

Por lo que se refiere a la liquidez del valor, el nimero de
acciones negociadas entre enero y septiembre de 2019 ha
ascendido a 23,8 millones de titulos con una contratacion
efectiva de 66,2 millones de euros.

Accionariado
30.09.2019

Durante los nueve primeros meses del afio no se ha
producido ninguna variacion en la composicion de los
accionistas significativos del Grupo. El Unico cambio
comunicado a la CNMV con fecha julio de 2019 ha sido el
aumento de la participacion de Inversiones AzValor hasta
el 6,2%. Por tanto, seglin consta en la CNMV, la estructura
de accionistas de TUBACEX a 30 de septiembre de 2019
es la siguiente:

3,2
29
2,6
25 2,6
2,3
2,0
31 31 28 31 30 31 30 30
12718 01719 02/19  03/19  04/19 0519 06/19  09/19
11,0% Grupo Aristrain
. 6,2% Inversiones Az Valor
5,1% EDM Gestion
59,0% )
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 1,4% Autocartera
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- 6 Magnitudes financieras

Balance de situacién consolidado

MILL. €
30/09/2019 31/12/2018 % variacion
Activos intangibles 78,7 51,9 51,6%
Activos materiales 294.,6 267,7 10,1%
Inmovilizado financiero 73,7 73,9 -0,3%
Activos no corrientes 447,0 393,5 13,6%
Existencias 320,6 308,5 3,9%
Clientes 87,9 76,9 14,4%
Otros deudores 18,7 16,8 11,2%
Otro activo circulante 9,9 4,7 111,4%
Instrumentos financieros derivados 1,4 1,8 -26,8%
Cajay equivalentes 153,2 190,1 -19,4%
Activos Corrientes 591,5 598,7 -1,2%
TOTAL ACTIVO 1.038,5 992,2 4,7%
Patrimonio Neto Sociedad Dominante 286,5 2744 4,4%
Intereses Minoritarios 8,7 26,1 -66,5%
Patrimonio Neto 295,3 300,4 -1,7%
Deuda financiera largo plazo 1101 138,6 -20,6%
Instrumentos financieros derivados 04 0,7 -41,4%
Provisiones y otros 654 34,7 88,3%
Pasivos no corrientes 175,9 174,0 1,1%
Deuda financiera corto plazo 3172 306,0 3,7%
Instrumentos financieros derivados 34 1.6 111,8%
Acreedores comerciales 189.4 163,1 16,1%
Otros pasivos corrientes 57,4 471 21,9%
Pasivos corrientes 567,3 517,8 9,6%
TOTAL PASIVO 1.038,5 992,2 4,7%
INFORME DE RESULTADOS. 3% TRIMESTRE 2019 TU BRCEX
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Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

MILL. €

oM 2019 9M 2018 % variacion 3T 2019 3T 2018 % variaciéon
Ventas 476,3 519,9 -8,4% 152,8 159,3 -4,1%
Variacién de existencias 2.3 (9,4) n.s. (3,9) (4,1) -5,4%
Otros ingresos 8,1 6,6 22,0% 3,8 3,3 15,9%
Coste de aprovisionamientos (238,4) (265,8) -10,3% (77.7) (78,7) -1,3%
Gastos de personal (107.,9) (98,1) 10,0% (33,5) (28,9) 15,9%
Otros gastos de explotacién (94,3) (97.9) -3,7% (28,5) (31,1) -8,2%
EBITDA 46,2 55,3 -16,4% 13,0 19,7 -34,3%
Margen EBITDA 9,7% 10,6% 8,5% 12,4%
Amortizacion (28,4) (26,9) 5,6% (8,4) (7,6) 10,4%
EBIT 17,8 284 -37,2% 4,5 12,1 -62,5%
Margen EBIT 3,7% 5,5% 3,0% 7,6%
Resultado Financiero (8,4) (10,9) -23,0% (3,1) (3,9) -22.7%
Diferencias tipo de cambio 0,3 0.4) n.s. 0,1 (0,3) n.s.
Beneficio Antes de Impuestos 97 17,0 -43,0% 1,5 7.8 -80,5%
Margen Benef. Antes de Impuestos 2,0% 3,3% 1,0% 4,9%
Impuesto de Sociedades 0,2 (3,6) n.s. 0,6 (1,9) n.s.
Beneficio Neto Consolidado 9,9 13,4 -26,2% 2,1 5,9 -64,0%
Intereses minoritarios (2,6) (0,9) n.s. 0,1 (0,2) n.s.
Beneficio Atribuible Soc. Dominante 7,2 12,4 -41,7% 2,2 57 -61,0%
Margen Neto 1,5% 2,4% 1,5% 3,6%

n.s.: No significativo
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