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D. PASCUAL JOVER [AGUARDIA, como Secretario del Consejo de

Administracion, de la Entidad Mercantil “TUBACEX, S.A.” domiciliada en Llodio, Alava,
Barrio de Gardea, Tres Cruces n® 8, con C.I.F. A-01-003946.

CERTIFICA

Que el dia 18 de marzo de 2005, en la localidad de Llodio y previa convocatoria

efectuada conforme a lo dispuesto en el Art. 18 de los Estatutos Sociales, tuvo lugar
sesion del Consejo de Administracion de esta Sociedad, con las circunstancias
siguientes:

ia,-

29 .-

3a.-

4a -

La reunion fue presidida por el Sr. Presidente, Consejero Delegado, del propio
Organo de Administracion, D. Alvaro Videgain Muro, actuando el que suscribe
como Secretario y Letrado asesor , a efectos de lo dispuesto por la Ley
39/1975, de 31 de octubre.

Asisten personalmente los administradores y con los cargos que se expresan:

Presidente Consejero-Delegado: D. Alvaro Videgain Muro

Vocales: D. Juan Garteizgogeaskoa Iguain, D. Manuel Guasch Molins, D. Juan
Ramon Guevara Saleta, D. José Antonio Ardanza Garro, D. Alejandro Echevarria
Busquet, y D. Pedro Luis Uriarte Santamarina,

Dispulpan su inasistencia D. Gerardo Ardstegui Gomez . y D. Antonio Fernandez
Lopez, que delegan su representacion en el Sr. Presidente.

Por consiguiente, dada la antedicha concurrencia, resulta cumplido el qudrum
exigido por el art. 19 de los Estatutos Sociales, por lo que el Presidente declara
y da por valida y legalmente constituida la reunién en la que ejerce como
Secretario y Letrado Asesor a los efectos previstos en la Ley 39/75 de 31 de
octubre, D. Pascual Jover Laguardia, colegiado n® 167 del Ilustre Colegio de
Abogados de Alava.

Todos los Consejeros de la Sociedad tienen sus nombramientos y cargos
vigentes asi como debidamente inscritos en el Registro Mercantil de Alava.

Durante el transcurso de la reunion, no se produjo solicitud, para su expresa
constancia en Acta, de intervencion alguna.

Que habiéndose observado, asimismo, todos los demas requisitos legales y

estatutarios al caso, fueron adoptados, por absoluta unanimidad, interesando a la
presente Certificacion y literal e integramente transcritos, los siguientes:




ACUERDOS

PRIMERO.- Formular el Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Memoria e
Informe de Gestidn correspondiente a Tubacex, cerrados a 31 de diciembre de 2004,
asi como el Balance Consolidado del Grupo Tubacex con sus cuentas de resultados,
memoria e informe de gestion referido al mismo ejercicio 2004.

Y para que conste, segun se faculta asi como con observancia y previo
cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 109 del Reglamento del Registro Mercantil, se
expide la presente con el Visto Bueno del Sefior Presidente, Consejero Delegado del
Consejo-de-Administracion, en Llodio, Alava, a 29 de marzo de 2005. -

MRESIDENTE . > E@Z{Ewé

Alvare-Videgaim™Mure - .. . . . Pagtual Jov#r Laguardia
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KPMG Auditores S.L.
Gran Via, 17
48001 Bilbao

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Tubacex, S.A.

1  Hemos auditado las cuentas anuales de Tubacex, S.A. (la Sociedad) que comprenden el
balance de situacion al 31 de diciembre de 2004 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas que requieren el examen,
mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacion de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no ha incluido la auditoria de las cuentas anuales del
ejercicio 2004 de determinadas sociedades en las que participa Tubacex, S.A., que se
mencionan en el Anexo 1l de la nota 7(a) y cuyo valor de coste de inversion representa un 39%
del total activo del balance de situacion adjunto. Las mencionadas cuentas anuales han sido
auditadas por otros auditores y nuestra opinion expresada en este informe sobre las cuentas
anuales de Tubacex, S.A. se basa, en lo relativo al valor de dichas participaciones, anicamente
en los informes de los auditores mencionados en ¢l citado Anexo ll.

2. De acuerdo con la legislaciéon mercantil los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas de] balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del 2004, las correspondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del 2004.
Con fecha 18 de marzo de 2004 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2003, en el que expresamos una opinion favorable.

3. La Sociedad forma parte de] Grupo Tubacex, integrado por la sociedad matriz Tubacex, S.A.y
sus sociedades dependientes. Dicho Grupo actia de forma integrada y bajo una direccion
comun, realizando una parte significativa de transacciones entre si, tal y como se indica en la
nota 14 de la memoria de las cuentas anuales adjunta. Por consiguiente, la sifuacion
financiero-patrimonial de la Sociedad, asi como los resultados de sus operaciones y la
oeneracion y aplicacion de recursos deberian contemplarse a nivel de las cuentas anuales

consolidadas del citado Grupo.

4. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de los otros auditores
mencionados en el Anexo Il de la nota 7(a), las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
Tubacex, S.A. al 31 de diciembre de 2004 y de los resultados de sus operaciones y de los
recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen
la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan
uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

Inscria en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n.® 50702,
y #n el Reqistro de Saciedades del Instituto de Auditores - Censoras
Jurados de Cuentas con el n.” 10.
KPMG Auditores S.L., firma espafnola miembro ge Rag. Mer. Madrid, T 11,961 F 84 Sec. 8 H. M-188.007, Inscrip. 1.*
KPMG International, sociedad suiza N.F B-78510153




5. El 1r_1ﬁ?nne de gestion adjunto del ejercicio 2004 contiene las explicaciones que los
Admlmstr_adores consideran oportunas sobre la situacion de Tubacex, S.A., la evolucion de
Sus Negoclos y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuenta; anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion cc;ncuerda
con la df:_ }as cuentas anuales del ejercicio 2004. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
yenﬁcacmn d_el informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros ccntablgs de

la Sociedad.

KPMG AUDITORES, §.L. INSTILUTO DE
CENSORES TURADOS

DE CUENTAS DE ESPANA

Miambra cjercicnte:
KPMG AUDITORES,

5.L.

COPIA GRATUITA

1-llunlnllu-tli'#llilllillllllil-l'

J UhD M]]' Roma Cote informco estd sujeto 3 'a tas
aplicable establecida on E:
Loy A4/2002 de 22 de noviembre.

llllllllll #ll.ill'illiillii

18 de marzo de 2005




‘$007 019191a{3 [9p sajenuE sejusns se| ap ueidaun aued uuO; BuN[pe BLIOWAW E7]

2774501

STLUTI30SOT  $OBTICEoT TCL 180591 PI5 ¢ce €91

898310 ¥C TLE0SELL

PO LIL C8. 80C € ($§ e100) 53|B121IO0D OU SEPNIP Sen
DI E 8 QEO' 7L SIJRIISDWIOD SAIOPIDY
S8L09LF Ob6' SB1 ¥ {1 eiou} oze|d
ou0d e sepetsose A odud jop sesardws uoe sepnagg
0EL 95 81 EIOERL6 (€1 ©I0U) OLIPRII 3P SIPEPIIUDS LOD SEPNa(

0Ze[d 002 B 52I0PIIIDY

AN T LSRR A

CS5 6 SEOIZTS S3JOPIAISE 5000
GO0 000°LH (00" 000 6 MIPPI> 2p SapEPLIL3 UOJ SEPT=(]

[
L
e
2
(W
1
o F

(z1 eiou) oze|d oFie| e sa10pa310Y

36t 6t0Ss 91185t 9

Z81'810'8 721’108 (|1 ©ou) 507583 A s0ds3) BIed SIUCISIAOL]
P60'I6C BSL't6] BJ121053 [,
qC] 9 - o1qwes 3p sealnsod serousia)iq Cr1°L8L°T CFL 6942 [ E10U) S3|RIOdILD] SRIIIDURUL) SSUCISIIAU]
$0121313[0 s0LIRA UD 1INQLYSIP B SOSAAFY] 6511961 SI9Fot L (8 =I0U) S2I0pTIR(

JUB|NIIID OADY
COCEO0 Il QLTEL9LC]

COC I8 L ZI068E Tl 01312J3l3 |ap soryauag 626 1F0°091  84L 98 9C]

(€0 10L°6)  (61T0L9T) $2JO1I3)UE SO121013([3 op SOpE)NSIY

6LITYTSE  660°TOTEE SEAIISIY ZiL 481°C pEC I18L71 ((2)0| e10u) se1doad S3u01I2Y

SRIFOLE C81'¥9L € L661/F |BIO BULION UQIDBZIIO[BASI 3P BAIISIY CLZT088°6E1  LOI'LIESEN {£ BlOU) SEIAIDUBLI] SIUOIDEZI[IAOWIU]
i LYLLOLLL  LPLLOIL) LOLSIWA 3p eWlig CEC6LOLL  60L6ESII (9 BI0U) SI|BLIZIEUL SIUOIDLZI[IAOLI]
M e St OPR 6% ZCP NP AS c)1asns jende) - RO TET (S BJOU) SI|BLIDIBLLIUL SUCIDEZL|IAOLLIL]
m % (1 ejou) soidoad sopuoy CpRZI|IACLUU|
o M —— —_— — — IV
i £00Z F00Z oAlsed £00T F00C OATIDY
- S
i —
m m.ﬁ.. (so.na ud sopesaldxg)

i

£00Z A FO0OT 2P 21QWRIAP 3P | £

UpISENIS Ip Sadue|eq

V'S WHOVENL




‘PONT 01221200 |2p SI|ENUE SRIUIND SB[ 2P 2EL3UL aued elLe] Bjun[pe oW B

2774502

AL A LIS a4
OTENTA B B 2 T T

01212423 {3p SOIMIINAL

(1 ¥10U) sapRpala0g 210s vpsandiu)

COTT6YS 9A5 TRTEL SO 3P SIVE SOIDHIUIY

JTL oL Eah SOAIIESU SOUBUIPIORLIXD SOPRINSIY - C8Lals SOAINSOd SOLIBLIPIOUIIXD SOPRINSaY

TE00E EREDY SOLIBULPIOBIIXS SOSHIAUL B0 ] O/t Lh: (Lo SO} SQIIEUTPIOBIIXT SO15ed (810
ST06 -

|OJILDD 3P BI3UED
A (RUIBW [ELRUUL OPEZI[IAOWI [ap suapaaoad sepimpad
({2 BIOU) {OIIUCD 3P CIaED £ |B1IATEW
‘[E1I2IBLIW OPRZI[IACWLY 3P SUQISIACId SB) ap UGG A
SOLIRUIPIORIIND SOISES A SEPIPID

SOLIBUIPIOEIIXD S05213U]
€F830S {g B101) [0NUGD 3P BI)IED £ [ELIIRIW {SLT0E LZF6H'599)
“|QISIBIULE OPEZI[IAOLLU 3P UpI2eud2ua ud so131jauag
SCLIBUIPIORING S0821FUT 3 SOLa1jauag

e sy TT8 598 o1
ToCite s LN TN

SELIRLIPIO SIPEPIAFIDIE SE| 2P SBI121)0LI¢]

0150253 -

SOALISO SoUZZURUL] SOPUNSDY

3906 EODYITS SOISIIUBUL 508313U1 [RlO] A 2 W ENiItdkA) SCLIFEINERUE] 5053 {0
- oL OIGQUUED 3P STAIUSOd SEIUAIAL] T3 LA OLQUUIED 20 SEAITRTIU SEIUDIN] I
CRE LG ALL'LC] [t] 210U} SODRIILISE $OS3I8U 3 $252L31U0 SAI0) - (617558 °€) (2} BIOU) SBINJLOUL] SIUDISIZALL 3P SIUCISIAOD SR} Ip UQLIRLIE A
£F1 0055 ROl 'TiE L {1 A (e} ¢ sepou) jepdes ua ssuonedriged ap sosau3u) L SER | 16 200 SOPE|ILLISE SOISEE A SOUa1ouBUI SO)SEN
SOJZOUBUL S0S23U| SOPR|IWNSE $OI5E3 4 SOIMMURUL] 50158
LR TR - Bl uo1oe)opdxz 3p SEpplsd - nhl sene uQ 30K xa ap s jauUsy
{00 ¢ ‘TR wonaelopdxd ap sosaidun e, [GF SNl T ArLBlc . Baraepedxa ap sopsed e |
T 08 Bir 11 SO |
o9 LEl | GLoksl{ SMULIARS SOIDLALS,
w20 |UxD 3P soysed S0y
= (557 - CHJBI) P S3U01S1A00 56 3p ugIene 4
m == TOLLET ] Qbs BRT | (9 A ¢ SEoU) OPRELIAOWUL 3P S3UDIDEZIBoWE Lied SouoLaeog]
— m [t 809 BLOFROE {1 Bl0U) unINO1dxa 3p s0s24dW soNQ LIETLL] O0L 895 | L9 iou) [euosiad ap sut1sB)
m F ugnoriodxa 2p sosaudu] uciomod s ap so1sen
= = N ]
- 007 FOOT s0sa.3u] £O0T PO0Z SUISEL)
o
T -
=E

i
|

(SoInn ud sepusasndyy)

CINIZ & FI0T 3P SHWMDIP 2p (£
M3 SOPEUTILIY] $3[RAUE SOI N S0} riad

SEIALELIROY A SEPIPIR 3P SEUan))

VN OXCIVEHIDLL




iARABAKO TINBREA:
' TIMBRE DE ALAM :

W

2774503

| 0.150253

TUBACEX, 5.A.

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2004

(1) Naturaleza y Actividades Principales

(2)

Tubacex. S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sociedad anonima el 6 de junio
de 1963 y tiene su domicilio social en Llodio (Alava).

Su objeto social es, entre otros, la fabricacién y venta de tubos especiales de acero sin
soldadura, basicamente inoxidables, asi como cualquier otra modalidad de la industria

siderometalirgica u otras actividades similares que se acuerde explotar. No obstante, a
partir del 1 de enero de 1994, la Sociedad quedé convertida en una sociedad tenedora de

participaciones y cabecera del Grupo Tubacex, sin actividad productiva, ya que esta es
desarrollada por sus sociedades dependientes (véase nota 7).

La actividad principal de Tubacex, S.A. se concentra en la tenencia de paﬂicipaciﬂnes_y en la
prestacion a las empresas del Grupo de determinados servicios de caracter centralizado y

de arrendamiento que son objeto de facturacion (véase nota 14).

Durante 1995 se escrituré la disolucién, liquidacién y extincion de sus sociedades
participadas Corporacién Financiera Tubacex, S.A. y Compaiiia de Inversion e
Intermediacion en Valores de Arte, S.A. procediéndose a la adjudicacién por parte de
Tubacex. S.A. del total de sus respectivos patrimonios sociales, que adquirié en bloque
por sucesion universal de todos los derechos y obligaciones de las sociedades disueltas.

La Sociedad forma parte del Grupo Tubacex, integrado por la sociedad matriz Tubacex, 5.A.
y sus sociedades dependientes. Dicho Grupo actiia de forma integrada y bajo una direccion
comun, realizando una parte significativa de transacciones entre si, tal y como se indica en
la nota 14 de la memoria. Por consiguiente, la situacién financiero-patrimomal de la
Sociedad asi como los resultados de sus operaciones y la generacion y aplicacion de
recursos deberan contemplarse a nivel de las cuentas anuales consolidadas del citado

(Grupo.

Bases de Presentacion

En cumplimiento de la legislacion vigente los Administradores de la Sociedad han formulado
estas cuentas anuales con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de los resultados y de los cambios en la situacion financiera del ejercicio 2004,
asi como la propuesta de distribucién de resultados de dicho ejercicio.

Fstas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de contabilidad.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas del ejercicio 2004 seran
aprobadas sin variaciones significativas.

Como requiere la normativa contable el balance de situacion, la cuenta de pérdidas y
ganancias y el cuadro de financiacion del ejercicio 2004 recogen, a efectos comparativos,
las cifras correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales
del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2003 aprobadas por los accionistas en Junta
de fecha 18 de mayo de 2004. De acuerdo con lo permitido por esta normativa la Sociedad

ha optado por omitir en esta memoria los datos comparativos del gjercicio terminado en 31
de diciembre de 2003.

(Continia)
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Memoria de Cuentas Anuales

Al 31 de diciembre de 2004 el fondo de maniobra resulta negativo en 10,992,255 euros. No
obstante, los Administradores de la Sociedad han formulado estas cuentas anuales

siguiendo el principio de gestion continuada, dado que al tratarse de una sociedad tenedora
de participaciones, los dividendos a percibir de las sociedades participadas seran
suficientes para atender sus necesidades financieras a corto plazo.

De acuerdo con la legislacion vigente los Administradores de la Sociedad han formulado
separadamente las cuentas anuales consolidadas de la Sociedad, al ser ésta la sociedad

dominante del Grupo Tubacex, Jas cuales muestran unos fondos propios consolidados
superiores a los de la Sociedad.

(3) Distribucion de Resultados

La propuesta de distribucion de resultados del ejercicio finalizado en 31 de diciembre de
2004, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion por la Junta General

de Accionistas, es la siguiente:

Euros
Reserva legal 1.238.901
Resultados negativos de ejercicios anteriores 2.670.219
Dividendo ordinario 4.864.320
Dividendo complementario 1.891.680
Reservas voluntarias 1.723.892
12389012

(4) Principios Contables y Normas de Valoraciéon Aplicados

las cuentas anuales han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracion v clasificacién contenidos en el Plan General de Contabilidad. Los principales

son los sigulentes:

(a) Inmovilizaciones inmateriales

Las aplicaciones informaticas adquiridas por la Sociedad, se valoran a su coste de
adquisicién y se presentan netas de su correspondiente amortizacion acumulada que
se calcula utilizando e] método lineal sobre un periodo de cinco afios en que esta
prevista su utilizacién. Los costes de mantenimiento de las aplicaciones informaticas

se llevan a gastos en el momento en que se incurre en ellos.

(b) lnmovilizaciones materiales

E] inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicion actualizado
hasta 1996, de acuerdo con lo permitido por la legislacion vigente, deducidas las
amortizaciones acumuladas correspondientes.

(Continua)
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TUBACEX, 5.A.

Memoria de Cuentas Anuales

I 2 amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores
de coste actualizado siguiendo el método lineal durante los siguientes afios de vida

util estimados:

Construcciones 33
Instalaciones técnicas y maquinaria 15
Otras instalaciones, utillaje y mobilario 5-15
Equipos para procesos de informacion 5
Elementos de transporte 35

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no mejoran
su utilizacién o prolongan su vida 1til, se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en e] momento en que se producen.

Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de adquisicion,
incluidos los gastos inherentes a la misma.

A efectos de la preparacion de las cuentas individuales de la Sociedad, las inversiones en
sociedades del Grupo y asociadas no son consolidadas, siendo valoradas a su coste de

adquisicion.

Se dotan las oportunas provisiones por depreciacidn de los valores mobiliarios cuando se
aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara constancia. A estos efectos,
cuando se trata de participaciones en capital, se provisiona el exceso del coste de
adquisicion sobre el valor teorico-contable de las participaciones, corregido por el
importe de las plusvalias ticitas adquiridas que todavia subsisten al cierre del
gjerciclo.

La inversion en obras de arte se valora a su coste de adquisicién, o a su valor estimado
de realizacion, si fuera inferior.

Acclones propias

Las acciones propias en poder de la Sociedad se valoran a su precio de adquisicion, o a
su valor de mercado, cuando éste sea menor, dotandose la correspondiente reserva
indisponible (véase nota 10). Como valor de mercado se considera la cotizacion
oficial media del tGltimo trimestre del ejercicio, la cotizacion al cierre, o ¢l
determinado por el valor teérico-contable de la Sociedad, ¢l que resulte menor.

Deudores

La Sociedad sigue el criterio de dotar provisiones para insolvencias con el fin de cubrir
los saldos de determinada antigiledad o en los que concurren circunstancias que
permiten razonablemente su calificacién como de dudoso cobro.

(Continia)
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TUBACEX, 5.A.

Memoria de Cuentas Anuales

(f) Transacciones en moneda distinta del euro

las transacciones en moneda distinta del euro se registran contablemente por su
contravalor en euros, utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se
realizan. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas en la
cancelacion de los saldos provenientes de transacciones en moneda distinta del euro,

se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que s¢ producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en monedas distintas del euro se valoran en euros a los
tipos de cambio que se aproximan a los vigentes al ciemre del ejercicio,
reconociéndose como gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas, determinadas
para grupos de divisas de similar vencimiento y comportamiento en el mercado, y
difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados, determinados de

igual modo.

(g) Corto/largo plazo

En el balance de situacion al 31 de diciembre de 2004 adjunto se clasifican a corto plazo

los créditos y deudas con vencimiento igual o inferior a doce meses y a largo plazo en
el caso de exceder sus vencimientos de dicho periodo, contando a partir de la fecha de

cierre del ejercicio.

(h) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada las sociedades vienen obligadas a indemnizar a
sus empleados cuando son cesados en sus servicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion anormal del empleo y
dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan
voluntariamente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se
cargan a gastos en el momento en que se toma la decision de efectuar el despido.

(i) Plan de jubilacion y otras obligaciones similares

La Sociedad adquirié en ejercicios anteriores, compromisos sociales con varios
colectivos de trabajadores y empleados definidos en diferentes pactos laborales
aprobados. Una parte de estos compromisos se cubre mediante una aportacion anual
definida a una Entidad de Prevision Social Voluntaria, Otra parte de estos

compromisos se cubrid en ejercicios anteriores suscribiendo una poliza de seguro con
prima 1nica.

(Continua)
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(j) Provisiones para ri¢sgos y gastos

Con fecha 29 de octubre de 2002 la Direccién de Tubacex, S.A. y de las sociedades
¢ dependientes Aceria de Alava, S.A. y Tubacex Tubos Inoxidables, 5.A. y sus
respectivos trabajadores firmaron un Acuerdo Contrato de Relevn- por el que a partir
de enero de 2004 y hasta el 31 de diciembre de 2005, inclusive, E:hchas sociedades se
comprometieron a ofertar de manera voluntaria a todos los traba_!adnres en Cum{e:nm
que alcancen en ese periodo la edad de 60 afios la jubilacion parcial, cau*sandci baja u_'.ie
las sociedades a los 65 afios, simultaneada con un contrato de trabajo a tiempo parcial
al 15% de la jomada con permiso retribuido, y vinculada a un contrato de }'elfavn con
otro trabajador. Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad tiene Gﬂl’l&‘:‘tltuldas las
provisiones necesarias para la cobertura de los pasivos con devengo estimado en el
periodo de vigencia del referido contrato (véase nota 11).

Asi mismo la Sociedad tiene constituidas provisiones por el importe estimado de deudas
tributarias y responsabilidades probables o ciertas nacidas de litigios en curso y por
indemnizaciones u obligaciones pendientes de cuantia indeterminada, avales u otras
garantias similares, cuyo pago no es determinable en cuanto a su importe exacto o es
incierto en cuanto a la fecha en que se producira al depender de que se cumplan

determinadas condiclones.

las dotaciones se efectiian de acuerdo con las mejores estimaciones del devengo anual.

Las provisiones para riesgos y gastos anteriores corresponden tanto a Tubacex, S.A.
como a otras sociedades dependientes, realizando la Sociedad, en su caso, las
aportaciones complementarias necesarias para cubrir el efecto patrimonial para las
sociedades dependientes derivado de los conceptos mencionados en este apartado.

(k) lmpuesto sobre Sociedades

® El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el re:sr_u]ta'dn
contable, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales, se incluye en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacion.

& Los créditos fiscales por pérdidas compensables, las deducciones y las bonificaciones de
la cuota del Impuesto sobre Sociedades pendientes de aplicar por insuficiencia de
cuota se reconocen en el activo del balance de situacion de acuerdo con un criterio de

prudencia valorativa.

(Continila)
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() Aspectos medioambientales

los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados

de forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal sea la minimizacion del
impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente se registran
como inmovilizaciones materiales en el balance de situacién por su precio de
adquisicion o coste de produccion, segin proceda. Su amortizacion se realiza sobre
los valores de coste siguiendo el método lineal durante los periodos de vida util

estimados que se detallan en el apartado (b) de esta nota.

Los gastos incurridos como consecuencia de la realizacion de actividades
medioambientales se registran con cargo al capitulo de otros gastos de explotacion, de
la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los pasivos de naturaleza medioambiental que a la fecha de cierre son probables o
ciertos, pero indeterminados en cuanto a su importe exacto o a la fecha en que se
produciran, se registran, en su caso, con abono al epigrafe de provisiones.

(m) lngresos vy gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria 0 financiera

derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad inicamente contabiliza los
beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que los riesgos
previsibles y las pérdidas, aun las eventuales, se contabilizan tan pronto como son

conocidas.

(5) lnmovilizaciones Inmateriales

Su composicion al 31 de diciembre de 2004 es como sigue: f.-

Euros
Aplicaciones informaticas
Coste 255.968
Amortizacion acumulada (23.270)
232,698

(Continia)
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(6) Inmovilizaciones Materiales

2774509

Su composicién y movimiento durante el ejercicio 2004 se muestra a continuacion:

“3L1203
Coste actualizado

Terrenos 4.086.198
Construcciones 35,158.230
Instalaciones técnicas y maquinana 11.599 844
Otras instalaciones, utillaje y mobiliano 636.892
Equipos para procesos de informacion 36.315
Elementos de transporte 29.357

51.546.836

Amortizacion acumulada actualizada
Construcciones

Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliano
Equipos para procesos de informacion
Elementos de transporte

(21.381.699)
(11.483.241)
(636.892)
(36.315)

—(29.357)
(33,567.504)

Euros
Ahas Bajas 31.12.04

- - 4.086.198

- (325.710)  34.832.520

- - 11.599.844

- - 636.892

3.465 - 39.780
59.804 13.0 76.161
63.269 . (338.710) 51.271.395
(1.128.675) 07.094 (22.413.280)
(116.602) - (11.599.843)
- - (636.892)

(1.368) - (37.683)
~.{14.631) - ___(43.988)
(1.261.276) _97.094 (34.731.686)
(L198.007)  (241.616) 16.539.709

17.972,332

En el ejercicio 1996 la Sociedad se acogid a la actualizacion de balances regulada en la
Norma Foral 4/1997, incrementando el valor de sus inmovilizados materiales en 3.764.185

euros (véase nota 10(¢)).

El importe neto de actualizacion efectuada al amparo de dicha norma que se mantienﬁ:_ en
balance al 31 de diciembre de 2004, asi como la dotacién para amortizacion del ejercicio
2004, ascienden a 2.212.951 euros y 708.051 euros, respectiva y aproximadamente.

Un detalle del coste de los elementos del inmovilizado material en uso y totalmente
amortizados al 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Construcciones

Instalaciones técnicas y maquinana
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Equipos para procesos de informacion
Elementos de transporte

Euros

1.351.467
11.599.844
636.892
36.315
29.357

13.653.87»

(Continia)
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Excepto por un centro comercial que se menciona a continuacién, los terrenos € inmuebles

industriales propiedad de Tubacex, S.A. estan siendo utilizados en régimen de
arrendamiento por Aceria de Alava, S.A., por Comercial de Tubos y Accesoros
Especiales, S.A. (COTUBES) y por Tubacex Tubos Inoxidables, S.A., todas ellas
sociedades dependientes de Tubacex, S.A. El importe de dicho arrendamiento durante
2004 ha ascendido a 2.393 miles de euros (vease nota 14).

En ejercicios anteriores la Sociedad adquirié la propiedad de un centro comercial en Torrejon

de Ardoz (Madrid), cuyo valor neto contable al 31 de diciembre de 2004 forma parte del
concepto de construcciones y asciende a 3 984 miles de euros. En el ejercicio 2002 se
<uscribié un contrato de arrendamiento, con una opcion de compra por ul periodo de
sesenta y tres meses, a contar desde el 1 de octubre de 2002, y cuyo importe varia en
funcion del momento en que se ejercite; antes del 31 de diciembre 2004, 4.207 miles de
euros: 4.407 miles de euros entre el 31 de diciembre de 2004 y de 2005; 4.608 miles de
euros entre el 31 de diciembre de 2005 y de 2006; y 4.808 .miles de euros entre el 31 de
diciembre de 2006 y de 2007.

En el intervalo hasta que se ejercite la opcion de compra, €3 decir, entre 1 de octubre de 2002

y el 31 de diciembre de 2007 los ocales permaneceran en alquiler, satisfaciendo el tercero
a la Sociedad un importe de 10 miles de euros mensuales. El total de ingresos devengados
en este ejercicio, mncluidos otros conceptos, asciende a 120 miles de euros, y se encuentran
registrados en el epigrafe de otros Ingresos de explotaciéon de la cuenta de pérdidas y
ganancias al 31 de diciembre de 2004.

En el ejercicio 2004 se ha enajenado el local en el que se encuentra situada la cafeteria de

dicho centro comercial por un precio de venta de 266 miles de euros, registrandose en la
cuenta de pérdidas y ganancias un beneficio de 38 miles de euros.

Inmovilizaciones Financieras

Su composicién y movimiento durante el ejercicio 2004 se presenta en el Anexo 1 adjunto, ¢l

cual forma parte integrante de esta nota.

(a) Participaciones en empresas del grupo y asociadas

El detalle de las participaciones en empresas del Grupo y asociadas al 31 de diciembre
de 2004 se muestra en el Anexo 11 adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

Con fecha 20 de diciembre de 2004 la Sociedad ha adquindo la participacion del 100%
de la sociedad Métaux Inox Services, S5.A.S. dedicada a la distribucion de tubos con
domicilio social en Soissons (Francia).

El detalle de los fondos propios de empresas del Grupo y asociadas al 31 de diciembre
de 2004, segin sus cuentas anuales, en su mayoria auditadas, de los dividendos
recibidos y de los resultados extraordinarios, se muestran en el Anexo 111 adjunto, ¢l
cual forma parte integrante de esta nota.

(Continua)
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(b) Créditos a empresas del grupo

Su detalle al 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Euros
Altx Inc. 28.291.311
Tubacex Inc. 1.170.191
Tubacex Taylor Accesorios, S.A. 735.857
Métaux Inox. Services, 5.A.5. ~300.000

1a cuenta a cobrar a Altx Inc., que se encuentra provisionada en su totalidad,
corresponde a los importes pendientes de cobro de los préstamos concedidos por
Tubacex, S.A., con garantia hipotecaria sobre la totalidad de] inmovilizado de Altx
Inc. y a otros pasivos asumidos por la Sociedad, con el siguiente detalle:

Euros
Préstamos concedidos 11.415.156
Deuda asumida en 2002 por financiacion externa 9.803.315
Cuenta corriente 7.072.840
282901311

El importe inicial de los préstamos concedidos por Tubacex, S.A. ascendié a 17.195.895
dolares de EE.UU., devengando diferentes tipos de mnteres comprendidos entre el 6%
y ¢l 8%, y con vencimientos previstos entre el 31 de diciembre de 2004 hasta el 1 de
fabrero de 2005. Al 31 de diciembre de 2004 el importe pendiente de pago asciende a
11.815.263 délares de EE.UU. Durante el ejercicio 2004 se ha revertido un importe
de 3.763.381 euros de la provision constituida, como consecuencia del cobro del
mencionado importe.

Durante el ejercicio 2003 la Sociedad amortizé anticipadamente dos préstamos
concedidos por entidades financieras a Altx Inc. por 9.803.315 euros, de los que
Tubacex, S.A. era garante por un importe total de 10.504.252 dolares de EE.UU., que
incluia principal, intereses pendientes y gastos de cancelacion, mediante la
contratacion de dos polizas de préstamo a largo plazo de 6.000.000 de euros cada una,
y vencimientos el 30 de diciembre de 2007 y el 13 de enero de 2008, respectivamente
(véase nota 12).

L.a cuenta a cobrar a Tubacex lnc. al 31 de diciembre de 2004 asciende a 1.593.916
dolares de EE.UU. basicamente en concepto de financiacién, que no devenga

intereses. Al 31 de diciembre de 2004 este saldo se encuentra totalmente
provisionado.

(Continiia)
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En ejercicios anteriores se formalizaron con varias sociedades del Grupo diversas lineas
de crédito, con las siguientes caracteristicas:

Renovables
Limite Tipo de tacitamente
Sociedad euros interes hasta

Tubacex Tubos Inoxidables, 5.A. 12.020.242 Eurnbor + 0,25 31.12.05
Tubacex Taylor Accesorios, 5.A. 11.419.230 Euribor + 0,25 31.12.05

Cotubes 7.662.904 Eunbor + 0,25 31.12.05
Cotubes 6.010.121 Euribor + 0,25 31.12.05
Red Distribuidora de Tubos y

Accesorios, S.A. 2.404.048 Euribor + 0,25 31.12.05
Métaux Inox Services, S.A.S. 300.000 Euribor + (0,25 31.12.05

Al 31 de diciembre de 2004 Tubacex, S.A. tiene el compromiso con las sociedades del
Grupo de renovar dichas lineas de crédito, por lo que figuran clasificadas a largo
plazo.

(¢) Provisiones

F] detalle de las provisiones, al 31 de diciembre de 2004, es ¢l siguiente:

Euros
Participaciones en empresas del Grupo y asociadas
Tubacex, Inc. 140.433
Tubacex Taylor Accesorios, 5.A. 2.787.098
Red Distribuidora de Tubos y Accesorios, 5.A. 86.884
3.014.415
Créditos a largo plazo a empresas del grupo
Tubacex Inc. 1.170.191
Alix Inc. 28,291.311
29.461.502
Otras inversiones financieras permanentes
Obras de arte 2.053.253
Otras participaciones 51.764
2.105.017
34.580,934

El movimiento de las provisiones durante ¢l 2004 se muestra en el Anexo I adjunto, el
cual forma parte integrante de esta nota.

(Continna)
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(8) Deudores

El detalle de deudores al 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Euros
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 112.306
Empresas del Grupo, deudores (nota 14) 1.553.668
Deudores varios 1.202
Administraciones Publicas 1.814.773
3.481.949
Provisiones (87.334)
3.324.61>
Los saldos deudores con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2004 son los
sigulentes:
Euros
Hacienda Piblica, deudor por diversos conceptos 14.773
Créditos por pérdidas a compensar y derechos por deducciones
y bonificaciones pendientes de aplicacién a corto plazo
(nota 18) 1.800.000
1.814.7/3

La provision para insolvencias no ha tenido movimiento en el ejercicio finalizado en 31 de
diciembre de 2004.

(9) Inversiones Financieras Temporales

Inversiones financieras temporales al 31 de diciembre de 2004 corresponde, basicamente, a
depdsitos con vencimiento a corto plazo y acciones con cotizacion oficial por mmportes de

2.739 miles de euros y 31 miles de euros, respectivamente.

(10) Fondos Propios

El detalle y movimiento de los fondos propios de la Sociedad se muestran en el Anexo 1V
adjunto, el cual forma parte integrante de¢ esta nota.

(Continna)
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(a) Capital suscnto

El capital social al 31 de diciembre de 2004 esta representado por 132.978.782 acciones
de 0,45 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y economicos excepto las
acciones propias cuyos derechos politicos quedan en suspenso y cuyos derechos
econOmicos seran atribuidos proporcionalmente al resto de las acciones. La totalidad

del capital de la Sociedad cotiza en el mercado continuo de la Bolsa espafiola.

Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad dispone de 1.915.306 acciones propias,
adquiridas por un precio medio de 1,14 euros por accién y valoradas a un coste medio
de 0,93 euros por accion, y tiene constituida una reserva por un importe igual al de las
acciones propias. Esta reserva es de caracter indisponible en tanto estas acciones no
sean enajenadas o amortizadas por la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2004 ninguna entidad juridica poseia directa o indirectamente una
participacion superior al 10% del capital social de Tubacex, 5.A.

Los estatutos de Tubacex, S.A. establecen, entre otros aspectos, que ningun accionista
podra emitir mas del 5% del niimero total de votos que acudan a cada Junta General,
cualquiera que sea el nimero de acciones cuya titularidad se acredite. A estos efectos

se considerara un solo accionista a una o mas personas que tengan entre si relacion de
dominio o control.

(b) Prima de Emision

La prima de emisidn tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines
que las reservas voluntarias de la Sociedad, incluyendo su conversién en capital
social.

(c) Reserva de Revalorizacién Norma Foral 4/1997

Acogiéndose a lo permitido por la legislacion mercantil la Sociedad procedid a
actualizar, al 31 de diciembre de 1996, el valor de su inmovilizado material (véase
nota 6).

Habiendo transcurrido el plazo para que el saldo de esta reserva sea comprobado por las
autoridades tributarias, el saldo de esta cuenta puede ser destinado, libre de
Impuestos, a:

- Eliminacion de resultados negativos de ejercicios anteriores,

- Ampliacion de capital, previa eliminacion de las pérdidas acumuladas que figuren
en ¢l balance y previa constitucion de la reserva legal.

- Reservas no distribuibles, en cuanto al saldo de la cuenta pendiente de aplicacion.

(Continiia)
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(d) Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar una cifra igual al 10% de los beneficios de
cada ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcal}cﬂ, al
menos, el 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y
s6l0 podra ser utilizada para cubrir, en ¢l caso de no tener otras reservas disponibles,
el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias, También bajo determinadas
condiciones se podra destinar a incrementar el capital social en la parte de esta
reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya ampliada.

(e) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicién una vez compensados los resultados
negativos de ejercicios anteriores por importe de 2.670.219 euros.

(11) Provisiones para Riesgos y Gastos

Su detalle y movimiento en el ejercicio 2004 es como sigue:

Euros
Seguro Contratos
de vida de relevo Otros Total

Saldos al 31 de diciembre de 2003  407.580 4.482.000 3.128.602 8.018.182

Dotaciones - - 467.000 467.000
Reversiones - (467.000) . (467.000)

Saldos al 31 de diciembre de 2004 407,580 4015000 3,595.602 8.018.182

En relacién con los compromisos adquiridos por las sociedades que integran el Grupo
Tubacex con respecto a los contratos de relevo (véase nota 4(j)), la Sociedad tiene
registrado tanto las obligaciones propias contraidas por dichos contratos, como la practica
totalidad de las correspondientes a Aceria de Alava, S.A,, Comercial de Tubos y
Accesorios Especiales, S.A., Tubacex Taylor Accesorios, S.A. y Tubacex Tubos
Inoxidables, S.A., al haber asumido Tubacex, S.A. dichas obligaciones por cuenta de las
sociedades mencilonadas.

(Continia)
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(12) Acreedores a Largo Plazo

El detalle de acreedores a Jargo plazo al 31 de diciembre de 2004 es ¢l siguiente:

Apartado Euros
Deudas con entidades de crédito
Préstamo (a) y (b) 9.000.000
Otros acreedores
Acreedores por convenio de suspension de pagos (¢) 5.049.627
Fianzas y depositos recibidos 10.292
Otras deudas a largo plazo 161.116
14.221.035

E| vencimiento a largo plazo de las deudas con entidades de crédito y de acreedores por
convenio de suspension de pagos es COmMO Sigue:

Vencimiento Euros
A dos afios 5.669.576
A tres afnos 5.669.576
A cuatro afios 2.710.475
14.049.627

(a) Poliza de préstamo formalizada con fecha 30 de diciembre de 2002, con un principal de
6.000.000 de euros, y amortizacién trimestral en doce cuotas de 500.000 de euros
cada una, siendo la primera el 31 de marzo de 2005 y la tltima ¢l 30 de diciembre de
2007. Devenga un tipo anual de interés de Euribor méas un diferencial de 0,5%
(2.65% al 31 de diciembre de 2004). Los vencimientos a corto plazo por importe de
2.000.000 de euros se muestran en el capitulo de deudas con entidades de crédito, a

corto plazo (véase nota 13).

(b) Poliza de préstamo formalizada con fecha 13 de enero de 2003, con un principal de
6.000.000 de euros, y amortizacion semestral en seis cuotas de 1.000.000 de euros
cada una, siendo la primera el 13 de julio de 2005 y la ultima el 13 de enero de 2008,
Devenga un tipo de interés anual del Euribor mas un diferencial de 0,55% (2,75% al
31 de diciembre de 2004). El vencimiento a corto plazo por importe de 1.000.000 de
euros se muestra en el capitulo de deudas con entidades de crédito, a corto plazo

(véase nota 13).

La Sociedad con fecha 30 de junio de 2003 suscribié un swap de tipos de interes para
asegurar el tipo de interés de parte de los mencionados créditos, por un nominal de
6.000.000 de euros y vencimiento el 31 de diciembre de 2007, con un tipo de nteres
asegurado del 3,75% (3,20% de interés fijo mas e} diferencial del préstamo inicial
del 0,55%).

(Continua)
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(c) En ejercicios anteriores se aprobd el convemo de acreedores de Tubacex, S.A,
mediante Auto del Juzgado de 1* Instancia n° 2 de Amurrio (Alava), de fecha 15 de

octubre de 1993, que afectd a todos los créditos existentes contra la Sociedad. El
convenio aprobado establece, entre otras opciones, el pago sin devengo de intereses
desde un 50% a un 100% de los créditos en diferentes plazos.

El movimiento durante el ejercicio 2004 de los acreedores por el convenio de
suspension de pagos ha sido ¢l siguiente:

Euros
Saldo al 31 de diciembre de 2003 6.723.143
Cancelacién anticipada de créditos (1.746)
Traspaso a ¢orto plazo (nota 15) (1.671.770)
Saldo al 31 de diciembre de 2004 5.049.627

El saldo al 31 de diciembre de 2004 incluye 288.216 euros y 3.806.679 euros
correspondientes a las sociedades del Grupo, Aceria de Alava, S.A. y Tubacex

Taylor Accesorios, S.A., respectivamente.

(13) Deudas con Entidades de Crédito, a Corto Plazo

El detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2004 es como sigue:

Apartado Euros

Préstamos y otras deudas

Créditos en cuenta corriente (a) 6.777.971

Vencimientos a corto plazo de préstamos a largo
plazo (nota 12) 3.000.000
Deudas por intereses 5.042
0783013

(a) Al 31 de diciembre de 2004 créditos en cuenta corriente corresponde a disposiciones de
créditos con dos entidades financieras, de acuerdo con contratos formalizados con

fecha 23 de diciembre de 2002 y vencimiento el 23 de diciembre de 2004,
prorrogables automaticamente, con limites de 6.000.000 euros y 5.000.000 euros,
respectivamente, y que devengan unos tipos de interés anuales del 2,52% y del

2,89%.

(Contimia)
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(14) Saldos y Transacciones con Empresas del Grupo y Asociadas

El detalle al 31 de diciembre de 2004 de los saldos con empresas del Grupo y asociadas es el
siguiente:

Euros
Deudores Acreedores

Comercial de Tubos y Accesorios Especiales, S.A.

(Cotubes) - 408.132
Red Distribucion de Tubos y Accesorios, S.A. - 2.605.226
Tubacex Taylor Accesorios, S.A. 24.512 -
Tubacex Tubos Inoxidables, 5.A. 1.529.088 -
Tubos Mecanicos, S.A. - 1.172.582
Tubos Mecanicos Norte, 5. A. - 68 -

1.553.668  4.185.940
(nota 8)

Las principales transacciones realizadas durante el ejercicio 2004 con empresas del Grupo y
asocladas han sido las siguientes:

Euros
(astos
(Gastos financieros _ 164,495
Ingresos
Otros ingresos de explotacion
Servicios generales y asistencia técnica 5.531.307
Arrendamientos de naves (nota 6) 2.393.419
7.924.726
Ingresos de participaciones en capital (nota 7(a)) 7.332.168
Otros intereses ¢ ingresos asimilados 126,287
15383181
(15) Otras Deudas no Comerciales
Su detalle al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:
Euros
Administraciones Publicas 1.117.278
Remuneraciones pendientes de pago 505.903
Vencimiento a corto plazo de acreedores por convenio de
suspension de pagos (nota 12) 1.671.770
Otros 13.831
3,308,782

(Contimia)
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Los saldos acreedores con Administraciones publicas al 31 de diciembre de 2004 son los

siguientes:
Euros
Hacienda Publica, acreedor por conceptos fiscales
Por IVA 1.016.087
Por retenciones practicadas 84.714
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 16.477
1117.278
(16) (Gastos de Personal
Su detalle durante el ejercicio 2004 es el siguiente:.
Euros
Sueldos, salarios y asimilados 1.171.538
Seguridad Social a cargo de la empresa 212.023
Aportaciones a Entidad de Prevision Social Voluntana 48.305
Otros gastos sociales 136.340
1.568,200

El nimero medio de empleados, mantenido durante el ejercicio 2004 y distribuido por
categorias profesionales, ha sido el siguiente: -

Ingenieros y licenciados 14
Ingenieros técnicos y ayudantes titulados 1
Jefes administrativos 2
Personal administrativo 2

19

(17) Informacién Relativa al Consejo de Administracion y Otra Informacion

Durante el ejercicio 2004 los miembros del Consejo de Administracién han recibido un
importe de 528.453 curos, por todos los conceptos, entre los que se cncuentran las
retribuciones a ejecutivos, atenciones estatutarias y dietas por asistencia a consejos y
comités. Otras eventuales retribuciones a recibir por los mismos estan condicionadas a ia
aprobacion de los resultados consolidados definitivos.

Al 31 de diciembre de 2004 los miembros del Consejo de Administracion no mantienen
saldos por anticipos ni créditos con la Sociedad.

(Continia)
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Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad no tiene obligaciones contraidas en materia de
pensiones y seguros de vida con respecto a los miembros anteriores o actuales de su
Consejo de Administracion, ni tiene asumidas obligaciones por su cuenta a titulo de

garantia.

Durante el ejercicio 2004 los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con
la Sociedad ni con sociedades del Grupo operaciones ajenas al trifico ordinario o en
condiciones distintas a las de mercado.

l.os Administradores de Tubacex, S.A. no tienen participaciones, ni, excepto por lo
mencionado a continuacion, ostentan cargos o desarrollan funciones en empresas cuyo
objeto social sea idéntico, analogo o complementario al desarrollado por la Sociedad. No
obstante, los miembros del Consejo de Administracion ejercen cargos directivos o
funciones relacionadas con la gestién en otras empresas del Grupo al que pertenece la
Sociedad, en cuyo capital no participan socios o accionistas distintos del propio Grupo ni
directa ni indirectamente. Dichos cargos y funciones no han sido objeto de inclusion en
esta nota de la memoria al no suponer menoscabo alguno de sus deberes de diligencia y
lealtad o la existencia de potenciales conflictos de interés en el contexto de la Ley 26/2003
de 17 de julio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, y el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre.

Los honorarios y gastos facturados por la empresa auditora de las cuentas anuales de la
Sociedad, para el ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2004, por servicios de
auditoria y por otros servicios ascienden a 34 y a 17 miles de euros, respectivamente, ¢
incluyen la totalidad de los honorarios relativos a la auditoria del ejercicio 2004, con
independencia del momento de su facturacion.

(18) Situacion Fiscal

La Sociedad presenta anualmente una declaracion a efectos del Impuesto sobre Sociedades.
Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, estin sujetos a un gravamen
del 32.5% sobre la base imponible. No obstante, de la cuota resultante pueden practicarse
determinadas deducclones.

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible. A continuacion se incluye
una conciliacion entre el beneficio contable del ejercicio 2004 y el beneficio fiscal que Ja
Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales de 2004:

Euros
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 13.282.596
Exencién por doble imposicion internacional (4.998.750)
Diferencias permanentes (3.233.393)
Compensacion de bases negativas de ¢jercicios anteriores (5.050.453)

Base contable y base impomble fiscal | _

(Continia)
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E] gasto del ejercicio 2004 por Impuesto sobre Sociedades se calcula como sigue:

Euros
Base contable por 32,5% -
Aplicacion del crédito fiscal por compensacion de bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores 1.641.397
Reconocimiento de créditos fiscales por deducciones (768.091)
Otros conceptos 20.278
Gasto por Impuesto sobre Sociedades _§93.084

La Sociedad dispone de bases imponibles negativas, deducciones tributarias por inversinr_les,
creacion de empleo, formacion y por doble imposicion de dividendos pendientes de aplicar
al 31 de diciembre de 2004 segun el siguiente detalle:

Euros
Bases Doble

Ao de imponibles Deducciones Deducciones imposicion de  Aplicables
origen negativas con limite sin limite dividendos hasta
1994 14.318.609 - - - 2009
1995 12.678.034 - - - 2010
1999 - - 2.073 - 2014
2000 - - - 1.071.398 2015
2001 - - 10.974 - 2016
2002 - 9.610 2.072 011.066 2017
2003 209.365 5.146 - 1.138.000 2018
2004 B . - 9.730 758.361 2019

27,206,008 14.726 24.842 3.8/8.840

Al 31 de diciembre de 2004, se ha considerado el efecto fiscal de bases imponibles negativas
por 8.842 miles de euros, junto con los importes de las deducciones activadas en este
gjercicio y en ¢jercicios anteriores por 3.918 miles de euros y se encuentran registrados al
31 de diciembre de 2004 en el capitulo de inmovilizaciones financieras y de deudores a
corto plazo por 10.960 miles de euros y 1.800 miles de euros, respectivamente, en funcion
de los plazos previstos para su aplicacion (véanse notas 7 y 8).

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado con las rentas positivas de los periodos impositivos que concluyan en los
quince afios inmediatos y sucesivos, distribuyendo la cuantia en Ja proporcion que se
estime conveniente. La compensacion se realizara al tiempo de formular la declaracién del
Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacion que
correspondan a las autoridades fiscales.

(Continua)
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Segiin establece la legislacion vigente los impuestos no pueden considerarse definitivamente

liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las

® autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro ahos. Al 31 de
diciembre de 2004, la Sociedad mantiene abijertos a inspeccion fiscal los ejercicios a partir

del terminado en 31 de diciembre de 2000 y siguientes para los principales impuestos a los

que se halla sujeta. Como consecuencia del tratamiento fiscal dado a determinadas

operaciones, existen ciertas contingencias fiscales que podrian resultar en reclamaciones

de las autoridades en futuras inspecciones, que no se pueden cuantificar objetivamente en

la actualidad, no obstante, los Administradores de la Sociedad no esperan que, €n su caso,

® surjan pasivos adicionales de importancia.

En enero de 2005 la Sociedad ha conocido que el Tribunal Supremo ha dictado una sentencia
en la que se determina la nulidad de determimados preceptos contenidos en la normativa
foral del Impuesto sobre Sociedades. Las autoridades fiscales han interpuesto recursos
contra esta sentencia. Los Administradores de la Sociedad consideran que la resolucion
final del anterior contencioso, no tendrd efecto significativo alguno en estas cuentas

@ anuales tomadas en su conjunto.

(19) Informacion sobre Aspectos Medioambientales

La Sociedad, en el ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2004, no ha realizado
inversiones, ni ha incurrido en gastos de naturaleza medioambiental y no tiene abiertos

proyectos de esa naturaleza.

La Sociedad no ha recibido durante el ejercicio 2004 subvenciones ni ingresos relacionados
con e] medio ambiente.

Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad no tiene registrada provision alguna por posibles
riesgos medioambientales dado que los Administradores estiman que no existen
contingencias significativas relacionadas con posibles litigios, indemnizaciones u Otros

® conceptos.

(20) Garantias Comprometidas con Terceros y Otros Pasivos Contingentes

.a Sociedad a 31 de diciembre de 2004 tiene prestados avales ante entidades financieras de
las sociedades Aceria de Alava, S.A. vy Tubacex Tubos Inoxidables, S.A., con un limite
total de 5.000.000 de euros, y a favor de Cotubes Canada, Inc., sociedad dependiente de

¢ Comercial de Tubos y Accesorios Especiales, S.A., por un importe de 1.000.000 de

dolares canadienses.

Al 31 de diciembre de 2004 la Sociedad ha recibido un aval de una entidad financiera para
garantizar el buen fin de una importacion temporal de obras de arte por importe de 14.304
EUros.

¢ (21) Cuadros de Financiacion

Los cuadros de financiacion de los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 2004 y 2003
se presentan en €] Anexo V adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.
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TUBACEX, 5.A,
Informe de Gestion

Ejercicio 2004

Tubacex, S.A. es la sociedad matriz del Grupo de su propio nombre, tenedora de las participaciones
societarias de sus filiales, por lo que ejerce de sociedad holding de dicho grupo desde el afio 1994,
momento en que se llevo a cabo la reestructuracion industrial del grupo, con la creacion de Tubacex
Tubos Inoxidables, S.A. a la que se traspasé la rama de actividad de la primera. Desde este

momento Tubacex, S.A. no desempeiia actividad industnal alguna.

Al comentar la evolucion de Tubacex, S.A. como tal sociedad matriz, nos referimos a la
informacion y gestion consolidadas dado que en ella podremos apreciar la situacion y evolucion del

comportamiento empresarial del grupo de una forma mas extensa.

En el ejercicio 2004 la economia mundial ha experimentado una notable mejoria respecto del
pasado afio, principalmente por el buen comportamiento de Estados Unidos y los elevados
crecimientos registrados en China. La Unién Europea, confirmando las previsiones, ha crecido de
una manera mucho mas modesta. Este panorama general de mejora en el crecimiento se ha dejado
sentir positivamente en los negocios del Grupo mediante un fortalecimiento en la demanda final de
nuestros productos. Por el contrario, durante 2004 hay una serie de hechos muy relevantes que
afectan directamente a la gestion de las empresas exportadoras europeas y que han amenazado la
competitividad de la industria siderurgica como han sido el continuo aumento del precio de las
materias primas y la depreciacion del US$ frente al Euro, acentuando la tendencia cambiaria
marcada en los afios 2002 y 2003. Mencion especial merece el fuerte incremento en los precios del
petroleo, que si bien actia como catalizador de los programas de inversion de sectores muy
relevantes en el uso final de nuestros productos, no deja de suponer un muy importante elemento de
incertidumbre en la sostenibilidad del crecimiento de la economia mundial.

Durante este afio China ha sido el pais con mayor tasa de crecimiento del mundo y el tercer
importador y exportador a nivel mundial. Esto le ha permitido crecer a tasas superiores al 9,5% a
pesar de las medidas gubernamentales para su moderaciéon. En lo que a acero hace referencia el
consumo chino ha crecido durante el afio un 12%, situandole como el primer consumidor mundial, y
la produccién un 23%. Durante el afio 2004 ha continuado siendo un importador neto, el segundo en
el ambito mundial, pero a su vez con una mayor capacidad exportadora donde han experimentado
también importantes crecimientos. La tendencia para el afio 2005 apunta a que China en lo que se
refiere al acero inoxidable dejard de ser un importador neto comenzando a exportar parte de su

produccion.
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Por su parte, la economia de Estados Unidos ha crecido a un ritmo del 4,4%, la mayor subida desde
1999 y nueve décimas por encima del crecimiento de 2003. El incremento de la produccion se ha
sustentado principalmente en el consumo y la inversion que crecieron a sendas tasas del 3,8% vy
10,1% respectivamente siendo el sector exterior la nota negativa con una caida del 0,7%. Las
exportaciones crecieron de forma notoria, ayudadas por el efecto divisa, pero por debajo de las
importaciones lo que ha llevado al déficit comercial norteamericano a niveles record nuevamente
durante el afio. Durante el 2004 ¢l aumento de la produccion ha estado acompaifiado de un aumento
en el empleo lo que junto al aumento de la inversién empresarial del 10,3% parece indicar que esta
recuperacion presenta bases sostenibles a medio plazo. La inflacion se ha mantenido en niveles del
3%, por encima del 2,1% de 2003 pero ain en niveles relativamente bajos. En esta valoracion no
podemos obviar el importante efecto de los precios de las materias primas y en especial del petréleo
en la evolucidn futura de la inflacion a nivel mundial.

La Union Europea ha vivido un afio trascendental en el cual la Europa de los 15 ha pasado a
convertirse en la Europa de los 25. Asi el crecimiento de la zona euro ha sido del 2% y el de la
Unién Europea ampliada a los 25 paises del 2,3% en 2004 frente a los crecimientos del 0,5 y 0,9%
de 2003. Las exportaciones extracomunitarias han mejorado en 2004 un 6% en la zona euro (un
6.2% en la UE) frente al 6,3% de las importaciones en la zona euro (6,6% en la UE) frente a 2003.
Los principales factores de esta recuperacién ha sido el fuerte impulso exterior en la demanda,
perjudicada por la depreciacion del US$, y en menor medida un entorno de tipos de Interes
historicamente junto con una baja inflacién (2,3% en 2004 en la zona euro). Por otra parte, los
problemas estructurales, como la baja flexibilidad laboral, siguen lastrando la economia de la UE
en la que persisten la debilidad de la demanda interna, unos niveles de paro elevados, y unos niveles
de endeudamiento piiblico en las principales economias (Alemania y Francia) muy alejados de los
criterios de convergencia. Esta tendencia, a tenor de las actuales reformas del pacto de estabilidad,
amenaza con convertirse en estructural.

A pesar de lo moderado del crecimiento europeo este afio se ha vuelto a tasas positivas de
crecimiento en paises como Alemania (1,6%), Francia (2,3%) e Italia (1,1%) que en 2003 habian
experimentado crecimientos practicamente nulos e incluso caidas como fue el caso de Alemania.
Por su parte Espaiia ha crecido un 2,7% en 2004 ligeramente por encima del resto de Europa.

Por lo que respecta a los mercados financieros, éste ha sido un afio de subidas de tipos de mteres por
parte de la Reserva Federal Americana que ha llevado a cabo cinco subidas consecutivas de un
cuarto de punto cada una situando los tipos de interés en el 2,25% tratando de adecuar su politica
monetaria al repunte de los niveles de crecimiento en esta economia, tendencia que esta
continuando durante el 2005. Por su parte el Banco Central Europeo ha mantenido invariable el
precio del dinero durante todo el afio en el 2%.
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La situacion de los mercados de divisas durante el 2004 ha continuado siendo, al igual que lo fue el
2003, muy perjudicial para las empresas exportadoras europeas con un Euro que se ha revalorizado
en mas de un 9% frente al US$ (que se suma al 20% del 2003 y al 14% del 2002) y en un 2% frente
al Yen (que se suma al 10% del 2003 y al 6% del 2002). Esta evolucion ha resultado y esta
resultando doblemente pemiciosa para la competitividad de las empresas europeas al perjudicar
directamente a las exportaciones a EE.UU. y favorecer indirectamente a economias ¢mergentes —
Asia y Paises del Este - con costes laborales muy bajos y cuyas monedas no se han depreciado
frente al US$. La liberalizacién del Yuan Chino un afio mas ha quedado pospuesta hasta que el
sistema financiero chino tenga la estabilidad necesaria que permita la libre fluctuacion de su
moneda. Como hemos comentado, la fortaleza de la demanda externa ha permitido mitigar el dano

de este entorno de divisa.

Los mercados bursétiles han experimentado un muy buen afio, cerrando el afio con importantes
revalorizaciones, que en el caso de la bolsa espaiiola se han situado en el 17,4% en el IBEX30 y
18,7% en el IGBM y que se suman a Jas ganancias del 28,2% vy 27,4%, respectivamente, de 2003.

Es importante destacar la evolucion de los precios de las materias primas basicas en nuestro
negocio (niquel y chatarra de inoxidable) con un incremento de precios medio del 44% durante el
2004, que se sumaria al 42% registrado en 2003, tomando en ambos casos las cotizaciones medias
del precio del niquel (LME). Ademas durante este ejercicio ha tomado una importancia muy notable
el Molibdeno cuyo precio se ha visto incrementado aproximadamente un 225% en 2004 cerrando ¢l
ejercicio en 87.000 US$/ton. En la formacion de estos niveles de precio hay varios factores a
destacar como son el mencionado fortalecimiento de los niveles de demanda mundial y el fuerte
tiron de China en la produccion mundial de acero pero no conviene olvidar que estos mercados han
estado y estin expuestos por una parte a la actividad de “Hedge Funds” internacionales —
enormemente activos en este momento en los principales mercados de materia prima - y a la propia
correlacion de estos mercados con la cotizacion del US3 ya que estas materias casi siempre se
compran en dolares. Por otra parte, el efecto de estos incrementos sobre los indices de inflacion es
un factor muy a tener en cuenta.

Durante e] 2004, estos incrementos en las principales materias primas han provocado un importante
encarecimiento de los gastos de aprovisionamientos que se han podido trasladar al chente final
debido a la buena situacion que ha expenmentado la demanda, especialmente a partir del segundo
trimestre del aiio.
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En lo que se refiere a los precios del petrdleo, €l ejercicio 2004 ha reflejado un aumento dv._a los
precios apareniemente consecuencia de factores coyunturales como son la inestabilidad en Onente
Medio, la debilidad del US$, las restricciones en la oferta de la OPEP, las tensiones puntuales de
paises productores como Venezuela o Nigeria y sobre todo el comentado incremento de la de:mﬂ_nda
(principalmente China e India). No obstante, la Agencia Internacional de la Energia (AlE), viene
advirtiendo reiteradamente de la existencia de problemas estructurales para adecuar la oferta a los
niveles esperados de demanda siendo necesarias importantes inversiones en toda la cadena de valor
de produccion y transformacion de petroleo y de sus derivados. El barrl Brent se incremento en
2004 como media un 32,5% (a pesar de los descensos de Noviembre y Diciembre) situando la media
del afio en los 38,21 US$ como media en el 2004 frente a Jos 28,83 USS del 2003. Esta evolucion ha
continuado durante 2005 alcanzando cifras en la cotizacion de contado nunca vistas anteriormente
superiores a los 50 US$. En el momento actual, un barril de petréleo en estos valores esta dentro de

las previsiones de los principales analistas internacionales.

En el ambito sectorial, usuarios finales clave de nuestros productos, como son los productores de
energia eléctrica, petrdleo, gas e industria quimica y petroquimica, han incrementado
ostensiblemente su actividad con respecto al afio precedente. En este sentido la tonica del 2004 ha
sido 1a de una progresiva recuperacion del mercado europeo con ligeros incrementos de volumen,
una importante mejoria del mercado americano y una continuacion de la buena evolucion y mayor
peso especifico, ya mostrada durante 2003, del mercado asiatico. La permanencia de la inestabilidad
en los mercados de divisas y los fuertes crecimientos de los precios de las materias primas son
elementos que han dificultado un mayor relanzamiento de la demanda.

El Grupo Tubacex, netamente exportador y con ventas en area dolar en el entomo del 25%-30%,

durante el afio 2004 ha alcanzado resultados operativos, beneficios neto y cash — flow superiores a

los del afio anterior en un 129,5%, 123,3% y 40,8%, respectivamente, junto con un aumento de la s
cifra total de ventas en un 34,2%. Estos resultados reflejan por una parte factores externos descritos

como son la recuperacion econémica con respecto a 2003 y el consiguiente incremento en el

volumen de la demanda de nuestros productos. Ademas, hay factores muy importantes de indole

interna como son el desarrollo de] Plan de Competitividad en la principales Unidades del Grupo que

nos ha permitido actuar decisivamente sobre nuestra base de costes asi como la puesta en marcha de

acciones comerciales que han posibilitado la sucesiva repercusion del precio de las principales

materias primas al cliente final.

Un afio mas, es necesario hacer referencia al alto nivel de integracion de las distintas unidades del

Grupo. Esta union de esfuerzos y personas ha posibilitado la consolidacion de una cuota de mercado
mundial del 22% en gama de productos del Grupo.

- Con relacion al apartado de retribucion del acclonista, se mantiene la via del dividendo, ya por

quinto aiio consecutivo, Para este ejercicio se ha optado por la via del dividendo tradicional
con cargo a los resultados del ejercicio 2004.
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1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DE TUBACEX, S.A. en 2004

La actividad de Tubacex, S.A. se caracteriza como la de sociedad holding con las funciones de
una sociedad de cartera del “Grupo de Empresas Tubacex”. Esta actividad se focaliza
principalmente en la gestion estratégica y financiera global del grupo y en los servicios de
direccién, gestion de marcas y patentes, administracion y asesoramiento a las empresas del grupo.
Asimismo, Tubacex S.A. es sociedad arrendadora de los edificios industriales utilizados en su
actividad por determinadas sociedades filiales — Tubacex Tubos Inoxidables, S.A. (T.T.1.), Aceria
de Alava, S.A. y Comercial de Tubos y Accesorios Especiales, S.A. (Cotubes) - . Las inversiones
financieras de su activo se corresponden en su mayoria a las participaciones en las sociedades que
componen dicho grupo. Tubacex S.A. es sociedad perceptora de los ingresos por los servicios y
arrendamientos descritos asi como por los dividendos correspondientes a las mencionadas

participaclones.

En diciembre de 2004, Tubacex, S.A. adquirio al Grupo Cotubel el 100% de Métaux Inox Services,
S.A.S. (MIS), empresa con sede en Soissons (Francia), dedicada a la comercializacion de tubo de
acero inoxidable sin soldadura en el mercado francés.

El importe de la inversion, realizada el 20 de diciembre, ascendié a dos millones de euros,
aproximadamente, de los cuales un millén de euros corresponde al coste de adquisicidn de la
compaiiia y otro millén de euros a la refinanciacidén de los pasivos mantenidos por MIS con su
anterior propietario.

Mediante esta adquisicion, Tubacex reforzarda su capacidad de servicio a distribuidores y
almacenistas, clientes del grupo en el mercado franceés, de acuerdo con el plan estratégico Tubacex
2010 lanzado en octubre de este afio.

Como sociedad cotizada en bolsa y en cuanto a la evolucién de sus acciones, €stas se han
revalorizado en un 33,10% durante el afio 2004. Los titulos de la Sociedad han pasado de 1,42 euros
por accion al cierre de 2003 a 1,89 euros por accion en su ltima cotizacion de 2004, ¢l pasado 30
de diciembre.

Durante el ejercicio se han negociado en el mercado bursatil un total de 96,76 millones de acciones,
lo que supone un incremento del 61,7% respecto al numero de titulos negociados en 2003, que
ascendio a 59.85 millones de acciones.

La rotacion de las acciones de la Sociedad se ha situado en el 72,80% respecto al nimero total de
acciones de Tubacex, que asciende a 132,98 millones de acciones.

Por lo que se refiere a la contratacion efectiva, ésta ha ascendido en el ejercicio 2004, a 163,06
millones de euros, una cifra superior en un 106,10% respecto a la negociada durante el afio 2003,
cuando ascendid a 79,10 millones de euros.
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La capitalizacién bursatil de la Sociedad a 31 de diciembre de 2004 ascendia a 251,33 millones de
euros, un 33,10% mas que al cierre del ejercicio de 2003, cuando la capitalizacién bursatil de
Tubacex era de 188,83 millones de euros.

2, SITUACION DE L4 SOCIEDAD.

En esta apartado también nos tenemos que referir al Grupo en su conjunto por lo ya sefialado
anteriormente. A este respecto, la evaluacion del Grupo que, en lineas generales, consideramos muy
buena ha reflejado la paulatina mejoria que ha expenmentado la demanda durante el afio que han
caracterizado un afio de recuperacion de los niveles de actividad en nuestro sector. Asimismo,
destacamos ¢} éxito en la implantacion de los proyectos industriales u comerciales descritos
anteriormente que pone de manifiesto la solidez del Grupo ante los retos cada vez mas dificiles que
s¢ presentan y que viene asumiendo con naturalidad y flexibilidad.

El Grupo TUBACEX se encuentra perfectamente estructurado en todos los campos de actividad,
es decir, en el estratégico, industrial, comercial, econémico ~ financiero y social. En este momento,
el Grupo orienta su maximo esfuerzo al desarrollo del nuevo Plan Estratégico Tubacex 2010
orientado a garantizar el crecimiento y la rentabilidad futuras, buscando cada dia la excelencia en Ja
relacion con nuestros clientes y proveedores asi como la integracion de todos los trabajadores que
formamos el Grupo en un conjunto de valores y objetivos comunes y, en definitiva, en la
orientacion continua a la creacion de valor para el accionista.

3. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES PARA LA SOCIEDAD,
OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO. /

No se ha producido ningun acontecimiento que requiera mencion especial.

4. PERSPECTIVAS Y EVOLUCION FUTURA DE LOS NEGOCIOS DE LA
SOCIEDAD

Hemos de contemplar con satisfaccion los frutos que se van obteniendo a raiz de los importantes
proyectos puestos en marcha en el ejercicio 2003 en el Grupo Tubacex y que mantendran su
desarrollo a lo largo de varios afios como son: El proceso de implantacién del Plan de
Competitividad actualmente en curso - que ha identificado un alto potencial de mejora en los costes
y de la productividad -, y el lanzamiento de un nuevo Plan Estratégico en el afio 2004 con el
objetivo de responder a las actuales perspectivas de mejora en la demanda mundial de tubos con un
posicionamiento comercial diferencial en rentabilidad y capacidad de servicio al cliente. Ambos
proyectos son complementarios y pretenden mejorar la competitividad y eficiencia del Grupo en

sus principales areas de produccion y comercializacion buscando el incremento de sus MArgenes
operativos.
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5.- ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO.

Este capitulo se realiza en las filiales industriales del Grupo.

6.- ACTIVIDADES EN MATERIA DE MEDIO AMBIENTE.,

Este capitulo se realiza en las filiales industriales del Grupo

7. ACTIVIDAD SOCIAL

El “Informe de Responsabilidad Social Corporativa” detalla las politicas generales asi como las
actividades especificas llevadas a cabo por el Grupo Tubacex durante el afio 2004 en relacion a lo

principales “stakeholders” como son: la sociedad en su conjunto, ¢l medioambiente, los empleados
y sus representantes, los accionistas, analistas e inversores, medios de comunicacién, proveedores y

contratistas.

8. ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS.

En este ejercicio no se ha producido ninguna operacion de compra de acciones propias, con lo cual
la cifra al 31 de diciembre de 2004 asciende a 1.915.306 acciones ordinarias en poder del Grupo,

que suponen un 1,44% del capital social.

9. PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS.

El resultado de Tubacex, S.A. ha sido de 12.389.011,73 euros de beneficio, que se propone su
destino de la forma sigulente:

Reserva legal 1.238.901,17 euros
Resultados negativos de ejercicios anteriores 2.670.218,02 euros
Dividendo ordinario 4.864 320,00 euros
Dividendo complementario 1.891.680,00 euros
Reservas voluntarias 1.723.892,54 ¢uros

Se mantiene el dividendo como forma de retribucion al accionista destinando a tal fin el 50% del
beneficio neto consolidado del aito 2004 trente al 40% de ejercicio anterior.




———p_AIVATO VIaeqgain Muro )

En cumplimiento de o dispuesto por la legislacion vigente, todos
los  miembros, que componen en el dia de la fecha la totalidad de
los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad
TUBACEX, S.A., han acordado formular por unanimidad las
cuentas anuales de Tubacex, S.A. correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2004 todo ello extendido e
identificado en la forma que sequidamente se indica:

-El Balance de Situacidon de Tubacex, S.A. figura transcrito en un
(1) folio de papel timbrado, niumero 2.774.501.

-La Cuenta de Pérdidas y Ganancias de Tubacex, S.A. figura
transcrita en un (1) folio de papel timbrado, numero 2.774.502.

-La Memoria de Tubacex, S.A. figura transcrita en (25) folios de
papel timbrado, numeros 2.774.503 al 2.7/74.527 ambos inclusive.

-El Informe de Gestion de Tubacex, S.A. figura transcrito en (7)

folios de papel timbrado, niumeros 2.774.528 al 2.774.534 ambos
Inclusive.

En Llodio, a_ 18 de Marzo del afio 2005.

DNI 14.884.781 D
Presidente Consejero Delegado
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D. José Antonio Ardanza Garro D. Alej;ndro Echevarria Busquet
DNI 14.823.596 G DNI 16.201.418 B
Vocal Vocal
|
® o F— —_— - o
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TUBACEX, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
Consolidados

31 de diciembre de 2004 y 2003

(Junto con el Informe de Auditoria)
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KPMG Auditores 5.L.
Gran Via 17

48001 Bilbao

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Tubacex, 5.A.

i Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Tubacex, S.A. (la Sociedad) y sociedades
dependientes que se detallan en la nota 1 de la memoria (el Gl‘!.lpﬂ o el Grupo Tubacex), que
comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2004 y ?003 y las
cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas y la memoria consolidada cnnespuqc:[1entes a los
ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacion es respnns@_x!ndad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las
citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de fflﬂllEl'dO
con las normas de auditoria generalmente aceptadas que requieren el examen, mediante la
realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
ectimaciones realizadas. Nuestro trabajo no ha incluido la auditoria de las cuentas anuales del
ejercicio 2004 y 2003 de determinadas sociedades en las que participa el Grupo Tubacex, que se
mencionan en el Anexo }, cuyos activos representan un 28% y cuyos resultados netos suponen
una aportacién positiva del 63%, de las correspondientes cifras consolidadas (31% Yy 76‘%,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2003). Las mencionadas cuentas anuales han sido
auditadas por otros auditores y nuestra opinion expresada en este informe sobre las cu}entas
anuales consolidadas de Tubacex, S.A. y sociedades dependientes se basa, en lo relativo a
dichas sociedades, tinicamente, en los informes de los auditores mencionados en el citado

Anexo l.

2. En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en los informes de los otros auditc_»r?s, que se
mencionan en el Anexo I de la memoria, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004 y

2003 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patr.imunio
consolidado y de la situacion financiera consolidada de Tubacex, S.A. y sociedades
dependientes al 31 de diciembre de 2004 y 2003 y de los resultados cunsplld'atzlos de sus
operaciones y de los recursos consolidados obtenidos y aplicados durante los €jercicios anuales
terminados en dichas fechas y contienen la informacion necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados aplicados uniformemente.

3. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2004 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de Tubacex, S.A. 'y sociedades
dependientes, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integra.nte de
las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el
citado informe de gestioén consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas f:l’el
ejercicio 2004. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de. gestmn
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Tubacex, S.A. 'y

sociedades dependientes.
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TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Cuentas Anuales Conschdadas

31 de diciembre de 2004 y 2003

(1) Naturaleza, Actividades Principales y Sociedades Dependientes

Tubacex, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sociedad anénima el 6 de junio
de 1963 y tiene su domicilio social en Llodio (Alava).

Su objeto social es, entre otros, la fabricacion y venta de tubos especiales de acero si_n
soldadura, basicamente inoxidables, asi como cualquier otra modalidad de la industria
siderometalirgica u otras actividades similares que se acuerde explotar. No obstante, a
partir del 1 de enero de 1994, la Sociedad quedo convertida en una sn.ciedad tened:::nra de
participaciones y cabecera del Grupo Tubacex, sin actividad productiva, ya que esta es
desarroljada por sus sociedades dependientes.

La actividad principal de Tubacex, S.A. se concentra ¢n la tenencia de participaciﬂnesy en la
prestacién a las empresas del Grupo de determinados servicios de caracter centralizado y

de arrendamiento que son objeto de facturacion.

La Sociedad es cabecera de un grupo de empresas (en adelante el Grupo) formado por las
sociedades dependientes y asociadas, cuya informacién mas significativa se detalla en el
Anexo | adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota. La aportacion de cada
sociedad al resultado consolidado y a las reservas consolidadas se muestra en ¢l Anexo 11,

el cual forma parte integrante de esta nota.

(2) Bases de Presentacion

En cumplimiento de la legislacion vigente los Administradores de la Sociedad han tormulado
estas cuentas anuales consolidadas con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio
consolidado, de la situacion financiera consolidada, de los resultados consolidados y de
los cambios en Ja situacion financiera consolidada de los ejercicios 2004 y 2003,

Estas cuentas anuales consolidadas han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad de ¢ada una de las sociedades del Grupo.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas consolidadas del ejercicio 2004
seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas, Las
cuentas comparativas del ejercicio 2003 fueron aprobadas en Junta de fecha 19 de mayo
de 2004.

(3) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Las cuentas anuales consolidadas han sido formuladas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracion y clasificacion contenidos en el Plan General de
Contabilidad v en las normas para la formulacion de cuentas anuales consolidadas. Los
principales son los sigulentes:

(a}) Consolidacion

Las participaciones en empresas de] Grupo han sido consolidadas mediante la aplicacion
del método de integracion global, excepto en aquellos casos en los que los saldos a
iIncorporar no son significativos respecto a las cuentas anuales consolidadas tomadas
€N Su CoNnjunto.

(Continua)
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aplicado el método de puesta en equivalencia para aquellas sociedades del

subgrupo SBER que, aunque se mantiene una posicion de dominio efectivo sobre
ellas, su aportacion al Grupo no es significativa.

Han si
aurn

do excluidas del perimetro de consolidacién determinadas sociedades en las que,
que Tubacex, S.A. posee una participacion directa o indirecta superior al 20%,

carecen de actividad, o bien presentan un interés poco significativo respecto a las
cuentas anuales consolidadas. Estas sociedades se han valorado conforme a los

criterios que se mencionan en el apartado (d) de esta nota.

En el

ejercicio 2004 se ha incorporado en el perimetro de consolidacidn la sociedad

Métaux Inox Services, S.A.S., dedicada a la distribucion de tubos y con domicilio
social en Soissons (Francia), como consecuencia de la adquisicion, por parte de la

Saciedad, del 100% de su capital social.

Asi mismo, los siguientes criterios han sido tenidos en cuenta en el proceso de
consolidacion:

() Fondo de comercio consolidacion

El fondo de comercio de consolidacion corresponde a la diferencia positiva

existente, en el momento de la toma de participacion o primera consolidacion que
no ha sido asignada como mayor valor de activos entre el importe pagado por la
Sociedad en la adquisicion de determinadas sociedades consolidadas y el valor
tedrico-contable de la parte proporcional de los fondos propios de las sociedades
adquiridas atribuibles a dicha participacion. La amortizacién del fondo de
comercio de consolidacién se realiza linealmente durante un periodo
comprendido entre quince y veinte afios por entender los Administradores de la

Sociedad que, en este periodo, se produce su recuperacion.

(i1) Diferencia negativa de consolidacion

Los importes negativos que resultan de la comparacién mencionada en el apartado

(i) anterior o diferencia negativa de consolidacién se incluyen en este epigrafe
del balance de situacién consolidado, registrandose en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada, unicamente, en aquellos casos en los que s¢ encuentren
basados, con referencia a la fecha de adquisicion de la correspondiente
participacion, en la evolucion desfavorable de los resultados de la socledad de
que se trate o cuando correspondan a plusvalias realizadas.

lL.a diferencia negativa de consolidacion se corresponde integramente con las
generadas como consecuencia de la adquisicién de diversas participaciones

minoritarias de Aceria de Alava, 5.A. (vease nota 3).

(Continua)
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(iii) Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de la consolidacion

Las siguientes transacciones y saldos han sido eliminados en el proceso de
consolidacion:

_ Los débitos y créditos reciprocos y los gastos e ingresos por operaciones
internas.

- Los resultados por operaciones de compra-venta de inmovilizado material y
los beneficios no realizados en existencias.

. Los dividendos internos y el saldo deudor correspondiente a los dividendos a
cuenta registrados en la sociedad que Jos distribuyo.

(iv) Homogeneizacion de las cuentas individuales

Los elementos del activo y del pasivo, asi como los ingresos y gastos de las
sociedades incluidas en la consolidacién, se valoran siguiendo metodos

uniformes.

El ejercicio econdmico de las sociedades del Grupo finaliza en 31 de diciembre,
excepto para el ejercicio 2003 en el cual ¢l subgrupo Schoeller-Bleckmann
Edelstahlrohr AG (en adelante el subgrupe SBER) y Schoeller-Bleckmann
Fdelstahlrohr Inmobilien AG cerraron sus cuentas anuales el 31 de marzo si
bien, a efectos de su consolidacion, en e] Grupo Tubacex se elaboraron cuentas
anuales consolidadas de estos subgrupos para el periodo comprendido entre el 1
de enero y el 31 de diciembre de 2003.

(v) Conversién de cuentas anuales de sociedades radicadas en paises que no forinan
parte de la Unién Monetaria Europea

La conversidn de Jas cuentas anuales de las sociedades del Grupo en paises que no
forman parte de la Unién Monetaria Europea se ha llevado a cabo siguiendo el
método del tipo de cambio de cierre. Las diferencias de conversién surgidas
figuran incluidas en el capitulo de Diferencias de conversién, en los balances de
situacion consolidados adjuntos.

(b) Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial corresponde, fundamentalmente a aplicaciones informaticas
adquiridas a terceros, se valora a su coste de adquisicion, y se presenta neto de su
correspondiente amortizacion acumulada, que se calcula linealmente durante un
periodo de cinco afios en que estd prevista su utilizacion. Los gastos de
mantenimiento de las aplicaciones informaticas se registran como gastos en ¢l
momento en que se INCUITen.

(Continia)




R,
\RABAKO TINBREA]
TIMBRE DE ALAVA

W_

2511343

4

TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

(¢) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicion actualizado al
amparo de diversas disposiciones legales entre las que se encuentran el Real Decreto-
Ley 7/1996 y la Norma Foral 4/1997 de Alava, deducidas las amortizaciones

acumuladas correspondientes.

| a amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores
de coste actualizado siguiendo ¢l método lineal durante los siguientes anos de vida

util estimados:

Construcciones 25-48
Instalaciones técnicas y maquinaria 5-20
Otras instalaciones, utillaje, mobiliario y otro inmovilizado 5-10

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovihizado material que no mejoran
su utilizacién o prolongan su vida 1til, se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias

consolidada en el momento en que se producen.

Asimismo se dotan provisiones por depreciacion para registrar las correspondientes
correcciones valorativas de los elementos del inmovilizado material revirtiendo, en su
caso, las mismas si desaparecen las causas que determinaron su dotacion.

(d) Inmovilizacignes financieras

1.os valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de adquisicion,
incluidos los gastos inherentes a la misma.

Se dotan Jas oportunas provisiones por depreciacién de los valores mobiharios cuando se
aprecian circunstancias de suficiente entidad y clara constancia. A estos efectos,
cuando se trata de participaciones en capital, excluidas de la consohidacion, se
provisiona el exceso del coste de adquisicién sobre el valor tedrico-contable de las
participaciones, corregido por el importe de las plusvalias tacitas adquiridas que
todavia subsisten al cierre del gjercicio.

La inversién en obras de arte se valora a su coste de adquisicion, o a su valor estimado
de realizacion, si fuera inferior.

(e) Existencias

las existencias se muestran valoradas a precio de adquisicién o coste de produccion
COMO Sigue:;

- Materias primas y otros aptovisionamientos: A precio medio ponderado.

. Productos en curso y semiterminados y productos terminados: A precio medio
ponderado de los consumos de materias primas y otros aprovisionamientos,
incorporando la parte aplicable de los costes directos e indirectos de mano de obra
y de gastos generales de fabricacion.

(Continua)
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El Grupo realiza dotaciones a la provision por depreciacion de existencias cuando ¢l
coste excede a su valor de mercado o s1 existen dudas razonables de su

recuperabilidad.

(f) Acciones propias

Las acciones propias de la Sociedad dominante se valoran a su precio de adquisiciﬁn, 0a
su valor de mercado, cuando éste sea menor, dotandose la correspondiente reserva
indisponible (véase nota 10). Como valor de mercado se considera la_ cotizacion
oficial media del dltimo trimestre del ejercicio, la cotizacion al cierre, o el
determinado por el valor tedrico-contable del Grupo Tubacex, el que resulte menor.

(g) Chlientes y efectos comerciales a cobrar

Siguiendo la practica comercial generalizada, una parte de las ventas efectuadas por el
Grupo se instrumenta en efectos comerciales, aceptados 0 sin acepfmr por los cl'lentes
nacionales, y mediante remesas y créditos documentarios concedidos por entidades
financieras en el caso de clientes extranjeros. Los efectos a cobrar y las remesas y
créditos documentarios se descuentan en bancos salvo buen fin. En los balances de
situacion consolidados adjuntos los saldos de clientes incluyen los efectos
descontados pendientes de vencimiento al 3] de diciembre, f'lgl:lrandn su
contrapartida por el mismo importe como deudas con entidades de crédito (veanse

notas 8 y 13).

Los gastos relativos al descuento de efectos se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada cuando se incurren y no se difieren a lo largo del_ periodo de
vencimiento de los respectivos efectos debido a la escasa repercusiéon que tal
diferimiento tendria en la determinacion de los resultados consolidados de cada

g]ercicio.

E] Grupo sigue el criterio de dotar provisiones para insolvencias con el fin de cubrir los
saldos de determinada antigiledad o en los que concurren circunstancias quée permiten
razonablemente su calificacion como de dudoso cobro.

El Grupo da de baja los saldos de clientes por el importe de las cesiones de créditos,
siempre que el factor asuma el riesgo de las mnsolvencias,

(h) Transacciones en moneda distinta del euro

Las transacciones en moneda distinta del euro se registran contablemente por su
contravalor en euros, utilizando Jos tipos de cambio vigentes en las fechas en que se
realizan, excepto en aquellos casos en los que existan contratos de compra-venta de
divisas a plazo u otras operaciones de cobertura del riesgo de fluctuacion de divisas,
en los que el proceso de conversion se efectua mediante la aplicacion de los tipos de
cambio asegurados. Los beneficios o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas
en la cancelacion de los saldos provenientes de transacciones en moneda distinta del
euro, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el momento

en que se producen.

(Continua)
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[.os saldos a cobrar y a pagar en monedas distintas del euro al cierre del ejerciclo se

valoran en euros a tipos de cambio que se aproximan a los vigentes al‘ .31 de
diciembre. o a los correspondientes seguros de cambio contratados reconociéndose

como gastos las pérdidas netas de cambio no realizadas, determinadas para grupos de
divisas de similar vencimiento y comportamiento en el mercado y difiriéndose hasta
su vencimiento los beneficios netos no realizados, determinados de igual modo.

La operativa del Grupo consiste en la contrataciéon con entidades Tﬁnanciﬂras c}e
operaciones de venta de divisas a unos plazos concretos y a unos tpos de cambio
determinados, basandose en proyecciones de tesoreria en divisas que incluyen tanto
cuentas a cobrar por facturaciones realizadas, como cartera de pedidos por

facturaciones aun no realizadas.

Corto/largo plazo

En los balances de situacion consolidados adjuntos se clasifican a corto plazo los
créditos y deudas con vencimiento igual o inferior a doce meses y a largo plazo en el
caso de exceder sus vencimientos de dicho periodo, contando a partir de ia fecha de

cierre del ejercicio.

Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada las sociedades vienen obligadas a indemnizar a
sus empleados cuando son cesados €n Sus SErvicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion anormal del empleo y
dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan
voluntariamente en sus servicios los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se
cargan a gastos en el momento en que se toma la decision de efectuar el despido.

Plan de jubilacion y otras obligaciones similares

Tubacex, S.A. y diversas sociedades dependientes han adquirido en ejercicios ElIltEfl‘iDl‘ES,
compromisos sociales con varios colectivos de trabajadores y empleadn?. definidos en
diferentes pactos laborales aprobados. Una parte de estos compromisos se cub'ra
mediante una aportacion anual definida a una Entidad de Prevision Social _V'nluntarla,
Otra parte de estos compromisos se cubrié en ejercicios anteriores suscribiendo una

pdliza de seguro con prima unica.

Asi mismo, SBER tiene asumidos determinados compromisos con su personal
basicamente en concepto de premios de antigiiedad en el momento de su jubilacion

(véase nota 12).

(Continua)
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(1) Provisiones para riesgos y gastos

Con fecha 29 de octubre de 2002 la Direccion de Tubacex, S.A. y de las sociedades
dependientes Aceria de Alava, S.A. y Tubacex Tubos Inoxidables, 5.A. y sus
respectivos trabajadores firmaron un Acuerdo Contrato de Relevo por el que, a partir
de enero de 2003 y hasta el 31 de diciembre de 2005 inclusive, dichas sociedades se
comprometieron a ofertar, de manera voluntaria, a todos los trabajadores en Convenio
que alcancen en ese periodo la edad de 60 afios la jubilacion parcial, causando baja de
las sociedades a los 65 aiios, simultaneada con un contrato de trabajo a tiempo parcial
al 15% de la jornada con permiso retribuido, y vinculada a un contrato de relevo con
otro trabajador. Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 ¢l Grupo tiene constituidas las
provisiones necesarias para la cobertura de los pasivos con devengo estimado en el
periodo de vigencia del referido contrato (véase nota 12),

Asi mismo, el Grupo tiene constituidas unas provisiones por el importe estimado de
deudas tributarias y responsabilidades probables o ciertas nacidas de litigios en curso
y por indemnizaciones u obligaciones pendientes de cuantia indeterminada, ejecucion
de avales u otras garantias similares, cuyo pago no es determinable ¢n cuanto a su
importe exacto o es incierto en cuanto a la fecha en que se producira al depender del

cumplimiento de determinadas condiciones.

Las dotaciones se efectian de acuerdo con las mejores estirnaciones del devengo anual.

(m) Ingresos a distribuir eén varios ejercicios

Las subvenciones de capital no reintegrables recibidas para la adquisicion de

inmovilizado material, figuran por el importe original concedido y se imputan a
resultados siguiendo el método lineal, durante un periodo equivalente a la vida atil de

los elementos del inmovilizado financiados con dichas subvenciones.

Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios incluye ingresos diferidos
correspondientes a la diferencia entre el valor de reembolso de la deuda como
consecuencia del Convenio de suspension de pagos con los acreedores de Aceria de
Alava, S.A. y su valor antes del Convenio. La imputacion a resultados se realiza

proporcionalmente al pago de la deuda asociada.

(n) lmpuesto sobre Socledades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada sociedad consolidada se calcula sobre el
beneficio contable, corregido por Jas diferencias de naturaleza permanente con los
criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El
efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos de los balances de
situacion consolidados.

Los créditos fiscales por pérdidas compensables y las deducciones y las bonificaciones
de la cuota del Impuesto sobre Sociedades pendientes de aplicar por insuficiencia de
cuota se reconocen en el activo de los balances de situacion consohidados de acuerdo

con un criterio de prudencia valorativa.

(Contimia)




oo

ARABAKO TINBREA
TIMBRE DE ALAVA

—W_

(4)

0.150253 ..

8
TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Memoria de Cuentas Anuales Consolidadas

(0) Aspectos medioambientales

Los elementos incorporados al patrimonio del Grupo con el objeto de ser utilizados de
forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal sea la minimizacion del
impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente se registran
como inmovilizaciones materiales en los balances de situacién consolidados por su
precio de adquisicion o coste de produccion, segun proceda. Su amortizacion se
realiza sobre los valores de coste siguiendo el método lineal durante los periodos de
vida uti} estimados que se detallan en el apartado (¢) de esta nota.

Los gastos incurridos como consecuencia de la realizacion de actividades
medioambientales se registran con cargo al capitulo de otros gastos de explotacion, de
las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas adjuntas.

|os pasivos de naturaleza medioambiental que a la fecha de cierre son probables o
ciertos pero indeterminados en cuanto a su Imporie exacto o a la fecha ¢n que s¢

produciran se registran, en su caso, con abono al epigrafe de provisiones.

Inmovilizaciones Materiales

Su composicién y movimiento en los ejercicios 2004 y 2003 se muestran en el Anexo 11l
adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

En el ejercicio 1996 determinadas sociedades del Grupo se acogieron a las actualizaciones de
balances reguladas en la Norma Foral 4/1997 y en el Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de
junio, incrementando, entre otros activos, el valor de los inmovilizados materiales en un
importe de 6.566 miles de euros y 1.876 miles de euros, respectivamente (véase nota 10

(c)), de los que corresponden a la matriz 3.764 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 el efecto neto de dichas revalorizaciones sobre la dotacion
a la amortizacién consolidada en el gjercicio no es significativo.

El importe de los elementos en uso totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2004 y 2003
asciende a 148.967 y 134.34] miles de euros, respectiva y aproxtmadamente.

En ejercicios anteriores la Sociedad adquirioé la propiedad de un centro comercial en Torrejdn
de Ardoz (Madrid), cuyo valor neto contable al 31 de diciembre de 2004 forma parte del
concepto de construcciones y asciende a 3.984 miles de euros. En el ejercicio 2002 s¢
suscribié un contrato de arrendamiento, con una opcion de compra por un periodo de
sesenta y tres meses, a contar desde el 1 de octubre de 2002, y cuyo importe varia én
funcion del momento en que se ejercite; antes del 31 de diciembre de 2004, 4.207 miles de
euros: 4.407 miles de euros entre el 31 de diciembre de 2004 y de 2005; 4.608 miles de
euros entre el 31 de diciembre de 2005 y de 2006; y 4.808 miles de euros entre el 31 de
diciembre de 2006 y de 2007.

En el intervalo hasta que se ejercite la opcion de compra, es decir, entre 1 de octubre de 2002
v ¢l 31 de diciembre de 2007 los locales permaneceran en alquiler, satisfaciendo ¢l tercero
a la Sociedad un importe de 10 miles de euros mensuales. El total de ingresos devengados
en el ejercicio 2004, incluidos otros conceptos, asciende a 120 miles de euros, y se
encuentran registrados en el epigrafe de otros ingresos de explotacién de la cuenta de
pérdidas v ganancias consolidada al 31 de diciembre de 2004

(Continia)
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En el ejercicio 2003 se canceld un importe de 1.725 miles de euros, con abono a pérdidas y
ganancias extraordinarias, de la provision constituida en ejercicios anteriores para posibles
pérdidas reversibles en la realizacién de dicho centro comercial por entender que, dadas
las condiciones del nuevo contrato y su evolucién, habian desaparecido las causas que
determinaron )a dotacion a la provision y, por tanto, en el momento de ejercitar la opcidn
de compra se recuperara el valor neto contable dei bien (vease nota 12).

En el ejercicio 2004 se ha enajenado el local en el que se encuentra situada la cafeteria de
dicho centro comercial por un precio de venta de 266 miles de euros, registrandose en la

cuenta de pérdidas y ganancias consolidada un beneficio de 38 miles de euros.

Dada la decisién tomada a finales del ejercicio 2002 de interrumpir la actividad industrial de
la sociedad dependiente Altx Inc. se procedio, en dicho ejercicio, a dotar, con cargo a ios
resultados consolidados, una provision por importe de 14.000 miles de euros, al objeto de
registrar el inmovilizado de dicha sociedad a su valor de liquidacién ordenada conforme a
la estimacion de un experto independiente. Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 el valor de
las provisiones de inmovilizado matenial asciende a 9.691 y a 10.454 miles de euros,

respectivamente (véase Anexo 111).

(5) Inmovilizaciones Financieras

Su composicién y movimiento durante los ejercicios 2004 y 2003 se muestra en el Anexo 1V
adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El detalle de otras inversiones financieras permanentes, otras participaciones, al 31 de
diciembre es como sigue: |

Porcentaj¢ de

participacion Miles de euros
2004 2003 2004 2003
Tubacex Canada 100% 100% 106 106
Tubacex Asia, S.L. 100% . 31 -
Oneder, S.A. 3% 3% 18 18
Tubacex Europe, B.V. 100% 100% 11 11
Aceros y Medioambiente - - 3 3
Agrupacion de Fabricantes
Espafioles de Tubos - - 2 2
Comercializadora Sideribérnica
de Gas, AlE - - ] 1
Otras inversiones a largo plazo - - 7.659 1.697
L83 1838

Otras inversiones a largo plazo al 31 de diciembre de 2004 y 2003 corresponden,
basicamente, a inversiones financieras de SBER, materializadas en bonos a largo plazo,
que devengan un tipo de interés anual medio del 4,65%, (4,8% al 31 de diciembre de
2003), parte de los cuales garantizan los préstamos a largo plazo concedidos a dicha
sociedad, y cuyo principal pendiente de vencimiento al 31 de diciembre de 2004 asciende
a 2.682 miles de euros (6.830 miles de euros en 2003) (vease nota 13).

(Continua)
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E] detalle de las provisiones, al 31 de diciembre, es el siguiente:

Miles de euros

2004 2003
(Obras de arte 2.053 2.069
Tubacex Canada 52 52
Otras inversiones a largo plazo 31 25

2.136 2.146

El movimiento de las provisiones durante los ejercicios 2004 y 2003 se muestra en el Anexo
1V adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

En el ejercicio 2003 se canceld con abono a pérdidas y gastos extraordinarios un importe de
|.665 miles de euros de la provisién constituida en ejercicios anteriores en relacion con las

obras de arte (véase nota 12).

En el ejercicio 2003 Tubacex, S.A. adquirio a terceros participaciones del 3,49% en el cap%tral
social de Aceria de Alava, S.A., por importe de 510 miles de euros. Dicha operacion
generd una diferencia negativa de consolidacion de 429 miles de euros (vease nota

3(a)(11)).

Con fecha 23 de septiembre de 2002 Tubacex Taylor Accesorios, S.A. enajeno la
participacion del 40% que poseia en el capital social de COTUSA por importe de 2,734
miles de euros. Al 31 de diciembre de 2004 el saldo pendiente de cobro asciende a 1.595
miles de euros, figurando 1.139 miles de euros en el concepto de créditos a largo plazo por
enajenacion de inmovilizado, del epigrafe de otros acreedores a largo plazo, al tener
vencimiento hasta el 2008 (1.595 miles de euros en 2003},

Fondo de Comercio de Consolidacion

El fondo de comercio de consolidacion surge en la compra de SBER y de SBER Inmobilien
por un importe de 22.159 miles de euros. La dotacion a la amortizacion registrada en los
ejercicios 2004 y 2003 ha ascendido en cada ejercicio a 1.113 miles de euros,
aproximadamente.

Adicionalmente, existe un fondo de comercio generado en la adquisicion de Schoeller—
Bleckmnann Technisches Service GmbH, por importe de 879 miles de euros. La dotacion a
la amortizacion registrada en los ejercicios 2004 y 2003 ha ascendido en cada ejercicio a
58 miles de euros, aproximadamente.

Durante el ejercicio 2004 ha surgido un fondo de comercio en la compra de la sociedad
francesa Métaux Inox Services, S.A.S. por un importe de 350 miles de euros.

(Contintia)
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(7) Existenclas

El detalle de existencias al 31 de diciembre ¢s como sigue:

Miles de euros

2004 2003

Materias primas y otros aprovisionamientos 42.734 33.274
Productos en curso y semiterminados 25928 20.496
Productos terminados 55.048 42.755
Anticipos a proveedores 416 20

124.126 06.545
Provisiones (2.830) (2.635)

121.296 23,210

Los gastos por consumos y otros gastos externos durante los ejercicios terminados en 31 de
diciembre de 2004 y 2003 han sido los siguientes:

Miles de euros

2004 2003
Compras netas y otros gastos externos 208.200 131.586
Variacion de existencias de materias primas y
otros aprovisionamientos (9.460) (2.538)
198,740 129,048

E! Grupo ha efectuado durante 2004 compras netas en monedas distintas del euro, excluidas
las operaciones internas, con el siguiente desglose:

Miles de euros

2004 2003
Dalar de EE.UUL 79.254 47.475
Délar canadiense 4919 1.360
Libra esterlina 381 19
Otras 12 3
84,566 48.859

(Continua)
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(8) Deudores

El detalle de deudores al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de euros
2004 2003

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 90.035 66.472
Empresas del grupo y asociadas, deudores 675 767
Deudores varios 741 794
Administraciones Publicas 11.802 10.896
103.253 78.929
Provisiones (2.062) (1.693)
101191 72236

Al 31 de diciembre de 2004 clientes por ventas y prestaciones de servicios incluye efectos
descontados en entidades financieras, pendientes de vencimiento, por importe de 4.657
miles de euros (4.878 miles de euros en 2003) (véase nota 13).

Los saldos deudores con Administraciones piiblicas al 31 de diciembre son los siguientes:

Miles de euros

2004 2003

Hacienda Publica, deudor por diversos conceptos

Por IVA 1.754 5961

Impuesto sobre beneficios anticipado 572 297

Otros conceptos 92 -
Subvenciones oficiales 19 19
Créditos por pérdidas a compensar y derechos por

deducciones y bonificaciones pendientes de

aplicacion a corto plazo (nota 18) 2.879 2.879

Otros conceptos 486 ~1.740

11,802 10,896

Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 el Grupo tiene contratadas diversas operaciones de
compra-venta a futuro de divisas, con la finalidad de cobertura de los saldos de clientes en

moneda distinta del euro (véase nota 3(h)), con el siguiente detalle:

Miles de euros
Valor de mercado al 31

Valor asegurado de diciembre

2004 2003 2004 2003
Dolares de EE.UU. 7.679 7.073 7.156 6.626
Libras esterhinas 1.972 3.488 1.928 3.479
Délares canadienses 694 1.038 669 999

(Continiia)
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(9) Inversiones Financieras Temporales
El detalle de inversiones financieras temporales al 31 de diciembre es como sigue:

Miles de euros

2004 2003
Imposiciones a corto plazo 2.768 3.870
Créditos a corto plazo 456 456
Acciones con cotizacion oficial 30 48
Créditos al personal __ 3 ——
EWAY, 4.374

(10) Fondos Propios

El detalle y movimiento de los fondos propios del Grupo se muestran en ¢l Anexo V adjunto,
el cual forma parte integrante de esta nota.

(a) Capital suscrito

El capital social al 31 de diciembre de 2004 y 2003 esta representado por 132.978.782
acciones de 045 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos
excepto las acciones propias cuyos derechos politicos quedan ¢n suspenso y Cuyos
derechos economicos seran atribuidos proporcionalmente al resto de )as acciones. La
totalidad del capital de la Sociedad cotiza en ¢l mercado continuo de la Bolsa
espaiiola.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 la Sociedad dispone de 1.915.306 acciones propias,
valoradas a un precio medio de 1,3152 euros por accién y tiene constituida una
reserva por un import¢ equivalente al de las acciones propias. Esta reserva ¢s de
caracter indisponible en tanto estas acciones no sean enajenadas o amortizadas por la
Sociedad. Con objeto de valorar dichas acciones a su coste o mercado, el menor, ¢l
Grupo mantenia al 31 de diciembre de 2003 provisiones por un importe total de 233
miles de euros, aproximadamente, cuya reversion figura registrada en el capitulo de
ingresos v beneficios extraordinarios de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada adjunta.

Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 ninguna entidad juridica poseia directa o
indirectamente una participacion superior al 10% del capital social de Tubacex, 5.A.

L.os estatutos de Tubacex, $.A. establecen, entre otros aspectos, que ningin accionista
podra emitir mas del 5% del nimero total de votos que acudan a cada Junta General,
cualquiera que sea el mimero de acciones cuya titularidad se acredite. A estos efectos
se considerara un solo accionista a una 0 mMas personas que tengan entre si relacion de
dominio o control.

(Continna)
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(b) Prima de Emision

La prima de emision tiene las mismas restricciones y puede destinarse a ]G% mismos ﬁr_les
que las reservas voluntarias de la Sociedad, incluyendo su conversion en capital

social,
(¢c) Reserva de Revalorizacién Norma Forai 4/1997

Acogiéndose a lo permitido por la legislacion mercantl] la Snc:iedad_ procedid a
actualizar, al 31 de diciembre de 1996, el valor de su inmovilizado matenal.

Habiendo transcurrido el plazo para que el saldo de esta reserva sea cuniprﬂbadnt por ias
autoridades tributarias, el saldo de esta cuenta puede ser destinado, libre de

impuestos, a:
_ FEliminacién de resultados negativos de ¢jercicios anteriores.

. Ampliacién de capital, previa eliminaci6n de las perdidas acumuladas que figuren
en el balance y previa constitucion de la reserva legal.

. Reservas no distribuibles, en cuanto al saldo de la cuenta pendiente de aplicacion.

(d) Reserva legal

Las sociedades estin obligadas a destinar una cifra igual al 10% de los beneficios de
cada ejercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que gste a!cax}ce, al
menos, el 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y
s6lo podra ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles,

e] saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. También bajo determinadas
condiciones se podra destinar a incrementar e] capital social en la parte de esta

reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya amphada.

(e) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias de la Sociedad son de libre disposicion una vez compensados
los resultados negativos de ejercicios anteriores por importe de 2.670 miles de euros.

(11) Socips Externos

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2004 y 2003 se muestra a continuacion:

Miles
de euros

Saldo al 31 de diciembre de 2002 134
Reparto de dividendos (10)
Adquisicion a soc1os externos (711)
Amortizacion de acciones (1N

Saldo al 31 de diciembre de 2003 y 2004

-
——
———

(Continna)
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(12) Provisiones para Riesgos y Gastos

Su composicién y movimiento en los ejercicios 2004 y 2003 es como sigue:

Miles de euros
- s e

(ras
obligaciones
laborales Seguros Contratos
(nota 3(k)) de vida de relevo Otros Total
Saldos al 31 de diciembre de 2002 4.683 238 659 6.634 12.214
Dotaciones - 170 4.482 90 4.742
Reversiones (141) - - (579) (720)
Pagos - _ - (96) - (96)
Saldos al 31 de diciembre de 2003 4.542 408 5.045 6.145 16.140
Dotaciones 439 - - 1.206 1.645
Reversiones - - - (21) (21)
Pagos - - (379) (105) (484)
Traspasos - - (467) 467 -
Galdos al 31 de diciembre de 2004 4981 408 4,199 7692  17.280

Las dotaciones y reversiones del ejercicio 2003 de las provisiones para riesgos y gastos para
contratos de relevo y otros se registraron con cargo a pérdidas y gastos extraordmnarios
quedando compensado, bdsicamente, su efecto por las reversiones y ba_ja_ﬂ de las
provisiones de inmovilizaciones materiales y financieras efectuadas en ¢l ejercicio 2003 al

haber desaparecido las causas que determinaron su dotacion (véanse notas 4 y 5).

(13) Deudas con Entidades de Crédito

El detalle de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles de euros Tipo de interés
2004 2003 2004 2003
Préstamos y créditos 107.865 91.039  Euribor + 0,3%/0,65% Euribor + 0,3%/0,65%
2,15% - 6,46% 2,15% - 6,46%
Anticipos a la exportacion Euribor + 0,3%/ 0,5% Euribor + 0,3%/ 0,5%
y financiacion de |
importaciones 2,775 5.530

Efectos descontados
pendientes de
vencimiento (nota 8) 4.657 4878

Deudas por intereses 138 133

115.435 101.580
Menos vencimientos a

corto plazo (100.077) (82.582)
15358 _18.998

(Contimia)
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El vencimiento a largo plazo de estas deudas es como sigue:

Miles de euros

Vencimiento 2004 2003
A dos afios 7.772 5.751
A tres afios 4.304 6.555
A cuatro anos 1.456 5.083
Resto 1.826 ]1.609
15328 18,9938

Con fecha 23 de diciembre de 1999 Tubacex, S.A. formalizé una pdliza de prestamo conjunta
con cuatro entidades financieras, por un principal total de 44.475 miles de euros con
objeto de financiar las adquisiciones de Schoeller — Bleckmann Edelstahlrohr AG y

Schoeller - Bleckmann Edelstahlrohr Inmobilien AG, con el siguiente desglose:

Miles de euros

Sociedad Principal  31.12.03 Vencimiento
Entidad 1 15.627 3.906 23.12.04
Entidad 2 10.818 2.705 23.12.04
Entidad 3 6.010 1.503 23.12.04
Entidad 4 12.020 3.005 23.12.04

44475  LLII9

Este préstamo estaba avalado de forma solidaria por las sociedades del grupa Tubacex Tubos
Inoxidables, S.A. y Aceria de Alava, 5.A.

La Sociedad tenia suscrito un swap de tipos de interés para asegurar el tipo de interes de parte
del mencionado préstamo, con un volumen medio asegurado en los ejercicios 2002, 2003
y 2004 de 14.199 miles de euros, 8.790 miles de euros y 3.381 miles de euros,
respectivamente, y un tipo de interés asegurado del 5,19% (4,44% de interés fijo mas
0,75% de diferencial del préstamo inicial).

Asimismo. al 31 de diciembre de 2004, SBER tiene concedidos créditos a largo plazo para
financiar adquisiciones de inmovilizado por importe de 2.682 miles de euros (6.830 miles
de euros al 31 de diciembre de 2003), que estan garantizados por activos financieros a

largo plazo (vease nota 3).

Durante el ejercicio 2003 la Sociedad amortizé anticipadamente dos préstamos concedidos
por entidades financieras a Alx. Inc. por 9.803 miles de euros, de los que Tubacex, S.A.
era garante por un importe total de 10.504.252 ddlares de EE.UU., que incluia principal,
intereses pendientes y gastos de cancelacion, mediante la contratacion de dos pohzas de
préstamo a largo plazo de 6.000 miles de euros cada una, y vencimientos ¢l 30 de
diciembre de 2007 y el 13 de enero de 2008, respectivamente. Estas polizas devengan un
tipo de interés anual del Euribor mas un diferencial de 0,5% y 0,55%.

(Continia)
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(14) Otros Acreedores y Otras Deudas no Comerciales

Su detalle al 31 de diciembre es el siguiente:

Miles de euros

2004 2003

Administraciones Puablicas 5458 3.083
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 1.279 1.292
Remuneraciones pendientes de pago 4.515 5.387
Convenio Suspension de pagos (nota 3(m)) 1.874 1.876
Otras deudas 6.344 1.867

19.470 13.505
Vencimientos a corto plazo 15.698) (10.340)

o2 3,102

Otras deudas incluye préstamos, sin devengo de intereses, concedidos por el Ministerio de
Ciencia y Tecnologia, por importes al 31 de diciembre de 2004 y 2003 de 954 miles de
euros y 1.345 miles de euros, respectivamente, para financiar inversiones productivas de

Aceria de Alava, S.A. y de Tubacex Tubos Inoxidables, 5.A.

(15) lmporte Netg de la Cifra de Negocios

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad
ordinaria del Grupo durante los ejercicios 2004 y 2003 y distribuida por mercados

geograficos, es como sigue:

Miles de euros

2004 2003
Europa 236.592 178.327
EE.UU. y Canada 71.725 42.190
Resto del mundo 39.135 38.401
34424 258018

|as ventas efectuadas en monedas distintas del euro durante los ejercicios 2004 y 2003 han
sido las siguientes:

Miles de euros

2004 2003
Dédlar de EE.UU. 81.720 55.986
Libra esterlina 18.341 18.091
Doélar canadiense 10.650 3.316
Otras 3.003 1.958

113.714 19351

(Continua)
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(16) Gastos de Personal

Su detalle durante los ejercicios 2004 y 2003 es el sigulente:

25113357

Miles de euros

2004 2003
Sueldos, salarios y asimilados | | 50.490 49,857
Aportaciones a Entidad de Prevision Social Voluntaria
(nota 3(k)) 2.415 1.860
Seguridad social 15.219 14.932
Otros gastos sociales 2.323 2.7
10,447 69.414

£l namero medio de empleados mantenido por el Grupo y distribuido por categorias

profesionales, ha sido el sigwente:

2004
Directores, ingenieros y licenciados | 71
Ingenieros técnicos, peritos y ayudantes titulados 94
Jefes administrativos y de taller 13
Avyudantes no titulados 53
Oficiales administrativos 165
Subalternos | 12
Personal de planta 1.049

1517

2003

72

75

98

42
173
20
1.005

1.482

(17) Remuneraciones v Saldos con Miembros del Conse)o de Administracién y Otra Informacion

Durante el ejercicio 2004 los miembros del Consejo de Administracion han recibido un
importe de 623 miles de euros (487 miles de euros en 2003) por todos los conceptos, entre
los que se encuentran las retribuciones a ejecutivos, atenciones estatut'anas y cheta_s por
asistencia a consejos y comités. Otras eventuales retribuciones a racib:r_pur los mismos
estan condicionadas a la aprobacion de los resultados consolidados definitivos.

Al 31 de diciembre de 2004 no mantienen saldos por anticipos ni créditos con el Grupo.

Al 31 de diciembre de 2004 el Grupo no tiene obligaciones contraidas en materia de
pensiones y seguros de vida con respecto a los miembros anteriores o actuales de su
Consejo de Administracion, ni tiene asumidas obligaciones por su cuenta a titulo de

garantia.

Durante el ejercicio 2004 los miembros del Consejo de Administracion no han realizgdn con
la Sociedad ni con sociedades de]l Grupo operaciones ajenas al trafico ordinario o ¢n

condiciones distintas a las de mercado.

(Continia)
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los Administradores de Tubacex, S.A. no tienen participaciones ni, €xcepto por lo
mencionado a continuacion, ostentan cargos o desarrollan funciones en ¢mpresas cuyo
objeto social sea idéntico, andlogo o complementario al desarrollado por la Sociedad. No
obstante, Jos miembros del Consejo de Administracion ejercen cargos directivos ©
funciones relacionadas con la gestion en otras empresas del Grupo al que pertenece la
Sociedad, en cuyo capital no participan socios o accionistas distintos del propio Grupo ni
directa ni indirectamente. Dichos cargos y funciones no han sido objeto de inclusion en
esta nota de la memoria al no suponer menoscabo alguno de sus deberes de diligencia y
lealtad o la existencia de potenciales conflictos de interés en el contexto de ]a Ley 26/2003
de 17 de julio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, y el texto refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, aprobado por ¢l Real

Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre,

{.0s honorarios y gastos facturados por la empresa auditora de las cuentas anuales
consolidadas de la Sociedad, para el ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2004, por

servicios de auditoria, ascienden a 116 miles de euros (118 miles de euros en 2003) y por
atros servicios a 17 miles de euros e incluyen la totalidad de los honorarios relativos a la
auditoria del ejercicio 2004, con independencia del momento de su facturacion.

(18) Situacion Fiscal

I.a Sociedad y las sociedades dependientes domiciliadas en Espana presentan anualmente una
declaracion a efectos del Impuesto sobre Sociedades. Los beneficios, determinados

conforme a la legislacion fiscal, estian sujetos a un gravamen del 32.5% o 35% sobre la
base imponible, dependiendo de si tributan de acuerdo con la legislacion foral o con la

normativa del territorio comin, respectivamente.

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacion se
incluye una conciliacion entre el resuitado contable consolidado de los ejercicios 2004 y

2003 vy el fiscal que corresponderia para ambos ejercicios:

Miles de euros
2004 2003

Resultado contable consolidado del ejercicio,

antes de impuestos 19.099 6.666
Diferencias permanentes de sociedades individuales (6.730) (6.066)
Ajustes de consolidacion 15.728 8.445
Compensacion de bases imponibles negativas (6.040) 1.848)

Base imponible previa 22.057 7.197
Diferencias temporales {2.507) (4.568)
Base imponible fiscal 19,550 2.629

(Continua)
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La base imponible incluye bases imponibles generadas por snciedfndes no residentes por un
importe positivo neto de 7.817 miles de euros (1.953 miles de euros en 2003),
aproximadamente, por las cuales las cuentas de pérdidas y ganancias mnsnl'ldadas
adjuntas recogen un ingreso, en concepto de lmpuesto sobre beneficios, de 544 miles de

euros (un gasto de 512 miles de euros en 2003), aproximadamente.

Las diferencias permanentes al 31 de diciembre de 2004 y 2003 corresponden, basicamente, a
las dotaciones a provisiones que no tienen el caracter de deducibles ﬁscalrne,:nte en ¢l
ejercicio de su dotacion, asi como a las reversiones de ajustes fiscales raall:zados en
ejercicios anteriores como consecuencia del diferente criterio contable y fiscal existente en
la valoracion del inmovilizado financiero, de la recuperacién de provisiones cuya dotacion
no tuvo el caracter de deducible en ejercicios anteriores, asi como a la aplicacion de los
mecanismos para evitar la doble imposicion internacional establecidos por la normativa

fiscal vigente.

Conforme a las declaraciones del Impuesto sobre Sociedades presentadas, determinqdas
sociedades del Grupo disponen al 31 de diciembre de 2004 de bases imponibles negativas
a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros, asi como de deducciones por
inversiones, creacion de empleo, formacion y por doble imposicion de dividendos.

El Grupo, al 31 de diciembre de 2004 ha considerado el efecto fiscal de bases impu_nibles
negativas por 16.782 miles de euros, junto con los importes de las deducciones activadas
en este ejercicio y en ejercicios anteriores por 7.887 miles de euros, y se encuentran
registrados a dicha fecha en el capitulo de inmovilizaciones financieras y de deudores a
corto plazo por 21.790 miles de euros y 2.879 miles de euros, respectivamente, en funcion
de los plazos previstos para su aplicacion (24.012 miles de euros y 2.879 miles de euros,
respectivamente, en 2003) (véanse notas 5 y 8).

Como consecuencia de] tratamiento fiscal dado a determinadas operaciones, existen ciertas
contingencias fiscales que podrian resultar en reclamaciones de las autoridades fiscales en
futuras inspecciones, que no se pueden cuantificar objetivamente en la actualidad, no
obstante, los Administradores no esperan que, en su caso, surjan pasivos adicionales de
importancia.

En enero de 2005, el Grupo ha conocido que el Tribunal Supremo ha dictado una sentencia en
la que s¢ determina la nulidad de determinados preceptos contenidos en la normativa foral
del lmpuesto sobre Sociedades que afecta a las sociedades del Grupo sujetas a dicha
normativa. Las autoridades forales han interpuesto recursos contra csta sentencia. Los
Administradores del Grupo consideran que }a resolucion final del anterior contenci0s0, no
tendra efecto significativo alguno en estas cuentas anuales consolidadas tomadas en su
conjunto

(19) Informacién sobre Aspectos Medioambientales

El Grupo, en el ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2004, ha realizado inversiones por
un valor aproximado de 2.590 miles de euros (125 miles de euros en 2003) y ha incurrido
en 934 miles de euros (846 miles de euros en 2003) por gastos de naturaleza
medicambiental correspondientes, basicamente, a retiros de acidos, reparaciones y
conservacion y servicios de asesoria y auditoria de profesionales independientes,

(Continiia)
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El Grupo no ha recibido durante el mencionado ejercicio subvenciones ni Ingresos
relacionados con el medio ambiente.

Al 31 de diciembre de 2004, excepto por una provision de 88 miles de euros registrada en una
de las sociedades dependientes, domiciliada en Estados Unidos de Aménica, para cubrir un
riesgo de contaminacién de aguas, cuya cuantia ha sido valorada por un experto
independiente, el Grupo no tienc registradas mas provisiones por posibles riesgos
medioambientales dado que los Administradores estiman que no existen contingencias
significativas relacionadas con posibles litigios, indemnizaciones u otros conceplos.

(20) Aspectos Derivados de la Transicion de las Cuentas Anuajes Consolidadas

De acuerdo con lo establecido en el Reglamento Europeo 1606/2002 de 19 de julio y con la
disposicion final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas v del Orden Social, las cuentas anuales consolidadas del Grupo Tubacex
correspondientes a los ejercicios que se inciden a partir del | de enero de 2005 se deberan
elaborar de conformidad con Jas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NLF)
que hayan sido adoptadas por la Unién Europea al encontrarse los valores de su sociedad
matriz admitidos a cotizacion en mercados regulados de un Estado miembro.

Asimismo, de conformidad con lo establecido en la NIC 1 “Presentacion de estados
financieros” aprobada por Reglamento (CE) n° 1725/2003, de 29 de septiembre, y sus
modificaciones posteriores, los grupos de sociedades a los que les resulta aplicables la
legislacion a la que se hace referencia en el parrafo anterior, se veran obligados a presentar
determinada informacién comparativa que afectara, entre otros aspectos, al balance de

situacion y a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al objeto de adaptarse al nuevo marco normativo en materia contable, ¢l Grupo esta llevando
a cabo un proyecto de transicién a la nueva normativa que se encuentra en una fase muy
avanzada v en el que se ha contemplado, entre otros aspectos, el analisis de las diferencias
existentes entre las normas de valoracién y principios contables que se desarrollan en la
nota 3 de esta memoria consolidada y los criterios contables que resultarian de aplicacion
de acuerdo con las NIIF, asi como el analisis de las modificaciones a incorporar en los
procedimientos y sistemas de informacién financiera necesarias para adaptarse a los
nuevos requisitos de valoraciéon y desglose que se desarrollan en la normativa
internacional.

No obstante, es importante mencionar que a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales
no se habia concluido el proceso de adopcion por parte de la Comisién Europea de la
totalidad de las NIIF emitidas por el IASB (International Accounting Standard Borrad) y
que, en cualquier caso, los principios contables, opciones valorativas y criterios de
presentacion y desglose a utilizar por el Grupo contemplados actualmente por la Direccion

de 1a Sociedad, no podran ser considerados como definitivos hasta la fecha en la que tenga
lugar la formulacién de sus cuentas anuales correspondientes al cierre del ejercicio

terminado en 31 de diciembre de 2005.

(21) Cuadros de Financiacion

Los cuadros de financiacion consolidados de los ejercicios 2004 y 2003 se presentan en el
Anexo V] adjunto, e] cual forma parte integrante de esta nota.
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TUBACEX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuadros de Financiacion

para los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2004 y 2003

(Expresados en miles de euros)

Recursos procedentes de las operaciones
Beneficios consolidados del ejercicio
Reversion de provision para acciones propias
Dotaciones a las amortizaciones de inmovilizado (nota 4)
Variacion neta de las provisiones de inmovilizado (nota 5)
Amortizacion del fondo de comercio de consolidacidon (nota 6)
Dotacion a la provision para riesgos y gastos (nota 12)
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Pérdidas en Ia enajenacién de inmovilizado
Reversiones de provisiones para riesgos y gastos (nota 12)
Beneficios en }a enajenacion de inmovilizado

Subvenciones de capital traspasadas al resultado del
&]Eercicio

Creditos fiscales activados (nota 5)

2511368
Anexo V1
Pagina 2 de 2
2004 2003
13.512 6.044
(233) -
15.082 13918
(10) 19
1.171 1.139
1.645 856
45 15
386 551
(21) (720)
(63) (48)
(147) (191)
(3.280) (1.293)
28,087 20.290

Este anexo forma parte integrante de la nota 21 de Ja memoria de las cuentas anuales consoiidadas,

junto con la cual debe ser leido.
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TUBACEX, 8.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Informe de Gestion Consolidado
@ Ejercicio 2004

En el ejercicio 2004 la economia mundial ha experimentado una notable mejoria respecto del

pasado afio, principalmente por el buen comportamiento de Estados Unidos y los elevados

crecimientos registrados en China. La Unién Europea, confirmando las previsiones, ha crecido de
® una manera mucho mas modesta. Este panorama general de mejora en el crecimiento se ha dejado
sentir positivamente en los negocios del Grupo mediante un fortalecimiento en la demanda final de
nuestros productos. Por el contrario, durante 2004 hay una serie de hechos muy relevantes que
afectan directamente a la gestion de las empresas exportadoras europeas y que han amenazado la
competitividad de la industria siderurgica como han sido el continuo aumento del precio de las
materias primas y la depreciacion del US$ frente al Luro, acentuando la tendencia cambiaria
marcada en los afos 2002 y 2003. Mencién especial merece el fuerte incremento en los precios del
petroleo, que si bien actia como catalizador de los programas de inversion de sectores muy
relevantes en el uso final de nuestros productos, no deja de suponer un muy importante elemento de
incertidumbre en la sostenibilidad del crecimiento de la economia mundial.

Durante este aio China ha sido el pais con mayor tasa de crecimiento del mundo y el tercer
importador y exportador a nivel mundial. Esto le ha permitido crecer a tasas superiores al 9,5% a
pesar de que las medidas gubernamentales para su moderacién. En lo que a acero hace referencia el
¢ consumo chino ha crecido durante el afio un 12%, situandole como el primer consumidor mundial, y
la produccion un 23%. Durante el afio 2004 ha continuado siendo un importador neto, el segundo en
el ambito mundial, pero a su vez con una mayor capacidad exportadora donde han experimentado
también importantes crecimientos. La tendencia para el afio 2005 apunta a que China en lo que s¢
refiere al acero inoxidable dejara de ser un importador neto comenzando a exportar parte de su

produccion.

¢ Por su parte, la economia de Estados Unmidos ha crecido a un ritmo del 4,4%, la mayor subida desde
1999 y nueve décimas por encima del crecimiento de 2003. El incremento de la produccion se ha
sustentado principalmente en el consumo y la inversion que crecieron a sendas tasas del 3,8% vy
10,1% respectivamente siendo el sector exterior la nota negativa con una caida del 0,7%. Las
exportaciones crecieron de forma notoria, ayudadas por el efecto divisa, pero por debajo de las
importaciones lo que ha llevado al déficit comercial norteamericano a mveles record nuevamente
durante el afio. Durante e] 2004 el aumento de la produccion ha estado acompafiado de un aumento

@ en el empleo lo que junto al aumento de la inversion empresanial del 10,3% parece indicar que esta
recuperacion presenta bases sostenibles a medio plazo. La inflacién se ha mantenido en niveles del
3%, por encima del 2,1% de 2003 pero ain en niveles relativamente bajos. En esta valoracion no
nodemos obviar el importante efecto de los precios de las materias primas y en especial del petrdleo
en Ja evolucién futura de la inflacion a nivel mundial.

L.a Union Europea ha vivido un afio trascendental en el cual la Europa de los 15 ha pasado a
® convertirse en la Europa de los 25. Asi el crecimiento de la zona euro ha sido del 2% y el de la
Unién Europea ampliada a los 25 paises del 2,3% en 2004 frente a los crecimientos del 0,5 y 0,9%
de 2003. Las exportaciones extracomunitarias han mejorado en 2004 un 6% en la zona euro (un
6.2% en la UE) frente al 6,3% de las importaciones en la zona euro (6,6% en la UE) frente a 2003,
Los principales factores de esta recuperacion ha sido el fuerte impulso exterior ¢n la demanda,
perjudicada por la depreciacién del US$, y en menor medida un entorno de tipos de. interes
® histéricamente junto con una baja inflacion (2,3% en 2004 en la zona euro). Por otra parte, los
problemas estructurales, como }a baja flexibilidad laboral, siguen lastrando la economia de la UE
en la que persisten la debilidad de la demanda interna, unos niveles de paro elevados, y unos niveles
de endeudamiento publico en las principales economias (Alemanja y Francia) muy alejados de los

criterios de convergencia. Esta tendencia, a tenor de las actuales reformas del pacto de estabihidad,
amenaza con convertirse en estructural.
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A pesar de lo moderado del crecimiento europeo este afio se ha vuelio a tasas positivas de
crecimiento en paises como Alemania (1,6%), Francia (2,3%) e ltalia (1,1%) que en 2003 hahi:.-:m
experimentado crecimientos practicamente nulos e incluso caidas como fue el caso de Alemania.
Por su parte Espafia ha crecido un 2,7% en 2004 ligeramente por encima del resto de Europa.

Por lo que respecta a los mercados financieros, éste ha sido un afio de subidas de tipos de _interés por
parte de la Reserva Federal Americana que ha llevado a cabo cinco subidas consecutivas df.:: un
cuarto de punto cada una situando los tipos de interés en el 2,25% tratando de adecuar su politica
monetaria al repunte de los niveles de crecimiento en esta economia, tendencia que esta
continuando durante el 2005. Por su parte el Banco Central Europeo ha mantenido nvariable el

precio del dinero durante todo el afio en el 2%.

La situacion de los mercados de divisas durante el 2004 ha continuado siendo, al igual que lo fue el
2003, muy perjudicial para las empresas exportadoras europeas con un Euro que se ha revalorizado
en mas de un 9% frente al US$ (que se suma al 20% del 2003 y al 14% del 2002) y en un 2% frente
al Yen (que se suma al 10% del 2003 y al 6% del 2002). Esta evolucion ha resultado y esta
resultando doblemente perniciosa para la competitividad de las empresas europeas al perjudicar
directamente a las exportaciones a EE.UU. y favorecer indirectamente a economias emergentes —
Asia y Paises del Este - con costes laborales muy bajos y cuyas monedas no se han depreciado
frente al USS. La liberalizacion del Yuan Chino un afio mas ha quedado pospuesta hasta que ¢l
sistema financiero chino tenga la estabilidad necesaria que permita la libre fluctuacion de su
moneda. Como hemos comentado, la fortaleza de la demanda externa ha permitido mitigar el dafio

de este entorno de divisa.

L.os mercados bursatiles han experimentado un muy buen afio, cerrando el afio con importantes
revalorizaciones, que en el caso de la Bolsa espafiola se¢ han situado en el 17,4% en el IBEX35 y
18,7% en el IGBM y que se suman a las ganancias del 28,2% y 27,4%, respectivamente, de 2003.

Es importante destacar la evolucion de los precios de las materias primas basicas en nuestro
negocio (niquel y chatarra de inoxidable) con un incremento de precios medio del 44% durante el
2004, que se sumaria al 42% registrado en 2003, tomando en ambos casos las cotizaciones medias
del precio del niquel (LME). Ademés durante este ejercicio ha tomado una importancia muy notable
e] Molibdeno cuyo precio se ha visto incrementado aproximadamente un 225% en 2004 cerrando ¢l
ejercicio en 87.000 US$/ton. En la formacion de estos niveles de precio hay varios factores a
destacar como son el mencionado fortalecimiento de los niveles de demanda mundial y el fuerte
tiron de China en la produccién mundial de acero pero no conviene olvidar que estos mercados han
estado y estdn expuestos por una parte a la actividad de “Hedge Funds” internacionales —
enormemente activos en este momento en los principales mercados de materia prima - y a la propia
correlacion de estos mercados con la cotizacion del US$ ya que estas materias casi siempre se
compran en doélares. Por otra parte, el efecto de estos incrementos sobre los indices de inflacion es
un factor muy a tener en cuenta.

Durante el 2004, estos incrementos en las principales materias primas han provocado un importante
encarecimiento de los gastos de aprovisionamientos que se han podido trasladar al cliente final

debido a la buena situacion que ha experimentado la demanda, especialmente a partir del segundo
trimestre del aiio.

2511370
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En lo que se refiere a los precios del petrdleo, el ejercicio 2004 ha reflejado un aumento de los
precios aparentemente consecuencia de factores coyunturales como son la inestabilidad en ornente
medio. la debilidad del Délar, las restricciones en la oferta de la OPEP, las tensiones puntuales de
paises productores como Venezuela o Nigera y sobre todo el comentado incremento de la demanda
(principalmente China e India). No obstante, la Agencia Internacional de la Energia (AIE), viene
advirtiendo reiteradamente de la existencia de problemas estructurales para adecuar la oferta a los
niveles esperados de demanda siendo necesarias importantes Inversiones en toda la cadena de valor
de produccién y transformacion de petréleo y de sus derivados. El barril Brent se incremento en
2004 como media un 32,5% (a pesar de los descensos de noviembre y diciembre) situando la media
del afio en los 38,21 US$ como media en el 2004 frente a los 28,83 US$ del 2003. Esta evolucion ha
continuado durante 2005 alcanzando cifras en la cotizacion de contado nunca vistas anteriormente
superiores a los 50 USS. En el momento actual, un barril de petroleo en estos valores esta dentro de
las previsiones de los principales analistas internacionales.

En el ambito sectorial, usuarios finales clave de nuestros productos, como son los productores de
epergia eléctrica, petroleo, gas e industria quimica y petroquimica, han incrementado
ostensiblemente su actividad con respecto al afio precedente. En este sentido la tonica del 2004 ha
sido ]a de una progresiva recuperacion del mercado europeo con ligeros mecrementos de volumen,
una importante mejorfa del mercado americano y una continuacién de la buena evolucion y mayor
peso especifico, ya mostrada durante 2003, del mercado Asiatico. La permanencia de la
inestabilidad en los mercados de divisas y los fuertes crecimientos de los precios de las materias
primas son elementos que han dificultado un mayor relanzamiento de la demanda.

El Grupo Tubacex, netamente exportador y con ventas en area dolar en el entorno del 25%-30%,
durante el afio 2004 ha alcanzado resultados operativos, beneficios neto y cash — flow superiores a
los del afio anterior en un 129,5%, 123,3% vy 40,8%, respectivamente, junto con un aumenio de la
cifra total de ventas en un 34,2%. Estos resultados reflejan por una parte factores extemos descritos
como son la recuperacién econdmica con respecto a 2003 y el consiguiente incremento en el
volumen de la demanda de nuestros productos. Ademas, hay factores muy importantes de indole
interna como son el desarrollo del Plan de Competitividad en la principales Unidades del Grupo que
nos ha permitido actuar decisivamente sobre nuestra base de costes asi como la puesta en marcha de
acciones comerciales que han posibilitado la sucesiva repercusion del precio de las principales
materias primas al cliente final.

En el capitulo 1 de este informe — Evolucién de los negocios del Grupo en 2004 - haremos una
descripcién pormenorizada de Jas principales claves para el anélisis de los resultados
correspondientes al ejercicio 2004, que de forma en términos geograficos hacen referencia a la
ligera mejoria en el mercado Europeo, reflejo de la evolucion seguida por los principales paises de
la Unién Europea, a la mejoria mucho mas significativa en Estados Unidos - al margen del efecto
negativo producido por el efecto divisa - y a la mejoria igualmente importante en el mercado
asiatico, en clara correlacion al dinamismo demostrado por la economia en esta zona del mundo,
principalmente China y cada vez mds India.
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Adicionalmente, en el capitulo 4 de este informe — Perspectivas y evolucion futura de los negocios
del Grupo - nos referimos a dos aspectos muy importantes en ¢l de:sanu]l? del GI‘UPI? en 2004 con
un decisivo impacto en los proximos ejercicios como son: El proceso de implantacion del Plan de
Competitividad con importantes medidas de actuacién desarrolladas durante el 2004 que han
mejorado, y mejoraran ain mas, los costes y en la productividad del Grupo, y E.l, lmmlentn del
nuevo Plan Estratégico Tubacex 2010 con el objetivo de responder a la evolucion prevista en la
demanda mundial de tubos y al posicionamiento competitivo futuro en el sector mediante :e]
desarrollo de una organizacion industrial diferente e innovadora y mediante una nueva organizacion
comercial que busque permanente la excelencia. Estos objetivos estan plenamente cm_‘lzelacmnadus
con el desarrollo de nuestro potencial en témminos de capacidad productiva y reduccion de costes
unitarios puestos de manifiesto en el Plan de Competitividad.

Como un importante punto de partida para la consecucion de los objetivos menciqnadﬂs, es
necesario hacer referencia un afio mas al alto nivel de integracién de las distintas unidades del
Grupo. Esta union de esfuerzos y personas ha posibilitado la consolidacion de una cuota de n?ercadn
mundial del 22% en nuestra gama de productos. En este sentido, nuestros esfuerzos cnntm_ufuén
centrandose en los proximos ejercicios en abordar proyectos destinados a maximizar la rentat:tllldad
y competitividad de todas las unidades de un grupo industrial plenamente intqgfadu y cnqsulldadn,
siempre basado en una solidez financiera y patrimonial, que nos esta permitiendo realizar tanto
proyectos ambiciosos orientados a la mejora de la eficiencia intema en nuestras plantas como
abordar aquellas oportunidades de crecimiento externo, en toda nuestra cadena de valor, que sean

interesantes para la mejora de la rentabilidad de] Grupo.

£l Grupo Tubacex, un afio mas, ha continuado trabajando para alcanzar sus objetivos estratégicos
fundamentales cuyas sefias de identidad mas significativas son las que sirven de base a nuestro
modelo actual de gestion y se enumeran a continuacion:

- Creacién de valor y retribucion al accionista.

. Maximizacién de la rentabilidad estructural en todas sus unidades de negocio con especial
incidencia en las unidades productoras de tubos de acero inoxidable sin soldadura.

- Competitividad en la fabricacion y comercializacion de nuestros productos.
- Apuesta decidida por el valor afiadido en nuestros productos y liderazgo en el servicio al cliente.

. Integracion y desarrollo de sinergias entre las distintas unidades, siempre desde una orientacion
estratégica de grupo y desde la planificacion y el realismo en la adaptacion de personas,
estructuras, procesos y planes de inversion. Adecuacion de la estructura de direccion del
Grupo

_ Solidez financiera y generacion de cash-flow como garantia de una retribucion al accionista
consistente en el tiempo y de una capacidad suficiente para acometer las necesarias
inversiones que garanticen nuestra competitividad y rentabilidad futuras.

. Mejora continua en las politicas de gobiemo corporativo, incorporando los principios mas
avanzados segun los estandares internacionales.

. Establecimiento del principio de responsabilidad social corporativa como uno de los principales
valores del Grupo con orientacion hacia politicas de gestion de la cahdad total y
medioambiental en todas las unidades.
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1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DEL GRUPO EN 2004

Para realizar un analisis pormenorizado de la evolucion de las principales variables d_e negocio
durante el afio 2004 realizaremos un anélisis de la variacion de las principales pa:tldas_ de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas, junto con los hechos mas significativos derivados
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de ]a actividad financiera, comercial ¢ industnal del Grupo.

| 1 Evolucion analitica de la cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo.

1.2 Actividad financiera.
1.3 Actividad comercial.
1.4 Actividad industnal.
1.5 Plan de Competitividad
1.6 Plan Estratégico

1.1 Evolucién analitica de la cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo

A continuacion, y a efectos comparativos, se exponen los principales capitulos de Jas cuentas
de perdidas y ganancias consolidadas correspondientes a los afios 2004, 2003 y 2002:

Ventas netas

Otros mgresos

Variacion de las existencias

Valor total de la explotacion
Aprovisionamienlos y compras

Castos de personal

(Fastos externos y de explotacion

Resultado bruto de explotacion

Variacion provisiones rafico

Dotacidén amortizaciones inmovilizado
Beneficio neto de explotacion
Amortizacion fondo comercio consolidacion
Ingresos financieros

(rastos financieros v otros conceplos
Diferencius positivas de cambio

Diferencias negativas de cambio

Beneficio de las actividades ordinarias
Resultados extraordinarios

Resultados consolidados antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

BReneficios consolidados del ejercicio
Resultados (beneficios) atribuidos a socios externos
Beneficios netos atribuidos a la sociedad dominanie

347,45
1,63
17,73
366,81
_198,74
-70,45
_54,73
12,89
1,72
_15,08
26,09
21,17
0,77
_3.67
2,93
5,12
79,83
-0,73
19,10
.5,59
13,51
-0,60
13,51

Yo

2004

100,00
0,47
5,10
105,57
-57,20
-20,28
15,75
12,34
-0,50
-4,34
7,51
-0,34
0.22
1,06
0,84
-1,47
5,71
0,21
5,50
1,61
3,89
-0,00
3,89

(en millones de euros)

258,92
1,67
918
269,77
-129.05
69,41
-48.24
23,07
2,22
_13,92
11,37
1,17
0,84
4,14
4,63
-4,49
7,04
-0.37
6,67
0,62
6,05
_0.00
6,05

%

2003

100,00
0,04
3,30
104,19
-49,84
-26,81
-18,03
8,91
0,86
5,38
4,39
-0,45
0,32
-1,60
1,79
-1,73
2,72
-0,14
2,58
-0,24
2,34
-0,00
2,34

286,70
1,31
~d, 72
285,29
-123,29
-73,17
-31,17
35,66
-1,43
-15,10
19,13
-1,17
1,02
4,77
4,33
-3,60
13,14
-20,69
~7, 85
23,96
16,41
-0,10
16,31

2511373
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2002

100,00
0,46
-0.93
99,51
-43,00
-26,22
-17,85
12,44
-{, 30

-3,27

6,67
0,41
0,36
1,66
1,58
_1,95
4,58
-7.22
2,63
8,36
5,72
-0,03
5,69
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En términos de tendencia analizamos los elementos mas importantes en la evolucion registrada en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada:

. En relacién con la evolucion de las ventas, se ha producido un Incremento del 34,2%. Es
importante mencionar que las ventas en toneladas han estado un 11% por encima de las de
2003, aproximadamente, y que el resto del aumento se debe a las subidas de precio realizadas
en el afio, respuesta a la fortaleza de la demanda final y al incremento en el precio de las
principales materias primas. La evolucion por 4rea geografica puede verse en el punto 1.3.

. La depreciacion frente al euro del délar (9,1%) es asimismo un factor muy importante que es
importante tener en cuenta y que ha afectado negativamente a esta magnitud. La pérdida de
valor de las ventas del Grupo en 4rea délar, respecto al tipo de cambio medio de las ventas
realizadas en el aiio 2003, ha ascendido a 8,3 millones de euros, aproximadamente — un 3,2%
del valor de las ventas en 2003 -.

. El coste de aprovisionamientos que se ha situado en un 57,2% de las ventas netas frente al 49,8%
del afio anterior, ha sido un claro reflejo del fuerte incremento en los precios de las materias
primas -superior al 42% en el caso del niquel y al 225% en el caso del molibdeno- y del
incremento de actividad experimentado por el Grupo.

_ Los factores anteriormente mencionados, al igual que un importante programa de contencion del
gasto, constituyen los efectos mas determinantes a la hora de explicar el incremento en
beneficio neto del Grupo durante 2004.

. Por ofra parte los gastos de personal se han visto incrementados en un 1,5%. Esta evolucion es
fiel reflejo de las politicas de mejora de la productividad y de la eficiencia en las principales
plantas productivas del Grupo.

. Otros gastos de explotacion del Grupo que aumenian e€n un 13,5%, ponen de manifiesto el

. eremento de actividad en el que se encuentra inmerso el Grupo junto con una tendencia a la

contencion de las principales lineas de gasto aplicadas durante todo e] ejercicio y con

o continuidad en proyectos especificos — Plan de Competitividad - durante los préximos
gJercicios.

_ La reduccion de gastos financieros durante el ejercicio 2004 por importe de 0,5 millones de
euros (11,4%) que se afiade al descenso registrado en 2003 (13,2%) es consecuencia de la
progresiva reduccion del endeudamiento financiero del Grupo - véase el punto 1.2 de este
informe - que es politica generalizada en la mayor parte de sus unidades de negocio. Por el
contrario la necesidad de financiar unos mayores activos circulantes, por el mencionado

® incremento del precio de las materias primas y de los niveles de actividad productiva en el

grupo, ha supuesto un mayor apalancamiento formalizado en lineas de crédito a corto plazo
que han impedido que esta reduccién sea aun mayor.

- Ni durante el ejercicio 2004 ni 2003 se han producido beneficios / pérdidas extraordinarios por
importe significativo.

® _  Por otra parte la linea de Impuesto sobre beneficios incluye se incrementa respecto a e)erciclos
precedentes debido a las activaciones de créditos fiscales realzadas en ejercicios anteriores,
hecho que no tiene efecto en la tasa fiscal real a pagar por el grupo en las correspondientes

liquidaciones del impuesto de sociedades correspondiente al 2004 y, por tanto, en su
generacion de cash-tlow.
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Actividad Financiera

La generacion de fondos del Grupo en el ejercicio 2004 se ha situado practicamente en la
muy importante cifra de 30 millones de euros, cifra que supone un incremento del 40,8%
frente a los 21,14 millones de euros del ejercicio anterior, confirmando la capacidad de
generacion actual de fondos en el Grupo.

Por otra parte, los fondos propios del Grupo se sifuan cercanos a los 184 millones de euros a
final del 2004, lo que representa un 48% sobre el total pasivo (50,7% en 2003). Este
elevado nivel de capitalizacion — que representa un nivel de deuda neta sobre fondos
propios del 56,4% - esta muy por encima de la media de las principales empresas del sector
siderurgico que, en general, mantienen ratios de endeudamiento mas altos.

Es importante resaltar que durante este ano se ha finalizado de pagar el préstamo que s¢
tomo en 1999 para el pago de la adquisicion de SBER en Austria. Esto hace que a final de
2004 del total de financiacion de que se dispone de entidades bancarias el 16% solo
corresponde a financiacion a largo plazo (19% en 2003) siendo el resto financiacion a corto
plazo para financiar la operativa diaria de las compaifiias. Como hemos comentado, de no
mediar los incrementos descritos en los precios de las materias primas de referencia en
nuestro sector junto con el importante salto cuantitativo en nuestros niveles de produccion
la deuda neta del grupo en términos homogeéncamente comparables habria registrado una
muy importante reduccion.

En este analisis se debe tener en cuenta la capacidad del Grupo para autﬂﬁnanciax.' sus
planes de inversion, incluidos los derivados del Plan de Competitividad y Plan Estrategico.

En cuanto a nuestro valor en Bolsa, el incremento de cotizacién durante el 2004 ha supuesto
una revalorizacién del 33,1%. Es importante mencionar que desde el afio 2000 se han
venido acumulando revalorizaciones del 12,7% en 2001, del 0,8% en 2002 y del 13,6% en
2003 lo que sitba el valor un 71,8% por encima del cierre del afio 2000. Los titulos de la
Sociedad han pasado de 1,42 euros por accion al cierre de 2003 a 1,89 euros por accion en
su Gltima cotizacién de 2004. La cotizacién maxima del periodo se produjo en el mes de
diciembre, cuando el valor de las acciones se situd, en varios dias del mes en 1,90 euros por
accion. La cotizacion minima del afio tuvo lugar el 9 de enero, cuando el valor de las
acciones alcanzo los 1,40 euros por accion.

Durante el ejercicio se han negociado en ¢l mercado bursatil un total de 06,76 millones de
acciones, lo que supone un incremento de un 61,7% respecto al nimero de titulos
negociados en 2003, que ascendid a 59,85 millones de acciones.

Esta cifra supone que durante el ejercicio se ha producido una rotacion de un 73% respecto
al nimero total de acciones de la Sociedad, que asciende a 132,98 millones de acciones. La
contratacion efectiva del afio ha ascendido a 163,06 millones de euros, cifra superior en un
106,1% respecto a la de 2003, cuando el valor de las acciones negociadas en ¢l ejercicio se
situé en 79.10 millones de euros. La capitalizacion bursatil de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2004 asciende a 251,33 millones de euros, cifra que representa un ncremento
de un 33,1% respecto al cierre del afio anterior, cuando la capitalizacion bursatil de
Tubacex alcanzo los 188,83 millones de euros.

2511375
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1.3 Actividad Comercial

L as ventas consolidadas del Grupo han ascendido durante el afio 2004 a 347,45 millones de
euros, lo que ha supuesto un incremento del 34,2% respecto al ejercicio anterior. Los
efectos de volumen y precio que componen dicha variacion se han comentado en e! punto
1.1 anterior. En cualquier caso, para situar el componente geografico de la evolucion del
ejercicio comentado anteriormente, presentamos la distribucion por zonas geografica de las
ventas del Grupo que, en los tres ultimos ejercicios, ha sido la siguiente:

(en millones de euros)

L
2004 2003 2002 2004/2003
I WA E—e | I U
 Ewopa 236,59 178,33 184.95 + 32 7%
EE UU. y Canada 71,72 4219 73,99 +70,0%
lj_tr_mﬁ 39,14 38,40 27,76 + 1,9%
Ventas totales | 347,45 258 92 286,70 +342%

Estas cifras nos han permitido alcanzar en el afio 2004 una distribucion por mercados que s¢
configura con un 68% de las ventas destinadas al mercado europeo, un 21% a Estados
Unidos y a Canada y un 11% a paises del resto del mundo. En ¢l 2003 esta distnibucion fue
de 69%, 16% vy 15%, respectivamente. Los factores mas relevantes que explican ¢sta

evolucion son los sigulentes:

El mercado norteamericano ha recuperado un importante protagonismo durante el 2004 con
una mejora en los niveles de demanda final que ha terminado por minimizar la debilidad leel
dolar. La positiva evolucion de la demanda ha permitido alcanzar una cifra de facturacion
de 71,72 millones de euros lo que supone un 70,0% mas que en 2003. Esto se debe al

¢ incremento de nuestras exportaciones a este mercado pero también, y de manera muy
importante, por el incremento del 36% en la facturacion de Salem Tube Inc., que ha
alcanzado su mayor cifra de facturacion y rentabilidad desde que en 1995 entrara a formar
parte de] Grupo Tubacex.

El mercado europeo, durante e] 2004, ha experimentado un incremento del 32,7%a
consecuencia de la recuperacion economica en toda el area de la Union Europea. A pesar de

& que su mejoria durante al afio ha sido inferior a la del mercado americano las ventas se
mantienen cerca del 70% del total de ventas, hecho que confirma la solidez en la
implantacion comercial de] Grupo en este mercado.

La consolidacion en la cifra de ventas en el resto del mundo, con incrementos proximos al
2% hace referencia directa a la mejora de la actividad en Asia y al esfuerzo comercial del
Grupo por estar cada vez mas presente en nuevos mercados para lo cual se ha abierto una

® nueva oficina comercial en Shangai. Esta tendencia en los principales paises asiaticos,
especiaimente China, sera una constante a lo largo de los proximos afios.
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1.4 Actividad Industrial

Durante el ejercicio 2004 el Grupo TUBACEX ha continuado la linea 1niciada en afios
@ anteriores de mantener una politica rigurosa de prudencia en sus inversiones, basada en su
analisis exhaustivo siempre en términos de rentabilidad esperada de las inversiones
propuestas (pay — back inferior a 4 afios). Siguiendo la aplicacion de estos criterios, las
inversiones realizadas en instalaciones, maquinaria, otras instalaciones y utillaje en el
ejercicio 2004 han supuesto en su conjunto 9,9 millones de euros, aproximadamente, frente
a los 7,7 millones de euros correspondientes al afio 2003. Este incremento se debe a la

puesta en marcha del Plan de Competitividad que se explica en el punto 1.5. de este
@ informe.

Dentro de las inversiones llevadas a cabo durante 2004 destacan en primer lugar las
consideradas estratégicas y que estain directamente relacionadas con el Plan de
Competitividad. Estas inversiones se concentran en Tubacex Tubos Inoxidables, S.A,,
SBER, AG — unidades de negocio europeas de produccion de tubo inoxidable sin soldadura
— y en Aceria de Alava, S.A. y ascienden a 4 millones de euros, aproximadamente. Su
@ objetivo ha sido el incremento diferencial de la productividad en prensas de extrusion,
instalaciones de laminacion en frio y de la capacidad de calentamiento en la aceria para
maximizar el nimero de coladas v para la mejora del proceso de forja y laminacion de
redondos en aceros especiales. La puesta en marcha de estas inversiones esta asegurando
incrementos de productividad y capacidad en las instalaciones clave del Grupo sin
incrementos en las estructuras de personal vy de costes fijos sobre la base de un volumen de

e inversion limitado, La busqueda contimia de la mejora en costes, capacidades y
productividades hacen que nuestras plantas sean de las mas competitivas en el mundo ¢n su
genero.

Del resto de inversiones, por un importe cercano a los 6 millones de euros - en linea con las
magnitudes de inversion realizadas en 2003 - destacan las relacionadas con las politicas de
mejora en la eficiencia en las instalaciones clave de las distintas plantas industriales del

@ Grupo, con la renovacion y mantenimiento de los equipos, con los procedimientos muy
sohidamente establecidos para el mantenimiento preventivo de instalaciones, con la mejora
continua y reingenieria de procesos de produccion, con la mejora de la calidad y valor
afiadido en nuestros productos, asi como con el cumplimiento estricto de la legislacion
medioambiental.

Para ¢l afio 2005, las previsiones del Grupo apuntan hacia niveles inferiores a los 12
® millones de euros en nuevas inversiones proyectadas, adicionales a las que queden
pendientes de ejercicios anteriores con el fin de finalizar, practicamente, con las inversiones
contempladas en ¢l Plan de Competitividad. De esta manera las inversiones de los afios
siguientes deberian contemplar unicamente inversiones de mantenimiento entorno a los 7

millones de euros, de no mediar planes de expansion adicionales.

Lsta politica de mejora continua en la posicidn competitiva del Grupo, siempre bajo
¢ criterios de contencion en los volimenes de inversion, debe considerarse, junto con la

progresiva reduccion del endeudamiento financiero del Grupo, en cualquier analisis de la
solvencia economica y patrimonial del mismo.
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Al mismo tiempo, el Grupo esta orientado industrialmente hacia la busqueda de soluciones
a las necesidades y los problemas que plantean sus clientes, principalmente almacenistas e

ingenierias. Hay que tener en cuenta que los sectores a los que van dirigidos nuestros
productos estan en constante evolucion lo que requiere de una constante puesta al dia en
nuestras politicas de gestion de la calidad, investigacion e inversion.

La plantilla media del Grupo Tubacex durante 2004 ha ascendido a 1.517 personas, con un
incremento medio de 32 personas.

Plan de Competitividad

A mediados de 2003 se comenzo un Plan muy ambicioso en las principales unidades
productivas del Grupo - Tubacex Tubos Inoxidables, S.A., SBER, AG y Aceria de Alava,
S.A. — con el fin de mejorar los margenes operativos obteniendo una posicion competitiva
diferencial en productividad y costes. Para ello se llevd a cabo inicialmente una fase de
diagnostico para la 1dentificacion de aspectos de mejora que volcéd a comienzo de 2004 en

una serie de proyectos que s¢ han venido realizando durante este afio y que proseguiran
durante 2005,

lL.a implantaci6n de algunas de estas medidas son las que han provocado, y lo haran durante
2005, que la cifra de inversiones haya estado algo por encima de la que habitualmente tiene

el Grupo. No obstante, la mejora de nuestros resultados en 2004 responde en importante
medida a la puesta en marcha de este plan.

Los principales proyectos que se han llevado a cabo durante el afio 2004 y que continian en
proceso de desarrollo y mejora son los sigulentes:

Mejora de la productividad de las prensas.
Incremento de ia produccion de Aceria de Alava, S.A.
Mejora de la productividad en Jaminacion en frio.

Mejora de mix de suministro de Aceria de Alava, S.A. a SBER, AG.
Reduccion del coste de mantenimiento.

h S A A T

Plan Estratégico

El Plan Estratégico Tubacex 2010 que aspira a convertir al Grupo Tubacex en el primer
productor a nive]l mundial con un proyecto en expansion y rentabilidad se comunicé

inicialmente en la Bolsa de Madrid el 5 de Octubre de 2004 y se centra en los siguientes
puntos:

» Incremento de la rentabilidad y del volumen de ventas del Grupo en su core business
(tubos de acero inoxidable sin soldadura).

» Salvaguarda de la actual posicién competitiva del Grupo en Europa en lo que a cuota de
mercado y rentabilidad hace referencia.

» Expansion en los mercados de mayor crecimiento previsto en nuestro sector como son
el norteamericano y asiatico.

Mejora de las posibiidades de produccién del Grupo con una estructura industrial
optimizada, especializada y adecuada a los objetivos de produccidn y coste unitario por
producto, sin Incurrir en grandes inversiones.

Y




,_m
ARABAKO TINBREA ey :
TIMBRE DE ALAVA L B ):) 2011379
g Lot
L 0,150253 -
11.

» Estructura directiva y organizativa fuerte y adaptada a los objetivos y planes de accion
por area geografica. Organizacion orientada a la consecucion de resultados.

» Ennquecimiento de nuestro portfolio de productos en aquellos nichos de actividad con
mayor valor aitadido en los que actualmente no estamos presentes.

» Excelencia comercial y servicio al cliente.

Las magnitudes que se pretenden alcanzar, con un horizonte de cinco afios, son las
siguientes.

Incremento del EBITDA en un 125% con respecto a las cifras de 2003.
Incremento de las ventas en un 65% con respecto a las cifras de 2003.

Incremento de la produccion de tubo en un 30% con respecto a las cifras de 2003.
Incremento de 3 puntos sobre nuestra actual nivel de cuota de mercado.

h A G B

Dentro del Plan estratégico es importante mencionar un par de acontecimientos que han tenido
lugar durante los ultimos meses de 2004

» Apertura de una oficina comercial en Shanghai con el objeto de potenciar la actividad del
Grupo en China y todo el Extremo Oriente. La nueva Oficina Comercial se encargara de

coordinar la red comercial del Grupo en Asia y Pacifico y es la tercera que el Grupo abre en
¢l continente asiatico, tras la entrada en funcionamiento en 1994 de la oficina de Pekin y en

2001 de la de Seil. Con esta nueva oficina comercial Tubacex conseguira mejorar la
atencion a los actuales clientes del Extremo Oriente, potenciar el acercamiento a nuevos
chientes de la zona y aprovechar el alto potencial de crecimiento que existe tanto en China -
que se ha convertido en el pritner consumidor mundial de acero inoxidable, desbancando de
este puesto a Estados Unidos- como en e] resto de las economias de esta parte del mundo
para el mercado de tubos sin soldadura en acero inoxidable.

» Adquisicién de Métaux Inox Services (MIS) en el mercado francés. Se trata de una empresa
localizada en Lyon, dedicada a la comercializacion de tubo de acero inoxidable sin

soldadura en el mercado francés. Su adquisicion refuerza la capacidad de servicio del Grupo
a distribuidores y almacenistas, clientes del grupo en el mercado francés. El importe de la

inversion ha ascendido a 2 millones de euros, aproximadamente, incluida la refinanciacién
de pasivos.

2. SITUACION DEL GRUPO

En la evaluacion de la siiacién del Grupo que, en lineas generales, consideramos muy
buena ha reflejado la paulatina mejoria que ha experimentado la demanda durante el afio
que han caracterizado un afio de recuperacién de los niveles de actividad en nuestro sector.
Asimismo, destacamos el éxito en la implantacion de los proyectos industriales o
comerciales descritos anteriormente que pone de manifiesto la solidez del Grupo ante los

retos cada vez mas dificiles que se presentan y que viene asumiendo con naturalidad v
flexibilidad.
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E] Grupo TUBACEX se encuentra perfectamente estructurado en todos los campuside
actividad, es decir, en el estratégico, industrial, comercial, econdémico — financiero y social.
En este momento, el Grupo orienta su maximo esfuerzo al desarrollo del nuevo Plan
Estratégico Tubacex 2010 orientado a garantizar el crecimiento y la rentabilidad futuras,
buscando cada dia la excelencia en la relacion con nuestros clientes y proveedores asi como
la integracion de todos los trabajadores que formamos el Grupo en un conjunto de valores y
objetivos comunes Yy, en definitiva, en la orientacion continua a la creacion de valor para el

acclonista.

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES PARA EL GRUPO, OCURRIDOS
DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCICIO

No se ha producido ningiin acontecimiento que requiera mencion especial.
PERSPECTIVAS Y EVOLUCION FUTURA DE LOS NEGOCIOS DEL GRUPO

En primer lugar, y una vez caracterizado lo que ha sido el afio 2004, haremos una breve
evaluacién de lo que entendemos pueden ser las principales lineas de evolucion de la
actividad econémica en 2005 y siguientes.

Respecto a la economia mundial se sigue siendo optimista y se prevé una continuidad del
ciclo expansivo durante 2005, aunque con tendencia a la moderacion, siendo aspectfxs a
considerar las medidas gubernamentales de enfriamiento en la economia china, la debilidad
estructural de la economia europea con claras disfunciones entre politica monetaria (BCE) y
noliticas fiscales en los estados miembros (déficit pablico y pacto de estabilidad), todo ello
unido a Jos factores mencionados de continua alza del precio del petréleo, precios de las
materias primas y tipo de cambio respecto al US$. Por otra parte, las tensiones geopoliticas

siguen presentes en muchas partes del mundo.

Los principales motores de la economia seguiran siendo China, Estados Unidos esperandose
que India juegue un papel cada vez mas importante, Mientras que por un lado se espera que
China crezca a niveles entre el 8% y el 9% y que Estados Unidos contimie mostrando un
crecimiento robusto (por encima del 4%), por otro se esperan crecimientos muy himitados
para la zona Euro (por debajo del 2%).

En cuanto al mercado de divisas el Délar, el Euro y el Yuan seguirdn siendo claves en 2005.
El Délar contintia fuertemente depreciado a pesar de las subidas de los tipos de interes por
parte de la Reserva Federal Americana. El Euro es la principal moneda afectada dado que
actia como moneda alternativa y su fortaleza puede afectar negativamente al comercio
exterior que es uno de los principales motores de la economia europea. Un hecho a seguir
de cerca serd igualmente la posibilidad de que China abandone el cambio fijo frente al
Dolar y el riesgo de que esto se produzca de forma repentina y no gradual una vez que las
autoridades chinas se aseguren de la solidez de su sistema financiero.

Respecto a los tipos de interés parece que el Banco Central Europeo podria iniciar una
subida progresiva en la segunda parte de 2005 mientras que se espera que la Reserva
Federal Americana por su parte continie con la politica, ya iniciada en 2004, de subidas
constantes de intereses hasta niveles cercanos al 3,5%.
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Durante los primeros meses de 2005 los precios del petrdleo se han situado por encima de
los 50 US$ debido a la combinacion de factores descritos anteriormente. El estrecho margen
de capacidad productiva sin utilizar origina una gran sensibilidad ante cambios imprevistos
en el equilibrio entre oferta y demanda lo que contribuira a que los precios s¢ mantengan
altos y volatiles.

E] resto de materias primas - niquel , chatarra de inoxidable, cromo y molibdeno — se espera
que continten en precios muy elevados durante gran parte del afio. La buena evolucion de la
demanda final unida a los factores especulativos descritos anteriormente seguira

contribuyendo a esta situacion.

El sector sideriirgico, en general, no serd ajeno a estas tendencias generales de crecimiento.

En este sentido la influencia del desarrollo econdmico chino sera determinante tanto sobre
la produccion, como sobre la evolucion de los mercados de materias primas. Este panorama

de incremento de la demanda actia en este momento y seguira actuando favorablemente
sobre las previsibles subidas de precios en el sector.

En lo que se refiere al sector de tubos de acero inoxidable sin soldadura se espera continuar
en 2005 con la buena evolucion experimentada desde la segunda mitad del afio 2004, El
periodo 2005 — 2010 apunta hacia crecimientos medios anuales de la demanda por encima
del 3%. En linea con las tendencias generales descritas, este crecimiento se concentrara
principalmente en Asia, con crecimientos proyectados por encima del 10% anual y en Norte
América (4,5%) mientras que se espera un crecimiento mas moderado cercano al 1% en el

caso de Europa y Japén. En este entorno es donde se estructuran las principales lineas
estratégicas del Grupo descritas en el capitulo anterior dedicado al Plan Estratégico 2010,

con el objetivo de mejorar, de una forma decisiva, la competitividad y rentabilidad de las
principales unidades de negoclo.

Aspectos claves consustanciales en el desarrollo de estos planes de actuacion en 2005 y
siguientes que consideramos que constituyen importantes fortalezas del Grupo son los

siguientes:

- Desarrollo y cumplimiento de Politicas de Buen Gobiemo Corporativo y

Responsabilidad Social.

- Politica estable de retribucion al accionista, via dividendos, en el rango del 30 — 40% del

resultado neto consolidado generado en el afio pudiendo verse incrementada en
momentos puntuales, como es el caso de este ejercicio (50%).

- Mejora continua de la productividad, competitividad y eficiencia productiva sm

inversiones significativas.

- Sélida estructura patrimonial. Reduccion constante del endeudamiento financiero a largo

plazo del Grupo.

- Productos y procesos de la maxima calidad (1SO 9000 e 1SO 14000).

- Excelencia en el servicio al cliente.
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Entendemos que esta conjuncion de lineas estratégicas y de apuesta decidida por la
excelencia productiva y comercial es la mejor forma de incrementar el valor para nuestros
accionistas.

ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

Dado el nicho de productos en los que el Grupo Tubacex concentra su actividad, es una
constante la politica de potenciacién de las actividades de 1 + D.

Durante el ejercicio 2004 se ha mantenido la politica de invertir en proyectos cuyos
aspectos fundamentales consisten en la mejora de los procesos de fabricacion a favor de la
calidad, 1a reduccién de costes, la mejora medioambiental, la consolidacién de procesos de

produccion mediante su sistematizacion y definicion de valores, de forma que se mejoren
los rendimientos y se reduzcan los rechazos.

Como proyectos realizados mas relevantes destacamos los siguientes:

» Grado Alloy 28: En linea con la estrategia de incorporar nuevos aceros y aleaciones al
catdlogo de fabricacién y comercializacion, se ha desarrollado durante este afio el
programa para la aleacion Alloy 28 (UNS N08028).

Es un acero inoxidable altamente aleado que ofrece muy buena resistencia en distintos
medios corrosivos (acidos oxidantes y reductores y sales). Es resistente a la corrosién

por picaduras y al agrietamiento por corrosién bajo tensiones, siendo aplicaciones
propias de este metal la fabricacion y procesamiento de acido nitrico, sulfiirico vy
fosforico, plantas de decapado, etc.

Otra aplicacion de este material es la produccion de petréleo “offshore” y de gas en
condiciones criticas de proceso

» Proyecto OCTG: El considerable incremento en el consumo mundial de petroleo y la
tendencia de precios que se observa en los Ultimos afios abren nuevas perspectivas a la

explotacion de yacimientos mas profundos y més agresivos desde el punto de vista de
las condiciones ambientales.

En estas condiciones los matenales tradicionalmente usados en las instalaciones no son

suficientemente resistentes y se sustituyen por aceros o aleaciones mas dotadas para
hacerlo.

El proyecto trata de adaptar materiales ya conocidos y fabricados en Tubacex (acero
duplex y superdiplex, alloy 825, alloy 28) a las condiciones adecuadas para el uso

descrito, lo que supone modificaciones importantes en caracteristicas mecanicas y, por
tanto, del proceso de fabricacion de los tubos.

L2 investigacion que se inicié a mediados de 2004 exigira una importante dedicacion
también durante 2005, habiéndose cerrado ya contratos de varios cientos de toneladas
de tubo a entregar antes de fin de septiembre.
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~ Aceros para alta temperatura. Caracterizacién creep; Se ha completado la
caracterizacién creep de los aceros utilizados a alta temperatura al culminarse el
programa de ensayos, realizados en colaboracion con un instituto radicado en Francia,
que afecta a los grados 304H, 321H, 347H, 316HNb, 1.4435 y Alloy 800H mas

habituales en aplicaciones de calderas y hornos.

Asimismo, una vez concluido el programa anterior, se ha renovado el convenio de
cooperacién para la investigacion que se mantiene con CEIT (Centro de Estudios e
Investigaciones Teécnicas de Guipuzcoa).

El nuevo programa, de dos aiios de duracion, se centra en la mejora de tratamientos
térmicos de los productos de Tubacex Tubos Inoxidables, S.A. y Aceria de Alava, §.A., e
incidira en la capacidad de las instalaciones de ambas compaiiias para procesar
satisfactoriamente una produccion creciente de material

Los proyectos descritos son exponentes de la filosofia de mejora de resultados en productos
y aceros que van incorporandose a nuevos programas de fabricacion, lo que permite
mantener un nive] competitivo cada vez mas exigente y una posicion de vanguardia como
suministradores de los productos de cada vez mayor valor afiadido en nuestro nicho de
mercado.

Las actividades en materia de investigacion y desarrollo se detallan en el “Informe de
Responsabilidad Social Corporativa”.

6. ACTIVIDADES EN MATERIA DE MEDIO AMRIENTE

En este ejercicio, dentro del plan previsto de implantacion del Sistema de Gestion
Medioambiental, Aceria de Alava S.A., filal del Grupo TUBACEX dedicada a la
fabricacion de acero inoxidable en primera transformacién - que dispone desde 2002 del
certificado de Gestion Medioambiental bajo la norma ISO 14001 para toda la actividad de
sus instalaciones de AENOR-, continda desarrollando actividades enmarcadas dentro del
Acuerdo Voluntario que suscnbio en 2003 con la Consejeria de Ordenacién del Territorio y
Medio Ambiente para la mejora medioambiental del sector en la Comunidad Autonoma.

Dicho Acuerdo, basado en el principio estratégico del compromiso con el Desarrollo
Sostenible, intenta hacer compatible la fabricacion de sus productos, el respeto al medio
ambiente y la mejora de la calidad de vida de las personas,

Este Acuerdo supone un nuevo reto dentro del exigente ambito de la legislacién comunitaria
europea en materia medioambijental. Aceria de Alava, S.A. se ha comprometido, en tres
afios, 2 adelantarse y superar las novedades legislativas que van a llegar, estableciendo una
cooperacion con la Administracién y dotandose de herramientas de seguimiento.

En relacion con este plan Aceria de Alava, S.A. ha comenzado a acometer durante 2004 las
inversiones de adaptacién de sus sistemas de aspiracion de humos por un importe
aproximado de 3 millones de euros a realizar durante los afios 2004 y 2005. Estas
inversiones complementaran el importante esfuerzo realizado en 2003 y afios anteriores en
toda la actividad de la factoria con actuaciones, proyectos e inversiones para el control de
las materias primas, almacenaje de productos, controles de emision de humos y calidad del

aire, tratamiento de aguas, gestion y reciclaje de residuos inertes y control de carga y
transporte de productos terminados.
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Después de la certificacion obtenida por Aceria de Alava, S.A. en 2002, la totalidad del
proceso de produccion de las plantas de Llodio y Amurrio del Grupo TUBACEX, desde la
recepcion de las materias primas y la elaboracién del acero inoxidable en la aceria hasta la
expedicion de los tubos fabricados en Tubacex Tubos Inoxidables, S.A. (TT1) cuenta con

certificacién a la gestion medioambiental.

Asimismo, con la entrada en vigor del protocolo de Kyoto en febrero de 2005, Espana como
pais firmante del mismo, ha procedido a través de la Secretaria General para la Prevencion
de la Contaminacion y del Cambio Climético del Ministerio de Medio Ambiente al reparto
de los derechos de emision de CO2 para el periodo 2005-2007. La nica unidad del Grupo
Tubacex que ha sido objeto de asignacion, por las escasas emisiones del resto de
instalaciones, ha sido Aceria de Alava, 5.A.

TUBACEX ha asumido, como una de sus estrategias prioritarias, el desarrollar sus
actividades con respeto al medio ambiente y para ello su politica es establecer en todas las
unidades de negocio del Grupo un sistema de minimizacion de los 1mpactos
medioambientales producidos por su actividad industnial, a través del uso de tecnologias
limpias economicamente viables y estableciendo las medidas necesarias para la prevencion
de la contaminacion en todas las situaciones de operacion, incluidas las de emergencia.

Entendemos que estos reconocimientos son reflejo de una politica de gestion de la calidad y
de salvaguarda del medio ambiente consistente en el tiempo y de aplicaciéon en todas las
unidades productivas del Grupo.

Las actividades de gestion del medioambiente estan sistematizadas y encuadradas en el
“Informe de Responsabilidad Social Corporativa”.

ACTIVIDAD SOCIAL

El “Informe de Responsabilidad Social Corporativa” detalla las politicas generales asi como
las actividades especificas llevadas a cabo por el Grupo Tubacex durante el afio 2004 en
relacion a lo principales “stakeholders” como son: la sociedad en su conjunto, el
medioambiente, los empleados y sus representantes, los accionistas, analistas e INVersores,
medios de comunicacién, proveedores y contratistas.

ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

En este ejercicio no se ha producido ninguna operacion de compra o venta de acciones
propias.
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9. PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion de resultados de Tubacex, S.A., que el Consejo de
Administracion elevara a la Junta General de Accionistas es la sigulente:

Miles

de euros

A reserva legal 1.238,90
A resultados negativos de ejercicios anteriores 2.670,22
A dividendo ordinario 4.864,32
A dividendo complementario 1.891,68
A reservas voluntarias 1.723.89 |
Total 12.389,0] |

Se mantiene el dividendo como forma de retribucién al accionista destinando a tal fin el
50% del beneficio neto consolidado del afio 2004, frente al 40% del ejercicio anterior.

10. OTROS

10.1 Honorarios de Auditoria

Los honorarios de auditoria por la labor profesional ejercida en el Grupo Tubacex (en
empresas espafiolas) en el ejercicio 2004 han ascendido a la suma de 116 miles de eurosy a
|7 de miles de euros por otros servicios. El auditor, signiendo las politicas de independencia
de los auditores, comprendidas en el informe sobre el cumplimiento de las recomendaciones
del Codigo del Buen Gobiemo del Consejo de Administracion de la Sociedad, no ha

recibido del Grupo TUBACEX ninguna remuneracion por conceptos distintos a Jos
mencionados anteriormente.
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En cumplimiento de lo dispuesto por la legislacion vigente, todos
los miembros, que componen en el dia de la fecha la totalidad de
los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad
TUBACEX, S.A., han acordado formular por unanimidad las
cuentas anuales de Tubacex, S.A. y Sociedades Dependientes que
componen el Grupo Tubacex (Consolidado) correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2004 todo ello
extendido e identificado en la forma que seguidamente se indica:

-El Balance de Situacidon de Tubacex, S.A. y Sociedades
Dependientes que componen el Grupo Tubacex (Consolidado),

figura transcrito en un (1) folio de papel timbrado, numero
2.511.338.

-La Cuenta de Pérdidas y Ganancias de Tubacex, S.A. vy
Sociedades Dependientes que componen el Grupo Tubacex
(Consolidado), figura transcrita en un (1) folio de papel timbrado,
numero 2.511.339.

-La Memoria de Tubacex, S Ay Sociedades Dependientes que
componen el Grupo Tubacex (Consolidado), figura transcrita en
(29) folios de papel timbrado, numeros 2.511.340 al 2.511.368
ambos inclusive.

-El Informe de Gestion de Tubacex, S.A. y Sociedades
Dependientes que componen el Grupo Tubacex (Consolidado),
figura transcrito en (17) folios de papel timbrado, numeros
2.511.369 al 2.511.385 ambos inclusive.

En Liodie—a—1t8—de-Marzo del afio 2005.
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'D. Alvaro Videgain Muro

DNI 14.884.781 D
Presidente Consejero Delegado




