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DEFINICION DE ALGUNOS TERMINOS
Salvo que se especifique lo contrario o si el contexto asi |o requiere;

Las referencias contenidas en este informe anua a la “Sociedad” aluden exclusivamente a Tenaris S.A., una “public
limited liability company” (société anonyme) incorporada en L uxemburgo.

Las referencias contenidas en este informe anual a “Tenaris’, “nosotros’ o0 “nuestro” auden a Tenaris S.AA., y sus
subsidiarias consolidadas. Ver paliticas contables (“PC") “A. Bases de presentacion” y “B. Bases de consolidacion” a
los estados contabl es consolidados y auditados de la Sociedad incluidos en este informe anual .

Las referencias contenidas en este informe anual a*“ San Faustin” aluden a San Faustin S.A., una “public limited liability
company” (société anonyme) incorporada en Luxemburgo y accionista controlante de la Sociedad.

“Acciones’ se refiere alas acciones comunes de la Sociedad, con un valor nominal de $1.00 dolar.

“ADS’ serefiere alas American Depositary Shares representadas por los American Depositary Receipts, cada una de
las cuales representa dos Acciones.

“OCTG” se refiere a productos Oil Country Tubular Goods. Ver Articulo 4.B. “Informacién sobre la Sociedad -
Descripcién general del negocio — Nuestros productos”

“toneladas’ se refiere a toneladas métricas, una tonelada métrica equivale a 1,000 kilogramos, 2,204.62 libras, 6 1,102
toneladas cortas de |os Estados Unidos.

“délares’, “dblares americanos’, “doélares estadounidenses’, “US$”, “USD” 0 “$" se refieren a la moneda de curso
legal delos Estados Unidos de América.

PRESENTACION DE CIERTA INFORMACION FINANCIERA Y DE OTRO TIPO
Principios de contabilidad

Preparamos nuestros estados contables consolidados de conformidad con las Normas I nternacionales de Informacion Financiera,
seglin fueron emitidas por la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad y adoptadas por la Unién Europea, o NIIF, las
cuales difieren en algunos aspectos de los principios de contabilidad generalmente aceptados en México (principios contables
generalmente aceptados en México, 0 PCGA mexicanos). Ver la PC W en nuestros estados contables consolidados y auditados
incluidos en este informe anual, la cual contiene una descripcion de las principales diferencias entre las NIIF y los PCGA
mexicanos.

Publicamos estados contables consolidados presentados en miles de délares americanos. Este informe anual incluye nuestros
estados contables consolidados y auditados correspondientes a los gjercicios concluidos el 31 de diciembre de 2015, 2014 y
2013. La informacién a 31 de diciembre de 2014 y por €l gercicio finalizado en dicha fecha incluida en este informe anual
deriva de nuestros estados contables consolidados corregidos y auditados correspondientes al gercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2014.

Redondeo

Algunas cifras, porcentajes y otras cifras incluidas en este informe anua se han redondeado. Por consiguiente, las cifras
mostradas como totales en algunos cuadros pueden no ser la suma aritmética de las cifras que las preceden, y las cifras
expresadas como porcentajes en el texto pueden no totalizar 100%, o, segin corresponda, cuando sean totalizadas pueden no ser
la suma aritmética de los porcentajes que las preceden.

Lainformacion en la pagina web no forma parte de este informe anual

Tenaris tiene una pagina web en www.tenaris.com. La informacion incluida o disponible a través de nuestra pagina web no
forma parte de este informe anual. Todas las referencias que se hacen a esta pagina web en este informe anual son referencias
textuales inactivas a este URL, 0 “localizador uniforme de recursos”’, y se incluyen Unicamente como referencia informativa. No
asumimos ninguna responsabilidad por lainformacion contenida en nuestra pagina web.



Datosdelaindustria

Salvo indicacion en contrario, los datos y estadisticas relativos a la industria (incluyendo informacion historica, estimaciones o
proyecciones) presentados en este informe anual surgen o fueron obtenidos de fuentes internas o industriales que Tenaris
considera que son confiables. Los datos y estadisticas relativos a laindustria son inherentemente predictivos y no necesariamente
reflgjan las condiciones reales de laindustria. Dichas estadisticas se basan en investigaciones de mercado las que, a su vez, estan
basadas en juicios subjetivos de investigadores y encuestados obtenidos en muestreos, incluyendo juicios acerca de los tipos de
productos y transacciones que deberian incluirse en el mercado pertinente. Asimismo, el vaor de las comparaciones de
estadisticas para diferentes mercados esta limitado por muchos factores, incluyendo que (i) los mercados se definan de manera
diferente, (ii) lainformacién subyacente haya sido recolectada utilizando métodos diferentes, y (iii) se hayan aplicado diferentes
premisas al compilar los datos. Dichos datos y estadisticas no han sido verificados de manera independiente, y la Sociedad no
realiza ninguna declaracion relativa ala exactitud o integridad de los datos o premisas utilizados.

ADVERTENCIA RESPECTO A LASDECLARACIONESA FUTURO

Este informe anual y cualquier otra declaracion oral y escrita que hacemos publica podrian contener “declaraciones a futuro”, tal
como se definen y sujetas a las provisiones de la Private Securities Litigation Reform Act de 1995 de los Estados Unidos. Este
informe anual contiene declaraciones a futuro incluso en relacion con ciertos de nuestros planes, y nuestros actuales objetivos y
expectativas en relacion con la situacion financieray los resultados futuros de Tenaris.

Las secciones de este informe anual que por su naturaleza contienen declaraciones a futuro incluyen, aunque no se limitan a,
Articulo 3. Informacién clave; Articulo 4. Informacion sobre la Sociedad; Articulo 5. Revision operativa y financiera y
prospectos; Articulo 8. Informacion financiera; y Articulo 11. Declaracion cuantitativay cualitativa sobre riesgos de mercado.

Utilizamos palabras tales como “propone”, “probablemente resultard’, “continuard’, “considera” “busca’, “en € futuro”,
“objetivo”, “meta’, “deberia’, “intentard’, “se espera’, “estima’, “espera’, “proyecta’, “pretende”’, “planifica’, y otras palabras
de similar indole para identificar las declaraciones a futuro, pero no son la Unica manera en que identificamos dichas
declaraciones. Todas las declaraciones a futuro representan |as expectativas actuales de la administracion en relacion con eventos
futuros y estan sujetas a diversos factores e incertidumbres que podrian originar diferencias significativas entre los resultados
reales y los descriptos en las declaraciones a futuro. Estos factores incluyen los riesgos relacionados con nuestro negocio

analizados en Articulo 3.D. “Informacion Clave - Factores de Riesgo” y lo siguiente:

nuestra capacidad paraimplementar nuestra estrategia de negocios o crecer a través de adquisiciones, uniones
transitorias y otras inversiones;

el ambiente competitivo en nuestro negocio y nuestraindustria;
nuestra capacidad para la fijacién de precios de nuestros productos y servicios de acuerdo con nuestra estrategia;

nuestra capacidad para absorber aumentos de costos y asegurar |as existencias de materias primas esencialesy de
energia;

nuestra capacidad para gjustar los costos fijos y semi-fijos en base a las fluctuaciones de la demanda de productos;
tendencias en los niveles de inversion en las industrias de exploracion y perforacion de petroleo y gas en € mundo; y

condiciones macroecondmicas y politicas generales y acontecimientos en |os paises en los que operamos o distribuimos
tubos.

Debido a su naturaleza, ciertas declaraciones en relacién con estos y otros riesgos representan solamente estimaciones y podrian
diferir significativamente de lo que realmente ocurraen el futuro. Por lo tanto, las ganancias reales o pérdidas futuras que puedan
afectar nuestra situacion financiera y resultados de operacion podrian diferir de manera significativa de aquellas originalmente
estimadas. No se debe depositar confianza indebida en las declaraciones a futuro, que son vélidas Unicamente a la fecha de este
documento. Salvo por exigencias legales, no estamos obligados y no reconocemos ninguna obligacién de actualizar o modificar
ninguna declaracién a futuro parareflgjar nuevainformacion, hechos u otras circunstancias.
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PARTE I

Articulo 1. Identidad de consgjeros, directivosy asesores

No aplicable.

Articulo 2. Estadisticas de ofertasy calendario previsto

No aplicable.

Articulo 3. Informacién clave
A. Datos financier os selectos

El resumen de la informacion financiera consolidada seleccionada indicada a continuacion se deriva de nuestros estados
contables consolidados y auditados, para cada uno de los afios y por las fechas ali indicados. Lainformacién al 31 de diciembre
de 2014 y por & gercicio finalizado en dicha fecha incluida en este informe anual deriva de nuestros estados contables
consolidados corregidos y auditados correspondientes a ejercicio finalizado e 31 de diciembre de 2014. Nuestros estados
contables consolidados se elaboraron de acuerdo con las NIIF y fueron auditados por PricewaterhouseCoopers Société
Coopérative, Cabinet de révision agréé, una firma independiente registrada de contadores publicos. PricewaterhouseCoopers
Société Coopérative es una firma miembro de PwC International Limited (“PwC”).

Para una descripcion de |os principios de contabilidad que afectan la informacién financiera contenida en este informe anual, ver
“Presentacién de ciertainformacion financieray de otro tipo - Principios de contabilidad”.



Miles de ddlares americanos (excepto nimero
de acciones y montos por accion)

Informacién financier a seleccionada del
estado de resultados consolidado®

Operaciones continuas
INQresos POr VeNtas NELOS...........ovvreeeererereeenns
Costo de los productos vendidos...

GananCiabruta........c.coceerrreeeninneeesreeeen,
Gastos de comercializacion y administracion ....
Otros (egresos) ingresos operativos netos®?........

Resultado de operacion...........coeeeeererieeenenens
INQresos fiNanCieros.......covevvveevereeeveeieseseeeen,
Costos financieros............... -
Otros resultados finanCieros...........ccoeeveervennenn,

Ganancia -antes de |os resultados de
inversiones en sociedades no consolidadas
y del impuesto alas ganancias...........ccce.....
Ganancia (Pérdida) deinversionesen
sociedades no consolidadas®..............c........
Resultado antes del impuesto alas ganancias....
IMpUESto alas gananCias...........ocvevrereeeeeneneenene,
(Pérdida) Gananciadel gercicio® .....................
(Pérdida) Ganancia atribuible a:
Accionistas de la controlante
Participacion no controlante...........cccceeeeeeene

(Pérdida) Gananciadel gercicio™ ....................

Depreciacion y amortizaCion ............cccceveeeenen,
Promedio ponderado de acciones ordinarias
N CIrCUlACION.....c.eeeeiiiceeee e,
(Pérdida) Ganancia por accion bésicay diluida
POr Operaciones CoONtiNUES..........coveeeveereensn.
(Pérdida) Ganancia por accion basicay diluida.
Dividendos por acCion® ...........c.cceevivereirinennnn,

Ejercicios concluidos el 31 de diciembre de

2015 2014 2013 2012 2011
7,100,753 10,337,962 10,596,781 10,834,030 9,972,478
(4,885,0789) (6,287,460) (6,456,786) (6,637,293) (6,273,407)
2,215,675 4,050,502 4,139,995 4,196,737 3,699,071
(1,624,275) (1,963,952) (1,941,213) (1,883,789) (1,859,240
(395,972) (187,734) (13,952) 43,659 5,050
195,428 1,898,816 2,184,830 2,356,607 1,844,881
34,574 38,211 34,767 36,932 30,840
(23,059) (44,389) (70,450) (55,507) (52,407)
2,694 39,214 7,004 (31,529) 11,268
200,638 1,931,853 2,156,151 2,306,503 1,834,582
(39,558) (164,616) 46,098 (63,206) 61,002
170,080 1,767,237 2,202,249 2,243,297 1,896,574
(244,505) (586,061) (627,877) (541,558) (475,370)
(74,425) 1,181,176 1,574,372 1,701,739 1,421,204
(80,162) 1,158,517 1,551,394 1,699,375 1,331,640
5,737 22,659 22,978 2,364 89,564
(74,425) 1,181,176 1,574,372 1,701,739 1,421,204
(658,779) (615,629) (610,054) (567,654) (554,345)
1,180,536,830 1,180,536,830 1,180,536,830 1,180,536,830 1,180,536,830
(0.07) 0.98 131 1.44 1.13
(0.07) 0.98 131 1.44 1.13
0.45 0.45 043 0.43 0.38

(1) Algunas cifras comparativas han sido ajustadas para que concuerden con la adopcion de la NIC 19 modificada sobre Beneficios a los empleados para los
gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2012 y 2011.
(2) Ofros (egresos) ingresos operativos netos en 2015 incluye un cargo por deterioro del valor de USD 400 millones sobre nuestras operaciones de tubos con
costuraen Américadel Norte y en 2014 incluye un cargo por deterioro del valor por USD 206 millones sobre nuestras operaciones de tubos con costura en

Colombiay Canada.

(3) La ganancia (pérdida) de inversiones en sociedades no consolidadas incluye cargos por deterioro del valor sobre la inversién en Usiminas por USD 29
millones en 2015y USD 161 millones en 2014.
(4) LaNorma Internacional de Contabilidad N°1 (“NIC 1") (modificada) requiere que la ganancia del gjercicio segiin se muestra en el estado de resultados no
excluya la participacion no controlante. No obstante, la ganancia por accion se sigue calculando con base en €l ingreso neto atribuible exclusivamente alos
accionistas de la controlante (es decir, la Sociedad).
(5) Losdividendos por accion corresponden alos dividendos propuestos o pagados por €l gercicio.



Miles de ddlares americanos (excepto nimero de o
Al 31 dediciembrede

acciones)
2015 2014 2013 2012 2011
Informacién financier a seleccionada del

estado de posicion financier a consolidado®
ACHIVO COMTIENLE.....oververereeeesiee e 5,743,031 7,396,322 6,903,900 6,987,116 6,393,221
Propiedades, plantay equipo, neto..........c.cccceeeeee. 5,672,258 5,159,557 4,673,767 4,434,970 4,053,653
Otros activos N0 COMMENtES.......cvvueveereeerieereenens 3,471,685 3,954,799 4,353,303 4,537,457 4,411,510
TOtal aCHVO....cveeeeeirieeeeree e 14,886,974 16,510,678 15,930,970 15,959,543 14,858,384
PasiVO COMIENtE. ......cc.cvrreeerecieee et 1,754,775 2,602,829 2,119,729 2,829,374 2,403,699
Deudas bancarias y financieras no corrientes.. 223,221 30,833 246,218 532,407 149,775
Pasivo por impuestos diferidos.. 750,325 714,123 751,105 728,541 809,898
Otras deudas NO COMieNteS. ......couvuerveereereserereeneens 292,597 356,579 344,052 369,629 372,276
TOtal PASIVO ...t 3,020,918 3,704,364 3,461,104 4,459,951 3,735,648
Capital y reservas atribuibles alos accionistas de

12CONLIOlaNtE ... 11,713,344 12,654,114 12,290,420 11,328,031 10,456,705
Participacion no controlante...........ccoveeecenenenes 152,712 152,200 179,446 171,561 666,031
Patrimonio NELO..........covvveeeereceeee e 11,866,056 12,806,314 12,469,866 11,499,592 11,122,736
Pasivo total y patrimonio NEto ..........ccoueveeeereenes 14,886,974 16,510,678 15,930,970 15,959,543 14,858,384
Capital aCCIONAIO.....cveveveererieieeresereee s 1,180,537 1,180,537 1,180,537 1,180,537 1,180,537
Numero de acciones en circulacion....................... 1,180,536,830 1,180,536,830 1,180,536,830 1,180,536,830 1,180,536,830

(1) Algunas cifras comparativas han sido ajustadas para que concuerden con la adopcién de la NIC 19 modificada sobre Beneficios a los empleados para los
gercicios finalizados el 31 de diciembre de 2012 y 2011.

B. Capitalizacion y deuda

No aplicable.

C. Motivos para la ofertay destino del producto de la venta
No aplicable.

D. Factoresderiesgo

Debera analizar cuidadosamente los riesgos e incertidumbres que se describen a continuacion, junto con toda otra informacién
contenida en este informe anual, antes de tomar cualquier decision de invertir en nuestras acciones. Cualquiera de estos riesgos
e incertidumbres podria tener un efecto adverso significativo en nuestras operaciones, ingresos, situacion financiera y
resultados de operacion, lo cual a su vez tendria un efecto adverso en €l precio de Accionesy ADS.

Riesgosrelacionados con nuestra industria

Las ventas y la rentabilidad podrian bajar como resultado de una caida en €l precio internacional del petréleo y gas u otras
circunstancias que afecten lasindustrias de petréleo y gas.

Somos un fabricante global de tubos de acero con un fuerte foco en la fabricacion de productos y servicios relacionados parala
industria de petréleo y gas. La industria de petréleo y gas es un importante consumidor de tubos de acero en e mundo, en
particular, de productos fabricados bajo normas de alta calidad y especificaciones exigentes. La demanda de tubos de acero de la
industria de petréleo y gas histéricamente ha mostrado volatilidad y depende principalmente del nimero de pozos de petroleo y
gas natural perforados, terminados y retrabajados, asi como de la profundidad y condiciones de perforacion de los mismos. El
nivel de actividades de exploracion, desarrollo y produccion y la correspondiente inversion de capital de las empresas petroleras
y de gas, incluyendo las empresas petroleras nacionales, depende sobre todo de los precios actuales y esperados del petroleo y
gas natural y es sensible a la opinion de la industria con respecto a crecimiento econémico futuro y el impacto resultante en la
demanda de petroleo y gas natural. Varios factores, tales como la ofertay la demanda de petréleo y gas natural, y las condiciones
politicas y econdmicas globales afectan estos precios. Cuando el precio del petrdleo y del gas baja, por lo general las empresas
petroleras y de gas reducen el gasto en actividades de produccion y exploracion y, en consecuencia, compran una menor cantidad
de tubos de acero. Otras circunstancias, tales como aconteci mientos geopoliticos y las hostilidades en Medio Oriente y en otras
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areas, también pueden afectar la actividad de perforacion y, en consecuencia, generar una reduccion en el consumo de tubos de
acero, y por ende pueden tener un impacto significativo en nuestros ingresos, rentabilidad y situacién financiera. Por giemplo,
durante los Ultimos 18 meses €l nivel de actividad de perforacion se vio seriamente afectado por una fuerte disminucion de los
precios del petréleo y gas natural. Varios factores, tales como la ofertay la demanda de petroleo y gas natural, y las condiciones
politicas y econdmicas globales afectan y pueden continuar afectando estos precios. Los precios del petroleo y gas estan
alcanzando niveles que, en algunas dreas, se encuentran cercanos o incluso por debajo de los costos operativos de la industria.
Por lo tanto, es posible que las compafiias petroleras y de gas recorten aln mas sus planes de inversién y, en consecuencia, en
ausencia de mejoras significativas en las condiciones de mercado, la demanda de nuestros productos caera alin més.

Nuestra industria es ciclica y las fluctuaciones en los niveles de inventarios de la industria podrian afectar adversamente
nuestras ventas e ingresos.

Los niveles de inventarios de tubos de acero en laindustria del petréleo y gas pueden variar significativamente de un periodo a
otro y de unaregion aotra. Dichas fluctuaciones pueden afectar la demanda de nuestros productos. Durante los periodos de gran
demanda, los participantes de la industria aumentan la produccion de tubos y los clientes acumulan inventarios. Por el contrario,
durante periodos de poca inversién en perforacion y otras actividades, |os clientes recurren al inventario existente. En particular,
cuando los precios del petrdleo y gas caen, tal como ha estado sucediendo en los Ultimos 18 meses, en general se espera que las
empresas petroleras y de gas suspendan o reduzcan las compras adicionales de tubos de acero.

La competencia en el mercado global de tubos de acero podria hacer que perdamos participacion de mercado y afectar
nuestras ventasy rentabilidad.

El mercado global de tubos de acero es altamente competitivo, y |os principal es factores de competencia son €l precio, la calidad,
el servicio y la tecnologia. Competimos en la mayoria de los mercados fuera de América del Norte, principalmente contra una
cantidad limitada de fabricantes de tubos de acero de primera calidad. En los Estados Unidos y Canada competimos contra una
amplia variedad de productores nacionales y extranjeros. En los Ultimos afios se han realizado inversiones sustanciales,
especialmente en China, para incrementar la capacidad de produccion de tubos de acero sin costura. Se contindia instalando
nueva capacidad de produccion y existe una significativa capacidad de produccién excedente, en particular de commodities o
grados de acero estandar. La capacidad de produccion de grados de productos mas especializados también esta aumentando.
Asimismo, existe un mayor riesgo de importaciones de tubos de acero bajo condiciones comerciales desleales en los mercados
en los cuales Tenaris produce y vende sus productos. En agosto de 2014, las autoridades estadounidenses decidieron aplicar
tarifas antidumping a las importaciones de productos OCTG de varios paises, incluida Corea del Sur. A pesar de las tarifas
impuestas, las importaciones de Corea del Sur permanecieron en un nivel muy elevado durante varios meses 'y en septiembre de
2015 los productores locales en los Estados Unidos solicitaron una revision anual de las exportaciones de Corea del Sur. Del
mismo modo, en Canadg, la Agencia de Servicios Fronterizos de Canada (Canada Border Services Agencies, 0 CBSA) introdujo
tarifas antidumping a las importaciones de productos OCTG de Corea del Sur y otros paises en marzo de 2015. No podemos
ofrecer ninglin grado de seguridad sobre la efectividad de estas acciones o € resultado final de estas investigaciones. Por lo
tanto, se prevé que el ambiente competitivo se volvera méas intenso en los préximos afios y la diferenciacion competitiva efectiva
sera un factor de éxito clave para Tenaris. Es probable que no podamos continuar compitiendo en forma efectiva contra los
productores existentes 0 potenciales y preservar nuestra participacion actual en los mercados geogréficos o de productos, y la
mayor competencia podria tener un impacto significativo en el precio de nuestros productos y servicios y, a su vez, podria
afectar nuestros ingresos, rentabilidad y posicion financiera. Ver Articulo 4.B. “Informacién sobre la Sociedad - Descripcion
general del negocio - Competencia’.

Los aumentos en € costo de materia prima, energia eléctrica y otros costos, las limitaciones o interrupciones en el suministro
de materia prima y energia y los descalces de precios entre nuestra materia prima y nuestros productos podrian afectar
nuestra rentabilidad.

La fabricacion de tubos de acero sin costura requiere de cantidades importantes de materia prima siderirgicay energia; a su vez,
los tubos de acero con costura son fabricados en base alaminas en rollo y planchas de acero. Ladisponibilidad y €l precio de una
porcidn significativa de la materia prima y la energia que requerimos estan sujetos a las condiciones de la oferta y la demanda,
gue pueden ser voldtiles, y a la reglamentacion gubernamental, lo cual puede afectar la continuidad de la oferta y los precios.
Asimismo, las interrupciones, las restricciones o la disponibilidad limitada de recursos energéticos en los mercados en los que
contamos con importantes operaciones podrian derivar en mayores costos de produccion y eventualmente en la reduccion de la
produccion de nuestras plantas en dichos mercados. Por gemplo, la escasez de energia y gas natural en Argentina y las
resultantes restricciones al suministro impuestas por € gobierno podrian generar recortes de produccién en nuestras instal aciones
en Argentina. De manera similar, las restricciones a la capacidad de transporte de gas natural existentes en México han derivado
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en mayores importaciones de liquidos de gas natural, las cuales han generado mayores costos de transporte de gas natural desde
2013 vy, por lo tanto, mayores costos de produccion de tubos de acero. Ver “Riesgos relacionados con nuestro negocio.
Condiciones econdmicas o politicas adversas en los paises donde operamos o vendemos nuestros productos y servicios podrian
reducir nuestras ventas o interrumpir nuestras operaciones de fabricacion afectando, por consiguiente, nuestros ingresos,
rentabilidad y situacién financiera’. En cualquier momento dado, podriamos no lograr obtener un suministro adecuado de
materia prima critica, a precios o bajo otras condiciones que nos resulten aceptables. La disponibilidad y los precios de la
materia prima también pueden verse negativamente afectados por nuevas leyes y reglamentaciones, incluyendo controles a las
importaciones, asignacion por parte de los proveedores, interrupciones en la produccion, accidentes o desastres naturales,
variaciones en los tipos de cambio, fluctuaciones de precios internacionales y disponibilidad y costo del transporte. Ademas
dependemos de unos pocos proveedores para satisfacer una porcion significativa de nuestros requerimientos de laminas de acero
en rollo en nuestras operaciones de tubos con costura en América del Norte y la pérdida de cualquiera de estos proveedores
podria generar mayores costos de produccion, recortes en la produccion y reducida competitividad en estas operaciones.

Es probable que no podamos recuperar 1os mayores costos de materia primay energia a través de precios de venta mas altos de
nuestros productos, y la disponibilidad limitada podria obligarnos a reducir la produccion, 1o que podria afectar adversamente
nuestras ventas y rentabilidad.

Nuestros resultados de operacion y situacion financiera podrian verse adversamente afectados por los bajos niveles de
utilizacion de la capacidad.

Al igual que otros fabricantes de productos siderdrgicos, tenemos costos fijos y semi-fijos (tales como mano de obra y otros
costos de operacion y mantenimiento) que no pueden ajustarse répidamente a las fluctuaciones en la demanda de productos. Si la
demanda de nuestros productos cae en forma significativa, estos costos pueden afectar adversamente nuestra rentabilidad y
situacion financiera. Por gjemplo, a partir de comienzos de 2015 hemos implementado suspensiones temporales de algunas de
nuestras operaciones, mayormente en los Estados Unidos y Canada, debido al impacto en nuestro negocio de la fuerte caida de
los precios del petroleo y los altos niveles de importaciones de productos OCTG y tubos de conduccion en condiciones desleales.
Las suspensiones temporales de operaciones generalmente conducen a despido de empleados, lo cua a su vez puede generar
conflictos laborales y tener un impacto en las operaciones. Asimismo, las suspensiones temporales, taes como las
implementadas por la Sociedad, pueden afectar la rentabilidad y desencadenar la evaluacion del deterioro del valor de los
activos. Continuamos analizando nuestras operaciones en otras regiones afin de gjustar mejor nuestras estructuras de costos a las
condiciones del mercado, y es posible que tengamos que recurrir a medidas tales como suspensiones temporales a fin de
racionalizar nuestra estructura de costos. Para més informacion sobre la suspensién de ciertas operaciones, ver Articulo 4.B.
“Informacion sobre la Sociedad - Descripcion general del negocio - Procesos de produccidn e instalaciones — Instalaciones de
produccion — Tubos— Américadel Norte”.

Riesgos relacionados con nuestr o negocio

Condiciones econdmicas o politicas adversas en los paises donde operamos 0 vendemos nuestros productos y servicios
podrian reducir nuestras ventas o interrumpir nuestras operaciones de fabricacion afectando, por consiguiente, nuestros
ingresos, rentabilidad y situacion financiera.

Estamos expuestos a condiciones econdmicas y politicas en los paises donde operamos o vendemos nuestros productos y
servicios. Las economias de estos paises se encuentran en diferentes niveles de desarrollo social y econémico. Al igual que otras
sociedades con operaciones a nivel mundial, estamos expuestos al riesgo de fluctuaciones en tipo de cambio, tasas de interés e
inflacion. Asimismo, estamos expuestos a los efectos de las politicas del gobierno en materia de gasto e inversion, imposiciones
0 €l refuerzo de restricciones comerciales con respecto a ciertos mercados, controles de cambio, cambios regulatorios e
impositivos, asi como otros acontecimientos adversos de caracter politico, econdmico o socia en los paises donde operamos.

Una porcién significativa de nuestras operaciones esta ubicada en paises con una historia de volatilidad o inestabilidad politica.
En consecuencia, nuestra actividad y operaciones se han visto afectadas y podrian verse afectadas periddicamente y en grados
variables por acontecimientos politicos, econdmicos y socialesy por cambios en leyes y regulaciones. Dichos acontecimientos y
cambios pueden incluir, entre otros, la nacionalizacién, expropiacion, venta forzada de activos; restricciones en la produccion,
importaciones y exportaciones; interrupciones a suministro de energia; restricciones cambiarias y/o a las transferencias de
divisas, repatriacion de capital o pago de dividendos, capital o intereses de deudas u otras obligaciones contractuales; inflacion;
devaluacion; guerra u otros conflictos internacionales; desordenes civiles y asuntos de seguridad local, incluyendo la elevada
incidencia del delito y la violencia que involucran a organizaciones dedicadas a tréfico de drogas que amenacen la operacion
segura de nuestras instalaciones y operaciones; controles de precio, directos e indirectos, aumentos de impuestos y cambios en la
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interpretacion, aplicacién o cumplimiento de leyes impositivas y otras demandas o impugnaciones fiscales retroactivas; cambios
en las leyes, normas y reglamentaciones; cancelacion de derechos contractuales, y demoras o denegatoria de aprobaciones
gubernamentales. Tanto la probabilidad de ocurrencia de dichos sucesos y el efecto general que puedan tener sobre nosotros
varian en gran medida de un pais a otro y son impredecibles. La ocurrencia de estos riesgos podria tener un impacto adverso
sobre los resultados de operacion y la situacion financiera de nuestras subsidiarias ubicadas en €l pais afectado.

Por gjemplo, poseemos operaciones de manufactura significativas y activos ubicados en Argentina, y una porcién significativa
de nuestras ventas se lleva a cabo en Argentina. Nuestras operaciones podrian verse afectadas de manera importante por
acontecimientos econdmicos, politicos, sociales, fiscalesy regulatorios en Argentina, incluyendo los siguientes:

Nuestros negocios y operaciones en Argentina podrian verse adversamente afectados por lainflacién o por las medidas
que pudieran ser adoptadas por €l gobierno para abordar el problema de la inflacion. En particular, los aumentos en los
servicios y costos laborales podrian tener un impacto negativo en nuestros resultados de operacion. Ademas, un
aumento en el nivel de las demandas laborales podria generar niveles més altos de conflictos laboraes y eventualmente
podrian derivar en huelgas o paros. Dicha interrupcion de las operaciones podria tener un efecto adverso en nuestras
operacionesy en los resultados financieros.

Las condiciones macroecondmicas y politicas en Argentina pueden afectar adversamente nuestro negocio y
operaciones. La mayor intervencion del Estado en la economia, junto con la introduccion de cambios en las paliticas
gubernamental es, podrian tener un efecto adverso en nuestras operacionesy en los resultados financieros.

El gobierno argentino ha aumentado |os impuestos a nuestras operaciones en Argentina a través de varios métodos. Por
giemplo, en septiembre de 2013 el gobierno argentino establecié un nuevo impuesto de 10% sobre las distribuciones de
dividendos. Si el gobierno argentino contintia incrementando la carga fiscal a nuestras operaciones, nuestros resultados
de operacion y situacion financiera podrian verse adversamente af ectados.

Las restricciones al suministro de energia a nuestras operaciones en Argentina podrian restringir nuestra produccion y
afectar adversamente |os resultados de operacion. En afios recientes hubo falta de inversion en capacidad de suministro
y transporte de gas natural y electricidad en Argentina. En el transcurso de los Ultimos afios, la demanda de gas natural
y electricidad aument6 sustancialmente a raiz de la recuperacion de las condiciones econdmicas y los bajos precios en
comparacién con las fuentes de combustibles alternativos. A su vez, esto ha derivado en escasez de gas natural y
electricidad para usuarios residenciales e industriales durante los periodos de alta demanda. Por jemplo, en los Ultimos
afos, nuestras operaciones en Argentina sufrieron restricciones en los requerimientos de suministro de electricidad y
gas natural en muchas ocasiones. Si la demanda de gas natural y electricidad aumenta y no se produce un aumento
equiparable en la capacidad de suministro y transporte de gas natural y electricidad en forma oportuna, nuestra
produccion en Argentina (o la produccién de nuestros principales clientes y proveedores) podria verse limitada y
nuestras ventas e ingresos podrian disminuir. A pesar de que hemos tomado y continuamos tomando medidas para
limitar el efecto de las restricciones a suministro sobre nuestras operaciones en Argentina, dichos esfuerzos podrian no
ser suficientes para evitar un impacto adverso sobre nuestra produccién en Argentinay podriamos no lograr limitar en
forma similar el efecto de restricciones futuras a suministro. Asimismo, es posible que también debamos afrontar
mayores costos a utilizar fuentes alternativas de energia.

En el pasado, el gobierno argentino y el Banco Central de la Republica Argentina introdujeron varias normas y
reglamentaciones para reducir la volatilidad del tipo de cambio del délar americano frente a peso argentino, 0 ARS, e
impusieron restricciones a las entradas y salidas de capitales hacia y desde Argentina. Desde 2001 las subsidiarias
argentinas deben repatriar 1os délares americanos cobrados en relacién con las ventas de exportacion desde Argentina
(incluyendo los délares americanos obtenidos de pagos por adelantado y facilidades de prefinanciamiento) a este paisy
convertirlos en pesos argentinos al tipo de cambio flotante oficial aplicable en la fecha de repatriacion. En €l dltimo
trimestre de 2011 y hasta hace poco tiempo, € gobierno argentino reforzé los controles sobre las transacciones que
representarian salidas de capitales desde Argentina al prohibir la compra de moneda extranjera con fines de
atesoramiento y limitar formal o informalmente la capacidad de las empresas argentinas para transferir fondos
(incluidos los relativos a la compra de bienes o servicios o € pago de intereses, dividendos o regalias) fuera de
Argentina. Si bien la mayoria de las restricciones fueron eliminadas en diciembre de 2015 luego del cambio de
gobierno, dichos controles podrian ser restablecidos, o se podrian imponer restricciones adicionales del tipo descripto
anteriormente en el futuro, y podria exponernos a riesgo de pérdida como resultado de fluctuaciones en €l tipo de
cambio del peso argentino o afectar en forma adversa nuestra capacidad de financiar nuestras inversionesy operaciones
en Argentina, o limitar nuestra capacidad de convertir y transferir fuera de Argentina fondos generados por las
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subsidiarias argentinas, por gjemplo, para financiar €l pago de dividendos, pagar regalias o realizar inversiones u otras
actividades que exigen pagos en €l exterior. Para informacion adicional sobre los controles cambiarios y restricciones
actuales en Argentina, ver Articulo 10.D. “Informacion adicional - Controles de cambio - Argentina”.

En los dltimos afios, €l gobierno argentino impuso aranceles a la exportacion sobre ciertas actividades, principalmente
en relacion con productos basicos, gas'y petroleo. Si bien la mayoria de estos arancel es fueron eliminados en diciembre
de 2015, s €& gobierno argentino restableciera los aranceles a la exportacion o impusiera restricciones a las
exportaciones concernientes a nuestras actividades, nuestros negocios y operaciones en Argentina podrian verse
afectados adversamente.

En e pasado, € gobierno argentino implementd restricciones significativas a las importaciones que, de ser
restablecidas, podrian afectar la disponibilidad de insumos clave para nuestras operaciones en Argentina. Entre otras
restricciones, todos los pagos correspondientes a la importacion de bienes y servicios debian ser aprobados por las
autoridades fiscales nacionales y otros organismos de control de Argentina, tales como la Secretaria de Comercio. Si
bien dichas restricciones fueron eliminadas en diciembre de 2015, en caso de que dichas restricciones a las
importaciones fueran restablecidas, podrian demorar las importaciones y, en consecuencia, afectar adversamente
nuestro negocio, nuestras operaciones y nuestras perspectivas de crecimiento en Argentina. Asimismo, podrian afectar
nuestras exportaciones desde Argentina, considerando que los paises en el exterior podrian adoptar e implementar
contramedidas comerciales.

Luego del default en 2002, Argentinallevé a cabo con éxito la reestructuracion de una porcion significativa de su deuda
soberana en 2005 y 2010. No obstante, ciertos tenedores de bonos que no participaron en la reestructuracion entablaron
demanda contra Argentina en reclamo del pago total. Este litigio, que fue finamente resuelto, ha limitado hasta hace
poco tiempo el acceso de Argentina a los mercados de capitales internacionales. Si bien Argentina recientemente emitio
bonos en los mercados internacionales por un total de US$ 16.5 mil millones, se prevé que continuaréa teniendo
necesidades financieras significativas. La falta de alternativas financieras podria limitar la capacidad de Argentina de
mantener € nivel de actividad econémicay de incentivar el crecimiento econémico.

Actualmente tenemos la siguiente exposicion frente a los aconteci mientos politicos y econémicos en Venezuela:

Hemos estado presentes en el mercado venezolano de productos OCGT durante muchos afios y mantenemos rel aciones
comerciales permanentes con Petréleos de Venezuela, 0 PDVSA, y con operadores de joint venture de empresas en los
sectores petrolero y de gas. Desde 2010, nuestras ventas en Venezuela se han visto afectadas negativamente debido a
que PDVSA demor6 los pagos a proveedores. Si bien mantenemos reservas para posibles pérdidas crediticias y
analizamos las cuentas por cobrar en forma periddica, nuestros ingresos, rentabilidad y situacién financiera podrian
verse af ectados adversamente por € ambiente politico y econdmico en Venezuela.

Asimismo, tenemos una participacion de 70% en €l capital social de Tubos de Acero de Venezuela S.A., o Tavsa, €
tnico productor de tubos de acero sin costura en Venezuela; una participacion de 50.2% en Matesi Materiales
Siderargicos SAA., 0 Matesi, una planta industrial que produce briquetas de hierro en caliente, o HBI, y una
participacion minoritaria en Complejo Siderargico de Guayana, o Comsigua, otro productor de HBI venezolano
(conjuntamente, las “Sociedades venezolanas’). En mayo de 2009, bajo € marco del Decreto Ley N° 6058, el
presidente de Venezuela anuncié la nacionalizacion, entre otras empresas, de las Sociedades venezolanas. Tenarisy su
subsidiaria totalmente controlada Trading e Marketing Sociedad Unipessoal Lda, o Talta, promovieron procedimiento
arbitral contra Venezuela ante el CIADI en Washington D.C. en relacion con las expropiaciones de Matesi y Tavsa.
Para mas informacion, ver la nota 30 a nuestros estados contables consolidados y auditados incluidos en este informe
anual. El 29 de enero de 2016, el tribunal pronuncié sentencia sobre e procedimiento arbitral concerniente a la
nacionalizacion de Matesi. La sentencia sostuvo la demanda de Tenaris y Talta acerca de que Venezuela habia
expropiado sus inversiones en Matesi violando laley de Venezuelay los tratados bilaterales de inversion celebrados por
Venezuela con la Unién Econdmica Belga-L uxemburguesa y Portugal. La sentencia concedié una compensacion por
una suma de USD 87.3 millones por las infracciones y ordend a Venezuela pagar un monto adicional de USD 85.5
millones en intereses pre-sentencia, totalizando una sentencia de USD 172.8 millones, a pagar en su totalidad y neta de
cualquier impuesto venezolano, arancel o cargo aplicable. El tribunal concedié a Venezuela un periodo de gracia de seis
meses a partir de la fecha de la sentencia para efectuar el pago total del monto adeudado sin incurrir intereses post-
sentencia y establecié que, de no efectuarse €l pago total para ese entonces, se aplicaran intereses post-sentencia a una
tasa anual de 9%. El 14 de marzo de 2016, Venezuela solicitd la rectificacion de la sentencia conforme a articulo 49(2)
del Convenio del CIADI y la Regla de Arbitrgje 49. El 4 de abril de 2016, Tenaris y Talta respondieron la solicitud de
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ratificacion de Venezuela. El 7 de abril de 2016, € tribuna concedié a ambas partes la oportunidad de presentar
alegatos por escrito (cuyos plazos vencieron el 15 de abril de 2016 para Venezuelay 22 de abril de 2016 para Tenarisy
Talta), traslo cual € tribunal decidira sobre la solicitud de rectificacion de Venezuela.

En México, las enmiendas a las leyes y reglamentaciones aplicables pueden afectar nuestro negocio en forma significativa y
adversa. Por gjemplo, en 2014 entré en vigor una reforma impositiva global en México que, entre otras cosas, introdujo un
impuesto general de 10% a las distribuciones de dividendos con base en las utilidades devengadas después del 1 de enero de
2014. Cualquier cambio adicional en las leyes mexicanas podria tener un impacto adverso en nuestros resultados de operacion.
Asimismo, nuestras operaciones en México podrian verse afectadas por hechos de violencia criminal, principalmente derivados
de las actividades de los carteles de droga y el delito organizado relacionado que ha experimentado México y podria continuar
experimentando. Desde 2011, la actividad delictiva organizada y los incidentes de violencia han continuado en niveles altosy se
han extendido a nuevas regiones del pais. En la ciudad de Veracruz, donde esta ubicada nuestra planta, se han registrado varios
incidentes de violencia. Si bien el gobierno mexicano implementé diversas medidas de seguridad y reforzo sus fuerzas militares
y policiales, los delitos relacionados con el narcotréfico contindian existiendo en México. Nuestro negocio podria verse afectado
en forma significativay adversa por estas actividades, su posible agravamiento y la violencia asociada a las mismas.

En Brasil, nuestras ventas también pueden verse afectadas por acciones y politicas del gobierno y sus consecuencias, tales como
medidas relativas a impuestos y titularidad de las actividades de produccion de petrdleo y gas y las operaciones de Petrobras
S.A., 0 Petrobras, una empresa petrolera estatal. Mantenemos una relacion comercial permanente con Petrobras, a la que
suministramos tubos de revestimiento (incluyendo conexiones premium) y tubos de conduccion, la mayoria de los cuales se
producen en nuestra planta brasilefia de tubos con costura, tanto para aplicaciones en tierra como maritimas. Dada nuestra
relacion comercial con Petrobras, nuestras ventas y rentabilidad en Brasil podrian verse afectadas por cuestiones operativas y
financieras en Petrobras. La demanda de productos OCTG y tubos de conduccion complejos utilizados en aplicaciones en aguas
profundas en Brasil se desacelerd en 2013 y las entregas de tubos de conduccion disminuyeron hasta su virtual interrupcién en
2014 pero se recuperaron en 2015 con las entregas para un proyecto de tubos de conduccién offshore. Nuestra rentabilidad en el
mercado brasilefio puede fluctuar en forma significativa en los proximos afios y depende de nuestro éxito en asegurar grandes
contratos de suministro y otros factores, incluyendo la cancelacion o extension de proyectos especificos debido a cambios en las
politicas del gobierno, y cualquier acontecimiento econémico, politico o socia adverso en Brasil. Asimismo, en relacién con
nuestro negocio de fabricacion de equipamiento industrial en Brasil, en el cua también prestamos servicios de montgje,
contabilizamos ciertos contratos conforme a la NIC 11, Contratos de Construccion, la cua requiere que la administracion
contabilice ciertos contratos segun el porcentaje de realizacion en base al resultado final estimado de los contratos, €l cua en
ciertos casos puede diferir en forma significativa de los resultados reales.

Si no instrumentamos con éxito nuestra estrategia comercial, nuestra capacidad de crecimiento, nuestra posicion competitiva
y nuestras ventasy rentabilidad podrian verse afectadas.

Esperamos continuar instrumentando nuestra estrategia comercial de desarrollar productos de alto valor disefiados para atender y
satisfacer las necesidades de clientes que operan en ambientes exigentes, desarrollando y ofreciendo servicios adicionales de
valor agregado que nos permitan integrar nuestras actividades de produccion a la cadena de suministro de nuestros clientes asi
como seguir buscando oportunidades de inversiones estratégicas. Podria resultar que cualquiera de los componentes de nuestra
estrategia comercial generara costos mayores a los previstos, no se instrumentaran con éxito o se postergaran o abandonaran. Por
gjemplo, es posible que fallemos en & desarrollo de productos o servicios que nos diferencien de nuestros competidores o que no
encontremos oportunidades de inversion convenientes, incluyendo objetivos de adquisicion que nos permitan continuar
creciendo y mejorando nuestra posicién competitiva. Aun si tuviéramos éxito en nuestra estrategia comercial, es posible que no
alcancemos | os resultados esperados.

Podriamos estar expuestos a riesgos regulatorios asociados a nuestras operaciones internacionales.

El envio de bienes y la prestacién de servicios a través de fronteras internacionales nos obligan a cumplir leyes y
reglamentaciones comerciales de amplio alcance. Nuestras actividades de importacion y exportacion se encuentran regidas por
leyes y reglamentaciones aduaneras en cada uno de los paises en los que operamos. Asimismo, la Unién Europea, o U.E., los
Estados Unidos y otros paises controlan la importacion y exportacion de ciertos bienes y servicios e imponen obligaciones de
contabilizacién e informacion de importaciones y exportaciones. Dichos paises también pueden imponer sanciones econdémicas
contra ciertos paises, personas y otras entidades que pueden restringir o prohibir las transacciones que involucren a dichos
paises, personas y entidades. Asimismo, estamos sujetos a las leyes estadounidenses antiboicot. Estas leyes y reglamentaciones
son complejas y cambian frecuentemente, y pueden ser sancionadas, modificadas, ejecutadas o interpretadas de manera tal que
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podrian tener un impacto significativo en nuestras operaciones. Cualquier incumplimiento de estas obligaciones legales y
reglamentarias aplicables también podria derivar en multas y sanciones penalesyy civiles.

Las adquisiciones futuras, asociaciones estratégicas e inversiones de capital podrian no generar los resultados esperados o
podrian interrumpir nuestras operacionesy afectar nuestras ganancias.

Un elemento de nuestra estrategia comercial es identificar y desarrollar las oportunidades estratégicas de crecimiento. Como
parte de dicha estrategia, realizamos inversiones de capital significativas en forma periédica y adquirimos participaciones o
negocios en diversas sociedades. Por jemplo, en enero de 2012 adquirimos a través de nuestra subsidiaria Confab Industrial
S.A., 0 Confab, una participacion en Usinas Siderlrgicas de Minas Gerais S.A., 0 Usiminas, la cual representa 5.0% de las
acciones con derecho a voto y 2.5% del capital accionario, y en mayo de 2012 adquirimos la totalidad de las participaciones
minoritarias remanentes en Confab. Ademés, continuamos construyendo un laminador de tubos sin costura totalmente nuevo
(greenfield) en Bay City, Texas, Estados Unidos. Periddicamente seguiremos considerando otras adquisiciones, inversiones y
asociaciones estratégicas. Necesariamente debemos sustentar cualquier evaluacion de las posibles adquisiciones, joint venture de
empresas e inversiones de capital en suposiciones con respecto ala operacion, larentabilidad y otros asuntos que posteriormente
podrian resultar incorrectos. Nuestras adquisiciones pasadas o futuras, inversiones significativas y alianzas futuras podrian no
funcionar de acuerdo con nuestras expectativas y afectar adversamente nuestras operaciones y rentabilidad. Asimismo, las
nuevas exigencias de nuestra organizacion existente y del personal derivadas de la integracion de nuevas adquisiciones podrian
desorganizar nuestras operaciones y afectar adversamente nuestras operaciones y rentabilidad. Asimismo, como parte de
adquisiciones futuras, también podriamos adquirir activos no relacionados con nuestro negocio, y podriamos vernos
imposibilitados de integrarlos o venderlos bajo términos y condiciones favorables.

Podriamos vernos obligados a registrar un cargo significativo a resultados si tenemos que revaluar nuestro valor llave u otros
activos como resultado de cambios en las premisas subyacentes al valor contable de ciertos activos, en particular como
consecuencia de las condiciones de mercado en deterioro.

L os activos sujetos a depreciacion son evaluados por desvalorizacion cuando 1os eventos o cambios en las circunstancias indican
que el valor contable de un activo puede no ser recuperable. Los activos intangibles con vida Gtil indefinida, incluyendo €l valor
Ilave, estén sujetos a menos a una revision anual por posible desvalorizacion. Al 31 de diciembre de 2015, registrdbamos un
valor llave de USD 1,334 millones que corresponde principalmente a la adquisicién de Hydril Company, o Hydril, en 2007
(USD 920 millones) y Maverick Tube Corporation, o Maverick, en 2006 (USD 275 millones). En 2015, registrdbamos un cargo
por deterioro del valor por USD 400 millones sobre el valor llave de nuestros activos de tubos con costura en los Estados
Unidos, reflgjo de la disminucion de los precios del petréleo, y suimpacto en la actividad de perforacidn y las perspectivas de la
demanda de tubos con costura en los Estados Unidos. Para méas informacion sobre el cargo por deterioro del valor en los Estados
Unidos, ver la nota 5 “Otros ingresos y egresos operativos — Cargo por desvalorizacion” a nuestros estados contables
consolidados y auditados incluidos en este informe anual.

Asimismo, en 2015 registramos un cargo por deterioro del valor contable de USD 29 millones sobre € valor contable de nuestra
inversion en Usiminas. Este deterioro del valor sobre la inversién en Usiminas se registré luego de un cargo por deterioro del
valor de USD 161.2 millones contabilizado tras la conclusién de una discusion con el Staff de la SEC, que derivé en larevision
por la Sociedad del valor contable de su inversion en Usiminas y en la correccion de sus estados contables para reducir el valor
contable de lainversién en Usiminas a USD 122 millones a 30 de septiembre de 2014. Como resultado de esta correccion, los
estados contables a 31 de diciembre de 2014 y 31 de marzo de 2015 también fueron corregidos para reflejar el menor valor
contable de la inversion en Usiminas. Para mas informacién sobre el cargo por deterioro del valor sobre la inversion en
Usiminas, ver |. “Informacién general — Correccion de estados contables de 2014” y la nota 12 “Inversiones en compafiias no
consolidadas — Usiminas S.A.” a nuestros estados contables consolidados y auditados incluidos en este informe anual. Si en €l
futuro nuestra administracion determinara que €l valor Ilave u otros activos sufrieron desvalorizacion, particularmente como
consecuencia de condiciones de mercado en deterioro, deberemos registrar un cargo no monetario para reducir el valor de estos
activos, y ello podria afectar adversamente nuestros resultados de operacion.

Nuestros resultados de operacion y situacién financiera podrian verse afectados por movimientos en los tipos de cambio.

Como una compafiia global producimos y vendemos productos en varios paises del mundo y una porcién de nuestras actividades
se lleva a cabo en monedas diferentes al ddlar estadounidense, que es la moneda funcional y de presentacién de la Sociedad.
Como resultado, estamos expuestos a riesgos por tipos de cambio. Los cambios en los valores de las monedas y en las
reglamentaciones cambiarias podrian afectar adversamente nuestra situacion financiera y los resultados de operacion. Para
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informacién sobre nuestro riesgo de tipo de cambio, Ver Articulo 11. - “Declaracién cuantitativa y cualitativa sobre riesgos de
mercado - Riesgo de exposicion atipos de cambio”.

Las operaciones con partes relacionadas con sociedades controladas por San Faustin podrian no realizarse en términos tan
favorables como los que se lograrian con terceros no relacionados y no afiliados.

Una porcion de nuestras ventas y compras de bienes y servicios se celebra con otras sociedades controladas por San Faustin.
Estas ventas y compras se llevan a cabo principalmente en el giro normal del negocio y creemos que se efectlan en términos no
menos favorables que los que podriamos obtener de terceros no afiliados. Continuaremos participando en operaciones con partes
relacionadas, y dichas transacciones podrian no realizarse en términos tan favorables como aquellos que se podrian obtener con
terceros no dfiliados. Para informacidn relativa a nuestras principales transacciones con partes relacionadas, ver Articulo 7.B.
“ Accionistas mayoritarios y operaciones con partes rel acionadas — Operaciones de partes relacionadas’.

Si no cumplimos con las leyes y regulaciones establecidas para combatir la corrupcion a nivel gubernamental en los paises
en los cuales vendemos nuestros productos, podriamos estar sujetos a multas, penalidades y otras sanciones y nuestras ventas
y rentabilidad podrian verse perjudicadas.

Realizamos negocios en ciertos paises que podrian estar afectados por corrupcion a nivel gubernamental. Aungue tenemos un
compromiso de hacer negocios de manera legal y ética, cumpliendo con los requerimientos normativos locales e internacionales
y los estandares aplicables a nuestro negocio, existe el riesgo de que nuestros empleados o representantes incurran en actos que
contravengan regulaciones que prohiben realizar pagos inapropiados a oficiales gubernamentales extranjeros con la finalidad de
obtener o retener negocios. Dichas regulaciones incluyen leyes dictadas en virtud de la Convencion de la OCDE de 1997 para
Combatir el Cohecho de Servidores Publicos Extranjeros en Transacciones Comerciales Internacionales, tales como la Ley
Estadounidense de Précticas Corruptas en el Extranjero o FCPA.

El costo de cumplir con las normas ambientales y de pagar el costo de potenciales contingencias ambientales y de productos
podria aumentar nuestros costos operativos y afectar negativamente nuestro negocio, la situacién financiera, los resultados
de operacién y las perspectivas.

Estamos sujetos a una amplia gama de |leyes, reglamentos, requisitos por permisos y decretos locales, municipales y nacionales,
en relacion con la proteccion de la salud humana 'y el medio ambiente, incluyendo leyes y reglamentos relativos a materiales
peligrosos y materiales radioactivos y proteccion ambiental que rigen las emisiones a aire, las descargas al aguay el manegjo de
residuos. En los Ultimos afios, las leyesy los reglamentos que protegen el medio ambiente se han vuelto cada vez més compleos,
severos y costosos para implementar. Asimismo, los requisitos ambientales internacionales varian. Si bien las normas de la
Unidn Europea, Canada y Japon son generalmente comparables con las normas de EE.UU., otras naciones, particularmente las
naciones en vias de desarrollo, incluyendo China, estan sujetas a exigencias sustancialmente menores que pueden otorgar una
ventgja competitiva a los competidores en dichas naciones. Es posible que algin acuerdo internacional para reglamentar las
emisiones establezca exenciones y menores exigencias para las naciones en vias de desarrollo. En dicho caso, es probable que
enfrentemos una desventaja competitiva en relacién con competidores que concentren més o toda su produccion en las naciones
en vias de desarrollo.

En algunos casos, las leyes 'y los reglamentos que protegen el medio ambiente imponen responsabilidad objetiva, haciendo que
una persona sea considerada responsable de dafios a los recursos naturales 0 amenazas a la salud y seguridad publica sin tomar
en consideracién la negligencia o la culpa. Algunas leyes ambientales establecen responsabilidad objetiva solidaria por €l
saneamiento por derrames y escapes de sustancias peligrosas. Dichas leyes y reglamentos pueden exponernos a tener que asumir
responsabilidad por conductas o condiciones causadas por otros o por actos que cumplian con todas las leyes aplicables a
momento en que fueron realizados.

El cumplimiento de los requerimientos aplicables y la adopcién de nuevos requerimientos podrian tener un efecto adverso
significativo en nuestra situacion financiera consolidada, los resultados de operacion o el flujo de efectivo. Los costos y €l
impacto final de cumplir con las leyes y reglamentos ambientales no siempre se conocen claramente o se pueden determinar
debido a que los reglamentos establecidos por algunas de estas leyes alin no han sido sancionados o se encuentran en proceso de
revision. Los gastos necesarios para cumplir con dichas leyes y reglamentos —incluyendo los costos de remediacion de
emplazamientos u otros, o los costos incurridos por contingencias ambientales potenciales— podrian tener un efecto adverso
significativo en nuestra situacion financiera y rentabilidad. Si bien incurrimos y continuaremos incurriendo en gastos para
cumplir con las leyes y reglamentos aplicables, siempre existe € riesgo de que se produzcan incidentes 0 accidentes ambientales
gue afecten negativamente nuestra reputacion o nuestras operaciones.
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Nuestros tubos de revestimiento, perforacion y conduccion para la industria petrolera se venden principalmente para uso en
instalaciones de perforacion, captacion, transporte y procesamiento de petroleo y gas 'y generacion de energia, las cuales estan
sujetas a riesgos intrinsecos, incluyendo fallas en los pozos, fugas en los tubos de conduccién, fugas, fracturas e incendios que
podrian provocar muertes, dafios personales o a la propiedad, contaminacion ambiental o pérdida de produccion. Cualquiera de
estos peligros y riesgos puede ocasionar responsabilidad ambiental, reclamaciones por lesion y dafios personales o ala propiedad
debido a escape de hidrocarburos. Asimismo, cualquier defecto en estos tubos especializados podria resultar en muertes, dafios
personales 0 ala propiedad, contaminacion ambiental, dafio al equipo o las instalaciones o pérdida de la produccion.

Nosotros generalmente garantizamos los productos para la industria petrolera y los tubos especializados que vendemos y
distribuimos de acuerdo con las especificaciones de | os clientes, pero nuestra estrategia de negocio de brindar a nuestros clientes
servicios adicionales en la cadena de suministro podria someternos a la exigencia de que garanticemos que los bienes y servicios
gue proporcionamos sean adecuados para € proposito que se pretende. Los defectos reales o supuestos en nuestros productos
podrian provocar reclamaciones en nuestra contra por pérdidas y dafios sufridos por nuestros clientes. El seguro con € que
contamos podria no ser suficiente o adecuado para cubrirnos en caso de una reclamacion, su cobertura podria ser limitada,
cancelada o de alguna manera anulada, o €l monto de nuestro seguro podria ser menor que el impacto relacionado sobre el valor
de la empresa luego de una pérdida. De manera similar, las ventas de tubos y partes para la industria automotriz conllevan
posibles riesgos por responsabilidad que podrian extenderse a que seamos considerados responsables del costo del Ilamado a
revisién de automaoviles vendidos por fabricantes o distribuidores para la realizacion de modificaciones.

Riesgosrelacionados con la estructura de la Sociedad

Como sociedad controlante, la capacidad de la Sociedad de pagar dividendos en efectivo depende de los resultados de
operacion y de la situacion financiera de sus subsidiarias, y podria verse restringida por limitaciones legales, contractuales o
de otra indole.

La Sociedad lleva a cabo sus operaciones a través de subsidiarias. Los dividendos u otras transferencias de fondos de dichas
subsidiarias son la fuente principal de liquidez de la Sociedad para pagar sus gastos, servicio de deuda y dividendos y para
recomprar Acciones 0 ADS.

La capacidad de las subsidiarias de la Sociedad de pagar dividendos y de hacer otros pagos a la Sociedad dependera de los
resultados de sus operaciones y de su situacion financiera, y podria verse restringida por leyes y reglamentaciones corporativas y
de otro tipo, incluyendo aquellas que impongan controles de cambio de divisas o restricciones a la repatriacién de capital o €l
pago de dividendos y acuerdos y compromisos de dichas subsidiarias. En caso de que las utilidades y €l flujo de efectivo de las
subsidiarias operativas de la Sociedad se vean reducidos sustancialmente, es posible que la Sociedad no esté en condiciones de
satisfacer sus requerimientos operativos o de pagar dividendos. Para informacion sobre las restricciones a pago de dividendos,
ver “Riesgos relacionados con nuestro negocio. Condiciones econdmicas o politicas adversas en los paises donde operamos o
vendemos nuestros productos y servicios podrian reducir nuestras ventas o interrumpir nuestras operaciones de fabricacion
afectando, por consiguiente, nuestros ingresos, rentabilidad y situacion financiera’.

Asimismo, la capacidad de la Sociedad de pagar dividendos a los accionistas esta sujeta a requisitos y restricciones legales y de
otro tipo a nivel de sociedad controlante. Por gjemplo, la Sociedad puede pagar dividendos Unicamente de ganancias netas,
ganancias retenidas y reservas distribuibles y primas, segin han sido definidas y calculadas de acuerdo con la ley de
Luxemburgo y sus reglamentaciones. Ver Articulo 8.A. “Informacion financiera - Estados Consolidados y Otra Informacién
Financiera - Politica de dividendos’.

El accionista mayoritario de la Sociedad podria estar facultado para tomar decisiones que no reflgen la voluntad o € mejor
interés de los demés accionistas.

Al 31 de marzo de 2016, San Faustin era propietaria de 60.45% de nuestras Acciones. Rocca & Partners Stichting
Administratiekantoor Aandelen San Faustin, o RP STAK, controla una porcion significativa del derecho avoto de San Faustin y
tiene la capacidad de gjercer influencia sobre temas que afecten a los accionistas de San Faustin, o que estén sujetos a voto de
los mismos. Como resultado, RP STAK es capaz de elegir indirectamente a la mayoria de los consgieros del consgjo de
administracion y tiene el poder para determinar € curso de la mayoria de las acciones que requieran aprobacion de los
accionistas, incluyendo, conforme a los requerimientos de la legislacion de Luxemburgo, el pago de dividendos. Las decisiones
de nuestro accionista mayoritario podrian no reflgjar la voluntad ni los mejores intereses de |os demas accionistas. Por gjemplo,
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nuestros estatutos permiten, en ciertos casos, que nuestro consgo de administracién renuncie a, limite o suprima los derechos de
preferencia. Por lo tanto, nuestro accionista de control podria hacer que nuestro consgjo de administracion apruebe una emision
de Acciones como contraprestacion sin derechos de preferencia, diluyendo de ese modo €l interés minoritario en la Sociedad.
Ver “Riesgos relacionados con Acciones y ADS - Es posible que los titulares de Acciones y ADS en los Estados Unidos no
puedan gjercer, en ciertos casos, sus derechos de preferencia’.

Riesgosrelacionados con Accionesy ADS

Al decidir si comprar, mantener o vender Acciones o ADS, es posible que no pueda tener acceso a toda la informacion acerca
de nosotros, como ocurriria con una sociedad mexicana.

Podria haber menos informacion publicamente disponible acerca de nosotros de la que se publica regularmente por o acerca de
emisores mexicanos. Ademas, la reglamentacion corporativa y de valores que rige las sociedades de Luxemburgo podria no ser
tan extensa como la reglamentacion vigente en México, y la legislacion y reglamentacion de Luxemburgo con respecto a las
politicas corporativas podrian no proteger a accionistas minoritarios como lo haria la legislacién de empresas paraestatales en
México. Asimismo, las NIIF, los principios de contabilidad conforme a los cuales preparamos los estados contables
consolidados, difieren en ciertos aspectos significativos de los PCGA mexicanos.

Lostitulares de ADS podrian verse impedidos de g ercer, o podrian tener dificultad para gjercer ciertos derechos reservados a
los accionistas.

Ciertos derechos de los accionistas conforme a la ley de Luxemburgo, incluyendo los derechos de participar y votar en las
asambleas generales de accionistas, incluir temas en e orden del dia de las asambleas generales de accionistas, recibir
dividendos y distribuciones, entablar acciones, examinar nuestros libros y registros y ejercer los derechos de retiro pueden no
estar disponibles para los titulares de ADS, o pueden estar sujetos a restricciones 'y procedimientos especiales para su gjercicio,
ya que lostitulares de ADS solo poseen los derechos que se |es otorgan expresamente en el acuerdo de dep6sito. Deutsche Bank
Trust Company Americas, en carécter de depositario conforme a acuerdo de depdsito de ADS, o el Depositario, a través de su
agente de custodia, es € accionista registrado de las Acciones depositadas subyacentes alas ADS'y, por lo tanto, Gnicamente €l
Depositario puede gercer los derechos de los accionistas en relacion con las Acciones depositadas. Por gjemplo, si realizamos
una distribucién en forma de valores, el Depositario esta autorizado, a discrecion, avender el derecho de adquirir dichos valores
en su representacion y entregarle a usted el producto de la venta. Asimismo, en algunas circunstancias, tales como nuestra
omision de proporcionarle a Depositario instrucciones para €l gercicio del voto completadas de manera adecuada en forma
oportuna, usted tal vez no podria votar en las asambleas generales de accionistas por medio de instrucciones al Depositario. Si €l
Depositario no recibe instrucciones para votar de parte del titular de ADS antes de la fecha limite estipulada o si |as instrucciones
no son impartidas en forma apropiada, € Depositario considerara que dicho titular de ADS ha dado instrucciones al Depositario
para que vote las Acciones subyacentes representadas por ADS a favor de cualquier propuesta o recomendacion de la Sociedad
(incluyendo cualquier recomendacion de la Sociedad de votar dichas Acciones subyacentes sobre algin asunto en particular de
acuerdo con €l voto de |os accionistas mayoritarios sobre dicho asunto) para cuyo fin €l Depositario debera emitir un poder ala
persona designada por la Sociedad para votar dichas Acciones subyacentes representadas por ADS a favor de cualquier
propuesta o recomendacion de la Sociedad. Conforme a acuerdo de depdsito de ADS, no se considerara que se ha impartido
ninguna instruccién ni se otorgard ningln poder con respecto a los asuntos sobre los cuales la Sociedad informe a Depositario
que: (i) no desea que se otorgue dicho poder; (ii) tiene conocimiento de que existe oposicidn sustancial con respecto ala medida
atomar en laasambleg; o (iii) €l asunto afecta en forma significativay adversalos derechos de los titulares de ADS.

Es posible que los titulares de Acciones y ADS en los Estados Unidos no puedan gjercer, en ciertos casos, sus derechos de
preferencia.

Conforme a las leyes corporativas de Luxemburgo, los actuales accionistas de la Sociedad generalmente poseen derechos de
suscripcion de preferencia en caso de aumentos de capital y emisiones de Acciones a cambio de aportes en efectivo. Conforme a
los estatutos de la Sociedad, el consgjo de administracion estd autorizado a renunciar a, limitar o eliminar dichos derechos de
preferencia de suscripcion hasta 2020. No obstante, la Sociedad podria emitir Acciones sin derechos de preferencia de
suscripcion Unicamente si (i) se emiten Acciones (incluyendo, entre otras, la emisién directa de Acciones o al momento de
gjercicio de opciones, derechos convertibles en Acciones o instrumentos similares convertibles o intercambiables por Acciones)
a cambio de contraprestacion que no sea en efectivo; (ii) se emiten Acciones (incluyendo emisiones de Acciones gratuitas o
sujetas a descuento) por un monto de hasta 1.5% del capital accionario de la Sociedad, a consgjeros, funcionarios, agentes,
empleados de la Sociedad, sus subsidiarias directas o indirectas o sus afiliadas (conjuntamente, los "Beneficiarios') como
compensacién o incentivo para los Beneficiarios o en relacién con los mismos (las cuales podran ser emitidas por €l consgjo de
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administracion conforme a los términos y condiciones que considere apropiados) incluyendo, entre otras, la emision directa de
Acciones o0 a momento de gercicio de opciones, derechos convertibles en Acciones o instrumentos similares convertibles o
intercambiables por Acciones).

Es posible que los titulares de ADS en Estados Unidos no puedan, en ningln caso, gjercer sus derechos de preferencia —aun
cuando les fueren concedidos— para Acciones que respalden sus ADS, a menos que se registren Acciones y ADS adicionales
conforme alaLey de Valores de Estados Unidos de 1933, con sus enmiendas, o laLey de Valores, con respecto a esos derechos,
0 exista una exencion de los requisitos de registro de la Ley de Valores. Es nuestra intencién evaluar, al momento de realizar
cualquier oferta de derechos, los costos y las responsabilidades potenciales de permitir que los titulares de Acciones y ADS
gjerzan los derechos de preferencia para Acciones y cual esquiera otros factores que consideremos apropiados en ese momento, y
luego tomar una decision acerca de si se registraran Acciones adicionales. Podremos decidir no registrar Acciones adicionales,
exigiendo la venta por parte del Depositario de los derechos ddl titular y la distribucion del producido de dichaventa. Si no sele
permitiera a Depositario, 0 éste no pudiera, por cualquier razén, ceder sus derechos de preferencia, estos derechos podrian
caducar sin que €l titular de las ADS reciba contraprestacion alguna.

Podria resultar dificil g ecutar sentencias contra nosotros en tribunales de los Estados Unidos.

La Sociedad es una “public limited liability company” (société anonyme) constituida conforme a las leyes de Luxemburgo, y la
mayoria de sus activos se encuentran fuera de los Estados Unidos. Ademas, |la mayoria de los consgjeros y funcionarios de la
Saociedad nombrados en este informe anua residen fuera de los Estados Unidos. Por consiguiente, es posible que los
inversionistas no puedan emplazar a la Sociedad dentro de los Estados Unidos, como tampoco a sus consejeros o directivos, ni
hacer valer contra la Sociedad o contra ellos en los tribunales de los Estados Unidos sentencias por responsabilidad civil
conforme alaley federal de valores de los Estados Unidos. Asimismo, puede resultar dificil para un inversor de EE.UU. iniciar
acciones en tribunales de Luxemburgo contra la Sociedad, sus directores y funcionarios fundadas en las leyes federales de
valores de los Estados Unidos relativas a responsabilidad civil. También existe duda en cuanto a la gecucion de acciones
generadas en tribunales fuera de los Estados Unidos de sentencias por responsabilidad civil conforme a las leyes federales de
valores de los Estados Unidos relativas a responsabilidad civil. Asimismo, la exigibilidad en tribunales fuera de los Estados
Unidos de sentencias por responsabilidad civil dictadas en tribunales estadounidenses, conforme a la ley federa de valores de
Estados Unidos, estara sujeta al cumplimiento de requisitos procesales conforme alaley local aplicable, incluyendo la condicion
de que la sentencia no infrinjalas normas de orden piblico en lajurisdiccion correspondiente.

Articulo 4. Infor macién sobrela Sociedad
Introduccion

Somos un fabricante y proveedor lider a nivel mundial de tubos de acero y servicios relacionados para la industria energética
mundial y para otras aplicaciones industriales. Nuestros clientes incluyen a la mayoria de las principales empresas petroleras y
de gas del mundo, asi como compafiias de ingenieria dedicadas a la construccién de instalaciones de captacién, transporte y
procesamiento de petréleo y gas y generacion de energia. Entre nuestros productos principales se encuentran tubos de
revestimiento, de perforacion y produccion, y de conduccién, asi como tubos mecanicosy estructurales.

Operamos una red mundial integrada de instalaciones de fabricacion, investigacion y acabado de tubos de acero y servicios
relacionados con operaciones industriales en el continente americano, Europa, Asiay Africa, y tenemos presencia directa en la
mayoria de |os principales mercados de petroleo y gas.

Nuestra mision es dar valor real a nuestros clientes a través del desarrollo de productos, excelencia en manufacturay la gestion
de la cadena de suministro. Buscamos minimizar €l riesgo para nuestros clientes y les ayudamos a disminuir costos, incrementar
la flexibilidad y acortar €l tiempo de respuesta a mercado. Nuestro personal alrededor del mundo estd comprometido con una
mejora continua, alimentada por el intercambio de conocimientos alo largo de una empresaintegrada a nivel global.

A. Historiay desarrollo dela Sociedad
La Sociedad

Larazon socia y comercial de nuestra controlante es Tenaris S.A. La Sociedad fue constituida como una“ public limited liability

company” (société anonyme) conforme a las leyes del Gran Ducado de Luxemburgo €l 17 de diciembre de 2001. La oficina

registrada de la Sociedad esta ubicada en 29 Avenue de la Porte-Neuve, 3* piso, L-2227, Luxemburgo, con teléfono (352) 2647-
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8978. Su agente para efectos legal es de nuestros val ores en Estados Unidos es Tenaris Global Services (U.S.A.) Corporation, con
domicilio en 2200 West Loop South, Suite 800, Houston, TX 77027.

Tenaris
Tenaris seinicio en Argentina en 1948 con la constitucion de Siderca S.A.1.C., o Siderca, €l Unico fabricante de tubos de acero
sin costura de Argentina, por la sociedad antecesora de San Faustin. Adquirimos Siat, un fabricante argentino de tubos de acero
con costura, en 1986. Crecimos organicamente en Argentina y luego, a principios de la década de los 90, comenzamos a
evolucionar y a superar esta base inicial hasta convertirnos en una empresa global por medio de una serie de inversiones
estratégicas. A la fecha de este informe anual, nuestras inversiones incluyen participaciones controlantes o estratégicas en las
siguientes sociedades:

Tubos de Acero de México S.A., 0 Tamsa, €l Unico productor mexicano de tubos de acero sin costura;

Damine S.p.A., o Damine, un importante productor italiano de tubos de acero sin costura;

Confab Industrial S.A., o Confab, €l principal productor brasilefio de tubos de acero con costura;

NKKTubes, un importante productor japonés de tubos de acero sin costura;

Algoma Tubes Inc., 0 Algoma Tubes, €l Unico productor canadiense de tubos de acero sin costura;

S.C. Silcotub S.A., o Silcotub, productor lider en Rumania de tubos de acero sin costura;

Maverick Tube Corporation, 0 Maverick, productor lider en América del Norte de tubos de acero con costura, con
operaciones en los Estados Unidos, Canaday Colombig;

Hydril Company, o Hydril, un productor lider en América del Norte de conexiones premium para la produccion de
petréleoy gas;

Seamless Pipe Indonesia Jaya, 0 SPIJ, una empresa de procesamiento de productos oil country tubular goods (OCTG)
de Indonesia, con instalaciones de tratamiento térmico y roscado de conexiones premium en Indonesia;

Pipe Coaters Nigeria Ltd, empresa lider en laindustria de revestimiento de Nigeria;

Ternium S.A., o0 Ternium, uno de los productores de aceros lideres en América, con plantas manufactureras en América
Latina;

Usinas Sidertrgicas de Minas Gerais S.A., o Usiminas, un fabricante brasilefio de productos de acero plano de alta
calidad utilizados en laindustria de la energia, automotriz y otras industrias;

Techgen, S.A. de C.V., o Techgen, una central de generacion eléctrica en México; y

Adicionamente, hemos establecido una red global de instalaciones de acabado y distribucion de tubos y servicios relacionados,
con presencia directa en la mayoria de los mercados de petréleo y gasy unared global de centros de investigacion y desarrollo.

Para informacion sobre las principales inversiones en activos fijos y ventas forzadas de Tenaris, ver Articulo 4.B. “Informacién
sobre la Sociedad - Descripcion general del negocio — Programa de inversiones en activo fijo”.
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B. Descripcién general del negocio

Nuestra estrategia de operacion consiste en seguir ampliando nuestras operaciones en todo el mundo y en consolidar nuestra
posicion como el principal proveedor global de tubos y servicios de ata calidad a la industria energética y otras industrias,
mediante;

la busqueda de oportunidades estratégicas de inversion con la finalidad de fortalecer nuestra presencia en los mercados
nacionalesy globales;

la ampliacion del rango de productos y el desarrollo de nuevos productos de alto valor, disefiados para satisfacer las
necesidades de |os clientes que operan en ambientes cada vez mas desafiantes;

el aseguramiento de un adecuado suministro de materiales de produccién y la reduccion de costos de manufactura de
nuestros principal es productos; y

el mejoramiento de nuestra oferta de servicios técnicos y de administracion de tubos, disefiados para permitir que los
clientes optimicen su seleccion y uso de nuestros productos y reduzcan sus costos operativos globales.

Busgueda de oportunidades de inversion y alianzas estratégicas

Tenemos un sblido historial de crecimiento a través de inversiones y adquisiciones estratégicas. Buscamos inversiones y
adquisiciones estratégicas selectivas como un medio para ampliar nuestras operaciones y presencia en mercados selectos,
mejorar nuestra posicion competitiva global y capitalizar sinergias operativas potenciales. Nuestro historial con respecto a las
adquisiciones de empresas se describe mas arriba (“Historia y desarrollo de la Sociedad - Tenaris’). Adicionalmente,
continuamos construyendo un laminador de tubos sin costura totalmente nuevo (greenfield) en Bay City, Texas. Las nuevas
instalaciones incluirén un laminador equipado con tecnologia de puntay lineas de acabado y tratamiento térmico. Prevemos que
en 2017 pondremos en marcha este laminador y centro de logistica, el cua tendra una capacidad de produccion anual de 600 mil
toneladas, dentro de un presupuesto que oscilard entre USD 1.5 mil millones y USD 1.8 mil millones. Al 31 de diciembre de
2015, se habian invertido aproximadamente USD 800 millones y se habia comprometido una inversion adicional de USD 300
millones.

Desarrollo de productos de alto valor

Hemos desarrollado un extenso rango de productos de alto valor, adecuados para la mayor parte de las operaciones de nuestros
clientes, utilizando nuestra red de instalaciones especializadas en investigacion y pruebas e invirtiendo en nuestras instalaciones
de produccion. A medida en que nuestros clientes expanden sus operaciones, buscamos suministrarles productos de alto valor
gue reducen costosy les permiten operar con toda seguridad en entornos cada vez méas complejos.

Aseguramiento de insumos para nuestras operaciones de manufactura

Buscamos asegurar nuestras fuentes existentes de insumos de materia prima y energia, y lograr acceso a nuevas fuentes de
insumos de bajo costo que puedan ayudarnos a mantener o reducir e costo de manufactura de nuestros principales productos en
el largo plazo. Por gjemplo, en febrero de 2014 celebramos un acuerdo con nuestras &filiadas Ternium S.A., o Ternium, y
Tecpetrol International S.A. (una subsidiaria controlada totalmente por San Faustin S.A., @ accionista controlante de ambas
Tenarisy Ternium) para construir una central eléctrica de ciclo combinado alimentada a gas natural en México, cuya finalizacién
esta prevista para 2016, que abastecera las respectivas instalaciones industriales de Tenaris y Ternium en México. Para méas
informacion sobre la nueva central eléctrica, ver la nota 12 “Inversiones en compafiias no consolidadas — Techgen SA. de C.V.
(“Techgen”)” a nuestros estados contabl es consolidados y auditados incluidos en este informe anual. Para mas informacion sobre
los compromisos de la Sociedad bajo la nueva central eléctrica, ver Articulo 5.E. “Revision operativay financieray prospectos —
Compromisos fuera de balance”.

Mejora de nuestra oferta de servicios técnicos y de administracion de tubos

Seguimos desarrollando nuestra oferta de servicios técnicos y de administracion de tubos para nuestros clientes en todo €l
mundo. Mediante la prestacion de estos servicios, nos encaminamos a posibilitar que nuestros clientes optimicen sus
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operaciones, reduzcan costos y se concentren en su negocio principal. También se busca con estos servicios diferenciarnos de
nuestros competidores y fortalecer ain mas nuestra relacion con los clientes en todo € mundo a través de acuerdos de largo
plazo. Por gjemplo, desde 1994 abastecemos en México a Pemex, la empresa petrolera paraestatal y uno de los productores de
petroleo crudo y condensados més grandes del mundo, mediante contratos justo a tiempo, o JAT, lo que nos permite
proporcionarle servicios integrales de administracién de tubos de manera constante.

Nuestras ventaj as competitivas

Consideramos que nuestras principal es ventajas competitivas incluyen:

capacidad global de produccion, comercializacién y distribucion, que nos permite ofrecer un amplio rango de productos,
con opciones de suministro flexibles, respaldadas por la capacidad de servicio local en importantes regiones productoras
depetréleoy gas, y regiones industriales alrededor del mundo;

capacidad de desarrollar, disefiar y fabricar productos tecnol 6gicamente avanzados;

base de clientes soliday diversificada, relaciones de muchos afios con importantes empresas petroleras y de gas en todo €l
mundo, asi como una participacién de mercado fuerte y estable en los paises donde tenemos nuestras plantas operativas;

proximidad a nuestros clientes;
recursos humanos en todo el mundo, con sus diversos conocimientosy destrezas;

operaciones de bajo costo, principamente en plantas con tecnologia de punta ubicadas estratégicamente y con fécil
acceso a materia prima, energiay mano de obra, y con més de 60 afios de experiencia operativa, y

nuestra solida situacién financiera.

Segmentos del negocio
Tenaris posee un segmento de negocio principal, Tubos, el cual esasu vez el segmento operativo reportable.

El segmento de Tubos incluye la produccion y venta de tubos de acero sin costura y con costura y servicios relacionados
principalmente para la industria de petréleo y gas, particularmente productos OCTG utilizados en actividades de perforacion y
ciertas otras aplicaciones industriales con procesos productivos que consisten en la transformacion de acero en productos
tubulares. Las actividades de negocio incluidas en este segmento dependen principalmente de la industria mundia de petréleo y
gas, dado que esta industria es el mayor consumidor de productos de acero tubulares, particularmente OCTG utilizados en
actividades de perforacion. La demanda de productos de acero tubulares de laindustria de petréleo y gas ha sido historicamente
volétil y depende principalmente del nimero de pozos de petréleo y gas natural que estén siendo perforados, completados o
reparados y la profundidad y condiciones de perforacion de estos pozos. Las ventas son realizadas principalmente a los clientes
finales, y las exportaciones se realizan mediante una red de distribucion global gerenciada centralmente, mientras que las ventas
locales se redlizan a través de subsidiarias locales. Los gastos generales y administrativos corporativos fueron imputados a
segmento de Tubos.

Otros incluye todas las otras actividades de negocios y segmentos operativos que no requieren ser reportados separadamente,
incluyendo la produccién y venta de varillas de bombeo, tubos de acero con costura para conduit el éctricos, equipos industriales,
tubos de produccién bobinados, energiay materias primas que exceden |os requerimientos internos.

Para mas informacion sobre nuestros segmentos del negocio, ver “I1 C. Politicas contables - Informacion por segmentos’ en
nuestros estados contabl es consolidados y auditados incluidos en este informe anual.

Nuestros productos

Nuestros principales productos terminados son tubos de acero sin costura y con costura de revestimiento y de perforacion y
produccidn, tubos de conduccidn, asi como otros tipos de tubos mecanicos y estructurales de acero para diferentes usos. Los
tubos de revestimiento y de perforacion y produccién también se denominan tubos OCTG (oil country tubular goods).
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Fabricamos nuestros tubos de acero en una amplia gama de especificaciones, que varian en diametro, longitud, espesor,
acabados, grados de acero, revestimiento, roscados y cuplas. Para las operaciones méas complejas, incluyendo las aplicaciones de
alta presion y alta temperatura, generalmente se especifican tubos de acero sin costura y, para algunas aplicaciones estandar,
también se pueden utilizar tubos de acero con costura.

Tubos de revestimiento. Los tubos de acero de revestimiento se utilizan para sostener las paredes de l0os pozos petrolerosy de gas
durante y después de la perforacién.

Tubos de produccion. Los tubos de perforacion y produccion de acero se utilizan para extraer petrdleo crudo y gas natural
después de que se ha concluido la perforacion.

Tubos de conduccién. Los tubos de conduccidn de acero se utilizan para transportar petrdleo crudo y gas natural de los pozos a
las refinerias, tanques de almacenamiento y centros de cargay distribucion.

Tubos mecanicos y estructurales. Los tubos mecanicos y estructurales se utilizan para diversas aplicaciones industriales,
incluyendo el transporte de otras formas de gas y liquidos sometidos a alta presion.

Tubos estirados en frio. El proceso de estirado en frio permite producir tubos con €l didmetro y espesor necesarios para
utilizarlos en calderas, recalentadores, condensadores e intercambiadores de calor, asi como en la produccién de automdviles y
otras aplicaciones industriales.

Juntas especiales y cuplas. Las juntas especiales y las cuplas son conexiones disefiadas especificamente para unir tubos de
revestimiento y de produccién para uso en ambientes de alta temperatura o alta presion. Suministramos una parte importante de
nuestros tubos de revestimiento y de produccion con juntas especiaes y cuplas. Contamos con un amplio rango de conexiones
premium y a partir de la integracién del negocio de conexiones premium de Hydril, hemos comercializado nuestras conexiones
premium bajo la marca TenarisHydril. Ademas, tenemos una licencia para fabricar y vender la gama de conexiones premium
Atlas Bradford fuera de los Estados Unidos.

Tubos de produccion bobinados. Los tubos de conduccion bobinados se utilizan para perforacion petrolera y de gas y
reparaciones de pozosy para ductos submarinos.

Otros productos. También producimos varillas de bombeo utilizadas en actividades de extraccién de petrdleo, equipo industrial
de diversas especificaciones y para diversas aplicaciones, incluyendo equipo de almacenamiento liquido y gaseoso y tubos de
acero con costura para conduit eléctricos utilizados en la industria de la construccién. Asimismo, vendemos energia y materia
prima que excede nuestros requerimientos internos.
Procesos de produccién einstalaciones
Consideramos que nuestras instal aciones de produccion de rel ativamente bajo costo son resultado de lo siguiente:

plantas con tecnologia de punta ubicadas estratégicamente;

acceso favorable a materias primas de alta calidad, energiay mano de obra a costos competitivos;

mas de 60 afios de operacion, lo cual se traduce en un sélido conocimiento de laindustria;

constante intercambio de estandares y mejores préacticas entre las diferentes plantas;

mayor especializacion en cada una de nuestras instal aciones en gamas especificas de productos, y

uso extenso de sistemas computarizados en nuestros procesos de produccion.
Nuestras instalaciones de produccion de tubos sin costura estén ubicadas en América del Norte'y Sur, Europay Asiay las de
produccion de tubos con costura estan ubicadas en América del Norte y Sur. Ademas, fabricamos tubos de acero con costura
para conduit eléctricos en Estados Unidos y Colombia, accesorios tubulares tales como varillas de bombeo (utilizadas en la

perforacién de pozos petroleros) en Argentina, Brasil, México y Rumania, cuplas en Estados Unidos, Argentina, China,
Indonesia, México y Rumania, y conexiones para tubos en México. Ademéas de nuestra planta roscadora de tubos y acabado en
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nuestras plantas integradas de produccion de tubos, también contamos con plantas roscadoras de tubos de acero fabricados
conforme a las especificaciones del American Petroleum Institute, o API, y juntas especiales en los Estados Unidos, Canada,
China, Dinamarca, Indonesia, Nigeria, e Reino Unido y Arabia Saudita.

La siguiente tabla muestra nuestra capacidad total de produccion instalada de tubos de acero sin y con costuray barras de acero,
a las fechas indicadas, asi como los volUimenes de produccion reales durante los periodos indicados. Las cifras de capacidad
anual real se basan en nuestras estimaciones sobre capacidad de produccién anual efectiva, conforme alas condiciones actuales.

Ejercicios concluidos el 31 de diciembre de

2015 2014 2013

Miles de toneladas
Barras de acero

Capacidad efectiva (anual) @ ........ccceveveeeeeeeeeee s 3,835 3,635 3,635

ProduCCiON FEAl .......ccuvieeiiii e 1,875 2,865 2,612
Tubos — sin costura

Capacidad efectiva (anual) @ ........ccceveveeeeeeeeeee s 3,820 3,790 3,790

ProduCCiON FEAl .......ccuvieeiiii e 1,780 2,940 2,611
Tubos — con costura

Capacidad efectiva (anual) @ .........cceeveeeeeeeeeee s 2,620 2,620 2,620

ProduCCiON r€al ........ceeeeueiiieieeee e 633 908 988

(1) Lacapacidad efectiva de produccién anual se calcula con base en los estandares de productividad en las lineas de produccion, la asignacion tedrica de la
mezcla de productos, el nimero méximo de turnos de trabajo posibles, asi como € flujo continuo de entregas a proceso de produccion.

La produccion real disminuyé en 2015, reflgjo de la disminucién de los precios del petrdleo y €l consiguiente impacto en la
actividad de perforacion y la demanda de productos OCTG. La capacidad de produccion de barras de acero aument6 200,000
toneladas; 150,000 toneladas luego de la expansion de la linea de colada continua de la aceria en nuestra planta de Veracruz en
México y 50,000 toneladas en nuestra aceria en Rumania. Nuestra capacidad de produccion de tubos sin costura también se
incrementé en 30,000 tonel adas en nuestra planta en Rumania.

I nstalaciones de produccion - Tubos
América del Norte

En América del Norte poseemos una planta de produccion de tubos sin costura totalmente integrada, una planta de roscado y una
planta de conexiones para tubos en México, tres plantas de produccién de tubos con costura, tres plantas de roscado y una planta
de produccién de cuplas en los Estados Unidos y un laminador de tubos sin costura, una planta de produccion de tubos con
costuray una planta de roscado en Canada.

México

En México, nuestra planta de produccién de tubos sin costura totalmente integrada esta ubicada cerca de las principales
operaciones de exploracion y perforacion de Pemex, aproximadamente a 13 kilémetros del puerto de Veracruz, en € Golfo de
Meéxico. Ubicada en un predio de 650 hectéreas, la planta incluye dos fébricas de tubos de acero sin costura de alta tecnologia y
cuenta con una capacidad de produccion anual instalada de aproximadamente 1,230,000 toneladas de tubos de acero sin costura
(con un rango de didmetro exterior de 2 a 20 pulgadas) y 1,150,000 toneladas de barras de acero. La planta esta comunicada por
dos carreteras y una linea de ferrocarril, y se encuentra cerca del puerto de Veracruz, o que permite reducir costos de transporte
y facilitael envio alos mercados de exportacion.

Las instalaciones de Veracruz comprenden:

una aceria, que incluye horno de arco eléctrico, equipo de refinacion, desgasificador a vacio, maguina de colada
continua de cinco salidas y plataforma de enfriamiento;
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un laminador continuo, que incluye horno giratorio, equipo de perforacion directa, laminador con mandril retenido,
laminador acabador y plataforma de enfriamiento;

laminador con tecnologia PQF de terminacion de calidad superior (2¢ a 7 pulgadas), que incluye horno giratorio,
equipo de perforacion directa, laminador con mandril retenido, laminador acabador y plataforma de enfriamiento;

un laminador peregrino de tubos, que incluye horno giratorio, equipo de perforacion directa, un horno de recalentado,
un laminador acabador y plataforma de enfriamiento;

seis lineas de acabado, que incluyen instalaciones de tratamiento térmico, recalcadoras y un equipo de roscado e
inspeccion;

una planta de estirado en frio, y
una planta de componentes automotrices.

Las unidades operativas méas importantes en las instalaciones de Veracruz, con su capacidad de produccién efectiva anua
correspondiente (en miles de toneladas por afio, con excepcion de la planta de componentes automotrices, que se proporciona en
millones de partes) al 31 de diciembre de 2015, son los siguientes:

Capacidad de produccion
efectiva anual (milesde

toneladas)®

ACENTA e 1,150
Produccién de tubos

Laminador CONtINUO............couruerieerieesieneeie e 700
Laminador PQF 450
Laminador PErEgriNO .......ccoeveveerireeeeeesiereie e 80
Planta de estirado en frio ........ccccoveeeieniniceeecsecereiene 35
Planta de componentes automOtriCeS..........cvovrereeeeererrereeens 30

(1) La capacidad de produccion efectiva anual se calcula con base en los estédndares de productividad en las lineas de produccidn, la asignacion tedrica de la
mezcla de productos, € ndmero maximo de turnos de trabajo posibles, asi como el flujo continuo de entregas a proceso de produccion.

En Veracruz, contamos con una planta de roscado ubicada cerca de nuestra planta de produccion de tubos sin costura totalmente
integrada, la cual produce conexiones premiumy accesorios.

Ademés de las instalaciones de Veracruz, operamos una fabrica que adquirimos cerca de Monterrey, en el estado de Nuevo
Ledn, México, para la produccién de conexiones soldables. Esta planta tiene una capacidad de produccion anual de
aproximadamente 15,000 tonel adas.

Estados Unidos

En los Estados Unidos contamos | as siguientes instal aciones de produccion:

Hickman, Arkansas: Estas instalaciones, que constituyen nuestra principal planta de produccion en EE.UU. ubicada en un predio
de 78 hectéreas, procesan laminas en rollo de acero para producir OCTG y tubos de conduccion con soldadura por resistencia
eléctrica (ERW), con un rango de didmetro exterior de 2¢ a 16 pulgadas y una capacidad de produccién anua de
aproximadamente 900,000 toneladas. Las instalaciones incluyen:

Una planta compuesta por dos laminadores que fabrican productos bajo normas APl de 2¢ a 5% pulgadas con tres
lineas de acabado y tres lineas de tratamiento térmico;

Una planta compuesta por dos laminadores que fabrican productos bajo normas APl de 4%2 a 16 pulgadas con dos lineas
de acabado; y

Una planta de revestimiento de tubos de hasta 16 pulgadas.
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Conroe, Texas: Planta ubicada en un predio de 47 hectareas que procesa laminas en rollo de acero para producir productos
OCTG ERW con un rango de didmetro exterior de 4%2 a8+ pulgadasy una capacidad de produccion anual de aproximadamente
250,000 toneladas. La planta posee un laminador, una linea de tratamiento térmico y una linea de acabado. En abril de 2015
Tenaris suspendi6 temporal mente las operaciones en este laminador debido a los niveles récord de importaciones de productos
OCTG de Corea del Sur en condiciones desleales y la fuerte caida del precio del petréleo que generé una reduccion en la
actividad de perforacion.

Counce, Tennessee: Planta ubicada en un predio de 54 hectéreas que procesa laminas en rollo de acero para producir tubos de
conduccién con un rango de didmetro exterior de 4%2 a 8¢ pulgadas y una capacidad de produccion anua de aproximadamente
90,000 toneladas. La planta posee un laminador y una linea de acabado con capacidad para producir tubos de conduccién.
Actualmente, por razones de €ficiencia, la planta no estd operando y estos productos son fabricados por nuestra planta en
Hickman.

En el &rea de Houston poseemos la planta de cuplas Texas Arai con una capacidad anual de aproximadamente 4.4 millones de
cuplas en tamafios OCTG de 2+ a 20 pulgadas en grados de acero a carbono y acero aeacion. En marzo de 2016 suspendimos
las operaciones en Texas Arai debido al bajo precio del petréleo, la reduccién continua de la actividad de los equipos de
perforacién y el ato nivel de inventarios principalmente derivado de las importaciones de productos OCTG de Corea del Sur en
condiciones desleales.

Ademés, contamos con las siguientes instal aciones de roscado dedicadas principalmente al acabado de tubos con conexiones
premium:

McCarty: una planta de roscado en Houston, Texas, que comprende dos edificios principal es de produccién en un &rea
de aproximadamente 20 hectéreas;

Westwego: una planta de roscado ubicada en Louisiana. En junio de 2015, suspendimos las operaciones en la planta de
Westwego, principalmente debido a la disminucion de la actividad de perforacion como resultado del bajo precio del
petréleo; y

Bakersfield: una planta de roscado en California, utilizada principalmente como taller de reparaciones.

Adicionalmente, continuamos construyendo un laminador de tubos sin costura totalmente nuevo (greenfield) en Bay City, Texas.
Las nuevas instalaciones incluiran un laminador equipado con tecnologia de punta y lineas de acabado y tratamiento térmico.
Prevemos que en 2017 pondremos en marcha este laminador y centro de logistica, € cual tendra una capacidad de produccion
anual de 600 mil toneladas, dentro de un con un presupuesto que oscilara entre de USD 1.5 mil millones y USD 1.8 mil
millones. Al 31 de diciembre de 2015, se habian invertido aproximadamente USD 800 millones, habiéndose comprometido una
inversion adicional de USD 300 millones.

Canada

En Canada contamos con una planta de tubos de acero sin costura ubicada en Sault Ste. Marie, cerca de la desembocadura del
Lago Superior, en la provincia de Ontario. La plantaincluye un laminador continuo de mandril retenido, un laminador reductor e
instalaciones de tratamiento térmico y acabado que producen tubos sin costura con un rango de didmetro exterior de 2 a 9¢
pulgadas. La capacidad de produccion efectiva anual de la planta es de aproximadamente 300,000 toneladas. Para abastecernos
de barras de acero, en 2007, firmamos un contrato a 10 afios con Rio Tinto Fer et Titane, fabricante canadiense de bidxido de
titanio y hierro de alta pureza, conforme a cual Rio Tinto Fer et Titane suministra barras de acero redondas a precios en délares
estadounidenses, gjustados de acuerdo con las variaciones en los costos de la materia prima. En 2012 firmamos un nuevo
contrato de duracién indefinida (evergreen) a fin de prorrogar el contrato original. El contrato satisface 50% de nuestros
reguerimientos de barras de acero. Utilizamos barras de acero producidas en nuestras plantas integradas en Argentinay Rumania
para satisfacer €l resto de nuestros requerimientos de barras de acero redondas. Hemos suspendido temporal mente la produccion
en esta planta debido a la prolongada crisis de la industria. Adicionamente, las importaciones de productos OCTG y tubos de
conduccién en condiciones desleales han perjudicado significativamente la industria tubular canadiense, debido a los altos
niveles de inventarios de estos productos.

Asimismo, poseemos una planta de produccion de tubos de acero con costura ubicada en Calgary, Alberta, que procesa laminas
en rollo de acero para producir OCTG y tubos de conduccién ERW con un rango de diametro exterior de 2¢ a 12% pulgadas. La
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planta incluye una méaguina ranuradora, tres lineas de soldaduray cuatro lineas de roscado. La capacidad de produccion efectiva
anual de esta planta es de aproximadamente 400,000 toneladas. Hemos suspendido temporalmente las operaciones en este
laminador debido a los altos niveles de importaciones de productos OCTG y tubos de conduccion en condiciones desledlesy la
fuerte caida del precio del petréleo que generd una reduccion en la actividad de perforacion.

Ademés poseemos una planta de roscado en Nisku, Alberta, cerca del centro del érea de perforacion de Canadé occidental. La
planta esta dedicada a conexiones premium y accesorios, incluyendo los servicios de reparacion relacionados.

América del Sur

En América del Sur poseemos una planta totalmente integrada de tubos sin costura en Argentina. Ademas, tenemos instal aciones
de produccion de tubos con costura en Argentina, Brasil y Colombia.

Argentina

Nuestra instalacion de manufactura principal en América del Sur es una planta totalmente integrada, ubicada estratégicamente a
orillas del rio Parana, cerca de la ciudad de Campana, aproximadamente a 80 kilometros de la ciudad de Buenos Aires,
Argentina. Esta construida en una superficie de mas de 300 hectareas e incluye una planta de tubos de acero sin costura de la

mas alta tecnologia, con una capacidad de produccion efectiva anual de aproximadamente 900,000 toneladas de tubos de acero
sin costura (con un rango de didmetro exterior de 1% a 10% pulgadas) y 1,300,000 toneladas de barras de acero.

La planta de Campana comprende:
una planta de produccién de reduccion de hierro directo (DRI);

una aceria con dos lineas de produccién, cada una de las cuales incluye un horno de arco eléctrico, equipo de refinacién,
maquina de colada continua de cuatro salidas y una plataforma de enfriamiento;

dos laminadores continuos de mandril, cada uno de los cuales incluye un horno giratorio, equipo de perforacién directo
y una plataforma de enfriamiento, y uno de ellos también posee un laminador reductor;

siete lineas de acabado, que incluyen instalaciones de tratamiento térmico, recalcadoras, roscadoras, equipo de
inspeccion e instalaciones para detallado del tubo;

una planta de estirado en frio, y

un puerto en el rio Parand para el suministro de materias primasy €l envio de productos terminados.
En Argentina poseemos una moderna planta de generacion de energia mediante turbina de gas, ubicada en San Nicolés,
aproximadamente a 150 kilémetros de Campana. La capacidad de esta planta generadora de 160 megavatios y la energia

proporcionada por la planta termoel éctrica de menor capacidad ubicada dentro de la planta de Campana son suficientes para
abastecer |as necesidades de energia el éctrica de dicha planta.

L as principal es unidades operativas en las instal aciones de Campana, con su capacidad de produccién efectivaanual (en miles de
toneladas por afio) a 31 de diciembre de 2015, son las siguientes:

Capacidad de produccion efectiva
anual (miles de toneladas)®

[ TSRS 960
Aceria
[@0] >0 = X @0 111 1 1 TSR 530
Colada ContinUAIT .........cceeieeeieierese e 770

Produccién de tubos
Laminador continuo de mandril retenido | 330
Laminador continuo de mandril retenido 1 570

Plantade estirado en fri0........cccceieeiierece e 20
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(1) La capacidad de produccion efectiva anual se calcula con base en los estandares de productividad en las lineas de produccion, la asignacién tedrica de la
mezcla de productos, € nimero méximo de turnos de trabajo posibles, asi como €l flujo continuo de entregas al proceso de produccién.

Ademés de nuestra principal plantaintegrada de tubos sin costura, contamos con dos plantas productoras de tubos con costura en
Argentina. Una de €llas esta ubicada en Vaentin Alsing, justo al sur de la ciudad de Buenos Aires. La planta, abierta
originamente en 1948, incluye laminadores ERW y de soldadura por arco sumergido, 0 SAW (submerged arc welding), con una
linea en espiral y procesalaminas en rollo y planchas de acero para fabricar tubos de acero con costura con un rango de diametro
exterior de 4% a 80 pulgadas, que se utilizan para transportar fluidos a baja, mediana y ata presién, asi como para fines
mecanicos y estructurales. La planta cuenta con una capacidad de produccion anual de aproximadamente 350,000 toneladas. La
otra planta de tubos con costura esta ubicada en Villa Constitucion, en la Provincia de Santa Fe. La planta cuenta con una
capacidad de produccion anual de aproximadamente 80,000 toneladas de tubos con costura con un rango de didmetro exterior de
1 a6 pulgadas.

Brasil

En Brasil, contamos con la planta productora de tubos con costura de Confab, ubicada en Pindamonhangaba, a 160 kildmetros de
la ciudad de San Pablo, que incluye un laminador ERW y un laminador SAW con una linea en espiral y una linea longitudinal.
La planta, inaugurada originalmente en 1974, procesa laminas en rollo y planchas de acero para fabricar tubos de acero con
costura con un rango de diametro exterior de 4%z a 100 pulgadas para aplicaciones diversas, incluyendo productos OCTG y tubos
de conduccion para aplicaciones de las industrias de petréleo, petroquimica y gas. La planta también suministra tubos con
recubrimiento anticorrosivo fabricado con polietileno o polipropileno estirado, epoxia con litigante por fusion internay externa,
y pintura para recubrimiento interno de tubos. La planta cuenta con una capacidad de produccién anual de aproximadamente
500,000 toneladas. Ademas de nuestra planta productora de tubos con costura, en septiembre de 2014 adquirimos Socotherm
Brasil SA. (actuamente conocida como Tenaris Coating do Brasil S.A., o Socotherm), una compafiia de servicios de
revestimiento de tubos en la cual ya poseiamos una participacion de 50% y que nos ha prestado servicios de revestimiento de
tubos a lo largo de los afios. La planta de revestimiento de tubos, ubicada junto a la planta productora de tubos con costura de
Confab en Pindamonhangaba, era administrada anteriormente a través de una asociacion entre Tenarisy unafilial de ShawCor.

Colombia

En Colombiatenemos |la planta de produccién de tubos con costura Tubocaribe Ltda., o Tubocaribe, en Cartagena, ubicada en un
predio de 28 hectéreas. La capacidad de produccién total anual estimada es de aproximadamente 140,000 toneladas. La planta
produce principalmente OCTG y tubos de conduccion ERW mediante dos laminadores con un rango de didmetro exterior de 2¢
a9 pulgadas, tres lineas de tratamiento térmico y tres lineas de roscado. Las lineas de inspeccion y |os laboratorios de prueba
de materiales completan la planta de produccion. La planta de revestimiento multicapa de 2 a 42 pulgadas de diametro
complementa nuestras instal aciones de produccion de tubos de conduccién.

Asimismo, en 2015 inauguramos una planta de acabado totalmente nueva equipada con tecnologia de punta en un predio de 30
hectéreas vecino a la planta de Tubocaribe. Invertimos USD 240 millones para ampliar la capacidad de acabado en 130,000
toneladas, mediante una nueva planta de tratamiento térmico para tubos de perforacion y produccién, una nueva planta de
acabado de tubos de revestimiento, una nueva linea de inspeccién por ultrasonido y una nueva linea de roscado, incluyendo
conexiones premium.

Ecuador
En Ecuador poseemos un pequefio centro de servicios de roscado y acabado en Machachi. En 2015, Tenaris suspendié

temporalmente las operaciones en este centro de servicios debido a la fuerte caida del precio del petréleo y la consiguiente
reduccién en la actividad de perforacion.
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Europa

En Europa poseemos varias plantas de fabricacion de tubos sin costura en Italiay una en Rumania ademas de plantas de roscado
de conexiones premium en Dinamarcay € Reino Unido.

Italia

Nuestra planta principal en Europa consta de una planta integrada ubicada en la poblacion de Dalmine, en laregion industrial de
Bérgamo, aproximadamente a 40 kilémetros de Milan, en el norte de Italia. Construida en una superficie de 150 hectéreas, la
planta incluye una fébrica de tubos sin costura de alta tecnologia y cuenta con una capacidad de produccion anua de
aproximadamente 790,000 toneladas de tubos de acero sin costura'y 935,000 toneladas de barras de acero.

La planta de Dalmine consta de;

una aceria, que incluye un horno de arco eléctrico, dos hornos de afinacién, un desgasificador a vacio, dos maquinas de
colada continua con sus respectivas plataf ormas de enfriamiento;

un laminador de mandril flotante continuo con dos lineas de acabado, cuyas operaciones han sido suspendidas
tempora mente;

un laminador de mandril retenido con dos lineas de acabado de alta productividad en linea incluyendo un tratamiento
térmico; y

un mandril de expansion giratorio con una linea de acabado incluyendo un tratamiento térmico.

Las unidades operativas mas importantes en la planta de Dalmine, con su correspondiente capacidad de produccién efectiva
anual (en miles de toneladas por afio) al 31 de diciembre de 2015, son las siguientes:

Capacidad de produccion efectiva
anual (miles de toneladas)®
ACEITAL ..o 935
Produccién de tubos
Laminador de mandril:
Mandril flotante, diametro PequErio?...........ccvevevereveeeerereeeeneins 140
Mandril retenido, diametro mediano (ademés de un mandril de
S . ot 650
expansion giratorio de didmetro [argo) .......covveeeeeveeieeesiseseenins

(1) Lacapacidad de produccion efectiva anual se calcula con base en los estandares de productividad en las lineas de produccion, la asignacién tedricade
lamezcla de productos, € nimero méximo de turnos de trabajo posibles, asi como €l flujo continuo de entregas al proceso de produccion.
(2) Actuamente laplanta se encuentra no operativa por razones de eficiencia.

La planta de Dalmine fabrica tubos de acero sin costura con un rango de didmetro exterior de 21 a 711 mm (0.75 a 28.00
pulgadas), principalmente a partir de carbono, aceros de baja aleacion y ata aleacién para diversas aplicaciones. La planta de
Dalmine también fabrica barras de acero para su procesamiento en otras instalaciones en Italia.

En conjunto, nuestras plantas en Italia cuentan con una capacidad de produccion anual efectiva de aproximadamente 920,000
toneladas de tubos de acero sin costura. Ademas de la planta principal mencionada, incluyen:

la planta de Costa Volpino, que abarca una extension de aproximadamente 31 hectéreas y comprende un laminador de
estirado en frio y una planta de componentes automotrices que produce tubos de acero a carbono estirados en frio, de
baja y alta aeacion con un rango de didmetro exterior de 12 a 380 mm (0.47 a 15 pulgadas), principalmente para
empresas automotrices, mecanicas y de maquinaria en Europa. La planta de Costa Volpino cuenta con una capacidad de
produccién anual de aproximadamente 80,000 tonel adas;

la planta de Arcore, construida sobre una superficie aproximada de 26 hectareas, que consta de un laminador Diescher
con lineas de acabado adjuntas. La produccién se concentra en tubos mecanicos de alto espesor con un rango de
didmetro exterior de 48 a 219 mm (1.89 a 8.62 pulgadas). La planta de Arcore cuenta con una capacidad de produccion
anual de aproximadamente 150,000 toneladas, y
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la planta de Piombino, que abarca una superficie de aproximadamente 67 hectéreas y consta de una |linea galvanizadora
de inmersién en caliente e instalaciones de acabado. La produccién se concentra en el acabado de tubos sin costura de
diametro pequefio para aplicaciones de plomeria en el mercado nacional, tales como conduccion de agua potable de uso
residencia y gas. La planta de Piombino cuenta con una capacidad de produccion anual de aproximadamente 100,000
toneladas.

Ademés de estas plantas, operamos una planta en Sabbio, que fabrica cilindros de gas, con una capacidad de produccién anual de
aproximadamente 14,000 toneladas 6 270,000 piezas, y una planta de cilindros y recipientes de gran tamafio dentro de las
instalaciones de Dalmine que ha sido renovada recientemente y cuenta con una capacidad de produccién de aproximadamente
5,000 piezas por afio.

Con €l propdsito de reducir €l costo de energia eléctrica en nuestras operaciones en Dalmine, construimos alli una central de
cogeneracion, alimentada con gas, cuya capacidad es de 120 megavatios. Nuestras operaciones en Dalmine consumen la mayor
parte de la energia generada en la central, disefiada para tener la suficiente capacidad y asi satisfacer las necesidades de energia
eléctrica de estas operaciones en horas pico. El exceso de energia se vende a terceros y el vapor se vende para utilizarlo para
calefaccion en € distrito.

Rumania

Poseemos una planta productora de tubos de acero sin costura en Rumania, localizada en la ciudad de Zalau, cerca de lafrontera
con Hungria, a 480 kilémetros de Bucarest. La planta de Silcotub incluye un laminador continuo de mandril y tiene una
capacidad de produccion anua de aproximadamente 210,000 toneladas de tubos de acero sin costura, de las cuales 25,000
toneladas corresponden a tubos estirados en frio. La planta produce tubos de acero sin costura a carbén y aleados con un rango
de diametro exterior de 8 a 146 mm (0.314 a 5.74 pulgadas). También poseemos una aceria en € sur de Rumania, con una
capacidad anual de produccion de acero de 450,000 toneladas. Luego de las inversiones para convertir esta capacidad en
produccion de barras de acero para fabricar tubos de acero sin costura, esta aceria ha sido integrada a nuestras operaciones en
Rumania y Europa y abastece barras de acero a la planta Silcotub y a otros laminadores de nuestro sistema industrial. Las
instal aciones combinadas de Rumania constan de:

una aceria, que incluye un horno de arco eléctrico, un horno de afinacion y una maquina de colada continua;
un laminador continuo de mandril;

cuatro lineas de acabado, incluyendo instalaciones de tratamiento térmico, maquina recal cadora, tubos de conduccion,
asi como equipos de roscado, acabado e inspeccion;

unafébricade cuplas;
una planta de estirado en frio con érea de acabado; y

maquinaria de produccion de componentes automotrices e hidraulicos.

Reino Unido

En Aberdeen, Reino Unido, poseemos una planta de roscado de conexiones premium y un taller de reparaciones, que funciona
como centro de atencion de nuestros clientes que operan en la region del Mar del Norte. La planta posee una capacidad de
produccion anual de aproximadamente 24,000 piezas.

Dinamarca

En Esbjerg, Dinamarca, tenemos una planta de fabricacién de accesorios para tubos de revestimiento y de producciony un taller
de reparaciones, con un rango de produccion de 2 3/ a18 %’ y una capacidad de produccion de 3,600 extremos por afio.

Medio Orientey Africa

Poseemos una planta de roscado para la produccion de juntas especiales y accesorios en Arabia Saudita. La planta posee una
capacidad de produccién anual de aproximadamente 40,000 toneladas de juntas especiales. Durante 2015 incorporamos una
nueva linea de roscado equipada con tecnologia de punta, que llevé la capacidad anual total de la planta a 120,000 toneladas.
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En Nigeria poseemos una planta dedicada a la produccion de juntas especiales y cuplas en Onne, donde estamos consolidando
nuestras operaciones en €l area (anteriormente distribuidas entre Onne y Warri). Esta planta comprende una instalacion de
roscado para conexiones APl y premium con una capacidad de produccion anua de aproximadamente 40,000 toneladas,
instalaciones de inspeccion y un depdsito. Ademas, en octubre de 2011, adquirimos 40% de las acciones de Pipe Coaters Nigeria
Ltd, lider en laindustria de revestimiento de tubos de Nigeria. También desde lalocalidad de Onne, Pipe Coaters Nigeria provee
una amplia variedad de productos y servicios alaindustria de petréleo y gas, incluyendo revestimientos internos, anticorrosivos,
de concreto y aidlamiento térmico para aplicaciones en aguas profundas.

Lejano Orientey Oceania

Nuestra planta productora de tubos sin costura en Asia, operada por NKKTubes, esta ubicada en Kawasaki, Japén, en €l
complejo acerero Keihin propiedad de JFE, compafiia sucesora de NKK que resulté de la combinacién de negocios de NKK con
Kawasaki Steel Corporation (Kawasaki Steel). La planta incluye un laminador de mandril flotante, un laminador cerrado de
mandril y plantas de tratamiento térmico y recalcadoras y plantas de roscado que producen tubos sin costura con un rango de
diametro exterior de 1 a 17 pulgadas. La capacidad de produccién anual efectiva de la planta es de aproximadamente 260,000
toneladas. La planta fue operada por NKK hasta que NKK Tubes la adquirié en 2000. JFE —que mantiene una participacion de
49% en NKKTubes por medio de su subsidiaria JFE Engineering— suministra barras de acero y otros insumos y servicios
esenciales. La planta de NKKTubes produce una amplia gama de tubos de acero a carbono, de aeacion y de acero inoxidable
para el mercado local, asi como productos de alto valor agregado para los mercados de exportacion.

Poseemos una planta para la produccion de juntas especiales y cuplas en Qingdao, en la costa este de China. La planta cuenta
con una capacidad de produccién anual de aproximadamente 40,000 toneladas de juntas especiales.

Asimismo, en Indonesia poseemos una planta de roscado de juntas especiales en € estado de Batam, que integramos a nuestras
operaciones luego de la adquisicion de Hydril. También poseemos una participacion de 77.45% en SPIJ, una empresa indonesia
de procesamiento de productos OCTG con instal aciones de tratamiento térmico, roscado de conexiones premium, una fabrica de
cuplas y un laboratorio de pruebas de calidad, incluyendo una maquina de pruebas de ultrasonido, que posee una capacidad de
procesamiento anual de aproximadamente 120,000 tonel adas.

I nstalaciones de produccion - Otros

Contamos con cuatro instalaciones para la produccién de varillas de bombeo en VillaMercedes, San Luis, Argentina, en Moreira
Cesar, San Pablo, Brasil, en Veracruz, México y en Campina, Rumania. En 2013 completamos la inversion para la expansion de
la capacidad de nuestra planta de varillas de bombeo en Veracruz afin de satisfacer la creciente demanda de nuestros clientes de
América del Norte, con plazos de entrega flexibles y optimizados. Esta inversion refuerza nuestra capacidad total anual de
fabricacion de varillas de bombeo a tres millones de unidades.

En Moreira Cesar, San Pablo, Brasil, también poseemos instal aciones para la fabricacion de equipamiento industrial. En muchos
casos, también prestamos €l servicio de montaje de estos equipos en las instalaciones del cliente.

Poseemos una empresa de tubos de acero con costura para conduit eléctricos con instalaciones de produccion en Louisville,
Kentucky, y en Cedar Springs, Georgia, en los Estados Unidos, y en Cartagena, Colombia. Estas plantas procesan laminas en
rollo de acero para producir tubos para conduit y cuentan con una capacidad de produccién anual combinada de
aproximadamente 240,000 tonel adas.

Asimismo, poseemos instal aciones especializadas en el drea de Houston para la fabricacién de tubos de produccién bobinados y
tubos umbilicales:

. Una planta de tubos de produccién bobinados con un area de produccién de aproximadamente 150,000 pies cuadrados en
un predio de 4 hectéreas. La planta consiste en dos laminadores y operaciones de revestimiento con capacidad de
produccién de tubos de produccién bobinados en diversos grados, tamafios y espesor de pared. Recientemente se ha
instalado una nueva linea continua de tratamiento térmico.

. Una planta de tubos umbilicales con un area de produccion de aproximadamente 85,000 pies cuadrados en un predio de 6
hectéreas. La planta posee capacidad de produccion de tubos de acero inoxidable o acero al carbono en diversos grados,
tamafios y espesor de pared.
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Ventasy comercializacion

Ingresos por ventas netos

Nuestros ingresos por ventas netos total es ascendieron a 7,101 millones de délares en 2015, en comparacién con 10,338 millones
en 2014 y 10,597 millones de délares en 2013. Para més informacién sobre nuestros ingresos por ventas netos, ver Articulo 5.A.

“Revision operativay financieray prospectos—Resultados de operacion”.

La siguiente tabla muestra nuestros ingresos por ventas netos por segmento del negocio para los periodos indicados.

Millones de délares americanos Ejercicios concluidos el 31 de diciembre de
2015 2014 2013
TUDOS ...ttt bbbt 6,444 91% 9,582 93% 9,812 93%
L 0 ST 657 9% 756 % 784 7%
T OB 7,101 100% 10,338 100% 10,597 100%
Tubos

Lasiguiente tablaindica los ingresos por ventas netos por region geogréfica para nuestro segmento del negocio Tubos:

Ejercicios concluidos el 31 de diciembrede

Millones de délares americanos 2015 2014 2013

Tubos
AMENICAAE] NOIME......c.oceeieeieieecte e 2,538 39% 4,609 48% 4,077 42%
Américadel Sur... 1,858 29% 1,823 19% 2,237 23%
Europa......ccccoceevereriennne. 695 11% 924 10% 890 9%
MEio OMENEY AFTICA ....vuveceeeeeeeeee et seessenns 1,082 17% 1,817 19% 2,094 21%
LEan0o Oriente Y OCEANIAL........evevererereererierieteiee ittt sbe e seees 272 4% 408 4% 513 5%

TOLAl TUDOS ...ttt et e e s e se e et e e e se e eneneens 6,444 100% 9,582 100% 9,812 100%

América del Norte

Las ventas a clientes en América del Norte representaron 39% de nuestras ventas de productos y servicios tubulares en 2015, en
comparacién con 48% en 2014 y 42% en 2013.

Registramos un nivel de ventas significativo en los Estados Unidos, Canaday México, donde proporcionamos a los clientes una
oferta integrada de productos y servicios con base en la capacidad de produccion local, respaldada por nuestro sistema industrial
global.

Las ventas a nuestros clientes del sector de petréleo y gas en los Estados Unidos y Canada son altamente sensibles a los precios
del petrdleo y a los precios del gas natural en dicha regién. En los Ultimos afios, la perforacion de campos de gas shale y
depdsitos compactos de petréleo, que fue posible gracias ala nueva tecnologia en materia de perforacion, transformé la actividad
de perforaciéon y produccién de petréleo y gas en los Estados Unidos. Luego de 25 afios de produccion en descenso, la
produccién de petroleo crudo en los Estados Unidos comenzd a aumentar en 2009 y crecié en forma significativa, de 5.6
millones b/d en 2011 a 9.4 millones b/d en 2015. La produccion de liquidos de gas natural, o LGN, también aumentd en forma
significativa en los Ultimos afios en América del Norte. Sin embargo, este répido aumento de la produccién ha contribuido a un
exceso de oferta en el mercado global de petroleo y a consiguiente colapso del precio del petroleo, ya que otros productores, en
particular Arabia Saudita, no estan dispuestos a gjustar sus niveles de produccion para equilibrar el mercado. La produccién de
gas natural también aument6 en los Estados Unidos en los Ultimos cinco afios, a pesar de la reduccion en la actividad de
perforacion dirigida a gas natural y, en consecuencia, se redujeron las importaciones netas de gas natural a los Estados Unidos y
los precios se mantuvieron en niveles significativamente menores a los precios del gas natural en Asiay Europa. En Canada, ha
habido una tendencia similar a la perforacion de campos de gas shale y depésitos compactos de petréleo, ademés del desarrollo
de proyectos termales para extraer y procesar petrdleo extra pesado de los yacimientos petroleros arenosos (oil sands) en
Canada. Sin embargo, la caida de los precios del petrdleo a partir de la segunda mitad de 2014 derivé en una reduccién drastica
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de la actividad de perforacién en América del Norte y en la postergacion, y en algunos casos la cancelacion, de proyectos que
requerian largos tiempos de produccién y unafuerte inversion inicial, tales como los proyectos termales en Canada.

En 2013y 2014, la demanda de nuestros productos OCTG en los Estados Unidos se mantuvo alta como resultado de la actividad
de perforacién de petréleo y LGN en constante aumento, la cua alcanzé su méaximo nivel en noviembre de 2014. A partir de ese
momento, la actividad de perforacion en los Estados Unidos cay6 en forma abrupta y actualmente es inferior a un tercio del
maximo nivel registrado en noviembre de 2014. Esto incluye la actividad de perforacion de gas, que disminuy6 en forma
constante en los Ultimos tres afios ya que la produccién continlia aumentando debido al incremento de la productividad, en
particular en la formacion Marcellus, y los precios del gas natural permanecen bajos. La demanda de nuestros productos se vio
adicionalmente afectada por altos niveles de inventarios en relacién con los niveles de actividad de perforacion en descenso. En
Canada, la demanda de nuestros productos OCTG y la actividad de perforacidn se vieron afectados en forma similar por la caida
delos precios del petrdleo y gas. Si bien lademanday la actividad de perforacion se mantuvieron relativamente estables en 2013
y 2014, cayeron abruptamente desde ese entonces y ascienden a menos de un tercio del nivel registrado en el periodo 2013-2014.

Nuestras ventas en los Estados Unidos también se ven afectadas por €l nivel de inversién de las compafiias de petréleo y gas en
exploracion y produccién en proyectos en plataformas marinas. La explosién en €l pozo de Macondo en el Golfo de Méxicoy €l
posterior derrame de cantidades sustanciales de petréleo derivaron en una moratoria que suspendio la actividad de perforacion.
La moratoria impuesta a la actividad de perforacion fue levantada en octubre de 2010, cuando se anunciaron nuevas
reglamentaciones aplicables a las actividades de exploracion y desarrollo en plataformas marinas. Desde ese momento, la
actividad de perforacion se recuperd, pero con la reciente caida de los precios del petréleo, la actividad de perforacion esta
disminuyendo y se estén postergando proyectos importantes.

La actividad de perforacion de petréleo y gas en Canada esta sujeta a una fuerte estacionalidad; 1a estacion de perforacion pico
en Canada occidental coincide con los meses de invierno, cuando el suelo estd congelado. Durante la primavera, con €l deshielo,
la actividad de perforacion se ve seriamente restringida debido a la dificultad de mover el equipo en terreno fangoso.

En México, mantenemos desde hace varios afios una relacion mutuamente beneficiosa con Pemex, la empresa petrolera estatal
mexicana y uno de los productores de petrdleo crudo y condensados mas grandes del mundo. En 1994, comenzamos a
suministrarle a Pemex tubos mediante contratos justo atiempo, o JAT, lo que nos permiten proporcionarle servicios integrales de
administracion de tubos de manera constante. Estos contratos comprenden la entrega de tubos a nuestros clientes mediante una
solicitud hecha con poca anticipacion, habitualmente de 72 horas. Conforme alos acuerdos de suministro JAT y de inventario, se
nos mantiene informados del volumen de tubos que requeriran los programas de perforacion de nuestros clientes, ademas
tenemos permitido llevar a nuestros ingenieros a los sitios de perforacion con el propésito de mantener en almacén el inventario
suficiente. En enero de 2012, renovamos nuestro contrato JAT con Pemex por un periodo de cinco afios.

A fines de 2013, México reformé su constitucién para permitir una mayor inversién privada y extranjera en la industria
energética. De acuerdo con las reformas, 1os inversores extranjeros y privados podran participar en contratos y licencias de
participacion en las utilidades y reparto de la produccién y Pemex ha sido transformada en una compafiia productora estatal sin
su anterior monopolio sobre la produccion. Se ha desarrollado un nuevo marco regulatorio y se estan adjudicando contratos con
inversores extranjerosy privados en forma gradual.

La actividad de perforacion en México y la demanda de nuestros productos OCTG ha fluctuado en los Ultimos afios, con un
incremento en la actividad offshore y en la region sur, pero con una disminucion sustancial en las reservas de Chicontepec y
Burgos, donde la actividad se vio afectada por la baja productividad y €l bajo nivel de los precios del gas en América del Norte.
En 2015, la actividad de perforacion se vio afectada ademés por € impacto de los bajos precios del petroleo sobre e presupuesto
de inversionesy las finanzas de Pemex. En los proximos afios se prevé que la reforma energética generara una mayor inversion,
en particular en proyectos de exploracion en aguas profundas y reservas de shale en el norte de México.

Las ventas en México a clientes no relacionados con el petréleo se realizan directamente o a través de distribuidores autorizados.
Los principales usuarios finales en México, ademés de Pemex, emplean nuestros productos para usos automotrices, térmicos,
mecanicos, de conduccion e hidraulicos. Las ventas a estos clientes no relacionados con el petréleo se ven afectadas
principalmente por las tendencias de la actividad de produccion industrial de Américadel Norte.

América del Sur

Las ventas a clientes en América del Sur representaron 29% de nuestras ventas de productos y servicios tubulares en 2015, en
comparacién con 19% en 2014 y 23% en 2013.
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Nuestros mercados méas importantes en América del Sur son Argentinay Brasil. También registramos un volumen significativo
de ventas en Colombia, Ecuador y Venezuela.

Contamos con subsidiarias de fabricacién en Argentina, Brasil y Colombia. Nuestra planta de fabricacién de tubos sin costuraen
Venezuela fue nacionalizada en 2009. Para mas informacion sobre la nacionalizacion de esta compafiia venezolana, ver la nota
30 “ Nacionalizacion de las subsidiarias venezolanas’ a nuestros estados contables consolidados y auditados incluidos en este
informe anual.

Nuestras ventas en América del Sur son sensibles a precio internacional del petréleo, y a sus efectos en la actividad de
perforacion de los participantes en los sectores de petréleo y gas, asi como a las condiciones econdmicas generales que
prevalecen en estos paises. Ademads, las ventas en Argentina, asi como las ventas de exportacion de nuestras plantas en
Argentina, se ven afectadas por las acciones y politicas gubernamentales, tales como el gravamen alas exportaciones de petréleo
y gas, medidas que afectan a los precios del gas en el mercado local, restricciones a las transferencias de divisas al extranjero,
repatriacion obligatoria de ingresos por concepto de exportacion y otros aspectos que afectan €l clima de inversion. Las ventas
en Brasil también se ven afectadas por acciones y politicas gubernamentales y sus consecuencias, tales como las medidas
relativas a la imposicion de gravamenes y titularidad sobre actividades de produccion de petréleo y gas y las operaciones de
Petrobras.

Un componente principal de nuestra estrategia de comercializacion en los mercados de América del Sur son los contratos de
suministro de largo plazo con empresas petroleras y de gas, nacionales e internacional es que operan en dichos mercados.

En Argentina, tenemos una participacion significativa en el mercado de productos OCTG. Mantenemos relaciones comerciales
permanentes con YPF S.A., o YPF (la empresa petrolera estatal), y con otros operadores de los sectores petrolero y de gas. En
2013 reforzamos nuestra relacion con Y PF mediante una alianza comercial a largo plazo conforme a la cual hemos acordado
prestar servicios adicionales con €l objetivo de reducir los costos operativos de Y PF, ya que pretende incrementar la produccién
mediante inversiones en las reservas de petroleo y gas shale de Argentina. Luego de aumentar en los dos afios anteriores, la
actividad de perforacion se mantuvo durante la mayor parte de 2015. Al final del afio, el gobierno reconocio un precio local de
petroleo superior alos precios internacionales. Se prevé que el cambio de gobierno en Argentina ocurrido en diciembre de 2015
originara cambios significativos en la politica energética del pais, incluyendo la normalizacion gradual de los precios locales de
gas y electricidad. Asimismo, es probable que las nuevas politicas incentiven las nuevas inversiones en la formacion de shale
Vaca Muerta, que es considerada una de las reservas no convencionales més prometedoras del mundo.

En Brasil, mantenemos relaciones comerciales permanentes con Petrobras. Suministramos a Petrobras tubos de revestimiento
(incluyendo conexiones premium) y tubos de conduccidn, la mayoria de los cuales se producen en nuestra planta brasilefia de
tubos con costura, tanto para aplicaciones en tierra como maritimas. Con el desarrollo del complegjo brasilefio en aguas profundas
en el Presal, nuestro mix de productos vendidos en Brasil evolucioné de un mix que incluia principal mente tubos de conduccion
para proyectos de ductos en tierra a otro que incluye casing conductor y de superficie de gran diametro y tubos de conduccién
para uso en aplicaciones en aguas profundas. El consumo de productos OCTG en Brasil disminuy6 en los Ultimos dos afios y se
prevé que disminuira ain mas en 2016, debido a que Petrobras continla reduciendo sus inversiones en respuesta a restricciones
presupuestarias. La demanda se ve afectada ademas por reducciones continuas de inventarios. La demanda de tubos de
conduccién para proyectos de ductos descendié a niveles muy bagjos en 2013 y 2014. En 2015 se recuperé debido a la
implementacion del proyecto Rota 3 para €l transporte a continente de gas de yacimientos pre-sal, pero se prevé que disminuira
nuevamente en 2016.

En Colombia, alcanzamos una posicién de liderazgo en el mercado de productos OCTG en los Ultimos afios luego de que
adquirimos Tubocaribe, una planta de produccién de tubos con costura ubicada en Cartagena. En los Ultimos afios, €l mercado
creci6 rapidamente debido a que €l pais alento las inversiones en su industria de hidrocarburos y abrié su compafiia petrolera
nacional a la inversion privada. La actividad de perforacion en Colombia se vio profundamente afectada por el colapso del
precio del petroleo, y ha caido a un nivel muy bajo. Nuestro principal cliente en Colombia es Ecopetrol, a cua abastecemos bajo
un contrato justo a tiempo. Recientemente invertimos en fortalecer nuestra posicion industrial en Colombia mediante la
instalacién de modernas plantas de tratamiento térmico, roscado de tubos y procesamiento que nos permitiran atender este
mercado con mayor contenido industrial local y prestar servicios justo a tiempo mas eficientes a nuestros clientes.

Hemos estado presentes en el mercado venezolano de productos OCTG por muchos afios y mantenemos relaciones comerciales
permanentes con PDV SA y con operadores de joint venture de empresas de |os sectores petrolero y de gas. En los dltimos tres
afos, nuestras ventas en Venezuela se han visto afectadas negativamente debido a que PDV SA demor6 |os pagos a proveedores.
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Ver Articulo 3.D. “Informacion clave - Factores de riesgo - Riesgos rel acionados con nuestro negocio. Condiciones econémicas
0 politicas adversas en los paises donde operamos o vendemos nuestros productos y servicios podrian reducir nuestras ventas o
interrumpir nuestras operaciones de fabricacion afectando, por consiguiente, nuestros ingresos, rentabilidad y situacion
financiera’; y la nota 30 “Nacionalizacion de las subsidiarias venezolanas’ a nuestros estados contables consolidados y
auditados incluidos en este informe anual .

Europa

Las ventas a clientes en Europa representaron 11% de nuestras ventas de productos y servicios tubulares en 2015, en
comparacién con 10% en 2014 y 9% en 2013.

Italia es nuestro mercado més grande en Europa. El mercado de tubos de acero en Italia (como en la mayoria de la Unién
Europea) se ve afectado por las tendencias generales en la produccién industrial, especialmente en las industrias mecanica y
automotriz, asi como por la inversion en plantas generadoras de energia, plantas petroquimicas y de refinacion de petréleo. Las
ventas a las industrias mecanica y automotriz en ltaliay €l resto de Europa disminuyeron en 2013, 2014 y 2015 como resultado
de menores precios reflejo de mayores presiones competitivas. Las ventas de tubos para proyectos HPI y de generacion de
energia se mantuvieron relativamente estables en 2013 y 2014, pero en 2015 se vieron afectadas negativamente por menores
precios de venta.

En Europa también registramos ventas significativas al sector de petréleo y gas, el cua ha crecido en los Ultimos afios con
actividades de exploracion en éreas nuevas, tales como las formaciones no convencionales de shale en Europa Oriental y la
perforacién offshore en el Mar Negro, el Mediterraneo Oriental y € Mar de Barents, junto con inversiones continuas en las areas
mas tradicionales del Mar del Norte, Rumania, Turquiay Rusia. La demanda de estos mercados se ve afectada por |os precios
del petroleo y del gas en los mercados internacionales, y su consiguiente impacto en las actividades de perforacion de petréleo y
gas en esas areas. Asimismo, las sanciones recientemente impuestas en los Estados Unidos y Europa estan afectando la demanda
de nuestros tubos premium en Rusiay €l éxito limitado de la exploracién en formaciones no convencionales de shale en Europa
Oriental han llevado alos operadores internacional es a recortar sus inversiones en esta area.

Medio Orientey Africa

Las ventas a clientes en el Medio Oriente y Africa representaron 17% de nuestras ventas de productos y servicios tubulares en
2015, en comparacién con 19% en 2014 y 21% en 2013.

En 2013, nuestras ventas en la regién aumentaron en forma significativa debido a un alto nivel de demanda por parte de clientes
del sector publico en Medio Oriente de productos premium para actividades de perforacion de gas complegjas, y un incremento
significativo en la demanda de proyectos de perforacion offshore en Africa. Si bien la demanda de productos premium para
proyectos de perforacion offshore en Africa se mantuvo fuerte en 2014, nuestras ventas en la region comenzaron a disminuir en
la segunda mitad de 2014 debido a un nivel reducido de compras por parte de clientes del sector publico en Medio Oriente, y las
ventas se mantuvieron en niveles bajos en 2015 debido a que los clientes redujeron sus inventarios.

Nuestras ventas en la region contintan siendo sensibles a los precios internacionales del petréleo y gas 'y a su efecto en las
actividades de perforacion, asi como a las politicas de produccién de la OPEP, muchos de cuyos miembros se encuentran en esta
zona. En los Ultimos afios, los paises productores de petrdleo y gas en Medio Oriente, liderados por Arabia Saudita,
incrementaron sus inversiones a fin de desarrollar reservas de gas para abastecer €l desarrollo industrial regional basado en gas
que afectaron positivamente su consumo de productos OCTG premium. Arabia Saudita, en particular, ha mostrado un fuerte
crecimiento en la actividad de perforacion de yacimientos de gas acidos y a ata presion. Dichos paises también estén
incrementando sus inversiones para mantener o0 agregar capacidad de produccion de petroleo. Asimismo, se observo un aumento
significativo en la actividad de perforacion en Irak debido a que dicho pais intenta reactivar su industria de petroleo y gas. En
Africa, las compafiias petroleras internacionales incrementaron las inversiones en exploracion y produccion en proyectos
offshore en 2012 y 2013 pero comenzaron a posponer o reducir sus compromisos de inversion en 2014 debido a elevado costo
del desarrollo de proyectos offshore y un menor indice de éxito en la actividad de exploracion. En 2015, luego del colapso del
precio del petroleo, la actividad de exploracion se redujo notablemente y se postergaron algunos proyectos de gran envergadura.

En los Ultimos tres afios, |os alzamientos afectaron la actividad de perforacidn en paises como Siria, Libiay Yemeny, en el caso

de Libia, laindustria de petrdleo y gas se vio realmente paralizada en 2011. Asimismo, en 2013, 2014 y 2015 las sanciones de
los Estados Unidos y la Unién Europea afectaron la produccién y las exportaciones en Iran.
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Nuestras ventas en Medio Oriente y Africa podrian verse afectadas por acontecimientos politicos o de otro tipo en laregion, tales
como conflictos armados, ataques terroristas o descontento social, los cuales podrian tener un efecto material en las operaciones
de las compafiias petroleras y gaseras que trabagjan en dicha region. Nuestras ventas en dicha region también pueden verse
afectadas por los niveles de inventarios mantenidos por las principal es compafiias nacionales de petréleo de laregidn y su efecto
en los requerimientos de compras. Por gemplo, luego de adquirir tubos en cantidades que excedian sus requerimientos de
consumo en 2013 y la primera mitad de 2014, Saudi Aramco redujo sus compras en forma significativa en la segunda mitad de
2014 y durante 2015, a pesar de la mayor actividad de perforacion, debido a que redujo sus niveles de inventarios.

Lejano Oriente y Oceania

Las ventas a clientes en el Lejano Oriente y Oceania representaron 4% de nuestras ventas de productos y servicios tubulares en
2015 en comparacion con 4% en 2014 y 5% en 2013.

Nuestros mercados méas importantes en €l Legjano Oriente y Oceania son Indonesia, China y Japén, en cada uno de los cuales
poseemos instal aciones de produccion locales.

Las ventas a Indonesia y otros mercados en € Lejano Oriente y Oceania se ven afectadas principalmente por € nivel de
actividad de perforacion petroleray de gas, en particular de actividad de perforacion offshore, en estos paises.

En China, se venden principal mente productos OCTG premium utilizados en actividades de perforacion de petréleo y gas. Aun
cuando el consumo aparente de tubos aumentd en China en forma significativa en los Gltimos tres afios, este incremento ha sido
acompafiado de mayores ventas de tubos fabricados por productores locales, cuya capacidad de produccién ha estado
aumentando.

En Japon, nuestra subsidiaria NKK Tubes compite con otros productores nacionales. EI mercado de tubos de acero en ese pais es
principalmente industrial y depende de factores generales que afectan lainversion nacional, incluyendo la actividad productiva.

Otros

Otros productos y servicios incluyen varillas de bombeo utilizadas en actividades de extraccién de petréleo, tubos de produccion
bobinados utilizados en actividades de extraccidn de petréleo y gas, tubos de acero con costura para conduit eléctricos, equipo
industrial de diversas especificaciones y para diversas aplicaciones, incluyendo equipo de almacenamiento liquido y gaseoso y
ventas de materia prima que excede nuestros requerimientos internos. Los ingresos por ventas netos de otros productos y
servicios disminuyeron 13% en 2015 en comparacién con 2014, principalmente debido a menores ventas de varillas de bombeo
y tubos de produccién bobinados.

Competencia

El mercado globa de tubos de acero es altamente competitivo. Los tubos de acero sin costura, ampliamente utilizados en la
industria petrolera y de gas, en especia para aplicaciones de alta presion, alta resistencia y otras aplicaciones complgjas, se
fabrican en laminadores especializados utilizando palanquilla redonda y lingotes de acero. Los tubos de acero con costura se
fabrican en laminadores que procesan |aminas en rollo y planchas de acero para convertirlas en tubos de acero. Las empresas que
fabrican acero en laminas en rollo y otros productos de acero pero que no operan laminadores especializados de tubos de acero
sin costura, por lo general no son competidores en este mercado de tubos de acero sin costura, aunque frecuentemente producen
tubos de acero con costura o venden laminas en rollo y planchas de acero que se utilizan para producir este tipo de tubos.

La produccién de tubos de acero que cumplan con los estrictos requisitos de las mas importantes empresas petroleras y de gas
requiere el desarrollo de habilidades especializadas y de importantes inversiones en plantas. En cambio, los tubos de acero para
aplicaciones estandar pueden producirse en la mayoria de las fabricas de tubos sin costura del mundo y, en ocasiones, compiten
con los tubos con costura para dichas aplicaciones, incluyendo aplicaciones OCTG. No obstante, 1os tubos con costura no son
considerados generalmente un sustituto satisfactorio de los tubos sin costura en aplicaciones de alta presion o atatension.

En afios recientes se han realizado inversiones sustanciales, especiamente en China, para incrementar la capacidad de
produccion de tubos de acero sin costura. La capacidad de produccion de grados més especializados también ha aumentado. Con
la reciente caida del precio del petréleo y la demanda de tubos para perforacion de petrdleo y gas, el exceso de capacidad de
produccion de tubos de acero a nivel mundial se ha vuelto més pronunciado, y actualmente no solo abarca los grados de acero
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estéandar. En consecuencia, el ambiente competitivo se volvié més intenso y prevemos que continuara por algin tiempo. La
diferenciacion competitiva efectiva serd un factor clave para Tenaris.

Nuestros principal es competidores en |os mercados de tubos de acero a nivel mundia se describen a continuacion:

Vallourec, una compafiia francesa, cuenta con plantas en Brasil, Francia, Alemaniay los Estados Unidos. Vallourec tiene
una fuerte presencia en el mercado europeo de tubos sin costura para uso industrial y una participacién de mercado
significativa en el mercado internacional; sus clientes se encuentran principalmente en Europa, Estados Unidos, Brasil y
Africa. Vallourec es un importante competidor en el mercado internacional de OCTG, particularmente de juntas
especiales de alto valor agregado, donde opera una asociacion tecnolégica con Nippon Steel & Sumitomo Metal
Corporation, 0 NSSMC. En los ultimos afios, Vallourec ha incrementado su capacidad de produccion mediante la
construccion de una nueva planta en Brasil junto con NSSMC, destinada principalmente a los mercados de exportacion e
inaugurada en 2011, y un segundo laminador de tubos sin costura en su planta existente en Y oungstown, Ohio, la cual
inicid la produccion comercia a fines de 2012. Ademéas de la construccion de su nuevo laminador en Y oungstown, ha
reforzado su posicionamiento en los Estados Unidos mediante la adquisicion de tres empresas de productos tubulares de
Grant Prideco: Atlas Bradford® Premium Threading & Services, TCA® y Tube-Alloy. Vallourec también reforzd su
posicion en Medio Oriente mediante la adquisicién de instalaciones de tratamiento térmico y roscado en Arabia Saudita
en 2011 y, en 2010, formalizé un contrato con un productor chino de tubos de acero sin costura, Tianda Oil Pipe
Company, o Tianda, bajo el cual distribuye productos de Tianda a mercados fuera de China. A principios de 2016, en
respuesta a la acumulacion de pérdidas, Vallourec anuncié un aumento de capital de US$ 1,000 millones, mas de la mitad
del cua seria aportado por un fondo del gobierno francés y NSSMC, cada uno de los cuales acordd incrementar su
participacion accionaria a 15%. Al mismo tiempo, se anuncié un programa de reestructuracion industrial mediante el cual
Vallourec reducira su capacidad en Europa, combinara sus operaciones en Brasil con la nueva planta en propiedad con
NSSMC, adquirira una participacién mayoritaria en Tianda conjuntamente con una oferta para comprar la participacion
minoritaria remanente, y fortalecera su cooperacion con NSSM para €l desarrollo y prueba de tecnologia y conexiones
premium.

NSSMC y JFE (el negocio de tubos sin costura que anteriormente pertenecia a Kawasaki Steel) conjuntamente tienen una
participacion importante del mercado internacional, habiendo consolidado su posicion en los mercados del Lejano y el
Medio Oriente. Estos productores son reconocidos internacionalmente por suministrar tubos de alto grado de aleacion. El
27 de septiembre de 2002, Kawasaki Steel y NKK, nuestro socio en NKKTubes, concluyeron una combinacion de
negociosy fusién mediante la cual se convirtieron en subsidiarias de JFE. JFE sigue operando la planta de tubos de aceros
sin costura que anteriormente pertenecia a Kawasaki Steel, como competencia de NKKTubes.

En los dltimos afios, TMK, una compafiia rusa, liderd la consolidacion de la industria de tubos de acero de Rusia, invirtio
para modernizar y expandir su capacidad de produccion en Rusia y se extendio internacionalmente mediante
adquisiciones en Europa del Este y los Estados Unidos, donde adquirié una posicién significativa en el mercado
estadounidense a través de su adquisicion de las operaciones tubulares de IPSCO que comprenden plantas de tubos sin
costuray con costuray lafamilia Ultra de conexiones. En 2012, TMK inauguré un centro de investigacion y desarrollo en
Houston y, desde entonces, ha expandido su capacidad para producir conexiones premium. TMK también se expandi6 en
Medio Oriente mediante la adquisicién de una participacién controlante en Gulf International Pipe Industry LLC, un
productor de tubos con costura de Oman.

Ademés, en los Ultimos afios, los productores chinos aumentaron sustancialmente su capacidad de producciéon e
incrementaron en forma significativa sus exportaciones de tubos de acero, en particular a los Estados Unidos, la Unién
Europea y Canada antes de la imposicién de restricciones antidumping sobre las importaciones provenientes de China en
dichas regiones. El mayor productor chino de tubos de acero sin costura, TPCO, anuncié en 2009 su intencién de
construir una nueva planta de tubos sin costura en los Estados Unidos. Se han construido instalaciones de tratamiento
térmico y acabado de tubos y actualmente se estan construyendo plantas siderrgicas y de laminado en caliente en Corpus
Christi, Texas. Si bien algunos productores de China compiten principamente en el sector de commodities del mercado,
algunos de estos productores, incluyendo TPCO, han estado mejorando sus instalaciones y procesos con la intencion de
ingresar al mercado de productos més especializados.

El negocio de tubos y ductos en los Estados Unidos y Canadé experiment6 un proceso de consolidacién significativa hace
varios afios. Luego de las adquisiciones de Maverick y Hydril por parte de Tenaris, US Steel Corporation adquirié Lone
Star Steel Technologies. En 2008 Evraz Group S.AA. y TMK, dos compafias rusas, adquirieron la division tubular de
IPSCO que posee plantas de tubos sin costura y con costura en los Estados Unidos y Canada. Evraz conservo las
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operaciones de |PSCO en Canada mientras que TMK adquiri6 las operaciones de IPSCO en los Estados Unidos, tal como
se menciond anteriormente. Sin embargo, més recientemente, nuevos participantes han construido plantas de tubos en los
Estados Unidos, 0 anunciado planes para construirlas. Los mismos incluyen, ademas de TPCO que esta construyendo una
planta, a Boomerang L L C, una compafiia formada por un ex gjecutivo de Maverick, que inaugurd una planta de tubos con
costura en Liberty, Texas, en 2010, y Benteler, un productor de tubos sin costura europeo, que esta construyendo una
nueva planta de tubos sin costura en Louisiana. Los productores de tubos norteamericanos estan enfocados
principalmente en abastecer alos mercados estadounidense y canadiense, donde poseen sus instal aciones de produccién.

Tubos Reunidos S.A. de Espafia, Benteler A.G. de Alemania y Voest Alpine AG de Austria poseen una presencia
significativa en el mercado europeo de tubos de acero sin costura para aplicaciones industriales; este Ultimo, a su vez,
posee una presencia relevante en el mercado internacional de productos OCTG. En 2006 ArcelorMittal cre6 una division
de tubos mediante varias adquisiciones y posee plantas en América del Norte, Europa del Este, Venezuela, Argelia 'y
Sudafricay ha construido una planta de tubos sin costura en Arabia Saudita.

Los productores de tubos de acero pueden mantener fuertes posiciones competitivas en los mercados en los que poseen
instalaciones de produccién de tubos debido a ventgjas logisticas y de otro tipo que les permiten ofrecer servicios de valor
agregado, y mantener una relacion estrecha con clientes nacionales, particularmente de los sectores petrolero y de gas. Nuestras
subsidiarias han establecido fuertes lazos con importantes consumidores de tubos de acero en sus mercados nacionales,
fortalecidos por contratos JAT, como se menciond anteriormente.

Programa deinversiones en activo fijo

En 2015 nuestra inversién en activo fijo, incluyendo las inversiones en nuestras plantas e inversiones en sistemas de
informacién, ascendié a $1,132 millones, comparada con $1,089 millones en 2014 y $753 millones en 2013. De estas
inversiones en activo fijo, lainversion en nuestras plantas ascendié a $1,066 millones en 2015, comparada con $1,008 millones
en 2014 y $667 millones en 2013.

En 2015, ademés de expandir nuestra capacidad en los Estados Unidos, nos focalizamos en mejorar nuestra capacidad en los
procesos de acabado, principal mente en las instalaciones de tratamiento térmico y de roscado, incluyendo las lineas de productos
premium y las inversiones en nuestros centros de lyD. Los principales aspectos de nuestro programa de inversiones en activos
fijos en 2015 incluyeron:

. la construccion ininterrumpida de nuestro laminador de tubos sin costura totalmente nuevo (greenfield) en Bay City,
Texas, Estados Unidos;

. lainstalacion de una nueva linea de roscado con tecnologia de punta para productos premiumy una nuevalineade
tratamiento térmico en nuestra planta de Veracruz en México;

. la construccion ininterrumpida de una nueva linea de tratamiento térmico y acabado para productos OCTG sin costuraen
Colombig;

. laexpansion de lalinea de colada continua de la aceria en nuestra planta en Veracruz, México;

. la expansion de la capacidad de roscado premium para productos OCTG sin costura en Arabia Saudita;

. la construccion de una nueva planta para la produccion de varillas de bombeo en los Estados Unidos;

. la expansion de la planta de coiled tubing, incluyendo una nueva linea de tratamiento térmico, en los Estados Unidos; y

. lainstalacion de nuevas lineas de roscado premium en Kazajistan.

Se prevé que las inversiones en activo fijo en 2016 se ubicaran por debajo del nivel récord alcanzado en 2015, aun
contabilizando las inversiones continuas en € laminador de tubos sin costura totalmente nuevo (greenfield) en Bay City, Texas.
La nueva planta incluird un laminador equipado con tecnologia de punta y lineas de acabado y tratamiento térmico. Prevemos
gue en 2017 pondremos en marcha este laminador y centro de logistica, €l cual tendra una capacidad de produccién anual de 600
mil toneladas, dentro de un presupuesto en un rango de USD 1.5 mil millones a USD 1.8 mil millones. Al 31 de diciembre de
2015, se habian invertido aproximadamente USD 800 millones y se habia comprometido una inversion adicional de USD 300
millones.
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Ademés de la expansion de la capacidad en los Estados Unidos, prevemos que durante 2016 nuestras inversiones estardn
distribuidas en nuestro sistema industrial global, en linea con lo ocurrido durante 2015. Estas inversiones estaran especialmente
destinadas a mejorar la diferenciacion de producto, incrementar la capacidad de los procesos de acabado a nivel local, mejorar la
eficiencia de nuestro proceso, mejorar la seguridad de planta, minimizar el impacto ambiental y ampliar la infraestructura para
capacitacion. Los principales proyectos para 2016 incluyen:

. lainstalacion de nuevas lineas de roscado premium en Kazgjistan;

. lainstalacion de una nueva linea de roscado con tecnologia de punta para productos premiumy una nuevalineade
tratamiento térmico en nuestra planta de Veracruz en México;

. la construccion de una nueva planta para la produccién de varillas de bombeo en los Estados Unidos;

. lamejora de lared de distribucion, incluyendo almacenes y centros de servicios en Midland, Estados Unidos;

. lainstalacion de una nueva fabrica de cuplas para roscado de conexiones APl y premium, en Colombig;

. la expansion de la capacidad de produccién de tubos estirados en frio y en € centro de componentes automotrices en

Veracruz, México;
. la construccion de una nueva fabrica de airbags en Qingdao, China; y

. el aumento de la capacidad de lalinea de colada continua de |a aceria en nuestra planta en Veracruz, México

Ademaés de las inversiones en activo fijo en nuestras plantas, hemos invertido en sistemas de informacion para la integracion de
nuestras actividades de produccién, comerciales y gerenciales. Con ello pretendemos promover la mayor integracion de nuestras
plantas y mejorar la capacidad de proporcionar servicios de valor agregado a nuestros clientes en todo el mundo. Las inversiones
en sistemas de informacién ascendieron a $65 millones en 2015, en comparacion con $80 millones en 2014 y $86 millones en
2013.

Materias primasy energia

La mayoria de nuestros tubos de acero sin costura se producen en operaciones siderirgicas integradas para las que utilizamos
horno de arco eléctrico, siendo las principales materias primas la chatarra de acero, DRI, HBI, arrabio y ferroaleaciones. En
Argentina, producimos nuestro propio DRI en base a mineral de hierro, utilizando gas natural como reductor. Nuestras
operaciones siderargicas integradas insumen una cantidad significativa de energia eléctrica, paralo cual generamos una porcion
importante de dicha energia en nuestras propias plantas. Nuestros tubos de acero con costura son fabricados en base aldminas en
rollo y planchas de acero adquiridas. Si bien el peso de las diferentes materias primas siderlrgicas y acero varia entre las
diferentes instalaciones de produccién que forman nuestro sistema industrial en funcidn de las especificaciones de los productos
finales y de otros factores, en promedio, la chatarra de acero, el arrabio, HBI y DRI representan aproximadamente 20% de los
costos de nuestros tubos de acero, mientras que el acero en forma de palanquilla o bobinas representa aproximadamente 20% vy la
energia directa aproximadamente 5%.

Los insumos de materia prima mencionados estan sujetos a volatilidad de precios causada por circunstancias relativas al
suministro, politicas y econdmicas, variables financieras y otros factores impredecibles. Para mas informacién sobre volatilidad
de precios ver Articulo 3.D. “Informacion clave - Factores de riesgo - Riesgos relacionados con nuestra industria - Los aumentos
en € costo de materia prima, energia eléctricay otros costos, las limitaciones o interrupciones en el suministro de materia prima
y energiay los descalces de precios entre nuestra materia primay nuestros productos podrian afectar nuestra rentabilidad”. Los
costos de la materia prima siderargicay de las laminas en rollo y planchas de acero disminuyeron durante 2015 y alcanzaron un
nivel bajo al fina del afio. Sin embargo, a partir de marzo de 2016, comenzamos a observar una variacion en los precios de los
productos béasicos, con un rapido ascenso de |os costos del acero y la materia prima.

Chatarra de acero, arrabio y HBI

La chatarra de acero, €l arrabio y €l HBI para nuestras operaciones siderdrgicas se obtienen de fuentes nacionales, regionales e
internacionales. En Argentina, producimos nuestro propio DRI y obtenemos la chatarra férrica a nivel naciona através de una
subsidiaria argentina controlada en su totalidad que recolectay procesa chatarra férrica. En Italia, compramos arrabio y chatarra
férrica a mercados locales y regionales. En México, importamos nuestros requerimientos de arrabio y HBI, y compramos
chatarra férrica en mercados nacionales e internacionales. En Rumania, nos abastecemos de chatarra férrica del mercado local.
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L os precios internacionales de chatarra de acero, arrabio y HBI pueden variar sustancialmente segin las condiciones de la oferta
y demanda en la industria siderdrgica internacional. Nuestros costos de estos materiales disminuyeron durante 2015, luego de la
fuerte caida de los precios de materia prima, tal como mineral de hierro. Por gjemplo, los precios FAS de la chatarra triturada en
la costa este de los EE.UU. publicados por CRU, acanzaron un promedio de $339 por tonelada en 2014 y $230 por tonelada en
2015.

Mineral de hierro

Consumimos mineral de hierro, en forma de pellas y minera en trozos, para la produccion de DRI en Argentina. Nuestro
consumo anual de mineral de hierro en Argentina se ubica en un valor cercano a 1,000,000 de toneladas, a pesar de que en 2015
el consumo fue significativamente menor debido a la reduccion de la produccion de acero. El mineral de hierro es suministrado
desde Brasil principalmente por Vale SA. y Samarco Mineracdo SA. Los precios disminuyeron durante 2015 y alcanzaron un
nivel bajo a final del afio, debido a que la débil demanda combinada con un exceso de oferta significativo gjercieron presion
sobre los precios a la baja durante el gercicio. Como referencia, los precios del mineral de hierro IODEX 62% Fe CFR norte de
China, publicados por Platts, alcanzaron un promedio de $97 por tonelada en 2014 y $56 por tonelada en 2015, y acanzaron $40
por tonelada en diciembre de 2015.

Barras de acero redondas

Compramos barras de acero redondas y lingotes para uso en nuestras plantas de tubos de acero sin costura en Canada, Japon y
México.

En Japo6n, compramos estos materiales a JFE, nuestro socio en NKK Tubes. Estas compras se realizan conforme a un contrato de
suministro, y €l precio de compra varia en relacion con los cambios en el costo de produccion. Como resultado de su ubicacion
dentro de un complejo de produccién més grande operado por € proveedor, nuestras operaciones en Japon dependen
sustancialmente de estos contratos para € suministro de materias primas y energia. JFE importa mineral de hierro, carbén y
ferroal eaciones como materias primas principales para producir barras de acero en Keihin.

En Canad, contabamos con un contrato a largo plazo con Rio Tinto Fer et Titane (ex QIT), productor canadiense de bioxido de
titanio y arrabio de alta pureza, conforme a cual Rio Tinto Fer et Titane suministraba barras de acero redondas a precios en
ddlares estadounidenses, gjustados de acuerdo con las variaciones en los costos de materia prima. En 2012 firmamos un nuevo
contrato de duracién indefinida para extender € contrato original. El contrato satisface € 50% de nuestros reguerimientos de
barras de acero. Utilizamos barras de acero producidas en nuestras plantas integradas en Argentinay Rumania para satisfacer €l
resto de nuestros requerimientos de barras de acero redondas.

En México hemos adquirido barras de acero de las instalaciones de Ternium en México desde 2011 bajo un contrato a largo
plazo que nos otorga durante un periodo de ocho afios derechos de preferencia para la compra de hasta 250,000 toneladas de
barras de acero redondas por afio.

Laminas enrolloy planchas de acero

Para la produccion de tubos de acero con costura, compramos laminas en rollo y planchas de acero principal mente a productores
nacionales para procesarlos en tubos con costura. Contamos con operaciones de tubos con costura en Argentina, Brasil, Canada,
Colombiay los Estados Unidos.

Los precios de mercado de las laminas en rollo disminuyeron en 2015 debido al exceso de capacidad global y ala caida de los
costos de la materia prima. Al igual que con la materia prima, los precios alcanzaron un nivel bajo a final del afio. Como
referencia, los precios de las bobinas de acero HRC Midwest USA Mill, publicados por CRU, alcanzaron un promedio de $724
por tonelada en 2014 y $506 por tonelada en 2015, y alcanzaron $390 por tonelada en diciembre de 2015.

Para nuestras operaciones de tubos con costura en los Estados Unidos, una porcion significativa de nuestros requerimientos de
I&minas en rollo de acero son abastecidos por Nucor Steel y ArcelorMittal. Nuestro principal proveedor en los Estados Unidos es
Nucor Steel, que posee una instalacion de fabricacion de ldminas en rollo de acero en Hickman, Arkansas, cercanas a nuestra
principal planta de tubos con costura en los Estados Unidos. Para asegurar € suministro de laminas en rollo de acero para
nuestras plantas en los Estados Unidos, en mayo de 2013 celebramos un acuerdo de compra a largo plazo con Nucor Steel que
vencera afines de 2017. En diciembre de 2014 celebramos un acuerdo con Nucor Steel que nos permite tempora mente adquirir
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solo los volimenes de acero que necesitamos, hasta que veamos una recuperacion en la débil demanda de tubos actual asociada
con lareduccién de la actividad de perforacion.

En Canadéa celebramos acuerdos a largo plazo con nuestros principales proveedores de acero para nuestras operaciones de tubos
con costura, con precios establecidos por referencia a los niveles de mercado en ddlares americanos (es decir, indice HRC de
CRU). Los principales proveedores son: ArcelorMittal Dofasco, que posee instalaciones de produccion de ldminas en rollo de
acero en Hamilton, Ontario y Essar Steel Algoma (“Essar”), que posee instalaciones de produccién de laminas en rollo de acero
en Sault Ste. Marie, Ontario. En €l caso de Essar, €l contrato finalizé en marzo de 2015, y desde entonces, compramos a Essar al
contado.

Asimismo, compramos ldminas en rollo y planchas de acero para nuestras operaciones de tubos con costura en América del Sur
(Colombia, Brasil y Argentina) principalmente a Usiminas y ArcelorMittal en Brasil, a Siderar SA.I.C., o Siderar, una
subsidiariade Ternium S.A. en Argenting, y alas plantas de Ternium en México. Ademés, en Brasil también nos abastecemos de
planchas de acero y laminas en rollo de proveedores internacional es cuando las mismas no se producen localmente.

Energia

Consumimos una cantidad considerable de energia eléctrica en nuestras acerias eléctricas en Argentina, Italia, México y
Rumania. En Argentina, poseemos una planta generadora de energia de 160 megavatios ubicada en San Nicolés,
aproximadamente a 150 kilémetros de Campana, que junto con una planta generadora de energia termoeléctrica de menor
capacidad ubicada en la planta de Campana, es suficiente para abastecer las necesidades de nuestra planta siderdrgica en
Campana. En Dalmine, Italia, poseemos una planta generadora de energia el éctrica de 120 megavatios, que ha sido disefiada para
contar con capacidad suficiente para satisfacer |os requerimientos de energia eléctrica de nuestras operaciones en horas pico; €l
exceso de energia se vende a terceros y €l vapor se vende para utilizarlo para calefaccion en el distrito. En México, nuestros
requerimientos de energia eléctrica son abastecidos actualmente por la Comisién Federal de Electricidad, un organismo del
gobierno de México, y en Rumania, obtenemos el ectricidad del mercado local.

A fin de abastecer energia a nuestras operaciones mexicanas, hemos celebrado ciertos contratos para construir y operar una
central termoel éctrica de ciclo combinado alimentada a gas natural en la zona de Pesqueria del Estado de Nuevo Ledn, México.
Se prevé que la central eléctricainiciard operaciones en el cuarto trimestre de 2016 y sera operada por Techgen, S.A. de C.V.,
una sociedad vehiculo mexicana controlada en un 48% por Ternium, 30% por Tecpetrol International S.A. (una subsidiaria
controlada en su totalidad por San Faustin S.A., el accionista controlante de ambas Tenaris y Ternium) y 22% por Tenaris. Se
estima que la central eléctrica requerira una inversion total de $1,100 millones, y cada accionista ha acordado financiar o
proporcionar garantias en relacion con los costos de construccién de la planta en proporcion a su respectiva participacion.
Tenaris y Ternium también han acordado celebrar contratos de provision de potenciay transporte con Techgen, en virtud de los
cuales Ternium y Tenaris contratarén 78% y 22%, respectivamente, de la capacidad de potencia de Techgen de entre 850 y 900
megawatts.

Consumimos un volumen considerable de gas natural en Argentina, sobre todo para generar DRI y operar las plantas
hidroeléctrica y termoeléctrica. YPF y Metroenergia son nuestros principales proveedores de gas natural en Argentina. El resto
de nuestros requerimientos de gas natural es abastecido por varias compafiias, incluyendo Tecpetrol S.A. o Tecpetrol, una
subsidiaria de San Faustin, que nos abastece bajo condiciones de mercado y de conformidad con las reglamentaciones local es.

También celebramos acuerdos de transporte con Transportadora de Gas del Norte, S.A. (TGN), una sociedad en la que San
Faustin posee una participacion significativa aunque no controlante, correspondientes a una capacidad de 1,000,000 de metros
cubicos diarios hasta abril de 2017. Para cumplir con nuestras necesidades de transporte de gas natural que exceden los
volUimenes contratados con TGN, también tenemos acuerdos con Gas Natural Ban, S.A. (Gasban) por capacidad de transporte
interrumpible que actualmente cubren un total de aproximadamente 970,000 metros cubicos por dia. Para la etapa final de
transporte, hemos celebrado un contrato de suministro con Gasban que estara vigente hasta abril de 2019.

Ademés de la cantidad normal de gas consumida en nuestras plantas italianas, también consumimos una cantidad considerable
de gas natural en relacion con la operacion de nuestra planta generadora de energia eléctrica en Italia. Nuestros requerimientos
de gas natural en Italia son abastecidos por diversos proveedores.

Nuestros costos de energia eléctrica y gas natural varian de un pais a otro. Si bien en los Ultimos afios los costos de energia
mostraron una tendencia al aza, en 2015 dichos costos disminuyeron luego del colapso de los precios del petréleo. No obstante,
los costos de la energia en Argentina no disminuyeron y durante los Ultimos afios la demanda de electricidad aument6
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sustancialmente, y ello derivo en falta de electricidad para abastecer a usuarios residenciales e industriales en periodos de alta
demanda. De manera similar, el costo del gas natural para uso industrial en Argentina aument6 en forma significativa durante los
ultimos afios, impulsado por una mayor demanda local y por politicas del gobierno que recortaron los subsidios a consumo de
gas natural por parte de ciertos usuarios. La demanda de gas natural continGa siendo superior a suministro, por lo tanto el
suministro de gas natural alos usuarios industriales ha sido restringido a menudo durante €l invierno en Argentina. Ver Articulo
3.D. “Informacién clave - Factores de riesgo - Riesgos relacionados con nuestra industria - Los aumentos en el costo de materia
prima, energia eléctrica y otros costos, las limitaciones o interrupciones en € suministro de materia prima y energia y los
descalces de precios entre nuestra materia prima y nuestros productos podrian afectar nuestra rentabilidad” y Articulo 3.D.
“Informacion clave — Factores de riesgo - Riesgos relacionados con nuestro negocio - Condiciones econémicas o politicas
adversas en los paises donde operamos 0 vendemos nuestros productos y servicios podrian reducir nuestras ventas o interrumpir
nuestras operaciones de fabricacion afectando, por consiguiente, nuestros ingresos, rentabilidad y situacion financiera”.

Ferroaleaciones

En cada una de nuestras acerias coordinamos la compra de ferroal eaciones en todo € mundo. Los costos internacionales de las
ferroaleaciones pueden variar en forma significativa, dentro de un periodo corto. Nuestros costos de ferroaleaciones
disminuyeron en 2015, en linea con la disminucién general de los precios internacionales de la materia prima.

Normas de calidad de productos

Nuestros tubos de acero estén fabricados de acuerdo con las especificaciones del API, la American Society for Testing and
Materials (ASTM); la International Sandardization Organization (1SO), y las Japanese Industrial Sandards (JIS), entre otras
normas. Los productos también deben satisfacer nuestras propias normasy los requerimientos especiales de nuestros clientes.
Mantenemos un extenso programa de garantiay control de calidad para asegurar que nuestros productos contindien satisfaciendo
nuestras normas y las normas de la industria, y sean competitivos en cuanto a calidad con respecto a los productos que ofrecen
nuestros competidores.

Actualmente, mantenemos para todas nuestras plantas productoras de tubos la certificacion de Sistema de Gestion de la Calidad
SO 9001: 2008- otorgada por Lloyd's Register Quality Assurance y las licencias de productos otorgadas por API-EE.UU.,
requisitos para vender a las empresas petroleras y de gas més importantes, que cuentan con estrictas normas de calidad. Nuestro
sistema de gestion de la calidad, basado en las especificaciones de 1SO 9001 y API Q1 garantiza que los productos cumplen con
los requerimientos del cliente, desde la adquisicion de materia prima hasta la entrega del producto fina y estan disefiadas para
asegurar la confiabilidad y mejora tanto del producto como de los procesos relacionados con las operaciones de fabricacion.

Todas nuestras acerias involucradas en la fabricacién de material para el mercado automotriz tienen la certificacién de la norma
ISO TS 16949 otorgada por Lloyd’s Register Quality Assurance.

Investigacion y desarrollo

Lainvestigacién y el desarrollo de nuevos productos y procesos que permitan satisfacer [os requisitos cada vez mas exigentes de
nuestros clientes representan un aspecto importante de nuestras operaciones.

Las actividades de investigacion y desarrollo se llevan a cabo principalmente en nuestro centro de investigacion especializada
ubicado en Campana en Argentina, en Veracruz en México, en Dalmine en Italia, en las instalaciones de prueba de productos de
NKKTubes en Japdn y en un nuevo centro de lyD en Ilha do Fundao, Rio de Janeiro, Brasil (que comenzd a operar en 2014).
Focalizamos nuestros esfuerzos en contratar a algunas de las principales entidades de investigacién industrial del mundo para
resolver los problemas que plantean las complejidades de los proyectos de petréleo y gas utilizando aplicaciones innovadoras.
Ademés, nuestro equipo de ventas técnicas global estd compuesto por ingenieros experimentados que trabajan junto con nuestros
clientes paraidentificar soluciones para cada ambiente de perforacion de petroleo y gas especifico.

Las actividades de desarrollo e investigacion de productos que se llevan a cabo actuamente se centran en los mercados
energeéticos cada vez mas exigentes e incluyen:

juntas especiales propietarias, incluyendo tecnologia Dopeless®;

tubos de conduccién, tramos de superficie de alto espesor para aguas profundas y tecnologia de soldadura;
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aceros propietarios,
tubos y componentes para laindustria automotriz y aplicaciones mecanicas;
tubos para calderas;

tubos con costura para laindustria de petréleo y gasy otras aplicaciones;
varillas de bombeo; y
revestimientos.

Ademés de la investigacion y el desarrollo enfocados en productos nuevos o mejorados, continuamente analizamos
oportunidades para optimizar nuestros procesos de fabricacién. Los proyectos recientes en esta area incluyen el modelado del
proceso de laminado y acabado y el desarrollo de diferentes controles de procesos, con €l propésito de mejorar la calidad de los
productosy la productividad en nuestras instalaciones.

Buscamos proteger nuestra propiedad intelectual derivada de la lyD y la innovacion mediante €l uso de patentes y marcas que
nos permitan diferenciarnos de nuestros competidores.

En 2015 destinamos a investigacion y desarrollo un presupuesto de 89 millones de dolares, en comparacion con 107 millones de
ddlares en 2014 y 106 millones de dolares en 2013.

Nor mativa ambiental

Estamos sujetos a una amplia gama de leyes, reglamentos, requisitos por permisos y decretos locales, municipales y nacionales,
en relacion con la proteccién de la salud humana y €l medio ambiente incluyendo leyes y reglamentos relativos a materiales
peligrosos y materiales radioactivos y proteccion ambiental que rigen las emisiones a aire, las descargas al aguay el manegjo de
residuos. En los Ultimos afios, las leyesy los reglamentos que protegen el medio ambiente se han vuelto cada vez més compleos,
severos y costosos paraimplementar. L os requisitos ambiental es internacionales varian.

El impacto final de cumplir con las leyes y reglamentos ambientales existentes no siempre se conoce claramente o se puede
determinar debido a que los reglamentos establecidos por algunas de estas leyes alin no han sido sancionados o se encuentran en
proceso de revision. Los gastos necesarios para cumplir con dichas leyes y reglamentos —incluyendo los costos de remediacion
de emplazamientos u otros, o los costos incurridos por contingencias ambientales potenciales— podrian tener un efecto adverso
significativo en nuestra situacion financiera y rentabilidad. Si bien incurrimos y continuaremos incurriendo en gastos para
cumplir con las leyes y reglamentos aplicables, siempre existe € riesgo de que se produzcan incidentes o accidentes ambientales
gue afecten negativamente nuestra reputacion 0 nuestras operaciones.

El cumplimiento de las leyes y reglamentos ambiental es aplicables es un factor importante en nuestras operaciones.

No hemos estado sujetos a ninguna sancion significativa por ninguna violacién material a la normativa ambiental en los Gltimos
cinco afos y no tenemos conocimiento de ningun juicio legal ni administrativo en nuestra contra con respecto a asuntos
ambientales que pudieran afectar de manera importante nuestra situacién financiera o resultados de operacion.

Segur os

Contamos con seguros por dafios patrimoniales, responsabilidad civil general (incluyendo responsabilidad del empleador,
terceros y de producto) y otro tipo de cobertura de seguros, que constituyen préactica en la industria. Nuestra actual cobertura de
responsabilidad civil incluye terceros, empleadores, pérdidas y derrames y contaminacion repentinas, y responsabilidad por €l
producto hasta un limite de USD 300 millones. Nuestra actual péliza de seguro de propiedad posee limites de compensacion de
hasta USD 250 millones por dafios directos, dependiendo de las diferentes plantas. En febrero de 2015, la Sociedad decidio
incrementar la franquicia del seguro por dafios patrimoniales a USD 100 millones.
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Presentacion deinformacion conforme al Articulo 13(r) dela Ley de Intercambio de Acciones (Securities Exchange Act)
Tenaris

La Ley de reduccion de amenazas iranies y de derechos humanos en Siria de 2012, o ITRA, cred un nuevo inciso (r) bajo e
Articulo 13 de la Ley de Intercambio de Acciones de EE.UU. de 1934, con sus modificaciones, que exige que los emisores que
presentan informes revelen informacion en caso de que el emisor o cualquiera de sus filiales realice algunas de las actividades
enumeradas relacionadas con Iran, incluidas las actividades que involucran a Gobierno de Iran. Tenaris proporciona la siguiente
informacién en virtud del Articulo 13(r).

En enero de 2010, Tenaris Global Services SA., 0 TGS, una subsidiaria de Tenaris, celebrd un acuerdo con National
Iranian Drilling Company, o NIDC, una sociedad controlada por € Gobierno de Irén, por un valor total de EUR 9.4
millones (aproximadamente USD 10.1 millones). TGS efectud todas | as entregas y cobrd la mayor parte de sus cuentas
por cobrar conforme a acuerdo con NIDC antes de 2012. En 2012, TGS cobré un tota de EUR 750 mil
(aproximadamente USD 810,000) por los productos entregados a NIDC en afios anteriores. Al 31 de diciembre de 2015,
ain se encuentra pendiente de pago a TGS un saldo de EUR 172 mil (aproximadamente USD 187,000). Durante 2015,
cinco peritos de NIDC visitaron una de nuestras plantas, conforme a una obligacion contractual preexistente. Al 31 de
diciembre de 2015, TGS ain no ha cumplido completamente con su obligacion de permitir que los seis expertos
restantes de NIDC visiten las plantas de Tenaris, con costos a cargo de TGS. Tenaris prevé completar estas obligaciones
pendientes y cobrar |os pagos alin no cobrados durante 2016.

TGS también es una de las partes de un acuerdo celebrado en abril de 2011 con Global Procurement General Trading
FZE, o Global FZE, una compafiia constituida en los Emiratos Arabes Unidos, para el suministro de productos OCTG
por un total de AED 16.5 millones (aproximadamente USD 4.5 millones). TGS fue informada por Global FZE que los
usuarios finales de los productos entregados en virtud de este acuerdo son Oil Industries Engineering and Construction
Group y Pars Oil and Gas Company, ambas empresas controladas por € Gobierno de Iran. En 2012, TGS entregd
productos conforme al acuerdo con Globa FZE por un valor total de AED 16.3 millones (aproximadamente USD 4.4
millones), y cobro un total de AED 15.4 millones (aproximadamente USD 4.2 millones). Todas las ventas de bienes y
servicios alran en virtud del acuerdo con Global FZE han cesado. Al 31 de diciembre de 2015, se encontraba pendiente
de pago a Tenaris un saldo de AED 862,000 (aproximadamente USD 200,000), y actualmente estamos trabajando para
cobrar el saldo durante 2016.

Durante 2015, empleados de Tenaris asistieron a una exhibicién de laindustria de petréleo y gas en Irén llamada Iran
Oil Show, paralo cual no se abond ningln honorario ala empresa petrolera nacional irani.

Tenaris no registré ninguna ganancia en 2015 en relacion con los acuerdos descriptos anteriormente.

Salvo indicacion en contrario incluida precedentemente, no existen obligaciones pendientes por parte de Tenaris 0 sus
subsidiarias conforme a los acuerdos descriptos. Si bien las subsidiarias de Tenaris identificadas anteriormente tienen la
intencion de cumplir con sus obligaciones pendientes bajo dichos acuerdos preexistentes, antes de fines de 2012 Tenaris y sus
subsidiarias suspendieron todas las ventas y entregas de bienesy servicios a Iran. La politica de Tenaris en 2015, basada en €l
régimen de sanciones contra Iran, consistié en no asumir nuevas ventas o entregas futuras. En enero de 2016, muchas de las
restricciones internacionales fueron eliminadas o suspendidas, permitiendo de ese modo celebrar ciertas operaciones
relacionadas con petrdleo y gas con Iran en circunstancias especificas. Tenaris podra considerar oportunidades en Iran y realizar
transacciones en la medida en que las mismas no estén prohibidas por |as restantes restricciones aplicables.

Tenaris considera que sus actividades concernientes a Iran no violan ninguna ley estadounidense o extranjera, y que cuenta con
los procedimientos para asegurar que dichas actividades cumplan con todas las leyes estadounidenses y extranjeras que son
aplicables.

Afiliadas de Tenaris
Conforme a Articulo 13(r) de la Ley de Intercambio de Acciones, Tenaris también debe informar si alguna de sus &filiadas ha
llevado a cabo ciertas actividades y transacciones relacionadas con Iran. Tenova S.p.A., o Tenova, un proveedor italiano de

equipamiento paralaindustria mineray sider(irgica, es controlada indirectamente por San Faustin y, por lo tanto, es considerada
como una"afiliada" de Tenaris, tal como se define dicho término en la Regla 12b-2 de la L ey de Intercambio de Acciones.
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En respuesta a nuestra indagacién, Tenova nos informé que:

Durante 2015, Tenova o sus subsidiarias suministraron equipo y prestaron servicios de ingenieria para las industrias
sidertrrgicas y de materia prima a compafiias que Tenova considera que son subsidiarias de agencias de desarrollo del
Gobierno de Iran.

Ninguna de las actividades realizadas esta relacionada con las actividades descriptas en los Articulos 5(a) o (b) de la
Ley de Sanciones a Iran de 1996, € Articulo 105A(b)(2) de la Ley Integral de Sanciones, Rendicién de Cuentas y
Desinversion contra Iran de 2010 ni ha sido realizada en favor de personas cuyas propiedades e intereses en
propi edades se encuentran bloqueados conforme a la Orden Ejecutiva 13224 (terroristas y sus redes de apoyo) o 13382
(proliferadores y partidarios de armas de destruccion masiva).

Todas estas ventas y actividades fueron autorizadas, cuando asi |o exigieron las reglamentaciones aplicables en la UE,
por el Comitato di Scurezza Finanziaria, 0 CSF, un comité del gobierno italiano establecido conforme a Decreto
Italiano n. 369 del 12 de octubre de 2001 (modificado por la Ley Italiana n. 431 del 14 de diciembre de 2001) bajo la
supervision del Ministerio de Economiaitaliano.

Los contratos de Tenova relacionados con Iran, que fueron firmados antes de 2015, alin se encuentran en gjecucion;
cualquier contrato futuro entre Tenova o sus subsidiarias y clientes controlados por € Gobierno de Iran continuara
suscribiéndose de conformidad con todas las leyes aplicables a Tenova o sus correspondientes subsidiarias.

Tenova nos ha informado que sus ingresos por ventas totales para 2015 con respecto alas transacciones descriptas anteriormente
ascendieron a USD 25 millones, los cual es representan 2.2% de sus ingresos por ventas totales para 2015.

Tenova también estim6 que sus ganancia neta derivada de dichas transacciones, luego de la asignacion de costos internos e

impuestos, se ubicaron en un rango de USD 3.8 millones.

C. Estructura organizativay subsidiarias

Llevamos a cabo todas nuestras operaciones a través de subsidiarias. La siguiente tabla detalla las subsidiarias operativas
significativas de la Sociedad y su participacion directa e indirecta en cada subsidiariaa 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013.

Por centaje de participacion

Paisde

Compaiiia incor poracién Actividad principal 2015 2014 2013
AlgomaTUbES INC. .....coveeeeieeeec e Canada Manufactura de tubos de acero sin costura 100% 100% 100%
Confab Industrial SA......ccooeieirereee e Brasil Manufactura de tubos de acero con costuray 100% 100% 100%

bienes de capital
Damine SP.A....ooeiieeeeeeee e Italia Manufactura de tubos de acero sin costura 99% 99% 99%
EXIFOSB.V. .ooviiieii e Paises Bgjos Compra de materia primay otros productos o

servicios 50% 50% 50%
Hydril Company.........ccccevveveeveeienieiesesiesiesiennns EE.UU. Manufacturay venta de conexiones premium 100% 100% 100%
Maverick Tube Corporation...........cccceveeeveeennne EE.UU. Manufactura de tubos de acero con costura 100% 100% 100%
Metalmecanica Argentina Manufactura de varillas de bombeo 100% 100% 100%
NKKTUbes K.K. ..o Jap6n Manufactura de tubos de acero sin costura 51% 51% 51%
PT Seamless Pipe Indonesia Jaya............cc.c..... Indonesia Manufactura de tubos de acero sin costura 7% 7% 7%
Prudential Steel ULC .......ccooeiiiiiiiiieeeee Canada Manufactura de tubos de acero con costura 100% 100% 100%
S.C. SHCOtUD SA. ..ot Rumania Manufactura de tubos de acero sin costura 100% 100% 100%
SIaE SA. Argentina Manufactura de tubos de acero con costura 100% 100% 100%
SidercaSALC. . Argentina Manufactura de tubos de acero sin costura 100% 100% 100%
Tenaris Coiled Tubes LLC (y antecesoras) ...... EE.UU. Manufactura de tubos de produccion 100% 100% 100%

bobinados
Tenaris Connections B.V .. .....ccooiiiiiiiicienne Paises Bgjos Propiedad y licenciamiento de tecnologia 100% 100% 100%
Tenaris Financial Services SA. .....covvvveieeenne Uruguay Servicios financieros 100% 100% 100%
Tenaris Global Services SA. .....cocvvviiiieienenne Uruguay Empresa holding y ventas de tubos de acero 100% 100% 100%
Tenaris Investments S.ar.| Luxembourg, Suiza Empresa holding y servicios financieros 100% 100% 100%

SUCUISAl ZUQ .vvveveviciesiecieieeee e
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Por centaje de participacion

Pais de
Compaiiia incor poracion Actividad principal 2015 2014 2013
Tubosde Acerode México SA. ......cccoevveevenee México Manufactura de tubos de acero sin costura 100% 100% 100%
Tenaris Tubocaribe Ltda. ........ccccevvvievieniennne Colombia Manufactura de tubos de acero con costuray 100% 100% 100%

sin costura

Otrasinversiones
Ternium

Poseemos una participacion significativa en Ternium, uno de los productores de aceros lideres en América, con plantas
manufactureras en América Latina. Ternium es una compafiia de L uxemburgo controlada por San Faustin y sus acciones cotizan
en laBolsa de Comercio de Nueva York, o NY SE. Al 31 de marzo de 2016, la Sociedad poseia 11.46% del capital accionario de
Ternium (incluyendo sus acciones en cartera).

La Sociedad es parte de un acuerdo de accionistas con Techint Holdings S.ar.l., o Techint Holdings, una subsidiaria controlada
en su totalidad de San Faustin, conforme a cual Techint Holdings tomara todas las acciones en su poder para hacer que uno de
los consgjeros del consgjo de administracion de Ternium sea designado por la Sociedad, y cualquiera de los consejeros
designados por la Sociedad sean removidos Unicamente mediante notificacion por escrito por parte de la Sociedad. La Sociedad
y Techint Holdings también acordaron que cualquier vacante en el consegjo de administracion de Ternium sea ocupada por
nuevos directores designados ya sea por la Sociedad o Techint Holdings, segiin corresponda. El acuerdo de accionistas
permanecera en vigor en tanto cada una de las partes sea titular de al menos 5% de las acciones de Ternium o hasta tanto sea
rescindido por la Sociedad o Techint Holdings conforme a sus clausulas. Carlos Condorelli fue designado director de Ternium
conforme a este acuerdo.

Usiminas

El 16 de enero de 2012, Confab, adquirié 5.0% de las acciones con derecho a voto y 2.5% del total del capital accionario de
Usiminas, un productor lider brasilefio de productos de acero plano de ata calidad utilizados en las industrias energética,
automotriz y en otras industrias.

Esta adquisicion fue parte de una transaccion mayor mediante la cual Confab y Ternium y agunas de las subsidiarias de
Ternium se incorporaron a grupo de control existente de Usiminas mediante la adquisicion de acciones ordinarias que
representan el 27.7% de capital con derecho a voto de Usiminasy el 13.8% del capital accionario de Usiminas. Adicional mente,
Confab y Ternium y algunas de las subsidiarias de Ternium celebraron una modificacion y cambiaron el acuerdo de accionistas
de Usiminas con NSSMC, Mitsubishi, Metal One y Caixa de Previdéncia dos Funcionérios do Banco do Brasil - PREVI, fondo
de empleados de Usiminas, que rige los derechos de las partes dentro del grupo de control de Usiminas. Como resultado, €l
grupo de control de Usiminas, que es titular en forma conjunta de 322.7 millones de acciones ordinarias, sujetas a acuerdo de
accionistas de Usiminas, que representan aproximadamente 63.9% del capital con derecho a voto de Usiminas, se compone
ahora de la siguiente manera: Grupo Nippon (compuesto por NSSMC, Mitsubishi y Metal One), que es titular de
aproximadamente 46.1% del total de acciones sujetas al acuerdo de accionistas de Usiminas; Grupo Ternium/Tenaris
(compuesto por Ternium Investments, Siderar, Prosid y Confab), que es titular de aproximadamente 43.3% (de las cuales 35.6%
corresponden a Ternium y el restante 7.7% a Tenaris) del total de acciones sujetas al acuerdo de accionistas de Usiminas; y
Previdéncia Usiminas, que es titular del restante 10.6%. Asimismo, NSSMC y Ternium poseen, en forma separada, 6.7 millones
y 51.4 millones de acciones no sujetas al acuerdo de accionistas de Usiminas. Sin embargo, deben emitir el voto correspondiente
a sus acciones de acuerdo con el grupo de control. Los derechos y obligaciones de Confab y Ternium y sus subsidiarias dentro
del grupo Ternium / Tenaris se rigen bajo un acuerdo de accionistas separado. Para una descripcion de lainversion en Usiminas,
ver la nota 12 “ Inversiones en compafiias no consolidadas — Usiminas S.A.” a nuestros estados contables consolidados y
auditados incluidos en este informe anual.

Techgen

Techgen, S.A. de C.V., es una joint venture, controlada en un 48% por Ternium, 30% por Tecpetrol International S.A. (una
subsidiaria controlada en su totalidad por San Faustin S.A., € accionista controlante de ambas Tenaris y Ternium) y 22% por
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Tenaris. Techgen esta construyendo una central termoeléctrica de ciclo combinado alimentada a gas natural en la zona de
Pesqueria del Estado de Nuevo Ledn, México. Se prevé que la central iniciara operaciones en € cuarto trimestre de 2016 y
suministrara electricidad a las instal aciones mexicanas de Ternium y Tenaris.

D. Propiedades, plantay equipo

Para una descripcion de nuestras propiedades, plantas y equipo, ver B. “— Descripcion general del negocio — Procesos de
produccion e instalaciones’ y “— Descripcién general del negocio — Programa de inversiones en activo fijo”.

Articulo 4A. Comentarios del Staff sin resolver
Ninguno.
Articulo 5. Revision operativay financieray prospectos

Los siguientes comentarios y andlisis sobre nuestra situacion financiera y los resultados de operacion estan basados, y deberan
leerse conjuntamente, con nuestros estados contables consolidados y auditados y sus notas correspondientes que se incluyen en
este informe anual. Los comentarios y andlisis presentan nuestra situacion financiera y resultados de operacion sobre una base
consolidada. Preparamos nuestros estados contables consolidados de conformidad con las NIIF. Las NIIF difieren en algunos
aspectos importantes de los principios de contabilidad generalmente aceptados en México, cominmente denominados PCGA de
México.

Cierta informacién contenida en estos comentarios y andlisis que se presentan en otras partes de este informe anual, incluyendo
informacion relativa a nuestros planes y estrategia comercial, incluye declaraciones a futuro que involucran riesgos e
incertidumbre. Ver “Advertencia respecto a las declaraciones a futuro”. Al evaluar estos comentarios y andlisis, usted debera
tener en cuenta especificamente los diversos factores de riesgo identificados en € Articulo 3.D. “Informacion Clave - Factores
de Riesgo”, otros factores de riesgo identificados en otras secciones de este informe anual y otros factores que podrian hacer que
nuestros resultados difieran considerablemente de los que se expresan en dichas declaraciones a futuro.

Vision general

Somos un fabricante y proveedor lider a nivel global de tubos de acero y servicios relacionados para la industria energética y
para otras industrias.

Somos un fabricante y proveedor lider a nivel global de tubos de acero y servicios relacionados para la industria energética a
nivel mundial y para otras aplicaciones industriales. Nuestros clientes incluyen a la mayoria de las principales compafiias
petroleras y de gas del mundo, asi como compafiias de ingenieria dedicadas a la construccion de plantas de captacion de petroleo
y gas y procesamiento y centrales de generacion de energia. Operamos una red mundia integrada de instalaciones de
fabricacion, investigacion y acabado de tubos de acero y servicios relacionados, con operaciones industriales en el continente
americano, Europa, Asiay Africa, y tenemos presencia directa en la mayoria de los principal es mercados de petrdleo y gas.

Nuestra principal fuente de ingresos es la venta de productos y servicios a la industria petrolera y de gas, y € nivel de dichas
ventas es sensible a los precios internacionales del petréleo y gasy su impacto en las actividades de perforacion.

La demanda de nuestros productos y servicios de la industria global de petréleo y gas, en particular de tubos y servicios
utilizados en operaciones de perforacion, representa una mayoria sustancial del total de nuestras ventas. Por o tanto, nuestras
ventas dependen de la situacion de laindustria de petréleo y de gas, y de laintencion de nuestros clientes de invertir capital en la
exploracion y desarrollo de petroleo y gasy en las actividades de procesamiento downstream asociadas. El nivel de estos gastos
es sensible alos precios ddl petréleoy gas, y alavision de dichos precios por parte de laindustria de petroleo y gas en € futuro.
Los precios del petréleo crudo cayeron de mas de USD 100 por barril en junio de 2014 a su nivel actual de alrededor de USD 40
por barril debido a que el rapido crecimiento de la produccion en los Estados Unidos y Canadd, la desaceleracién del crecimiento
de la demanda global y la decision de la OPEP de no cortar los niveles de produccion se combinaron para generar un exceso de
oferta en el mercado. Los precios del gas natural también disminuyeron debido a una mayor ofertay un crecimiento limitado de
la demanda. En este contexto, |os operadores de petrdleo y gas estén reduciendo alin mas sus planes de inversién, y se espera un
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segundo afio consecutivo de reducciones sustanciales en inversiones en activos fijos e intangibles en Américadel Nortey €l resto
del mundo.

En 2015, la actividad de perforacion a nivel mundial disminuyd un 35% en comparacion con €l nivel registrado en 2014. El
ndmero de equipos de perforacion en actividad en 2015 disminuy6 48% en los Estados Unidos y 49% en Canada. En €l resto del
mundo, el nimero de equipos disminuyd 13% en 2015.

Una creciente proporcion del gasto en exploracion y produccion de las compariias petroleras y de gas se ha destinado a
operaciones de perforacion en plataformas marinas, en aguas profundas y no convencionales en las que generamente se
especifican productos tubulares de ato valor, incluyendo grados de acero especiales y conexiones premium. Los avances
tecnol égicos en técnicas y materiales de perforacion estan abriendo nuevas éareas para la exploracion y el desarrollo. Se prevé
gue las condiciones de perforacién mas complejas continuarédn exigiendo nuevos productos y servicios de ato valor en la
mayoria de las areas del mundo. Sin embargo, en e actua entorno de bajos precios de petroleo, esta tendencia se vera
temporal mente af ectada debido a que algunos proyectos complejos han sido cancelados o postergados.

Nuestro negocio es altamente competitivo.

El mercado global de tubos de acero es altamente competitivo, y |os principal es factores de competencia son €l precio, la calidad,
el servicio y la tecnologia. Vendemos nuestros productos en un gran niimero de paises y competimos principalmente contra
productores europeos y japoneses en la mayoria de los mercados fuera de América del Norte. En los Estados Unidos y Canada
competimos contra una amplia variedad de productores nacionales y extranjeros. La competencia en los mercados a nivel
mundial ha ido aumentando, en particular en relacion con productos utilizados en aplicaciones estandar, a medida que los
productores de paises tales como Chinay Rusia aumentan su capacidad de produccion e ingresan alos mercados de exportacion.

Ademés, existe un mayor riesgo de importaciones de tubos de acero en condiciones desleales en los mercados en los que
producimos y vendemos nuestros productos. En agosto de 2014, las autoridades estadounidenses decidieron aplicar tarifas
antidumping alas importaciones de productos OCTG de varios paises, incluida Coreadel Sur. Sin embargo, a pesar de las tarifas
impuestas, las importaciones de Corea del Sur continuaron en un nivel muy elevado durante varios meses, y en septiembre de
2015 los productores locales solicitaron una revision anual de las exportaciones de Corea del Sur. Del mismo modo, en Canada,
la Agencia de Servicios Fronterizos de Canada (Canada Border Services Agencies, 0 CBSA) introdujo tarifas antidumping a las
importaciones de productos OCTG de Coreadel Sur y otros paises en marzo de 2015.

Nuestros costos de produccion son sensibles a los precios de la materia prima siderdrgica y otros productos de acero.

Compramos cantidades importantes de materia prima siderdrgica, incluyendo chatarra férrica, reduccién de hierro directo (DRI),
arrabio, mineral de hierro y ferroaleaciones, para utilizar en la produccion de nuestros tubos sin costura. Asimismo, compramos
cantidades importantes de laminas en rollo y planchas de acero para producir tubos con costura. Por lo tanto, nuestros costos de
produccién son sensibles a los precios de materia prima siderdrgica y ciertos productos de acero, lo cual reflgja los factores de
ofertay demanda en laindustria sidertrgica global y en los paises en los que poseemos plantas de produccion.

Los costos de la materia prima siderrgicay las bobinas y planchas de acero disminuyeron durante 2015. Como referencia, los
precios de las bobinas de acero HRC Midwest USA Mill, publicados por CRU, acanzaron un promedio de $506 por tonelada en
2015y $724 por tonelada en 2014. Sin embargo, a partir de marzo de 2016 hemos observado una variacion en los precios de los
productos basicos, con un rapido ascenso de |os costos del acero y la materia prima.

Resumen de resultados

En 2015, nuestros ingresos por ventas netos disminuyeron un 31% en comparacion con 2014, afectados por condiciones de
mercado adversas. Las ventas de Tubos disminuyeron 45% en América del Nortey 21% en el resto del mundo, donde recibieron
€l respaldo de nuestro posicionamiento en Argentinay un buen nivel de despachos para proyectos de ductos en América del Sur.
EBITDA, que incluy6 gastos de reestructuracién por USD 177 millones, disminuy6 un 54% interanual, a USD 1,300 millones en
2015, y el margen se vio afectado por una menor absorcion de costos fijos sobre menores ventas. Nuestro resultado operativo
incluy6 un cargo por deterioro del valor de USD 400 millones sobre el valor Ilave de nuestros activos de tubos con costura en los
Estados Unidos, reflejo de la disminucion de los precios del petréleo, y su impacto en la actividad de perforacion y las
perspectivas de demanda de tubos con costura en las regiones a las que prestan servicios dichas instalaciones. Nuestro resultado
neto se vio afectado adicionalmente por cargos no monetarios por impuesto a las ganancias diferido por USD 152 millones
derivados de la depreciacion de la moneda en Argentina 'y México y una pérdida neta de USD 40 millones sobre nuestra
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participacion en los resultados de sociedades no consolidadas. La pérdida neta atribuible a los accionistas de la Compafiia
durante 2015 ascendi6 a USD 80 millones.

El flujo de efectivo originado en actividades operativas ascendié a USD 2,200 millones en 2015. L uego de inversiones en activos
fijos e intangibles por USD 1,100 millones y del pago de dividendos por USD 531 millones, registramos una posicion neta de
caja (efectivo y equivalentes de efectivo, otras inversiones corrientes e inversiones de renta fija mantenidas hasta el vencimiento
menos deuda financiera total) de USD 1,800 millones a 31 de diciembre de 2015, en comparacion con USD 1,300 millones al
31 de diciembre de 2014.

Per spectivas

Al comenzar este afio 2016, vemos que |os precios del petréleo y gas han caido aln mésy que, en ciertas areas, estan alcanzando
niveles cercanos o incluso por debajo de los costos operativos. En dichos niveles, las compafiias de petréleo y gas recortan aln
mas sus planes de inversion, con un segundo afio consecutivo de reducciones sustanciales en inversiones en activos fijos e
intangibles previstas en Américadel Nortey el resto del mundo. La actividad de perforacion contintia disminuyendo y € niimero
de equipos en actividad en los Estados Unidos ha a canzado niveles por debajo de los registrados en crisis anteriores.

Se prevé que la demanda global de productos OCTG disminuira alin mas en 2016, en particular en los Estados Unidos y Canada,
donde se prevén reducciones sustanciales en la actividad y los inventarios contintian en niveles altos en relacion con e consumo.
En € resto del mundo, se prevé que la demanda en Medio Oriente se beneficiara con la finalizacién de las reducciones de
inventarios del afio anterior, pero en muchas otras regiones se prevé que se vera afectada negativamente por nuevas caidas de la
actividad y reducciones de inventarios. Excepto que haya una significativa mejora en las condiciones de mercado durante el afio,
prevemos que la demanda global de productos OCTG en 2016 caera alrededor de 20% respecto al nivel de 2015.

Se prevé que en 2016 nuestras ventas se veran afectadas adicionalmente por menores precios de venta debido al ambiente
competitivo intenso y menores despachos para proyectos de ductos en América del Sur. Continuaremos gjustando nuestras
operaciones en estas condiciones desfavorables, reduciendo costos y fortaleciendo nuestra posicion de mercado en preparacion
para una futura recuperacion.

M oneda funcional y de presentacion
La moneda funcional y de presentacién de la Sociedad es el ddlar estadounidense. El dolar estadounidense es la moneda que
mejor reflgja la sustancia econdmica de los hechos subyacentes y las circunstancias relevantes a las operaciones globales de
Tenaris.
Excepto por las subsidiarias brasilefia e italiana, cuyas monedas funcionales son sus monedas locales, Tenaris ha determinado
gue la moneda funcional de sus otras subsidiarias sea € ddlar estadounidense, basandose en las siguientes consideraciones
principales:

Las ventas se negocian, denominan y liquidan principalmente en ddlares estadounidenses. Si el precio es determinado

en monedas distintas del dolar estadounidense, el precio de venta considera la exposicion ala fluctuacion en e tipo de
cambio frente a dolar estadounidense;

L os precios de la materia prima e insumos criticos se determinan y liquidan en délares estadounidenses;

El entorno transaccional y operativo y €l flujo de efectivo derivado de dichas operaciones tiene al délar estadounidense
como moneda de referencia;

Nivel de integracién significativo de las operaciones locales dentro de la red de distribucion global internacional de
Tenaris,

Los activos y pasivos financieros netos se reciben y mantienen principal mente en délares estadounidenses; y

El tipo de cambio de ciertas monedas oficiales se ha visto afectado por largo tiempo por crisis econémicas recurrentes y
severas.
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Estimaciones contables criticas

Los comentarios y andlisis de nuestra situacion financiera y resultados de operacion se basan en nuestros estados contables
consolidados y auditados que han sido elaborados de acuerdo con las NIIF, las cuales difieren en algunos aspectos de los
principios de contabilidad generalmente aceptados en M éxico (principios contables general mente aceptados en México, o0 PCGA
mexicanos).

La elaboracion de estos estados contables consolidados y auditados e informacion relacionada de conformidad con las NIIF
reguiere que realicemos estimaciones y suposiciones que afectan alos montos reportados de activos y pasivos, la declaracion de
activos y pasivos contingentes y los montos reportados de ingresos y egresos. La administracion evallia sus estimaciones
contables y suposiciones, incluyendo aguellas que se relacionan con la desval orizacién de activos tangibles e intangibles de vida
Gtil prolongada, vida Gtil de los activos, obsolescencia de inventarios, cuentas de cobro dudoso y contingencias por pérdidas, y
hace las revisiones pertinentes. La administracion basa sus estimaciones en |la experiencia histrica y en otras suposiciones
diversas que considera razonables dadas las circunstancias. Estas estimaciones forman la base para dar opiniones acerca del
valor contable de activos y pasivos que no parecen provenir de otras fuentes. Aun cuando la administracion considera que estas
estimaciones y suposiciones son razonables, éstas se basan en la informacion disponible al momento de hacerlas. Los resultados
reales podrian diferir significativamente de dichas estimaciones si |as suposiciones o condiciones fueran diferentes.

Nuestras estimaciones contables més significativas son las més importantes para describir nuestra situacién financiera y
resultados de operacion, las cuales nos exigen hacer juicios dificiles y subjetivos, frecuentemente debido a la necesidad de hacer
estimaciones de asuntos inciertos por naturaleza. Nuestras estimaci ones contables méas significativas son las siguientes:

Contabilizacion de combinaciones de negocios

Para contabilizar nuestras combinaciones de negocios utilizamos € método de compra, que exige que los activos adquiridos y
los pasivos asumidos se registren a su respectivo valor de mercado a la fecha de adquisicion. La determinacion del valor de
mercado de los activos adquiridos, pasivos y pasivos contingentes asumidos y la determinacion de las vidas Utiles exige que
realicemos estimaciones y utilicemos técnicas de valuacion, incluyendo €l uso de tasadores independientes, cuando € valor de
mercado no se encuentre inmediatamente disponible. Cualquier excedente del costo de adquisicion por sobre €l valor de mercado
delos activos tangibles e intangibles identificables adquiridos se asigna a valor llave.

Desvalorizacion y recuperabilidad del valor Ilavey otros activos

Los activos de vida (til prolongada incluyendo los activos intangibles identificables son revisados por desvalorizacion a nivel
mas bajo para el que existen flujos de fondos separables e identificables (unidades generadoras de efectivo o0 UGE). La mayoria
de las principales subsidiarias de Tenaris que constituyen una UGE tienen una sola planta de produccion principal y, por lo tanto,
cada una de esas subsidiarias representa €l nivel mas bajo de agrupamiento de activos que genera grandes ingresos
independientes de efectivo.

Los activos sujetos a depreciacion son evaluados por desvalorizacion cuando cambios en los eventos o en las circunstancias
indican que el valor en libros de un activo puede no ser recuperable. Los activos intangibles con vida Gtil indefinida, incluyendo
e valor llave, estén sujetos a menos aunarevisién anual por posible desval orizacion.

Para determinar la existencia 0 no de indicadores de que una UGE pueda ser desvalorizada, se analizan fuentes externas e
internas de informacion. Los factores y circunstancias significativos especificamente considerados en e andlisis usualmente
incluyen la tasa de descuento utilizada por Tenaris para las proyecciones de cgja y la condicion econdmica del negocio en
términos de factores competitivos y econdmicos, tales como el costo de la materia prima, los precios del petroleo y gas, €
ambiente competitivo, los programas de inversion paralos clientes de Tenaris y la evolucidn de los equipos de perforacion.

Una pérdida por desvalorizacién es reconocida por el monto en que el valor de libros de un activo excede su valor recuperable.
El valor recuperable es el mayor entre el valor en uso de los activos y €l valor razonable menos los costos de venta. Cualquier
pérdida por desvalorizacion se imputa parareducir el valor libros de la UGE en €l siguiente orden:

(a) primero, parareducir € valor libros de cualquier valor llave asignado ala UGE; y
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(b) después, a los demés activos de la unidad (o grupo de unidades) a pro rata en base a valor libros de cada activo de la unidad
(o grupo de unidades), considerando no reducir € valor en libros del activo por debgjo del mayor entre el valor neto de
realizacion, su valor en uso o cero.

El valor en uso de cada UGE es determinado sobre la base del valor presente de los flujos de fondos futuros netos que generaria
dicha UGE. Tenaris utiliza proyecciones de flujos de caja por un periodo de 5 afios con un valor final calculado basado en
perpetuidad y tasas de descuento apropiadas.

A fin de calcular el valor razonable menos los costos de venta Tenaris usa €l valor estimado de los flujos futuros de fondos que
un participante de mercado podria generar de la correspondiente UGE. Tenaris utiliza proyecciones de flujos de caja por un
periodo de 5 afios con un valor final calculado basado en perpetuidad y tasas de descuento apropiadas.

El juicio de la gerencia es requerido para estimar los flujos descontados de caja futuros. Los flujos de caja y los valores reales
pueden variar significativamente de los flujos de caja futuros proyectados y los valores relacionados derivados usando técnicas
de descuento.

Los activos no financieros distintos a valor Ilave que sufrieron una desvalorizacion son revisados para su posible reversion en
cada periodo de reporte.

En 2015 registramos un cargo por deterioro del valor por USD 400 millones sobre el valor Ilave de nuestros activos de tubos con
costura en los Estados Unidos, reflgjo de la disminucion de los precios del petrleo y su impacto en la actividad de perforacion y
las perspectivas de demanda de tubos con costura en los Estados Unidos. En 2014 registramos un cargo por deterioro del valor
por USD 206 millones sobre nuestros activos de tubos con costura en Colombia y Canadd, reflejo de la severa disminucién de
los precios del petréleo, y su impacto en la actividad de perforacion y las perspectivas de la demanda de tubos con costura en las
regiones a las que prestan servicios dichas instalaciones. Para una explicacion detallada del célculo de la desvalorizacion, ver la
nota 5 “Otros ingresos y egresos operativos — Cargo por desvalorizacion” a nuestros estados contables consolidados y auditados
incluidos en este informe anual.

Desvalorizacion de inversiones en sociedades no consolidadas en 2014 y 2015 - Usiminas

La Sociedad revisa la recuperabilidad de su inversion en Usiminas en forma periddica. Para determinar €l valor recuperable, la
Saciedad estima el valor en uso de la inversién calculando el valor presente de los flujos de fondos esperados. Existe una
interaccidn significativa entre los principal es supuestos utilizados para estimar las proyecciones de flujo de fondos de Usiminas,
gue incluyen los precios del mineral de hierroy €l acero, los tipos de cambio y las tasas de interés, el PBI de Brasil y el consumo
de acero en el mercado brasilefio.

Tal como se menciona en la seccion Informacion general a nuestros estados contables consolidados y auditados incluidos en este
informe anual, tras la conclusion de las discusiones con el Staff de la SEC con respecto a sus comentarios sobre €l valor contable
de nuestra inversién en Usiminas conforme alas NIIF a 30 de septiembre de 2014 y periodos siguientes, la Sociedad revalud y
reviso las premisas utilizadas para calcular €l valor contable de lainversion en Usiminas a 30 de septiembre de 2014 y registro
un cargo por desvalorizacion sobre su inversion en Usiminas de USD 161.2 millones en 2014. La Sociedad recalculé el valor en
uso al 30 de septiembre de 2014 basadndose principalmente en el escenario mas conservador, incluyendo, entre otras revisiones,
un menor resultado operativo, un aumento en la tasa de descuento y una disminucién en la tasa de crecimiento a perpetuidad. La
tasa de descuento utilizada para la prueba de deterioro del valor de lainversion en Usiminas ascendi6 a 10.4%.

Asimismo, los estados contables de Usiminas a 31 de diciembre de 2015 describieron un escenario econdmico disminuido para
la compafiia que causd un impacto significativo en su indicador financiero y de generacién de caja. Adicionamente, KPMG,
auditores externos de Usiminas, incluyeron en su reporte sobre estos estados contables un parrafo de énfasis en € cual, sin
calificar su opinidn, indicaron la existencia de “una incertidumbre importante que puede proyectar una duda significativa sobre
la capacidad de la Compafiia para continuar como un negocio en marcha’ como resultado del riesgo de no alcanzar un plan de
accion definido por la gerencia de Usiminas para igualar sus obligaciones financieras respecto de la generacién de caja.
Consecuentemente, considerando la guia de la NIC 36, Tenaris ha evaluado €l valor recuperable de su inversion en Usiminas
basado en €l precio promedio de mercado de las acciones ordinarias de Usiminas a diciembre de 2015, y desvalorizé su inversion
en USD29 millones.
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El 18 de abril de 2016, la asamblea de accionistas de Usiminas aprobd una emision de acciones ordinarias por un total de hasta
BRL1,000 millones (aproximadamente USD 285.7 millones). Los accionistas existentes, incluyendo a NSSMC, Tenaris y su
afiliada Ternium, poseen derechos de preferencia para suscribir el aumento de capital propuesto en cualquier momento antes del
23 de mayo de 2016. Tenaris alin no decidié si participard en €l aumento de capital; NSSMC, en cambio, se ha comprometido a
suscribir el aumento de capital en su totalidad. No obstante, NSSMC ha supeditado su compromiso a la finalizacién de la
reestructuracion de la deuda financiera de Usiminas. Los derechos de suscripcién de Tenaris, de ser gjercidos, lo facultan a
suscribir hasta 5.1 millones de acciones ordinarias a un precio de BRL5 por accion por un total de hasta BRL25.3 millones
(aproximadamente USD 7.2 millones), y a suscribir (en forma proporcional con otros accionistas que suscriben acciones)
cualquier accion ordinaria no suscripta por los accionistas actuales de Usiminas, también a BRL5 por accién. Tenaris podria
Ilegar atener una participacion mayor, igual o menor en el capital y derechos de voto de Usiminas, dependiendo de si gjerce o no
sus derechos de suscripcién y, en general, del resultado del proceso de suscripcion.

Ver “Informacion general - Correccion de estados contables de 2014” y la nota 12 “Inversiones en compafiias no consolidadas —
Usiminas S.A.” anuestros estados contables consolidados y auditados incluidos en este informe anual.

Revaluacién de las vidas Utiles de planta y equipos

Las propiedades, planta y equipo se vallan a costo historico de adquisicién o construccion directamente atribuible menos la
depreciacion acumulada y pérdidas por desvalorizacién, de existir. Las propiedades, planta y equipo adquiridos a través de
combinaciones de empresas son valuados inicialmente a su valor de mercado. La depreciacion del costo del activo (excluyendo
los terrenos, que no se amortizan) se calcula por medio del método de la linea recta para amortizar € costo del activo hasta
alcanzar su valor residual alo largo de su vida Util estimada. EI método de amortizacion se revisa en cada cierre de gercicio. La
estimacion de las vidas Utiles para la depreciacion es especiamente dificil debido a que las vidas de servicio de los activos
también se ven afectadas por e mantenimiento y los cambios tecnolégicos y nuestra capacidad de adaptar la innovacién
tecnoldgica a la base de activos existente. De acuerdo con la NIC 16, Propiedades, Plantay Equipo, €l método de amortizacién,
€l valor residual y lavida Gtil de un activo debe ser revisado a menos al cierre de cada gjercicio econdmico, y en caso de que las
expectativas difieran de estimaciones previas, €l cambio debe ser tratado como un cambio en una estimacion contable. La
estimacion de las vidas Utiles de los activos por parte de la administracion realizada de acuerdo con la NIC 16 (“Propiedades,
planta y equipo”) no afectd en forma significativa €l cargo por depreciacion de 2015. No obstante, si las estimaciones de la
administracion resultan ser incorrectas, se puede exigir que el valor contable de la planta'y equipo y sus vidas (tiles se reduzca
de los montos registrados en la actualidad. Dichas reducciones podrian afectar en forma significativa el valor de los activos y €l
resultado de operacion.

Revaluacién de las vidas Utiles de las relaciones con los clientes

De acuerdo con laNIIF 3y laNIC 38, Tenaris hareconocido € valor de las relaciones con los clientes de forma separada del valor
Ilave atribuible ala adquisicion de los grupos de Maverick y Hydril. Las relaciones con los clientes adquiridas en una combinacion
de negocios se reconocen a valor razonable a la fecha de adquisicion, poseen unavida (til finitay se contabilizan a costo menos la
amortizacion acumulada. La amortizacion se calcula por € método lineal alo largo de una vida esperada de aproximadamente 14
afos para Maverick y 10 afios para Hydril. Prudential, una planta de tubos con costura que fabrica productos OCTG y tubos de
conduccion en Canada se vio afectada negativamente por las condiciones de mercado actuales (incluyendo un incremento en
importaciones de productos OCTG y tubos de conduccién en condiciones dededes), que se vieron reflgjadas en la pérdida de
participacion de mercado y la caida del nivel de rentabilidad. En base a estas circunstancias, a 31 de diciembre de 2015 redujimos
e periodo de amortizacion restante de las relaciones con los clientes de Prudential de 5 a 2 afios, y en consecuencia, incurrimos un
mayor cargo por amortizacion de aproximadamente USD 31 millones que se incluy6 en | os resultados de 2015.

Provisién por obsolescencia de suministrosy repuestos, y baja rotacién de inventarios

Calculamos la desvalorizacién de nuestros inventarios considerando la obsolescencia estimada o los inventarios no aptos parala
venta equivalente a la diferencia entre €l costo de los inventarios y € valor neto de realizacién tomando en consideracion
estimaciones sobre la demanda y las condiciones de mercado futuras. Si las condiciones de mercado reales son menos favorables
gue las proyectadas por la administracién, probablemente se requerira una desval orizacion adicional .

Con relacién a los productos terminados, constituimos una provision por baja rotacion de inventarios con base en el andlisis
sobre la antigliedad y condiciones de mercado que realiza la administracion. Con este propdésito, se vallan los lotes de productos
terminados manufacturados por nosotros que tienen mas de un afio antes de la fecha en que se reportaron en su valor de
recuperacion estimado.
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Asimismo, calculamos la recuperabilidad de nuestros inventarios de suministros y repuestos, parcialmente con base en los
siguientes criterios:

andlisis de la antigliedad de los suministros y repuestos; y

andlisis de la capacidad de los materiales para utilizarse conforme a su nivel de preservacion, y alaposible
obsolescencia debida alos cambios tecnol égicos en las plantas.

Histéricamente, las pérdidas debidas a la obsolescenciay el descarte de inventario se han mantenido dentro de las expectativas y
provisiones establecidas. No obstante, si las circunstancias cambiaran en forma significativa, por eemplo, debido a
modificaciones significativas relacionadas con la tecnologia empleada en los laminadores, la administraciéon estima que la
recuperabilidad del valor de los inventarios obsoletos podria verse afectada significativamente. En este caso, tanto nuestros
resultados de operacion y la situacion financiera, como €l patrimonio neto, podrian verse considerablemente afectados de manera
negativa.

Provision para cuentas de cobro dudoso y reclamaciones de clientes

La administracion realiza estimaciones sobre la cobrabilidad final de nuestras cuentas por cobrar. Registramos provisiones para
cuentas de cobro dudoso por las pérdidas estimadas resultantes de la incapacidad de nuestros clientes de realizar los pagos
regqueridos. Si la situacion financiera de nuestros clientes se deteriorara, generando un impacto negativo sobre su capacidad de
efectuar pagos, probablemente se necesitaran provisiones adicionales.

Las cuentas por cobrar se analizan en forma periddica y cuando tomamos conocimiento de la incapacidad de un cliente de
cumplir con sus compromisos financieros con nosotros, € valor de la cuenta por cobrar se reduce mediante un cargo a la
provision para cuentas de cobro dudoso. Adicionalmente, reconocemos un cargo contra la provision para cuentas de cobro
dudoso cuando un cliente hace un reclamo relacionado con ventas y la administracion considera que no tenemos posibilidades de
cobrar el monto total en cuestion.

Adicionalmente, nuestra provision para cuentas de cobro dudoso se gjusta periédicamente, de acuerdo con €l tiempo que ha
transcurrido en las cuentas pendientes de pago. Con este propdsito, |as cuentas por cobrar que registran un retraso de més de 180
dias, y que no estan avaladas por algun crédito colateral, garantia, seguro o aval similar, estén plenamente provisionadas.

Histéricamente, las pérdidas derivadas de cuentas por cobrar incobrables han sido bagjas y se han mantenido dentro de las
provisiones establecidas. No obstante, si las circunstancias cambiaran significativamente, por ejemplo, debido aincumplimientos
mayores que |os esperados 0 a un inesperado cambio adverso significativo en la capacidad de un cliente importante para cumplir
con su obligacion financiera con nosotros, las estimaciones de la administracion de la recuperacion de los montos adeudados
podria reducirse de manera importante. En este caso, tanto nuestros resultados de operacién, la situacion financiera, el
patrimonio neto y los flujos de efectivo podrian verse afectados significativamente en forma adversa.

Contingencias

Estamos sujetos a diversas demandas, litigios y otros procesos legales, incluyendo reclamos de los clientes en que terceros
buscan el pago por presuntos dafios y perjuicios, reembolso por pérdidas o unaindemnizacion. Nuestra potencial responsabilidad
con respecto a dichos reclamos, demandas y otros litigios no puede estimarse con certeza. Con la asistencia de asesores legales,
la administracién revisa periédicamente la situacion de cada asunto importante y evalUa su posible exposicion financiera. Si la
pérdida derivada del reclamo o € litigio se considera probable, y € monto puede estimarse con cierto grado de precisién, se
reconoce una prevision. Los montos acumulados para dichas contingencias reflgjan una estimacion razonable sobre las pérdidas
en que se incurrird, con base en la informacion disponible para la administracion a la fecha en que se preparan los estados
contables, y tienen en cuenta nuestros litigios y acuerdos estratégicos. Estas estimaciones se preparan principamente con
asesoria legal. No obstante, si las estimaciones de la administracion resultaran ser incorrectas, las reservas actuales podrian ser
inadecuadas y probablemente incurririamos en un cargo de ganancias que podria tener un efecto negativo en los resultados de
operacion, la situacion financiera, el patrimonio neto y los flujos de efectivo. A medida que se defina mejor el alcance de los
pasivos, pueden producirse cambios en las estimaciones de costos futuros, o que podria tener un efecto adverso significativo en
nuestros resultados de operacion, la situacion financiera, €l patrimonio neto y los flujos de efectivo.
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A. Resultados de operacion

Los siguientes comentarios y andlisis de nuestra situacion financieray resultados de operacion estén basados en nuestros estados
contables consolidados y auditados, incluidos en otra seccion de este informe anual. En consecuencia, estos comentarios y
andlisis presentan nuestra situacion financieray resultados de operacién sobre una base consolidada. Ver

“— Presentacion de cierta informacion financieray de otro tipo - Principios de contabilidad” , y I1. Politicas Contables A. “ Bases
de presentacion” y B. “ Bases de consolidacion” a nuestros estados contables consolidados y auditados incluidos en este informe
anual. La siguiente discusién deberd leerse conjuntamente con los estados contables consolidados y auditados y sus notas
correspondientes incluidos en este informe anual.

Miles de ddlares americanos (excepto nimero de accionesy

montos por accion) Ejercicios concluidos al 31 de diciembre de

2015 2014 2013

Informacion financier a seleccionada del estado de resultados

consolidado
Operaciones continuas
INQresoS POr VENEAS NELOS........cceiverieriereeeeeenie st 7,100,753 10,337,962 10,596,781
Costo de l0s productos VeNndidos............coeeerereeerereeseneeeseseenen, (4,885,078) (6,287,460) (6,456,786)
GananCiabruta.......ccoooveeeei e, 2,215,675 4,050,502 4,139,995
Gastos de comercializacion y administracion............ccocvveeeevreennn, (1,624,275) (1,963,952) (1,941,213)
Otros (egresos) ingresos operativos, Netosy............cccceuevevereeeenee, (395,972) (187,734) (13,952)
Resultado de OperaCion..........coveeeeeeeveese s, 195,428 1,898,816 2,184,830
INGreSoS fINBNCIEIOS. ... .cc.ciueeieie et 34,574 38,211 34,767
COStOS fINANCIENOS.......covieeiirrireeiirte et (23,058) (44,388) (70,450)
Otros resultados fiNaNCIEr0S...........ooveeeeiiiieeccee e, 2,694 39,214 7,004
Ganancia antes de | os resultados de inversiones en sociedades

no consolidadas y del impuesto alas ganancias........c.ccovevvennn, 209,638 1,931,853 2,156,151
Ganancia (pérdida) de inversiones en sociedades no

CONSOlIAAABSD ..o (39,558) (164,616) 46,098
Resultado antes del impuesto alas ganancias..........cceeeeereneneennn, 170,080 1,767,237 2,202,249
IMPUESLO @ 18S gananCiaS........ccccervereriereeerierieeseseeesiesee e e sesseseens, (244,505) (586,061) (627,877)
(Pérdida) Gananciadel gercicio®............cocoeeeecereeeeeeeeecrcrerennn, (74,425) 1,181,176 1,574,372
(Pérdida) Ganancia atribuible a®:
Accionistas de lacontrolante...........cccceeevveeceieceeccee e (80,162) 1,158,517 1,551,394
Participacion N0 controlante ...........cveeveneeenenieesesiee e, 5,737 22,659 22,978

(74,425) 1,181,176 1,574,372

Depreciacion y amortizaCion ..........ccoeevereeeneneeeseneeeseseeeseneens (658,778) (615,629) (610,054)
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion .......... 1,180,536,830 1,180,536,830 1,180,536,830
(Pérdida) Ganancia por accion basicay diluida por operaciones

CONLINMUBS ...vveveeceeeete et es bbb bbbt (0.07) 0.98 131
(Pérdida) Ganancia por accion basicay diluida...........cccccvevreennenen, (0.07) 0.98 131
Dividendos Por aCCiON® ........cccceveeererereeeeeeeeeserese s esssesesesenn, 0.45 0.45 0.43

((0)] Otros (egresos) ingresos operativos netos en 2015 incluye un cargo por deterioro del valor de USD 400 millones sobre nuestras operaciones de tubos con

costuraen Américadel Nortey en 2014 incluye un cargo por deterioro del valor por USD 206 millones sobre nuestras operaciones de tubos con costura
en Colombiay Canada.

2 La ganancia (pérdida) de inversiones en sociedades no consolidadas incluye cargos por deterioro del valor sobre lainversién en Usiminas por USD 29
millones en 2015y USD 161 millones en 2014.

©)] La Norma Internacional de Contabilidad N°1 (“NIC 1") (modificada) requiere que la ganancia del afio seglin se muestra en el estado de resultados no
excluya la participacion no controlante. No obstante, la ganancia por accién se sigue calculando con base en el ingreso atribuible exclusivamente a los
accionistas de la controlante.
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4

L os dividendos por accién corresponden alos dividendos propuestos o pagados por €l gjercicio.

Miles de ddlares americanos (excepto nimero de acciones)

Informacion financier a seleccionada del estado de posicion

financier a consolidado
ACLIVO COITiente......cooeeeeer e

Propiedades, plantay equipo — NELO........cccoverererieiecie e

Otros activos no corrientes.............
Total aCtiVO ..cceveeceveeeeeecee e

Pasivo corriente.........ccoceeveeevceeenen.

Deudas bancarias y financieras no Corrientes...........ocevvevvrereenn.

Pasivo por impuestos diferidos ......
Otras deudas no corrientes.............

Total PasiVO.....ccceeeeeeereerereeseseieens

Capital y reservas atribuibles alos accionistas de la

controlante.........coeeevvreenenine
Participacién no controlante...........

Patrimonio NEtO ........ccecvvereeerienen
Pasivo total y patrimonio neto........

Capital accionario........c.cccecevereenene
NUmero de acciones en circulacion
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Al 31 dediciembrede

2015 2014 2013
5,743,031 7,396,322 6,903,900
5,672,258 5,159,557 4,673,767
3,471,685 3,954,799 4,353,303

14,886,974 16,510,678 15,930,970
1,754,775 2,602,829 2,119,729
223,221 30,833 246,218
750,325 714,123 751,105
292,597 356,579 344,052
3,020,918 3,704,364 3,461,104
11,713,344 12,654,114 12,290,420
152,712 152,200 179,446
11,866,056 12,806,314 12,469,866
14,886,974 16,510,678 15,930,970
1,180,537 1,180,537 1,180,537
1,180,536,830 1,180,536,830 1,180,536,830



L a tabla siguiente muestra nuestros costos de operacion y otros costos y gastos, como porcentaje de |os ingresos por ventas netos
correspondientes alos periodos indicados.

Ejercicios concluidos el 31 de

Porcentaje de ingresos por ventas netos diciembrede
2015 2014 2013
Operaciones continuas
INQreSOS POF VENTAS NELOS .......ccveiiiriiiiiieeiiee ettt s snesr s 100.0 100.0 100.0
Costo de 10S ProduCtoS VENAIOS. .........oiuirieriiiieeieeeeie ettt e e e e enas (60.9
(68.8) (60.8) )
GANANCTADIULA ...ttt et h e e e e et e b e sae e b e e e e e e e e nbeseesbennas 31.2 39.2 39.1
Gastos de comercializacion y adminiSITaCiON .........cocvevierieierierieeseseee e seee e seeresreseese e seesessesens (18.3
(22.9) (19.0) )
Otros (egresos) iNgreSoS OPEraliVOS - NELOS. ......couererieerierierierie st sieeeeeesee et sbe e se e e e e (0.1
(5.6) (1.8 )
RSN =0 (00 (X 0] o 1< = o o] o 1SS 2.8 184 20.6
R gTe =S o1 = Tos = o1 S 0.5 0.4 0.3
(@0 1S (0= 1 0T= 107 = 01 S (0.7
(0.3 (0.9) )
OLroS resUltados fiNANCIEIOS.......c.cireirrerierree et na 0.0 0.4 0.1
Ganancia antes de | os resultados de inversiones en sociedades no consolidadas y del impuesto
o F STz 0710 o - TR 3.0 18.7 20.3
Ganancia (pérdida) de inversiones en sociedades no consolidadas............cccvveveevencenenecnenens (0.6) (1.6) 0.4
Resultado antes del iMmpUESLO @l8S GANANCIAS ........eovererieriee et 24 171 20.8
IMPUESLO @ 18S QANAINCIBS......ceeeereeitiiteeieeiee ettt b e sb et ae e e e sbesbesbesaeene e e abeseeseenaas (5.9
(3.9 (5.7) )
GaANANCIATE]l GEICICIO .....veeeuiiteeeiiiteseet ettt r e e bt r e e bt s b e b sre e enesre e (1.0) 114 149
Ganancia atribuible a:
ACCIONiStas de 1@ CONLIOIANTE. .........eeieireeieereee e (1.2) 11.2 14.6
PartiCipaCion NO CONLIOIANTE. .........uviiereeiereere et re et e e st s re e se e e eneeseenrenns 0.1 0.2 0.2

Analisis comparativo de los gercicios concluidos € 31 de diciembre de 2015y 2014

Latabla siguiente muestra los ingresos por ventas netos por segmento de negocio para los periodos indicados a continuacion:;

Millones de délares americanos Ejercicios concluidos el 31 dediciembrede Aumento /

2015 2014 (Disminucion)
TUDOS ..., 6,444 91% 9,582 93% (33%)
OFOS ..t 657 9% 756 7% (13%)
TOEl e, 7,101 100% 10,338 100% (31%)
Tubos

La tabla siguiente muestra nuestros volimenes de ventas de tubos sin costura y con costura para nuestro segmento del negocio
de Tubos por |os periodos indicados a continuaci én:
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Miles de toneladas Ejercicios concluidos el 31 de diciembrede Aumento/

2015 2014 (Disminucion)
SIN COSEUFAL....eueeeeeiereeesie e, 2,028 2,790 (27%)
Con costura.... 605 885 (32%)
TOtA oo 2,633 3,675 (28%)

La tabla siguiente muestra los ingresos por ventas netos por region geografica, el resultado operativo y el resultado operativo
como porcentaje de los ingresos por ventas netos para nuestro segmento del negocio de Tubos por los periodos indicados a
continuacién:

Millones de délares americanos Ejercicios concluidos el 31 dediciembrede

Aumento/
2015 2014 (Disminucion)

Ingresos por ventas netos

- Américadel Norte 2,538 4,609 (45%)
- Américadel Sur 1,858 1,823 2%
- Europa 695 924 (25%)
- Medio Orientey Africa 1,082 1,817 (40%)
- Lejano Oriente y Oceania 272 408 (33%)
Total deingresospor ventas netos 6,444 9,582 (33%)
Resultado oper ativo® 138 1,866 (93%)
Resultado operativo (% de ventas) 2.1% 19.5%

@ El resultado operativo de Tubos incluye cargos por indemnizaciones por despido por USD 164 millones en 2015. Asimismo, el resultado operativo en 2015
incluye un cargo por deterioro del valor de USD 400 millones sobre nuestras operaciones con tubos con costura en los Estados Unidos y en 2014 incluye un
cargo por deterioro del valor de USD 206 millones sobre nuestras operaciones con tubos con costura en Colombiay Canada.

Los ingresos por ventas netos de productos y servicios tubulares disminuyeron 33% a USD 6,444 millones en 2015, en
comparacién con USD 9,582 millones en 2014, reflgjo de una disminucion de 28% en los volimenes y una disminucién de 6%
en los precios de venta promedio. Las ventas se vieron afectadas negativamente por el gjuste en la actividad de perforacién de
petréleo y gas en respuesta a colapso de los precios del petrdleo y gas y los gustes de inventarios que se produjeron en
particular en Medio Oriente y Africa'y en los Estados Unidos. Estimamos que la demanda de productos OCTG en 2015
disminuyd 37%, en comparacion con 2014. En América del Norte, las ventas disminuyeron 45%, principalmente debido a
menores ventas en EE.UU. onshore y Canada, reflgjo de una disminucion en la actividad promedio de perforacion y las
presiones sobre los precios debido a los gjustes de inventarios. En América del Sur, las ventas se mantuvieron estables debido a
gue las mayores ventas de productos tubulares para proyectos de ductos en Brasil y Argentina se vieron compensadas por
menores despachos de productos OCTG en la region. En Europa, las ventas disminuyeron principalmente debido a un menor
nivel de ventas de productos OCTG y tubos de conduccion en Europa continental. En Medio Oriente y Africa, las ventas
disminuyeron principalmente debido a menores ventas en Medio Oriente, reflgjo de la reduccién de inventarios OCTG y
menores ventas para proyectos offshore en Africa subsahariana. En Lejano Oriente y Oceania las ventas disminuyeron debido a
una menor actividad en laregion.

El resultado operativo derivado de productos y servicios tubulares disminuyé 93% a USD 138 millones en 2015, de USD 1,866
millones en 2014. El resultado operativo en 2015 incluye un cargo por desvalorizacion de USD 400 millones sobre nuestras
operaciones de tubos con costura en los Estados Unidos, mientras que en 2014 incluye un cargo por desvalorizacién de USD 206
millones sobre nuestras operaciones de tubos con costura en Colombia y Canada. Asimismo, en 2015 registramos costos por
indemnizaciones por despido por USD 164 millones en el segmento Tubos para gustar la fuerza labora a las condiciones
vigentes en €l mercado. Excluyendo estos hechos no recurrentes, el resultado operativo del segmento Tubos disminuyd 66%, ya
gue se vio afectado negativamente por una disminucién de 33% en las ventas y una reduccién en los margenes operativos de 10
puntos porcentuales, principalmente debido a ineficiencias industriales asociadas a los bagjos niveles de utilizacion de la
capacidad.

Otros

La tabla siguiente muestra los ingresos por ventas netos, el resultado operativo y €l resultado operativo como porcentaje de los
ingresos por ventas netos para nuestro segmento del negocio Otros por |os periodos indicados a continuaci on:
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Millones de ddlares americanos Ejercicios concluidos el 31 dediciembrede Aumento/

2015 2014 (Disminucion)
Ingresos por ventas netos 657 756 (13%)
Resultado operativo 58 33 74%
Resultado operativo (% de ventas) 8.8% 4.4%

Los ingresos por ventas netos de otros productos y servicios disminuyeron 13% a USD 657 millones en 2015, en comparacion
con USD 756 millones en 2014, principalmente debido a menores ventas de productos relacionados con la energia, tales como
varillas de bombeo y tubos de produccién bobinados, luego de la disminucién de la actividad de perforacion de petrdleo y gas en
respuesta al colapso de los precios del petrdleo y gas.

El resultado operativo derivado de otros productos y servicios aumentd 74% a USD 58 millones en 2015, de USD 33 millones
en 2014, principamente como reflejo de mejores margenes y desempefio operativo en nuestro negocio de equipamiento
industrial en Brasil.

Los gastos de comercializacion y administracién disminuyeron USD 340 millones (17%) en 2015, de USD 1,964 millones en
2014 a USD 1,624 millones en 2015, principamente como reflejo de menores gastos de comerciaizacion debido a la
disminucion de las ventas. No obstante, los gastos de comerciaizacién y administracion aumentaron como porcentgje de los
ingresos por ventas netos a 22.9% en 2015, en comparacion con 19.0% en 2014 principalmente debido al efecto de los costos
fijos y semi-fijos sobre las menores ventas (p. €., depreciacion y amortizacién y costos laborales). Durante 2015, los costos
laborales incluyen USD 73 millones en indemnizaciones por despidos para gjustar la fuerza labora alas dificiles condiciones de
mercado.

Otros ingresos y egresos operativos derivaron en pérdidas de USD 396 millones en 2015, en comparacion con pérdidas de
USD 188 millones en 2014, principalmente debido a cargos por deterioro del valor de activos por USD 400 millones en 2015 y
USD 206 millones en 2014. Estos cargos reflejan principalmente la caida de los precios del petréleo y su impacto en la actividad
de perforacion y, por lo tanto, en la demanda prevista de productos OCTG, en particular en nuestras operaciones con tubos con
costura en los Estados Unidos, Colombiay Canada.

Los resultados financieros ascendieron a una ganancia de USD 14 millones en 2015, en comparacion con una ganancia de USD
33 millones en 2014.

El resultado de inversiones en sociedades no consolidadas generé una pérdida de USD 40 millones en 2015, en comparacion
con una pérdida de USD 165 millones en 2014. Durante 2015 registramos un cargo por deterioro del valor de USD 29 millones
sobre nuestra inversion directa en Usiminas, mientras que en 2014 registramos un cargo por deterioro del valor de USD 161
millones relacionado con nuestra inversién directa en Usiminas. Aparte del resultado por deterioro del valor, estos resultados
derivaron principal mente de nuestra participacion accionariaen Ternium (NY SE: TX).

El cargo por impuesto a las ganancias ascendié a USD 245 millones en 2015, incluyendo un cargo por impuestos diferidos de
USD 152 millones por €l efecto de la conversién monetaria sobre la base impositiva.

La pérdida neta del gjercicio ascendié a USD 74 millones en 2015, en comparacion con una ganancia de USD 1,181 millones en
2014. Ladisminucion en la ganancia neta reflgja principalmente un entorno operativo dificil afectado por menores despachos y
precios, ineficiencias asociadas con la baja utilizacién de la capacidad de produccién, costos de indemnizaciones por despidos
para gjustar la fuerza laboral a las condiciones vigentes en el mercado, desvalorizaciones y elevados cargos por impuestos
diferidos debido a efecto de la conversién monetaria sobre la base impositiva.

La ganancia atribuible a la participacion no controlante ascendié a USD 6 millones en 2015, en comparacién con USD 23
millones en 2014. Estos resultados son principal mente atribuibles a NKK Tubes, nuestra subsidiaria japonesa.
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Andlisis comparativo de los gjercicios concluidos el 31 de diciembre de 2014 y 2013
Latabla siguiente muestra los ingresos por ventas netos por segmento de negocio paralos periodos indicados a continuaci on:

Millones de délares americanos Ejercicios concluidos el 31 dediciembrede Aumento/

2014 2013 (Disminucién)
TUDOS ..o 9,582 93% 9,812 93% (2%)
ORIOS ..., 756 7% 784 7% (4%)
TOA oo 10,338 100% 10,597 100% (2%)
Tubos

La tabla siguiente muestra nuestros volimenes de ventas de tubos sin costura 'y con costura para nuestro segmento del negocio
de Tubos por los periodos indicados a continuacion:

Miles de toneladas Ejercicios concluidos el 31 dediciembrede Aumento /
2014 2013 (Disminucién)
SN COSIUIAL...eeveieeereeeeiesie e 2,790 2,612 7%
CON COSIUA...eeeeeereeesee e, 885 1,049 (16%)
TOtAl v 3,675 3,661 0%

La tabla siguiente muestra los ingresos por ventas netos por region geogréfica, €l resultado operativo y el resultado operativo
como porcentaje de los ingresos por ventas netos para nuestro segmento del negocio de Tubos por los periodos indicados a
continuacion:

Millones de délares americanos Ejercicios concluidos el 31 de diciembre de
Aumento/

2014 2013 (Disminucién)
Ingresos por ventas netos
- Américadel Norte 4,609 4,077 13%
- Américadel Sur 1,823 2,237 (19%)
- Europa 924 890 4%
- Medio Orientey Africa 1,817 2,094 (13%)
- Lejano Oriente y Oceania 408 513 (20%)
Total deingresospor ventas netos 9,582 9,812 (2%)
Resultado operativo 1,866 2,097 (11%)
Resultado operativo (% de ventas) 19.5% 21.4%

El resultado operativo en 2014 incluye un cargo por deterioro del valor de USD 206 millones sobre nuestras operaciones de tubos con costura en Colombia 'y
Canada

Los ingresos por ventas netos de productos y servicios tubulares disminuyeron 2% a USD 9,600 millones en 2014, en
comparacién con USD 9,800 millones en 2013, reflejo de volumenes globales fijos y una disminucion de 3% en los precios de
venta promedio, debido a una mezcla de productos menos rica vendida para tubos sin costura y con costura. En Ameérica del
Norte, las ventas aumentaron debido a mayores ventas en los yacimientos de shale en los Estados Unidos, reflejo de una mayor
actividad de perforacion y mejores condiciones de precios luego de la determinacion final en materia de tarifas antidumping alas
importaciones en condiciones desleales de Corea del Sur y otros paises, asi como mayores niveles de ventas para proyectos en
aguas profundas en el Golfo de México. En América del Sur, las ventas disminuyeron debido a la virtual interrupcion de las
entregas de tubos de conduccion en Brasil y Argentina, debido a las restricciones financieras y operativas de nuestros clientes.
En Europa, las ventas aumentaron principal mente debido a un mayor nivel de ventas de productos OCTG en Europa continental .
Las ventas en Medio Oriente y Africa disminuyeron principalmente debido a menores niveles de ventas en Medio Oriente,
reflgjo del inicio de la reduccién de inventarios de productos OCTG en Arabia Saudita en €l segundo semestre y menores ventas
en Emiratos Arabes Unidos, parcialmente compensadas por un incremento en las ventas para proyectos offshore en Africa
subsahariana. En Lejano Oriente y Oceania las ventas disminuyeron principalmente debido a menores ventas de productos
OCTG en Indonesia y China y de tubos de conduccién para proyectos offshore y de la industria de procesamiento de
hidrocarburos (HPI).
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El resultado operativo derivado de productos y servicios tubulares disminuy6 11% a USD 1,866 millones en 2014, de USD
2,097 millones en 2013. El resultado operativo en 2014 incluye un cargo por deterioro del valor de USD 206 millones sobre
nuestras operaciones de tubos con costura en Colombiay Canada. Excluyendo el cargo por deterioro del valor, el resultado y los
margenes operativos se habrian mantenido relativamente fijos debido a que la disminucién de los precios de venta promedio fue
compensada por una disminucién similar en los costos.

Otros

La tabla siguiente muestra los ingresos por ventas netos, €l resultado operativo y € resultado operativo como porcentaje de los
ingresos por ventas netos para nuestro segmento del negocio Otros por |os periodos indicados a continuaci on:

Millones de dolares americanos Ejercicios concluidos el 31 de diciembrede Aumento/

2014 2013 (Disminucion)
Ingresos por ventas netos 756 784 (4%)
Resultado operativo 33 88 (62%)
Resultado operativo (% de ventas) 4.4% 11.2%

Los ingresos por ventas netos de otros productos y servicios disminuyeron 4% a USD 756 millones en 2014, en comparacion
con USD 784 millones en 2013, principalmente debido a menores ventas de equipamiento industrial en Brasil, parcialmente
compensadas por mayores niveles de ventas de coiled tubing y tubos para conduit eléctricos en los Estados Unidos.

El resultado operativo derivado de otros productos y servicios disminuy6 62% a USD 33 millones en 2014, de USD 88 millones
en 2013, reflgio de la disminucion en los niveles de actividad de nuestro negocio de equipamiento industrial en Brasil, que tuvo
un impacto negativo en nuestro rendimiento y margenes operativos.

Los gastos de comercializacion y administracion aumentaron como porcentaje de los ingresos por ventas netos a 19.0% en 2014
en comparacion con 18.3% en 2013, principalmente debido al efecto de un incremento de 3% en los costos laborales sobre
menores ventas.

Otros ingresos y egresos oper ativos resultaron en gastos por USD 188 millones en 2014, en comparacion con USD 14 millones
en 2013, principalmente debido a un cargo por deterioro del valor de activos de USD 206 millones en 2014. Este cargo reflgja
principalmente la caida de los precios del petrdleo y su impacto en la actividad de perforacién y, por lo tanto, en la demanda
prevista de productos OCTG, en particular en nuestras operaciones con tubos con costura en Colombiay Canada.

Los resultados financieros ascendieron a una ganancia de USD 33 millones en 2014, en comparacion con una pérdida de USD
29 millones en 2013. La mejora en los resultados financieros se debid principalmente a menores costos financieros debido a una
posicién de deuda promedio menor en comparacién con €l gercicio anterior, ademas de una menor proporcién de deuda
denominada en pesos argentinos sin cobertura (que devenga mayores tasas de interés).

La ganancia (pérdida) de inversiones en sociedades no consolidadas generé una pérdida de USD 165 millones en 2014, en
comparacién con una ganancia de USD 46 millones en 2013. Nuestros resultados en 2014 se vieron afectados negativamente por
un cargo por deterioro del valor de USD 161 millones sobre nuestra inversion en Usiminas. Ver “Informacion general —
Correccion de estados contables de 2014” y la nota 12 “Inversiones en compafiias no consolidadas — Usiminas S.A.” a nuestros
estados contables consolidados y auditados incluidos en este informe anual.

El cargo por impuesto a las ganancias ascendié a USD 586 millones en 2014, equivalente a 30.3% de |os resultados antes de la
participacion en los resultados de sociedades no consolidadas e impuesto a las ganancias, comparado con USD 628 millones en
2013, equivaente a 29.1% de los resultados antes de |a participacién en |os resultados de sociedades no consolidadas e impuesto
a las ganancias. Excluyendo la porcion de las pérdidas por deterioro de valor sobre valor llave (USD 96 millones), la cua no
tiene efecto en el impuesto diferido, la tasa efectiva del impuesto para 2014 fue 28.9%.

La ganancia del gjercicio disminuyd 25% durante €l gercicio, a USD 1,181 millones en 2014, en comparacion con USD 1,574

millones en 2013. Esta disminucién es principalmente atribuible a un cargo por deterioro del valor de USD 206 millones
(USD 171 millones después de impuestos) en nuestras operaciones de tubos con costura en Colombiay Canada, més el cargo por
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deterioro del valor de USD 161 millones sobre nuestra inversion en Usiminas en Brasil analizado en otros apartados de este
informe anual.

La ganancia atribuible a los accionistas de la controlante ascendio a USD 1,159 millones, o USD 0.98 por accion (USD 1.96
por ADS), en 2014, en comparacion con USD 1,551 millones, o USD 1.31 por accion (USD 2.63 por ADS) en 2013. Esta
disminucion es principalmente atribuible a un cargo por deterioro del valor de USD 206 millones (USD 171 millones después de
impuestos) en nuestras operaciones de tubos con costura en Colombia y Canada, mas el cargo por deterioro del valor de
USD 161 millones sobre nuestra inversién en Usiminas en Brasil analizado en otros apartados de este informe anual .

La ganancia atribuible a la participacion no controlante ascendié a USD 23 millones en 2014; la misma cifra que en 2013.
Estos resultados son principal mente atribuibles a NKK Tubes, nuestra subsidiaria japonesa.

B. Liquidez y fuentes de financiamiento

La tabla siguiente muestra cierta informacién relacionada con la generacion de fondos y las variaciones en nuestra posicion de
efectivo y equivalentes de efectivo para cada uno de los Ultimos tres afios;

Millones de ddlares americanos Ejercicios concluidos el 31 dediciembrede
2015 2014 2013

Fondos netos originados en actividades operativas.................... 2,215 2,044 2,377
Fondos netos aplicados a actividades de inversion.................... (4,774) (1,786) (2,309)
Fondos netos aplicados a actividades de financiamiento........... (535) (424) (1,217)
(Disminucién) de efectivo y equivalentes de efectivo (94) (165) (149)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del gercicio

(excluyendo giros bancarios en descubierto) 416 598 773
Efecto cambiario en efectivo y equivalentes de efectivo........... (37) (16) (26)
(Disminucién) de efectivo y equivalentes de

efectivo (94) (165) (149)
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del gercicio

(excluyendo giros bancarios en descubierto) ........................ 286 416 598

Efectivoy equivalentes de efectivo a cierre del gercicio

(excluyendo giros bancarios en descubierto) ............ccceeueee 286 416 598
Giros bancarios en descubierto ..........cccoeverenerenerreiesesee 0 1 16
OraSiNVEISIONES .....cveeerieeree e eteeeetee et e e eree et beeebe e sreesares 2,141 1,838 1,227
Inversiones de renta fija mantenidas hasta € vencimiento......... 393 - -
Deudas bancariasy finanCieras.........c.cveveenenrenenesienienesenene (972) (999) (931)
Efectivo/ (deuda) Neta...........coceeereeiieninene e 1,849 1,257 911

Nuestra estrategia de financiamiento tiene como objetivo mantener recursos financieros adecuados y acceso a fuentes adicionales
de liquidez. En 2015 generamos un flujo de efectivo originado en actividades operativas de USD 2,200 millones, nuestras
inversiones en activos fijos e intangibles ascendieron a USD 1,100 millones y pagamos dividendos por un total de USD 531
millones. Al cierre del gercicio registrabamos una posicion neta de cajade USD 1,800 millones, en comparacion con USD 1,300
millones a inicio del gercicio.

Consideramos que los fondos de las operaciones, la disponibilidad de activos financieros liquidos y nuestro acceso a créditos
externos a través de los mercados financieros serén suficientes para satisfacer nuestras necesidades de capital de trabajo,
financiar nuestro programa de inversiones de capital previsto, servir nuestra deuda en €l futuro cercano y hacer frente a cambios
en las condiciones del sector en el corto plazo.
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Adoptamos un criterio conservador para el manejo de nuestra liquidez, que consiste principalmente en efectivo y equivalentes de
efectivo y otras inversiones corrientes, incluyendo efectivo en bancos, fondos de liquidez y titulos atamente liquidos a corto y
mediano plazo. Estos activos se registran a su valor de mercado, 0 a su costo histérico, € cua se aproxima a su valor de
mercado.

Al 31 de diciembre de 2015, los activos financieros liquidos totales (efectivo y equivalentes de efectivo, otras inversiones
corrientes e inversiones de renta fija mantenidas hasta el vencimiento) representaron 19% del total de los activos en comparacion
con 14% de fines de 2014.

Tenemos principalmente inversiones en fondos de liquidez e inversiones en titulos a tasa variable o fija, emitidos por entidades
calificadas como investment grade. Nuestro efectivo y equivalentes de efectivo estan invertidos principamente en délares
americanos en los principales centros financieros. Al 31 de diciembre de 2015, nuestros activos liquidos denominados en délares
americanos representaron 87% de los activos financieros liquidos total es en comparacion con 83% a fines de 2014.

Analisis comparativo de los gercicios concluidos € 31 de diciembre de 2015y 2014

Actividades operativas

El flujo de efectivo originado en actividades operativas durante 2015 ascendio a USD 2,200 millones, comparado con
USD 2,000 millones en 2014. Este aumento de 8% fue principalmente atribuible a la disminucién de las necesidades de capital
de trabajo. Durante 2015, el capital de trabajo disminuyé USD 1,400 millones, mientras que en 2014 aumento USD 72 millones.
La principal variacion anual se debi6 a una disminucion de USD 936 millones en los inventarios durante 2015, en comparacion
con un aumento de USD 73 millones en los inventarios en 2014. Adicionalmente, durante 2015 los créditos por ventas
disminuyeron USD 828 millones, parciamente compensados por una disminucion en las deudas comerciales de USD 328
millones y una disminucion en otras deudas de USD 124 millones. Para mas informacion sobre |a apertura del estado de flujo de
efectivo y variaciones en € capital de trabajo, ver la nota 27 “Apertura del Estado de Flujo de Efectivo” a nuestros estados
contables consolidados y auditados incluidos en este informe anual.

Actividades de inversién

L os fondos netos aplicados a actividades de inversién ascendieron a USD 1,800 millones en 2015, similar al monto registrado en
2014. Las inversiones en activos fijos e intangibles también se mantuvieron estables en USD 1,100 millones durante cada afio, a
medida que avanzamos en la construccion del laminador de tubos sin costura totalmente nuevo (greenfield) en Bay City, Texas.
Actividades de financiacion

L os fondos netos aplicados a actividades de financiacion, incluyendo dividendos pagados, |os fondos provenientes de préstamos
y € pago de deudas bancarias y financieras y las adquisiciones de participaciones no controlantes, ascendieron a USD 535
millones en 2015, en comparacién con USD 424 millones en 2014.

L os dividendos pagados durante 2015 ascendieron a USD 531 millones, al igual que en 2014.

Durante 2015 no registramos fondos netos provenientes de préstamos 0 pagos de deudas bancarias y financieras significativos
debido a que nuestros préstamos a corto plazo fueron renovados en su mayoria a vencimiento, mientras que en 2014 nuestros

fondos netos provenientes de préstamos ascendian a USD 156 millones.

Larelacion total del pasivo — total del activo ascendio a0.20 a1 a 31 de diciembre de 2015y a0.22 a 1 a 31 de diciembre de
2014.

Analisis comparativo de los gercicios concluidos el 31 de diciembre de 2014 y 2013

Actividades operativas
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El flujo de efectivo originado en actividades operativas durante 2014 ascendio a USD 2,000 millones, comparado con
USD 2,400 millones en 2013. Esta disminucion de 14% fue principalmente atribuible a un aumento en los requerimientos de
capital de trabajo. Durante 2014, €l capital de trabajo aumentd USD 72 millones, mientras que en 2013 disminuy6 USD 189
millones. La principal variacion anual se debié a un aumento de USD 73 millones en los inventarios durante 2014, en
comparacién con una disminucion en los inventarios de USD 288 millones en 2013. Para més informacion sobre la apertura del
estado de flujo de efectivo y variaciones en €l capital de trabajo, ver la nota 27 “ Apertura del Estado de Flujo de Efectivo” a
nuestros estados contabl es consolidados y auditados incluidos en este informe anual.

Actividades de inversién

Los fondos netos aplicados a actividades de inversién ascendieron a USD 1,800 millones en 2014, en comparacion con
USD 1,300 millones en 2013, principal mente como resultado de un incremento en inversiones en activos fijos e intangibles. Las
inversiones en activos fijos e intangibles aumentaron USD 336 millones y alcanzaron USD 1,100 millones en 2014 debido ala
construccion del laminador de tubos sin costura totalmente nuevo (greenfield) en Bay City, Texas. Asimismo, durante 2014
invertimos USD 611 millones en titulos a corto plazo, en comparacion con USD 583 millones en 2013.

Actividades de financiacion

L os fondos netos aplicados a actividades de financiacion, incluyendo dividendos pagados, 1os fondos provenientes de préstamos
y € pago de deudas bancarias y financieras y las adquisiciones de participaciones no controlantes, ascendieron a USD 424
millones en 2014, en comparacién con USD 1,200 millones en 2013.

L os dividendos pagados durante 2014 ascendieron a USD 531 millones, en comparacion con USD 508 millones en 2013.
Durante 2014, registramos fondos netos provenientes de préstamos de USD 156 millones, principal mente relacionados con la
renovacién de préstamos a corto plazo, mientras que en 2013 realizamos pagos de deudas bancarias y financieras por USD 683
millones.

Larelacion total del pasivo —total del activo ascendié a0.22 a1 al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Principales fuentes de financiamiento

Durante 2015, financiamos nuestras operaciones con flujos de efectivo derivados de nuestras operaciones y con financiamiento
bancario adicional. Se utilizaron créditos bancarios a corto plazo segin fueron necesarios durante €l afio.

Deudas financieras

Durante 2015, las deudas bancarias y financieras disminuyeron USD 28 millones, de USD 999 millones al 31 de diciembre de
2014 aUSD 972 millones a 31 de diciembre de 2015.

Las deudas bancarias y financieras consisten principalmente en préstamos bancarios. Al 31 de diciembre de 2015, las deudas
bancarias y financieras denominadas en délares més las deudas bancarias y financieras denominadas en otras monedas y
convertidas a délares representaban 82% del total de las deudas bancarias y financieras.

Para més informacion sobre nuestras deudas financieras, ver la nota 19 “ Deudas bancarias y financieras’ a nuestros estados
contables consolidados y auditados incluidos en este informe anual.

L a tabla siguiente muestra la composicién de nuestras deudas financieras a 31 de diciembre de 2015 y 2014:
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2014

997

1
1

Miles de dolares americanos 2015

Préstamos bancarios...........cc.cccueeue... 971
Giros bancarios en descubierto......... 0
Arrendamientos financieros.............. 1
Total deudas bancariasy financieras 972

999

Nuestras tasas de interés promedio ponderadas antes de impuesto (considerando la contabilidad de coberturas) ascendieron a
1.5% al 31 dediciembre de 2015y a 1.9% al 31 de diciembre de 2014.

Los plazos para el vencimiento de nuestras deudas financieras son los siguientes:

Millones de délares lafoo 1-2 2 -3 afios 3-4 4 -5 afios Mésde5 Total

Al 31 de diciembrede 2015 menos anos afios anos

Deudas bancarias y financieras 748 201 18 972
Intereses a devengar 1 1 2 6
Total 749 202 2 2 2 20 978

Nuestra relacién de deudas bancarias y financieras corrientes respecto del total de deudas bancarias y financieras disminuyé de
0.97 ala 31 dediciembre de 2014 a0.77 a 1 a 31 de diciembre de 2015. Nuestros activos financieros liquidos excedieron €l
total de deudas bancarias y financieras, contabamos con una posicion neta de caja (efectivo y equivalente de efectivo, otras
inversiones corrientes e inversiones de renta fija mantenidas hasta el vencimiento menos deuda financiera total) de USD 1,800
millones a 31 de diciembre de 2015, en comparacion con USD 1,300 millones al 31 de diciembre de 2014.

Para informacién sobre nuestros instrumentos financieros derivados, ver “ Declaracién cuantitativay cualitativa sobre riesgos de
mercado - Contabilizacién de instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura” y la nota 24 “ Instrumentos
financieros derivados’ a nuestros estados contables consolidados y auditados incluidos en este informe anual.

Para informacion acerca de en qué medida nuestras deudas bancarias y financieras son atasafija, ver “ Declaracién cuantitativa

y cualitativa sobre riesgos de mercado” .

Deudas bancarias y financieras significativas

Nuestras deudas bancarias y financieras mas significativas al 31 de diciembre de 2015 eran las siguientes:

Millones de délares americanos

Fecha de desembolso Prestatario Tipo Principal y pendiente Vencimiento final
2015 Tamsa Préstamos bancarios 607 2016
Principalmente en 2015 Siderca Préstamos bancarios 105 2016
2015 Tubocaribe Préstamos bancarios 200 Enero de 2017

Al 31 de diciembre de 2015, Tenaris cumplia con todos sus compromisos.
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C. Investigacion y desarrollo, patentesy licencias, etcétera
Ver Articulo 4.B. “Informacion sobre la Sociedad — Descripcién general del negocio - Investigacion y desarrollo”.
D. Informacidn sobr e tendencias

Principales factores que afectan los precios del petréleo y gas y la demanda de tubos de acero de la industria global de
petréleo y gas

Las ventas a la industria petroleray de gas en todo el mundo representan un elevado porcentaje de nuestros ingresos por ventas
totales, y la demanda de tubos de acero por parte de la industria global de petréleo y gas es un factor significativo que afecta el
nivel general de los volimenes y precios de nuestros productos. La presion hacia la baja de los precios de petréleo y gas por 1o
general da como resultado menor actividad de perforacion de petréleo y gas e inversion en la industria de petroleo y gas 'y, en
consecuencia, menor demanda de nuestros tubos de acero y, en algunas circunstancias, la presion hacia la aza puede significar
una mayor demanda de nuestros clientes del sector de petréleo y gas.

Si bien los precios del petr6leo son similares en la mayoria de las regiones del mundo debido a que el petréleo es un commodity
totalmente comercializable, los precios del gas estan influenciados por factores regionales. En América del Norte, donde la
produccion de gas estéd ampliamente desarrollada y existe un extenso sistema de gasoducto regional, estos factores incluyen la
capacidad de almacenamiento de gas disponible y patrones climéticos estacionales, especialmente |las temperaturas invernales en
los Estados Unidos. Los precios del gas natural licuado, o GNL, han sido establecidos tradicionamente en relacién con los
precios internacionales del petrdleo, en particular en los mercados de GNL més grandes de Asia. Sin embargo, a medida que €l
mercado de GNL se vuelve més global, los precios de GNL también pueden establecerse en relacion con los precios vigentes en
los centros de distribucion de gas regionales.

El precio internacional del petroleo depende de diversos factores. Por €l lado de la oferta, los principales paises productores y
compafiias més importantes frecuentemente han colaborado para equilibrar la oferta (y, por consiguiente, €l precio) del petréleo
en los mercados internacionales. Un elemento decisivo en esta colaboracion ha sido la OPEP. Muchos de nuestros clientes son
sociedades propiedad del estado de paises miembros de esta organizacion. Otro factor que ha afectado € precio internacional del
petréleo son las condiciones politicas y socioecondémicas de paises productores como Libia, Nigeriay Venezuela, asi como la
persistencia de conflictos geopoliticos y armados en laregion de Medio Oriente, donde se encuentra una proporcién significativa
de las reservas de petréleo conocidas en e mundo. Por el lado de la demanda, las condiciones econdmicas y €l nivel de
inventarios de petréleo en los principal es paises industriales del mundo, y recientemente en China, que constituyen los mayores
consumidores de petrdleo, también han jugado un papel significativo en los precios del petrdleo.

Luego de tres afios de precios de petréleo relativamente estables en torno a los USD 100 por barril, los precios comenzaron a
descender a mediados de 2014, una vez que la OPEP confirmd en su reunion de noviembre de 2014 que no reduciria la
produccién para equilibrar la demanda. Los precios del barril alcanzaron niveles inferiores a USD 30 por barril en enero de
2016. En 2014 y 2015, la oferta global de petroleo superd la demanda global de petréleo y originé un aumento de inventarios,
una situacion que se prevé continuard durante la mayor parte de 2016. El colapso de los precios del petréleo ha causado que los
operadores de petréleo y gas reduzcan sus inversiones en exploracion y produccion y ello, a su vez, ha derivado en una severa
contraccion de la demanda y presién sobre los precios de tubos de acero utilizados en la perforacion de petréleo y gasy en las
operaciones asociadas.

Los precios del gas en América del Norte permanecieron bajos luego de la crisis econdmicay financiera de 2008 (menos de $6
por millén de BTU) y cayeron a un nivel menor a $2 por millén de BTU durante la estacion invernal de calefaccion 2015/20186,
cuando la demanda se vio afectada por un clima estacionalmente templado. Durante los Ultimos tres afios, € aumento en la
produccién, principalmente de depositos de gas shale productivos, supero el aumento de la demanda, reduciendo la necesidad de
importar, pero € aumento de la produccion se desacelerd recientemente en respuesta a nuevas reducciones en la actividad de
perforacién dirigida a gas. Los bajos precios estan incentivando la inversién en instalaciones industriales alimentadas agas y se
esta produciendo un cambio de carbdn a gas para la generacién de energia el éctrica, especialmente con la adopcién de las nuevas
reglamentaciones que podrian exigir el retiro de las unidades generadoras a base de carbén mas antiguas. Asimismo, las
instalaciones que habian sido originalmente disefiadas para importar GNL a los Estados Unidos estéan siendo convertidas en
instal aciones de exportacion para aprovechar 10s bajos precios para exportar GNL desde |os Estados Unidos.
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La actividad de perforacion en los Estados Unidos y Canadéa disminuy6 sustancialmente en 2009, pero se recuper6 en 2010 y se
mantuvo en un nivel alto con avances significativos en la eficiencia en materia de perforacion en afios siguientes como resultado
de un incremento en la actividad de perforacion horizontal de petr6leo y gas shale, compensados por una disminucién de la
actividad de perforacion convencional. Sin embargo, a partir de noviembre 2014, la cantidad de equipos en operacion cayo
abruptamente en respuesta a recorte de las inversiones en exploracion y produccion. En e resto del mundo, la actividad de
perforacién aumentd en forma constante en los Ultimos afios, impulsada por perforacién de gas en Medio Oriente y perforacion
offshore, pero comenzé a disminuir en la segunda mitad de 2014 y continu6é disminuyendo en forma constante desde ese
entonces.

En los Ultimos afios, una creciente proporcién del gasto en exploracién y produccion de las compariias petroleras y de gas se ha
destinado a operaciones de perforacién en plataformas marinas, en aguas profundas y no convencionales en las que generalmente
se especifican productos tubulares de alto valor, incluyendo grados de acero especiales y conexiones premium. Los avances
tecnoldgicos en técnicas y materiales de perforacion estan abriendo nuevas éreas para la exploracion y el desarrollo. Las
condiciones de perforacion mas complejas, combinadas con mayores presiones regulatorias y normas industriales mas estrictas
luego de la explosién en el pozo de Macondo en €l Golfo de México estadounidense, exigen nuevos productosy servicios de alto
valor en la mayoria de las areas del mundo. Sin embargo, € elevado costo y los extensos plazos de desarrollo requeridos para
Ilevar a cabo algunos de estos proyectos podria demorar €l desarrollo de nuevos proyectos en un contexto de precios bajosy mas
volétiles.

L os cuadros siguientes presentan el nimero promedio anual de equipos de perforacién activos para el petréleo y gas en Estados
Unidos, Canada, Internacional (todo el mundo, con excepcion de Estados Unidos y Canada, y excluyendo Iran, Sudan, China
continental, Rusia, Siriay, hastajunio de 2012, Irak) y Mundial, tal como lo publica Baker Hughes Inc., para los afios indicados,
asi como el porcentaje de incremento o reduccion con relacién al afio anterior. Baker Hughes, una compariia lider de servicios
petroleros, ha publicado el nimero de equipos en operacion cada mes desde 1975, como indicador general de actividad en los
sectores de petroleo y gas.

Equipos en operacién

2015 2014 2013 2012 2011
INEENACIONEIC) ...ttt 1,167 1,337 1,296 1,165 1,139
CANBUAL ...ttt ettt e e e e eneaaes 193 380 355 365 423
EStados UNITOS.........coiiiiieieieiie ettt stee s st e s s saae s sbn e s senene s ennns 977 1,862 1,761 1,919 1,875
MUNGIGE ...ttt s e e s st e e e s sabe e s sbe e s senenessnens 2,337 3,578 3,412 3,449 3,437

(*) El nimero de equipos de perforacion en actividad a nivel internacional excluye a Siria (discontinuado en febrero de
2013) eincluye alrak a partir de 2013.

Por centaje de aumento (disminucién) con relacién al afio anterior

2015 2014 2013 2012
1= g aT e Lo = | o TSSO (13%) 3% 11% 2%
L@ 7= o - TS (49%) 7% (3%) (14%)
EStA00S UNITOS ......eeueeieeiieieiee ettt st seesae e (48%) 6% (8%) 2%
YT T T (35%) 5% (1%) 0%

(*)El nimero de equipos de perforacion en actividad a nivel internacional excluye a Siria (discontinuado en febrero de
2013) eincluye alrak a partir de 2013.
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E. Compromisos fuera de balance

Al cierre del gercicio 2015, la Sociedad informo los siguientes compromisos financieros, que consistian en garantias
relacionadas con su participacion en la compafiia no consolidada Techgen:

Una garantia corporativa que cubria 22% de las obligaciones de Techgen bajo un acuerdo de préstamo sindicado. Los
fondos del préstamo sindicado fueron utilizados por Techgen para la construccién de las instalaciones. (Para mas
informacion sobre las instalaciones de Techgen, ver Articulo 4. “Estructura organizativa y subsidiarias — Otras
inversiones — Techgen”.) Al 31 de diciembre de 2015, € préstamo de USD 800 millones habia sido totalmente
desembolsado, y €l monto garantizado por la Sociedad ascendia a aproximadamente USD 176 millones. Las principales
restricciones bagjo la garantia corporativa son limitaciones a la venta de ciertos activos y & cumplimiento de ratios
financieros (p. g ., indicador de apalancamiento financiero). Al 31 de diciembre de 2015, Techgen y la Sociedad cumplian
con todos sus compromisos bajo este acuerdo de préstamo sindicado.

Una garantia corporativa que cubria 22% del saldo pendiente de los acuerdos de capacidad de transporte de gas natural
celebrados por Techgen con Kinder Morgan Gas Natural de Mexico, S. deR.L. de C.V., Kinder Morgan Texas Pipeline
LLC y Kinder Morgan Tejas Pipeline LLC por una capacidad de compra de 150,000 millones BTU /gas por dia a partir
del 1 dejunio de 2016, hasta € 31 de mayo de 2036. Al 31 de diciembre de 2015 € saldo pendiente de este compromiso
era de aproximadamente USD 285.0 millones. La exposicion de la Sociedad bajo la garantia en rel acion con estos acuerdos
asciende a USD 62.6 millones, correspondiente a 22% del saldo pendiente.

Asimismo, tenemos varios compromisos fuera de balance, como se describe en la nota 25 “Contingencias, compromisos y
restricciones ala distribucion de utilidades” alos estados contables consolidados y auditados incluidos en este informe anual .

F. Obligaciones contractuales

La tabla siguiente resume nuestras obligaciones contractuales al 31 de diciembre de 2015, y € efecto que se espera que dichas
obligaciones tengan en nuestra liquidez y flujo de efectivo en periodos futuros.

Millones de délares americanos

lafoo 1-2 2-3 3-4 4-5 Masdeb

menos anos anos anos afios afios Total
Al 31 dediciembre de 2015
Deudas bancarias y financieras 748 201 1 1 1 18 972
Intereses a devengar (*) 1 1 1 1 1 2 6
Compromisos de compra 566 3 — — — — 569
Total de obligacionesy compromisos
contractuales 1,316 205 2 2 2 20 1,547

(*) Incluye el efecto de la contabilidad de coberturas.

Los compromisos de compra al 31 de diciembre de 2015 que se exponen en la tabla anterior consisten en compromisos para
comprar acero para la produccion de tubos en Ameérica del Norte por USD 221 millones, y diversos contratos relacionados con
nuestro nuevo laminador de tubos sin costura en Bay City, Texas, por USD 348 millones. Para més informacion sobre nuestros
compromisos de compra ver la nota 25 “Contingencias, compromisos y restricciones a la distribucién de utilidades” a nuestros
estados contables consolidados y auditados incluidos en este informe anual.

G. Acontecimientos recientes

Propuesta de dividendo anual
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El 24 de febrero de 2016, €l consegjo de administracion de la Sociedad propuso, para aprobacion de la asamblea general ordinaria
a celebrarse € 4 de mayo de 2016 € pago de un dividendo anual de USD 0.45 por accion (USD 0.90 por ADS), o
aproximadamente USD 531 millones, que incluye el dividendo anticipado de USD 0.15 por accion (USD 0.30 por ADS), o
aproximadamente USD 177 millones, pagado en noviembre de 2015. En caso de que e dividendo anua sea aprobado por los
accionistas, €l 25 de mayo de 2016 se pagard un dividendo de USD 0.30 por accién (USD 0.60 por ADS), o aproximadamente
USD 354 millones, con fechaa circular sin derecho a pago de dividendo (ex-dividend date) fijada para el 24 de mayo de 2016.

Aumento de capital de Usiminas

El 18 de abril de 2016, la asamblea de accionistas de Usiminas aprobd una emisién de acciones ordinarias por un total de hasta
BRL 1,000 millones (aproximadamente USD 285.7 millones). Los accionistas existentes, incluyendo a NSSMC, Tenaris y su
afiliada Ternium, poseen derechos de preferencia para suscribir el aumento de capital propuesto en cual quier momento antes del
23 de mayo de 2016. Tenaris aln no decidi6 si participard en el aumento de capital; NSSMC, en cambio, se ha comprometido a
suscribir el aumento de capital en su totalidad. No obstante, NSSMC ha supeditado su compromiso a la finalizacién de la
reestructuracion de la deuda financiera de Usiminas. Los derechos de suscripciéon de Tenaris, de ser gercidos, lo facultan a
suscribir hasta 5.1 millones de acciones ordinarias a un precio de BRL5 por accién por un total de hasta BRL25.3 millones
(aproximadamente USD 7.2 millones), y a suscribir (en forma proporcional con otros accionistas que suscriben acciones)
cualquier accién ordinaria no suscripta por los accionistas actuales de Usiminas, también a BRL5 por accién. Tenaris podria
Ilegar atener una participacion mayor, igual o menor en el capital y derechos de voto de Usiminas, dependiendo de si gjerce o no
sus derechos de suscripcién y, en general, del resultado del proceso de suscripcion.

Articulo 6. Consgjeros, directivosy empleados
A. Consgerosy grupo directivo
Consegjo de administracion

La administracion de la Sociedad esta representada por un consgjo de administracion que posee los mas amplios poderes para
actuar en representacion de la Sociedad y llevar a cabo o autorizar todos |os actos y transacciones relativos ala administracion y
enajenacion que se encuentren dentro de su objeto socia y que no estén especificamente reservados por los estatutos o la ley
aplicable a la asamblea general de accionistas. Los estatutos de la Sociedad estipulan que €l consgjo de administracion debe
constar de un minimo de tres y un maximo de quince consejeros; sin embargo, en tanto las acciones de la Sociedad estén listadas
en al menos un mercado regulado, €l nimero minimo de consegjeros debe ser cinco. El consgjo de administracion actual de la
Saociedad esta compuesto por diez consgjeros. Sin embargo, en la proxima asamblea general anual de accionistas, se propondra
gue €l nimero de miembros del consejo de administracidn sea reducido a nueve.

El consgjo de administracion debe reunirse tan frecuentemente como lo requieran los intereses de la Sociedad y por o menos
cuatro veces por afio. La mayoria de los miembros del consejo en gjercicio de sus funciones que estén presentes o representados
en laasamblea del consegjo de administracion constituyen un quérum, y las resoluciones pueden ser adoptadas por €l voto de una
mayoria de consejeros presentes o representados. En caso de empate, el presidente tiene derecho a emitir €l voto decisivo.

Los consgjeros son electos en la asamblea general ordinaria anual de accionistas para prestar sus servicios por periodos
renovables de un afio, segin lo decida la asamblea general de accionistas. La asamblea general de accionistas también determina
el nimero de consejeros que constituird el consejo y su remuneracion. La asamblea general de accionistas puede desvincular a
todos o a cualquier consejero en cualquier momento, con o sin causa, mediante mayoria simple de votos, independientemente de
la cantidad de acciones presentes o representadas en la asamblea.

De acuerdo con los estatutos de la Sociedad, hasta 2020 el Consgjo de Administracion esta autorizado a aumentar € capital
accionario, en forma total o parcial, de vez en cuando, mediante la emisién de acciones dentro de los limites del capital
accionario autorizado, a cambio de compensacion en efectivo, compensacion en especie a un precio o, S las acciones son
emitidas mediante la incorporacion de reservas, por un monto que no debera ser inferior al valor nominal y puede incluir una
prima de acciones segun lo decida €l Consgjo de Administraciéon. Sin embargo, conforme a los estatutos de la Sociedad, los
accionistas existentes de la Sociedad tendran derecho de preferencia para suscribir cualquier nueva Accién emitida en virtud de
la autorizacion otorgada a consegjo de administracion, excepto en los siguientes casos (en los cuales no sera aplicable ningln
derecho de suscripcion preferente):
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cualquier emisién de Acciones (incluyendo, entre otras, la emision directa de Acciones o al momento de gercicio de
opciones, derechos convertibles en Acciones o instrumentos similares convertibles o intercambiables por Acciones) a
cambio de contraprestacién que no sea en efectivo;

cualquier emisién de Acciones (incluyendo emisiones de Acciones gratuitas o sujetas a descuento) por un monto de hasta
1.5% del capital accionario de la Sociedad, a consejeros, gecutivos, agentes, empleados de la Sociedad, sus subsidiarias
directas o indirectas o sus afiliadas (conjuntamente, los "Beneficiarios'), incluyendo, entre otras, la emision directa de
Acciones 0 a momento de g ercicio de opciones, derechos convertibles en Acciones o instrumentos similares convertibles
o intercambiables por Acciones), emitidas como compensacion o incentivo para los Beneficiarios o en relacion con los
mismos (las cuales podran ser emitidas por € consegjo de administracion conforme a los términos y condiciones que
considere apropiados).

La siguiente tabla detalla los nombres de los actuales consgjeros de la Sociedad, su cargo respectivo en el consgjo, la funcion
principal que desempefian, |os afios como consgerosy edad. En la proxima asamblea general anual de accionistas se propondra
gue la totalidad de los consgjeros actuales, excepto el Sr. Carlos Franck, sean nuevamente designados como consegjeros y que
cada uno de ellos se desempefie en el cargo hasta la préxima asamblea anual general que trate las cuentas anuales de la Sociedad
por €l gercicio 2016.

Afios Edad al 31 de
como diciembrede
Nombre Cargo Funcion principal consgero 2015
Roberto Bonatti® Consgjero Presidente de San Faustin 13 66
Carlos Condorelli Consgjero Consgjero de Tenarisy Ternium 9 64
Carlos Franck Consgjero Presidente de Inverban 13 65
Roberto Monti Consgjero Miembro del Consgjo de 11 76
Administracion de Petrobras
Energia
Gianfelice Mario Rocca® Consgjero Presidente del Consgjo de 13 67
Administracion de San Faustin
Paolo Rocca® Consgjero Presidente del Consgjo de 14 63
Administracion y CEO de Tenaris
Jaime Serra Puche Consgjero Presidente de S.A.1. Consultores 13 64
Alberto Va secchi Consgjero Consgjero de Tenaris 8 71
Amadeo Véazquezy Vézquez  Consgjero Consgjero de Tenaris 13 73
Guillermo Vogel Consgjero Vicepresidente de Tamsa 13 65

(1) Paolo Roccay Gianfelice Rocca son hermanos, y Roberto Bonatti es primo hermano de Paolo y Gianfelice.

Roberto Bonatti. El sefior Bonatti es miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad. El es nieto de Agostino Rocca,
fundador del grupo Techint, un grupo de empresas controladas por San Faustin. A 1o largo de su carrera en el grupo Techint ha
participado especificamente en los sectores de ingenieria, construccion y corporativo. Ingresd a grupo Techint en 1976, como
ingeniero residente en Venezuela. En 1984, fue designado director de San Faustin y, desde 2001 ha sido su presidente.
Asimismo, el sefior Bonatti es el actual presidente de Sadma Uruguay S.A. También es miembro del Consegjo de Administracién
de Ternium. El sefior Bonatti es de nacionalidad italiana

Carlos Condorelli. El sefior Condorelli es miembro del Consejo de Administracién de la Sociedad. Se desempefié como nuestro
Director de Administracion y Finanzas (CFO) desde octubre de 2002 a septiembre de 2007. También es miembro del Consegjo de
Administracion de Ternium. Comenzo su carrera en € grupo Techint en 1975 como analista en e departamento contable y
administrativo de Siderar SA.l.C., o Siderar. Se desempefié en varias funciones en Tenaris y en otras sociedades del grupo
Techint, incluyendo las de director financiero y administrativo de Tamsa y presidente del Consgjo de Administracion de
Empresa Distribuidora La Plata S.A., o Edelap, una empresa de servicios publicos de Argentina. El sefior Condorelli es de
nacionalidad argentina.

Carlos Franck. El sefior Franck es miembro del Consgjo de Administracion de la Sociedad. El es presidente de Inverban SA.,
miembro del Consegjo de Administracion de Siderca, Techint Holdings S.ar.l. y Siderar. Posee responsabilidades financieras, de
planeamiento y control en subsidiarias de San Faustin. El sefior Franck se desempefia como tesorero del Consegjo de la
Universidad Di Tellay como presidente de Adobe, una ONG argentina. El sefior Franck es de nacionalidad argentina. Carlos
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Franck tiene intenciones deretirarse y, por lo tanto, en la préxima asamblea general anual de accionistas no sera propuesto como
candidato parael Consgjo de Administracion.

Roberto Monti. El sefior Monti es miembro del Consgjo de Administracion de la Sociedad. El es miembro del Consgjo de
Administracion de Petrobras Energia. Ocup0 € cargo de vicepresidente de Exploracién y Producciéon de Repsol YPF y fue
presidente del Consgjo de Administracion y CEO de Y PF. También fue presidente de Dowell, subsidiaria de Schiumberger, y
presidente de la division Wire & Testing de Schlumberger para el hemisferio oriental de América Latina. El sefior Monti es de
nacionalidad argentina.

Gianfelice Mario Rocca. El sefior Rocca es miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad. El es nieto de Agostino
Rocca. Es presidente del Consgjo de Administracion de San Faustin, consgjero de Ternium, presidente de Humanitas Group y
presidente de Tenova Sp.A. Ademés, es integrante del Consgjo de Administracién o del comité gecutivo de diversas
sociedades, entre ellas Allianz S.p.A., Brembo y Buzzi Unicem. Es presidente de Assolombarda, la mayor asociacion territorial
de empresarios de Italia, y miembro de Confindustria (organizacion de empleadores de Italia). Asimismo, es miembro de la Junta
Directiva de EIT (European Institute of Innovation and Technology). Es presidente de la Universidad Humanitas, miembro del
Consgjo de la Universidad Bocconi, miembro del Comité Asesor de Politecnico di Milano, Allianz Group, el Comité Ejecutivo
de Aspen Ingtitute, la Comision Trilateral y el Comité Asesor Europeo del Harvard Business School. El sefior Rocca es de
nacionalidad italiana.

Paolo Rocca. El sefior Rocca es el presidente del Consejo de Administracion y CEO de la Sociedad. Es nieto de Agostino Rocca.
También es presidente del Consgjo de Administracién de Tamsa. Asimismo es presidente del Consgjo de Administracion de
Ternium, director y vicepresidente de San Faustin y director de Techint Financial Corporation N.V. Es miembro del Comité
Ejecutivo de la Asociacién Mundial del Acero. El sefior Rocca es de nacionalidad italiana.

Jaime Serra Puche. El sefior Serra Puche es miembro del Consgjo de Administracion de la Sociedad. El es presidente de S.A.l.
Consultores, una firma de consultoria mexicana, y consgjero de Mexico Fund, Grupo Vitro, Grupo Modelo y Alpek S.A. El
sefior Serra Puche ocup0 |os cargos de subsecretario de Ingresos, secretario de Comercio e Industriay secretario de Hacienda de
México. El tuvo a su cargo las negociaciones y la implementacion del TLCAN. El sefior Serra Puche es de nacionalidad
mexicana.

Alberto Valsecchi. El sefior Valsecchi es miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad. Se desempefié como nuestro
director general de operaciones desde febrero de 2004 hasta julio de 2007. Se uni6 a grupo Techint en 1968 y ha ocupado varios
cargos dentro de Tenaris y otras compafias del grupo Techint. Se ha retirado de sus funciones gjecutivas. También es miembro
del Consejo de Administracién de San Faustin y presidente del Consegjo de Administracion de Dalmine, un cargo que asumi6 en
mayo de 2008. El sefior Valsecchi es de nacionalidad italiana.

Amadeo Véazquez v Vézquez. El sefior Vazquez y Vazquez es miembro del Consgjo de Administracion de la Sociedad. Es
director independiente suplente de Gas Natural BAN, S.A., de Grupo Gas Natural Fenosa. Es miembro del comité asesor de la
Fundacion de Investigaciones Econémicas Latinoamericanas y miembro de Asociacion Empresaria Argentina. Se desempefié
como CEO del Banco Rio de la Plata S.A. hasta agosto de 1997, consgjero independiente y presidente del Comité de Auditoria
de BBV A Banco Francés S.A. hasta 2003, y presidente del Consgjo de Administracion de Telecom Argentina S.A. hasta abril de
2007. El sefior Vazquez y Vazquez es de nacionalidad espafiolay argentina.

Guillermo Vogel. El sefior Vogel es miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad y ocupa el cargo de vicepresidente
de finanzas. Es vicepresidente de Tamsa, presidente de Grupo Collado, Exportaciones IM Promocién y Canacero, miembro del
Consgjo de Administracion de Techint, S.AA. de C.V., Corporacion Alfa, Universidad Panamericana — IPADE, Rassini,
Corporacién Mexicana de Inversiones de Capital, Innovare, Grupo Assay €l American Iron and Steel Institute. Asimismo, es
miembro de The Trilateral Commission y miembro de la junta directiva internacional de The Manhattan School of Music. El
sefior Vogel es de nacionalidad mexicana.

L os sefiores Monti, Serra Puchey Vézquez y Vazquez son consejeros independientes conforme a los estatutos de la Sociedad.

Responsabilidad de los consejeros

Conforme a la ley de Luxemburgo, un consegjero puede ser responsable frente a la Sociedad por cualquier dafio causado por la
conducta deshonesta de dicho consgjero durante su desempefio en la administracién de la Sociedad. Asimismo, |os consejeros
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seran solidariamente responsables frente a la Sociedad, sus accionistas u otros terceros en caso de que la Sociedad, sus
accionistas o dichos terceros sufran una pérdida debido a la violacion por parte de uno o més de los consgjeros de la ley de
sociedades comerciales de Luxemburgo o los estatutos de la Sociedad, siempre que las pérdidas sean independientes y separadas
de las pérdidas sufridas por la Sociedad. El consgjero sera eximido de dicha responsabilidad solidaria Uinicamente con respecto a
los incumplimientos de los cuales no haya sido parte, siempre que ninguna conducta deshonesta sea atribuible a dicho consegjero
y dicho consgiero natifique tales incumplimientos en la primera asamblea general celebrada después de que hubiere tomado
conocimiento de los mismos.

La Sociedad puede iniciar acciones por dafios en contra de consgjeros mediante una resolucion de la asamblea general de
accionistas aprobada por mayoria simple, independientemente del nimero de acciones representadas en la asamblea. En general,
se debe iniciar la demanda dentro de los cinco afios de ocurrida la accién u omisién por la cua puede resultar aplicable la
responsabilidad o, en caso de que la accién u omisién hubiera sido encubierta de manera fraudulenta, a partir de la fecha en la
gue se descubrid la accion u omision pertinente.

Constituye una practica habitual en Luxemburgo que los accionistas eximan expresamente a los miembros del consgjo de
administracion de cualquier responsabilidad derivada de o relacionada con el gercicio de sus funciones @ momento de
aprobacion de las cuentas anuales de la Sociedad en la asamblea genera de accionistas. Sin embargo, dicha exoneracion no
eximira a los consgjeros de la responsabilidad por dafios causados a la Sociedad por actos de administracion inadecuada no
revelados o violaciones no reveladas de la ley de sociedades comerciales de Luxemburgo o los estatutos de la Sociedad, ni
eximira a los consgjeros de la responsabilidad por cualquier pérdida persona sufrida por nuestros accionistas en forma
independiente y separada de | as pérdidas sufridas por la Sociedad debido a una violacion, ya searevelada o no revelada, delaley
de sociedades comerciales de Luxemburgo o los estatutos de la Sociedad.

Conforme a la ley de Luxemburgo, cualquier consgjero que tenga un conflicto de intereses con respecto a una transaccion
sometida a la aprobacion del consejo de administracion podra no participar en las deliberaciones relativas a dicha transaccion y
debera informar dicho conflicto a consgjo y solicitar que se haga constar su declaracion en las actas de la asamblea. Sujeto a
ciertas excepciones, las transacciones en las cuales cualquier consgjero pueda haber tenido un interés que esté en conflicto con
los intereses de la Sociedad, debe reportarlas en la asamblea general de accionistas siguiente a cualquiera de dichas
transacciones.

Auditores

Los estatutos de la Sociedad estipulan el nombramiento de una firma de auditoria independiente de conformidad con las leyes
aplicables. La principal responsabilidad del auditor es auditar los estados contables anuales de la Sociedad y presentar un
informe sobre dichos estados contables a la asamblea anual de accionistas. Conforme a las leyes aplicables, los auditores son
elegidos entre los miembros del  Instituto de Auditores Independientes de Luxemburgo (Institut des réviseurs d’ enterprises). Los
auditores son designados por los accionistas en base a la recomendacion de nuestro Comité de Auditoria, mediante una
resolucion adoptada por mayoria simple, sin considerar el niUmero de Acciones representadas en la asamblea, para desempefiarse
durante un afio, por plazos renovables. Los auditores podran ser removidos en cualquier momento por la asamblea de
accionistas, con o sin causa. La ley de Luxemburgo no permite que |os consejeros presten sus servicios de manera simultanea
como auditores independientes. Como parte de sus funciones, |os auditores dependen directamente del comité de auditoria.

El comité de auditoria es responsable entre otras cosas, de la supervision de los auditores independientes de la Sociedad. El
comité de auditoria ha adoptado en su reglamento una politica de pre-aprobacién de servicios de auditoria y otros servicios
permitidos que brinden los auditores independientes. Conforme a la politica, el comité de auditoria hace sus recomendaciones a
la asamblea de accionistas sobre la continuidad o cancelacién en la contratacion del auditor independiente. Anualmente el comité
de auditoriarevisajunto con lagerenciay el auditor independiente € plan de auditoria, los servicios relacionados a la auditoriay
otros servicios no relacionados con la auditoria, y aprueba los honorarios, ad-referendum de la asamblea general de accionistas.
La asamblea general de accionistas normalmente aprueba dichos honorarios de auditoria y autoriza a comité de auditoria a
aprobar cualquier aumento o reasignacion de dichos honorarios de auditoria segiin sea necesario, apropiado o conveniente en las
circunstancias. El comité de auditoria delega en su presidente la autoridad para considerar y aprobar, en nombre del comité de
auditoria, servicios adicionales no relacionados a la auditoria que no hubiesen sido contemplados al momento de la contratacion,
los cuales deben ser reportados a los otros miembros del comité de auditoria en la siguiente reunién. Ningun servicio que no sea
aprobado por €l comité de auditoria puede ser prestado por el auditor independiente.
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Nuestros auditores independientes por el gercicio concluido € 31 de diciembre de 2015, designados por la asamblea general de
accionistas celebrada €l 6 de mayo de 2015, han sido PricewaterhouseCoopers Société Coopérative, Cabinet de révision agréeé,
en relacion con todas nuestras cuentas anuales 'y estados contabl es.

Grupo directivo

Nuestro actual grupo directivo alafecha de emision de este informe anual esta formado por:

Edad al 31de
31 dediciembre de 2015

Nombre Cargo

Paolo Rocca Presidentey CEO 63
Edgardo Carlos Director de Administracion y Finanzas (CFO) 49
Gabriel Casanova Director de Cadena de Abastecimiento 57
Vincenzo Crapanzano Director Industrial 63
Algjandro Lammertyn Director de Planeamiento 50
Paola Mazzoleni Directora de Recursos Humanos 39
Marcelo Ramos Director de Tecnologia 52
German Cura Director Regional — Américadel Norte 53
Sergio delaMaza Director Regional — América Central 59
Renato Catallini Director Regional - Brasil 49
Javier Martinez Alvarez Director Regional — Cono Sur 49
Gabriel Podskubka Director Regional — Hemisferio Oriental 42
Sergio Tosato Director Regiona — Europa 66

Paolo Rocca. El sefior Rocca es el presidente del Consejo de Administracion y CEO de la Sociedad. Es nieto de Agostino Rocca.
Asimismo es presidente del consgjo de administracion de Ternium, director y vicepresidente de San Faustin y director de Techint
Financial Corporation N.V. Es miembro del Comité Ejecutivo de la Asociacién Mundial del Acero. El sefior Rocca es de
nacionalidad italiana.

Edgardo Carlos. El sefior Carlos presta sus servicios actualmente como Director de Administracion y Finanzas (CFO) y desde
mayo de 2016 también asumié responsabilidad por la tecnologia de informacion. Ingreso a Grupo Techint en 1987, en €l areade
contabilidad de Siderar. Tras desempefiarse como gerente financiero de Sidor, en Venezuela, se incorpord a Tenaris en 2001
como nuestro director financiero. En 2005 fue designado gerente de administracién y finanzas para América del Nortey en 2007
fue designado director de administracion y finanzas para América Central. En 2009 fue designado director de planificacién
econdmicay financiera, hasta que asumié su actual cargo. El sefior Carlos es de nacionalidad argentina.

Gabriel Casanova. El sefior Casanova es actualmente nuestro director de la cadena de abastecimiento y, como tal, es responsable
de la gecucion de todas las entregas contractuales a los clientes. Luego de graduarse como ingeniero naval e ingeniero
mecanico, ingresd a departamento de exportaciones de Siderca en 1987. En 1995, fue nombrado Representante en Jefe de
Siderca en China y desde 1997 a 2009 se desempefié en diversos cargos en €l area comercia de Dalmine. En 2009, fue
nombrado jefe de nuestra red de cadena de abastecimiento y en octubre de 2012 asumi6 su cargo actual. El sefior Casanova es de
nacionalidad argentina.

Vincenzo Crapanzano. El sefior Crapanzano es actualmente nuestro director industrial, cargo que asumi6 en abril de 2011.
Anteriormente se desempefié como director regional de Europa, director del &rea mexicanay vicepresidente gjecutivo de Tamsa.
Antes de unirse a Tenaris, ocup6 diversos cargos en Grupo Falck desde 1979 hasta 1989. Cuando Dalmine adquirié los activos
tubulares de Grupo Falck en 1990, fue nombrado director general de la divisién de tubos estirados en frio. El sefior Crapanzano
es de nacionalidad italiana.

Aleglandro L ammertyn. El sefior Lammertyn es actualmente nuestro director de planificacion, cargo que asumié en abril de 2013.
Comenzdé su carrera en Tenaris en 1990. Anteriormente se desempefid como asistente del CEO en temas de mercadotecnia,
organizacion y asignacion de plantas, director de la cadena de abastecimiento, director comercial y director regional para €l
Hemisferio Oriental. El sefior Lammertyn es de nacionalidad argentina.

Paola Mazzoleni. Paola Mazzoleni actualmente se desempefia como nuestra directora de recursos humanos, cargo que asumio el
1 de enero de 2016. Luego de graduarse en Filosofia, comenz6 su carrera en Dalmine en 2001 en el departamento de recursos
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humanos, a cargo de la busqueda y seleccion de personal. Luego coordind € Programa Global de Capacitacion y fue jefa
regional de TenarisUniversity en Italia. Fue designada directora de recursos humanos en Rumania en 2008, en Italiaen 2012 y
en los Estados Unidos en 2014. Paola Mazzoleni es de nacionalidad italiana.

Marcelo Ramos. El sefior Ramos se desempefia actualmente como nuestro director de tecnologia y es responsable de la
tecnologia y la calidad. Anteriormente se desempefié como director de calidad corporativo y director gerente de NKKTubes en
nuestras operaciones en Japon. Se unid al grupo Techint en 1987 y ha ocupado varios cargos en Tenaris. Asumio su cargo actual
en abril de 2010, cuando los departamentos de tecnologiay calidad se combinaron. El sefior Ramos es de nacionalidad argentina.

German Curd. El sefior Cura presta actualmente servicios como nuestro director regional para América del Norte. Es ingeniero
naval y trabaj6 por primeravez en Siderca en 1988. Anteriormente, prestd sus servicios como director de exportacion de Siderca,
director de exportaciones y director comercial de Tamsa, gerente de ventas y mercadotecnia de nuestra oficina del Medio
Oriente, presidente de Algoma Tubes, presidente y CEO de Maverick Tubulars y presidente y CEO de Hydril, director de la
unidad de negocios de Tenaris Qilfield Services y director comercial de Tenaris. El fue también miembro del Consgjo de
Administracion de API. Ocupd su cargo actual en octubre de 2006. El sefior Cura es de nacionalidad estadounidense.

Sergio de la Maza. El sefior de la Maza es actualmente nuestro director regional para América Central, asi como director y
vicepresidente g ecutivo de Tamsa. Anteriormente se desempefid como nuestro director regional — México. Ingresd a Tamsa en
1980 y, de 1983 a 1988, trabaj6 en varias posiciones en Tamsa y Dalmine. Posteriormente fue nombrado gerente de la nueva
fébrica de tubos de Tamsa y, maés tarde, gerente de manufactura y director de calidad de Tamsa. Ocupé luego los puestos de
director de manufactura de Siderca. En 2006 asumio su cargo actual. El sefior de la Maza es de nacionalidad mexicana.

Renato Catallini. El sefior Catallini es actualmente nuestro director regional para Brasil, cargo que asumié en octubre de 2012
luego de haberse desempefiado como nuestro director de la cadena de abastecimiento desde agosto de 2007. Ingresd a Tenaris
en 2001 en € éarea de administracion de abastecimiento, como gerente general de Exiros Argentina. En julio de 2002 fue
designado director de operaciones y posteriormente, en enero de 2005 fue director general de Exiros. Antes de ingresar a
Tenaris, se desempefid durante diez afios en €l sector de energia, trabajando para TGN, Nova Gas Internacional, TransCanada
Pipelinesy TotalFinaElf, entre otras empresas. El sefior Catallini es de nacionalidad argentina e italiana.

Javier Martinez Alvarez. El sefior Martinez Alvarez es actualmente nuestro director regional para el Cono Sur, cargo que asumio
en junio de 2010. Anteriormente se desempefié como director regional para €l area andina. Comenz6 su carrera en € grupo
Techint en 1990, ocupando diferentes puestos, incluyendo gerente de planeamiento en Siderar y director comercia en Ternium-
Sidor. En 2006 se incorpord a Tenaris como director regional para Venezuela. El sefior Martinez Alvarez es de nacionalidad
argentina.

Gabriel Podskubka. El sefior Podskubka es actual mente nuestro director regiona para el Hemisferio Oriental, con base en Dubai.
Asumio su cargo actual en abril de 2013 luego desempefiarse como jefe de nuestras operaciones en Europa Oriental durante
cuatro afios. Tras graduarse como ingeniero industrial, se incorpor6 a Grupo Techint en 1995, en el departamento de marketing
de Siderca. Ocup6 varios puestos en las areas de marketing, comercial e industrial hasta su designacion como director de ventas
de petréleo y gas en los Estados Unidos en 2006. El sefior Podskubka es de nacionalidad argentina.

Sergio Tosato. El sefior Tosato se desempefia actualmente como director regional para Europa, cargo que asumié en abril de
2015. El sefior Tosato ingresd a Dalmine en 1974 en € érea de organizacion de personal, y ha desempefiado muchos cargos
dentro de Tenaris, incluyendo €l de director de coordinacion industrial, director de operaciones en Siderca y director de
manufactura en Dalmine. Desde 2013 se ha desempefiado como director de expansion industrial, siendo responsable del
proyecto del laminador greenfield de tubos sin costura en Bay City, Texas, hasta que asumio el cargo actual. El sefior Tosato es
de nacionalidad italiana.

B. Remuneracion

La remuneracion de los miembros del consejo de administracion de la Sociedad se determina en la asamblea general ordinaria
anual de accionistas. Cada miembro del consgjo de administracion recibié como remuneracion por tal posicién por €l gercicio
2015 un monto de USD 85,000. El presidente del comité de auditoria recibié como remuneracion adicional un monto de
USD 65,000 mientras que los deméas miembros del comité de auditoria recibieron un monto adicional de USD 55,000. Conforme
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a los estatutos de la Sociedad, los miembros del comité de auditoria no serén aptos para participar en ningin plan de
compensacion de incentivos para empleados de la Sociedad o de cualquiera de sus subsidiarias.

Durante los gercicios concluidos € 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, la remuneracién en efectivo de los consgjeros y
directivos de la Sociedad fue de USD 28.8 millones, USD 26.0 millonesy USD 28.1 millones, respectivamente. Asimismo, los
consgjeros y directivos de la Sociedad recibieron 540,000, 567,000 y 534,000 cuotas parte por un monto total de USD 5.4
millones, USD 6.2 millones y USD 5.6 millones, respectivamente, en relacién con nuestro programa de retencidn e incentivos a
largo plazo para empleados descripto en la nota O (2) “ Deudas sociales — Otros beneficios a largo plazo” a nuestros estados
contables consolidados y auditados incluidos en este informe anual.

No se ha celebrado ningin contrato de servicios entre ningun director y Tenaris que estipulen beneficios significativos al
momento de finalizacion de larelacion laboral .

C. Précticas del consg o de administracion

Ver A. “— Consgjeros, Grupo directivo y Empleados — Consgjeros y Grupo directivo — Consgjo de Administracion”.

Comité de auditoria

Conforme a los estatutos de la Sociedad, complementados por el reglamento del comité de auditoria, en tanto sus acciones
coticen en por lo menos una bolsa de valores, la Sociedad debe tener un comité de auditoria formado por tres miembros, y todos
ellos deben calificar como consejeros independientes conforme a los estatutos de la Sociedad.

Conforme alos estatutos de la Sociedad, un consejero independiente es aquel que:
* no tiene ni hatenido un puesto g ecutivo en la Sociedad o en alguna de sus subsidiarias en los Ultimos cinco afios;

* N0 €S una persona que nos controle, directa o indirectamente, ni es miembro del consegjo de administracién de una
sociedad que nos controle directa o indirectamente;

* no tiene (ni est4 afiliado a una sociedad o entidad que tenga) una relacion de negocios importante con nosotros, nuestras
subsidiarias 0 nuestro accionista mayoritario;

* no esta ni ha estado afiliado con, ni empleado por un auditor que trabaje o haya trabagjado con nosotros, nuestras
subsidiarias o0 nuestro accionista mayoritario durante un plazo de cinco afios; y

* No es conyuge, padre, hermano o pariente hasta en tercer grado de cual quiera de las personas arriba mencionadas.

El consglo de administracion de la Sociedad posee un comité de auditoria compuesto por tres miembros. El 6 de mayo de 2015,
el consgo de administracion de la Sociedad volvidé a nombrar a Jaime Serra Puche, Amadeo Vazquez y Vézquez y Roberto
Monti como miembros del comité de auditoria. Estos tres consgjeros de nuestro comité de auditoria se desempefian en carécter
de consgjeros independientes de acuerdo con |os estatutos de la Sociedad.

Conforme a los estatutos de la Sociedad el comité de auditoria debe reportar periédicamente a consegjo de administracion sobre
sus actividades y sobre la adecuacion de los sistemas de control interno sobre el reporte financiero una vez a afio cuando los
estados contables anuales son aprobados. Asimismo, el reglamento del comité de auditoria establece entre otras cosas las
funciones y responsabilidades del comité de auditoria. El comité de auditoria asiste a consgjo de administracién en sus
responsabilidades de supervision de los estados contables y de la independencia, €l desempefio y los honorarios de nuestros
auditores independientes. El comité de auditoria ademas desempefia otras obligaciones asignadas a él por el consgo de
administracion de la Sociedad.

Ademés, los estatutos de la Sociedad requieren que € comité de auditoria revise las “operaciones materiales’, tal como dicho
término esta definido en los estatutos de la Sociedad, en las que participe la Sociedad o sus subsidiarias con “partes
relacionadas’, tal como se define dicho término en los estatutos de la Sociedad, para determinar si sus términos son congruentes
con las condiciones de mercado y justas para la Sociedad y/o sus subsidiarias. En el caso de operaciones materiales realizadas
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por las subsidiarias de la Sociedad con partes relacionadas, € comité de auditoria de la Sociedad revisara aquellas operaciones
en las que participen aquellas subsidiarias cuyos consejos de administracion no tengan miembros independientes.

De acuerdo con los estatutos de |a Sociedad, complementados por el reglamento del comité de auditoria, una operacion material
€s.

cualquier operacion entre la Sociedad o sus subsidiarias y partes relacionadas (x) por un valor individua equivalente o
mayor a USD 10 millones, o (y) con un valor individual menor a USD 10 millones, cuando € monto total reflejado en los
estados contables de los cuatro trimestres fiscales de la Sociedad anteriores a la fecha de determinacién de cualquier serie
de transacciones por dicho menor valor que pueda ser considerado como parte de una transaccion Unica o individual (sin
incluir operaciones que fueron revisadas y aprobadas por el comité de auditoria de la Sociedad o su consgo de
administracion, segun corresponda, o los miembros independientes del consgjo de administracion de cualquiera de sus
subsidiarias) excede 1.5% de las ventas netas consolidadas de la Sociedad realizadas en el gercicio anterior al cua se
realizala determinacion;

cualquier operacion de reorganizacion corporativa (incluyendo fusion, escision o transferencia masiva de una empresa)
gue afecte ala Sociedad para beneficio de, o que involucre a, una parte relacionada; y

cualquier operacion de reorganizacion corporativa (incluyendo fusién, escision o transferencia masiva de una empresa) no
revisada ni aprobada por los miembros independientes del consgjo de administracion de cualquiera de las subsidiarias
directas o indirectas de la Sociedad que afecten a cualquiera de las subsidiarias directas o indirectas de la Sociedad para
beneficio de, o queinvolucre a, una parte relacionada.

El comité de auditoria esta facultado (al grado méaximo que permite la legislacion aplicable) para requerir de la Sociedad y las
subsidiarias pertinentes cualquier informacion necesaria para revisar cualquier operacion material. Una operacion con partes
relacionadas no se podra llevar a cabo sin previa revision del comité de auditoria de la Sociedad y |a aprobacion del consgjo de
administracion, a menos que: (i) las circunstancias de la operacién propuesta justifiquen que debe realizarse antes de ser revisada
por nuestro comité de auditoria de la Sociedad o aprobada por el consgjo de administracion, y (ii) la parte relacionada esté de
acuerdo en dar marcha atrés a la operacion si el comité de auditoria 0 € consejo de administracion de la Sociedad no la
aprueban.

El comité de auditoria tiene autoridad para contratar asesores independientes y otros asesores para revisar |0s asuntos especificos
gue € comité considere necesario para cumplir con su deber y llevar a cabo cualquier investigacion necesaria para cumplir con
sus responsabilidades, y tiene acceso directo a los auditores internos y externos de la Sociedad, asi como a la administracién y
empleados de Tenaris, y sujeto alas leyes aplicables, a sus subsidiarias.

D. Empleados

La siguiente tabla muestra el nimero de empleados de Tenaris:

Pais 2015 2014 2013

ATGENINA ...t 5,388 6,421 6,379
MEXICO .oovoviririsi s 5,101 5518 5,290
2,190 3,549 3,449

2,050 3,835 3,309

2,030 2,352 2,352

1,624 1,725 1,637

636 614 627

546 1,225 1,280

532 677 711

508 588 565

1,136 1,312 1,226

Total empleados..........cccvieienieci s 21,741 27,816 26,825
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Estimamos que la demanda global de productos OCTG disminuyd 37% en 2015 y en 2016 podria caer un 20% con respecto al
nivel de 2015. Nuestra ndmina se redujo un 22% durante 2015 debido a que ajustamos nuestras operaciones para hacer frente al
nuevo entorno. Estamos reduciendo nuestros costos laborales a nivel mundia a través de un amplio conjunto de medidas, a la
VEez que preservamos nuestras competencias clave y mantenemos el foco en larelacion con nuestras comunidades.

Aproximadamente 55% de nuestros empleados pertenecen a sindicatos. Consideramos que | as relaciones con nuestros empleados
y sus sindicatos en cada uno de los paises en los que poseemos instalaciones de produccion son buenas o satisfactorias, y no
hemos tenido una huelga significativa u otros conflictos laborales con impacto material en nuestras operaciones en los Ultimos
cinco afos. En algunos paises en los cuales poseemos instal aciones de produccion significativas (tales como Argentinay Brasil),
las fluctuaciones significativas en los tipos de cambio, junto con las presiones inflacionarias, afectan nuestros costos,
incrementan las exigencias de la mano de obray podrian generar un mayor nivel de conflictos laborales en el futuro.

E. Titularidad delas acciones

Tenemos conocimiento de que el nimero total de acciones de la Sociedad (en forma de acciones ordinarias 0 ADS) en poder de
nuestros consgjeros y directivos a la fecha de este informe anual era de 1,400,603, que representan 0.12% de nuestras acciones
en circulacion.

Latabla siguiente proporcionainformacién relativa a la propiedad accionaria de nuestros consgjeros y directivos:

Consgjero o director € ecutivo NUmer o de acciones detentadas
GUIIIEIMO VOGEL ... 1,325,446
Carlos ConAOrelli..........oueuervireiieieiirsce e 67,211
Edgardo Carlos........ccoereirennerieese e 4,000
Gabriel POASKUDKAL........c.coeviiiineeeceeee e 3,946
TOAl s 1,400,603

Articulo 7. Accionistas mayoritariosy operaciones con partesrelacionadas
A. Accionistas mayoritarios

Latabla siguiente muestra la propiedad de nuestras acciones por (1) los principales accionistas de la Sociedad (personas fisicas o
juridicas que notificaron ala Sociedad tenencias que exceden 5% del capital accionario de la Sociedad), (2) accionistas publicos
no afiliados, y (3) los consgjeros y directivos de la Sociedad en conjunto. Los datos que se incluyen a continuacion se basan en la
informacion més reciente proporcionada a la Sociedad:

I dentidad de persona o grupo Numero Porcentaje
SaN FAUSIND ...ttt ae s 713,605,187 60.45%
Aberdeen Asset Management PLC @ ...........cccceeeievecrercvecrnienns 78,440,329 6.64%

Consgjeros 0 direCtivos en CONJUNED..........ceeveereerenieereesesie e 1,400,603 0.12%
PUBIICO ...t 387,090,711 32.79%

TOAl e 1,180,536,830 100.00%

(1) SanFaustin estitular de todas sus acciones en la Sociedad a través de su subsidiaria totalmente controlada Techint Holdings S.ar.l. Lafundacion
privada bajo el derecho holandés (Sichting) Rocca & Partners Stichting Administratiekantoor Aandelen San Faustin ("RP STAK") posee suficientes
derechos de voto en San Faustin para controlar dicha entidad. Ninguna persona o grupo de personas gjerce control mayoritario en RP STAK.

(2) Enabril de 2016, Aberdeen Asset Management PL C informé a Tenaris que |e habia sido delegado el derecho a gjercer los derechos de voto sobre
58,945,801 de las acciones de Tenaris que representan 4.99% de |os votos de Tenaris.

Los derechos de voto de los principales accionistas de la Sociedad no difieren de los derechos de voto de otros accionistas.
Ninguna de sus acciones en circulacion posee derechos de control especiales. No existen restricciones sobre los derechos de
voto, ni existen acuerdos, seguin el conocimiento de la Sociedad, entre sus accionistas que puedan generar restricciones a la
transferenciade las acciones o a gjercicio de derechos de voto.
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La Sociedad no tiene conocimiento de ningin acuerdo significativo u otros acuerdos en los cuales la Sociedad sea parte y que
entren en vigor, se modifiquen o rescindan en el caso de cambio de control de la Sociedad. La Sociedad no tiene conocimiento
de ninglin acuerdo cuya operacién pudiera resultar en un cambio de control de la Sociedad a una fecha posterior.

B. Operaciones de partesrelacionadas

Tenaris participa en diversas operaciones con partes relacionadas, seglin se detallan a continuacion. Las operaciones
significativas con partes relacionadas se encuentran sujetas alarevisién del comité de auditoria del consejo de administracién la
Saciedad y los requerimientos de la ley de Luxemburgo. Para més detalles sobre el proceso de aprobacion de operaciones con
partes relacionadas, ver Articulo 6.C. “Consgjeros, directivos'y empleados - Practicas del Consgjo de Administracion - Comité
de Auditoria’.

Comprade productos de acero y materia prima

Dentro del giro ordinario del negocio, compramos barras de acero redondas, productos de acero plano y otra materia prima a
Ternium o a sus subsidiarias. Estas compras se realizan en términos y condiciones similares a las ventas que hacen estas
sociedades a terceros no relacionados. Estas transacciones incluyen:

Compras de barras de acero redondas efectuadas bajo un contrato a largo plazo para uso en nuestras operaciones de
tubos de acero sin costura en México, que ascendieron a $46 millones en 2015, $170 millones en 2014 y $157 millones
en 2013.

Compras de productos de acero plano para uso en la produccién de tubos con costura 'y accesorios, que ascendieron a
$48 millones en 2015, $50 millones en 2014 y $50 millones en 2013.

Compras de componentes de metal para construccion para nuestro nuevo laminador en México, que ascendieron a $1
millén en 2015, $3 millones en 2014 y $3 millones en 2013.

En Brasil, dentro del giro ordinario del negocio, compramos productos de acero plano para uso en nuestras operaciones de tubos
de acero con costura a Usiminas. Dichas compras, que se realizan bajo términos y condiciones similares a los correspondientes a
las ventas efectuadas por esta compafiia a partes no relacionadas, ascendieron a $166 millones en 2015, $79 millones en 2014 y
$110 millones en 2013.

Venta de materia prima

Dentro del giro ordinario del negocio, vendemos materia primay otros insumos de produccion a Ternium o a sus subsidiarias.
Estas ventas se redlizan en términos y condiciones similares a las compras realizadas por estas sociedades a terceros no
relacionados. Estas transacciones incluyen:

Las ventas de chatarraférricay otra materia prima que ascendieron a $19 millones en 2015, $28 millones en 2014 y $27
millones en 2013.

Ventas de vapor y servicios operativos de nuestra planta de generacion eléctrica argentina en San Nicoléas, Argentina.
Estas ventas ascendieron a $9 millones en 2015, $2 millones en 2014 y $12 millones en 2013.

Suministro de gas natural

Somos integrantes de contratos con Tecpetrol, TGN, Litoral Gas y Energy Consulting Services en relacion con el suministro de
gas natural a nuestras operaciones en Argentina. Tecpetrol, una sociedad controlada por San Faustin, se dedicaala exploraciony
produccion de petréleo y gas, y tiene derechos sobre varios campos petroleros y de gas en Argentina y en otras partes de
América. TGN opera dos importantes gasoductos en Argentina que conectan los principales depdsitos de gas de Neuquén y
Noroeste-Bolivia a los centros de consumo més grandes en Argentina, en tanto Litoral Gas distribuye gas en la provincia de
Santa Fe y en el noreste de la provincia de Buenos Aires. Energy Consulting Services, empresa dedicada a la consultoria y
gerenciamiento de energia, es uno de los principales comerciaizadores de gas natural en Argentina. San Faustin tiene una
participacion significativa, aunque no de control, en TGN, Litoral Gasy Energy Consulting Services.
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Tecpetrol le suministra a Siderca los requerimientos de gas natural conforme a las condiciones de mercado y a las
reglamentaciones locales. Las ventas de Tecpetrol a Tenaris ascendieron a $3 millones en 2015, $2 millones en 2014 y $3
millones en 2013.

TGN cobra a Siderca un precio por el transporte de gas natural que es equivalente sobre una base comparable a los precios
pagados por otros usuarios industriales. El gobierno argentino regula el marco general conforme a cual TGN operay fija los
precios de sus servicios. Las ventas de TGN a Tenaris sumaron $1 millon en 2015, $1 millén en 2014 y $1 mill6n en 2013.

Lasventas de Litoral Gas a Tenaris ascendieron a $2 millones en 2015, $1 millon en 2014 y $2 millones en 2013.

Las ventas de Energy Consulting Services a Tenaris ascendieron a $7 millones en 2015, $12 millones en 2014 y $7 millones en
2013.

Prestacién de servicios de ingenieriay laborales

Contratamos de determinadas sociedades controladas por San Faustin servicios de ingenieria’y mano de obra no especializada,
tales como limpieza industrial, mantenimiento general, manejo de subproductos y servicios de construccion. Los honorarios
acumulados por estos servicios significaron en su conjunto un monto de $72 millones en 2015, $83 millones en 2014 y $94
millones en 2013.

Ventas detubos de aceroy varillas de bombeo

En el giro ordinario del negocio, vendemos tubos de acero, varillas de bombeo y servicios relacionados a otras sociedades
controladas o bajo la influencia significativa de San Faustin. Estas ventas, principalmente a sociedades que se dedican a la
construccion de gasoductos, asi como a Tecpetrol y las empresas conjuntas en las que Tecpetrol participa, para sus operaciones
de perforacion de petréleo y gas, se hacen en términos y condiciones similares a las ventas a terceros no relacionados. Nuestras
ventas de tubos de acero y varillas de bombeo, asi como servicios de logistica y otros relacionados con otras sociedades
controladas o bajo la influencia significativa de San Faustin sumaron $85 millones en 2015, $106 millones en 2014 y $104
millones en 2013.

Ventas de otros productosy servicios

Prestamos servicios de tecnologia e informacién a sociedades controladas por San Faustin. Las ventas de estos servicios
ascendieron a $3 millones en 2015, $2 millones en 2014 y $3 millones en 2013.

Servicios administrativosy de soporte legal

FinmaS.A., ArhsaS.A.y Techinst S.A., un grupo de empresas controlado por San Faustin en €l cual poseemos una participacion
accionaria de 33% vy otras afiliadas de San Faustin poseen la restante participacion accionaria, provee servicios de soporte
administrativo y legal a las afiliadas de San Faustin en Argentina, incluyendo a la Sociedad. Los honorarios devengados por
estos servicios ascendieron a $14 millones en 2015, $14 millones en 2014 y $14 millones en 2013.

Otras operaciones

Contratamos servicios de revestimiento de tubos de Tenaris Coating do Brasil S.A. (ex Socotherm Brasil S.A., 0 Socotherm) por
un monto de $6 millones desde enero de 2014 hasta agosto de 2014 y de $42 millones en 2013. En septiembre de 2014, Tenaris
adquirié 100% de las acciones de Socobras Participacfes Ltda. (“Socobras’), una compafiia holding titular de 50% de las
acciones de Socotherm. Tenaris ya poseia € restante 50% de las acciones de Socotherm, de modo que una vez finalizada esta
transaccion, Tenaris estitular del 100% de Socotherm.

Celebramos diversos contratos con Tenova (y subsidiarias), una sociedad controlada por San Faustin, para € suministro de
hornos, repuestos, accesorios y servicios relacionados para nuestras plantas. Los insumos recibidos ascendieron a $24 millones
en 2015, $29 millones en 2014 y $4 millones en 2013.

En 2012, vendimos equipamiento industrial a compafiias controladas por San Faustin por un monto de $5 millones en 2015 y
$15 millones en 2013.
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Asimismo, dentro del giro ordinario del negocio, ocasionalmente realizamos otras operaciones y celebramos otros acuerdos con
otras partes relacionadas, ninguno de los cuales se considera material.

C. Interesesde peritosy del comité

No aplicable.

Articulo 8. Informacion financiera

A. Estados consolidados y Otra informacion financiera

Ver estados contables consolidados y auditados anexos al presente informe anual.
Litigios

Tenaris esta sujeta ocasionalmente a diversas demandas, litigios y otros procesos legales, incluyendo reclamos de los clientes en
gue un tercero busca el pago por presuntos dafios y perjuicios, reembolso por pérdidas o una indemnizacion. Algunas de dichas
demandas, litigios y otros procesos legales involucran asuntos de alta complejidad y a menudo estos asuntos estan sujetos a un
grado sustancia de incertidumbre. Por lo tanto, nuestra potencial responsabilidad con respecto a un gran porcentgje de dichos
reclamos, demandas y otros litigios no puede estimarse con certeza. Con la asistencia de asesores legales, la administracion
revisa periddicamente la situacion de cada asunto importante y evalUa su posible exposicion financiera. Si la pérdida potencial
derivada de la demanda, litigio o proceso se considera probable, y el monto puede estimarse en forma razonable, se reconoce una
prevision. Los montos acumulados para dichas contingencias reflgjan una estimacion razonable sobre las pérdidas en que se
incurrirg, con base en la informacion disponible para la administracion a la fecha en que se preparan los estados contables, y
tienen en cuenta nuestros litigios y acuerdos estratégicos. La Sociedad considera que las previsiones totales para pérdidas
potenciales registradas en sus estados contables son adecuadas en base a la informacién disponible a la fecha de su preparacion.
Sin embargo, si las estimaciones de la administracion son incorrectas, las reservas actuales podrian ser inadecuadas y Tenaris
podriaincurrir un cargo en ganancias que podria tener un efecto adverso significativo en sus resultados de operacién, la situacion
financiera, € patrimonio neto y los flujos de efectivo.

Litigios pendientes

A continuacion se incluye una descripcion de los litigios en curso de Tenaris, |os cuales pueden tener efectos significativos en su
situacion financiera

Determinacién impositiva en ltalia

Una subsidiaria italiana de Tenaris recibid el 24 de diciembre de 2012 una determinacion impositiva de las autoridades fiscales
italianas relacionada con retenciones de impuesto a las ganancias presuntamente omitidas sobre pagos de dividendos realizados
en 2007. La determinacion, que fue por un monto estimado en EUR 292 millones (aproximadamente USD 332 millones)
incluyendo capital, intereses y penalidades, fue apelada ante el tribunal fiscal de primerainstancia de Milan. En febrero de 2014,
el tribunal fiscal de primerainstancia de Milan emitié su decisién sobre esta determinacion impositiva, revirtiendo parcialmente
la determinacion y disminuyendo la cantidad reclamada a aproximadamente EUR 9 millones (aproximadamente USD 10
millones), incluyendo capital, intereses y multas. El 2 de octubre de 2014, las autoridades fiscales italianas apelaron la decision
relativa a la determinacion de 2007 ante €l tribunal fiscal de segunda instancia. El 12 de junio de 2015, € tribunal fiscal de
segunda instancia aceptd los argumentos defensivos de la subsidiaria de Tenaris y rechazé la apelacion de las autoridades
fiscales italianas, por ende reversd completamente la determinacion de 2007 reconociendo que € pago del dividendo estaba
exento de retencion de impuesto a las ganancias. Las autoridades italianas apelaron la decision del tribunal fiscal de segunda
instancia ante la Corte Suprema.

El 24 de diciembre de 2013, la subsidiaria italiana recibié una segunda determinacion impositiva de las autoridades fiscales
italianas, basada en los mismos argumentos que agquellos de la primera determinacion, relacionada con retenciones de impuesto a
las ganancias presuntamente omitidas sobre pagos de dividendos realizados en 2008-la Ultima distribucion de este tipo realizada
por lasubsidiariaitaliana. La subsidiaria italiana apel 6 1a determinacion ante el tribunal fiscal de primera instancia de Milan. El
27 de enero de 2016, el tribunal fiscal de primera instancia rechazo la apelacién presentada por la subsidiaria italiana. Este fallo
de primera instancia, segun el cual la subsidiaria italiana debe pagar EUR 220 millones (aproximadamente USD 250 millones)
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incluyendo capital, intereses y penalidades, contradice el fallo del tribunal fiscal de primeray segunda instancia en relacién con
la determinacion de 2007. Tenaris continGia considerando que la subsidiaria italiana ha aplicado correctamente las disposiciones
legales pertinentes; por lo tanto, la subsidiaria italiana apelara €l fallo de primera instancia de enero de 2016 ante €l tribunal
fiscal de segunda instancia. Entretanto, la subsidiaria italiana ha obtenido la suspension del pago a cuenta que hubiera sido
exigible en base a la decision del tribunal fiscal de primera instancia mediante la presentacion de un aval bancario ante las
autoridades fiscales.

Basado en las decisiones del tribunal fiscal con relacion a la determinacion de 2007 y la opinion de los asesores legales, entre
otras cosas, Tenaris considera que no es probable que la resolucion final, tanto de la determinacion impositiva de 2007 como la
de 2008, derive en una obligacién material.

Demanda de CSN correspondiente a la adquisicion de acciones de Usiminas en enero 2012

En 2013, Confab fue notificada de una demanda presentada en Brasil por la Companhia Siderdrgica Nacional (CSN) y varias
entidades afiliadas a CSN en contra de Confab y las otras entidades que adquirieron participacion en el grupo controlante de
Usiminas en enero 2012.

La demanda de CSN alega que, bajo las leyes y reglas brasileras aplicables, se solicitd alos adquirentes que lanzaran una oferta
de acompafiamiento a los tenedores no controlantes de acciones ordinarias de Usiminas por un precio por accion equivalente al
80% del precio por accion pagado en aquella adquisiciéon, 0 BRL28.8, y buscan una resolucion que obligue a los adquirentes a
lanzar una oferta a dicho precio mas intereses. De ser esta la resolucién, se requeriria una oferta por 182,609,851 acciones
ordinarias de Usiminas no pertenecientes al grupo controlante de Usiminas, y Confab tendria un 17.9% de las acciones en dicha
oferta

El 23 de septiembre de 2013, el tribunal de primer instancia fallé en favor de Confab y los otros acusados, desestimando la
demanda de CSN. Los demandantes apelaron la decision de la corte, y los acusados presentaron su respuesta a la apelacion. Se
espera que €l tribunal de apelaciones emita su fallo ala apelacion durante 2016.

La compafiia se encuentra al tanto de que €l 10 de noviembre de 2014, la CSN present6 una denuncia por separado, ante el ente
regulador de valores de Brasil Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), bagjo los mismos fundamentos y €l mismo propésito
gue la demanda antes mencionada. El procedimiento de CVM se encuentra en marchay aln no se ha notificado ni solicitado una
respuesta a la compafiia.

Finalmente, el 11 de diciembre de 2014, la CSN presentd un reclamo ante € regulador antimonopolio de Brasil, Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (CADE). En su demanda, CSN alegd que la autorizacion antimonopolio solicitada sobre la
adquisicion de enero 2012, la cua fue aprobada por CADE sin restricciones en agosto 2012, contenia una descripcion falsay
engafiosa destinada a frustrar €l derecho de los accionistas minoritarios a una oferta de acompafiamiento, y solicito a CADE
investigar y reabrir la revision antimonopolio de la adquisicion, ademéas de suspender € derecho a voto de la compafiia en
Usiminas en tanto la revision no sea completada. El 6 de mayo de 2015, CADE rechazo el reclamo de CSN. CSN no apel6 la
decisién, y € 19 de mayo de 2015 CADE cerr6 finalmente el expediente.

Tenaris considera que todas las demandas de CSN son infundadas y sin méritos, tal 1o confirmado por varias opiniones de
asesores legales brasileros y por decisiones anteriores de CVM, incluyendo una decision de febrero 2012, que determind que la
adquisicién arriba mencionada no establecid ningln requisito para la oferta y, mas recientemente, la decisién de la corte en
primera instancia arriba mencionada. Consecuentemente, no se registr6 provision alguna en estos Estados Contables
Consolidados.

Politica de dividendos

La Sociedad no posee, y no tiene planes de establecer, una politicaformal querijael monto y el pago de dividendos. El monto y
el pago de dichos dividendos debe determinarse por la votacion mayoritaria de los accionistas, por lo general aunque no
necesariamente, con base en la recomendacién del consegjo de administracion de la Sociedad. El accionista mayoritario de la
Saciedad cuenta con facultades discrecionales para determinar el monto y pago de los dividendos futuros. Todas las Acciones de
capital dela Sociedad califican con iguales derechos respecto a pago de dividendos.
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La siguiente tabla muestra | os dividendos aprobados por |os accionistas de la Sociedad en los Ultimos cinco afios:

Dividendo aprobado Fecha de pago de dividendos
Monto
(en millones de Por accion Por ADS Saldo de
Fecha dela Asamblea de Accionistas usD) (USD) (USD) Dividendo anticipado dividendos
ldejuniode201l.......cccoovineenenneniereeesie s 401 0.34 0.68 Noviembrede 2010 Junio de 2011
2demayo de 2012.........ccccoveenereineneneeeees 449 0.38 0.76 Noviembrede 2011 Mayo de 2012
2demayo de 2013.........ccovvrerinineneneee s 508 0.43 0.86 Noviembrede2012 Mayo de 2013
7demayo de2014........ccovveeveninerenese s 508 0.43 0.86 Noviembrede 2013 Mayo de 2014
6 demayo de 2015.........ccoooreenereeeieneere e 531 0.45 0.90 Noviembrede 2014 Mayo de 2015

El 24 de febrero de 2016, el consegjo de administracién de la Sociedad propuso, para aprobacién de la asamblea general ordinaria
a celebrarse € 4 de mayo de 2016 e pago de un dividendo anual de USD 0.45 por accion (USD 0.90 por ADS), o
aproximadamente USD 531 millones, que incluye e dividendo anticipado de USD 0.15 por accion (USD 0.30 por ADS), o
aproximadamente USD 177 millones, pagado en noviembre de 2015. En caso de que el dividendo anual sea aprobado por los
accionistas, € 25 de mayo de 2016 se pagard un dividendo de USD 0.30 por accién (USD 0.60 por ADS), o aproximadamente
USD 354 millones, con fechaa circular sin derecho a pago de dividendo (ex-dividend date) fijada para el 23 de mayo de 2016.

La Sociedad Ileva a cabo —y continuara llevando a cabo— sus operaciones a través de sus subsidiarias. Por consiguiente, su
principa fuente de efectivo para pagar dividendos, entre otras fuentes posibles, serd los dividendos que reciba de sus
subsidiarias. Ver Articulo 3.D. “Informacion clave - Factores de riesgo — Riesgos rel acionados con la estructura de la sociedad —
Como sociedad controlante, la capacidad de la Sociedad de pagar dividendos en efectivo depende de los resultados de operacion
y de la situacion financiera de nuestras subsidiarias y podria verse restringida por limitaciones legales, contractuales o de otra
indole”.

Los dividendos pueden ser legalmente declarados y pagados si las ganancias de la Sociedad y las reservas distribuibles son
suficientes conforme a la ley de Luxemburgo. El consegjo de administracion tiene la facultad de hacer pagos parciales de
dividendos conforme a dicha ley, pero e pago de dividendos debe ser aprobado por los accionistas de la Sociedad durante la
asamblea anual, y esta sujeto ala aprobacion de las cuentas anual es de la Sociedad.

Conforme alaley de Luxemburgo, por o menos 5% de las ganancias netas anuales de la Sociedad deben asignarse ala creacion
de una reserva legal, hasta que dicha reserva alcance un monto igual a 10% de nuestro capital accionario. Si posteriormente la
reserva legal bajara a menos del limite de 10%, por lo menos 5% de las ganancias netas deberan asignarse nuevamente a la
reserva. La reserva legal no esta disponible para distribucion. Al 31 de diciembre de 2015, ésta representaba 10% de su capital
accionario.

B. Cambios significativos

Salvo que se declare lo contrario en este informe anual, no ha habido ninglin cambio importante que no se haya declarado desde
lafecha en que se elaboraron los estados contables consolidados anual es.

Articulo 9. Ofertay cotizacién
A. Detalles sobrela ofertay registro en bolsa

Las Acciones cotizan en la Bolsa de Comercio de Buenos Airesy en la Bolsa Mexicana de Valores, y las ADS estén inscritas en
laBolsa de Vaores de Nueva York (NY SE) bagjo el simbolo “TS’. Las Acciones también cotizan en laBolsade Vaores de Italia
bajo el simbolo “TEN”. Las operaciones en laNY SE, la Bolsa de Comercio de Buenos Airesy la Bolsa Mexicana de Valores se
iniciaron el 16 de diciembre de 2002, y en laBolsade Valores de Italia, el 17 de diciembre de 2002.

Al 31 de marzo de 2016, se registraba un total de 1,180,536,830 Acciones en el registro de accionistas de la Sociedad. Al 31 de

marzo de 2016, un total de 201,393,384 Acciones estaban registradas a nombre del depositario para el programa de ADR de la

Saciedad. En marzo de 2016, €l precio de venta al cierre del mes de las ADS en la NY SE era de 24.76 délares americanos, €l
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precio de venta al cierre de las Acciones en la Bolsa de Valores de Italia era de 10.95 euros, en la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires, de 181.50 pesos argentinos y en la Bolsa Mexicana de Valores era de 192.86 pesos mexicanos.

Bolsa de Valores de Nueva York

Al 31 de marzo de 2016, se registré un total de 100,696,692 ADS. Cada ADS representa dos Acciones del capital social de la
Sociedad. Para el gercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2015, Deutsche Bank Trust Company Americas actué como agente
depositario de la Sociedad para emitir ADS que representan Acciones. Las fluctuaciones entre el euro y el délar americano
afectaran el equivalente en ddlares del precio de las Acciones en la Bolsa de Vaores de Itdliay de las ADS en laNYSE. Las
fluctuaciones entre el peso argentino y el délar americano afectarén el equivalente en dolares del precio de las Acciones en la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires y del precio de las ADS en la NY SE. Las fluctuaciones entre el peso mexicano y €l délar
americano afectaran €l equivalente en délares del precio de las Acciones en la Bolsa Mexicanade Valoresy €l precio delas ADS
enlaNYSE.

En la tabla siguiente se registran los precios de transaccion alto y bajo para las ADS, en los periodos sefialados, segin lo
informado por la NY SE (Fuente: Bloomberg LP):

Precio por ADS

ATO COMPIELD ..ttt et 50.79 24.08

Precio por ADS

ATIO COMPIELO ..ot 4451 30.50

Precio por ADS

ATIO COMPIELO ..ot 49.44 38.78

Precio por ADS

PrIMEr tHMESIT. ..ttt e e ss et et saeenens 47.36 40.95
SEGUNAO THMESIIE «..vevveieeeteee ettt sa e e e e e nee e ene s 47.15 42.55
Lo = g 10 01= S =TSRSS 47.83 42.03
Cuarto trimestre...... 44,01 28.18
ATIO COMPIELO......c.eeeeeieeeet ettt et se e 47.83 28.18

Precio por ADS

PrIMET tHMESIIE.....cve ettt n e e e enan 31.15 26.75
SEGUNAO TFHIMESIIE ...ttt ettt e e e 32.30 27.02
I (0= g 100 1RSSR 26.90 22.85
Cuarto trimestre...... 28.65 23.13
ATIO COMPIELO....ceeeie ettt 32.30 22.85

Precio por ADS

Ultimos seis meses Alto Bajo

OCtUDIE 2005 ...ttt ettt sttt et e sbeebeeaeesaebesresbesaeereensensensens 28.65 24.38
Noviembre 2015........ 26.12 24.62
Diciembre 2015 .... 25.51 23.13
Enero 2016............ 23.80 19.37
FEDIEIO 2016.......eecuecveeieieite ettt ettt st et st e b besreebeeaeeneenesrenne 21.69 19.29
1Y =0 1220 1 TS 24.76 22.07



Bolsa de Valores de Italia
En la tabla siguiente se registran los precios de transaccion alto y bajo (en euros por accién) de las acciones de la Sociedad
cotizadas en la Bolsa de Vaores de Italia en |os periodos sefialados. (Fuente: Bloomberg LP).

Precio por Acci6n

ATIO COMPIELO ..ottt 18.51 9.06

Precio por Acci6n

ATIO COMPIELO ..o 17.02 12.10

Precio por Acci6n

ATIO COMPIELO ..ot 18.44 14.72

Precio por Accion

PrIMEr tHIMESIIE ...ttt st r e sre e 17.16 14.80
S o 1 0T (oI 1 0= 1 £ 17.28 15.52
I o= (1 00T=S (= OSSR 18.18 15.75
Cuarto trimestre.... 17.79 11.36
ATO COMPIELD ..ttt se et 18.18 11.36

Precio por Accion

PrIMEr trIMESIIE ... ettt sre e sre e 13.67 11.25
SEQUNOD THMESIIE.....e ettt sttt et s e e se e seneenis 15.02 12.08
I o= (1 00T=S (= OSSR 12.08 9.97
Cuarto trimestre.... 12.45 10.60
Afio completo ...... 15.02 9.97
Precio por Acci6n
Ultimos seis meses Alto Bajo
OCHUDIE 2015 ...ttt sttt e s see e te e e s e s enense e eseneenis 12.45 10.87
NOVIEMBIE 2015 ...ttt sttt et sre st aesre e 12.43 11.37
DICiEMBrE 2015 ......oeceeeeeeieeeesee ettt s et sse e ne e e reneas 12.05 10.60
Enero 2016....... 10.94 8.77
Febrero 2016.... 10.05 8.64
LY = 740 I 1 L PSPPSRSO 10.98 10.22

La Bolsa de Valores de Italia, operada por Borsa Italiana, S.p.A., utiliza un sistema totalmente electronico para redizar las
operaciones de compraventa en tiempo real. Las acciones de primera clase se comercializan mediante e sistema de subasta y
mercado continuo los dias habiles de 8:00 am. a’5:30 p.m.

Bolsa de Comercio de Buenos Aires

En la tabla siguiente se registran los precios de transaccién ato y bajo (en pesos argentinos nominales por accién), de las
Acciones cotizadas en |a Bolsa de Comercio de Buenos Aires en los periodos sefial ados. (Fuente: Bloomberg LP).
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Precio por Accion

ARIO COMPIELO ...ttt 108.00 56.75

Precio por Accion

ARO COMPIELO ...ttt 141.00 90.00

Precio por Accion

ARNO COMPIELD ...t 229.00 141.70

Precio por Accion

PrIMEr tHIMESIIE ...t 273.00 190.00
Segundo trimestre 250.50 213.00
TEICEN tHIMESIT. ...ttt ettt e sttt sae et e et e besreebeeneesaennenrenns 346.10 215.00
(@0 (oI 1 4= 1 RS SRRE 316.00 160.50
ARNO COMPIELD ...t 346.10 160.50

Precio por Accion

PriMEr tHIMESITE ...ttt nseneene 192.00 159.95
Segundo trimestre 196.10 166.00
I (0= g U107 RS 185.00 155.00
CUAIMO tHMESITE ...ttt b et e besre s e e e enaenaennas 197.00 159.00
ATO COMPIELO ...t 197.00 155.00

Precio por Accion

Ultimos seis meses Alto Bajo

Octubre 2015 ....... 197.00 169.25
Noviembre 2015 .. 189.00 174.00
DIiCIEMBIE 2005 .......cuveieeeeteceeeteeeetee ettt st be et sr e besaeeae e etene s 187.00 159.00
[ 1 (0T 01 K TSRS 164.25 132.10
FEDIEIO 2016.....c.ueiueceeeiecieete ettt ettt sttt sae b e besaeeae s entenbens 171.10 139.80
(Y= 70 1220 1 TR 184.00 170.50

El Mercado de Valores de Buenos Aires, que esta afiliado a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, es e mas grande de
Argentina. La operacion se lleva a cabo en forma electronica o mediante subasta verbal abierta de las 11:00 am. alas 5:00 p.m.
todos los dias habiles.

Si bien la Bolsa de Comercio de Buenos Aires es uno de |os mercados de valores méas grandes de América Latina en términos de
capitalizacion de mercado, sigue siendo relativamente pequefia y carente de liquidez en comparacién con los mercados
mundiales mas importantesy, por lo tanto, esta sujeta a mayor volatilidad.

Bolsa Mexicana de Valores

En la tabla siguiente se registran los precios de transaccion ato y bajo (en pesos mexicanos nominales por accion), de las
Acciones cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores en |os periodos sefialados. (Fuente: Bloomberg LP).

Precio por Acci6n

ARO COMPIELO ...ttt 365.00 160.60




Precio por Acci6n

ARIO COMPIELO ...ttt 274.23 223.01

Precio por Acci6n

ARO COMPIELO ...ttt 316.90 245.34

Precio por Accion

PrIMEr tHIMESIIE ...t et 310.29 273.41
Segundo trimestre... 304.00 283.20
Tercer trimestre.... - 296.35 278.75
(@0 (oI 1 4= 1SSt 279.84 208.52
ARNO COMPIELD ... e 310.29 208.52

Precio por Accion

PrIMEr tHIMESIIE ... e st 223.65 195.00
Segundo trimestre... 244.58 212.28
Tercer trimestre.... 224.40 198.35
(@0 (oI 1 4= 1 SRSt 230.00 208.30
ARNO COMPIELD ...t 244.58 195.00

Precio por Acci6n

Ultimos seis meses Alto Bajo

OCtUDIE 2005 .....c.eecveeeeeecte ettt ettt sr et aeere e s e s e besreebesnsenaensenees 230.00 208.30
Noviembre 2015 .. 210.90 210.00
Diciembre 2015 ... 210.90 210.90
{1 (0T 01 K TSR 210.90 178.01
FEDIEIO 2016.......ueeeeceieieereete ettt ettt sttt saesreebesreere s entebens 192.86 181.37
(Y= 70 1220 1 TR 192.86 192.86

La Bolsa Mexicana de Valores es € Unico mercado bursatil en México. Las actividades de la Bolsa Mexicana de Valores se
Ilevan a cabo de manera electronica en dias habiles entre las 8.30 am. y las 3.00 p.m.

Si bien la Bolsa Mexicana de Vaores es uno de los mercados de valores mas importantes de América latina en términos de
capitalizacién de mercado, continGa siendo relativamente pequefia y carente de liquidez en comparacion con los principales
mercados mundialesy, por ende, esta sujeta a una mayor volatilidad.

B. Plan dedistribucién
No aplicable.

C. Mercados

Ver A. “— Ofertay cotizacion — Detalles sobre la ofertay registro en bolsa’.

D. Accionistas vendedor es
No aplicable.

E. Diluciéon

No aplicable.

F. Gastos de emision

No aplicable.
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Articulo 10. Infor macion adicional
A. Capital accionario

No aplicable.

B. Memorandum y estatutos

General

El siguiente es un resumen de ciertos derechos que tienen los titulares de las Acciones. Estos derechos se describen en los
estatutos de la Sociedad, o bien se estipulan en la ley de Luxemburgo, y pueden diferir de los que se proporcionan a los
accionistas de sociedades mexicanas. Este resumen no es exhaustivo y no contiene toda la informacion que puede resultarle
importante. Si desea una informacion méas amplia a este respecto, puede leer 10s estatutos de la Sociedad, que se incluyen en un
anexo a este informe anual .

La Sociedad es una “public limited liability company” (société anonyme) constituida conforme alas leyes de L uxemburgo, cuyo
proposito, tal como se establece en € Articulo 2 de los estatutos, es tener una participacion, en cualquier forma, en sociedades u
otras entidades comerciales, para gjercer la administracion, el mangjo, control y desarrollo de las mismas. La Sociedad esta
registrada bajo e nimero B85 203 en el Registre du Commerce et des Sociétés de L uxemburgo.

La Sociedad posee un capital accionario autorizado de una sola clase de 2,500,000,000 Acciones, con valor nominal de 1.00
ddélar por accién a momento de la emision. El capital accionario autorizado se fija conforme a los estatutos de la Sociedad, con
las modificaciones periddicas que aprueban los accionistas en una asamblea extraordinaria de accionistas. Al 31 de marzo de
2016, se habian emitido 1,180,536,830 Acciones, las cuales han sido totalmente pagadas.

De acuerdo con los estatutos de la Sociedad, hasta 2020 el Consgjo de Administracion esta autorizado a aumentar €l capital
accionario, en forma total o parcial, de vez en cuando, mediante la emision de acciones dentro de los limites del capital
accionario autorizado, a cambio de compensacion en efectivo, compensacion en especie a un precio o, S las acciones son
emitidas mediante la incorporacion de reservas, por un monto que no deberd ser inferior al valor nominal y puede incluir una
prima de acciones segun lo decida € Consgjo de Administracion. Sin embargo, conforme a los estatutos de la Sociedad, los
accionistas existentes de la Sociedad tendran derecho de preferencia para suscribir cualquier nueva Accion emitida en virtud de
la autorizacién otorgada a consejo de administracion, excepto en los siguientes casos (en los cuales no sera aplicable ningdn
derecho de suscripcion preferente):

cualquier emision de Acciones (incluyendo, entre otras, la emisién directa de Acciones 0 a momento de gercicio de
opciones, derechos convertibles en Acciones o instrumentos similares convertibles o intercambiables por Acciones) a
cambio de contraprestacion que no sea en efectivo;

cualquier emision de Acciones (incluyendo emisiones de Acciones gratuitas o sujetas a descuento) por un monto de hasta
1.5% del capital accionario de la Sociedad, a consejeros, gecutivos, agentes, empleados de la Sociedad, sus subsidiarias
directas o indirectas o sus afiliadas (conjuntamente, los "Beneficiarios'), incluyendo, entre otras, la emision directa de
Acciones o a momento de g ercicio de opciones, derechos convertibles en Acciones o instrumentos similares convertibles
o0 intercambiables por Acciones), emitidas como compensacion o incentivo para los Beneficiarios o en relacion con los
mismos (las cuales podran ser emitidas por € consegjo de administracion conforme a los términos y condiciones que
considere apropiados).

La enmienda de los estatutos de la Sociedad debe ser aprobada por 1os accionistas reunidos en una asamblea extraordinaria con
una mayoria de votos de dos tercios de las Acciones presentes o representadas.

Dividendos
Conforme a las disposiciones de ley, todas las Acciones (incluyendo las Acciones que respaldan a las ADS) tienen derecho de

participar por igual en los dividendos, segin lo declare la asamblea general anual de accionistas con fondos legalmente
disponibles para dicho propésito. Conforme a la ley de Luxemburgo, las reclamaciones de dividendos venceran a favor de la
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Sociedad cinco afios después de la fecha en que dichos dividendos sean declarados. Sin embargo, podemos decidir pagar un
dividendo declarado luego de dicho periodo. Los dividendos declarados y no pagados mantenidos por la Sociedad por cuenta de
sus accionistas no devengan intereses.

En la asamblea general anual de accionistas —a la que cualquier accionista tiene el derecho de asistir, ya sea personamente o
mediante el voto con carta poder— los accionistas pueden declarar un dividendo u otra distribucion de fondos legalmente
disponibles paralos mismos.

Conforme a articulo 21 de los estatutos de la Sociedad, el consgjo de administracién de la Sociedad tiene la facultad de
distribuir dividendos anticipados de las ganancias, primas de acciones o cualquier otra reserva disponible, de acuerdo con las
leyes aplicables.

Segun lo establecido por €l articulo 21 de los estatutos de la Sociedad, los dividendos u otras distribuciones declaradas por la
asamblea general, asi como los dividendos anticipados u otras distribuciones declaradas por € consgjo de administracion, seran
distribuidos en e momento y lugar determinado por el consegjo de administracion. La Sociedad efectuara el pago de cuaesquiera
y todos los dividendos y de cualquier otra distribucién con respecto a las acciones registradas en nombre de cualquier sistema de
liquidacion de titulos u operador de dicho sistema o en nombre de cualquier institucion financiera u otro depositario profesional
de titulos o cualquier otro depositario, ya sea en efectivo, acciones u otros activos, Unicamente a dicho titular registrado, o de
otro modo de acuerdo con las instrucciones de dicho titular registrado, y segun lo estipulado en € articulo 21 de | os estatutos de
la Sociedad, dicho pago eximira ala Sociedad de cualesquieray todas las obligaciones de efectuar dicho pago.

Conforme alaley de Luxemburgo, por |o menos 5% de nuestras ganancias netas anuales deben asignarse a la creacion de una
reserva legal, hasta que dicha reserva alcance un monto igual a 10% de nuestro capital accionario. Si posteriormente la reserva
legal bajara a menos del limite de 10%, por 1o menos 5% de las ganancias netas (0 € monto menor requerido para acanzar €l
limite de 10%) deberan asignarse nuevamente a la reserva. Al 31 de diciembre de 2015, la reserva legal de la Sociedad
representaba 10% de su capital accionario. Lareservalegal no esta disponible para distribucion.

Der echos de voto; asambleas de accionistas; eleccion de consegjeros

Cada Accién confiere asu titular €l derecho a un voto en las asambleas generales de accionistas de la Sociedad. No se permite la
resolucién del accionista mediante consentimiento por escrito, pero si lavotacion através de carta poder. Las convocatorias alas
asambleas generales de accionistas se rigen por las disposiciones de la ley de Luxemburgo. Conforme a la ley aplicable de
Luxemburgo, la Sociedad debe notificar la convocatoria a cualquier asamblea general de accionistas a menos treinta dias antes
de la fecha parala cual la asamblea sea convocada, mediante la publicacion de la notificacion de convocatoria correspondiente
en el Diario Oficial de Luxemburgo y en otro periédico de amplia circulacion en Luxemburgo y la emisiéon de un comunicado de
prensa que informe la convocatoria a la asamblea. En caso de que las Acciones estén listadas en una bolsa de valores regulada
del exterior, las notificaciones de asambleas generales de accionistas también deberan cumplir con los requerimientos
(incluyendo los referidos a contenidos y publicacién) y con los usos 'y costumbres de dicho mercado regulado.

Conforme a los estatutos de la Sociedad, en tanto las Acciones u otros titulos de la Sociedad coticen en un mercado regulado de
la Union Europea (tal como lo hacen en la actualidad), y salvo disposicién en contrario establecida por la ley aplicable,
Unicamente los accionistas que sean titulares de acciones de la Sociedad a la medianoche, hora de Europa Central, del dia que
sea catorce dias anterior alafecha en la que se celebre una asamblea general de accionistas determinada podran asistir y votar en
dicha asamblea. EI Consgjo de Administracién podra determinar otras condiciones a ser cumplidas por los accionistas para
participar en las asambleas generales de accionistas, ya sea personalmente o debidamente representados, incluyendo las referidas
alos plazos méximos para la presentacion de documentacion de respaldo a o parala Sociedad.

No se requiere quérum en una asamblea general ordinaria, y las resoluciones pueden ser adoptadas por voto de una mayoria
simple de las Acciones representadas y votadas en la asamblea. Salvo disposicién en contrario establecida por la ley aplicable de
Luxemburgo, la asamblea general extraordinaria de accionistas no podra deliberar legitimamente sobre enmiendas propuestas a
los estatutos de la Sociedad salvo que un quérum de por 1o menos 50% del capital accionario emitido se encuentre representado
en la asamblea. Si no se alcanza e quérum, dicha asamblea puede ser convocada nuevamente para una fecha posterior sin
requerimiento de quérum, mediante los procedimientos apropiados de notificacion descriptos anteriormente. En ambos casos, la
Ley de Sociedades de Luxemburgo y los estatutos de la Sociedad exigen que cualquier resolucién de la asamblea general
extraordinaria de accionistas referida a enmiendas a los estatutos de |a Sociedad sea adoptada por € voto de una mayoria de dos
tercios de las Acciones representadas en la asamblea. Si la resolucion propuesta consiste en €l cambio de nacionalidad de la
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Sociedad 0 en mayores compromisos para los accionistas, se requiere € consentimiento unanime de todos los accionistas. Los
consgeros son elegidos en las asambleas generales ordinarias de accionistas.

No se permite €l voto acumulativo. Los estatutos de la Sociedad no establecen periodos escalonados, y los consgeros son
elegidos por un periodo méximo de un afio y pueden ser redesignados o removidos por la asamblea general de accionistas en
cualquier momento, con o sin causa, mediante una resolucion adoptada por simple mayoria de votos de las Acciones
representadas y votadas en la asamblea. En caso de producirse una vacante en el Consgjo de Administracion, los consejeros
restantes podran ocupar temporalmente dicha vacante con un consejero temporario designado por resolucién adoptada mediante
el voto afirmativo de una mayoria de los directores restantes, siempre y cuando se convoque a la proxima asamblea general de
accionistas para ratificar dicha designacién. El plazo durante el cual el consgjero temporario ocupara la vacante concluira al
momento de finalizacion del mandato del consejero aquien el consejero temporario ha reemplazado.

La asamblea general anual de accionistas de la Sociedad celebrada €l 6 de mayo de 2015 aprobd, entre otras cosas, nuestros
estados contables consolidados auditados emitidos anteriormente y nuestra proxima asamblea general de accionistas a ser
celebrada € 4 de mayo de 2016, considerara nuestros estados contables consolidados auditados corregidos por e afio 2014 y
nuestros estados contables consolidados auditados incluidos en este reporte anual. El 6 de mayo de 2015, la Sociedad también
celebré una asamblea general extraordinaria de accionistas que decidio renovar por un periodo de cinco afios la autorizacion
otorgada a su consgjo de administracion para emitir acciones dentro de los limites del capital accionario autorizado sin
autorizacion de los accionistas.

L os derechos de los accionistas que asistan a las asambleas se rigen conforme alaley de Luxemburgo del 24 de mayo de 2011
en lorelativo al gjercicio de ciertos derechos de |os accionistas en las asambleas de compafiias que cotizan sus acciones.

Los titulares de Acciones depositadas en cuentas de valores fungibles poseen los mismos derechos y obligaciones que los
titulares de Acciones registradas en €l registro de acciones de la Sociedad. Sin embargo, para poder participar y votar en las
asambl eas de accionistas de la Sociedad, |os primeros deben presentar, antes de la asamblea correspondiente, evidencia que sea
razonablemente satisfactoria parala Sociedad acerca del nimero de Acciones que se poseen en lafecha de registro aplicable para
dicha asamblea. Ver la seccion denominada “Titulares de acciones. procedimientos para asistir y votar en una o ambas
asambleas’ en el informe de emisor extranjero (Reglas 13a-16 y 15d-16) y en el Formulario 6-K, presentado por la Sociedad €l 4
de abril de 2016 (Legajo N° 0001102624-16-002468), incorporado por referenciaa presente.

Los titulares de ADS solo poseen los derechos que se les otorga expresamente en € acuerdo de depésito. Ver Articulo 3.D.
“Informacion clave - Factores de riesgo — Riesgos relacionados con las Acciones y ADS —Los titulares de ADS podrian verse
impedidos de gercer, o podrian tener dificultad para gercer ciertos derechos reservados a los accionistas’. Los Titulares de
nuestros ADR a la fecha de registro correspondiente de los titulares de ADR establecida para cualquier asamblea general de
accionistas determinada estén autorizados a impartir instrucciones al Depositario relativas a gercicio de los derechos de voto
con respecto a las Acciones subyacentes a los ADR de dicho titular en dicha asamblea. Los titulares de ADR que mantengan
posiciones no certificadas deben seguir las instrucciones de voto impartidas por su operador o banco custodio. Ver la seccién
“Titulares de ADR: procedimientos para votar en una 0 ambas asambleas’ en el informe de emisor extranjero (Reglas 13a-16 y
15d-16) en e Formulario 6-K, presentado por la Sociedad e 4 de abril de 2016 (Leggjo N° 0001102624-16-002468),
incorporado por referencia al presente.

Acceso a losregistros cor porativos

Laley de Luxemburgo y los estatutos de la Sociedad en general no proveen acceso por parte de los accionistas a los registros de
la Sociedad. Los accionistas pueden examinar los estados contables anuales y los informes de los auditores en nuestra oficina
registrada durante un periodo de quince dias previos a la asamblea general de accionistas.

Derechosderetiro

Siempre que los accionistas de la Sociedad aprueben:

el dedliste de las Acciones de todas | as bol sas de valores donde coticen |as Acciones en ese momento,

una fusién en la cual la Sociedad no sea una entidad perdurable (a menos que las Acciones u otros instrumentos de
renta variable de dicha entidad coticen en las bolsas de valores de Nueva Y ork o Londres),
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una venta, arrendamiento, canje u otra disposicion en relacion con todas o buena parte de los activos de la
Sociedad,

una reforma a nuestros estatutos que tenga el efecto de cambiar significativamente el objeto social de la Sociedad,
lareubicacion del domicilio social de la Sociedad fuera del Gran Ducado de Luxemburgo, o
reformas alos estatutos de la Sociedad que limiten los derechos de | os accionistas de la Sociedad;

los accionistas que disientan o estén ausentes tienen derecho a que sus Acciones les sean recompradas por la Sociedad (i) al
promedio del precio de mercado de las Acciones durante los 90 dias corridos previos a la asamblea de accionistas
correspondiente o (ii) en caso de que las Acciones no se intercambien en ninguna bolsa de valores, a monto que resulte de
aplicar la proporcién de la participacion de la Sociedad que representan las Acciones vendidas sobre su patrimonio neto a la
fecha de la asambl ea de accionistas que corresponda.

Los accionistas que disientan o estén ausentes deben presentar su reclamacion en un lapso de un mes a partir de la fecha de la
asamblea de accionistas y documentar sus acciones ante la Sociedad a momento de dicha asamblea. La Sociedad debe
recomprar sus Acciones (en la medida en que lo permitan las leyes y reglamentaciones aplicables y de conformidad con las
mismas) en un periodo de seis meses a partir de la fecha de la asamblea de accionistas.

Si en la asamblea de accionistas se aprueba el desliste de una o mas bolsas de valores (pero no de todas) en las que cotizan las
Acciones de la Sociedad, sdlo los accionistas que disientan 0 estén ausentes y que sean propietarios de Acciones a través de los
participantes en el sistema de compensacién local para ese mercado o mercados pueden egjercer este derecho de separacion,
siemprey cuando €ellos:

hayan sido propietarios de las Acciones a lafecha en que la Sociedad anuncié su intencion de dedlistar o alafecha
en que se publico la primera convocatoria a la asamblea general de accionistas en la que se aprobd el dedliste; y

presenten su reclamacién en un lapso de un mes a partir de la fecha de la asamblea general de accionistas y
documenten sus acciones ante la Sociedad a la fecha en que ésta hizo el anuncio o se publique la primera
convocatoria ala asamblea.

En caso de que algun accionista gjerza sus derechos de separacion, las disposiciones correspondientes a la ley de Luxemburgo
seran aplicables.

Los titulares de ADS podrian verse impedidos de gercer, o podrian tener dificultades para gjercer ciertos derechos reservados a
los accionistas, incluyendo €l derecho de retiro. Ver Articulo 3.D. “Informacion clave - Factores de riesgo — Riesgos
relacionados con las Acciones y ADS —L os titulares de ADS podrian verse impedidos de gjercer, o podrian tener dificultad para
gjercer ciertos derechos reservados alos accionistas’.

Distribucion de activos en caso de liquidacion

En caso de la liquidacion o disolucion de la Sociedad, |os activos netos restantes, luego de que se calcule el pago de todas las
deudas y gastos, serén pagados a los titulares de las Acciones en proporcidn con sus respectivas tenencias.

Transferenciay forma

L os estatutos de la Sociedad no contienen disposiciones para fondos de rescate 0 de amortizacién ni imponen ninguna restriccion
alatransferencia de nuestras Acciones. Las Acciones se pueden emitir Unicamente en forma nominativa.

La propiedad de Acciones nominativas es documentada por la inscripcion del nombre del accionista, € nimero de Acciones
detentadas por éste y el monto pagado por cada accion en €l registro de acciones de la Sociedad. Ademés, los estatutos de la
Saociedad estipulan que las Acciones pueden detentarse a través de cuentas de valores fungibles con instituciones financieras u
otros depositarios profesional es.

Las Acciones detentadas a través de cuentas de valores fungibles deben transferirse de acuerdo con los procedimientos
habituales con respecto a la transferencia de valores registrados en libros. Las acciones no detentadas a través de cuentas de
valores fungibles pueden transferirse mediante una declaracion de transferencia por escrito, firmada tanto por €l cesionista como
el cesionario, 0 su respectivo apoderado, e inscribirse en el registro de acciones de la Sociedad. La transferencia de Acciones
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también puede hacerse conforme a lo dispuesto en el articulo 1690 del Cadigo Civil de Luxemburgo. Como constancia de la
transferencia de Acciones nominativas, la Sociedad puede aceptar cualquier correspondencia u otros documentos gque prueben el
acuerdo entre el cesionistay el cesionario en cuanto ala transferencia de Acciones nominativas.

Recompra de acciones de la Sociedad

La Sociedad puede recomprar sus propias Acciones en los casos y conforme a las condiciones establecidas por la Ley de
Saciedades de Luxemburgo y, en €l caso de adquisiciones de Acciones o0 ADS efectuadas a través de una bolsa de valores en la
cual se negocien Acciones 0 ADS, conforme a cualquier ley y reglamento aplicable en dicho mercado. Ver Articulo 16.E.
“Compra de instrumentos de renta variable por €l emisor y compradores afiliados’ para mas informacién sobre |a autorizacion
otorgada por la asamblea general anual de accionistas a la Sociedad o sus subsidiarias para recomprar Acciones de la Sociedad,
incluyendo Acciones representadas por ADS.

Limitacion alatitularidad de acciones

Conforme alaley de Luxemburgo o los estatutos no existen limitaciones sobre los derechos de los accionistas de la Sociedad no
residentes o extranjeros de ser titulares o de votar sus acciones.

Cambio de control

Ninguno de nuestros titulos en circulacion posee derechos de control especiales. Los estatutos de la Sociedad no contienen
disposicion alguna que pudiese resultar en un retraso, diferimiento o situacién que impida un cambio de control de la Sociedad, y
gue funcionaria Unicamente en caso de una fusion, adquisicion o reestructuracion corporativa de la Sociedad o de cualquiera de
sus subsidiarias. La Sociedad no tiene conocimiento de ningun acuerdo significativo u otros acuerdos en los cuales la Sociedad
sea parte y entren en vigor, se modifiquen o rescindan en el caso de cambio de control de la Sociedad. No existen acuerdos entre
la Sociedad y los miembros de su consgjo de administracion o empleados que estipulen €l pago de remuneracion en caso de
renuncia o despido sin causa, 0 si cesa su empleo luego de un cambio de control de la Sociedad.

No existen derechos relacionados con las Acciones ademés de |os mencionados anteriormente.
Presentacién deinformacion relativa ala titularidad

Los estatutos de la Sociedad no contienen ninguna disposicién que exija la presentacion de informacién relativa a la titularidad
de acciones. Sin embargo, conforme a la Ley de Transparencia de Luxemburgo, los inversores en titulos de la Sociedad deben
notificar a la Sociedad y a la comisién de valores de Luxemburgo en forma periddica si la proporciéon de derechos de voto
mantenidos o controlados por dicho inversor alcanza, excede o se encuentra por debajo de los siguientes umbrales: 5%, 10%,
15%, 20%, 25%, 33.33%, 50% y 66.66%. La falta de notificacion a la Sociedad y a la comision de valores de Luxemburgo de
gue se haya alcanzado o excedido dichos umbrales puede derivar en la suspension de los derechos de voto de las Acciones que
exceden €l umbral que se deberia haber notificado.

C. Contratos materiales

Para un resumen de cualquier contrato material en € que participemos fuera del curso ordinario del negocio en los Ultimos dos
afos, Ver Articulo 4.B. “Informacion sobre la Sociedad — Descripcién general del negocio”.

D. Controles de cambio

Muchos de los paises que son mercados importantes para nosotros 0 en los cuales poseemos activos significativos tienen
antecedentes de intervencion gubernamental significativa en los mercados de divisas, tipos de cambio volétiles y controles
monetarios impuestos por € gobierno. Algunos de dichos paises son Argentina, Brasil, Indonesia, México, Nigeriay Rumania.
Argentina posee controles de cambio o limitaciones a los flujos de capitales, incluyendo requisitos para la repatriacion del
producido de exportaciones.
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Argentina

Desde 2002, €l gobierno argentino ha mantenido una flotacion “sucia’ del tipo de cambio del peso argentino frente a délar
estadounidense mediante intervenciones frecuentes en el mercado. Argentina a menudo experimenta una alta volatilidad del tipo
de cambio. En diciembre de 2015 se produjo una brusca devaluacion del peso argentino frente a dolar estadounidense de
aproximadamente 34%. Entre 2011 y el fina de su mandato en diciembre de 2015, el gobierno saliente impuso varias
restricciones cambiarias formales e informales que afectaban la libre circulacién del capital, en particular sobre € pago de
dividendos, las importaciones de bienes y servicios, y las regalias. Dichas restricciones cambiaron con frecuencia,
principalmente como resultado de la intencion de dicho gobierno de controlar la volatilidad del tipo de cambio del peso
argentino frente a dolar estadounidense e intentar impedir la fuga de capitales de Argentina. Los controles formales sobre las
operaciones en moneda extranjera fueron desregulados en forma significativa poco tiempo después de que asumiera el gobierno
actual en diciembre de 2015 y los informales fueron eliminados. A continuacion se describen algunas de las restricciones sobre
las transacciones en moneda extranjera que podrian afectar a Tenaris.

I nversiones en moneda extranjera

Cada una de las subsidiarias argentinas de Tenaris esta autorizada a realizar transferencias a exterior o adquirir moneda
extranjera para tenencia en Argentina por un monto de hasta $2,000,000 por mes.

Exportacion de bienesy servicios

L os fondos derivados de las exportaciones de bienes y servicios deben ser repatriados y convertidos a pesos argentinos dentro de
los plazos establecidos por las reglamentaciones vigentes. Para la mayoria de las ventas de bienes realizadas por las subsidiarias
argentinas de Tenaris € plazo aplicable es de 90 dias a partir de la fecha de despacho, independientemente de si la exportacidn es
a sociedades afiliadas o no afiliadas. Los fondos derivados de las exportaciones de servicios deben ser repatriados y convertidos
a pesos argentinos dentro de los 15 dias habiles siguientes al cobro.

I mportacion de bienes

Las restricciones temporarias en vigencia desde diciembre de 2015 hasta abril de 2016 que limitaban los montos que los
importadores estaban autorizados a transferir al exterior para el pago de importaciones de bienes despachados antes del 18 de
diciembre de 2015 no tuvieron impacto en las subsidiarias argentinas de Tenaris, ya que las mismas no mantienen cuentas por
pagar vencidas con proveedores del exterior por importaciones realizadas antes de esa fecha.

No existen restricciones sobre los montos que pueden transferirse al exterior para € pago de importaciones de bienes
despachados a partir del 17 de diciembre de 2015.

I mportacion de servicios

Desde abril de 2012, las remesas para el pago de honorarios y regalias a prestadores de servicios o proveedores de tecnologia en
€l exterior han estado condicionadas a la obtencion de aprobacion previa de las autoridades fiscal es argentinas. Dicha aprobacion
supone un proceso formal pero, en la préctica, no impide ni demoralos pagos a proveedores de servicios del exterior.

El 22 de abril de 2016 €l gobierno argentino elimind las restricciones cambiarias que afectaban la capacidad de las subsidiarias
argentinas de Tenaris de pagar honorarios y regalias relacionados con € uso de tecnologia a Tenaris Connections B.V.
devengados hasta el 16 de diciembre de 2015. Dicho pago estaba anteriormente sujeto a aprobacién previa del Banco Central.

No existen restricciones sobre los montos que pueden transferirse al exterior para €l pago de servicios prestados, tecnologia
utilizada u honorarios o regalias devengados desde €l 17 de diciembre de 2015.

Dividendos

Las subsidiarias argentinas de Tenaris pueden efectuar remesas de dividendos a exterior a sus accionistas extranjeros en la
medida que (i) los dividendos deriven de utilidades respaldadas por estados contables anuales auditados, y (ii) |os estados
contablesy el pago de dividendos sean aprobados por una asamblea de accionistas. Los dividendos anticipados respal dados por
estados contabl es trimestrales no pueden ser remitidos al exterior.
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Adicionamente, desde febrero de 2013, todas las remesas de dividendos desde Argentina deben ser aprobadas por las
autoridades fiscales argentinas antes de efectuar la transferencia. Dicha aprobacion supone un proceso formal pero, en la
préctica, no impide ni demora los pagos de dividendos a accionistas extranjeros.

Endeudamiento en € exterior

El otorgamiento de préstamos en € exterior a compafiias argentinas (incluidas las subsidiarias argentinas de Tenaris) esta sujeto
a ciertas restricciones, incluyendo las siguientes:

. La compra de moneda extranjera para el pago de capital e intereses esta sujeta a que los fondos desembolsados
hayan sido transferidos a Argentina y convertidos a pesos argentinos y a que haya transcurrido un plazo minimo de
120 dias desde de dicha transferencia para efectuar la compra de divisas. Este requisito no es aplicable al
financiamiento de comercio exterior relacionado con operaciones de importacion o exportacion.

. A partir de febrero de 2013, todas las remesas para €l pago de intereses deben ser aprobadas por las autoridades
fiscales de argentina antes de efectuar la transferencia. Dicha aprobacién supone un proceso formal pero, en la
préctica, no impide ni demora los pagos de intereses por endeudamiento en el exterior.

Para informacion adicional sobre los factores que afectan a la economia argentina, ver el Articulo 3.D “Informacién clave -
Factores de riesgo — Riesgos relacionados con nuestro negocio - Condiciones econdmicas o politicas adversas en los paises
donde operamos o vendemos nuestros productos y servicios podrian reducir nuestras ventas o interrumpir nuestras operaciones
de fabricacion afectando, por consiguiente, nuestros ingresos, rentabilidad y situacion financiera’.

E. Impuestos

El andlisis siguiente de las consecuencias significativas a los fines del impuesto federal a las ganancias de Luxemburgo y los
Estados Unidos derivadas de una inversion en nuestras ADS se basa en las leyes e interpretaciones de las mismas en vigencia a
la fecha de este informe anual, las que estan sujetas a cambios. Este andlisis no considera todas las posibles consecuencias
impositivas relativas a la inversion en nuestras ADS, tales como las consecuencias impositivas conforme a las leyes de
impuestos estaduales y locales de |os Estados Unidos.

Gran Ducado de L uxemburgo

La presente seccion describe las consecuencias impositivas significativas en Luxemburgo derivadas de la propiedad o
enajenacion de Acciones o ADS.

Consulte a su asesor impositivo con respecto a las consecuencias impositivas en Luxemburgo derivadas de la propiedad o
enajenacion de Acciones o ADS en sus circunstancias especificas.

Seguin se describe en este documento, una “ persona fisica de Luxemburgo” significa un sujeto residente en Luxemburgo que se
encuentra alcanzado por e impuesto a las ganancias personal (impdt sur le revenu) sobre su renta mundial de fuente
luxemburguesa o extranjera, y un “titular corporativo de Luxemburgo” significa una sociedad (es decir una “ collectivité’
sujeta a plena tributacion conforme a la definicion contenida en el Articulo 159 de la Ley del Impuesto a las Ganancias de
Luxemburgo) residente en Luxemburgo sujeta al impuesto a las ganancias corporativo (impbt sur le revenu des collectivités)
sobre su renta mundial de fuente luxemburguesa o extranjera. A los fines de este resumen, se hace referencia en forma conjunta
a las personas fisicas de Luxemburgo y a los titulares corporativos de Luxemburgo como “ Titulares de Luxemburgo” . Titular
no residente en Luxemburgo significa cualquier inversor en Acciones o ADS de la Sociedad que no sea un Titular de
Luxemburgo.

Reor ganizacion cor porativa
Tenaris S.A. fue constituida como una société anonyme holding de Luxemburgo bajo € régimen de sociedades holding 1929 de
Luxemburgo. Hasta la terminacion de dicho régimen el 31 de diciembre de 2010, las compafiias holding constituidas bajo €l

régimen de 1929 (incluyendo ala Sociedad) estaban exentas del impuesto a las ganancias y de retenciones en Luxemburgo sobre
dividendos distribuidos a accionistas.
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El 1 de enero de 2011, la Sociedad se convirtid en una sociedad andnima ordinaria (société anonyme) y, con efecto a partir de
dicha fecha, la Sociedad esta sujeta a todos los impuestos aplicables en Luxemburgo (incluyendo, entre otros, € impuesto a las
ganancias sobre su renta mundial), y sus distribuciones de dividendos estaran, en general, sujetas a retencién en Luxemburgo.
Sin embargo, los dividendos recibidos de subsidiarias sujetas a alta imposicion, segun la definicion en la ley de Luxemburgo,
continuaran exentos del impuesto alas ganancias en Luxemburgo conforme a la exencién sobre participaciones de L uxemburgo.

En vista de la entonces inminente terminacion del régimen 1929 de Luxemburgo para compafiias holdings, en el cuarto trimestre
de 2010, la Sociedad llevé a cabo una reorganizacion societaria en varias etapas que incluy6, entre otras transacciones, la
contribucién de la mayoria de los activos y pasivos de la Sociedad a una subsidiaria totalmente propia, nueva e incorporada
como subsidiaria en Luxemburgo y la reestructuracion de tenencias indirectas en ciertas subsidiarias. La primera etapa de la
reorgani zacién corporativa se completd en diciembre de 2010, y resultd en una revaluacién no imponible del valor contable (bajo
leyes de Luxemburgo) de los activos de la Sociedad, de acuerdo con las disposiciones legales aplicables. La segunda etapa de la
reorgani zacién fue completada en 2011.

Luego de la terminacion de la primera etapa de la reorganizacion corporativa, y con su conversion en una sociedad anénima
holding ordinaria de Luxemburgo, la Sociedad registré una reserva especia en su balance fiscal de acuerdo con laley aplicable.
Las distribuciones de dividendos en un futuro previsible seran imputadas a la reserva especial y consecuentemente no estarian
sujetas a retenciones en Luxemburgo bajo las actuales leyes de L uxemburgo.

Régimen impositivo aplicable a las ganancias de capital realizadas
Titulares de Luxemburgo
Titulares individuales residentes en Luxemburgo

Las ganancias de capital realizadas por personas fisicas residentes en Luxemburgo que no posean Acciones o ADS como parte
de una empresa comercial o industrial y que no posean méas del 10% del capital accionario de la Sociedad estaran sujetas a
impuesto (a una tasa progresiva) Unicamente si su realizacion deriva de la venta de Acciones o ADS ocurrida dentro de los
primeros seis meses posteriores a su adquisicion. Una vez finalizado dicho periodo de seis meses, las ganancias de capital no
estaran sujetas aimpuesto salvo que la persona fisica residente posea més de 10% del capital accionario de la Sociedad.

Si se poseen Acciones 0 ADS como parte de una empresa comercial o industrial, las ganancias de capital estaran sujetas a
impuesto del mismo modo que las ganancias generadas por dichas empresas.

Las ganancias de capital realizadas por titulares individual es residentes en L uxemburgo (conjuntamente con sus conyuges e hijos
menores) gque posean directa o indirectamente méas del 10% del capital accionario de la Sociedad' estaran sujetas a impuesto a
una tasa de impuesto progresiva en caso de que haya transcurrido un periodo de tenencia de seis meses luego de su adquisicion.
Dentro del periodo de seis meses, se aplican tasas estandar.

Titulares corporativos residentes en Luxemburgo

Las ganancias de capital realizadas a momento de enajenacion de Acciones o ADS por un titular corporativo residente sujeto a
tributacion plena estaran sujetas, en principio, al impuesto a las ganancias corporativo y a impuesto municipal corporativo. La
tasa de impuesto combinada aplicable (incluyendo un aporte al fondo de desempleo) es de 29.22% para los gercicios fiscales
que finalizan en 2015 y 2016 para los titulares corporativos establecidos en la ciudad de Luxemburgo. El gobierno de
Luxemburgo anuncié su intencion de reducir las tasas aplicables a partir de 2017; sin embargo, las medidas definitivas ain no
han sido aprobadas formalmente. El titular podra gozar de la exencion establecida por € Articulo 1 del Decreto Gran Ducal del
21 de diciembre de 2001 en combinacion con el Articulo 166 de la Ley del Impuesto a las Ganancias de L uxemburgo sujeto al
cumplimiento de las condiciones establ ecidas en dicho articulo.

Titulares no residentes en Luxemburgo

! O s losresidentes de Luxemburgo han recibido |as acciones sin contraprestacion alguna, dentro de los Gltimos 5 afios y €
accionista original tenia una participacion de al menos 10% en el capital de la compafiia en cual quier momento de esos 5 afios.
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Las personas fisicas que son titulares no residentes en Luxemburgo de Acciones o ADS (y que no posean un establecimiento
permanente, una representacion permanente o un lugar fijo de negocios en Luxemburgo solo estarén sujetas a tributacion en
Luxemburgo sobre los bienes de capital derivados de la engjenacién de dichas Acciones o0 ADS en la medida en que dichos
titulares hayan sido propietarios (conjuntamente con sus conyuges, pareja de hecho registrada o hijos menores), directa o
indirectamente, de mas del 10% del capital accionario de la Sociedad en cualquier momento durante los Ultimos cinco afios y si
(i) dicho titular ha sido residente de Luxemburgo a los fines impositivos durante a menos 15 afios y se ha convertido en no
residente durante los Ultimos cinco afios anteriores a la realizacion de la ganancia, sujeto a los tratados impositivos aplicables, o
(ii) la enajenacion de Acciones o ADS se produce dentro de los seis meses posteriores a la adquisicion (o con anterioridad a su
adquisicion real), sujeto alos tratados impositivos aplicables.

Los titulares corporativos no residentes en Luxemburgo (es decir, una collectivité conforme a la definicion contenida en el
Articulo 159 de la Ley del Impuesto a las Ganancias de Luxemburgo) que posean un establecimiento permanente, una
representacion permanente o un lugar fijo de negocios en Luxemburgo al cual sean atribuibles las Acciones o ADS estaran
sujetos a impuesto a las ganancias corporativo de Luxemburgo y al impuesto municipal corporativo sobre las ganancias
realizadas como resultado de la engjenacién de dichas Acciones o ADS, tal como se indica anteriormente para los titulares
corporativos residentes en Luxemburgo. Sin embargo, |as ganancias realizadas como resultado de la venta de Acciones 0 ADS
podrén gozar de la exencion establecida por el Articulo 1 del Decreto Gran Ducal del 21 de diciembre de 2001 en combinacion
con €l Articulo 166 de la Ley del Impuesto a las Ganancias de Luxemburgo sujeto en cada caso a cumplimiento de las
condiciones establecidas en los mismos.

Los titulares corporativos no residentes en Luxemburgo que no posean un establecimiento permanente en Luxemburgo a cual
sean atribuibles las Acciones o ADS estaran sujetos al impuesto a las ganancias corporativo sobre las ganancias realizadas como
resultado de la engjenacion de dichas Acciones o ADS bgjo las mismas condiciones aplicables a los titulares individuales no
residentes en L uxemburgo descriptas anteriormente.

Régimen impositivo aplicable a las distribuciones
Retencién impositiva

Las distribuciones a titulares estan en principio sujetas a retencion impositiva a la tasa de 15% calculada sobre €l monto bruto
distribuido. La tasa de retencién puede ser menor conforme alos tratados de doble imposicién celebrados entre Luxemburgo y €l
pais de residencia del titular correspondiente, sujeto al cumplimiento de las condiciones estipuladas en dichos tratados. No
obstante, las distribuciones imputadas a los fines impositivos a la reserva especia (ver el parrafo precedente “Reorganizacion
corporativa’) deberian estar fuera del alcance de las retenciones en Luxemburgo conforme alaley fiscal actual.

Sin embargo, laretencién no serd aplicable si ladistribucion se efecttia a

un titular corporativo residente en Luxemburgo (es decir, a una collectivité sujeta a tributacion plena conforme a la
definicion contenidaen el Articulo 159 delaLey del Impuesto alas Ganancias de L uxemburgo),

un emprendimiento de naturaleza colectiva residente en un Estado Miembro de la Unién Europea comprendido en €l
Articulo 2 de la Directiva del Consgjo de la Unién Europea del 30 de noviembre de 2011 referido a régimen fiscal
comun aplicable a sociedades matrices y filiales de diferentes estados miembro (Directiva 2011/96/UE),

una corporacidn o cooperativa residente en Noruega, Islandia o Liechtenstein sujeta a un impuesto comparable al
impuesto alas ganancias corporativo segun lo establecido por laLey del Impuesto alas Ganancias de L uxemburgo,

una corporacion residente en Suiza que esté sujeta al impuesto a las ganancias en Suiza sin gozar de ninguna exencién,

un emprendimiento de naturaleza colectiva sujeto a un impuesto comparable al impuesto a las ganancias corporativo
segln lo establecido por la Ley del Impuesto a las Ganancias de Luxemburgo y que sea residente en un pais que haya
celebrado un tratado de doble imposicion con Luxemburgo, y

un establecimiento permanente en Luxemburgo correspondiente a alguna de las categorias mencionadas, siempre que
en cada fecha de pago €l titular posea, 0 se comprometa a poseer directamente (o a través de un vehiculo considerado
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como transparente a los fines impositivos desde la perspectiva de los impuestos de Luxemburgo), durante un periodo
ininterrumpido de al menos doce meses, Acciones 0 ADS que representen al menos 10% del capital accionario de la
Sociedad o que hayan sido adquiridas a un precio de adquisicion de al menos 1,200,000 euros.

Titulares de Luxemburgo

Con excepcion de los titulares corporativos de Luxemburgo que gozan de la exencién mencionada anteriormente, 1os titulares
individuales de Luxemburgo y los titulares corporativos de Luxemburgo sujetos a los impuestos corporativos de Luxemburgo
deberan incluir las distribuciones pagadas sobre las Acciones o ADS en su base imponible y 50% del monto de dichos
dividendos estara exento de impuesto. La exencion impositiva aplicable dard derecho al titular de Luxemburgo correspondiente a
un crédito impositivo, sujeto a ciertas condiciones.

Impuesto sobre el patrimonio
Titulares de Luxemburgo

No se gravara con € impuesto sobre el patrimonio de Luxemburgo a los Titulares de Luxemburgo con respecto a su tenencia de
Acciones o ADS, salvo que (i) € Titular de Luxemburgo sea una entidad legal sujeta a impuesto sobre el patrimonio de
Luxemburgo; o (ii) las Acciones o ADS sean atribuibles a una empresa o parte de una empresa que opere a través de un
establecimiento permanente, un lugar fijo de negocios o una representaci én permanente en L uxemburgo.

El impuesto sobre el patrimonio se grava anualmente a la tasa de 0.5% sobre el patrimonio neto de las empresas residentes en
Luxemburgo, segun lo estipulado a los fines del impuesto sobre €l patrimonio. Las Acciones 0 ADS pueden estar exentas del
impuesto sobre el patrimonio neto sujeto a las condiciones establecidas en € Parrafo 60 de la Ley del 16 de octubre de 1934
sobre la valuacion de activos, con sus modificatorias.

Titulares no residentes en Luxemburgo

El impuesto sobre el patrimonio de Luxemburgo no sera aplicable a los Titulares no residentes en Luxemburgo con respecto a
las Acciones 0 ADS detentadas salvo que las Acciones o ADS sean atribuibles a una empresa o parte de una empresa que opere a
través de un establecimiento permanente o una representacién permanente en Luxemburgo.

I mpuestos de sellos y gravamenes a las inscripciones

Los titulares de Acciones 0 ADS no estaran sujetos gravamenes a las inscripciones o impuestos de sellos en Luxemburgo por la
sola enajenacion de Acciones 0 ADS mediante venta o canje.

I mpuesto sobre sucesiones y donaciones

No se gravard con € impuesto sobre sucesiones a la transferencia de Acciones o ADS ante el falecimiento de un titular de
Acciones 0 ADS en los casos en que el fallecido no hubiera sido residente de Luxemburgo a los fines del impuesto sobre
sucesiones y no se gravara con el impuesto sobre donaciones a la donacién de Acciones 0 ADS s dicha donacién no se efectiia
ante un escribano publico de Luxemburgo o no se registra por medio de un instrumento publico inscripto en Luxemburgo.

En los casos en los que un titular de Acciones o ADS sea residente de Luxemburgo a los fines impositivos al momento de su
falecimiento, las Acciones o0 ADS se incluiran en su acervo hereditario sujeto a impuesto a los fines del impuesto sobre
sucesiones.

Impuesto a las ganancias federal de los Estados Unidos

Esta seccion describe las consecuencias significativas alos fines del impuesto a las ganancias federal de los Estados Unidos para
los titulares estadounidenses (tal como se definen a continuacion) derivadas de la propiedad de Acciones 0 ADS. Sera aplicable
Unicamente si usted mantiene sus Acciones o ADS como activos de capital alos fines impositivos. Esta seccién no sera aplicable
si usted es una clase especial de titular sujeto areglas especiales, incluyendo:
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un operador de valores;
unainstitucion financiera;

un operador de valores que elija el método contable de acomodacion continua al mercado (mark-to-market) para la
tenencia de sus valores,

una entidad exenta del pago de impuestos;

una persona que invierta a través de una entidad secundaria, incluyendo una sociedad colectiva;
una sociedad de seguros de vida;

una persona fisica sujeta a impuesto minimo alternativo;

un ex ciudadano o residente por un plazo prolongado en |os Estados Unidos;

una persona fisica que es propietaria efectiva 0 estimada de 10% o més de nuestras acciones con derecho a voto
(incluyendo ADS);

una persona fisica que sea titular de Acciones o ADS como parte de una operacion de cobertura o posicion o
conversion;

una persona que adquiere o vende Acciones 0 ADS como parte de una venta ficticia para fines impositivos, o
una persona cuya moneda funcional no sea el ddlar.

Esta seccidn estd basada en la legidacion fiscal de los Estados Unidos (Internal Revenue Code) de 1986, sus antecedentes
legislativos, reglamentaciones existentes y propuestas, decisiones publicadas y sentencias judiciales, todos €llos actualmente en
vigencia, asi como en & Convenio entre el Gobierno del Gran Ducado de Luxemburgo y € Gobierno de los Estados Unidos de
América para Evitar la Doble Imposicién y Prevenir la Evasion Fiscal en Materia de Impuestos sobre la Renta y sobre el Capital
(el “Tratado™). Estas leyes estan sujetas a cambios, posiblemente sobre una base retroactiva. Ademas, la presente seccidn se basa
parcialmente en e supuesto de que cada obligacion en el acuerdo de depésito de ADS y cualquier acuerdo relacionado se
realizaran conforme a sus términos.

Si una sociedad colectiva es propietaria de Acciones 0 ADS, el tratamiento fiscal para el impuesto alas ganancias federal de los
Estados Unidos de un socio generalmente depende del estatus de éste asi como de las actividades de la sociedad. Los socios de
una sociedad que seatitular de Acciones 0 ADS deberan consultar a su asesor fiscal.

Usted es titular estadounidense si es propietario de nuestras Acciones 0 ADS y es, a los fines del impuesto a las ganancias
federal de los Estados Unidos:

una persona fisica ciudadana o residente de los Estados Unidos;
una sociedad estadounidensg;

un patrimonio cuyos ingresos estan sujetos a impuesto a las ganancias federa de los Estados Unidos,
independientemente de su origen, o

un fideicomiso, siempre y cuando (i) un tribunal estadounidense pueda egercer supervision primaria sobre su
administracion, y una o mas personas fisicas estadounidenses estén facultadas para controlar todas las decisiones
importantes del fideicomiso, o (ii) e fideicomiso tenga una opcidn vélida conforme a las reglamentaciones aplicables
del Tesoro de los EE.UU. para ser tratado como un sujeto estadounidense.
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Deberéa consultar a su asesor impositivo con respecto a las consecuencias del impuesto federal estatal y local de los Estados
Unidos y otras consecuencias impositivas derivadas de |a tenencia y enajenacion de Acciones o ADS en sus circunstancias
especificas.

Este andlisis se refiere Ginicamente a impuesto alas ganancias federal de los Estados Unidos.

En general, y tomando en cuenta lo anteriormente mencionado, para efectos del impuesto a las ganancias federa de los Estados
Unidos, si usted es titular de ADR que evidencien ADS, usted sera considerado titular de las Acciones respaldadas por dichos
ADR. El canje de Acciones por ADR, y de ADR por Acciones, por lo general no esta sujeto a impuesto a las ganancias federal
estadounidense.

Gravamen a los dividendos

Conforme a las leyes del impuesto a las ganancias federa de los Estados Unidos y a las reglas del Régimen de Compafiia de
Inversién Extranjera Pasiva (RCIEP), analizadas més adelante, si usted es un titular estadounidense, €l ingreso bruto de cualquier
distribucién que paguemos de nuestras ganancias y ganancias actuales o acumuladas (determinadas para efectos del impuesto a
las ganancias federal estadounidense), esta sujeto al pago de impuestos a las ganancias federales en los Estados Unidos. Si usted
es una persona fisica estadounidense titular de acciones, los dividendos que se le paguen que se consideren ingresos por
dividendos, estaran sujetos a las tasas preferenciales aplicables a las ganancias de capital a largo plazo, siempre y cuando usted
haya sido €l titular de Acciones 0 ADS por mas de 60 dias durante el periodo de 121 dias que se inicia 60 dias antes de la fecha
del ex-dividendo y cumpla con otros requisitos relativos a periodo de titularidad. Los dividendos que paguemos con respecto a
las Acciones 0 ADS generalmente se consideran ingresos por dividendos pero no existe ninguna certeza en este sentido.

Generalmente deberd incluir en este monto bruto cualquier impuesto retenido en Luxemburgo del pago de dividendos, aungue
usted no sea el beneficiario efectivo. El dividendo estara sujeto a pago de impuestos cuando usted o reciba o, en el caso de
ADS, cuando €l depositario reciba € dividendo, ya sea de manera efectiva o estimada. El dividendo no tendra derecho a la
deduccién por concepto de dividendos recibidos que generalmente se le otorga a las sociedades estadounidenses con relacion a
los dividendos recibidos de otras sociedades estadounidenses. El monto distribuido que exceda nuestras ganancias y ganancias
actuales y acumuladas a los fines del impuesto a las ganancias federal de los Estados Unidos sera considerado como un
rendimiento de capital no gravable conforme a su base en las Acciones 0 ADS 'y, posteriormente, como ganancia de capital. Sin
embargo, no prevemos calcular ganancias y utilidades de conformidad con los principios del impuesto a las ganancias federal
estadounidense. Por |o tanto, debera prever que las distribuciones generalmente recibiran €l tratamiento de dividendos (tal como
se indica precedentemente).

El monto de cualquier dividendo pagado en moneda extranjera sera equivalente a valor en délares estadounidenses de la
moneda extranjera recibida calculado por referenciaal tipo de cambio vigente alafecha en la que e dividendo sea susceptible de
ser incluido en sus ingresos, independientemente de si la moneda extranjera es convertida a ddlares estadounidenses.
Generalmente, cualquier ganancia o pérdida derivada de fluctuaciones en € tipo de cambio desde la fecha en la que usted
incluye el pago de dividendos en los resultados hasta |a fecha en la que convierte €l pago a ddlares estadounidenses sera tratada
como ganancia o pérdida ordinaria y no seran aptas para gozar de la tasa impositiva especia aplicable a un ingreso por
dividendos. La ganancia o pérdida sera generalmente una ganancia o pérdida derivada de fuentes estadounidenses a los fines del
limite de crédito fiscal extranjero.

Los dividendos se consideraran ganancia originada fuera de los Estados Unidos y, dependiendo de sus circunstancias, seran
“ingresos pasivos’ 0 “generales’ alosfines del computo del crédito fiscal extranjero que le es atribuible.

Sujeto a ciertas limitaciones, el impuesto aplicable en Luxemburgo retenido conforme a Tratado y pagado a Luxemburgo sera
acreditable o deducible de su pasivo por impuesto a las ganancias federal de los Estados Unidos. Se aplicaran reglas especiales
para determinar €l limite de crédito fiscal extranjero con respecto a los dividendos sujetos a las tasas impositivas preferenciales.
En la medida en que usted pueda acceder a la devolucién del impuesto retenido conforme alaley de Luxemburgo o a cualquier
Tratado que resulte aplicable, el monto del impuesto retenido que sea reembolsable no podra ser considerado como un crédito
contra su pasivo por impuesto alas ganancias federal de los Estados Unidos.

En determinadas circunstancias, si usted ha sido titular de ADS por un lapso menor a periodo minimo especificado durante el

cual usted no esta protegido contra el riesgo de pérdida, o esta obligado a efectuar pagos relacionados con los dividendos, usted
no podrarecibir un crédito fiscal del exterior por impuestos extranjeros impuestos sobre |os dividendos que pagamos.
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Las reglas que rigen € crédito fiscal extranjero son complejas. Deberia consultar a sus asesores impositivos con respecto a la
disponibilidad de crédito fiscal extranjero en sus circunstancias especificas.

Gravamen a las ganancias de capital

Conforme alas reglas del RCIEP analizadas mas adelante, si usted es un titular estadounidense y vende o enajena sus Acciones o
ADS, debera reconocer una ganancia o pérdida de capital para efectos del impuesto a las ganancias federal estadounidense por
un monto igual a la diferencia entre € valor en dolares del monto realizado y su base gravable determinada en délares en sus
Acciones 0 ADS. Las ganancias de capital de personas fisicas estadounidenses estaran sujetas a tasas preferenciales en los casos
en que la tenencia sea mantenida por un lapso mayor a un afio. Generalmente, la ganancia o pérdida se considerara como un
ingreso o pérdida originado dentro de los Estados Unidos para efectos de limitacion de crédito fiscal extranjero.

Consideraciones adicionalesreferidas al impuesto a las ganancias federal delos Estados Unidos

Reglas del RCIEP. En base a los ingresos previstos y activos de la Sociedad, consideramos que las Acciones o ADS no deberian
ser tratadas como acciones de un RCIEP para efectos del impuesto a las ganancias federal estadounidense. Sin embargo, esta
conclusion esta basada en decisiones que se toman anualmente y que, por lo tanto, podrian estar sujetas a cambios. Si fuésemos
tratados como un RCIEP, la ganancia obtenida por la venta u otra engjenacion de sus Acciones 0 ADS no seria tratada
generalmente como una ganancia de capital. Adicionalmente, si usted es un titular estadounidense, salvo que usted tenga la
posibilidad de optar y opte por la imposicion anua sobre una base de acomodacién continua al mercado (mark-to-market) con
respecto a las Acciones o ADS, a momento de la venta 0 engjenacion de sus Acciones o ADS, usted seria tratado como si
hubiera obtenido dicha gananciay ciertas “distribuciones excedentes’ en forma proporcional durante el periodo de tenencia con
respecto a las Acciones 0 ADS y estaria sujeto a impuestos a la tasa mas alta en vigencia para cada gjercicio a cual la ganancia
fuera adjudicada, ademas de un cargo por intereses con respecto al impuesto atribuible a dicho gercicio. Excepto en ciertos
casos, sus Acciones o ADS seran tratadas como acciones en un RCIEP si fuésemos un RCIEP en cualquier momento durante su
periodo de tenencia en sus Acciones 0 ADS. Los dividendos que usted recibe de nuestra parte no serén aptos para gozar de la
tasa impositiva especial aplicable a un ingreso por dividendos si fuésemos un RCIEP (o si fuésemos tratados como un RCIEP
con respecto a usted) en €l gercicio fiscal de distribucién o en el gercicio fiscal anterior, sino que seran gravados a las tasas
aplicables alos ingresos ordinarios.

F. Dividendos y agentes de pagos

No aplicable.

G. Informe delos peritos

No aplicable.

H. Documentos en exhibicion

La Sociedad debe presentar un informe anual y otros informes especiales y otra informacién ante la SEC. Usted puede leer y
copiar cualquier documento presentado por la Sociedad en la sala de referencias publicas de la SEC, en 100 F Street, N.E., Room
1580, Washington, D.C. 20549. Favor de llamar a la SEC a 1-800-SEC-0330 para més informacién acerca de la sala de

referencias publicas. La SEC también tiene un sitio web en la direccion http://www.sec.gov, donde puede encontrar los informes
y otrainformacion relacionada con | os registrantes que hacen sus presentaciones en forma electrénica ante la SEC.

La Sociedad esté sujeta a los requisitos de informacion de la Ley de Intercambio de Acciones (Exchange Act) de 1934, aplicada
a emisores privados extranjeros. Dado que la Sociedad es un emisor privado extranjero, las reglas de la SEC no requieren que
entreguemos declaraciones via apoderado ni presentemos informes trimestrales. Ademés, € personal de la Sociedad con
informacion privilegiada no esté sujeto a las reglas de la SEC, que prohiben operaciones de fluctuacion corta (short-swing
trading). Preparamos informes trimestrales y anuales que contienen estados contables consolidados. Los estados contables
consolidados anuales de la Sociedad son certificados por un despacho contable externo. La Sociedad presenta trimestralmente
informacion financiera ante la SEC en la Forma 6-K de manera simultanea u oportuna después de la publicacion de esa
informacién en Luxemburgo o en cualquiera otra jurisdiccién donde estén listados los valores de la Sociedad. Asimismo, la
Saciedad presenta informes anuales en la Forma 20-F dentro del periodo requerido por la SEC, que es actuamente de cuatro
meses a partir del cierre de nuestro gjercicio fiscal € 31 de diciembre. Estos informes trimestrales y anuales pueden ser revisados
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en la sala de referencias publicas de la SEC. Los informes y otra informacion presentada electronicamente ante la SEC estén
disponibles también en el sitio web de la SEC.

Como emisor privado extranjero conforme a la Ley de Titulos Valores o Securities Act la Sociedad no esta sujeta a las reglas
establecidas por la Seccion 14 de la Ley de Intercambio de Acciones o Securities Exchange Act de 1934 de los Estados Unidos
ni alos requisitos de informacion de operaciones de fluctuacion corta para personal con informacion privilegiada establecidos
por la Seccidn 16 de laLey de Intercambio de Acciones.

Para el gercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, el Depositario de la Sociedad para la emisién de ADS que representan
Acciones fue Deutsche Bank Trust Company Americas. Durante €l periodo en que nuestras ADS continlen con e Depositario,
la Sociedad proporcionara a éste lo siguiente:

susinformes anuales; y

copias de todas las convocatorias a las asambleas de accionistas y otros informes y comunicados generalmente a
disposicion de los accionistas de la Sociedad.

Conforme a lo estipulado en el contrato de depdsito y en caso de ser requerido por escrito por la Sociedad, €l Depositario se
encargara de enviar por correo los informes, convocatorias y comunicados a todos los titulares registrados de las ADS, en forma
similar ala utilizada para los titulares de Acciones, 0 en laforma que la Sociedad comunique a Depositario conforme alas leyes
0 reglamentaciones aplicables 0 a los requerimientos establecidos por cualquier bolsa de valores a la que esté sujeta la Sociedad.
Losinformesy comunicaciones, incluido el material informativo que se envia a los accionistas relacionado con los poderes para
representarlos (proxy solicitation), deberan ser presentados en idiomainglés en la medida que se exija que dichos materiales sean
traducidos a inglés conforme a cualquier reglamentacion de la SEC.

Cualquier titular de ADS registrado puede leer los informes, convocatorias y otras comunicaciones, incluido el material
informativo que se envia a los accionistas relacionado con los poderes para representarlos, en la oficina del Depositario ubicada
en 60 Wall Street, New York, New Y ork 10005.

Asimismo, los informes, convocatorias y otras comunicaciones estan a disposicion de todos los accionistas y titulares de las
ADS en d sitio web de la Sociedad en www.tenaris.com/investors.

Cuando se haga referencia en este informe anual a un contrato u otro documento, sirvase tener en cuenta que dicha referencia no
es necesariamente completay usted se debera remitir alos anexos que forman parte de este informe anual para obtener una copia
del contrato u otro documento. Usted puede revisar una copia del informe anual en idioma inglés en la sala de referencias
publicas de la SEC en Washington, D.C.

I. Informacién sobre subsidiarias

No aplicable.

Articulo 11. Declaracién cuantitativa y cualitativa sobre riesgos de mercado

La naturaleza multinacional de nuestras operaciones y base de clientes nos expone a diversos riesgos, incluyendo los efectos de
las variaciones en los tipos de cambio de la moneda extranjera, en las tasas de interés y en el precio de productos basicos. Para
reducir €l impacto relacionado con dicha exposicion, la administracion evallia los riesgos sobre una base consolidada para
aprovechar € neteo natural de la exposicion. Para las exposiciones residuales, podemos celebrar diversas operaciones con
instrumentos derivados para reducir |os potenciales efectos adversos sobre nuestro rendimiento financiero. Dichas operaciones
con instrumentos derivados se llevan a cabo de acuerdo con politicas internas y préacticas de cobertura. No suscribimos
instrumentos financieros derivados para compraventa ni para otros propdsitos especulativos, aparte de inversiones no materiales
en productos estructurados.

La siguiente informacién debera leerse conjuntamente con la seccion 111, “ Administracién de riesgo financiero” a nuestros
estados contables consolidados y auditados incluidos en este informe anual.
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Estructura de deuda

En la tabla siguiente se presenta un desglose de nuestros instrumentos de deuda a 31 de diciembre de 2015 y 2014, incluyendo
obligaciones atasafijay tasavariable, con detalle del vencimiento:

Al 31 dediciembre de 2015 Fecha de vencimiento prevista
2016 2017 2018 2019 2020 En fecha Total®
posterior
(en millones de d6lar es americanos)

Deuda no corriente
Tasafija - 201 1 1 1 18 223
Tasavariable - 0 0 0 0 - 1
Deuda corriente
Tasafija 732 - - - - - 732
Tasavariable 16 - - - - R 16

748 201 1 1 1 18 972
Al 31 dediciembre de 2014 Fecha de vencimiento prevista

2015 2016 2017 2018 2019 En fecha Total®
posterior
(en millones de d6lar es americanos)

Deuda no corriente
Tasafija - 7 1 1 1 19 30
Tasavariable - 0 0 0 0 - 1
Deuda corriente
Tasafija 725 - - - - - 725
Tasavariable 243 - - - - - 243

968 8 1 1 1 19 999

@ Dado que la mayoria de los préstamos incorporan tasas fijas a corto plazo o tasas flotantes que se aproximan a las tasas de mercado y las tasas de interés se
repactan cada tres a seis meses, €l valor de mercado de |os préstamos se aproxima a su valor contable y no se desglosa por separado.

Nuestras tasas de interés promedio ponderadas antes de impuesto (considerando la contabilidad de cobertura) ascendieron a
1.5% al 31 dediciembre de 2015y a1.9% al 31 de diciembre de 2014.

Nuestras deudas financieras (aparte de las deudas comerciales y los instrumentos derivados) consisten principalmente en
préstamos bancarios. Al 31 de diciembre de 2015, |as deudas financieras denominadas en délares mas las deudas denominadas
en otras monedas y convertidas a ddlares representaban 82% del total de las deudas financieras. Para méas informacion sobre
nuestras deudas financieras, ver la nota 19 “ Deudas bancarias y financieras’ a nuestros estados contables consolidados y
auditados incluidos en este informe anual .

Riesgo detasa deinterés

Los cambios en la tasas de interés representan cierto grado de riesgo a afectar € monto de los intereses que debemos pagar. Al
31 de diciembre de 2015, registrdbamos una deuda a tasa de interés variable de $17 millones y una deuda a tasa de interés fija de
$955 millones ($732 millones de la deuda a tasa de interés fija son a corto plazo).

Riesgo de exposicion atipos de cambio

Fabricamos y vendemos nuestros productos en varios paises en todo e mundo y, por lo tanto, estamos expuestos a riesgos de

tipos de cambio. Debido a que la moneda funcional de la Sociedad es € dolar estadounidense, el objetivo de nuestro programa
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de cobertura de tipo de cambio consiste principalmente en reducir €l riesgo causado por |as fluctuaciones en los tipos de cambio
de otras monedas frente a dolar estadounidense.

La mayoria de nuestros ingresos estan determinados o influenciados por el délar estadounidense. Asimismo, la mayoria de
nuestros costos corresponden a materia prima siderdrgica y ldminas en rollo y planchas de acero, también determinados o
influenciados por € délar estadounidense. Sin embargo, una porcién de nuestros gastos fuera de los Estados Unidos se incurre
en moneda extranjera (por gjemplo, costos laborales). Por |o tanto, cuando el ddlar estadounidense se debilita en relacion con las
monedas extranjeras de los paises en los que fabricamos nuestros productos, se produce un aumento en nuestros gastos
informados en ddlares estadounidenses. Si en 2015 €l tipo de cambio promedio del délar estadounidense se hubiese debilitado un
5% frente a las monedas de los paises en los que incurrimos costos laborales, € resultado operativo (excluyendo cargos por
deterioro del valor) habria disminuido aproximadamente 10%, en comparacion con 3% en 2014, principalmente debido a que
estos gastos en moneda extranjera se vieron menos afectados por la desaceleracion de la actividad relacionada con productos
OCTG.

Nuestra exposicion consolidada a las fluctuaciones de moneda se analiza en forma periddica. Se llevan a cabo una serie de
transacciones de cobertura para lograr una cobertura eficiente, en ausencia de coberturas operativas o0 naturales. Précticamente
todas estas transacciones de cobertura son contratos de tipo de cambio a término.

Debido a que algunas subsidiarias utilizan monedas funcionales distintas del ddlar, los resultados de las actividades de cobertura
tal como se exponen en € estado de resultados conforme alas NIIF probablemente no reflgjen totalmente la determinacion de la
administracion de sus necesidades de cobertura del riesgo de tipo de cambio. Asimismo, |os saldos intercompafiia entre nuestras
subsidiarias pueden generar diferencias de cambio en la medida en que sus monedas funcionales sean diferentes.

El valor de nuestros activos y pasivos financieros esta sujeto a cambios derivados de la variacién en los tipos de cambio de la
moneda extranjera. La siguiente tabla presenta un detalle de nuestros principales activos y pasivos financieros (incluyendo los
contratos de derivados de moneda extranjera) que afectan nuestros resultados a 31 de diciembre de 2015.

Montos en millones de délares americanos

Exposicién al riesgo cambiario Moneda funcional Posicién larga/ (corta)

BUFOS.....oieiiiiener s Ddlares estadounidenses (335)
Pesos argentinos Dolares estadounidenses (73)
Real brasilefio.........ccccvvvveenireincnnne, Ddlares estadounidenses (67)

Las principales exposiciones relevantes a 31 de diciembre de 2015 corresponden a pasivos intercompafiia denominados en euros
en ciertas subsidiarias cuya monedafuncional es el ddlar estadounidense y a deudas financieras, comerciales, sociaesy fiscales
denominadas en pesos argentinos de nuestras subsidiarias argentinas cuya moneda funcional es €l délar estadounidense.

Contratos derivados en divisas

El valor de mercado neto de nuestros contratos derivados de moneda extranjera ascendio a un pasivo de USD 16 millones a 31
de diciembre de 2015 y USD 31 millones a 31 de diciembre de 2014. Para mas detalles sobre nuestros contratos derivados de
moneda extranjera, ver lanota 24 “ Instrumentos financier os derivados - Contratos derivados de moneda extranjera y operaciones
de cobertura” anuestros estados contables consolidados y auditados, incluidos en este informe anual.

Contabilizacion deinstrumentos financier os derivados y oper aciones de cobertura

Los instrumentos financieros derivados se clasifican como activos (o pasivos) financieros a valor de mercado a través de una
ganancia o pérdida. El valor de mercado se calcula utilizando técnicas de precios estandar y, como regla general, contabilizamos
€l monto total relacionado con el cambio en su valor de mercado bajo Resultados financieros en el periodo actual .

Para la contabilidad de coberturas, designamos ciertos derivados que cubren riesgos asociados con activos y pasivos
contabilizados o transacciones de prondstico altamente probable. Estos derivados son clasificados como coberturas de flujo de
efectivo La porcion efectiva del valor de mercado de dichos instrumentos derivados se acumula en una cuenta de reserva en las
cuentas de patrimonio. Los montos acumulados en las cuentas de patrimonio luego se registran en el estado de resultados en el
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mismo periodo que se registra la pérdida o ganancia regularizadora sobre la partida cubierta. La ganancia o pérdida relacionada
con la porcién no efectiva se contabiliza inmediatamente en el estado de resultados. El valor de mercado de nuestros
instrumentos financieros derivados (activos o pasivos) continda reflejandose en el estado de posicion financiera consolidado.

Al 31 de diciembre de 2015, la porcion efectiva de las coberturas de flujo de efectivo designadas, incluida en otras reservas del
patrimonio neto, ascendia a una ganancia de $3 millones.

Concentracion deriesgo crediticio

No existe concentracion de crédito significativa de los clientes. Ningun cliente considerado individual mente representé méas de
10% de nuestros ingresos por ventas netos en 2015.

Nuestras politicas crediticias relativas a la venta de productos y servicios han sido disefiadas para identificar a los clientes con
adecuados antecedentes crediticios, y para que podamos usar seguro de crédito, cartas de crédito y otros instrumentos para
reducir el riesgo crediticio siempre que se |o considere necesario. Registramos previsiones para posibles pérdidas crediticias.

Riesgo de fluctuaciones en €l precio de productos basicos
Utilizamos productos basicos y materia prima sujetos a volatilidad de precios causada por condiciones de suministro, variables
politicas y econdmicas y otros factores impredecibles. En consecuencia, estamos expuestos a riesgos derivados de fluctuaciones

en € precio de productos basicos y materias primas. A pesar de que fijamos los precios de dichas materias primas y productos
basicos por periodos de corto plazo, que normalmente no exceden un afio, en general no cubrimos este riesgo.

Articulo 12. Descripcion de valores distintos de instrumentos de renta variable

A. Titulos de deuda

No aplicable.

B. Certificados de accionesy der echos preferentes de suscripcion
No aplicable.

C. Otrostitulos

No aplicable.

D. American Depositary Shares

De acuerdo con nuestro acuerdo de depdsito, los titulares de ADS pueden estar obligados a pagar a Depositario, ya seaen forma
directa o indirecta, honorarios o cargos por los montos maximos indicados a continuaci én:

Un honorario de $5.00 (0 menos) por cada 100 ADS (o porcidn de 100 ADS) para la emision de ADS, incluyendo
emisiones derivadas de la distribucién de Acciones o derechos u otra propiedad; y la cancelacion de ADS alos fines de su retiro,
incluso en el caso de finalizacion del acuerdo de deposito.

Un honorario de $0.02 (o menos) por ADS para cuaquier distribucion en efectivo a titulares registrados de ADS,
excluyendo dividendos en efectivo.

Cargos por impuestos y otros cargos gubernamentales a pagar por € Depositario o custodio sobre cualquier ADS o
Accién subyacente a un ADS (por gjemplo, impuestos a la transferencia de acciones, impuesto de sellos o retenciones
impositivas).

Honorarios de registro o transferencia de acciones en nuestro registro de acciones a o por €l Depositario o su agente al
momento de depositar o retirar Acciones.
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Gastos del Depositario por transmisiones por cable, telex y fax (en los casos establecidos expresamente en el acuerdo de
depdsito); y conversion de moneda extranjera.

Honorario equivalente a que resultaria aplicable si los titulos distribuidos a titulares de ADS hubieran sido Acciones y
las Acciones hubieran sido depositadas para emisién de ADS para distribucion de titulos distribuidos a titulares de titulos
depositados que son distribuidos por el Depositario atitulares registrados de ADS.

Cargos para cubrir los costos incurridos por el Depositario 0 sus agentes en el servicio de los titulos depositados, segiin
Sea necesario.

El Depositario cobra honorarios por la entrega y el rescate de ADS directamente a los inversores que depositan Acciones o
rescatan ADS alos fines de su retiro o alos intermediarios que actlan en su representacién. El Depositario cobra honorarios por
las distribuciones a los inversores mediante |a deduccion de los mismos de los montos distribuidos o mediante la venta de una
porcion de la propiedad distribuible para pagar los honorarios. El Depositario puede cobrar un honorario anual por los servicios
de depositario mediante la deduccion de las distribuciones en efectivo o facturando directamente a los inversores o efectuando
un cargo a las cuentas del sistema contable de los participantes que actlien en su nombre. El Depositario generalmente puede
rehusarse a prestar servicios arancel ados hasta que sus honorarios por dichos servicios hayan sido pagados.

Conforme al acuerdo de dep6sito con €l Depositario, el Depositario no sera responsable frente a los titulares de ADS, salvo que
el Depositario acuerde cumplir con las obligaciones que se estipulan especificamente en dicho acuerdo sin incurrir en
negligencia grave o conducta deshonesta.

Honorarios a pagar por € Depositario a la Sociedad
Honorarios incurridos en 2015

Por el gercicio finalizado € 31 de diciembre de 2015, la Sociedad recibiéo US$ 2.5 millones en concepto de honorarios de
Deutsche Bank Trust Company Americas, como depositario de la Sociedad, en concepto de honorarios anuales continuos por
cotizacion en bolsa de valores, costos estandar de mantenimiento de los ADS (que comprenden los gastos de franqueo y los
sobres para €l envio de informes financieros anuales y de periodos intermedios, la impresion y distribucion de cheques, las
presentaciones electrénicas de informacion sobre impuestos federales de los EE.UU., € envio de formularios de impuestos,
papeleria, correo, faxes y llamadas telefonicas), indicadores de desempefio aplicables relacionados con € programa de ADS,
honorarios de colocacion y tasas legales.

Honorarios a pagar en el futuro

Deutsche Bank Trust Company Americas, acordé reembolsar anualmente a la Sociedad ciertos gastos relativos a las relaciones
con los inversores u otros gastos relacionados con e mantenimiento del Programa de ADR de la Sociedad, incluidos los
honorarios anuales continuos por cotizacién en bolsa de valores, gastos relativos a las relaciones con los inversores, gastos
legales, contables (incluida la auditoria) y de asesoramiento en cualquier jurisdiccion, gastos relacionados con el cumplimiento
de leyes federales o estatales de valores, gastos de comercializacion y publicidad financiera, actividades de relaciones piblicas,
presentaciones ainversionistas, conferenciasy cualquier otro gasto relacionado con el Programa de ADR de la Sociedad. Existen
limites sobre el monto de |os gastos que el Depositario reembolsara a la Sociedad, pero e monto del reembolso disponible para
la Sociedad no esta necesariamente ligado al monto de los honorarios que €l Depositario cobra a los inversores. El Depositario
también acord6 exonerar el costo de la prestacion de ciertos servicios administrativos y de presentacion de informes, € cual
incluye la preparacion y presentacion de declaraciones juradas informativas en EE.UU., laemision y envio de cheques, €l envio
de ADR, la preparacién de informes periddicos sobre el Programa de ADR, la coordinacion con Depository Trust Company y la
distribucién de losinformes y las comunicaciones de la Sociedad alostitulares de ADS.

PARTE II

Articulo 13. Incumplimientos de pago, retraso y morosidad en el pago de dividendos

No aplicable.
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Articulo 14. M odificaciones materiales a los derechos detitulares delosvaloresy uso delos
productos

Ninguna.
Articulo 15. Controlesy procedimientos

No aplicable.

Articulo 16.A. Experto financiero del Comité de Auditoria

El consgo de administracion de la Sociedad ha decidido que los miembros del comité de auditoria no cumplen con las
caracteristicas especificadas en € Articulo 16A de la Forma 20-F para un “experto financiero del comité de auditoria’. No
obstante, ha decidido que todos los miembros del comité de auditoria cuentan con la experiencia financiera, reciente y relevante,
para desempefiar adecuadamente sus funciones. Adicionalmente, el comité de auditoria—ocasionalmente y cuando lo considera
necesario— contrata la asesoria de personas expertas que cumplen con todas las caracteristicas de un “experto financiero del
comité de auditoria”.

Articulo 16.B. Codigo de ética

Ademas del codigo de conducta general que incorpora pautas y normas de integridad y transparencia aplicables a todos nuestros
consgjeros, funcionarios y empleados, hemos adoptado un cédigo de ética para los funcionarios financieros que se aplica a
nuestro principal director gecutivo, principal director de finanzas, principal director de contabilidad o controller o alas personas
gue desempefien funciones similares con €l objetivo de complementar el codigo de conducta de la Sociedad.

El texto de nuestro cadigo de conductay codigo de ética se encuentra en nuestro sitio web en
www.tenaris.com/en/aboutus/codeofconduct.aspx

Articulo 16.C. Principales honorariosy servicios contables
Honorarios pagados a nuestro auditor principal

Durante 2015 y 2014, PwC actué como € principal auditor externo de la Sociedad. L os honorarios que pagamos a PwC en 2015
y 2014 se detallan a continuacion:

Paralosegjercicios concluidos el 31 de

diciembre
Miles de délares 2015 2014

HONOrarios Por aUditorfaL.........cccovverueueeririeieesesis s 4,372 5,231
Honorarios relacionados con la auditoria 78 142
Honorarios por impuestos..........cccceeeeeene 25 89
(@100 07010 0T = 4 o 3SR 15 35
Total

4,490 5,497

Honorarios por auditoria

Se pagaron honorarios por concepto de auditoria por servicios profesionales relacionados con la auditoria de los estados
contables consolidados de la Sociedad y su control interno sobre la informacion financiera, los estados contables de la Sociedad
y sus subsidiarias, y otros servicios de auditoria exigidos para presentaciones ante la SEC u otros organismos reguladores.

Honorarios relacionados con la auditoria

100



Los honorarios relacionados con la auditoria contemplan servicios razonablemente relacionados con e desempefio de la
auditoria o la revision de los estados contables consolidados de la Sociedad y los estados contables de la Sociedad y sus
subsidiarias y no se registran bajo el renglén de honorarios por auditoria arriba mencionado. Este renglén incluye honorarios por
la certificacion de la informacion financiera de la Sociedad y sus subsidiarias incluida en sus respectivos informes anuales, los
cuales se presentan a sus respectivos reguladores.

Honorarios por impuestos

Se pagaron honorarios por servicios profesionales de cumplimiento fiscal.

Otros honorarios

Otros honorarios pagados a PwC incluyen honorarios por servicios de soporte para la evaluacion de procesos y certificaciones.
Politica de aprobacion previa y procedimiento de aprobacion del comité de auditoria

El comité de auditoria es responsable, entre otras cosas, de supervisar alos auditores independientes de la Sociedad. El comité de
auditoria ha adoptado en sus estatutos una politica de aprobacion previa de los servicios de auditoria y gjenos a la auditoria
permitidos que proporcionan sus auditores independientes.

Conforme a esta politica, el comité de auditoria hace sus recomendaciones a la asamblea de accionistas con relacion a que se
continGe contratando a los auditores independientes de la Sociedad o se dé por terminada la relacion con ellos. Cada afio, €l
comité de auditoria revisa, conjuntamente con la administracion y el auditor independiente, el plan de auditoria, de servicios
relacionados con la auditoriay otros servicios ajenos a la auditoria 'y aprueba los honorarios correspondientes ad referendum de
la asamblea general de accionistas. La asamblea general de accionistas normalmente aprueba dichos honorarios de auditoria y
autoriza a comité de auditoria a que apruebe cualquier aumento o reasignacion de dichos honorarios de auditoria segiin sea
necesario, apropiado o conveniente en las circunstancias. El comité de auditoria delega en su presidente la autoridad de
considerar y aprobar, en representacion del comité de auditoria, servicios adicionales gjenos a la auditoria que no se previeron a
momento del contrato, lo cual deben informarse alos deméas miembros del comité de auditoria en la siguiente reunién. El auditor
independiente no puede realizar ningln servicio fuera del ambito de actividades aprobadas por € comité de auditoria.

Durante 2015 o0 2014, € comité de auditoria no aprobé honorarios relacionados con la excepciéon de minimis a requisito de
aprobacion previa contemplado en el parrafo (¢)(7)(i)(C) de la Regla2-01 del Reglamento S-X.

Articulo 16.D. Exenciones per mitidas a los comités de auditoria paralasnormasderegistro

No aplicable.

Articulo 16.E. Compradeinstrumentos derenta variable por € emisor y compradores afiliados

En 2015 no se efectuaron compras de ninguna clase de instrumentos de renta variable nominativos de la Sociedad por parte de la
Sociedad ni, a nuestro entender, de ninguin “comprador afiliado” (tal como define este término la Regla 10b-18(a)(3) de acuerdo
con la Ley de Intercambio de acciones 0 Securities Exchange Act de 1934).

El 6 de mayo de 2015, en la asamblea general de accionistas de la Sociedad, los accionistas de la Sociedad autorizaron a la
Sociedad y las subsidiarias de la Sociedad a adquirir Acciones en forma periédica, incluyendo acciones representadas por ADS
bajo |os siguientes términos y condiciones:

Las compras, adquisiciones o recepciones de titulos pueden efectuarse en una 0 mas transacciones segiin lo considere
conveniente € Consgjo de administracion o el consgjo de administracion u otras autoridades aplicables de la entidad
relevante, seglin corresponda.

La cantidad maxima de titulos adquiridos conforme a esta autorizacion no deben exceder 10% de |as acciones emitidas
y en circulacion de la Sociedad o, en caso de adquisiciones a través de una bolsa de valores en las cuales se negocien
los titulos, dicho monto menor no debe ser excedido conforme a las leyes o reglamentaciones aplicables en dicho
mercado. La cantidad de titulos adquiridos en bloque puede ascender al monto méaximo permitido de compras.
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El precio de compra por accion a pagar en efectivo no debe exceder 125% (excluyendo los costos y gastos de
transaccion) ni ser inferior a 75% (excluyendo los costos y gastos de transaccién), en cada caso correspondientes al
promedio de los precios de cierre de los titulos de la Sociedad en la bolsa a través de la cual se adquieran los titulos de
la Sociedad, durante los cinco dias bursdtiles en los cuales se registraron transacciones en los titulos en dicha bolsa
anteriores (pero excluyendo) al diaen el cual se compren los titulos de la Sociedad. Para las transacciones del mercado
secundario o extrabursétiles, €l precio de compra por ADR a pagar en efectivo no debera exceder 125% (excluyendo los
costos y gastos de transaccion), ni debera ser inferior a 75% (excluyendo los costos y gastos de transaccién) en cada
caso correspondientes a promedio de los precios de cierre de las ADS en el New York Stock Exchange durante los
cinco dias bursdtiles en los cuales se registraron transacciones con ADS en € New York Stock Exchange anteriores
(pero excluyendo) al diaen el cual se adquieran las ADS; vy, en el caso de adquisiciones de titulos que no sean en forma
de ADS, dichos precios de compra maximos y minimos por titulo deberan ser iguales a los precios que hubiesen sido
aplicables en caso de una compra de ADS de acuerdo con la férmula indicada anteriormente dividida por la cantidad de
acciones subyacentes representadas por una ADS a momento de la compra correspondiente. El cumplimiento de los
requisitos de precios de compra maximos y minimos en cualquiera o todas las adquisiciones realizadas conforme a esta
autorizacion (incluyendo, sin limitaciones, las adquisiciones mediante €l uso de instrumentos financieros derivados o
estrategias de opciones) se determinara en y a la fecha en la cua se celebre la transaccion relevante,
independientemente de lafechaen la cua se deba pagar la transaccion.

Los precios de compra maximos y minimos mencionados se gjustaran automaticamente en caso de cambio en €l valor
nominal de las acciones, aumento de capital mediante la capitalizacion de reservas, distribucion de acciones bajo
programas de compensacion o programas similares, aumento de acciones en circulacion o disminucién de acciones en
circulacion, distribucion de reservas u otros activos, rescate de capital y cualquier otra transaccion que tenga un impacto
en las acciones de la Sociedad, de modo de reflgjar €l impacto de dicha transaccién en el valor de las acciones.

La adquisicién de los titulos puede no tener el efecto de reducir los activos netos de la Sociedad por debajo de la suma
del capital accionario de la Sociedad mas sus reservas no distribuibles.

Unicamente | as acciones totalmente integradas pueden ser adquiridas mediante esta autorizacion.

Las adquisiciones de titulos pueden efectuarse con cuaquier propdsito, segun lo permitido por las leyes y reglamentos
aplicables incluyendo, sin limitaciones, la reduccion del capital social de la Sociedad, la oferta de dichas acciones a
terceros en el contexto de fusiones o adquisiciones corporativas de otras entidades o participaciones en otras entidades,
para distribucién a los directores de la Sociedad o de las subsidiarias de la Sociedad, sus funcionarios o empleados, o
para cumplir con obligaciones derivadas de los instrumentos de deuda convertibles.

Las adquisiciones de titulos pueden efectuarse por todos y cada uno de los medios permitidos por las leyes y
reglamentos aplicables, incluyendo a través de bolsas de valores en las cuales se negocien los titulos de la Sociedad, a
través de ofertas publicas a todos los accionistas de la Sociedad para la compra de titulos, a través del uso de
instrumentos financieros derivados o estrategias de opciones, 0 en transacciones del mercado secundario o extrabursétil ,
0 de cualquier otro modo.

Las adquisiciones de titulos pueden efectuarse en cualquier momento, durante € plazo de la autorizacion, incluyendo
periodos de ofertas publicas de adquisicion, segin lo permitido por las leyesy reglamentos aplicables.

La autorizacion otorgada para adquirir titulos serd valida por € periodo maximo establecido por las leyes aplicables
Luxemburgo oportunamente vigentes (actualmente dicho periodo maximo es de 5 afios).

Las adquisiciones de titulos se efectuaran en el momento y bajo los términos y condiciones determinados por el
Consgjo de administracion o por € consgjo de administracion u otras autoridades aplicables de la entidad relevante,
siempre que dicha compra cumpla con el Articulo 49-2 et.seq. de laley de Luxemburgo del 10 de agosto de 1915 de
sociedades comerciales (o cualquier ley sucesora), en el caso de adquisiciones de titulos efectuadas a través de una
bolsa de valores en la que se negocien los titulos de la Sociedad, con cualquier ley o reglamento aplicable en dicho
mercado.

Sujeto a los términos y condiciones mencionados anteriormente, en € futuro podriamos iniciar la recompra de acciones o algin
programa similar conforme a cua la Sociedad pudiera recomprar directa o indirectamente los titulos de la Sociedad.
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Adicionalmente, nosotros o nuestras subsidiarias podriamos celebrar transacciones que involucren la venta o compra de
instrumentos derivados u otros instrumentos, ya sea liquidadas en efectivo o mediante la entrega fisica de los titulos, con
retornos relacionados con los titulos de la Sociedad. Lafechay el monto de dichas operaciones de recompra amparados por ese
programa, o las ventas o compras de instrumentos derivados u otros instrumentos, dependerian de las condiciones del mercado
asi como de otras consideraciones regulatorias o relacionadas con la sociedad.

Articulo 16.F. Cambio de Contador publico dela empresa queregistra sustitulos

No aplicable.

Articulo 16.G. Gobierno cor porativo

Las précticas de gobierno corporativo de la Sociedad se rigen por la ley de Luxemburgo incluyendo, entre otras, la ley de
sociedades comerciales del 10 de agosto de 1915, laley del 11 de enero de 2008 que implementd |a directiva sobre transparencia
de la Unién Europeay laley del 24 de mayo de 2011 que implement6 la directiva de la Unidn Europea sobre el gercicio de
ciertos derechos de los accionistas en las asambleas de compafiias que cotizan sus acciones) y por los estatutos de la Sociedad.
Como compafiia constituida en Luxemburgo que cotiza en la Bolsa de Valores de Nueva York (NY SE), la Bolsa Mexicana de
Valores, SA. de C.V., laBolsade Comercio de Buenos Airesy laBorsa Italiana S.p.A. (Bolsade Valores de Italia), la Sociedad
esta obligada a cumplir con algunas, pero no todas, las normas de gobierno corporativo exigidas a las empresas que cotizan en
esos mercados. Sin embargo, la Sociedad considera que sus practicas de gobierno corporativo satisfacen, en todos los aspectos
significativos, las normas sobre gobierno corporativo impuestas generalmente a sociedades controladas por |as bolsas en las que
se negocian los titulos de la Sociedad.

Para obtener un resumen de las diferencias significativas entre |as practicas de gobierno corporativo de la Sociedad y las normas
sobre gobierno corporativo impuestas a las sociedades controladas por las bolsas en las que se negocian nuestros titulos, sirvase
visitar nuestra pagina web en http://www.tenaris.com/investors.

Articulo 16.H. Presentacion deinformacion relativa a la seguridad minera

No aplicable.

PARTE I

Articulo 17. Estados contables

Hemos respondido al Articulo 18 en vez de responder a este Articulo.

Articulo 18. Estados contables

Ver estados contables consolidados y auditados anexos al presente informe anual.
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Certificacién que hace referencia el Art.37 frace. I apartado B. de las
disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras de valores y a
otros participantes del mercado de valores.

Los suscritos manifestamos bajo protesta de decir verdad que, en el dmbito de nuestras
respectivas funciones, preparamos la informaci6n relativa a la emisora conienida en el
presente reporte anual, la cual, a nuestro leal saber y entender, refleja razonablemente su
situacién. Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento de informacion relevante
que haya sido omitida o falseada en este reporte anual o que el mismo contenga
informacién que pudiera inducir a error a los inversionistas.

Tenaris, S.A.
Mayo 2016.

Paolo Rocca
Chief Executive Officer

Carlos
Chief Financial Officer

Ta
Director Juridico
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El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros consolidados que
contiene el presente reporte anual por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2015 y 31 de
diciembre de 2014 fueron dictaminados con fecha 24 de febrero de 2016 y 29 de mayo de 2015, de
conformidad con las normas del Comité de Supervisién Contable de Compaiifas Pablicas (Estados
Unidos).

Asimismo, manifiesta que ha leido el presente reporte anual y basado en su lectura y dentro del
alcance del trabajo de auditoria realizado, no tiene conocimiento de errores relevantes o
inconsistencias significativas en la informacién que se incluye y cuya fuente provenga de los estados
financieros consolidados dictaminados sefialados en el parrafo anterior, ni de informacién que haya
sido omitida o falseada en este reporte anual, o que el mismo contenga informacién que pudiera
inducir a error a los inversionistas.

No obstante, el suscrito no fue contratado, y no realizé procedimientos adicionales con el objeto de

expresar su opinién respecto de la demés informacién contenida en el reporte anual que no
provenga de los estados financieros consolidados por él dictaminados.

Luxemburgo, 2 de mayo de 2016

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative
Representado por

N

Mervyn R. Martins (*)

(*) Auditor externo y persona autorizada para representar a PricewaterhouseCoopers, Société
coopérative la cual es una firma de auditorfa también legalmente autorizada en Luxemburgo.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg
T: +352 494848 1, F: +352 494848 2900, www.pwe.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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INFORMACION FINANCIERA

TENARIS, SA

Estados contables consolidados

Por los g erciciosfinalizados el 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013

29, Avenue de la Porte-Neuve — 3er piso.
L — 2227 Luxemburgo
R.C.S. Luxembourg: B 85203
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Informe de la firma de Contadores Piblicos Independientes Registrada

Al Directorio y Accionistas de
Tenaris S.A.

En nuestra opinion, los estados de situacion patrimonial consolidados adjuntos y los correspondientes
estados de resultados, de resultados integrales, de evolucién del patrimonio neto y de flujos de efectivo
consolidados reflejan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién patrimonial de
Tenaris S.A. y de sus subsidiarias al 31 de diciembre de 2015 y al 31 de diciembre de 2014, y los
resultados de sus operaciones y flujos de efectivo por cada uno de los tres afios correspondientes al
periodo finalizado el 31 de diciembre de 2015, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera emitidas por el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad y con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera tal como fueran adoptadas por la Unién Europea.
Adicionalmente, en nuestra opinién, la compafia mantuvo, en todos sus aspectos materiales, un
sistema de control interno eficaz sobre la informacién financiera al 31 de diciembre de 2015, basado en
los criterios establecidos en el “Control Interno — Marco Integrado 2013 emitido por la Comisién de
las Organizaciones Patrocinantes de la Comision de Treadway (COSO). Los estados financieros, el
mantenimiento de un sistema eficaz de control interno sobre la informacion financiera y la evaluacién
de la eficacia del sistema de control interno sobre la informacién financiera incluida en el informe de la
gerencia sobre control interno sobre la informacién financiera (Item 15) son responsabilidad de la
gerencia de la compafifa. Nuestra responsabilidad es expresar opiniones, sobre estos estados
financieros y el sistema de control interno sobre la informacion financiera de la compaiifa, basada en
nuestras auditorias integradas. Hemos efectuado nuestra auditoria de acuerdo con las normas del
Comité de Supervision Contable de Empresas que cotizan en Bolsa (Estados Unidos), las cuales
requieren que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener un grado razonable de seguridad
de que los estados financieros estan exentos de errores significativos y que se mantuvo un sistema de
control interno sobre la informacién financiera eficaz en todos sus aspectos significativos. Nuestra
auditorfa sobre los estados financieros incluye el examen, sobre bases selectivas, de las evidencias que
respaldan los importes e informacién que contienen los estados financieros, la evaluacién de las
normas contables aplicadas y de las estimaciones significativas realizadas por la gerencia de la
compaiiia, asi como una evaluacién de la presentaciéon de los estados financieros en su conjunto.
Nuestra auditoria sobre el sistema de control interno sobre la informacién financiera incluy6 obtener
un entendimiento del sistema de control interno sobre la informacién financiera, evaluar el riesgo de
que pueda existir una debilidad material, y probar y evaluar el disefio y la eficacia operativa del control
interno basado en el riesgo evaluado. Nuestras auditorfas también incluyeron procedimientos
adicionales que hemos considerado necesarios de acuerdo con las circunstancias. Consideramos que
nuestra auditoria brinda una base razonable para fundamentar nuestra opinién.

El control interno de una compafiia sobre la informacién financiera es un proceso disefiado para
proveer una seguridad razonable sobre la confiabilidad de la informacién financiera y la preparacion
de estados financieros para uso externo, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados. El control interno de una compania sobre la informacién financiera incluye aquellas
politicas y procedimientos que (i) pertenecen al mantenimiento de registros que, con un detalle
razonable, reflejan de forma precisa y razonable las transacciones y disposiciones de los activos de la
compaiia; (ii) proveen una seguridad razonable de que las transacciones son registradas de forma
necesaria para permitir la preparacion de los estados financieros de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados, y que los recibos y gastos de la compafia son realizados
solamente con las autorizaciones de la gerencia y los directores de la compaiiia; y (iii) proveen una
seguridad razonable relacionada con la prevencién u oportuna deteccién de adquisiciones, uso o
disposicion no autorizados de los activos de la compafifa que puedan tener un impacto material sobre
los estados financieros.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, , 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg
T: +352 494848 1, F : +352 494848 2900, www.pwe.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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pwc

Debido a sus limitaciones inherentes, el control interno sobre la informacion financiera podria no
prevenir o detectar errores. Adicionalmente, las proyecciones sobre la evaluacién de la eficacia de
periodos futuros estan sujetas al riesgo de que los controles puedan resultar inadecuados debido a
cambios en las condiciones, o que el grado de cumplimiento con las politicas y procedimientos pueda
deteriorarse.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburgo, 2 de mayo de 2016
Representado por

r o\ \b—

Mervyn R. Martins
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ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

(Valores expresados en miles de USD, excepto menciones especificas) Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembrede,
Notas 2015 2014 2013

Operaciones continuas

Ingresos por ventas netos 7,100,753 10,337,962 10,596,781
Costo de ventas (4,885,078) (6,287,460)  (6,456,786)
Ganancia bruta 2,215,675 4,050,502 4,139,995

N =

Gastos de comercializacion y administracion 3 (1,624,275) (1,963,952)  (1,941,213)
Otros ingresos operativos 5 14,603 27,855 14,305
Otros egresos operativos 5 (410,575) (215,589) (28,257)
Resultado operativo 195,428 1,898,816 2,184,830
Ingresos financieros 6 34,574 38,211 34,767
Costos financieros 6 (23,058) (44,388) (70,450)
Otros resultados financieros 6 2,694 39,214 7,004
Ganancia antes de los resultados de inver siones en compariias no
consolidadasy del impuesto a las ganancias 209,638 1,931,853 2,156,151
Ganancia (Pérdida) de inversiones en compafiias no consolidadas 7 (39,558) (164,616) 46,098
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 170,080 1,767,237 2,202,249
Impuesto alas ganancias 8 (244,505) (586,061) (627,877)
(Pérdida) Ganancia del gercicio (74,425) 1,181,176 1,574,372
Atribuible a:
Accionistas de la Compafiia (80,162) 1,158,517 1,551,394
Participacion no controlante 5,737 22,659 22,978
(74,425) 1,181,176 1,574,372
Ganancia por accién atribuible a los accionistas de la Compafiia durante
e gercicio:
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (miles) 1,180,537 1,180,537 1,180,537
Operaciones continuas
(Pérdida) ganancia béasicay diluida por accion (USD por accion) (0.07) 0.98 131
(Pérdida) ganancia basicay diluidapor ADS (USD por ADS) (*) (0.14) 1.96 2.63
(*) Cada ADS esigua ados acciones
ESTADO DE RESULTADOSINTEGRALES CONSOLIDADO
(Valores expresados en miles de USD) Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembrede,
2015 2014 2013
(Pérdida) Ganancia del gjercicio (74,425) 1,181,176 1,574,372
Items que no pueden ser reclasificados en resultados:
Remediciones de obligaciones post empleo 14,181 1,850 18,314
Impuesto alas ganancias relativo aitems que no pueden ser reclasificados (4,242) (513) (4,865)
9,939 1,337 13,449
Items que pueden ser reclasificados posterior mente en resultados:
Efecto de conversién monetaria (256,260) (197,711) (1,941)
Cambio en el valor de flujos de coberturay instrumentos financieros disponibles para
laventa 13,185 (10,483) 2,941
Participacion en otros resultados integral es de compariias no consolidadas:
- Efecto de conversion monetaria (92,914) (54,688) (87,666)
- Cambios en los valores razonables de | os derivados mantenidos como flujos de
coberturay otros (4,239) (3,857) 2,682
Impuesto alas ganancias relativo a flujos de coberturay instrumentos financieros
disponibles paralaventa (284) 400 478
(340,512) (266,339) (83,506)
Otras (pérdidas) integrales del gercicio netasdeimpuesto (330,573) (265,002) (70,057)
Total deresultadosintegralesdel gercicio (404,998) 916,174 1,504,315
Atribuible a:
Accionistas de la Compafiia (410,187) 894,929 1,480,572
Participacion no controlante 5,189 21,245 23,743
(404,998) 916,174 1,504,315

L as notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados.
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ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO

(Valores expresados en miles de USD)

Notas

ACTIVO

Activo no corriente
Propiedades, plantay equipo, netos 10
Activos intangibles, netos 11
Inversiones en compariias no consolidadas 12
Activos disponibles paralaventa 30
Otrasinversiones 18
Activo por impuesto diferido 20
Otros créditos 13

Activo corriente
Inventarios 14
Otros créditosy anticipos 15
Créditosfiscales 16
Créditos por ventas 17
Otrasinversiones 18
Efectivo y equivalentes de efectivo 18

Total del Activo

PATRIMONIO

Capital y reservas atribuibles a los accionistas

de la Compariia

Participacién no controlante

Total del Patrimonio

PASIVO

Pasivo no corriente
Deudas bancarias y financieras 19
Pasivo por impuesto diferido 20
Otras deudas 21 (i)
Previsiones 22 (i)

Pasivo corriente
Deudas bancarias y financieras 19
Deudas fiscales 16
Otras deudas 21 (ii)
Previsiones 23 (ii)

Anticipos de clientes
Deudas comerciaes

Total del Pasivo
Total del Patrimonioy del Pasivo

Contingencias, compromisos y restricciones en la distribucién de dividendos se exponen en la Nota 25.

Al 31 dediciembre de 2015

Al 31 dediciembrede 2014

L as notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados.
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5,672,258 5,159,557

2,143,452 2,757,630
490,645 643,630
21,572 21,572
394,746 1,539
200,706 268,252

220,564 9,143,943 262,176 9,114,356
1,843,467 2,779,869
148,846 267,631
188,180 129,404
1,135,129 1,963,394
2,140,862 1,838,379

286,547 5,743,031 417,645 7,396,322

14,886,974 16,510,678

11,713,344 12,654,114

152,712 152,200

11,866,056 12,806,314
223,221 30,833
750,325 714,123
231,176 285,865

61421 1,266,143 70,714 1,101,535
748,295 968,407
136,018 352,353
222,842 296,277
8,995 20,380
134,780 133,609

503,845 1,754,775 831,803 2,602,829

3,020,918 3,704,364

14,886,974 16,510,678



ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

(Valores expresados en miles de USD)

Saldos al 31 de diciembre de 2014

(Pérdida) Ganancia del gercicio
Efecto de conversion monetaria
Remediciones de obligaciones post empleo, netas de
impuestos
Cambios en instrumentos financieros disponibles parala
ventay flujos de cobertura netos de impuestos
Participacion en otros resultados integrales de compafiias
no consolidadas

Otras (pérdidas) gananciasintegralesdel gercicio

Total resultadosintegralesdel gercicio

Adquisicion de participacion no controlante

Dividendos pagados en efectivo

Saldos al 31 de diciembre de 2015

Atribuible a los accionistas de la Compafiia

Capital Resrva  Primade Efecto de Otras Resultados Participacion
Accionario L eqal Emision conversion Reservas  Acumulados Total no Total
(D €9 monetaria (2 3 controlante
1,180,537 118,054 609,733 (658,284) (317,799) 11,721,873 12,654,114 152,200 12,806,314
- - - - - (80,162) (80,162) 5,737 (74,425)
- - - (255,569) - - (255,569) (691) (256,260)
- - - - 10,213 - 10,213 (274) 9,939
- - - - 12,484 - 12,484 417 12,901
- - - (92,914) (4,239) - (97,153) - (97,153)
- - - (348,483) 18,458 - (330,025) (548) (330,573)
- - - (348,483) 18,458 (80,162) (410,187) 5,189  (404,998)
- - - - 659 - 659 (1,727) (1,068)
- - - - - (531,242) (531,242) (2,950) (534,192)
1,180,537 118,054 609,733  (1,006,767) (298,682) 11,110,469 11,713,344 152,712 11,866,056

(1) LaCompafiatiene un capital accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo un valor nominal de USD1.00 por accién. Al 31 de diciembre de 2015, existian
1,180,536,830 acciones emitidas. Todas |as acciones emitidas estan totalmente integradas.

(2) Otras reservas incluyen principalmente € resultado de operaciones con participacion no controlante que no resultan en una pérdida de control, las remediciones de obligaciones post empleo y los
cambios en e valor de flujos de cobertura e instrumentos financieros disponibles parala venta.

(3) LaReserva Distribuible y los Resultados Acumul ados cal culados de acuerdo con leyes de Luxemburgo se exponen en Nota 25.

L as notas que se acomparian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados.
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO (CONT.)
(Valores expresados en miles de USD)

Atribuible alos accionistas de la Compaiiia

Capital Reserva Prima de Efecto de Otras Resultados Participacion
Accionario L egal Emision conversion Reservas Acumulados Total no Total
(1) monetaria (2 controlante
Saldos al 31 de diciembre de 2013 1,180,537 118,054 609,733 (406,744) (305,758) 11,094,598 12,290,420 179,446 12,469,866
Ganancia del gercicio - - - - - 1,158,517 1,158,517 22,659 1,181,176
Efecto de conversion monetaria - - - (196,852) - - (196,852) (859) (197,711)
Remediciones de obligaciones post empleo, netas de
impuestos - - - - 1,503 - 1,503 (166) 1,337
Cambios en instrumentos financieros disponibles parala
ventay flujos de cobertura netos de impuestos - - - - (9,694) - (9,694) (389) (10,083)
Participacion en otros resultados integrales de compafiias no
consolidadas - - - (54,688) (3,857) - (58,545) - (58,545)
Otras (pérdidas) gananciasintegrales del gercicio - - - (251,540) (12,048) - (263,588) (1,414 (265,002)
Total resultadosintegralesdel gercicio - - - (251,540) (12,048) 1,158,517 894,929 21,245 916,174
Adquisicion de participacion no controlante - - - - 7 - 7 (152) (145)
Dividendos pagados en efectivo - - - - - (531,242) (531,242) (48,339) (579,581)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 1,180,537 118,054 609,733 (658,284) (317,799) 11,721,873 12,654,114 152,200 12,806,314
Atribuible a los accionistas de la Compaiiia
Capital . Efecto de Otras Participacion
Accionario RLeser e:ll a F;:nn?: (;j ne conversion Reservas Aiﬁqulg?gé)c?s Total no Total
(1) €9 monetaria (2) controlante
Saldos al 31 de diciembre de 2012 1,180,537 118,054 609,733 (316,831) (314,297) 10,050,835 11,328,031 171,561 11,499,592
Ganancia dél gercicio - - - - - 1,551,394 1,551,394 22,978 1,574,372
Efecto de conversion monetaria - - - (2,247) - - (2,247) 306 (1,941)
Efecto por adopcién delaNIC19R - - - - 13,449 - 13,449 - 13,449
Reserva de cobertura, neta de impuestos - - - - 2,960 - 2,960 459 3,419
Participacion en otros resultados integrales de compariias no
consolidadas - - - (87,666) 2,682 - (84,984) - (84,984)
Otras (pérdidas) gananciasintegrales del gercicio - - - (89,913) 19,091 - (70,822 765 (70,057)
Total resultadosintegralesdel gercicio - - - (89,913) 19,091 1,551,394 1,480,572 23,743 1,504,315
Adquisicion de participacion no controlante - - - - (10,552) - (10,552) 2,784 (7,768)
Dividendos pagados en efectivo - - - - - (507,631) (507,631) (18,642) (526,273)
Saldos al 31 de Diciembre de 2013 1,180,537 118,054 609,733 (406,744) (305,758) 11,094,598 12,290,420 179,446 12,469,866

(1) LaCompafiiatiene un capital accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo un valor nominal de USD1.00 por accion. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, existian 1,180,536,830 acciones
emitidas. Todas |as acciones emitidas estan totalmente integradas.

(2) Otras reservas incluyen principamente el resultado de operaciones con participacion no controlante que no resultan en una pérdida de control, |as remediciones de obligaciones post empleo y los cambios en el valor de flujos
de cobertura e instrumentos financieros disponibles parala venta

L as notas que se acomparian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados.
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ESTADO DE FLUJOSDE EFECTIVO CONSOLIDADO

(Valores expresados en miles de USD)

Flujos de efectivo de actividades oper ativas

(Pérdida) Gananciadel gjercicio

Ajustes por:

Depreciaciones y amortizaciones

Cargo por desvalorizacion

Impuesto a las ganancias devengado neto de pagos

(Ganancia) pérdida de inversiones en compafiias no consolidadas
Intereses devengados netos de pagos

Variaciones en previsiones

Variaciones en el capital de trabajo

Otros, incluyendo el efecto de conversion monetaria

Flujos netos de efectivo originados en actividades oper ativas

Flujos de efectivo de actividades de inversion

Inversiones de capital

Cambios en anticipo a proveedores de propiedad, plantay equipo
Inversién en compafiias no consolidadas

Adgquisicion de subsidiarias y compafiias no consolidadas
Préstamos netos a compafiias no consolidadas

Aumento por disposiciones de propiedad, plantay equipo y activos

intangibles

Dividendos recibidos de compafiias no consolidadas

Cambios en las inversiones financieras

Flujos netos de efectivo aplicados a actividades deinversion

Flujos de efectivo de actividades de financiacion

Dividendos pagados

Dividendos pagados a accionistas no controlantes en subsidiarias
Adgquisiciones de participacion no controlante

Tomas de deudas bancarias y financieras (*)

Pagos de deudas bancarias y financieras (*)

Flujos netos de efectivo aplicados en actividades de
financiacion

Disminucién de efectivo y equivalentes de efectivo

Variaciones del efectivo y equivalentes de efectivo
Al inicio del gercicio

Efecto de las variaciones en los tipos de cambio
Disminucion de efectivo y equivalentes de efectivo
Al 31 dediciembrede,

Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y depdsitos en bancos
Descubiertos bancarios

Notas

10& 11
5
27(ii)
7
27(iii)

27(i)

10& 11

12¢c
26

12

27(iv)

18
19

Ejercicio finalizado el 31 dediciembre

de,

2015 2014 2013
(74,425) 1,181,176 1,574,372
658,778 615,629 610,054
400,314 205,849 -
(91,080) 79,062 125,416

39,558 164,616 (46,098)
(1,975) (37,192) (29,723)
(20,678) (4,982) (1,800)
1,373,985 (72,066) 188,780
(69,473) (88,025) (43,649)
2,215,004 2,044,067 2,377,352
(1,131,519)  (1,089,373) (753,498)
49,461 (63,390) (22,234)
(4,400) (1,380) -

- (28,060) -

(22,322) (21,450) -
10,090 11,156 33,186
20,674 17,735 16,334
(695,566) (611,049) (582,921)
(1,773582)  (1,785,811)  (1,309,133)
(531,242) (531,242) (507,631)
(2,950) (48,339) (18,642)
(1,068) (145) (7,768)
2,064,218 3,046,837 2,460,409
(2,063,992) (2,890,717)  (3,143,241)

(535,034) (423,606)  (1,216,873)
(93,612) (165,350) (148,654)
416,445 598,145 772,656
(36,635) (16,350) (25,857)
(93,612) (165,350) (148,654)
286,198 416,445 598,145

Al 31 dediciembrede,

2015 2014 2013

286,547 417,645 614,529
(349) (1,200) (16,384)
286,198 416,445 598,145

(*) Principalmente relacionados con la renovacion de los préstamos a corto plazo llevados a cabo durante los afios 2015, 2014 y 2013.

L as notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados.
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. INFORMACION GENERAL

Tenaris S.A. (Ila“Compafiia’), fue establecida como sociedad publica de responsabilidad limitada (societé anonyme) bajo
las leyes del Gran Ducado de Luxemburgo, el 17 de diciembre de 2001. La Compafiia mantiene, directa o indirectamente,
participacion de control en varias subsidiarias dedicadas a la fabricacion y distribucion de tubos de acero. Las referencias
en estos Estados Contables Consolidados a “ Tenaris’ se refieren a Tenaris S.A. y sus subsidiarias consolidadas. Una lista
de las principales subsidiarias de la Compafiia es incluida en la Nota 29 de los Estados Contables Consolidados de la
Compafiia.

Las acciones de la Compafiia cotizan en la bolsa de Buenos Aires, la bolsa de Italiay la bolsa de Ciudad de México; las
American Depositary Securities (“ADS") de la Compafiia cotizan en la Bolsa de Nueva Y ork.

Estos Estados Contables Consolidados fueron aprobados para emision por el Directorio de la Compafiia el 24 de febrero
de 2016.

Correccion de los Estados Contables de 2014

El 28 de mayo de 2015 la Compafiia ha corregido sus Estados Contables Consolidados por €l gjercicio finalizado al 31 de
diciembre de 2014 para reducir el valor contable de la inversion de la Compafiia en Usinas Siderurgicas de Minas Gerais
S.A. Usiminas (“Usiminas’). Toda la informacion a 31 de diciembre de 2014, incluida en estos Estados Contables
Consolidados es derivada de |os Estados Contables Consolidados Corregidos auditados por €l gercicio finalizado a 31 de
diciembre de 2014.

[I.POLITICASCONTABLES

Las principales politicas contables utilizadas en la confeccion de estos Estados Contables Consolidados se detallan a
continuacién. Estas politicas han sido aplicadas de manera consistente en |os gercicios presentados, excepto menciones
especificas.

A Bases de presentacion

Los Estados Contables Consolidados de Tenaris han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (“NIIF") emitidas por el Consgjo de Normas Internacionales de Contabilidad (“CNIC") y
adoptadas por la Union Europea, bajo la convencidon del costo histérico, modificado por la revaluacion de activos
financieros disponibles para venta 'y activos y pasivos financieros (incluyendo instrumentos derivados) a valor razonable
con variacion reconocida en el estado de resultados. L os Estados Contables Consolidados se presentan, excepto menciones
especificas, en miles de ddlares estadounidenses (“USD”).

Cada vez que fuera necesario, ciertas reclasificaciones de importes comparativos han sido efectuadas con €l objeto de
uniformar la presentacion con ladel presente gjercicio.

La elaboracién de los Estados Contables Consolidados, en conformidad con las NIIF, requiere que la gerencia de la
Compafiia efectlle ciertas estimaciones y asunciones que pueden afectar los importes registrados de |os activos y pasivos,
la exposicion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados contables y a las cifras de ingresos y gastos
registrados correspondientes a los gjercicios informados. Los resultados finales podrian diferir respecto de estas
estimaciones.

@ Nuevas normas y modificaciones alin no adoptadasy relevantes para Tenaris

NIIF 15, “Ingresos por contratos con clientes”

En mayo de 2014, el CNIC emiti6 la NIIF 15 “Ingresos por contratos con clientes’, que establece os requisitos para la
contabilizacién de los ingresos procedentes de contratos con clientes, y que se basa en € principio que los ingresos se
reconocen cuando el control de un bien o servicio estransferido al cliente. LaNIIF 15 debe ser aplicada paralos gjercicios
iniciados a partir del 1 de enero de 2018.

NIIF 9, “Instrumentos Financieros’

En julio de 2014, el CNIC emitio la NIIF 9, "Instrumentos financieros', que sustituye los lineamientos de la NIC 39.
Incluye requisitos de clasificacién y medicion de activos y pasivos financieros, asi como un modelo de pérdidas crediticias
esperadas que

reemplaza a actua modelo de deterioro de la pérdidaincurrida. LaNIIF 9 debe aplicarse en los g ercicios anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2018.
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A Bases de presentacion (Cont.)

(0] Nuevas normas y modificaciones alin no adoptadas y relevantes para Tenaris (Cont.)

Modificaciones a la NIIF 10, “ Estados Financieros Consolidados’ y NIC 28 “ Inversiones en Entidades Asociadas y
Negocios Conjuntos” .

En septiembre de 2014, el CNIC emiti6 las modificaciones a la NIIF 10 “Estados Financieros Consolidados” y NIC 28
“Inversiones en Entidades Asociadas y Negocios Conjuntos’, que reconoce las inconsistencias dentro de los requisitos de
ambos estandares respecto de la venta o contribucion de activos entre un inversor y su asociada o negocio conjunto. Estas
modificaciones deben aplicarse en |os gjercicios anuales que comienzen a partir del 1 de enero de 2016.

Estas normas no son efectivas para e gercicio comenzado el 1 de enero de 2015 y no han sido adoptadas en forma
anticipada.

Estas normas no han sido aprobadas por la U.E.

La gerencia de la Compafiia no ha evaluado alin el posible impacto que la aplicacion de estas normas puede tener en la
posicion financiera o |os resultados de sus operaciones.

2 Nuevas normas y modificaciones adoptadas por Tenaris

Modificaciones a la NIC 32, ‘Instrumentos financieros. presentacion’, NIC 36, ‘Deterioro del valor de los activos' y la
NIC 39, ‘ Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion’.

Todas las modificaciones a los parrafos de la NIC 32, ‘Instrumentos financieros: presentacion’ compensacion de activos
financieros con pasivos financieros, NIC 36 ‘ Deterioro del valor de los activos' — Exposicién del monto recuperable de los
activos no financieros y la NIC 39, ‘Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion’ — cambios sobre derivados y
contabilidad de cobertura fueron analizados por la Compafiia. La aplicacion de dichos estandares, no afecta en forma
material |a posicion financiera de la compafiia o el resultado de sus operaciones.

B Bases de consolidacion

(0] Subsidiarias y transacciones con participaciones no controlantes

Las subsidiarias son todas las entidades sobre las cuales Tenaris tiene el control. Tenaris controla una entidad cuando esta
expuesta a, o tiene derecho a, rendimientos variables procedentes de su relacion con la entidad y tiene la capacidad de
afectar dichos rendimientos a través de su poder sobre la entidad. Las subsidiarias se consolidan totalmente desde la fecha
en laque el control es gjercido por la Compafiiay se dgjan de consolidar desde lafecha que el control cesa.

El método de la compra es usado por Tenaris para registrar adquisiciones de subsidiarias. El costo de una adquisicion es
determinado como el valor razonable de los activos adquiridos, los instrumentos de capital emitidos y las deudas
incurridas o asumidas a la fecha de la adquisicion. Los costos directamente atribuibles a la adquisicion impactan en
resultados cuando se incurren. Los activos identificables adquiridos, las deudas y pasivos contingentes asumidos en una
combinacidn de negocios son valuados inicialmente a valor razonable de la fecha de adquisicion. Cualquier participacion
no controlante en la sociedad adquirida es medida a valor razonable o a valor proporciona sobre la participacion de los
activos netos adquiridos. El exceso de la consideracion transferida y €l monto de la participacion no controlante en la
adquirida sobre la participacion de Tenaris sobre |os activos netos identificables es registrado como valor llave. Si es
menor a del valor razonable de |os activos netos de la subsidiaria adquirida, 1a diferencia es directamente reconocida en el
Estado de Resultados Consolidado.

Transacciones con participaciones no controlantes que no resultan en la pérdida de control son registradas como
transacciones con accionistas de la Compafiia. Para compras de participaciones no controlantes, la diferencia entre €l
precio pagado y la proporcién adquirida sobre el valor en libros de los activos netos de la subsidiaria son registrados en €
patrimonio neto. Las ganancias o pérdidas por ventas a participaciones no controlantes también son registradas en €l
patrimonio neto.

Se han eliminado las operaciones, saldos y ganancias (pérdidas), materiales en la consolidacion, no trascendidas a terceros
y originadas en transacciones entre las sociedades subsidiarias de Tenaris. Sin embargo, siendo la moneda funcional de
algunas subsidiarias su moneda local, se generan ganancias (pérdidas) derivadas de operaciones entre sociedades
subsidiarias. Las mismas son incluidas en el Estado de Resultados Consolidado como Otros Resultados Financieros.
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B Bases de consolidacion (Cont.)

2 Compafiias no consolidadas

Compafiias no consolidadas son todas las compafiias en las que Tenaris gjerce influencia significativa, pero no €l control,
generalmente acompafiando una tenencia entre € 20% y el 50% de los votos. Las inversiones en compafiias no
consolidadas (asociadas y negocios conjuntos) se contabilizan conforme al método del valor patrimonial proporcional e
inicialmente son reconocidas al costo. La inversion en compafiias no consolidadas de la Compariia incluye el valor llave
identificado en laadquisicidn, neto de cualquier pérdida por desval orizacion acumul ada.

Los resultados no trascendidos de operaciones entre Tenaris y sus compafiias no consolidadas se eliminan por €l
porcentaje de la participacion de Tenaris en dichas compafiias no consolidadas. Las pérdidas no realizadas también se
eliminan a menos que la transaccion provea evidencia de indicadores de desvalorizacion de los activos transferidos. Los
Estados Contables de las compafiias no consolidadas han sido gjustados, de ser necesario para asegurar su consistencia
con NIIF.

La participaciéon de la Compafiia en los resultados de las compafiias no consolidadas es reconocida en €l Estado de
Resultados Consolidado como Ganancia (pérdida) de inversiones en compariias no consolidadas. Los cambios en las
reservas de las compafiias no consolidadas son reconocidos en e Estado de Evolucion del Patrimonio Neto Consolidado
en Otras Reservas al porcentaje de participacion.

Al 31 de diciembre de 2015, Tenaris posee el 11.46% de las acciones ordinarias de Ternium. Los siguientes factores y
circunstancias evidencian que Tenaris posee influencia significativa (conforme alo definido en laNIC 28, “Inversiones en
entidades asociadas’) sobre Ternium, y consecuentemente lainversion de la Compafiia en Ternium se registré de acuerdo
al método de valor patrimonial proporcional:

§ Tanto la Compafiia como Ternium se encuentran bajo control comdn indirecto de San Faustin S.A.;

§  Cuatro de los ocho miembros del directorio de Ternium (incluyendo a presidente de Ternium) son también miembros
del Directorio de la Compaiiia.;

§ Enel marco del acuerdo de accionistas por y entre la Compafiiay Techint Holdings S.ar.. una subsidiaria totalmente
controlada por San Faustin S.A. y €l principal accionista de Ternium, con fecha 9 de enero de 2006, Techint Holdings
esta obligada a tomar acciones dentro de sus atribuciones para a) que uno de los miembros del Directorio de Ternium
sea designado por la Compafiiay b) cualquier director designado por la Compariia sea sdlo removido del Directorio
de Ternium, de acuerdo con instrucciones previas por escrito de la Compariia.

La inversion de la Compafiia en Ternium esta registrada a costo histérico més la participacion proporciona sobre los
resultados y otras cuentas de Patrimonio Neto de Ternium. Dado que € canje de las acciones de Amazonia e Ylopa por
acciones en Ternium fue considerada como una transaccién entre compariias bajo € control comin de San Faustin S.A.
(anteriormente San Faustin N.V.), Tenaris registré su participacion inicial en Ternium a USD22.6 millones menor que su
valor patrimonial proporcional en el patrimonio de Ternium a la fecha de la transaccion. Como resultado de este
tratamiento, la inversion de Tenaris en Ternium, no reflgjard la participacion proporciona sobre el Patrimonio Neto de
Ternium.

Al 31 de diciembre de 2015, Tenaris posee através de su subsidiaria brasilera Confab Industrial S.A. (“Confab”) 5.0% delas
acciones con derecho avoto y 2.5% del capital accionario total de Usiminas. La adquisicion de las acciones de Usiminas fue
parte de una transaccién més larga redizada € 16 de enero de 2012, por la cual Ternium, algunas de sus subsidiarias y
Confab se unieron a grupo controlante de Usiminas a través de la adquisicion de acciones ordinarias que representan el
27.7% del capital de voto totdl y el 13.8% del capital accionario de Usiminas. Los derechos de Ternium y sus subsidiarias y
Confab dentro del grupo Ternium/Tenaris sos gobernados bajo un acuerdo de accionistas por separado. Dichas circunstancias
evidencian que Tenaris posee influencia significativa sobre Usiminas, consecuentemente, registralainversion de acuerdo al
método de valor patrimonial proporciona (conforme a lo definido en la NIC 28, “Inversiones en Entidades Asociadas y
Negocios Conjuntos’).

Tenaris revisa las inversiones en compafiias no consolidadas por desvalorizacion siempre que eventos o cambios en las
circunstancias indiquen que los valores contabilizados en libros puedan no ser recuperables, tal como un significativo o
prolongado declive en €l valor razonable por debajo del valor en libros.

Las inversiones en Ternium y Usiminas se registraron conforme a método del valor patrimonial proporcional, no
reconociendo ningun valor Ilave o activo intangible adicional. Al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, Tenaris no ha
reconocido ninglin cargo por desvalorizacion por su inversién en Ternium, mientras que en 2014 y 2015 cargos por
desvalorizacion fueron reconocidos en lainversion de Tenaris en Usiminas. Ver Nota 7 y Nota 12.
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C Informacion por segmentos

La Compafiia se encuentra organizada en un segmento principal de negocios, Tubos, €l cua es a su vez el segmento
operativo reportable.

El segmento Tubos incluye la produccion y venta de productos de acero sin costura y con costura, y los servicios
relacionados principalmente para la industria del petroleo y € gas, particularmente “oil country tubular goods (OCTG)”
utilizados en las operaciones de perforacion, y para otras aplicaciones industriales con procesos productivos consistentes
en la transformacién de acero en productos tubulares. Las actividades de negocio incluidas en este segmento dependen
principalmente de la industria mundial del petréleo y el gas, dado que esta industria es un consumidor principal de
productos de acero tubulares, particularmente “OCTG” utilizado en las actividades de perforacion. La demanda de
productos de acero tubulares de la industria del petréleo y e gas ha sido histéricamente volétil y depende en forma
primaria del nimero de pozos de petroleo y gas siendo perforados, completados y retrabajados, y de la profundidad y
condiciones de perforacion de estos pozos. Las ventas son realizadas generalmente a usuarios finales, con exportaciones
redlizadas a través de una red de distribucion global administrada centralmente, y las ventas a mercado local son
redlizadas a través de subsidiarias locales. Los gastos generales y administrativos corporativos fueron asignados al
segmento Tubos.

Otros incluye toda otra actividad de negocio y segmentos operativos que no requieren ser informados de forma separada,
incluyendo la produccion y venta de varillas de bombeo, tubos de acero con costura para conduccion eléctrica,
equipamiento industrial, tubos “ coiled” y materias primas que excedan |0s requerimientos internos.

El “Chief Operating Decision Maker” (“CEQ”) de Tenaris, mantiene reuniones mensuales con |os gerentes “Senior”, en
las que se revisa la performance operativa y financiera, incluyendo informacion financiera que difiere de las NIIF
principalmente como sigue:

§ El uso de la metodologia de costos directos para calcular los inventarios, mientras que bajo NIIF se realiza a
costo total, incluyendo la absorcién de costos indirectos de produccién y depreciacion;

§ El uso de costos basados en costos estimados definidos previamente en forma interna, mientras que bajo NIIF se
calculaacosto historico;

§ Otrasdiferencias temporales.

Tenaris agrupa su informacion geografica en cinco areas. América del Norte, América del Sur, Europa, Medio Oriente y
Africa, y Lejano Oriente y Oceania. Para propésitos de reportar la informacion geogréfica, la asighacion de los ingresos
por ventas netos a la informacién geogréfica se basa en la ubicacion del cliente; la asignacién de los activos, inversiones
en activos fijos e intangibles y sus correspondientes depreciaciones y amortizaciones se basa en la ubicacion geogréfica
delos activos.

D Conversion de estados contables
D Moneda funcional y de presentacion

LaNIC 21 (revisada) define la moneda funcional como la moneda del contexto econémico primario en el cual opera una
entidad.

La moneda funcional y de presentacién de la Compafiia es € délar estadounidense. El délar estadounidense es la moneda
que mejor reflgia la sustancia econémica de los hechos subyacentes y las circunstancias relevantes a las operaciones
globales de Tenaris.

Excepto por las subsidiarias brasileras e italianas, cuyas monedas funcionales son sus monedas locales, Tenaris determind
gue lamoneda funcional de sus otras subsidiarias es €l délar estadouni dense basado en las siguientes consideraciones:

§ Las ventas son principalmente negociadas, denominadas y liquidadas en dolares estadounidenses. Si estan en otra

moneda distinta del ddlar estadounidense, el precio considera las fluctuaciones del tipo de cambio con respecto &
dolar estadounidense;
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D Conversion de estados contables (Cont.)
(0] Moneda funcional y de presentacion (Cont.)
§ Lospreciosdelas materias primas criticas son fijados y liquidados en dolares estadounidenses;

§ Las transacciones, e ambiente econémico y los flujos de fondos de estas operaciones tienen e dolar
estadounidense como moneda de referencia;

§ El nivel significativo de integracion de las operaciones locales en e sistema internacional de la red de
distribucién de Tenaris;

§ Susactivosy pasivos financieros netos se obtienen y mantienen principal mente en délares estadounidenses;

§ El tipo de cambio de ciertas monedas legales ha sido afectado por recurrentesy severas crisis econémicas.

2 Operaciones en monedas distintas de la moneda funcional

Las transacciones en monedas distintas de la moneda funcional se convierten a la moneda funcional usando los tipos de
cambio prevalecientes alafecha de la transaccion o valuacion cuando los items son remedidos.

Al cierre de cada periodo: (i) los items monetarios denominados en monedas distintas de la moneda funcional son
convertidos utilizando los tipos de cambio de cierre; (ii) los items no monetarios que son medidos en términos de costo
historico en una moneda distinta de la moneda funcional son convertidos utilizando los tipos de cambio prevalecientes ala
fecha de las transacciones; y (iii) los items no monetarios que son medidos a valor razonable en una moneda distinta a la
moneda funcional son convertidos usando |0os tipos de cambio prevalecientes a la fecha en la que el valor razonable fue
determinado.

Las diferencias de cambio resultantes de la cancelacion de estas transacciones y de la conversiéon a tipo de cambio de
cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en monedas distintas ala moneda funcional son reconocidos como
ganancias y pérdidas por diferencias de cambio e incluidas en “Otros resultados financieros’ en el Estado de Resultados
Consolidado, excepto cuando se difieren en el patrimonio por calificar como operaciones de cobertura de flujos de caja o
inversiones cdlificables. Las diferencias de conversion de los activos y pasivos financieros no monetarios tales como
inversiones a valor razonable con cambios en resultados son reconocidos en resultados como parte de ganancias o
pérdidas por cambios en el valor razonable mientras que las diferencias de conversion de activos y pasivos financieros no
monetarios tales como inversiones clasificadas como disponibles para la venta, son incluidas en “la reserva para activos
disponibles para la venta” en patrimonio. Tenaris no ha tenido ninguno de dichos activos o pasivos en ninguno de los
periodos presentados.

3 Conversion de informacion financiera en monedas distintas de la moneda funcional

Los resultados de las operaciones de las subsidiarias cuya moneda funcional es distinta del délar estadounidense son
convertidos a délares estadounidenses al tipo de cambio promedio de cada trimestre del afio. Las posiciones financieras
son convertidas a tipo de cambio de cierre del gjercicio. Las diferencias de conversion son reconocidas en un componente
separado del Patrimonio Neto como efecto de conversion monetaria. En el caso de venta o bgja de alguna de esas
subsidiarias, las diferencias de conversién acumul adas deberan ser reconocidas como resultado en el momento de laventa

E Propiedades, plantay equipo

Las propiedades, plantay equipo se registran a costo histérico de adquisicion o de construccién menos la depreciacion
acumulada y las pérdidas por desvalorizacion. El costo historico incluye los gastos que son directamente atribuibles a la
adquisicion de los items. Las propiedades, planta y equipo adquiridos mediante combinaciones de negocios han sido
valuadas inicialmente a valor de mercado de los activos adquiridos.

Las reparaciones mayores y mejoras son activadas como propiedades, planta y equipo Unicamente cuando |os beneficios
econdmicos probables asociados a bien en cuestion beneficien a grupo y las inversiones mejoren las condiciones del
activo més alla de las originalmente establecidas. El valor residual de la parte reemplazada es dado de baja. Los gastos de
mantenimiento ordinario en los bienes de produccion se incluyen como costo de produccion en el gjercicio en que se
incurren.
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E Propiedades, plantay equipo (Cont.)

Los costos de préstamos que son atribuibles a la adquisicion o construccion de ciertos bienes de capital son capitalizados
como parte de costo de estos activos, de acuerdo alaNIC 23 (R) (" Costos de préstamos’ ). Los activos paralos cuales los
costos de préstamos son capitalizados son aguellos que requieren de un tiempo sustancia antes de estar listos para su uso.

El méodo de depreciacion es revisado a cada cierre de gjercicio. La depreciacion se calcula utilizando el método de la
linea recta para depreciar el costo de cada activo hasta su valor residual durante su vida Gtil estimada, como sigue:

Terrenos Sin depreciacion
Edificiosy mejoras 30-50 afios
Plantay equipo de produccién 10-40 afios
Vehiculos, mueblesy accesorios, y otros equipos 4-10 afios

El valor residual de los activos y las vidas Utiles de las plantas y equipos de produccion significativos son revisados, y
gjustados, si fuera necesario, alafechade cierre de cada gjercicio.

La reestimacion de las vidas Utiles de los activos, realizada por la gerencia de acuerdo ala NIC 16 (“Propiedad, Plantay
Equipo”), no afectd significativamente la depreciacion del 2015, 2014 y 2013.

Tenaris deprecia cada parte significativa que compone una unidad de propiedad, planta y equipo para sus distintas
unidades productivas que (i) puede ser identificada como un componente independiente con un costo significativo en
relacion al valor total de la unidad, y (ii) tiene una vida (til operativa que difiere de otra parte significativa de la misma
unidad de propiedad, plantay equipo.

Las ganancias y pérdidas por ventas o bajas son determinadas comparando el valor recibido con el vaor registrado del
activo y se reconocen en Otros ingresos operativos u Otros egresos operativos en €l Estado de Resultados Consolidado.

F Activosintangibles
(0] Valor llave

El valor llave representa el exceso del costo de adquisicion por sobre el valor razonable de los activos netos identificables
adquiridos como parte de una combinacidn de negocios, determinado principalmente por una valuacién independiente. El
valor llave es analizado anualmente para desvalorizacion y registrado a costo menos las pérdidas por desvalorizacion
acumuladas. Las pérdidas por desvalorizacion del valor llave no son reversadas. El valor llave esté incluido en el Estado
de Posicion Financiera Consolidado en ‘ Activos intangibles netos'.

A los fines del andlisis de recuperabilidad, €l valor llave es asignado a una subsidiaria o grupo de subsidiarias, que se
espera se beneficien con la combinacion de negocios que ha generado €l valor llave sobre €l que se redliza €l andlisis de
recuperabilidad.

2 Proyectos de sistemas de informacion

Los costos relacionados con el mantenimiento de software de computacion se registran generalmente como gastos a
medida que se incurren. Sin embargo, los costos directamente relacionados con € desarrollo, adquisicién e
implementacion de los sistemas de informacion se registran como activos intangibles si es probable que su beneficio
econdmico supere un afio.

Los desarrollos de software de computacion registrados como activos se amortizan aplicando el método de la linea recta
durante sus vidas Utiles, generalmente en un plazo que no supera los 3 afios. Los cargos por amortizacion se imputan
principalmente en la linea Gastos de comercializacion y administracién en el Estado de Resultados Consolidado.

La revision de la vida Util de los activos, realizada por la gerencia de acuerdo a la NIC 38 (“Activos Intangibles’), no
afect6é de formamaterial el cargo por amortizacién paralos afios 2015, 2014 y 2013.
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F Activosintangibles (Cont.)
3 Licencias, patentes, marcasy tecnologias

Las licencias, patentes, marcas y tecnologias adquiridas en una combinacion de negocios son inicialmente reconocidas al
valor razonable a la fecha de adquisicion. Las licencias, patentes, tecnologias y aquellas marcas que tienen una vida Util
definida son registradas al costo menos la amortizacion acumulada. La amortizacién es calculada usando € método de
linearecta para aocar €l costo sobre sus vidas Utiles estimadas y no exceden un periodo de 10 afios.

El saldo de las marcas adquiridas que tienen una vida Gtil indefinida de acuerdo a una valuacion externa asciende a
USD86.7 millones a 31 de diciembre de 2015 y 2014, incluidos en la UGE Hydril. Los principal es factores considerados
en la determinacion de las vidas Utiles indefinidas, incluyen los afios en que han estado en servicio y su reconocimiento
entre los clientes en laindustria.

Larevision de la vida Util de los activos, realizada por la gerencia de acuerdo a la NIC 38 (“Activos Intangibles’), no
afecté de forma material €l cargo por amortizacion para el afio 2015, 2014 y 2013.

4 Investigacién y desarrollo

Los gastos de investigacion asi como los de desarrollo que no cumplen con los criterios para ser capitalizados se
contabilizan en Costo de Ventas dentro del Estado de Resultados Consolidado a medida que se incurren. Los gastos de
investigacion y desarrollo incluidos en Costo de Ventas por los ejercicios 2015, 2014 y 2013 totalizaron USD89.0
millones, USD106.9 millonesy USD105.6 millones, respectivamente.

5) Clientela

De acuerdo con laNIIF 3y laNIC 38, Tenaris hareconocido el vaor de la Clientela separadamente del valor llave generado
por laadquisicién de Maverick y los grupos Hydril.

La Clientela adquirida en una combinacién de negocios es reconocida a vaor razonable a la fecha de adquisicion. La
Clientela adquirida en una combinacion de negocios tiene una vida Util definida y es contabilizada a costo menos la
amortizacion acumulada. La amortizecion es calculada utilizando € método de linea recta sobre la vida Util estimada de
aproximadamente 14 afios para Maverick y 10 afios para Hydril.

Prudential, una fébrica de tubos con costura produciendo OCTG y tubos para ductos en Canadd, ha sido negativamente
afectada por las condiciones actuales del mercado (incluyendo un aumento en las importaciones dedeaes de productos
OCTG y tubos para ductos), reflejados en una pérdida del valor del mercado y una disminucién en el nivel de su rentabilidad.
Basado en estas circunstancias, la Compafiia ha revisado la vida Util de la clientela de Prudentia y ha decidido reducir €
periodo de amortizacion remanente de 5 a 2 afios, consecuentemente un mayor cargo por amortizacion de aproximadamente
USD31.2 millones fue incluido en € Estado de Resultados Consolidado bajo Gastos de comercializacion y administracion
por d afio finalizado € 31 de diciembre de 2015.

G Desvalorizaciones de activos no financier os

Los activos de vida til prolongada incluyendo los activos intangibles identificables son revisados por desvalorizacion al
nivel més bajo para el que existen flujos de fondos separables e identificables (unidades generadoras de efectivo o UGE).
Lamayoria de las subsidiarias de |a Compafiia que constituyen una UGE tienen una sola planta de produccion principal y,
por lo tanto, cada

una de esas subsidiarias representa el nivel mas bajo de agrupamiento de activos que genera grandes flujos independientes
de efectivo.

Los activos sujetos a depreciacion son evaluados por desvalorizacion cuando cambios en los eventos o en las
circunstancias indican que el valor en libros de un activo puede no ser recuperable. Los activos intangibles con vida Util
indefinida, incluyendo €l valor llave, estén sujetos,  menos anualmente, a una revision por posible desval orizacion.

Para determinar la existencia 0 no de indicadores que una UGE pueda ser desvalorizada, fuentes externas e internas de
informacion son analizadas. Los factores y circunstancias materiales espcificamente consideradas en el andlisis
usual mente incluyen la tasa de descuento utilizada por Tenaris para las proyecciones de cajay la condicién econémica del
negocio en términos de factores competitivos y econdémicos, tales como el costo de la materia prima, los precios del
petroleo y gas, el ambiente competitivo, los programas de inversion para los clientes de Tenaris y la evolucion de los
equipos de perforacion.
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G Desvalorizaciones de activos no financier os (Cont.)

Una pérdida por desvalorizacién es reconocida por € monto en el que valor libros de un activo excede a su valor
recuperable. El valor recuperable es el mayor entre el valor en uso de los activos 'y el valor razonable menos |os costos de
venta. Cualquier pérdida por desvalorizacién se aloca para reducir €l valor libros de la UGE en el siguiente orden:

(a) primero, parareducir e valor libros de cualquier valor llave alocado ala UGE; y

(b) después, alos demés activos de la unidad (o grupo de unidades) a prorrata en base a valor libros de cada activo de la
unidad (o grupo de unidades), considerando no reducir € valor en libros del activo por debajo del mayor entre el valor
neto de realizacion, su valor en uso o cero.

El valor en uso de cada UGE es determinado sobre la base del valor presente de los flujos de fondos futuros netos que
hubiera sido generado por dicha UGE. Tenaris utiliza proyecciones de flujos de caja por un periodo de cinco afios con un
valor final calculado basado en perpetuidad y tasas de descuento apropiadas.

Para prop6sitos de calcular el valor razonable menos los costos de venta Tenaris usa el valor estimado de los flujos futuros
de fondos que un participante de mercado podria generar de la correspondiente UGE.

El juicio de la gerencia es requerido para estimar los flujos descontados de caja futuros. Los flujos de caja reales y los
valores pueden variar significativamente de los flujos de caja futuros proyectados y los valores relacionados derivados
usando técnicas de descuento.

Los activos no financieros distintos a valor Illave que sufrieron una desvalorizacion son revisados para su posible
reversion a cada periodo de reporte.

H Otrasinversiones

Otras inversiones consiste principalmente en inversiones en instrumentos de deuda financiera y depositos a plazo con
vencimiento original mayor atres meses alafecha de adquisicion.

Ciertos activos financieros no derivados que la Compafiia tiene tanto la habilidad como la intencién de mantener hasta el
vencimiento fueron categorizados como activos financieros mantenidos hasta el vencimiento. Son registrados a costo
amortizado y los resultados reconocidos dentro de “ Resultados Financieros’ en el Estado de Resultados Consolidado
utilzando el método de interés efectivo. Los instrumentos mantenidos hasta el vencimiento con vencimiento superior alos
12 meses posterior alafecha del balance contable son incluidos dentro de los activos no corrientes.

Todas las otras inversiones en instrumentos financieros y depdsitos a corto plazo son categorizados como activos
financieros a “valor de mercado con cambios en resultados’, ya que dichas inversiones son ambas (i) mantenidas para
negociar (ii) designadas como tales sobre su reconocimiento inicial, debido a que son administradas y sus rendimientos
son evaluados a valor razonable. Los resultados de estas inversiones son reconocidos en Resultados Financieros en €l
Estado de Resultados Consolidado.

Las comprasy ventas de inversiones financieras se contabilizan en lafecha de laliquidacién.

El valor de mercado de las inversiones con cotizacion estd generalmente basado en precios de oferta corrientes. Si una
inversién financiera no tuviera mercado activo o si los valores negociables no tuvieran cotizacion, la Compafiia estima €
valor razonable utilizando técnicas de valuacion esténdar (ver Seccidn [11 Administracion de Riesgo Financiero).

I Inventarios

Los inventarios se encuentran valuados a costo o a valor neto de realizacion, € que sea menor. El costo de productos
terminados y productos en proceso esta compuesto de materias primas, mano de obra directa e insumos (basados en €
método PEPS), otros costos directos y costos fijos de produccion relacionados. Excluye € costo de los préstamos. Tenaris
estima el valor neto de realizacion del inventario agrupando, de ser posible, items similares o relacionados. El valor neto de
realizacion es € precio de venta estimado en e curso habitua de los negocios, menos cualquier costo estimado de
terminacion de los productos y gastos de venta. El material en transito al cierre del gercicio es valuado basado en € costo
facturado por e proveedor.

Tenaris establece una prevision para productos obsoletos o de bagja rotacion relativa a productos terminados, materiales y
repuestos. En el caso de la previsién por baja rotacion u obsolescencia de productos terminados, dicha prevision es
establecida en funcién de un andisis de anticuacion de los productos realizado por parte de la gerencia. En relacion ala
prevision por obsolescenciay baja rotacion de los materiales y repuestos, la misma es calculada por la gerencia a partir del
andlisisde laintencion de uso y la consideracion de la potencial obsolescencia debido a cambios tecnol 6gicos.
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J Créditos por ventasy otros créditos

Los créditos por ventas y otros créditos son reconocidos inicialmente a valor razonable, generalmente el monto de la
factura original. Tenaris analiza sus cuentas a cobrar por ventas en forma periddica y cuando tiene indicios de ciertas
dificultades de pago por la contraparte o de incapacidad para cumplir sus obligaciones, reconoce una prevision para
deudores incobrables. Para este prop6sito, las cuentas por cobrar vencidas por més de 180 dias y que no estan cubiertas
por una garantia de crédito colateral, seguro o garantia similar, son provisionadas en su totalidad.

K Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo esta compuesto por efectivo en bancos, fondos liquidos de inversion y valores
negociables de corto plazo con un vencimiento menor a tres meses desde la fecha de compra y que son répidamente
convertibles en efectivo. Los activos registrados en efectivo y equivaentes de efectivo se registran a su valor razonable o &
costo histérico que se aproximaa su valor razonble de mercado.

En el Estado de Posicion Financiera Consolidado, los giros bancarios en descubierto son incluidos en Deudas bancarias y
financierasen el pasivo corriente.

A los fines del Estado de Flujos de Efectivo Consolidado, €l efectivo y equivalentes de efectivo incluyen los giros en
descubierto.

L Patrimonio Neto
D Componentes del Patrimonio Neto
El Estado de Evolucién del Patrimonio Neto Consolidado incluye:

§ El valor del capital accionario, la reservalegal, la prima de emision y las otras reservas distribuibles calculados
de acuerdo con las leyes de Luxemburgo;

§ El efecto de conversion monetaria, otras reservas, los resultados acumulados y € interés no controlante
calculados de acuerdo con las NI I F.

()] Capital Accionario

La Compafiia tiene un capital accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo un valor
nomina de USD1.00 por accion. El total de las acciones ordinarias publicadas y en circulacion a 31 de Diciembre del
2015, 2014 y 2013 es de 1,180,536,830 con un valor nomina de USD1.00 por accion y con derecho a un voto por accion.
Todas |as acciones emitidas estan total mente integradas.

3 Dividendos distribuidos por la Compafiia a los accionistas

Los dividendos distribuidos son registrados en los estados contables de la Compafiia cuando los accionistas de la
Compafiia tienen el derecho a recibir el pago o cuando los dividendos interinos son aprobados por el Directorio de la
Compafiia de acuerdo con €l estatuto de la Compafiia.

La Compaiiia puede pagar dividendos en la medida que existan resultados acumul ados distribuibles cal culados de acuerdo
con los leyes de Luxemburgo (ver Nota 25).

M Deudas bancariasy financieras

Las deudas bancarias y financieras se reconocen inicialmente a valor razonable neto de los costos incurridos de la
transaccién y subsequentemente medidas al costo amortizado.
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N Impuesto a las ganancias - Corrientey Diferido

El cargo por impuestos del periodo comprende el impuesto corriente y el diferido. El impuesto es reconocido en el Estado
de Resultados Consolidado, excepto para items reconocidos en e Estado de Resultados Integrales Consolidado.

El cargo por impuesto a las ganancias corriente se calcula sobre la base de las leyes impositivas vigentes o en curso de
promulgacion a la fecha de cierre del gercicio en los paises en los que operan las subsidiarias de la Compafiiay generan
ganancia imponible. La gerencia evalla en forma periddica las posiciones tomadas en las declaraciones juradas de
impuestos con relacion a las situaciones en las cuaes la legislacion impositiva esta sujeta a alguna interpretacion y
establece previsiones cuando es apropiado.

El cargo por impuesto a las ganancias diferido es reconocido aplicando el método del pasivo sobre las diferencias
temporarias, entre las bases imponibles de activos y pasivos y sus valores contables en los estados contables. Las
principales diferencias temporarias surgen de los gjustes a valor razonable de activos adquiridos por combinaciones de
negocios, del efecto de la conversion de monedas sobre los activos fijos depreciables y los inventarios, de la depreciacion
de propiedades, plantasy equipo, la valuacion de inventarios y provisiones para los planes de retiro. Los activos diferidos
son también reconocidos por quebrantos impositivos. Los activos y pasivos diferidos son medidos a la tasaimpositiva que
se espera se le apliquen en el periodo en el que € activo se redice 0 el pasivo se cancele, basado en las alicuotas y
legislaciones vigentes o en curso de promulgacion alafechade cierre del gercicio.

L os activos impositivos diferidos son reconocidos en la medida que sea probable que se genere utilidad imponible futura
contra las que las diferencias temporarias puedan ser utilizadas. Al cierre de cada periodo, Tenaris reevallia los activos
diferidos no reconocidos. Tenaris reconoce un activo diferido no reconocido previamente hasta e limite que se haya
vuelto probable que ganancias futuras imponibles permitan recuperar los activos diferidos.

(@] Deudas sociales

(0] Planes de beneficio por retiro

La Compaiiia ha definido planes de beneficio definidos y planes de contribuciones. Los planes de beneficios definidos por
retiro determinan un monto de fondo de pension que el empleado recibira a su retiro, generalmente dependiente de uno o
més factores tales como la edad, afios de servicio y remuneracion.

La Compafiia aplicod la NIC 19 (revisada en 2011), “Beneficios a los Empleados’, desde el 1 de enero de 2013. De
acuerdo con la norma revisada, los planes de beneficios por retiro son registrados de la siguiente manera:

El pasivo reconocido en el estado de posicion financiera con respecto a planes de beneficio definidos es €l valor presente
de la obligacion de beneficios definida al cierre del periodo menos el valor razonable de los activos del plan, si hubiera. La
obligacion por planes de beneficios definidos es calculada anualmente (a fin de afio) por consultores independientes,
usando el método de la unidad de crédito proyectada. El valor presente de las obligaciones por planes de beneficio
definidos se determina descontando €l flujo de fondos futuro estimado usando tasas de interés de bonos corporativos de
alta calidad denominados en la moneda en la que |os beneficios seran pagados y que tienen plazos de vencimiento que se
aproximan alos términos de la obligacién por pension correspondiente.

Las ganancias y pérdidas actuariales resultantes de gjustes por experiencia y cambios en las premisas actuariales son
debitados o acreditados en el patrimonio neto en “ Otros resultados integrales’ en el periodo en el que se originan. El costo
de los servicios pasados se reconoce inmediatamente en €l estado de resultados.

Para los planes de beneficios definidos, se calcula un ingreso/egreso de interés neto sobre la base del superévit o déficit
resultante de la diferencia entre la obligacion por €l beneficio definido menos los activos del plan. Para los planes de
contribuciones definidos, la Compafiia paga contribuciones a planes de contribucion asegurados administrados privada o
publicamente en bases obligatorias contractuales o voluntarias. La Compafiia no tiene més obligaciones de pago una vez
gue las contribuciones han sido pagadas. L as contribuciones son reconocidas como gastos por beneficios a empleados a su
vencimiento. Las contribuciones pagadas por adelantado son reconocidas como un activo hasta tanto exista un reintegro
de efectivo o una reduccion en los pagos futuros.
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(0] Deudas sociales (Cont.)
(0] Planes de beneficio por retiro (Cont.)

Tenaris auspicia otros planes definidos de beneficios por retiro “fondeados’ y “no fondeados’ en ciertas subsidiarias. Los
maés significativos son:

§ Plan no fondeado de beneficios definido por retiro para ciertos gecutivos. El plan es disefiado para proveer ciertos
beneficios a dichos gecutivos (adicionaes a aquellos definidos por las distintas leyes laboraes aplicables) en caso de
terminacion del vinculo laboral debido a ciertos eventos especificos, incluyendo € retiro. Este plan no fondeado provee
beneficios basados en |os afios de servicio y su remuneracion promedio final.

§ Indemnizacion por rescisién de servicios: € costo por esta obligacion se reconoce en € Estado de Resultados
Consolidado a lo largo de la vida de servicio esperada de los empleados. Esta provision esta principa mente
relacionada con la deuda devengada por los empleados de una subsidiariaitaliana de Tenaris. A partir del 1 de enero
de 2007, como consecuencia de un cambio en la legislacion italiana, los empleados tienen el derecho de hacer
contribuciones a fondos externos, por lo tanto la subsidiaria italiana de Tenaris paga cada afio la contribucion
devengada, no teniendo mas obligaciones a su cargo. Como consecuencia, la estructura del plan cambi6 de un plan de
beneficios definidos a uno de contribuciones definidas a partir de esa fecha, pero sélo limitado a las contribuciones
del 2007 en adelante.

§ Plan de retiro fondeado en Canada para empleados asalariados y jornalizados contratados con anterioridad a cierta
fecha basado en los afios de servicio y, en el caso de empleados asalariados, € promedio final de remuneracion. El
activo del plan consiste primariamente de inversiones en acciones y fondos liquidos. Ambos planes fueron
reemplazados por planes de contribuciones definidas. Con vigencia junio 2016 €l plan saarial sera fijo para los
propositos de los servicios acreditados asi como también la determinacion del promedio final de pago.

§ Plan de retiro fondeado en Estados Unidos en beneficio de algunos empleados contratados con anterioridad a cierta
fechay fijo para los propositos de los servicios acreditados asi como también de la determinacién del promedio final
de pago para €l célculo del beneficio por retiro. El activo del plan consiste primariamente de inversiones en acciones
y fondos liquidos. Adicionalmente, un plan de retiro no fondeado de salud y vida que ofrece beneficios limitados de
seguro medico y de vida alos empleados retirados, contratados antes de una cierta fecha

(%) Otros beneficios de largo plazo

Durante 2007, Tenaris lanzd un programa de incentivos de retencion (el “Programa’) aplicable a ciertos funcionarios y
empleados de ato rango de la Compafiia, que recibirdn un nimero de Unidades a lo largo de la duracién del programa. El
valor de cada una de estas Unidades esta basado en e Patrimonio Neto de Tenaris (excluyendo la Participacion no
controlante). Adicionalmente, los beneficiarios del Programa, tienen derecho arecibir un importe en efectivo basado en (i)
el importe de los pagos de dividendos realizados por Tenaris a sus accionistasy (ii) €l nimero de Unidades que posee cada
beneficiario del Programa. Las Unidades se devengan a lo largo de un periodo de cuatro afios y seran reembol sadas por la
Compafiia diez afios después del otorgamiento, con opcidn a un rescate anticipado a los siete afios de la fecha de
otorgamiento. Como el pago del beneficio esta atado al valor libros de las acciones y no a su valor de mercado, Tenaris
valué este incentivo alargo plazo como un plan de beneficio alargo plazo de acuerdo con la clasificacién de laNIC 19.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la deuda remanente correspondiente a Programa asciende a USD84 y USD98.1
millones, respectivamente. El valor total de las unidades otorgadas a la fecha bajo este programa, considerando el niimero
de unidades y €l valor en libros por acciéon a 31 de diciembre de 2015 y 2014, es de USD105.3 millones y USD107.4
millones, respectivamente.

(©) Otras obligaciones con los empleados

L os derechos de |os empleados a vacaciones anuales y otras licencias prolongadas se registran cuando se devengan.

Las compensaciones basadas en caso de desvinculacion se cargan a resultados en el gercicio en que se convierten en
exigibles.

125



P Previsiones

Tenaris esté sujeto a varios reclamos, juicios y otros procesos legales, incluyendo reclamos de clientes, en los cuales un
tercero esta reclamando pagos por dafios alegados, reintegros por pérdidas o indemnizaciones. La potencial deuda de
Tenaris con respecto a tales reclamos, juicios y otros procesos legales, no puede ser estimada con certeza. La gerencia
revisa periddicamente el estado de cada uno de los asuntos significativos y calcula la potencial exposicion financiera. Si
como resultado de eventos pasados, una pérdida potencial derivada de un reclamo o procedimiento legal, es considerada
probable y el monto puede ser razonablemente estimado, una prevision es registrada. Las previsiones por pérdidas
contingentes reflejan una estimacion razonable de las pérdidas a ser incurridas basadas en lainformacién disponible por la
gerencia a la fecha de la preparacion de los Estados Contables, y considerando los litigios de Tenaris y las estrategias de
cancelacion. Estas estimaciones son principalmente elaboradas con la asistencia de un asesor legal. A medida que €
alcance de las contingencias se torna més preciso, podrian existir cambios en las estimaciones de |os costos futuros, 1o que
puede tener un efecto material adverso en los resultados futuros de |as operaciones, en las condiciones financierasy en los
flujos de fondos.

Tenaris estima que, de ser reembolsado por una provision registrada, como seria €l caso de una pérdida o gasto cubierto
bajo un contrato de seguro, y dicho reembolso es considerado précticamente cierto, este reembol so esperado es reconocido
como un crédito.

Q Deudas Comerciales
L as deudas comerciales son inicialmente reconocidas a su valor razonable, generalmente el monto nominal de la factura.
R Reconocimiento deingresos

Las ventas comprenden €l valor razonable de la consideracion recibida o a recibir por la venta de bienesy servicios en €l
curso ordinario de las actividades de Tenaris. Las ventas son expuestas netas de impuestos a vaor agregado,
devoluciones, reembolsos, descuentos, y después de eliminar las ventas entre el grupo.

Los productos y servicios de Tenaris son vendidos en base a 6rdenes de compra, contratos o mediante cualquier otra
evidencia persuasiva de un acuerdo con los clientes, incluyendo que el precio de venta sea conocido o determinable. Las
ventas son reconocidas como ingreso en el momento de la entrega, cuando Tenaris no contindia su involucramiento
gerencial ni retiene el control efectivo sobre los productos y cuando el cobro esta razonablemente asegurado. La entrega
esté definida por la transferencia de los riesgos de los contratos de venta, la cua puede incluir el transporte hasta los
depositos ubicados en una de las subsidiarias de la Compafiia. Para las transacciones del tipo “bill and hold”, la venta es
reconocida solo hasta €l limite de (a) que sea altamente probable que la entrega se redlice; (b) que los productos hayan
sido identificados especificamente y estén listos para ser entregados; (c) que los contratos de venta especificamente
determinen las instrucciones de entrega diferida; (d) los términos habitual es de pago apliquen.

El porcentgje de ventas totales que se generaron por acuerdos del tipo “bill and hold” por productos ubicados en los
almacenes de Tenaris que no han sido entregados alos clientes alcanzan a2.9%, 1.1%y 1.3% a 31 de diciembre de 2015,
2014 y 2013, respectivamente. La Compafiia no ha experimentado ninglin reclamo material solicitando la cancelacion de
transacciones del tipo “bill and hold”.

Otros ingresos devengados por Tenaris se contabilizan sobre |as siguientes bases:

§  Contratos de construccién (principalmente aplicables a las subsidiarias brasileras de Tenaris y que representan el
1.55% de las ventas totales): El reconocimiento de ingresos de estos contratos siguen los lineamientos de laNIC
11, es decir, cuando € resultado de un contrato de construccion puede ser estimado confiablemente y es probable
gue este contrato serd rentable, el ingreso contractual es reconocido por el periodo del contrato en referenciaala
etapa de terminacion (medido en referencia a los costos contractuales incurridos al cierre del periodo de reporte
como un porcentaje de |os costos totales estimados para cada contrato).

8§  Ingresos por intereses: sobre la base de rendimientos efectivos.

8 Ingresos por dividendos provenientes de inversiones en otras sociedades: cuando se establece e derecho de
Tenaris arecibir el cobro.
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1. S Costodeventasy gastosdeventas

El costo de ventas y los gastos de ventas son reconocidos en e Estado de Resultados Consolidado de acuerdo con €l
criterio de lo devengado.

Las comisiones, fletes y otros gastos de venta incluyendo el costo de despacho y embarque se clasifican como “ Gastos de

comercializacién y administracion” en el Estado de Resultados Consolidado.
2

3. T Gananciapor accion

La ganancia por accién se calcula dividiendo la ganancia atribuible a los accionistas de la Compafiia por el promedio
ponderado diario de acciones ordinarias emitidas durante el afio.

4, U Instrumentosfinancieros

Los instrumentos financieros distintos a los derivados comprenden las inversiones en instrumentos de deuda 'y patrimonio
neto, depositos a plazo, créditos por ventas y otros créditos, efectivo y equivalentes de efectivo, deudas bancarias y
financieras y deudas comerciales y otras deudas. Los instrumentos financieros de Tenaris distintos a los derivados son
clasificados en las siguientes categorias:

§ Activos financieros al valor razonable con impacto en el estado de resultados: comprende principalmente Otras
inversiones que expiran en menos de 90 dias desde la fecha de medicion (incluidas dentro del efectivo y
equivalentes de efectivo) e inversiones en ciertos certificados de deuda y depositos a plazo mantenidos para su
negociacion.

§ Préstamos y otros créditos: comprende efectivo y equivalentes de efectivo, créditos por ventas y otros créditos
gue son medidos a costo amortizado utilizando el método de la tasa efectiva de interés menos cualquier
desval orizacion.

§  Activos disponibles para la venta: comprende los intereses de la Compafiia en las compafiias venezolanas (Ver
Nota 30).

§ Mantenidos hasta €l vencimiento: comprende los activos financieros que la Compafiia tiene tanto la habilidad
como laintencién de mantener hasta € vencimiento. Son medidos a costo amortizado utilizando € método de la
tasa efectiva de interés.

§ Otros pasivos financieros: comprende deudas bancarias y financieras, deudas comercialesy otras deudas medidas
al costo amortizado utilizando el método de la tasa efectiva de interés.

La clasificacion depende de la naturalezay el propésito que la Compafiia establece a instrumento financiero.
Los activos y pasivos financieros son reconocidos y dados de baja ala fecha de liquidacion.

La informacion acerca de la contabilizacidn de instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura se incluye
en la Seccion 111, Administracion de Riesgo Financiero.
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1. ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIERO

La naturaleza multinacional de |as operacionesy de la base de clientes de Tenaris expone ala Compafiia a una variedad de
riesgos, principamente relacionados con riesgos de mercado (incluyendo los efectos de las variaciones de los tipos de
cambios y tasas de interés) y riesgos crediticios y del mercado de capitales. Para manejar la volatilidad relacionada con
estas exposiciones la gerencia evalla cada moneda extranjera sobre una base consolidada para tomar ventgjas de
exposiciones de neteo logicas. La Compafiia 0 sus subsidiarias pueden llevar a cabo transacciones variadas con
instrumentos financieros derivados con e objeto de administrar potenciales impactos adversos sobre la performance
financiera de Tenaris. Dichas transacciones se g ecutan de conformidad con politicas internas y préacticas de cobertura. Los
objetivos, politicasy procesos de la Compafiia para administrar estos riesgos no sufrieron cambios durante el 2015.

A. Factores de Riesgo Financiero
@i) Administracién de riesgo de capital

Tenaris busca mantener un bajo nivel de endeudamiento sobre el total del patrimonio neto considerando laindustriay los
mercados en |os que opera. El indice a cierre anual de deuda / patrimonio neto total (donde “deuda’ comprende los
préstamos financieros y el “total de patrimonio neto” es la suma de los préstamos financieros y patrimonio neto) es de
0.08 a 31 de diciembre de 2015y 0.07 al 31 de diciembre de 2014. La Compariia no tiene que cumplir con requerimientos
regulatorios de mantenimiento de capital tal como se conoce en laindustria de servicios financieros.

(i) Riesgos asociados con tipos de cambio

Tenaris produce y vende sus productos en varios paises alrededor del mundo y consecuentemente esta expuesto a riesgo
en la fluctuacion de los tipos de cambio. Dado que la moneda funcional de la Compariia es € dolar, €l objetivo del
programa de coberturas de tipos de cambio de Tenaris es principalmente reducir el riesgo asociado con fluctuaciones
cambiarias de otras monedas contra el ddlar.

La exposicion de Tenaris a las fluctuaciones del tipo de cambio se revisa periddicamente sobre bases consolidadas. Una
serie de operaciones con derivados se realizan a fin de lograr una eficiente cobertura en ausencia de coberturas naturales u
operativas. La mayor parte de estas operaciones de cobertura son con contratos de tipo de cambio “ forward” (ver Nota 24
Instrumentos financieros derivados).

Tenaris no mantiene instrumentos financieros derivados con fines de intercambio u otros fines especulativos, otros que
inversiones no materiales en productos estructurados.

Dado que algunas subsidiarias tienen monedas funcionales distintas a dolar estadounidense, los resultados de las
actividades de cobertura, informadas en conformidad con las NIIF, pueden no reflgjar la evaluacion de la gerencia de su
programa de cobertura al riesgo de tipo de cambio. Los saldos entre compariias subsidiarias de Tenaris pueden generar
ganancias (pérdidas) financieras en la medida que las monedas funcionales difieran.

El valor de los activos y pasivos financieros de Tenaris esta sujeto a cambios que se derivan de la variacion de los tipos de
cambio de las monedas extranjeras. La siguiente tabla provee un detalle de los principales activos y pasivos (incluyendo
los contratos derivados de moneda extranjera) los cuales afectan los resultados de la Compariia a 31 de diciembre de 2015
y 2014.

Posiciones largo / (corto) en milesde USD Al 31 dediciembre,
Moneda expuesta/ Moneda funcional 2015 2014
Peso argentino / Ddlar estadounidense (73,399) (191,095)
Euro / Délar estadounidense (334,831) (189,366)
Real brasilero / Délar estadounidense (66,826) 150,486

128



A. Factores de Riesgo Financiero (Cont.)
(i) Riesgos asociados con tipos de cambio (Cont.)
L as principal es exposiciones corresponden &

Peso argentino / Dolar estadounidense

Al 31 de diciembre 2015 y 2014 consistian principalmente en deudas comerciales, deudas sociales y deudas fiscales,
denominadas en Pesos argentinos, en ciertas subsidiarias argentinas cuya moneda funcional es e Ddlar
estadounidense. Un cambio de un 1% en €l tipo de cambio ARS/USD podria generar una ganancia/ pérdida antes de
impuestos de hasta USDO.7 millonesy USD1.9 millones a 31 de diciembre de 2015 y 2014 respectivamente.

Euro / Délar estadounidense

Al 31 de diciembre 2015 y 2014 consistian principa mente en deudas intercompafiia denominadas en Euros, en ciertas
subsidiarias cuya moneda funcional es €l Dolar estadounidense. Un cambio de un 1% en €l tipo de cambio EUR/USD
podria generar una ganancia / pérdida antes de impuestos de hasta USD3.3 millones y USD1.9 millones, a 31 de
diciembre de 2015 y 2014, respectivamente, que seria parciamente compensada por cambios en la posicion
patrimonial neta de Tenaris.

Considerando los saldos mantenidos al 31 de diciembre de 2015 en activos y pasivos financieros expuestos a las
fluctuaciones en los tipos de cambio, Tenaris estima que € impacto de un movimiento simultaneo en los niveles de los
tipos de cambio de moneda extranjera relativos a Délar estadounidense de un 1% favorable / desfavorable, generaria una
ganancia / pérdida antes de impuestos de USD5.1 millones (incluyendo una pérdida / ganancia de USD5.3 millones
debido a contratos derivados de moneda extranjera), que seria parcialmente compensada con cambios en la posicion
patrimonial neta de Tenaris de USD3.9 millones. Para los saldos mantenidos al 31 de diciembre de 2014, un movimiento
simulténeo en los niveles de los tipos de cambio de moneda extranjera relativos a Dolar estadounidense de un 1%
favorable / desfavorable, hubiera generado una ganancia / pérdida antes de impuestos de USD7.5 millones (incluyendo
una pérdida / ganancia de USD2.8 millones debido a contratos derivados de moneda extranjera), que seria parcialmente
compensada con cambios en la posicion patrimonial neto de Tenaris de USD1.8 millones.

(iii) Riesgos asociados con tasas de interés
Tenaris esta sujeto a riesgos asociados con tasas de interés en su portafolio de inversién y su deuda. La Compaiiia utiliza
un mix de tasa de deuda fijay variable en combinacién con la estrategia en su portafolio de inversiones. Periédicamente,
la Compafiia puede celebrar contratos financieros derivados de tipo de cambio y/o swaps de tasa de interés para mitigar la
exposicion alos cambios en las tasas de interés.

La siguiente tabla resume las proporciones de deuda ainterés variable y fijo a cada uno de los cierres de gjercicio.

Al 31 dediciembrede,

2015 2014
Montosen % Montos en %
milesde USD milesde USD
Tasafija (financiamiento a corto plazo) 954,681 98% 755,498 76%
Tasavariable 16,835 2% 243,742 24%
Total (*) 971,516 999,240

(*) Al 31 de diciembre de 2015, aproximadamente el 59% del saldo total de la deuda del balance corresponde a deuda
financiera a tasa fija donde €l periodo original fue igual 0 menor a 360 dias. Esto se compara con aproximadamente un
73% del total de ladeudadel balance a 31 de diciembre de 2014.

La Compariia estima que, s las tasas de interés del mercado aplicables a los préstamos de Tenaris hubieran sido 100

puntos basicos més altos, entonces la pérdida adiciona antes de impuestos hubiera sido USD10.8 millones en 2015 y
USD6.3 millones en 2014.
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A. Factores de Riesgo Financiero (Cont.)
(iv) Riesgo crediticio

El riesgo crediticio se origina en cgja y equivalentes de efectivo, depdsitos con bancos e instituciones financieras, asi
como exposiciones crediticias con clientes, incluyendo otros créditos remanentes y transacciones comprometidas. La
Compafiia monitorea activamente la confiabilidad crediticia de sus instrumentos de tesoreria y las contrapartes referidas a
derivados y seguros a fin de minimizar el riesgo crediticio.

No existe una importante concentracion de riesgo crediticio de los clientes. Ningin cliente individual comprende mas del
10% de las ventas netas de Tenaris en 2015, 2014 y 2013.

Las politicas crediticias de Tenaris relacionadas a la venta de productos y servicios estan disefiladas para identificar
clientes con historiales crediticios aceptables, y para permitir a Tenaris solicitar seguros para cubrir riesgos crediticios,
cartas de crédito y otros instrumentos disefiados para minimizar los riesgos crediticios cuando fuera necesario. Tenaris
mantiene previsiones para pérdidas potenciales por créditos (Ver Seccién |1 J).

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los créditos por ventas ascienden a USD1,135.1 millones y USD1,963.4 millones
respectivamente. Los créditos por ventas tienen garantias bajo seguros de créditos por USD325.1 millones y USD460.5
millones, cartas de créditos y otras garantias bancarias por USD20.5 millones y USD98.4 millones, y otras garantias por
USD7.9 millonesy USD12.3 millones, a 31 de diciembre de 2015 y 2014 respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los créditos por ventas vencidos ascendian a USD333.8 millones y USD350.1
millones respectivamente. De estos montos, USD84.9 millones y USD75.8 millones son créditos por ventas garantizados
mientras que USD101.5 millones y USD69.0 millones, estan incluidos en la prevision para deudores incobrables. Los
créditos por venta vencidos, no previsionados, se relacionan con un nimero de clientes para los cuales no hay historial
reciente de cesacion de pagos. La prevision para créditos por ventas 'y las garantias existentes son suficientes para cubrir
los créditos por ventas de dudosa cobranza.

(v) Riesgo de la contraparte

Tenaris tiene lineamientos para inversiones con parametros especificos que limitan el riesgo de emisores de titulos
negociables. Las contrapartes referidas a derivados y transacciones en efectivo estan limitadas a instituciones financieras
de alta calidad crediticia, normalmente “Investment grade”.

Aproximadamente el 92% de los activos financieros liquidos de Tenaris correspoden a instrumentos “investment Grade-
rated” a 31 de diciembre de 2015, en comparacidn con aproximadamente del 89% a 31 de diciembre de 2014.

(vi) Riesgo de liquidez
La estrategia financiera de Tenaris busca mantener recursos financieros adecuados y accesos a liquidez adicional. Durante
2015, Tenaris ha contado con flujos de cagja derivados de operaciones asi como también con financiamiento bancario

adiciona parafinanciar sus transacciones.

La gerencia mantiene suficiente efectivo y titulos negociables para financiar niveles de operaciones normales y cree que
Tenaris tiene acceso apropiado al mercado para necesidades de capital de trabajo de corto plazo.

Los activos financieros liquidos en su conjunto (incluyendo efectivo y equivalentes de efectivo y otras inversiones) eran
19% del total de los activos a cierre de 2015 comparados con el 14% al cierre de 2014.
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A. Factores deriesgo financiero (Cont.)

(vi) Riesgo de liquidez (Cont.)

Tenaris tiene una estrategia conservadora en el mangjo de su liquidez, que consiste en efectivo en banco, fondos liquidos e
inversiones de corto plazo, principalmente, con vencimientos de no més de tres meses desde el dia de la compra

Tenaris mantiene principalmente inversiones en “money market” y titulos con rendimiento fijo o variable de emisores
“investment grade”. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 Tenaris no tiene exposicién directa sobre los intrumentos
financieros emitidos por contrapartes europeas soberanas.

Tenaris mantiene sus inversiones principalmente en Ddlares estadounidenses. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los
activos liquidos denominados en Délares estadounidenses representan alrededor del 87% y 83% del total de los activos
financieros liquidos respectivamente.

(vii) Riesgo de precio de productos y materias primas

En el curso normal de sus operaciones, Tenaris compra productos y materias primas que estan sujetas a la volatilidad de
los precios causada por las condiciones de suministro, las variables politicas y econdmicas y otros factores. Como
consecuencia, Tenaris esta expuesta a riesgo de las fluctuaciones en los precios de esos productos y materias primas.
Tenaris fijalos precios de las materias primas y productos de este tipo en el corto plazo, tipicamente no de mas de un afio,
Tenaris, en general, no cubre este riesgo.

B. Instrumentos financier os por categoria

Las politicas contables para instrumentos financieros han sido aplicadas a los items debgjo:

Activosfinancierosal Mantenidos  Préstamosy Disponible
valor razonable con hasta el cuentas por parala
Al 31 dediciembre de 2015 cambios en resultados vencimiento cobrar venta Total
Activos seguin estado de posicion financiera
Instrumentos financieros derivados 18,248 - - - 18,248
Créditos por ventas - - 1,135,129 - 1,135129
Otros créditos - - 131,896 - 131,896
Activos disponibles paralaventa (Ver nota 30) - - - 21,572 21,572
Otras inversiones 2,142,524 393,084 - - 2,535,608
Efectivo y equivalentes de efectivo 185,528 - 101,019 - 286,547
Total 2,346,300 393,084 1,368,044 21572 4,129,000
Pasivosfinancierosal
valor razonable con OfTLZSngZu:SaS Total
Al 31 dediciembrede 2015 cambios en resultados
Pasivos segin estado de posicién financiera
Deudas bancarias y financieras - 971,516 971,516
Instrumentos financieros derivados 34,540 - 34,540
Deudas comercialesy otras - 518,714 518,714
Total 34,540 1,490,230 1,524,770
Activosfinancierosal Préstamosy Disponible
valor razonable con cuentas por | t Total
Al 31 dediciembre de 2014 cambios en resultados cobrar parafaventa
Activos seguin estado de posicion financiera
Instrumentos financieros derivados 25,588 - - 25,588
Créditos por ventas - 1,963,394 - 1,963,3%4
Otros créditos - 172,190 - 172,190
Activos disponibles paralaventa (Ver nota 30) - - 21,572 21,572
Otras inversiones 1,452,159 - 387,759 1,839,918
Efectivo y equivalentes de efectivo 296,873 120,772 - 417,645
Total 1,774,620 2,256,356 409,331 4,440,307
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B. Instrumentos financier os por categoria (Cont.)

Pasivosfinancierosal

Otrasdeudas
valor razonable con financieras Total

Al 31 dediciembre de 2014 cambios en resultados

Pasivos segiin estado de posicién financiera

Deudas bancarias y financieras - 999,240 999,240
Instrumentos financieros derivados 56,834 - 56,834
Deudas comerciaesy otras - 866,688 866,688
Total 56,834 1,865,928 1,922,762

C. Valor razonable por jerarquia

La NIIF 13 requiere para los instrumentos financieros medidos en el estado de posicion financiera a valor razonable, que

la medicién a valores razonabl es sea desagregada en las siguientes jerarquias:

Nivel 1- Precios de referencia (sin gjustar) en mercados activos para activos y pasivos idénticos.

Nivel 2- Informaciones diferentes a precios de referencia incluidos en €l nivel 1 que son observables para |os activos y
pasivos, bien sea directamente (0 sea, como precios) o indirectamente (0 sea, derivado de precios).

Nivel 3- Informaciones para los activos y pasivos que no se basan en datos de mercados observables (0 sea, informacion

no observable).

Lasiguiente tabla presenta los activos y pasivos que son medidos a su valor razonable a 31 de diciembre de 2015 y 2014.

Al 31 dediciembrede 2015 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 (*) Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 185,528 - - 185,528
Otrasinversiones 1,348,269 792,593 1,662 2,142,524
I nstrumentos financieros derivados - 18,250 - 18,250
Activos disponibles paralaventa (*) - - 21,572 21,572
Total 1,533,797 810,843 23,234 2,367,874
Pasivos

I nstrumentos financieros derivados - 34,540 - 34,540
Total - 34,540 - 34,540
Al 31 dediciembrede 2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 (*) Total
Activos

Efectivo y eguivalentes de efectivo 296,873 - - 296,873
Otrasinversiones 1,277,465 560,914 1,539 1,839,918
I nstrumentos financieros derivados - 25,588 - 25,588
Activos disponibles paralaventa (*) - - 21,572 21,572
Total 1,574,338 586,502 23,111 2,183,951
Pasivos

I nstrumentos financieros derivados - 56,834 - 56,834
Total - 56,834 - 56,834

(*) Paradetalles adicionales relativos a los activos disponibles parala venta, ver Nota 30.

No hubo transferencias entre el nivel 1y el 2 durante el periodo.
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C. Valor razonable por jerarquia (Cont.)

El valor razonable de los instrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en precios de referencia a la
fecha de reporte. Un mercado es considerado activo si los precios de referencia estan listos y disponibles regularmente de
una bolsa de valores, distribuidor, agente, grupo industrial, servicio de precios o agencias de regulacion y esos precios
representan transacciones reales, ocurrentes en forma regular y en condiciones de igualdad. El precio de referencia en €l
mercado utilizado para los activos financieros mantenidos por Tenaris es el precio corriente de oferta. Estos instrumentos
estén incluidos en el Nivel 1y comprenden principal mente certificados de deuda corporativay deuda soberana.

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son negociados en un mercado activo (como agunos
certificados de deuda, certificados de depdsito con fecha de vencimiento original mayor a tres meses, forward e
instrumentos derivados de tasa de interés) se determina usando técnicas de valuacién, que maximizan e uso de la
informacién de mercado cuando esté disponible y dependen o minimo posible de estimaciones especificas de |a entidad.
Si toda la informacion significativa requerida para valuar un instrumento es observable, € instrumento es incluido en €
Nivel 2. Tenaris valua sus activos y pasivos incluidos en este nivel utilizando precios de oferta, curvas de tasa de interés,
cotizaciones de agente, tipos de cambio corrientes, tasas de forwards y volatilidades obtenidas que surgen de participantes
en el mercado alafecha de valuacion.

Si una 0 més de las informaciones significativas no estuvieran basadas en informacion de mercado observable, los
instrumentos se incluyen en el Nivel 3. Tenaris valua sus activos y pasivos incluidos en este nivel utilizando informacion
de mercado observable y el juicio de la gerencia que reflgjan la mejor estimacion de la Compafiia en como los
participantes del mercado valuarian el activo o pasivo a la fecha de medicion. Los montos principales incluidos en este
nivel corresponden a los activos disponibles para la venta relacionados con la participacion que mantiene Tenaris en las
compariias venezolanas que se encuentran en proceso de nacionalizacion (Ver Nota 30).

Lasiguiente tabla presenta |os cambios en activos y pasivos del Nivel 3:
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre

de
2015 2014
Activos/ Pasivos
Al inicio del gercicio 23,111 24,070
Efecto de conversién monetariay otros 123 (959)
Al cierredd gercicio 23,234 23,111

D. Estimacion del valor razonable

Los activos y pasivos financieros clasificados como activos a valor razonable con impacto en resultados son medidos bajo
€l marco establecido por los lineamientos contables del CNIC para mediciones de val ores razonables y exposiciones.

El valor razonable de las inversiones que cotizan se basa generalmente en precios corrientes de ofertas. Si el mercado para
un activo financiero no es activo o no hay mercado disponible, los valores razonables son establecidos usando técnicas de
valuacion estandar.

Algunas de las inversiones de Tenaris son designadas como mantenidas hasta el vencimiento a costo amortizado. Tenaris
estima que el valor razonable de estos activos financieros es e 99% de su monto registrado incluyendo los intereses
devengados a 31 de diciembre de 2015.

El valor razonable de todos los derivados remanentes es determinado utilizando modelos de precios especificos que
incluyen las fuentes que son observables en el mercado o pueden ser derivados de o corroborados por datos observables.
El valor razonable de los contratos forward de moneda extranjera se calcula como el valor presente neto de los flujos de
fondo futuros estimados en cada moneda, basados en curvas de rendimiento observables, convertidos a Dolares
estadounidenses a tipo de cambio puntual de lafecha de valuacién.

Las deudas bancarias y financieras comprenden principalmente deuda a tasa de interés fija y variable con una porcién a
corto plazo donde los intereses ya han sido fijados. Son clasificadas bajo préstamos y cuentas por cobrar y medidas a su
costo amortizado. Tenaris estima que el valor razonable de sus principales pasivos financieros es aproximadamente 99%
de su valor contable incluyendo intereses devengados en 2015, comparados con 100% en 2014. Los valores razonables
fueron calculados utilizando técnicas de valuacion estandar para instrumentos de tasa flotante y tasas de mercado
comparables para descontar |os flujos de fondos.

133



E. Contabilizacion de instrumentos financier os derivados y actividades de cobertura

Los instrumentos financieros derivados son inicialmente reconocidos en el estado de posicion financieraa valor razonable
con cambios en resultado en la fecha en la que se pacta el derivado y son posteriormente reval orizados a valor razonable.
Para calcular el valor razonable de cada instrumento son utilizadas herramientas especificas, las cuales son anaizadas
mensualmente para verificar su consistencia. Para todas las operaciones de fijacion de precio se utilizan indices de
mercado. Estos incluyen tipos de cambio, tasas de depésito y otras tasas de descuento mitigando la naturaleza de cada
riesgo subyacente.

Como regla general, Tenaris reconoce el monto total relacionado a cambio en €l valor razonable de los instrumentos
financieros derivados en Resultados financieros, en el Estado de Resultados Consolidado.

Tenaris designa ciertos instrumentos derivados como cobertura de un riesgo particular asociado con un activo o pasivo
reconocido 0 a una transaccion proyectada altamente probable. Estas transacciones (principa mente contratos derivados
“forward” sobre transacciones proyectadas altamente probables y “swaps’ de tasa de interés) son clasificadas como de
cobertura de flujo de fondos. La porcién efectiva del valor razonable de los instrumentos derivados que son designados y
califican como de cobertura de flujo de fondos es reconocida en el patrimonio neto. Los valores acumulados en el
patrimonio neto son cargados en e Estado de Resultados en el periodo en que € item cubierto afecta a las ganancias o
pérdidas. La ganancia o pérdida relativa a la porcion inefectiva es reconocida en el estado de resultados inmediatamente.
El valor razonable de los instrumentos financieros derivados (activos o pasivos) de Tenaris sigue reflejado en el estado de
posicion financiera. El valor razonable total de un instrumento de cobertura derivado es clasificado como activo o pasivo
corriente 0 no corriente de acuerdo con su fecha de vencimiento.

Para las transacciones designadas y calificadas para contabilidad de cobertura, Tenaris documenta, @ momento de la
designacion, la relacion entre el instrumento de cobertura y los items cubiertos asi como €l objetivo de administracion de
los riesgos y |a estrategia de operacidn para transacciones de cobertura. Tenaris también documenta en forma constante su
evaluacion acerca de s los derivados usados para operaciones de cobertura son altamente efectivos en compensar los
cambios en los valores razonables o flujos de fondos sobre los items cubiertos. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la
porcion efectiva de los flujos de fondos que estd incluida en Otras Reservas en el Patrimonio Neto designados para
contabilidad de cobertura asciende a USD2.8 millones crédito y USD7.9 millones débito (ver Nota 24 Instrumentos
financieros derivados).

Los valores razonables de varios de los instrumentos derivados utilizados con propésitos de cobertura son expuestos en la

Nota 24. Los movimientos en la reserva de cobertura incluida en Otras Reservas en €l patrimonio neto son también
mostrados en la Nota 24.
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IV.OTRASNOTASA LOSESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS
(en las notas, todos los valores estén expresados en miles de USD, excepto menciones especificas)

1 Informacion por segmentos
Como se mencionaen la seccion |1. PC - C, lainformacion por segmentos se expone de |a siguiente manera:

Segmentos oper ativos reportables

(Valores expresados en miles de USD) Tubos Otros Total
Ejercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2015
NIIF —Ingresos por ventas netos 6,443,814 656,939 7,100,753
Visién Gestional - Resultado operativo 685,870 66,431 752,301
Diferencias en € costo de ventas y otros (228,948) (9,794) (238,742)
Diferencias en cargo por desvalorizacién / Depreciaciones y amortizaciones (319,293) 1,162 (318,131)
NIIF - Resultado operativo 137,629 57,799 195,428
Ingresos (gastos) financieros netos 14,210
Ganancia antes de losresultados de inver siones en compariias no consolidadas
y del impuesto a las ganancias 209,638
Pérdida de inversiones en compafiias no consolidadas (39,558)
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 170,080
Inversiones de capital 1,088,901 42,618 1,131,519
Depreciaciones y amortizaciones 638,456 20,322 658,778
(Valores expresados en miles de USD) Tubos Otros Total
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de 2014
NIIF —Ingresos por ventas netos 9,581,615 756,347 10,337,962
Visién Gestional - Resultado operativo 2,022,429 27,735 2,050,164
Diferencias en € costo de ventas y otros (35,463) 5,197 (30,266)
Depreciaciones y amortizaciones/ cargo por desvalorizacion (121,289) 207 (121,082)
NIIF - Resultado operativo 1,865,677 33,139 1,898,816
Ingresos (gastos) financieros netos 33,037
Ganancia antes de los resultados de inver siones en compariias no consolidadas
y del impuesto a las ganancias 1,931,853
Pérdida de inversiones en compafiias no consolidadas (164,616)
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 1,767,237
Inversiones de capital 1,051,148 38,225 1,089,373
Depreciaciones y amortizaciones 593,671 21,958 615,629
(Valores expresados en miles de USD) Tubos Otros Total
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de 2013
NIIF —Ingresos por ventas netos 9,812,295 784,486 10,596,781
Visién Gestional - Resultado operativo 2,098,160 91,265 2,189,425
Diferencias en el costo de ventas y otros (1,855) (3,337) (5,192)
Depreciaciones y amortizaciones 711 (114) 597
NIIF - Resultado operativo 2,097,016 87,814 2,184,830
Ingresos (gastos) financieros netos (28,679)
Ganancia antes de los resultados de inver siones en compafiias no consolidadas
y del impuesto a las ganancias 2,156,151
Ganancia de inversiones en compafiias no consolidadas 46,098
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 2,202,249
Inversiones de capital 721,869 31,629 753,498
Depreciaciones y amortizaciones 589,482 20,572 610,054
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1 Informacion por segmentos (Cont.)

Las operaciones entre segmentos, que fueron eliminadas en el proceso de consolidacion, principalmente relacionadas con la venta de
chatarra, energia, excedente de materia prima y otros del segmento Otros a segmento de Tubos por USD57,468 USD233,863 y
USD276,388 en 2015, 2014 y 2013 respectivamente.

La ganancia del gercicio bajo la vision gestional ascendié a USD18,2 millones, mientras que bajo NIIF ascendié a USD74.4 millones
pérdida. Adicionamente a las diferencias reconciliadas anteriormente, las principales diferencias se originan en € impacto de las
monedas funcionales en el resultado financiero, €l impuesto diferido asi como también € resultado de las inversiones en compafiias no
consolidadas y cambios en la valuacion de inventarios de acuerdo a la estimacion de costo definida internamente.

I nformacion geogr afica

(Valores expresados en miles de USD)
Ejerciciofinalizado € 31 dediciembre de
2015

Ingresos por ventas netos

Total de activos

Créditos por ventas

Propiedades, plantay equipo, netos
Inversiones de capital

Depreciaciones y amortizaciones
Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembrede
2014

Ingresos por ventas netos

Total de activos

Créditos por ventas

Propiedades, plantay equipo, netos
Inversiones de capital

Depreciaciones y amortizaciones
Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembrede
2013

Ingresos por ventas netos

Total de activos

Créditos por ventas

Propiedades, plantay equipo, netos
Inversiones de capital

Depreciaciones y amortizaciones

América  América Medlo Lgano _No
del Norte del Sur Europa O[ler_wtey Orlentel,-y asignados Total
Africa Oceania (*)
2,865,041 2,133,534 728,815 1,096,688 276,675 - 7,200,753
8,713,235 2,931,297 1,877,429 429,317 423,479 512,217 14,886,974
367,439 396,834 181,084 137,278 52,494 - 1135129
3,253,317 1,269,995 907,466 86,181 155,299 - 5,672,258
823,602 168,140 82,344 36,867 20,566 - 1,131,519
390,654 125,754 112,742 9,912 19,716 - 658,778
4,977,239 2,125,984 979,042 1,843,778 411,919 - 10,337,962
9,550,349 3,340,973 1,857,285 598,175 498,694 665,202 16,510,678
733,864 554,542 259,115 340,880 74,993 - 1,963,394
2,953,763 1,303,162 683,283 60,354 158,995 - 5,159,557
610,252 338,995 111,232 10,891 18,003 - 1,089,373
345,185 120,905 119,226 10,154 20,159 - 615,629
4,412,263 2,586,496 958,178 2,119,896 519,948 - 10,596,781
8,130,812 3,150,000 2,561,557 562,206 592,065 934,330 15,930,970
613,735 506,044 364,806 373,844 124,550 - 1,982,979
2,292,811 1,098,733 1,059,887 59,196 163,140 - 4,673,767
285,413 283,265 151,550 5,048 28,222 - 753,498
327,344 110,496 140,180 10,594 21,440 - 610,054

No hay ingresos por clientes externos atribuibles al pais de incorporacion de la Compafiia (L uxemburgo). Para propositos
de informacion geogréfica, “América del Norte” comprende Canada, México y Estados Unidos (27.4%); “América del
Sur” comprende principalmente Argentina (18.8%), Brasil y Colombia; “Europa’ comprende principamente Itdia,
Noruega y Rumania; “Medio Oriente y Africa’ comprende principalmente Angola, Nigeria'y Arabia Sauditay; “Leano
Oriente y Oceania” comprende principalmente a China, Japdn e Indonesia.

(*) Incluye inversiones en compafiias no consolidadas y Activos disponibles para la venta por USD21.6 millones en 2015,

2014y 2013 (ver Nota 12 y 30).
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2 Costo de ventas

(Valores expresados en miles de USD)

Inventarios al inicio del gercicio

Mas. Cargos del periodo

Consumo de materia prima, energia, materiales y otros
Altas de inventarios por combinaciones de negocios
Honorariosy servicios

Costos laborales

Depreciacion de propiedades, plantay equipo
Amortizacién de activos intangibles

Gastos de mantenimiento

Prevision por obsolescencia

I mpuestos

Otros

Menos: Inventarios @ cierre del gjercicio

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre

de,

2015 2014 2013
2,779,869 2,702,647 2,985,805
1,934,209 3,944,283 3,749,921

- 4,338 -

298,470 453,818 422,142

947,997 1,204,720 1,199,351

377,596 366,932 368,507

24,100 17,324 8,263
184,053 217,694 202,338
68,669 4,704 70,970
21,523 20,024 4,956
92,059 130,845 147,180
3,948,676 6,364,682 6,173,628
(1,843,467) (2,779,869) (2,702,647)
4,885,078 6,287,460 6,456,786

Para el afo finalizado el 31 de diciembre de 2015, los costos laborales incluyen aproximadamente USD104 millones de
indemnizaciones relacionadas con el gjuste de lamasa laboral alos condiciones actuales del mercado.

3 Gastos de comercializacion y administracion

(Valores expresados en miles de USD)
Honorariosy servicios

Costos laborales

Depreciacion de propiedades, plantay equipo
Amortizacién de activos intangibles
Comisiones, fletesy otros gastos de ventas
Prevision para contingencias

Prevision por créditos incobrables

I mpuestos

Otros

Ejerciciofinalizado el 31 de

diciembre de,

2015 2014 2013
158,541 178,700 177,996
579,360 594,660 575,588
18,543 20,197 19,132
238,539 211,176 214,152
351,657 598,138 600,239
19,672 35,557 31,429
36,788 21,704 23,236
129,018 165,675 170,659
92,157 138,145 128,782
1,624,275 1,963,952 1,941,213

Para el afio finalizado el 31 de diciembre de 2015, |os costos laboral es incluyen aproximadamente USD73 millones de
indemni zaciones relacionadas con el gjuste de lamasa laboral alos condiciones actuales del mercado.

4 Costos laborales (incluidos en Costo de ventasy en Gastos de comer cializacion y administracion)

(Vaores expresados en miles de USD)

Sueldos, jornales y cargas sociales

Indemni zaciones por rescision de servicios (incluyendo aquellos clasificados

como planes de contribucion definidos)
Beneficios por retiro - plan de beneficios definidos

Programa de retencion e incentivo alargo plazo de empleados

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre

de,
2015 2014 2013
1,504,91
8 1,743,253 1,714,471
13,286 17,431 10,978
14,813 18,645 32,112
(5,660) 20,051 17,378
1,527,35
7 1,799,380 1,774,939

Al cierre de gercicio, la cantidad de empleados fue de 21,741 en 2015, 27,816 en 2014 y 26,825 en 2013.
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4 Costos laborales (incluidos en Costo de ventasy en Gastos de comer cializacion y administracion) (Cont.)

La siguiente tabla muestra la distribucion geogréfica de los empleados:

Pais 2015 2014 2013

Argentina 5,388 6,421 6,379
México 5,101 5,518 5,290
Brasil 2,050 3,835 3,309
EEUU 2,190 3,549 3,449
Itaia 2,030 2,352 2,352
Rumania 1,624 1,725 1,637
Canada 546 1,225 1,280
Indonesia 532 677 711
Colombia 636 614 627
Japon 508 588 565
Otros 1,136 1,312 1,226

21,741 27,816 26,825

5 Otrosingresosy egresos oper ativos

Ejerciciofinalizado el 31 de

diciembre de,

(Valores expresados en miles de USD) 2015 2014 2013
Otros ingresos operativos
Ingresos netos por otras ventas 7,480 8,843 10,663
Rentas netas 6,462 4,041 3,494
Otros 661 14,971 148

14,603 27,855 14,305
Otros egresos operativos
Donaciones a entidades sin fines de lucro 9,052 9,961 21,147
Prevision parajuiciosy contingencias 1 (760) 2
Resultado por baja de activos fijos y material es chatarreados 94 203 39
Cargo por desvalorizacion 400,314 205,849 -
Prevision para otros créditos incobrables 1,114 336 1,708
Otros - - 5,365

410,575 215,589 28,257

Cargo por desvalorizaciéon

La principa fuente de ingresos de Tenaris es la venta de productos y servicios a laindustria del petréleo y gas, y €l nivel
de dichas ventas es sensible a los precios internacionales del petrdleo y del gas y su impacto en la actividad de
perforacion.

Un continuo descenso de los precios del petréleo y futuros ha resultado en reducciones por parte de los clientes de
Tenaris. La actividad de perforacion y la demanda de productos y servicios, particularmente en América del Norte,
contindia su descenso. Los precios de venta de los productos en América del Norte también se vieron afectados por atos
niveles de competencia desleal de productos importados (incluyendo la acumulacion en exceso de inventarios de
productos importados).

Tenaris conduce regularmente evaluaciones sobre el valor en libros de sus activos. El vaor de uso fue utilizado para
determinar el importe recuperable. El valor de uso es calculado descontando los flujos de efectivo estimados durante un
periodo de cinco afos sobre la base de proyecciones aprobadas por la gerencia. Para los afios subsecuentes mas alla del
periodo de cinco afios, un valor fina es calculado en base a perpetuidad, considerando una tasa de crecimiento nominal
del 2%. La tasa de crecimiento considera el crecimiento promedio de largo plazo para la industria del petréleo y gas, la
mayor demanda para compensar el agotamiento de los yacimientos existentes y la expectativa de participacion en el
mercado de la Compafiia.

Las principales premisas clave, utilizadas para estimar €l valor de utilizacion econémica son la evolucion de los precios
del petroleoy el gas natural y € nivel de actividad de perforacion.

Con €l propésito de evaluar las premisas clave, Tenaris utiliza fuentes externas de informacion y el juicio de la gerencia
basado en experiencias pasadas.
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5 Otrosingresosy egresos operativos (Cont.)

L as tasas de descuento utilizadas se basan en el costo promedio ponderado del capital (WACC), el cual es considerado un
buen indicador del costo del capital. Para cada UGE con activos asignados, se determind una WA CC especifica teniendo
en cuenta la industria, el paisy el tamafio del negocio. En 2015, |as tasas de descuento utilizadas estuvieron en un rango
entreel 9%y e 13%.

Durante € tercer cuarto de 2015 y como resultado del deterioro de las condiciones del hegocio para sus tubos con costura
en los Estados Unidos, Tenaris ha decidido disminuir €l valor llave de estos activos reconociendo un cargo por
desvalorizacion de USD400.3 millones. Consecuentemente, e valor en libros de los activos desvalorizados fue el
siguiente:

Activos antes de cargo por Activos incluyendo cargo por

(Valores expresados en miles de USD) desvalorizacion desval orizacion

Cargo por desvalorizacion

OCTG - EEUU 1,382,993 (400,314) 982,679

Los principales factores que podrian resultar en cargos por desvalorizacion adicionales en periodos futuros serian un
incremento en la tasa de descuento / una disminucion en la tasa de crecimiento utilizada en las proyecciones de flujo de
fondos de la Compafiiay un mayor deterioro del negocio, factores de competitividad y econémicos, tales como los precios
del petroleo y gas, € programa de inversiones de los clientes de Tenaris, evolucion del nimero de plataformas, el
ambiente competitivo y el costo de las materias primas.

Al 31 de diciembre de 2015 parala UGE OCTG — EEUU un incremento de 100 puntos basicos en |a tasa de descuento,un
descenso de 100 puntos basicos en la tasa de crecimiento o un descenso del 5% en las proyecciones de flujos de fondos,
no generaria un efecto material en el valor contable de la UGE a esa fecha.

Al 31 de Diciembre de 2014, la Compafiia registré un cargo por desvaorizacion en sus plantas de tubos con costura en
Colombia y Canad& El vaor en libros de los activos fijos desvalorizados (ej., propiedades, planta y equipo y activos
intangibles) fue & siguiente:

. Activos antes de cargo por Cargo por Activos incluyendo cargo por
(Valores expresados en miles de USD) desvalorizacion desvalorizacion desvalorizacion
Tubocaribe — Colombia 255,060 (174,239) 80,821
Prudential — Canada 261,497 (31,610) 229,887
Total 516,557 (205,849) 310,708

Siguiendo los requerimientos de la NIC 36, Tenaris ha determinado la UGE para la cual un posible cambio en uno de los
supuestos clave generaria que €l importe en libros de la UGE superara su valor recuperable. Para Tubocaribe un
incremento de 100 puntos basicos en |a tasa de descuento generaria una pérdida por desvalorizacion de USD32 millones;
un descenso de 100 puntos basicos en la tasa de crecimiento generaria una pérdida por desvalorizacion de USD19
millones; un descenso del 5% en las proyecciones de flujos de fondos generaria una pérdida por desvalorizacion de
USD14 millones.

6 Resultados financier os
(Valores expresados en miles de USD) Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede,
2015 2014 2013

Intereses ganados 39,516 34,582 34,046
Intereses por activos financieros disponibles paralaventa - 4,992 191
Resultado neto en activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados (4,942) (1,478) 540
Resultado neto en activos financieros disponibles parala venta - 115 (10)

Ingresos financieros 34,574 38,211 34,767

Costos financier os (23,058) (44,388) (70,450)
Resultado neto por diferencia de cambio (13,301) 50,298 37,179
Resultado por contratos derivados de diferencia de cambio 30,468 (4,733) 4,414
Otros (14,473) (6,351) (34,589)

Otrosresultados financier os 2,694 39,214 7,004

Resultados financier os netos 14,210 33,037 (28,679)
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6 Resultados financier os (Cont.)

Durante el periodo Tenaris ha dado de baja todos sus instrumentos financieros de rentafija, categorizados como
disponibles paralaventa. A continuacidn se expone una evolucion de lareserva de activos financieros disponibles parala
venta dentro de Otros Resultados Integral es.

Reservaen Movimi Reservaen - Reservaen
) e ovimientos X ; M ovimientos ; .
patrimonio Dic- 2014 patrimonio 2015 patrimonio
2013 Dic- 2014 Dic- 2015
Disponible paralaventa (39 (2,447) (2,486) 2,486 -
Total Disponible paralaventareserva (39) (2,447) (2,486) 2,486 -
7 Resultado de inver siones en compafiias no consolidadas
(Valores expresados en miles de USD) Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede,
2015 2014 2013
De compafiias no consolidadas (10,674) (24,696) 46,098
Ganancia en capital intereses. (Ver Nota 26) - 21,302 -
Cargo por desvalorizacion en compafiias no consolidadas. (Ver Nota 12) (28,884) (161,222) -
(39,558) (164,616) 46,098
8 Impuesto a las ganancias
Ejercicio finalizado €l 31 dediciembre de,
(Valores expresados en miles de USD) 2015 2014 2013
Impuesto corriente 164,562 695,136 594,179
Impuesto diferido 79,943 (109,075) 33,698

244,505 586,061 627,877

El impuesto sobre €l resultado antes de impuesto de Tenaris difiere del monto tedrico que se obtendria utilizando la
alicuotaimpositiva vigente en cada pai's, como se expone a continuacion:

(Valores expresados en miles de USD) Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de,
2015 2014 2013
Resultado antes del impuesto a las ganancias 170,080 1,767,237 2,202,249
Impuesto calculado con la tasa de cada pais (*) (61,624) 312,714 465,029
Ganancias exentas / Gastos no deducibles, neto (*) 149,789 132,551 72,768
Cambios en las tasas impositivas 6,436 3,249 8,287
Efecto por conversién monetaria de la base impositiva (**) 151,615 138,925 92,695
Utilizacion de quebrantos impositivos no reconocidos anteriormente (1,711) (1,378) (10,902)
Cargo por Impuesto 244,505 586,061 627,877

(*) Incluye el efecto del cargo por desvalorizacién por aproximadamente USD400.3 millonesy USD 205.8 millones en 2015 y 2014 respectivamente.

(**) Tenaris, aplicael método del pasivo, para reconocer €l impuesto a las ganancias diferido sobre las diferencias temporarias entre la base impositiva
de los activos y sus valores en los estados contables. Por la aplicacion de este método, Tenaris reconoce ganancias y pérdidas por impuesto a las
ganancias diferido debido a efecto de la variacion en el valor de la base imponible en subsidiarias (principalmente la argentina, colombiana y
mexicana) gque tienen moneda funcional diferente ala moneda local. Estas ganancias y pérdidas son requeridas por las NIIF a pesar que la mayor /
menor base impositiva de los activos no resultaré en una deduccion / obligacion para fines fiscales en gjercicios futuros.
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9 Distribucién de dividendos

El 4 de noviembre de 2015, €l Directorio de la Compariia aprob6 el pago de un dividendo interino de USDO0.15 por accion
(USD0.30 por ADS), o aproximadamente USD177 millones, e 25 de noviembre de 2015, con fecha a circular sin derecho
al pago del dividendo (“ex dividend date”) el 23 de noviembre de 2015.

El 6 de mayo de 2015, los accionistas aprobaron un dividendo anual por un monto de USDO0.45 por accion (USD0.90 por
ADS). El monto aprobado incluye el dividendo interino pagado el 27 de noviembre de 2014 por un monto de USD0.15
por accién (USDO0.30 por ADS). El balance de USDO0.30 por accién (USDO0.60 por ADS), fueron pagos €l 20 de Mayo de
2015. En total, €l dividendo interino pagado en noviembre 2014 y el balance pagado en mayo 2015 ascendio a
aproximadamente USD531.2 millones.

El 7 de mayo de 2014, la asamblea de accionistas de la Compariia aprob6 un dividendo anual de USD0.43 por accién
(USD0.86 por ADS). EI monto aprobado incluye el dividendo anticipado previamente pagado e 21 de noviembre de
2013, por un monto de USD0.13 por accion (USD0.26 por ADS). El remanente, que asciende a USD0.30 por accién
(USDO0.60 por ADS), fue pagado € 22 de Mayo de 2014. En conjunto, €l dividendo anticipado pagado en noviembre de
2013y el remanente pagado en mayo de 2014 ascendi6 aproximadamente a USD507.6 millones.

El 2 de mayo de 2013, la asamblea de accionistas de la Compariia aprob6 un dividendo anual de USD0.43 por accién
(USD0.86 por ADS). El monto aprobado incluye el dividendo anticipado previamente pagado en noviembre de 2012, por
un monto de USDO.13 por accion (USD0.26 por ADS). El remanente, que asciende a USD0.30 por accion (USDO0.60 por
ADS), fue pagado €

23 de mayo de 2013. En conjunto, € dividendo anticipado pagado en noviembre de 2012 y el remanente pagado en mayo
de 2013 ascendi6 aproximadamente a USD507.6 millones.

10 Propiedades, plantay equipo, neto

Terrenos, Plantasy Rodados,

edificiosy equiposde mueblese Obrasen Repuestos Total
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de 2015 mejoras produccion instalaciones curso y equipos
Costo
Valoresad inicio del gercicio 1,633,797 8,233,902 359,554 846,538 38,075 11,111,866
Diferencias por conversion (28,711) (250,470) (9,382) (10,352) (1,919) (300,834)
Altas (*) 13,065 16,064 2,022 1,036,818 (2,246) 1,065,723
Bgjas/ Consumos (1,892) (55,452) (8,940) (5,691) (285) (72,260)
Transferencias/ Reclasificaciones 149,844 475,748 23,718  (649,631) (974) (1,295)
Valoresal cierredel gercicio 1,766,103 8,419,792 366,972 1,217,682 32,651 11,803,200
Depreciacion y cargo por desvalorizacién
Acumulada al inicio del gercicio 418,210 5,301,765 216,982 - 15,352 5,952,309
Diferencias por conversion (8,956) (135,538) (7,528) - (1,093) (153,115)
Depreciacion del gercicio 45,644 325,241 24,313 - 941 396,139
Transferencias/ Reclasificaciones 2,474 (4,119) 1,987 - (1,485) (1,138)
Bgjas/ Consumos (1,873) (54,639) (6,788) - 47 (63,253)
Acumulada al cierredel gercicio 455,499 5,432,715 228,966 - 13,762 6,130,942
Al 31 dediciembre de 2015 1,310,604 2,987,077 138,006 1,217,682 18,889 5,672,258
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10 Propiedades, plantay equipo, neto (Cont.)

Terrenos, Plantasy Rodados, Obrasen  Repuestos

edificiosy equiposde mueblese curso LIDOS Total
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de 2014 mejoras produccién instalaciones y equip
Costo
Valoresal inicio del gercicio 1,498,188 8,073,413 339,314 441,902 37,754 10,390,571
Diferencias por conversién (15,137) (241,044) (4,445) (7,719) (854)  (269,199)
Altas (*) 56,078 3,359 4,959 937,927 5,823 1,008,146
Bajas/ Consumos (2,179) (32,567) (6,436) - (4,922) (46,104)
Altas por combinaciones de negocios 5,059 20,803 2,758 859 31 29,510
Transferencias / Reclasificaciones 91,788 409,938 23,404  (526,431) 243 (1,058)
Valoresal cierredel gercicio 1,633,797 8,233,902 359,554 846,538 38,075 11,111,866
Depreciacion y cargo por desvalorizacién
Acumuladaal inicio del gjercicio 373,304 5,131,501 197,555 - 14,444 5,716,804
Diferencias por conversion (5,996) (134,723) (3,677) - (256) (144,652)
Depreciacion del gercicio 47,132 313,745 25,088 - 1,164 387,129
Transferencias / Reclasificaciones 23 (38) 603 - - 588
Altas por combinaciones de negocios 2,044 12,745 2,291 - - 17,080
Cargo por desvalorizacion (Ver Nota 5) 3,019 7,905 - - - 10,924
Bajas/ Consumos (1,316) (29,370) (4,878) - - (35,564)
Acumulada al cierredel gercicio 418,210 5,301,765 216,982 - 15,352 5,952,309
Al 31 dediciembrede 2014 1,215,587 2,932,137 142,572 846,538 22,723 5,159,557

Las Propiedades, plantay equipo incluyen intereses capitalizados por un valor residual a 31 de diciembre de 2015 y 2014 de USD15.5

millones y USD3.3 millones, respectivamente.

(*) El incremento se debe principalmente a avance en la construccién de la planta de tubos sin costura en Bay City, Texas.

11 Activosintangibles, netos

Proyectos de Licencias,

sistemas de patentesy  Valor llave Clientela Total
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de 2015 infor macion mar cas (*)
Costo
Valoresal inicio del gercicio 471,935 494,014 2,182,004 2,059,946 5,207,899
Diferencias por conversion (12,127) a27) (11,295) - (23,549)
Altas 65,022 774 - - 65,796
Transferencias / Reclasificaciones 95 1,028 - - 1,123
Bajas (56) (1,027) - - (1,083)
Valoresal cierredel gercicio 524,869 494,662 2,170,709 2,059,946 5,250,186
Amortizacion y cargo por desvalorizacion
Acumuladaal inicio del gjercicio 283,679 332,823 436,625 1,397,142 2,450,269
Diferencias por conversion (7,454) - - - (7,454)
Amortizacion del gjercicio 59,342 30,588 - 172,709 262,639
Cargo por desvalorizacion (Ver Nota 5) - - 400,314 - 400,314
Transferencias/ Reclasificaciones (35) 1,001 - - 966
Acumulada al cierredel gercicio 335,532 364,412 836,939 1,569,851 3,106,734
Al 31 dediciembre de 2015 189,337 130,250 1,333,770 490,095 2,143,452
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11 Activosintangibles, netos (Cont.)

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014
Costo

Valoresal inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Altas

Transferencias / Reclasificaciones

Altas por combinaciones de negocios

Bajas

Valoresal cierredel gercicio
Amortizacion y cargo por desvalorizacion
Acumuladaal inicio del gjercicio
Diferencias por conversion

Amortizacion del gjercicio

Cargo por desvalorizacion (Ver Nota 5)
Acumulada al cierredel gercicio

Al 31 dediciembre de 2014

(*) Incluye Tecnologia.

Proyectosde  Licencias,
sistemas de patentesy  Valor llave Clientela Total
informacion ~ marcas (*)
400,488 492,829 2,147,242 2,059,946 5,100,505
(9,590) (63) (6,481) - (16,134)
79,983 1,244 - - 81,227
1,090 556 - - 1,646
28 - 41,243 - 41,271
(64) (552) - - (616)
471,935 494,014 2,182,004 2,059,946 5,207,899
249,916 302,444 340,488 1,140,421 2,033,269
(6,425) - - - (6,425)
40,188 30,379 - 157,933 228,500
- - 96,137 98,788 194,925
283,679 332,823 436,625 1,397,142 2,450,269
188,256 161,191 1,745,379 662,804 2,757,630

La asignacion geograficadel valor llave para el gercicio finalizados el 31 de diciembre de 2015 era USD1,214.3 millones
para Américadel Norte, USD116.9 millones para Américadel Sur, USD1.9 millones para Europay USDO.7 millones para

Oriente Medio y Africa.

El valor en libros de valor Ilave alocado por UGE, a 31 de diciembre de 2015, era €l siguiente:

Al 31 dediciembre de 2015 Segmento Tubos Segmento Otros
Adquisicion de Adquisicion Adquisicién
UGE l\?laverick de?HydriI Otros del\q/laverick Total
OCTG (E.E.U.U)) 225 - - - 225
Tamsa (Hydril y otros) - 346 19 - 365
Siderca (Hydril y otros) - 265 93 358
Hydril - 309 - - 309
Equipos de conduccion eléctrica 46 - - - 46
Coiled Tubing - - - 4 4
Otros - - 26 - 26
Total 271 920 139 4 1,334
12 I nver siones en compariias no consolidadas
Ejerciciofinalizado € 31 de
diciembre de,
2015 2014

Al inicio del gercicio 643,630 912,758
Diferencias por conversion (92,914) (54,688)
Resultado de inversiones en compafiias no consolidadas (10,674) (24,696)

Cargo por desvalorizacion en compafiias no consolidadas (28,884) (161,222)
Dividendos y distribuciones recibidas (20,674) (17,735)
Adiciones (c) 4,400 1,380
Disminucion debido ala consolidacion (*) - (8,310)
Disminucion / Incremento en reservas de capital (4,239) (3,857)

Al cierre del gjercicio 490,645 643,630

(*) Ver nota 26
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12 I nver siones en compariias no consolidadas (Cont.)
Las principales compafiias no consolidadas son:

% de participacion y derechos de

voto al 31 dediciembrede, Valor al 31 dediciembre de,

Compariia Pais en €l que se encuentra constituida 2015 2014 2015 2014

a) Ternium SA. Luxemburgo 11.46% (*) 11.46% (*) 449375 527,080

b) Usiminas S.A. Brasil 2.5% - 5% 2.5% - 5% 36,109 113,099
Otras - - - 5,161 3,451

490,645 643,630

(*) Incluye acciones en cartera.
a) Ternium S.A.

Ternium S.A. (“Ternium”), es un productor de acero con plantas de produccion en México, Argentina, Colombia, Estados
Unidosy Guatemalay es uno de los principal es proveedores de Tenaris de barras de acero y productos de acero plano para
Su hegocio de tubos.

El 31 de diciembre de 2015, |a cotizacion de cierre de los ADS de Ternium en la Bolsa de Nueva York erade USD12,4
por ADS, ascendiendo la participacion de Tenaris, a valores de mercado, a aproximadamente USD285.5 millones (Nivel
1). Al 31 de diciembre de 2015, €l valor registrado de la participacién de Tenaris en Ternium, basado en los estados
contables, elaborados bajo NIIF, de Ternium, era de aproximadamente USD449.4 millones. Ver seccion |l B.2.

La Compafiia revisa periddicamente |a recuperabilidad de su inversion en Ternium. Para determinar el valor recuperable,
la Compafiia estima el valor en uso de su inversion calculando el valor presente de los flujos de efectivo esperados. Las
principales premisas claves utilizadas por la Compafiia estan basadas en fuentes externas e internas de informacién y €l
juicio de la gerencia basado en experiencias pasadas asi como las expectativas de cambios futuros en el mercado.

El valor en uso fue calculado descontando los flujos estimados de cgja en un periodo de seis afios sobre la base de
proyecciones aprobadas por la gerencia. Para los afios subsecuentes mas all4 del periodo de cinco afios, un valor final es
calculado en base a perpetuidad, considerando una tasa de crecimiento nominal del 2%. Las tasas de descuento utilizadas
se basan en € costo promedio ponderado del capital (WACC), el cua es considerado un buen indicador del costo del
capital. Latasa de descuento utilizada para medir el deterioro del valor de lainversidon en Ternium fue del 10.6%.

b) Usiminas S.A.

Usiminas es un fabricante brasilero de productos de acero plano de ata calidad utilizados en la industria de la energia,
automotriz y otras industrias y es el principal proveedor de acero plano de Tenaris en Brasil para su negocio de tubos y
equipamiento industrial.

El 31 de diciembre de 2015, la cotizacion al cierre de las acciones ordinarias de Usiminas en la Bolsa de BM& F Bovespa
era de BRL4.0 (aproximadamente USD1.03) por accidn, ascendiendo la participacion de Tenaris, a valores de mercado, a
aproximadamente USD25.7 millones (Nivel 1). A esa fecha, € valor corregido de la inversion en Usiminas ascendié a
USD36.1 millones.

La Compariia revisa periodicamente la recuperabilidad de su inversion en Usiminas. Para determinar €l valor recuperable,
la Compariia estima el valor en uso de la inversion calculando el valor presente de los flujos de efectivo esperados. Hay
una interaccion significativa entre las principales premisas redizadas a estimar los flujos de efectivo proyectados de
Usiminas, que incluyen los precios del mineral de hierro y del acero, diferencia de cambio y tasas de interés, producto
bruto interno brasilero y el consumo de acero en el mercado brasilero. Las principales premisas clave utilizadas por la
Compafiia estan basadas en fuentes externas e internas de informacion, y el juicio de la gerencia basado en experiencias
pasadas asi como |as expectativas de cambios futuros en el mercado.
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12 I nver siones en compariias no consolidadas (Cont.)
b) Usiminas S.A. (Cont.)

Los estados contables de Usiminas a 31 de diciembre de 2015 describieron un escenario econémico disminuido para la
compariia que causd un impacto significativo en su indicador financiero y de generacion de caja. Adicionalmente, los
auditores de Usiminas incluyeron en su reporte en estos estados contables un pérrafo de énfasis en el cud, sin cdlificar su
opinidn, indicaron la existencia de “una incertidumbre importante que puede proyectar una duda significativa sobre la
habilidad de la Compafiia para continuar como un negocio en marcha’ como resultado del riesgo de no alcanzar un plan
de accion definido por la gerencia de Usiminas para igualar sus obligaciones financieras con generacién de cagja.
Consecuentemente, Tenaris, en un enfoque conservador y considerando la guia de la NIC 36, ha evaluado €l valor
recuperable de su inversién en Usiminas basado en el precio promedio de mercado de las acciones ordinarias de Usiminas
por diciembre 2015, y desvalorizé su inversién en USD28.9 millones.

c) Techgen, SA. de C.V. (“Techgen”)

Techgen es una compafiia mexicana que actuamente lleva a cabo la construccion y operacion de una central
termoel éctrica de ciclo combinado alimentada a gas natural en la zona de Pesqueria del Estado de Nuevo Ledn, México,
con una capacidad de entre 850 y 900 megawatts. En febrero 2014, Tenaris completd su inversion inicial en Techgen con
el 22% del capital social, la tenencia restante esta en posesion de Ternium y Tecpetrol International S.A. (una subsidiaria
controlada totalmente por San Faustin S.A., € accionista controlante de ambas Tenaris y Ternium) en un 48% y 30%
respectivamente.

Techgen es parte de acuerdos de capacidad de transporte por una capacidad de compra de 150.000 MM Btu/Gas por dia
comenzando €l 1 de junio de 2016, hasta €l 31 de mayo de 2036 y parte de un contrato para la adquisicion de equipos de
generacion de energiay servicios relacionados con los equipos. Al 31 de diciembre de 2015 la exposicion de Tenaris por
estos acuerdos asciende a USD62.6 millonesy USD2.2 millones respectivamente.

Tenaris emitié una Garantia Corporativa cubriendo € 22% de las obligaciones de Techgen bajo un acuerdo de préstamo
sindicado entre Techgen y varios bancos. El acuerdo por el préstamo asciende a USD800 millones y serd utilizado en la
construccion de la central termoeléctrica. Las principales restricciones bajo la Garantia Corporativa son limitaciones a la
venta de ciertos activos y cumplimiento de ratios financieros (ej. indicador de apalancamiento financiero). Al 31 de
diciembre de 2015, los desembolsos por el préstamo ascendieron a USD800 millones, como resultado el monto
garantizado por Tenaris fue de aproximadamente USD176 millones.

Se expone a continuacion un detalle de la informacion financiera seleccionada de Ternium y Usiminas detallando el total
de activos, pasivos, ingresos y ganancias o pérdidas:

2015 2014

UsiminasS.A. Ternium SA. UsiminasS.AA. Ternium SA.
Activo no corriente 5,343,038 5,480,389 8,372,431 6,341,290
Activo corriente 1,765,733 2,582,204 3,104,137 3,348,869
Total del Activo 7,108,771 8,062,593 11,476,568 9,690,159
Pasivo no corriente 2,117,536 1,558,979 2,617,657 1,964,070
Pasivo corriente 1,151,383 1,700,617 1,795,583 2,091,386
Total del Pasivo 3,268,919 3,259,596 4,413,240 4,055,456
Participacion no controlante 405,880 769,849 768,749 937,502
Ingresos por ventas 3,115,551 7,877,449 5,016,528 8,726,057
Gananciabruta 70,801 1,400,177 447,311 1,800,888
(Perdida) ganancia neta del gjercicio atribuible alos
accionistas de la compaiiia (1,053,806) 8,127 61,531 (198,751)
Total resultados integrales del gjercicio, netos de
impuestos, atribuible alos acciones de la compafiia (457,750) (495,603)
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13 Otroscréditos— No corrientes

Organismos gubernamental es
Anticiposy préstamos con €l personal
Créditos fiscales

Créditos con sociedades rel acionadas
Depositos legales

Anticipos a proveedores y otros anticipos
Otros

Prevision para créditos incobrables (ver Nota 22 (i))

14 Inventarios

Productos terminados
Productos en proceso
Materias primas
Materiales varios
Bienes en transito

Prevision por obsolescencia (ver Nota 23 (i))

15 Otroscréditosy anticipos

Gastos pagados por adelantado y otros créditos
Organismos gubernamentales

Anticiposy préstamos al personal

Anticipos a proveedores y otros anticipos
Reembol sos por exportaciones

Créditos con sociedades rel acionadas
Instrumentos financieros derivados

Diversos

Prevision por créditos incobrables (ver Nota 23 (i))

16 Créditosy deudas fiscales Corrientes

Creéditosfiscalescorrientes
I.V.A. crédito fisca
Anticipos de impuestos

Deudasfiscales corrientes

Pasivo por impuesto alas ganancias
[.V.A. débito fiscal

Otros impuestos
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Ejerciciofinalizado el 31 de

diciembre de,
2015 2014

1,113 1,697
11,485 12,214
25,660 29,997
62,675 43,093
14,719 21,313
70,509 119,970
35,515 35,588
221,676 263,872
(1,112) (1,696)
220,564 262,176

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre

de,

2015 2014
741,437 1,012,297
407,126 622,365
277,184 396,847
503,692 554,946
143,228 386,954

2,072,667 2,973,409
(229,200) (193,540)
1,843,467 2,779,869

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre

de,
2015 2014

29,463 40,377
3,498 3,189
10,951 16,478
27,823 42,832
7,053 16,956
14,249 63,733
18,155 25,588
44,736 66,470
155,928 275,623
(7,082) (7,992
148,846 267,631

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre de,

2015 2014
60,730 74,129
127,450 55,275
188,180 129,404

Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede,

2015 2014
46,600 239,468
24,661 27,156
64,757 85,729
136,018 352,353




17 Créditos por ventas

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de,

2015 2014

Comunes 1,216,126 2,002,867
Créditos con sociedades rel acionadas 20,483 29,505

1,236,609 2,032,372
Prevision para créditos incobrables (ver Nota 23 (i)) (101,480) (68,978)

1,135,129 1,963,394

Lasiguiente tabla detallala antigliedad de los créditos por ventas:
- . Vencidos
Créditos por Ventas No vencidos 1- 180 dias >180 dias

Al 31 dediciembrede 2015
Garantizados 353,537 268,606 33,706 51,225
No garantizados 883,072 634,250 152,173 96,649
Garantizadosy no garantizados 1,236,609 902,856 185,879 147,874
Prevision para créditos incobrables (101,480) - (1,664) (99,816)
Valor neto 1,135,129 902,856 184,215 48,058
Al 31 dediciembrede 2014
Garantizados 571,170 495,336 70,239 5,595
No garantizados 1,461,202 1,186,958 203,116 71,128
Garantizadosy no garantizados 2,032,372 1,682,294 273,355 76,723
Prevision para créditos incobrables (68,978) - (902) (68,076)
Valor neto 1,963,394 1,682,294 272,453 8,647

Los créditos por ventas estan denominados principal mente en délares estadouni denses.

18 Efectivo y equivalentes de efectivo y Otrasinversiones
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,
2015 2014
Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo en bancos 101,019 120,772
Fondos liquidos 81,735 110,952
Inversiones a corto plazo 103,793 185,921
286,547 417,645
Otrasinversiones - corrientes
Derentafija (Plazo fijo, bonos cupon cero, papeles comercial es) 877,436 718,877
Bonosy otros de rentafija 1,203,695 817,823
Inversiones en fondos 59,731 301,679
2,140,862 1,838,379
Otrasinversiones- no corrientes
Bonosy otros de rentafija 393,084 -
Otros 1,662 1,539
394,746 1,539
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19 Deudas bancariasy financieras

Ejercicio finalizado el 31 dediciembre de,

2015 2014
No Corrientes
Préstamos bancarios 223,050 30,104
Leasing financiero 171 729
223,221 30,833
Corrientes
Préstamos bancarios y otros préstamos incluyendo compafiias rel acionadas 747,704 966,741
Giros bancarios en descubierto 349 1,200
Leasing financiero 371 486
Costo emisién de deuda (129) (20)
748,295 968,407
Total Deudasbancariasy financieras 971,516 999,240
Los vencimientos de |as deudas bancarias son los siguientes:
lafioo 1-2afios 2-3afios 3-4afios 4-5afios Masdeb Total
menos anos
Al 31 dediciembre de 2015
Leasing financiero 371 138 29 4 - - 542
Otros préstamos 747,924 201,152 1,261 1,285 880 18,472 970,974
Total Deudas bancariasy financieras 748,295 201,290 1,290 1,289 880 18,472 971,516
Interés a devengar (*) 1,152 1,050 1,031 1,010 990 1,046 6,279
Total 749,447 202,340 2,321 2,299 1,870 19,518 977,795
lafioo 1-2afilos 2-3aflos 3-4afios 4-5aflos Méasde5 Total
menos anos
Al 31 dediciembrede 2014
Leasing financiero 487 392 219 97 21 - 1,216
Otros préstamos 967,920 7,117 1,147 1,259 1,207 19,374 998,024
Total Deudas bancariasy financieras 968,407 7,509 1,366 1,356 1,228 19,374 999,240
Interés adevengar (*) 19,398 2,586 1,074 1,057 1,055 2,168 27,338
Total 987,805 10,095 2,440 2,413 2,283 21,542 1,026,578
(*) Incluye el efecto de contabilidad de cobertura.
L as deudas bancarias y financieras significativas incluyen:
En millonesde USD
Fecha de desembol so Tomador Tipo Principal & Pendiente Vencimiento
2015 Tamsa Bancario 607 2016
Principalmente 2015 Siderca Bancario 105 2016
2015 TuboCaribe Bancario 200 Ene-2017

Al 31 de diciembre de 2015, Tenaris no registraincumplimientos en los covenants asumidos.

Las tasas de interés promedio ponderadas antes de impuestos detalladas debajo fueron calculadas usando las tasas
establecidas para cada instrumento en sus respectivas monedas a 31 de diciembre de 2015 y 2014 (considerando

contabilidad de cobertura cuando aplica).

Total deudas bancariasy financieras
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19 Deudas bancariasy financieras (Cont.)

La apertura de las deudas financieras de largo plazo por moneday tasa es la siguiente:

Deudas bancariasy financieras no corrientes

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembrede,

Moneda Tasadeinterés 2015 2014
usD Fija 219,778 21,079
ARS Fija - 4,933
EUR Fija 2,922 3,981
Otros Variable 521 840
Total préstamos bancariosy financier os no corrientes 223,221 30,833

Apertura de |os préstamos bancarios de corto plazo por moneday tasa es la siguiente:

Deudas bancariasy financieras corrientes

Ejerciciofinalizado & 31 de diciembre de,

M oneda Tasadeinterés 2015 2014
usD Variable 16,046 184,103
usb Fija 2,482 14,577
EUR Variable 66 24,030
EUR Fija 1,047 1,272
MXN Fija 614,916 522,225
ARS Fija 113,326 184,791
BRL Variable - 34,446
ARS Variable 37 71
Otros Variable 165 252
Otros Fija 210 2,640
Total préstamos bancariosy financier os corrientes 748,295 968,407

20 Impuesto a las ganancias diferido

Los impuestos a las ganancias diferidos se calculan en su totalidad sobre diferencias temporarias conforme al método del

pasivo utilizando la alicuotaimpositiva de cada pais.

Laevolucion delos activos y pasivos diferidos durante el gjercicio eslasiguiente:

Pasivosimpositivos diferidos

Pr opledade_s, Inventarios Intangiblesy Total
plantay equipo otros (*)
Al inicio del gjercicio 346,385 44,234 482,446 873,065
Diferencias por conversion (13,641) - 11,154 (2,487)
Cargo directo a otros resultados integrales - - 3,999 3,999
Resultado ganancia/ (pérdida) (18,903) (1,718) 51,958 31,337
Al 31 dediciembre de 2015 313,841 42,516 549,557 905,914
Pr opledadqs, Inventarios Intangiblesy Total
plantay equipo otros (*)

Al inicio del gercicio 360,208 21,526 548,219 929,953
Diferencias por conversion (3,067) - 849 (2,218)
Cargo directo a otros resultados integrales - 682 (906) (224)
Resultado ganancia/ (pérdida) (10,756) 22,026 (65,716) (54,446)
Al 31 de diciembre de 2014 346,385 44,234 482,446 873,065

(*) Incluye el efecto por conversion monetaria sobre la base impositiva explicado en la Nota 8.
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20 Impuesto a las ganancias diferido (Cont.)

Activosimpositivos diferidos

Prowgpnesy Inventarios . Quet.)r.antos Otros Total
previsiones impositivos (*)
Al inicio del gjercicio (45,336) (189,709) (41,652) (150,497)  (427,194)
Diferencias por conversion 9,709 4,049 6,988 1,020 21,766
Cargo directo a otros resultados integrales - - - 527 527
Resultado pérdida/ (ganancia) (11,500) 78,282 (64,730) 46,554 48,606
Al 31 dediciembre de 2015 (47,127) (107,378) (99,394) (102,396)  (356,295)
(*) Al 31 de diciembre de 2015, €l activo impositivo diferido en quebrantos impositivos asciende a USD99.4 millones, y
€l neto de activo impositivo diferido no reconocido asciende a USD33.7 millones.
Provisonesy Inventarios Quebr_antos Otros Total
previsiones impositivos
Al inicio del gjercicio (53,636) (162,242) (25,810) (134,319) (376,007)
Diferencias por conversion 4,317 2,334 1,500 322 8,473
Incremento por combinacidn de negocios (1,255) (297) (3,535 (281) (5,368)
Cargo directo a otros resultados integrales 979 (682) - 40 337
Resultado pérdida/ (ganancia) 4,259 (28,822) (13,807) (16,259) (54,629)
Al 31 dediciembre de 2014 (45,336) (189,709) (41,652) (150,497) (427,194)

El andlisis de recuperabilidad de |os impuestos diferidos activos y pasivos es el siguiente:

Activos diferidos a recuperar desples de 12 meses
Pasivos diferidos a cancelar desplies de 12 meses

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de,

2015 2014
(109,025) (119,192)
843,022 868,289

Los activos y pasivos impositivos diferidos se compensan cuando (1) existe un derecho legalmente exigible de compensar
los activos impositivos con €l pasivo impositivo y (2) cuando los cargos por impuesto a las ganancias diferido se
relacionan con la misma autoridad fiscal ya sea en la misma entidad imponible o diferentes entidades imponibles donde
existe una intencion de cancelar los saldos en forma neta. Los siguientes montos, determinados después de ser
compensados adecuadamente, se exponen en el Estado de Posicién Financiera Consolidado:

Activo por impuesto diferido
Pasivo por impuesto diferido

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,

2015 2014
(200,706) (268,252)
750,325 714,123
549,619 445871

Los movimientos netos en |as cuentas de impuesto diferido pasivo son los siguientes:

Al inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Cargo directo a otros resultados integrales
Resultado ganancia (pérdida)

Incremento por combinacidn de negocios
Al cierredd gercicio
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Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,

2015 2014
445,871 553,946
19,279 6,255
4,526 113
79,943 (109,075)
- (5,368)
549,619 445871




21 Otrasdeudas

(i) Otrasdeudas no corrientes

Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede,

2015 2014
Beneficios posteriores a retiro 135,880 164,217
Otros beneficios de largo plazo 78,830 98,069
Otros 16,466 23,579
231,176 285,865

Beneficios posteriores al retiro

§ Nofondeados

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembrede,

2015 2014
Al inicio del gercicio 126,733 136,931
Costo del servicio corriente 5,918 7,582
Costo por intereses 6,164 9,254
Reducciones y acuerdos (128) (236)
Remediciones (*) (9,743) (9,824)
Diferencias por conversion (8,418) (8,665)
Beneficios pagados por € plan (16,062) (8,006)
Otros 3,137 (303)
Al cierredd gercicio 107,601 126,733

(*) Por 2015 y 2014, una ganancia de USD9.1 millones y USD12.2 millones respectivamente es atribuible a premisas demogréficas y
unagananciade USD0.6 y una pérdida de USD2.4 millones respectivamente es atribuible a premisas financieras.

Las principal es premisas actuarial es utilizadas fueron:

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembrede,

2015 2014
Tasa de descuento 2% - 7% 2% - 7%
Tasa de incremento en la compensacion 0% - 3% 2% - 3%

Al 31 de diciembre de 2015, un incremento / (disminucion) del 1% en la premisa de tasa de descuento hubiera generado
una (disminucion) / incremento en la obligacion de beneficios definidos de USD8.6 millones y USD9.1 millones
respectivamente y un incremento / (disminucion) del 1% en la tasa de compensacién hubiera generado un incremento /
(disminucién) en la obligacién de beneficios definidos de USD4.7 millones y USD4.2 millones respectivamente. Los
andlisis de sensibilidad arriba detallados estén basados en un cambio en la tasa de descuento y la tasa de compensacion
manteniendo constante todo el resto. En la préctica, es infrecuente que esto ocurra, y cambios en algunas de las premisas
pueden estar correlacionados.

§ Fondeados

Los importes expuestos en el Estado de Posicion Financiera para el gercicio actual y e previo son detallados a
continuacién:

Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre

de,
2015 2014
Valor presente de las obligaciones fondeadas 153,974 183,085
Valor razonable de los activos del plan (128,321) (147,991)
Pasivo (*) 25,653 35,094

(*) En 2015 y 2014 USD2.6 millones y USD2.4 millones correspondientes a un plan sobrefondeado fueron reclasificados a otros
activos no corrientes respectivamente.
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21 Otrasdeudas (Cont.)
(i) Otras deudas no corrientes (Cont.)

Movimientos en el valor presente de |as obligaciones fondeadas:
Ejerciciofinalizado el 31 de diciembre

de,
2015 2014
Al inicio del gercicio 183,085 177,433
Diferencias por conversion (18,507) (10,000)
Costo del servicio corriente 1,155 2,266
Costo por intereses 6,725 7,621
Remediciones (*) (6,124) 16,104
Beneficios pagados (12,360) (10,339)
Movimientos en el valor razonable de los activos del plan 153,974 183,085

(*) Por 2015 y 2014, una ganancia de USD1.1 millones y una pérdida de USD1.5 millones respectivamente es atribuible a premisas
demogréficas y una ganancia de USD5 millones y una pérdida de USD 14.6 millones respectivamente atribuible a premisas financieras.

Movimientos en el valor razonable de |os activos del plan:
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembrede,

2015 2014

Al inicio del gercicio (147,991) (145,777)
Retorno sobre los activos del plan (5,021) (7,842)
Remediciones 1,686 (8,130)
Diferencias por conversion 15,651 8,911
Contribuciones pagadas a plan (5,066) (5,548)
Beneficios pagados por € plan 12,360 10,339
Otros 60 56

(128,321) (147,991)

Las principales categorias de |os activos del plan expresadas como porcentaje del total de los activos del plan son las
siguientes:
Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre

de,
2015 2014
Instrumentos de Capital 52.3% 52.7%
Instrumentos de Deuda 44.3% 43.7%
Otros 3.4% 3.6%

L as principal es premisas actuariales utilizadas fueron:
Ejercicio finalizado el 31 de diciembrede,

2015 2014
Tasa de descuento 4% 1%
Tasa de incremento en la compensacion 0%-2% 2%-3%

El rendimiento previsto de los activos del plan se determina considerando |os rendimientos esperados disponibles en los
activos subyacentes a la politica de inversiones. El retorno esperado de los activos del plan se calcula considerando las
tasas potenciales de rendimiento alargo plazo a partir de la fecha de reporte.

Al 31 de diciembre de 2015, un incremento / (disminucién) del 1% en las premisa de tasa de descuento hubiera generado
una (disminucion) / incremento en la obligacion de beneficios definidos de USD18 millones y USD22.2 millones
respectivamente y un incremento / (disminucion) del 1% en la tasa de compensacién hubiera generado un incremento /
(disminucién) en la obligacion de beneficios definidos de USD2.2 millones y USD2 millones respectivamente. Los
andlisis de sensibilidad arriba detallados estdn basados en un cambio en la tasa de descuento y la tasa de compensacion
manteniendo constante todo el resto. En la préctica, esto es infrecuente que ocurra, y cambios en algunas de las premisas
pueden estar correlacionados.
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21 Otrasdeudas (Cont.)

(i) Otras deudas no corrientes (Cont.)

El monto de las contribuciones esperadas a pagar durante el afio 2016 asciende aproximadamente a USD3.9 millones.

El vencimiento esperado de |os beneficios post-empleo no descontados se detalla a continuaci on:

Al 31 dediciembrede 2015

Menor alafio 1-2afios

2 - 3afos

Beneficios por retiro no fondeados
Beneficios por retiro fondeados

Total

13,771

3-4afios 4-5afios Masde5 afios

16,694 5,587 5,343 234,606
8,768 9,001 9,239 290,089
25,462 14,588 14,582 524,695

Los métodos y supuestos utilizados en la preparacion del andlisis de sensibilidad, no fueron modificadas en comparacion

con el periodo anterior.

(ii) Otras deudas corrientes

Sueldos y cargas sociales a pagar
Deudas con partes relacionadas
Instrumentos financieros derivados
Diversos

22 Previsiones no corrientes

@) Deducidas de créditos no corrientes

Valoresal inicio del gercicio
Diferencias por conversion
Usos

Al cierredd gercicio

(i) Pasivos

Valoresal inicio del gercicio
Diferencias por conversion

Previsiones adicionales
Reclasificaciones

Usos

Incremento por combinacidn de negocios
Al cierredd gercicio
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Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre

de,
2015 2014
173,528 204,558
351 5,305
34,445 56,834
14,518 29,580
222,842 296,277

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre

de,
2015 2014
(1,696) (2,979)
584 534
- 749
(1,112) (1,696)

Ejerciciofinalizado el 31 de

diciembre de,
2015 2014

70,714 66,795
(20,725) (10,253)
9,390 18,029
6,562 (2,276)
(4,520) (5,146)
- 3,565
61,421 70,714




23 Previsiones corrientes

0] Deducidas de activo

Ejercicio finalizado €l 31 de diciembrede, 2015
Valoresal inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Previsiones adicionales

Usos

Al 31 dediciembre, 2015

Ejercicio finalizado €l 31 de diciembrede, 2014
Valoresa inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Previsiones adicionales

Incremento por combinacidn de negocios

Usos

Al 31 dediciembre, 2014

(i) Pasivos

Ejercicio finalizado €l 31 de diciembre de, 2015
Valoresal inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Previsiones adicionales

Reclasificaciones

Usos

Al 31 dediciembre, 2015

Ejercicio finalizado €l 31 de diciembrede, 2014
Valoresal inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Previsiones adicionales

Reclasificaciones

Usos

Al 31 dediciembre, 2014

24 Instrumentos financier os derivados

Valores razonables netos de |os instrumentos financier os derivados

Previsionespara  Previsionespara  Prevision para
créditos por ventas  otros créditos obsolescencia de
incobrables incobrables inventarios

(68,978) (7,992 (193,540)
1,033 1,732 10,056
(36,788) (1,114) (68,669)
3,253 292 22,953
(101,480) (7,082 (229,200)
Previsionespara  Previsionespara  Prevision para
créditos por ventas  otros créditos obsolescencia de
incobrables incobrables inventarios
(51,154) (9,396) (228,765)
384 1,335 5,141
(21,704) (336) (4,704)
(88) (38) (875)
3,584 443 35,663
(68,978) (7,992) (193,540)
Otrosjuiciosy
Riesgo por ventas contingencias Total
7,205 13,175 20,380
(517) 973) (1,490)
8,540 1,743 10,283
47 (6,610) (6,563)
(8,985) (4,630) (13,615)
6,290 2,705 8,995
Otrosjuiciosy
Riesgo por ventas contingencias Total
9,670 16,045 25,715
(747) 1,777) (2,524)
14,100 2,668 16,768
- 2,275 2,275
(15,818) (6,036) (21,854)
7,205 13,175 20,380

Los valores razonables netos de los instrumentos financieros derivados incluidos dentro de Otros créditos y Otros pasivos a
cierrede gercicio, de acuerdo con laNIC 39 son los siguientes:

Contratos derivados de monedas extranjeras
Contratos con valoresrazonables positivos

Contratos derivados de monedas extranjeras
Contratos con valoresrazonables negativos
Total
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Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre

de,

2015 2014
18,247 25,588
18,247 25,588

(34,540) (56,834)
(34,540) (56,834)
(16,293) (31,246)




24 Instrumentos financier os derivados (Cont.)
Contratos derivados de moneda extranjera y operaciones de cobertura
Tenaris aplica contabilidad de cobertura para ciertos flujos de caja de proyecciones atamente probables. Los valores

razonables netos de tipo de cambio derivados y aquellos derivados que fueron designados para contabilidad de cobertura a
31 de diciembre de 2015 y 2014 son los siguientes:

Moneda Moneda Valor razonable a Reserva de cobertura

de compra deventa Plazo 2015 2014 2015 2014

MXN UsDh 2016 (24,364) (45,061) 320 120
usD MXN 2016 14,466 18,105 (21) (66)
EUR uUsbh 2016 331 (6,186) - (6,186)
usb EUR 2016 957 982 (819) -
EUR BRL 2016 - (96) - 138
JPY usbD 2016 (24) (5,079) - (1,797)
usb KWD 2016 28 1,908 28 630
ARS UsD 2016 (8,639) 1,632 3,175 (1,245)
usb BRL 2016 402 1,089 - -
usb CNH 2016 - 95 - 87
usb GBP 2016 85 438 - 403
Otros 465 927 100 -
Total (16,293) (31,246) 2,783 (7,916)

El siguiente es un resumen de la evolucién de la reserva por cobertura:

Reserva en . Reservaen - Reserva en
; ; M ovimientos ; ; Movimientos ; ;
patrimonio 2014 patrimonio 2015 patrimonio
Dic- 2013 Dic- 2014 Dic- 2015
Diferencia de cambio 120 (8,036) (7,916) 10,699 2,783
Total Coberturadeflujosdecaja 120 (8,036) (7,916) 10,699 2,783

Tenaris estima que la reserva por cobertura a 31 de diciembre de 2015, sera reciclada a Estado de Resultados
Consolidado durante 2016.

25 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades
Contingencias

Tenaris estd sujeta a varios reclamos, litigios y otros procedimientos legales, incluyendo reclamos de clientes en los que
terceras partes buscan pagos por dafios aegados, reembolsos por pérdidas o indemnizaciones. Ciertos de estos reclamos,
litigios y otros procedimientos legales involucran temas de alta complejidad y usua mente estos temas estan sujetos a una
incertidumbre sustancial. Consecuentemente, el potencia pasivo con respecto a una gran parte de estos reclamos, litigiosy
otros procedimientos legales no pueden ser estimados con certeza. La gerencia, con la asistencia de sus asesores legales,
periodicamente revisa el estatus de cada tema significativo y establece la potencial exposicion financiera. Si una pérdida
potencia derivada de un reclamo, litigio o procedimiento es considerada probable y e monto puede ser razonablemente
estimado, se registra una provision. Los cargos por contingencias de pérdidas reflejan una estimacion razonable de las
pérdidas a ser incurridas basada en la informacion disponible por la gerencia a la fecha de preparacion de los estados
contables y toma en consideracion los litigios y estrategias de acuerdo. La Compafiia considera que las provisiones
registradas para potenciales pérdidas en estos estados financieros (Notas 22 y 23) son adecuadas basadas en la
informacion disponible actualmente. Sin embargo, s las estimaciones de la gerencia fuesen incorrectas, las reservas
corrientes podrian ser inadecuadas y Tenaris podriaincurrir en un cargo a las ganancias que fuera materia mente afectado
adversamente en los resultados de operaciones, condiciones financieras, patrimonio neto y flujos de efectivo de Tenaris.
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25 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades (Cont.)
Contingencias (Cont.)

Se expone debajo una descripcidn sobre | os principales procedimientos legales en curso, vinculados con Tenaris:
§ Determinacién impositiva en Italia

Una subsidiaria italiana de Tenaris recibio el 24 de diciembre de 2012 una determinacién impositiva por parte de las
autoridades fiscales italianas relacionada con retenciones de impuesto a las ganancias intencionalmente omitidas sobre
pagos de dividendo realizados en 2007. La determinacién que fue por un monto estimado en EUR292 millones
(aproximadamente USD318 millones), comprendiendo principal, intereses y penalidades fue apelada ante la autoridad
impositiva de Milan de primera instancia. En febrero de 2014, el tribuna fiscal de primera instancia de Milan emitio su
decisién sobre esta determinacion impositiva, revirtiendo parcialmente la determinacion y disminuyendo la cantidad
reclamada a aproximadamente EUR9 millones (aproximadamente USD10 millones), incluyendo capital, intereses y
multas. El 2 de octubre de 2014, las autoridades italianas apelaron la decisién del tribunal fiscal de segunda instancia
sobre esta determinacion. El 12 de junio de 2015, el tribunal fiscal de segunda instancia acept6 los argumentos defensivos
de lasubsidiariade Tenaris y rechazo la apelacion de las autoridades fiscales italianas, por ende reversd completamente la
determinacion del 2007 reconociendo que €l pago del dividendo estaba exento de retencidn de impuesto a las ganancias.
Las autoridades italianas apelaron la decision del tribunal fiscal de segunda instancia antes que la Corte Suprema.

El 24 de diciembre de 2013, la subsidiaria italiana recibié una segunda determinacién impositiva de las autoridades
fiscales italianas, basada en los mismos argumentos que aquellos de la primera instancia, relacionadas con retenciones de
impuesto a las ganancias intenciona mente omitidos en pagos de dividendos hechos en 2008-la ultima distribucion de este
tipo realizada por la subsidiaria italiana. La determinacién, que fue por un monto estimado de EUR254 millones
(aproximadamente USD276 millones), comprendiendo principal intereses y penalidades, fue apelada con el tribunal fiscal
de primera instancia de Milan. El 27 de enero de 2016, el tribunal fiscal de primera instancia rechazo la apelacion
presentada por la subsidiaria italiana. Este fallo de primera instancia, segin la cual se requiere a la subsidiaria italiana
pagar una cantidad de EUR220 millones (aproximadamente USD240 millones) incluyendo principal intereses y
penalidades, contradice el fallo del tribunal fiscal de primer y segundainstancia en relacion con la determinacion de 2007.
Tenaris continua considerando que la subsidiaria italiana ha aplicado correctamente las disposiciones legales pertinentes,
por lo tanto, la subsidiariaitaliana apelaréd el fallo de primerainstancia de enero de 2016 ante el tribunal fiscal de segunda
instanciay solicitarala suspension de sus efectos.

Basados entre otras cosas, en las decisiones del tribunal fiscal para la disposicién de 2007 y la opinién de los abogados,
Tenaris considera que no es probable que de la resolucion final, tanto de la determinacién impositiva de 2007 o 2008,
derive en una obligacién material.

§ Demanda de CSN correspondiente a la adquisicion de acciones de Usiminas en enero 2012

En 2013, Confab fue notificada de una demanda presentada en Brasil por la Companhia Siderdrgica Nacional (CSN) y
varias entidades afiliadas a CSN en contra de Confab y las otras entidades que adquirieron participacion en el grupo
controlante de Usiminas en enero 2012.

La demanda de CSN alega que, bajo las leyes y reglas brasileras aplicables, os adquirentes fueron solicitados a lanzar una
oferta a los tenedores de acciones ordinarias de Usiminas por un precio por accion equivaente a 80% del precio por
accion pagado en aquella adquisicion, o BRL28.8, y buscan una resolucion que obligue a los adquirentes a lanzar una
oferta a dicho precio mas intereses. De ser esta la resolucién, se requeriria una oferta por 182,609,851 acciones ordinarias
de Usiminas no pertenecientes a grupo controlante de Usiminas; Confab tendria un 17.9% de |las acciones en la of erta.

El 23 de septiembre de 2013, € tribunal de primer instancia fallé en favor de Confab y los otros acusados desestimando la
demanda de CSN. Los demandantes apelaron la decision de la corte, y los acusados presentaron su respuesta a la
apelacion. Se espera que €l tribunal de apelaciones emita su fallo ala apelacion durante €l primer semestre del 2016.

La compariia se encuentra a tanto, que el 10 de noviembre de 2014, la CSN presentd una denuncia por separado, ante €l
ente regulador de valores de Brasil Comissdo de Valores Mobili&rios (CVM), bgjo los mismos fundamentos y el mismo
proposito que la demanda antes mencionada. El procedimiento de CVM se encuentra en marchay ain no se ha notificado
ni solicitado una respuesta ala compafiia.
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25 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades (Cont.)
§ Demanda de CSN correspondiente a la adquisicion de acciones de Usiminas en enero 2012 (Cont.)

Finamente, € 11 de diciembre de 2014, la CSN presenté un reclamo ante el regulador antimonopolio de Brasil, Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (CADE). En su demanda, CSN alega que la autorizacion antimonopolio solicitada
sobre la adquisicion de enero 2012, la cual fue aprobada por CADE sin restricciones en agosto 2012, contenia una falsay
engariosa descripcion destinada a frustar € derecho de los accionistas minoritarios a una oferta a largo plazo, y solicité a
CADE investigar y reabrir la revisién antimonopolio de la adquisicion, ademés de suspender e derecho a voto de la
compariia en Usiminas en tanto la revision no sea completada. El 6 de mayo de 2015, CADE rechaz6 el reclamo de la
CSN. CSN no apel6d ladecisiony € 19 de mayo de 2015, CADE finalmente cerré e archivo.

Tenaris considera que todas |as demandas de CSN son infundadas y sin méritos, tal |o confirmado por varias opiniones de
asesores legales brasileros y por decisiones anteriores de CVM, incluyendo una decision de febrero 2012, que determind
que la adquisicién arriba mencionada no establecié ningun requisito para la oferta'y, mas recientemente, la decision de la
corte en primera instancia arriba mencionada. Consecuentemente, no se registré provision alguna en estos Estados
Contables Consolidados.

Compromisos
A continuacion se describen los principal es compromisos pendientes de Tenaris:

§ Una compafiia de Tenaris es parte de un contrato con Nucor Corporation bajo € cua se comprometié a comprar
mensualmente un volumen minimo de bobinas de acero a precios negociables en forma anual en base a los precios de
Nucor con clientes similares. El contrato entrdé en vigencia en mayo 2013 con validez hasta diciembre 2017, sin
embargo, las partes pueden cancelar € contrato en cualquier momento a partir del 1 de enero de 2015 con 12 meses de
pre aviso. Debido a la bgja demanda actual de tubos asociada a una reduccion en la actividad de perforacion, las
compafiias ingresaron en un acuerdo temporal, en virtud del cual la aplicacion de los requirimientos de volumen minimo
fueron suspendidos, y Tenaris es temporamente autorizada a la compra de volUmenes de acero de acuerdo a sus
necesidades. Al 31 de diciembre de 2015, & monto estimado del contrato hasta € 31 de diciembre 2016 a precios
actuales es de aproximadamente USD221 millones.

§ Una compafiia de Tenaris celebro varios contratos con proveedores en virtud de los cuales se compromete a comprar
bienes y servicios por un monto total de aproximadamente USD347.9 millones relacionados con € plan de inversion
para expandir las operaciones de Tenaris en EEUU con la construccion de una planta de Ultima generacidn de tubos sin
costuraen Bay City, Texas. Al 31 de diciembre de 2015 aproximadamente USD836.5 millones ya fueron invertidos.

Restricciones a la distribucion de utilidades y al pago de dividendos

Al 31 de diciembre de 2015, € patrimonio neto definido bajo leyes y regulaciones de Luxemburgo consiste de:

(Vaores expresados en miles de USD)

Capital accionario 1,180,537
Reservalega 118,054
Prima de emision 609,733
Resultados acumulados incluyendo €l resultado neto por el gercicio finalizado e 31 de diciembre de 2015 18,024,204
Patrimonio neto total de acuerdo con leyes de L uxemburgo 19,932,528

Al menos € 5% de la ganancia neta de la Compafiia de cada afio, calculada de acuerdo con las leyes y regulaciones de
Luxemburgo, debe ser destinada a una reserva legal hasta que ésta alcance un monto acumulado igual al 10% del capital
accionario. Al 31 de diciembre de 2015, la reserva ha sido completada en su totalidad y no son regueridas nuevas
asignaciones bajo las leyes de L uxemburgo. No se pueden distribuir dividendos de dicha reserva.

La Compafiia puede distribuir dividendos hasta el limite, entre otras condiciones, de |os resultados acumulados que obtenga,
calculados de acuerdo con las leyesy regulaciones de L uxemburgo.

Al 31 de diciembre de 2015, los montos distribuibles bajo las |eyes de Luxemburgo, totalizan USD18,634 millones, seglin se
detalla a continuacion.
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25 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades (Cont.)
Restricciones a la distribucion de utilidades y al pago de dividendos (Cont.)

(Vaores expresados en miles de USD)

Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2014 bajo leyes de Luxemburgo 21,072,180
Otrosingresosy egresos por € gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 (*) (2,516,734)
Dividendos aprobados (531,242)
Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2015 bajo leyes de L uxemburgo 18,024,204
Primade Emisién 609,733
Monto distribuible al 31 de diciembre de 2015 de acuerdo con leyes de L uxembur go 18,633,937

(*) En 2015 € resultado bajo los requerimientos legales y regulatorios de L uxemburgo fue afectado por la disminucién
del valor de suinversion.

26  Combinaciones de negocios

En septiembre 2014, Tenaris adquirié € 100% de las acciones de Socobras Participagdes Ltda.(“ Socobras’), compafia
holding que poseia €l 50% de las acciones de Socotherm Brasil S.A.(“Socotherm”). Tenaris ya poseia € 50% de la
participacion en Socotherm, por lo que, tras la adquisicion, Tenaris posee actualmente el 100% de participacion en
Socotherm.

El precio de compra ascendié a USD29.6 millones, los activos netos adquiridos (incluyendo activos fijos, inventarios y
efectivo y equivalentes de efectivo) ascendieron a USD9.6 millones y un valor [lave de USD20 millones.

Tenaris contabilizd esta transaccion como una adquisicion en etapas, por la cual, la participacion de Tenaris en Socotherm
mantenida antes de la adquisicion, fue estimada a su valor razonable a dicha fecha. Como consecuencia, Tenaris reconocio
un resultado de aproximadamente USD21.3 millones resultante de |a diferencia entre el valor en libros de sus inversiones
iniciadles en Socotherm y el valor razonable de dichas inversiones incluido en “Ganancia (Pérdida) de inversiones en
compariias no consolidadas' en €l Estado de Resultados Consolidado.

De haberse producido esta transaccion el 1 de enero de 2014, la informacién pro forma no auditada de Tenaris referida a
ventas netas y resultado neto de operaciones continuas no hubiesen cambiado significativamente.

27 Apertura del Estado de Flujo de Efectivo Consolidado
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembrede,

(i)  Variacionesen el Capital detrabajo 2015 2014 2013
Inventarios 936,402 (72,883) 287,874
Otros créditos y anticiposy créditos fiscales Corrientes 60,009 (31,061) 62,114
Créditos por ventas 828,265 20,886 129,939
Otras deudas (123,904) (61,636) (151,578)
Anticipos de clientes 1,171 76,383 (77,099)
Deudas comerciales (327,958) (3,755) (62,470)
1,373,985 (72,066) 188,780
(i)  Impuesto alas ganancias devengado neto de pagos
Impuestos devengados 244,505 586,061 627,877
Impuestos pagados (335,585) (506,999) (502,461)
(91,080) 79,062 125,416
(iii)  Intereses devengados netos de pagos
Intereses devengados (11,517) 6,174 37,356
Intereses recibidos 28,238 31,306 42,091
Intereses pagados (18,696) (74,672) (109,170)
(1,975) (37,192 (29,723)
(iv) Efectivoy equivalente de efectivo
Efectivo en bancos, inversiones liquidas e inversiones a corto plazo 286,547 417,645 614,529
Giros en descubierto (349) (1,200) (16,384)
286,198 416,445 598,145

Al 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, los componentes de lalinea“ otros, incluyendo €l efecto de conversion
monetaria’ son inmateriales alos flujos de efectivo generados por |as actividades operativas.
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28 Operaciones con sociedades relacionadas

Al 31 de diciembre de 2015:

San Faustin SA., una Société Anonyme de Luxemburgo (“San Faustin”) poseia 713,605,187 acciones en la
Compafiia, representando un 60.45% del capital y derecho a voto de la Compafiia.
San Faustin poseia todas sus acciones de la Compafiia a través de su subsidiaria totalmente controlada Techint
Holdings S.ar.l., una Société a Responsabilité Limitée luxemburguesa (“ Techint”), quien es latitular del registro

de las acciones de Tenaris mencionadas arriba.

Rocca & Partners Stichting Administratiekantoor Aandelen San Faustin, una fundacion privada holandesa
(Stichting) (“RP STAK”) mantiene acciones en San Faustin suficientes en nimero para controlar a San Faustin.

No existian personas o grupo de personas controlantes de RP STAK.

Basado en la informacion disponible mas reciente a la Compafiia, los directores y gerentes “ Senior” de Tenaris poseian €l

0.12% de las acciones en circulacion de la Compafiia

Las transacciones y saldos expuestos como compafiias no consolidadas son aquellos con compafiias sobre las que Tenaris
gjerce influencia significativa o control conjunto de acuerdo con NIIF, pero no tiene el control. Todas las demas
transacciones y saldos con compariias relacionadas que no son compariias no consolidadas y que no son consolidadas son
expuestas como “Otras’. Las operaciones realizadas con sociedades rel acionadas fueron las siguientes:

(Valores expresados en miles de USD)

(i) Transacciones
(a)Venta de productosy servicios
Venta de productos a sociedades no consolidadas
Venta de productos a otras soci edades rel acionadas
Venta de servicios a sociedades no consolidadas
Venta de servicios a otras sociedades relacionadas

(b) Compra de productosy servicios

Compra de productos a sociedades no consolidadas
Compra de productos a otras sociedades rel acionadas
Compra de servicios a sociedades no consolidadas
Compra de servicios a otras sociedades rel acionadas

(Valores expresados en miles de USD)

(i) Saldosal cierredel periodo

(a) Originados en ventas/compras de productos/ser vicios

Créditos con sociedades no consolidadas
Créditos con otras sociedades rel acionadas
Deudas con sociedades no consolidadas
Deudas con otras sociedades rel acionadas

(b) Deudasfinancieras
Préstamos con otras sociedades rel acionadas

Remuneraciones de los directoresy gerentes“ Senior”

Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de,

2015 2014 2013
24,019 33,342 35,358
87,663 103,377 115,505
10,154 10,932 15,439

4,010 3,264 5,035
125,846 150,915 171,337
260,280 302,144 320,000

35,153 44,185 14,828
16,153 27,304 56,820
78,805 90,652 100,677
390,391 464,285 492,325
Al 31 dediciembrede,
2015 2014
73,412 104,703
23,995 31,628
(20,000) (53,777)
(19,655) (28,208)
57,752 54,346
- (200)
(200)

Durante los gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2015, 2014 y 2013, la compensacion en efectivo de los Directores
y Gerentes senior alcanz6 USD28.8 millones, USD26.0 millones y USD28.1 millones respectivamente. Adicionalmente,
los Directores y Gerentes senior recibieron 540, 567 y 534 mil unidades por un tota de USD5.4 millones, USD6.2
millones y USD5.6 millones respectivamente relacionado con el programa de retencién e incentivo a largo plazo de

empleados mencionado en laNota O (2).
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29 Principales subsidiarias

A continuacion se detallan las principal es subsidiarias de Tenaris junto con €l porcentaje de tenenciadirecta e indirecta de
cada compafiia controlada a 31 de diciembre de 2015.

. Paisen que . — Por centaje de tenencia al
Sociedad estan Actividad principal 31 de diciembre, (*)
constituidas 2015 2014 | 2013
ALGOMA TUBESINC. Canada Fabricacion de tubos de acero sin costura 100% 100% | 100%
. . Fabricacion de tubos de acero con costuray
CONFAB INDUSTRIAL SA.y subsidiarias Brasil bienes de capital 100% | 100% | 100%
DALMINE Sp.A. Italia Fabricacion de tubos de acero sin costura 99% 99% | 99%
HYDRIL COMPANY vy subsidiarias (excepto Estados Fabricacion y comercializacién de o
detalladas) (a) Unidos conexiones premium 100% 100% | 100%
MAVERICK TUBE CORPORATION y subsidiarias Estgdos Fabricacion de tubos de acero con costura 100% 100% | 100%
(excepto detalladas) Unidos
NKKTUBES Japo6n Fabricacion de tubos de acero sin costura 51% 51% | 51%
PT SEAMLESS PIPE INDONESIA JAYA Indonesia E(?gﬂf:c' 6n de productos de acero sin % | e | 779
PRUDENTIAL STEEL ULC Canada Fabricacion de tubos de acero con costura 100% | 100% | 100%
S.C. SILCOTUB SA. Rumania Fabricacion de tubos de acero sin costura 100% 100% | 100%
SIAT SOCIEDAD ANONIMA Argentina angﬁfgc' 6n de tubos de acero cony sin 100% | 100% | 100%
SIDERCA S.A.I.C.y subsidiarias (excepto detalladas) | Argentina Fabricacion de tubos de acero sin costura 100% 100% | 100%
TALTA - TRADING E MARKETING SOCIEDADE . e O
UNIPESSOAL LDA. Madeira Comercializacion y compafiiainversora 100% 100% | 100%
TENARISBAY CITY, INC. Eizjé)ss Fabricacion de tubos de acero sin costura 100% 100% | 100%
TENARIS FINANCIAL SERVICES SA. Uruguay Compafiiafinanciera 100% 100% | 100%
TENARIS GLOBAL SERVICES (CANADA) INC. Canada Comercializacién de productos de acero 100% | 100% | 100%
TENARISGLOBAL SERVICES (U.SA.) Estados e 0
CORPORATION Unidos Comercializacion de productos de acero 100% 100% | 100%
Iﬁ\w G_E::? GLOBAL SERVICES NIGERIA Nigeria Comercializacién de productos de acero 100% 100% | 100%
TENARIS GLOBAL SERVICES SA.y subsidiarias Uruguay Comerg a izacion de productos de acero y 100% 100% | 100%
(b) compafiiainversora
TENARIS GLOBAL SERVICES (UK) LTD Reino Unido Comercializacién de productos de acero 100% | 100% | 100%
TENARISINVESTMENTS Sar.l. Luxemburgo Compafiiainversora 100% 100% | 100%
;i’;‘ég:ir:NVESTM ENTS S.arl. LUXEMBURG, Suiza Compafiiainversoray serviciosfinancieros | 100% 100% | 100%
TENARISINVESTMENTS SWITZERLAND AGY | /5 Compafiiainversora 100% | 100% | 100%
subsidiarias (excepto detalladas)
TUBOS DE ACERO DE MEXICO SA. México Fabricacion de tubos de acero sin costura 100% | 100% | 100%
TENARIS TUBOCARIBE LTDA. Colombia E?]bégﬁrg” de tubos de acero con costuray | 406 | 1009 | 100%

(*) Todos los porcentajes redondeados

(8) Tenaris Investment S.ar.l. posee el 100% de las subsidiarias de Hydril a excepcidn de Technical Drilling & Production Services Nigeria Ltd. donde

posee el 80% en 2015, 2014 y 2013,

(b) Tenaris posee el 97.5% de Tenaris Supply Chain S.A., 60% Gepnaris S.A. , 40% de Tubular Technical Servicesy Pipe Coatersy 49% de Amaja

Tubular Services Limited.
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30 Nacionalizacion de subsidiarias venezolanas

En mayo de 2009 en el marco del Decreto Ley 6058, el presidente de Venezuela anuncié la nacionalizacion de, entre otras
compaiiias, las subsidiarias de la Compafiia con tenencia mayoritaria TAVSA — Tubos de Acero de Venezuela SA.
(“Tavsa’) y, Matesi, Materiales Siderargicos SA. (“Matesi”), y Complejo Sidertrgico de Guayana C.A. (“Comsigua’), en
lacual la Compafiia tiene una participacion no controlante (conjuntamente, “las Compafiias Venezolanas’).

En agosto de 2009, Venezuela, actuando a través del comité de transicion nombrado por el Ministerio de Industrias
Bésicasy Mineriade Venezuela, unilateralmente asumio el control operaciona exclusivo sobre Matesi, y en noviembre de
2009, Venezuela, actuando a través de PDVSA Industriadl SAA. (subsidiaria de Petroleos de Venezuela SA.), asumio
formalmente el control exclusivo de las operaciones y activos de Tavsa. Venezuela no pagd ninguna compensacion por
estos activos.

Las inversiones de Tenaris en las Compafiias venezolanas estan protegidas por los tratados bilaterales de inversiones
aplicables, incluyendo €l tratado de inversiones bilateral entre Venezuela y la Union Belga-Luxemburguesa y Tenaris
contindia reservando todos sus derechos bajo contratos, tratados de inversion y leyes venezolanas e internacionales.
Tenaris ha consentido a la jurisdiccién del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones
(“CIADI") en conexion con €l proceso de nacionalizacion.

En agosto de 2011, Tenaris y su subsidiaria controlada Talta - Trading e Marketing Sociedad Unipessoal Lda (“Tdta’),
han promovido procedimiento arbitral contraVenezuela ante el CIADI en Washington D.C., buscando una indemnizacion
adecuada y efectiva por la expropiacion de lainversién en Matesi. El 29 de enero de 2016 € tribunal publicd su sentencia.
La sentencia confirmé el reclamo de Tenaris y Talta, en cuanto Venezuela ha expropiado sus inversiones en Matesi, en
violacion de la ley venezolana asi como también los tratados bilaterales de inversién ingresados entre Venezuela 'y la
Unién Belga-Luxemburguesa y Portugal. La sentencia concedid una compensacion por una suma de USD 87.3 millones
por las infracciones y ordend a Venezuela a pagar un monto adicional de USD 85.5 millones como intereses pre —
sentencia, totalizando una sentencia por USD 172.8 millones, pagada en su totalidad y neta de cualquier impuesto
venezolano aplicable, arancel o cargo. El tribunal concedié a Venezuela un periodo de gracia de seis meses desde la fecha
de la sentencia para redlizar el pago del monto adeudado en su totalidad sin incurrir en intereses pos sentencia, y resolvio
€en caso que ho Se pague, 0 no se pague en su totalidad para esa fecha, aplicar intereses pos sentencia a una tasa del 9% por
afio.

En julio 2012, Tenarisy Talta iniciaron procedimientos de arbitraje separados contra Venezuela ante el CIADI, buscando
una compensacion adecuada y efectiva por la expropiacion de sus respectivas inversiones en Tavsa y Comsigua. El
tribunal en estos procedimientos se constituyo en julio de 2013. Siguiendo con los escritos presentados por |as partes, una
audiencia oral del 15-23 junio 2015 en Washington D.C.. Las partes emitieron sus escritos posteriores ala audienciael 11
de setiembre de 2015; en su escrito Tenaris y Talta reclamaron una suma principal de USD 243.7 millones més intereses
previos a la adjudicacion de USD471.1 millones, més intereses posteriores a la adjudicacion. No hay ninguna fecha
establecida parala cual la sentencia deba ser dictada.

Basados en los hechos y circunstancias descriptos anteriormente y siguiendo las orientaciones expuestas en laNIC 27R, la
Compafiia ha cesado de consolidar los resultados de operaciones de las Compafiias Venezolanas y sus flujos de fondos
desde el 30 de junio, 2009 y expuesto su inversion en las Compafiias venezolanas como un activo financiero basado en las
definiciones contenidas en los parrafos 11(c)(i) y 13 delaNIC 32.

La Compariia ha expuesto su participacion en las Compafiias venezolanas como una inversion disponible para la venta ya
gue la gerencia considera que no cumple con los requisitos para exponerlo en ninguna de las categorias restantes
establecidas por las NIC 39 y esa exposicion es e tratamiento contable aplicable més adecuado a las engjenaciones no
voluntarias de activos.

Tenarisy sus subsidiarias tienen créditos netos con las Compafiias de Venezuela a 31 de diciembre de 2015 por un monto
total de aproximadamente USD27.0 millones.

La Compaiiia registra su interés en las Compaiias Venezolanas a su valor en libros al 30 de junio de 2009 y no a su valor
de mercado, siguiendo los lineamientos delimitados en los parrafos 46 (c), AG80 y AG81 delaNIC 39.

161



31 Honorarios pagados por la Compariia a su principal contador

El total de los honorarios devengado por servicios profesionales prestados por las firmas delared PwC a TenarisSA. y
sus subsidiarias se detalla a continuacion:

Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre

(Valores expresados en miles de USD) de,
2015 2014 2013
Honorarios de auditoria 4,372 5,231 5,723
Honorarios rel acionados de auditoria 78 142 143
Honorarios por impuestos 25 89 117
Otros honorarios 15 35 51
Total 4,490 5,497 6,034
32 Hecho posterior
Propuesta de dividendo anual

El 24 de febrero de 2016, €l Directorio de la Compariia propuso, para la aprobacion de la Asamblea General Anual de
Accionistas ha ser redlizada el 4 de mayo de 2016, €l pago de un dividendo anual de USD0.45 por accién (USDO0.90 por
ADS), o aproximadamente USD531.2 millones, que incluye € dividendo interino de USDO0.15 por accion (USDO0.30 por
ADS), o aproximadamente USD177.1 millones pagado €l 25 de noviembre de 2015. Si el dividendo anual es aprobado por
los accionistas, un dividendo de USD0.30 por accion (USD0.60 por ADS), o aproximadamente USD354.1 seran pagados
el 25 de Mayo de 2016 con fecha a circular sin derecho a pago de dividendos (ex-dividend date) el 23 de Mayo de 2016.
Estos Estados Contables Consolidados no reflejan este dividendo a pagar.

Chief Financial Officer

Edgardo Carlos
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INFORMACION FINANCIERA

TENARIS, SA

Estados contables consolidados corregidos

Por los g erciciosfinalizados el 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012.
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pwec

Informe del Auditor

A los accionistas de
Tenaris S.A.

Informe sobre los estados financieros consolidados

Hemos auditado los-estados financieros consolidados adjuntos de Tenaris S:A. y sus subsidiarias, que
comprenden el estado-de situacién patrimonial consolidado al 31 de diciembre de 2014, el estado de
resultados consolidado, de otros resultados integrales consolidado, de evolucién del patrimonio neto
consolidado y de flujos de efectivo consolidado correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
asi como un resumen de las principales politicas contables y otra informacion explicativa.

Responsabilidad del Directorio en relacién con los estados financieros consolidados

El Directorio es responsable por la preparacién y presentaciéon razonable de los estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, emitidas por el Comité de
Normas Internacionales de Contabilidad y ddoptadas porla Unién Europea, y del control interno que
el Diréctorio considera necesario para permitir Ia‘preparacion de los estados financieros consolidados
libres de errores significativos, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre los estados financieros consolidados
adjuntos basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las
Normas Internacionales de Auditoria tales como fueron adoptadas: para Luxemburgo: por el
“Commission de Surveillance du Secteur Financier”. Dichas normas exigen que cumplamos los
requerimientos deé ética, asi.como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener

una seguridad razonable ‘sobre si los estados financieros: consolidados estdn libres de errores
significativos.

Una auditoria comprende la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes.y la informacién revelada en los estados financieros consolidados. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor; incluida la valoracién de los riesgos de error material en
los estados financieros consolidados; debido a‘fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del
riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la preparacién y presentacién
razonable por parte de la entidad de los estados financieros consolidados, con €l fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también
incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las

estimaciones contables realizadas por el Directorio, asi como la evaluacién de la presentacion global de
los estados financieros consolidados.

Consideramos queé la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién de auditoria.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 2 rue Gerhard Mercator, B.P. 1443, I~1014 Luxembourg
T: +352 4948481, F:+352 494848 2900, www.pwe.lu ! '

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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Opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos materiales, la situacién patrimonial consolidada de Tenaris S.A. y sus subsidiarias al 31 de
diciembre de 2014, asf como de sus resultados'y los flujos de efectivo consolidados correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha; de conformidad con Normas Internacionales :de Informacion
Financiera, emitidas por el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad, adoptadas por'la
Union Europea.

Parrafo de énfasis

Nos referimos a la Nota Iy IV.12.b a los estados financieros consolidados;, en la cual se describen las
razones para la re-expresion y la re-emisién de los estados financieros de la compaiiia correspondiente
al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014. Nuestro informe de auditorfa original de fecha 31 de
marzo de 2015 trataba sobre los estados financieros consolidados emitidos previamente. Debido a la
re-expresion, proveemos este nuevo informe de auditorfa sobre los' estados financieros consolidados
re-emitidos.

Informe sobre otros requerimientos legales y regnlatorios
El informe de la gerencia, que incluye la-declaracién de gestién corporativa, es responsabilidad del

Directorio, es consistente con los estados financieros consolidados e incluye la informacion requerida
por la ley con respecto a la declaracién de gestion corporativa.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburgo, 29 de mayo de 2015
Representado por
Mervyn R. Martins
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Tenaris SA. Estados Contables Consolidados Corregidos por los gercicios finalizados el 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO CORREGIDO

(Valores expresados en miles de USD, excepto menciones especificas)

Notas

Operaciones continuas

Ingresos por ventas netos

Costo de ventas

Ganancia bruta

Gastos de comercializacion y administracién

Otros ingresos operativos

Otros egresos operativos

Resultado operativo

Ingresos financieros

Costos financieros

Otros resultados financieros

Ganancia antes de losresultados de inver siones en compariias no
consolidadasy del impuesto a las ganancias

Ganancia (Pérdida) de inversiones en compafiias no consolidadas 7
Ganancia antes del impuesto a las ganancias

Impuesto alas ganancias 8
Ganancia del gercicio

Atribuible a:

Accionistas de la Compafiia

Participacion no controlante

g o1 w N -

(o)) Ne)]

Ganancia por accion atribuible a los accionistas de la Compafiia durante
e gercicio:
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (miles)
Operaciones continuas
Gananciabésicay diluida por accion (USD por accién)
Gananciabésicay diluidapor ADS (USD por ADS) (*)

(*) Cada ADS esigual ados acciones

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre de,

2014 2013 2012
(Corregido)

10,337,962 10,596,781 10,834,030
(6,287,460) (6,456,786)  (6,637,293)
4,050,502 4,139,995 4,196,737
(1,963,952) (1,941,213)  (1,883,789)
27,855 14,305 71,380
(215,589) (28,257) (27,721)
1,898,816 2,184,830 2,356,607
38,211 34,767 36,932
(44,388) (70,450) (55,507)
39,214 7,004 (31,529)
1,931,853 2,156,151 2,306,503
(164,616) 46,098 (63,206)
1,767,237 2,202,249 2,243,297
(586,061)  (627,877) (541,558)
1,181,176 1,574,372 1,701,739
1,158,517 1,551,394 1,699,375
22,659 22,978 2,364
1,181,176 1,574,372 1,701,739
1,180,537 1,180,537 1,180,537
0.98 131 144
1.96 2.63 2.88

ESTADO DE RESULTADOSINTEGRALES CONSOLIDADO CORREGIDO

(Valores expresados en miles de USD)

Gananciadel gercicio

Items que no pueden ser reclasificados en resultados:
Remediciones de obligaciones post empleo
Impuesto alas ganancias relativo aitems que no pueden ser reclasificados

Items que pueden ser reclasificados posterior mente en resultados:
Efecto de conversién monetaria
Cambio en el valor de los instrumentos financieros y flujos de cobertura disponibles
paralaventa
Participacién en otros resultados integrales de compafiias no consolidadas:
- Efecto de conversion monetaria
- Cambios en los valores razonables de | os derivados mantenidos como flujos de
caoberturay otros
Impuesto a las ganancias relativo a componentes de otros resultados integrales (*)

Otraspérdidasintegrales del gjercicio netos de impuesto
Total de resultadosintegralesdel gercicio

Atribuible a:

Accionistas de la Compafiia

Participacién no controlante

(*) Relacionado a flujos de caja de cobertura

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre de,

2014 2013 2012
(Corregido)

1,181,176 1,574,372 1,701,739
1,850 18,314 (13,443)
(513) (4,865) 3,715
1,337 13,449 (9,728)

(197,711) (1,941) (4,547)

(10,483) 2,941 5,631
(54,688) (87,666) (108,480
(3,857) 2,682 951
400 478 (618)
(266,339) (83506) _ (107,063)
(265,002) (70,057) (116,791)
916,174 1,504,315 1,584,948
894,929 1,480,572 1,588,447
21,245 23,743 (3,499)
916,174 1,504,315 1,584,948

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contabl es Consolidados Corregidos.
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Tenaris SA. Estados Contables Consolidados Corregidos por los gercicios finalizados el 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012

ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO CORREGIDO

(Valores expresados en miles de USD)

ACTIVO

Activo no corriente
Propiedades, plantay equipo, netos
Activos intangibles, netos
Inversiones en compafiias no consolidadas
Activos disponibles parala venta
Otrasinversiones
Activo por impuesto diferido
Otros créditos

Activo corriente
Inventarios
Otros créditos y anticipos
Créditos fiscales
Créditos por ventas
Otras inversiones
Efectivo y equivalentes de efectivo

Total del Activo
PATRIMONIO

Capital y reservas atribuibles a los

accionistas de la Compafiia
Participacion no controlante

Total del Patrimonio

PASIVO
Pasivo no corriente
Deudas bancarias y financieras
Pasivo por impuesto diferido
Otras deudas
Previsiones
Pasivo corriente
Deudas bancarias y financieras
Deudas fiscales
Otras deudas
Previsiones
Anticipos de clientes
Deudas comerciales

Total del Pasivo
Total del Patrimonioy del Pasivo

Contingencias, compromisos y restricciones en la distribucion de dividendos se exponen en laNota 25.

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados Corregidos.

Notas

10
11
12
30

20
13

14
15
16
17
18
18

19
20
21 (i)
22 (ii)

19
16
21 (ii)
23 (ii)

Al 31 dediciembre de 2014

Al 31 dediciembrede 2013

(Corregido)

5,159,557 4,673,767
2,757,630 3,067,236
643,630 912,758
21,572 21,572
1,539 2,498
268,252 197,159

262,176 9,114,356 152,080 9,027,070
2,779,869 2,702,647
267,631 220,224
129,404 156,191
1,963,394 1,982,979
1,838,379 1,227,330

417,645 7,396,322 614,529 6,903,900

16,510,678 15,930,970

12,654,114 12,290,420

152,200 179,446

12,806,314 12,469,866
30,833 246,218
714,123 751,105
285,865 277,257

70,714 1,101,535 66,795 1,341,375
968,407 684,717
352,353 266,760
296,277 250,997
20,380 25,715
133,609 56,911

831,803 2,602,829 834,629 2,119,729

3,704,364 3,461,104

16,510,678 15,930,970
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Tenaris SA. Estados Contables Consolidados Corregidos por los gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORREGIDO

(Valores expresados en miles de USD)

Atribuible alos accionistas de la Compafiia

Capital Resrva  Primade Efecto de Otras Resultados Participacion
Accionario L egal Emision conversion Reservas Acumulados Total no Total
(D) monetaria (2) controlante
(Corregido)
Saldos al 31 dediciembre de 2013 1,180,537 118,054 609,733 (406,744)  (305,758) 11,094,598 12,290,420 179,446 12,469,866
Gananciadel gercicio - - - - - 1,158,517 1,158,517 22,659 1,181,176
Efecto de conversién monetaria - - - (196,852) - - (196,852) (859) (197,711)
Remediciones de obligaciones post empleo, netade
impuestos - - - - 1,503 - 1,503 (166) 1,337
Cambios en instrumentos financieros disponibles parala
ventay flujos de cobertura neto de impuestos - - - - (9,694) - (9,694) (389) (20,083)
Participacion en otros resultados integral es de compafiias
no consolidadas - - - (54,688) (3,857) - (58,545) - (58,545)
Otras (pérdidas) gananciasintegralesdel gercicio - - - (251,540) (12,048) - (263,588) (1,414) (265,002)
Total resultadosintegralesdel gercicio - - - (251,540) (12,048) 1,158,517 894,929 21,245 916,174
Adgquisicién de participacién no controlante - - - - 7 - 7 (152) (245)
Dividendos pagados en efectivo - - - - - (531,242) (531,242) (48,339) (579,581)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 (Corregido) 1,180,537 118,054 609,733 (658,284)  (317,799) 11,721,873 12,654,114 152,200 12,806,314

(1) LaCompafiiatiene un capital accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo un valor nominal de USD1.00 por accidn. Al 31 de diciembre de 2014, existian

1,180,536,830 acciones emitidas. Todas |as acciones emitidas estan total mente integradas.

(2) LaReserva Distribuible y los Resultados Acumul ados cal culados de acuerdo con leyes de L uxemburgo se exponen en Nota 25.

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados Corregidos.
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Tenaris SA. Estados Contables Consolidados Corregidos por los gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORREGIDO (CONT.)

(Valores expresados en miles de USD)

Saldos al 31 dediciembre de 2012 (*)

Gananciadel gercicio
Efecto de conversion monetaria
Efecto por adopcion de laNIC19R
Reserva de cobertura, neta de impuestos
Participacion en otros resultados integrales de
compafiias no consolidadas
Otras (pérdidas) gananciasintegralesdel gercicio
Total resultadosintegralesdel gercicio
Adaquisicién de participacion no controlante
Dividendos pagados en efectivo
Saldos al 31 dediciembre de 2013

Saldos al 31 dediciembre de 2011 (*)

Ganancia del gercicio
Efecto de conversiéon monetaria
Efecto por adopcién delaNIC19R
Reserva de cobertura, neta de impuestos

Participacién en otros resultados integrales de compafiias

no consolidadas
Otraspérdidasintegralesdel gercicio
Total resultadosintegralesdel gercicio

Adquisicién e incremento de participacion no controlante

Dividendos pagados en efectivo
Saldos al 31 de Diciembre de 2012

Atribuible a los accionistas de la Compafiia

Cf.ip'ta]. Reserva  Primade Efecto .d,e Otras Resultados Participacion
Accionario L L conversion Total no Total
egal Emision - Reservas  Acumulados
(1) monetaria controlante
1,180,537 118,054 609,733 (316,831  (314,297) 10,050,835 11,328,031 171,561 11,499,592
- - - - - 1,551,394 1,551,394 22,978 1,574,372
- - - (2,247) - - (2,247) 306 (1,941)
- - - - 13,449 - 13,449 - 13,449
- - - - 2,960 - 2,960 459 3,419
- - - (87,666) 2,682 - (84,984) - (84,984)
- - - (89,913) 19,091 - (70,822) 765 (70,057)
- - - (89,913) 19,091 1,551,394 1,480,572 23,743 1,504,315
- - - - (10,552) - (10,552) 2,784 (7,768)
- - - - - (507,631) (507,631) (18,642) (526,273)
1,180,537 118,054 609,733 (406,744)  (305,758) 11,094,598 12,290,420 179,446 12,469,866
Atribuible alos accionistas de la Compafiia
Cz_apltal_ Reserva  Primade Efecto _d,e Otras Resultados Participacion
Accionario L egal Emision conversion Reservas  Acumulados Total no Total
(]_) monetaria controlante
1,180,537 118,054 609,733 (210,772) (40,911) 8,800,064 10,456,705 666,031 11,122,736
- - - - - 1,699,375 1,699,375 2,364 1,701,739
- - - 2,421 - - 2,421 (6,968) (4,547)
- - - - (9,664) - (9,664) (64) (9,728)
- - - - 3,925 - 3,925 1,088 5,013
- - - (108,480) 870 - (107,610) 81 (107,529)
- - - (106,059) (4,869) - (110,928) (5,863) (116,791)
- - - (106,059) (4,869) 1,699,375 1,588,447 (3,499) 1,584,948
- - - - (268,517) - (268,517) (490,066) (758,583)
- - - - - (448,604) (448,604) (905) (449,509)
1,180,537 118,054 609,733 (316,831) (314,297) 10,050,835 11,328,031 171,561 11,499,592

(1) La Compafiia tiene un capital accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo un valor nominal de USD1.00 por accion. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, existian 1,180,536,830 acciones

emitidas. Todas las acciones emitidas estan totalmente integradas.

(*) Ver seccion |1.A. por cambios en la exposicion por adopcion delaNIC19R

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contabl es Consolidados Corregidos.
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ESTADO DE FLUJOSDE EFECTIVO CONSOLIDADO CORREGIDO

(Valores expresados en miles de USD)

Flujos de efectivo de actividades oper ativas

Gananciadel gercicio

Ajustes por:

Depreciaciones y amortizaciones

Cargo por desvalorizacion

Impuesto a las ganancias devengado neto de pagos

(Ganancia) pérdida de inversiones en compafiias no consolidadas
Intereses devengados netos de pagos

Variaciones en previsiones

Variaciones en el capital detrabajo

Otros, incluyendo el efecto de conversion monetaria

Flujos netos de efectivo originados en actividades oper ativas

Flujos de efectivo de actividades de inversion
Inversiones de capital

Anticipo a proveedores de propiedad, plantay equipo
Inversién en compafiias no consolidadas

Adgquisicion de subsidiarias y compafiias no consolidadas
Préstamos netos a compafiias no consolidadas

Aumento por disposiciones de propiedad, plantay equipo y activos

intangibles

Aumento por venta de compafiias no consolidadas

Dividendos recibidos de compariias no consolidadas

Cambios en las inversiones financieras de corto plazo

Flujos netos de efectivo aplicados a actividades de inversion

Flujos de efectivo de actividades de financiacion

Dividendos pagados

Dividendos pagados a accionistas no controlantes en subsidiarias
Adgquisiciones de participacion no controlante

Tomas de deudas bancarias y financieras

Pagos de deudas bancarias y financieras

Flujos netos de efectivo aplicados en actividades de financiacion

Disminucién de efectivo y equivalentes de efectivo

Variaciones del efectivo y equivalentes de efectivo
Al inicio del gercicio

Efecto de las variaciones en los tipos de cambio
Disminucion de efectivo y equivalentes de efectivo
Al 31 dediciembrede,

Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y depdsitos en bancos
Descubiertos bancarios

Notas

10& 11
27(ii)
27(iii)

27()

10& 11

12
26

12
12

12

27(iv)

18
19

Ejercicio finalizado el 31 de diciembrede,

2014 2013 2012
(Corregido)

1,181,176 1,574,372 1,701,739
615,629 610,054 567,654
205,849

79,062 125,416 (160,951)
164,616 (46,098) 63,206
(37,192) (29,723) (25,305)
(4,982) (1,800) (12,437)
(72,066) 188,780 (303,012
(88,025) (43,649) 25,104
2,044,067 2,377,352 1,855,998
(1,089,373) (753,498) (789,731)
(63,390) (22,234) 4,415
(1,380) - -
(28,060) - (510,825)
(21,450) - -
11,156 33,186 8,012
- - 3,140
17,735 16,334 18,708
(611,049) (582,921) (213,633)
(1,785811)  (1,309,133)  (1,479,914)
(531,242) (507,631) (448,604)
(48,339) (18,642) (905)
(145) (7,768) (758,583)
3,046,837 2,460,409 2,054,090
(2,890,717)  (3,143241)  (1,271,537)

(423606)  (1,216,873) (425,539)

(165,350) (148,654) (49,455)
598,145 772,656 815,032
(16,350) (25,857) 7,079

(165,350) (148,654) (49,455)
416,445 598,145 772,656

Al 31 dediciembrede,

2014 2013 2012
417,645 614,529 828,458
(1,200) (16,384) (55,802)
416,445 598,145 772,656

(*) Principalmente relacionados con larenovacion de los préstamos a corto plazo llevados a cabo durante |os afios 2014, 2013 y 2012.

L as notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados Corregidos.
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Tenaris SA. Estados Contables Consolidados Corregidos por los gjercicios finalizados € 31 de diciembre de 2014, 2013y 2012

[.INFORMACION GENERAL

Tenaris SA. (la“Compafiia”), fue establecida como sociedad publica de responsabilidad limitada (Societé Anonyme) bajo
las leyes del Gran Ducado de Luxemburgo, el 17 de diciembre de 2001. La Compafiia mantiene, directa o indirectamente,
participacion de control en varias subsidiarias dedicadas a la fabricacion y distribucion de tubos de acero. Las referencias
en estos Estados Contables Consolidados Corregidos a “Tenaris’ se refieren a Tenaris SA. y sus subsidiarias
consolidadas. Una lista de las principales subsidiarias de la Compafiia es incluida en la Nota 29 de los Estados Contables
Consolidados Corregidos de la Compafiia.

Las acciones de la Compafiia cotizan en la bolsa de Buenos Aires, la bolsa de Italiay la bolsa de Ciudad de México; las
American Depositary Securities (“ADS") de la Compafiia cotizan en la Bolsa de Nueva Y ork.

Correccion de Estados Contables emitidos previamente — Valor contable delainversion en Usiminas

Tras la emision origina de los Estados Contables Consolidados auditados anuales por los gjercicios finalizados e 31 de
diciembre de 2014, 2013 y 2012 y siguiendo la aprobacion de dichos Estados Contables Consolidados por €l Directorio de
la Compaiiiay la Asamblea Genera de Accionistas, la Compafiia ha corregido sus Estados Contables Consolidados para
reducir el valor contable de su inversion en Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais S.AA. —Usiminas (“Usiminas’).

Esta correccion se efectud tras la conclusion de las discusiones previamente divulgadas con el Staff de la Securities and
Exchange Commission (SEC) de los Estados Unidos de América respecto de los comentarios del Staff con relacion al
vaor contable de la inversion de la Compafiia en Usiminas bajo NIIF a 30 de septiembre de 2014 y periodos
subsiguientes. El Staff habia solicitado informacion con relacion a célculo de Tenaris del valor en uso y de las diferencias
entre los valores contables y ciertos indicadores de valor, incluyendo el precio de compra de BRL12 (aproximadamente
USDA4.8) por accion que Ternium SA. (“Ternium”), una asociada de la Compafiia, pagd en octubre de 2014 por la
adquisicion de 51.4 millones de acciones ordinarias adicionales de Usiminas a Caixa de Previdéncia dos Funcionérios do
Banco do Brazil — PREVI (“PREVI”), e indicd que €l precio de la transaccion con PREVI proporcionaba evidencia
objetivadel valor de lainversion en Usiminas.

Como resultado de estas discusiones, la Compafiia ha revaluado y revisado las premisas utilizadas para calcular el valor
contable de la inversién en Usiminas a 30 de septiembre de 2014. Para calcular el valor en uso de la inversién en
Usiminas reportada inicialmente el 30 de septiembre de 2014, la Compariia habia combinado las premisas utilizadas en
dos escenarios proyectados diferentes. A los efectos de estos Estados Contables Consolidados Corregidos, sin embargo, la
Compafiia recalculé € valor en uso a 30 de septiembre de 2014 basandose principalmente en € escenario més
conservador, el cual incluye un menor ingreso operativo, un aumento en la tasa de descuento y una disminucién en la tasa
de crecimiento a perpetuidad (ver Nota 12). Como resultado, la Compafiia ha registrado un cargo por desvalorizacién de
USD161.2 millones a 30 de septiembre de 2014, alcanzando un valor contable por lainversion en Usiminas de BRL12
por accién. Adicionalmente, lainversion de la Compariia en Ternium fue ajustada para reflejar el cambio en el valor de la
participacion de dicha compafiia en Usiminas. Como resultado del cargo por desvalorizacion y € agjuste a 30 de
septiembre de 2014, la Compafiia no ha registrado un cargo por desvalorizacion o gjuste adicional a 31 de diciembre de
2014.

En consecuencia, los Estados Contables Consolidados anuales por € gercicio 2014 han sido modificados y corregidos
para reducir el valor en libros de la inversion de la Compafiia en Usiminas. La modificacion, que es tratada como la
correccion de un error bajo normas contables, impacta en €l Estado de Resultados Consolidado, Estado de Resultados
Integrales Consolidado, Estado de Posicién Financiera Consolidado, Estado de Evolucion del Patrimonio Neto
Consolidado y en €l Estado de Flujos de Efectivo Consolidado por €l gercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014. La
correcccion impacta solamente en el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014. NingUlin impacto fue registrado en los
Estados Contables Consolidados por |os gjercicios finalizados €l 31 de diciembre del 2013 y 2012.

Como resultado de esta correccidn, |os activos no corrientes disminuyeron en USD165.0 millones, el ingreso acumulado
ha disminuido en USD184.8 millones y el efecto acumulado de conversién monetaria (de compafiias no consolidadas) ha
aumentado en USD19.7 millones. Las ganancias basicas y diluidas por accion del afio 2014 por ganancias atribuibles alos
accionistas de la Compafiia han disminuido de USD1.14 ganancia por accion a USDO0.98 ganancia por accioén.

Siguiendo la correccion, estos Estados Contables Consolidados Corregidos por los gercicios finalizados el 31 de

diciembre de 2014, 2013 y 2012 de la Compariia fueron aprobados y autorizados para su emision por €l Directorio el 28
de mayo de 2015.
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Correccion de Estados Contables emitidos previamente — Valor contable de lainversion en Usiminas (Cont.)

El efecto de esta correccion en los Estados Contables Consolidados de la Compariia previamente emitidos (considerando
los efectos de lainversion directade Tenaris y laindirecta através de su inversion en Ternium) es el siguiente:

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

(valores expresados en miles de USD, excepto menciones especificas) Ejerciciofinalizado e 31 de diciembre de 2014
Reportado Ajuste Corregido
Ganancia (pérdida) de inversiones en compafiias no consolidadas 20,141 (184,757) (164,616)
Gananciadel gercicio 1,365,933 (184,757) 1,181,176
Ganancia del gercicio atribuible a los accionistas de la Compafiia 1,343,274 (184,757) 1,158,517
Ganancia por accion (USD por accién) 114 (0.16) 0.98
Gananciapor ADS (USD por accién) (*) 2.28 (0.32) 1.96

(*) Cada ADS esigua ados acciones

Al 31 de diciembre de 2014, del total gjustado por USD184.8 millones, USD108.6 millones estén relacionados con la
participacion directa de la compafiia en Usiminas y USD76.2 millones a través de la participacion de Ternium en
Usiminas.

ESTADO DE RESULTADOSINTEGRALES CONSOLIDADO

(valores expresados en miles de USD, excepto menciones especificas) Ejercicio finalizado € 31 de diciembre de 2014
Reportado Ajuste Corregido

Gananciadel gercicio 1,365,933 (184,757) 1,181,176
Participacion en otros resultados integral es de compafiias no consolidadas

- Efecto de conversion monetaria (74,412) 19,724 (54,688)
Otras ganancias (pérdidas) integrales del gercicio netos de impuesto (284,726) 19,724 (265,002)
Total de resultados integrales del gjercicio 1,081,207 (165,033) 916,174
Total de resultados integrales del gjercicio atribuibles a accionistas de la compafiia 1,059,962 (165,033) 894,929

ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO

(valores expresados en miles de USD, excepto menciones especificas) Ejercicio finalizado € 31 de diciembre de 2014
Reportado Ajuste Corregido
Inversiones en compafiias no consolidadas 808,663 (165,033) 643,630
Total del Activo 16,675,711 (165,033) 16,510,678
Capital y reservas atribuibles a los accionistas de la Compafiia 12,819,147 (165,033) 12,654,114
Tota del Patrimonio 12,971,347 (165,033) 12,806,314

Al 31 de diciembre de 2014, del total gjustado por USD165.0 millones, USD96.2 millones estan relacionados con la
participacion directa de la compafiia en Usiminas y USD68.8 millones a través de la participacion de Ternium en
Usiminas.

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

(valores expresados en miles de USD, excepto menciones especificas) Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de 2014
Reportado Ajuste Corregido
Efecto conversién monetaria (678,008) 19,724 (658,284)
Resultados acumul ados 11,906,630 (184,757) 11,721,873
Total del Patrimonio 12,971,347 (165,033) 12,806,314

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO

(valores expresados en miles de USD, excepto menciones especificas) Ejerciciofinalizado e 31 de diciembre de 2014
Reportado Ajuste Corregido

Ganancia del periodo 1,365,933 (184,757) 1,181,176

Ganancia (pérdida) de inversiones en compafiias no consolidadas (20,141) 184,757 164,616

[I.POLITICASCONTABLES
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Las principales politicas contables utilizadas en la confeccion de estos Estados Contables Consolidados Corregidos se
detallan a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas de manera consistente en los gjercicios presentados, excepto
menciones especificas.

A Bases de presentacion

Los Estados Contables Consolidados Corregidos de Tenaris han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF") emitidas por € Consgjo de Normas Internacionales de Contabilidad
(“CNIC”") y adoptadas por la Unién Europea, bajo la convencion del costo histérico, modificado por la revaluacion de
activos financieros disponibles para venta y activos y pasivos financieros (incluyendo instrumentos derivados) al valor
razonable con variacion reconocida en el estado de resultados. Los Estados Contables Consolidados Corregidos se
presentan, excepto menciones especificas, en miles de dolares estadounidenses (“USD”).

Cada vez que fuera necesario, ciertas reclasificaciones de importes comparativos han sido efectuadas con el objeto de
uniformar la presentacion con ladel presente gjercicio.

Como se describe debajo, desde el 1 de enero de 2013, la Compariia adopt6 la NIC 19 (revisada en 2011). El efecto de
estos cambios en el reconocimiento y medicidn de las obligaciones de planes de pensién y otras obligaciones post-empleo
fue de USD60.7 millones (USD77.0 millones en otras deudas de largo plazo netas de un activo por impuesto diferido de
USD22.3 millones y USD6.0 millones relacionados a la adopcion de la NIC 19 en compafiias no consolidadas) en 2012.

La elaboracion de los Estados Contables Consolidados Corregidos, en conformidad con las NIIF, requiere que la gerencia
de la Compafiia efectle ciertas estimaciones y asunciones que pueden afectar los importes registrados de los activos y
pasivos, la exposicion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados contables y a las cifras de ingresos y
gastos registrados correspondientes a los gjercicios informados. Los resultados finales podrian diferir respecto de estas
estimaciones.

@ Nuevas normas y modificaciones aiin no adoptadas y relevantes para Tenaris

NIIF 15, “Ingresos por contratos con clientes”

En mayo de 2014, el CNIC emiti6 la NIIF 15 “Ingresos por contratos con clientes’, que establece los requisitos para la
contabilizacion de los ingresos procedentes de contratos con clientes, y que se basa en el principio que los ingresos se
reconocen cuando el control de un bien o servicio estransferido a cliente. La NIIF 15 debe ser aplicada paralos gjercicios
iniciados a partir del 1 de enero de 2017.

NIIF 9, “Instrumentos Financieros’

En julio de 2014, el CNIC emitio la NIIF 9, "Instrumentos financieros', que sustituye los lineamientos de la NIC 39.
Incluye requisitos de clasificacion y medicion de activos y pasivos financieros, asi como un model o de pérdidas crediticias
esperadas que reemplaza a actual modelo de deterioro de la pérdidaincurrida. La NIIF 9 debe aplicarse en los gjercicios
anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018.

Modificaciones a la NIIF 10, “ Estados Financieros Consolidados’ y NIC 28 “ Inversiones en Entidades Asociadas y
Negocios Conjuntos” .

En septiembre de 2014, el CNIC emiti6 las modificaciones a la NIIF 10 “Estados Financieros Consolidados’” y NIC 28
“Inversiones en Entidades Asociadas y Negocios Conjuntos’, que reconoce las inconsistencias dentro de los requisitos de
ambos estédndares respecto de la venta o contribucion de activos entre un inversor y su asociada o negocio conjunto. Estas
modificaciones deben aplicarse en |os gjercicios anuales que comienzen a partir del 1 de enero de 2016.

Estas normas no son efectivas para e gercicio comenzado el 1 de enero de 2014 y no han sido adoptadas en forma
anticipada.

Estas normas no han sido aprobadas por la U.E.

La gerencia de la Compafiia no ha evaluado aln el posible impacto que la aplicacion de estas normas puede tener en la
posicion financiera o |os resultados de sus operaciones.
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A Bases de presentacion (Cont.)
2 Nuevas normas y modificaciones adoptadas por Tenaris

Modificaciones a la NIC 32, ‘Instrumentos financieros. presentacion’, NIC 36, ‘Deterioro del valor de los activos' y la
NIC 39, ‘Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion’.

Todas las modificaciones a los parrafos de la NIC 32, ‘ Instrumentos financieros: presentacion’ compensacion de activos
financieros con pasivos financieros, NIC 36 ‘ Deterioro del valor de los activos' — Exposicidn del monto recuperable de los
activos no financieros y la NIC 39, ‘Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion’ — cambios sobre derivados y
contabilidad de cobertura fueron analizados por la Compafiia. La aplicacion de dichos estdndares, no afecta en forma
materia la posicidn financiera de la compafiia o el resultado de sus operaciones.

B Bases de consolidacion

D Subsidiarias y transacciones con participaciones no controlantes

Las subsidiarias son todas las entidades sobre |as cuales Tenaris tiene el control. Tenaris controla una entidad cuando esta
expuesta a, o tiene derecho a, rendimientos variables procedentes de su relacion con la entidad y tiene la capacidad de
afectar dichos rendimientos a través de su poder sobre la entidad. Las subsidiarias se consolidan totalmente desde la fecha
en laque € control es giercido por la Compafiiay se dejan de consolidar desde lafecha que el control cesa.

El método de la compra es usado por Tenaris para registrar adquisiciones de subsidiarias. El costo de una adquisicion es
determinado como el valor razonable de los activos adquiridos, los instrumentos de capital emitidos y las deudas
incurridas o asumidas a la fecha de la adquisicion. Los costos directamente atribuibles a la adquisicién impactan en
resultados cuando se incurren. Los activos identificables adquiridos, las deudas y pasivos contingentes asumidos en una
combinacién de negocios son valuados inicialmente a valor razonable de la fecha de adquisicion. Cualquier participacion
no controlante en la sociedad adquirida es medida a valor razonable o al valor proporcional sobre la participacion de los
activos netos adquiridos. El exceso de la consideracidn transferida y € monto de la participacion no controlante en la
adquirida sobre la participacion de Tenaris sobre los activos netos identificables es registrado como valor llave. Si es
menor al del valor razonable de |os activos netos de la subsidiaria adquirida, 1a diferencia es directamente reconocida en el
Estado de Resultados Consolidado.

Transacciones con participaciones no controlantes que no resultan en la pérdida de control son registradas como
transacciones con accionistas de la Compafiia. Para compras a participaciones no controlantes, la diferencia entre €l precio
pagado y la proporcion adquirida sobre el valor en libros de los activos netos de la subsidiaria son registrados en
patrimonio neto. Las ganancias o pérdidas por ventas a participaciones no controlantes también son registradas en el
patrimonio neto.

Se han eliminado |as operaciones, saldos y ganancias (pérdidas), materiales en la consolidacidn, no trascendidas a terceros
y originadas en transacciones entre las sociedades subsidiarias de Tenaris. Sin embargo, siendo la moneda funcional de
algunas subsidiarias su moneda local, se generan ganancias (pérdidas) derivadas de operaciones entre sociedades
subsidiarias. Las mismas son incluidas en e Estado de Resultados Consolidado como Otros Resultados Financieros.

2 Compafiias no consolidadas

Compafiias no consolidadas son todas las compafiias en las que Tenaris gerce influencia significativa, pero no € control,
generalmente acompafiando una tenencia entre e 20% y e 50% de los votos. Las inversiones en compafiias no
consolidadas (asociadas y negocios conjuntos) se contabilizan conforme a método del valor patrimonia proporcional e
inicialmente son reconocidas al costo. La inversion en compariias no consolidadas de la Compaiiia incluye €l valor llave
identificado en la adquisicidn, neto de cualquier pérdida por desval orizacién acumulada.

Los resultados no trascendidos de operaciones entre Tenaris y sus compafiias no consolidadas se eliminan por el
porcentaje de la participacion de Tenaris en dichas compafiias no consolidadas. Las pérdidas no realizadas también se
eliminan a menos que la transaccion provea evidencia de indicadores de desvalorizacion de los activos transferidos. Los
Estados Contables de las compafiias no consolidadas han sido gjustados, de ser necesario para asegurar su consistencia
con NIIF.

La participacién de la Compafiia en los resultados de las compafiias no consolidadas es reconocida en €l Estado de
Resultados Consolidado como Ganancia (pérdida) de inversiones en compariias no consolidadas. Los cambios en las
reservas de las compafiias no consolidadas son reconocidos en €l Estado de Evolucion del Patrimonio Neto Consolidado
en Otras Reservas al porcentaje de participacion.
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B Bases de consolidacién (Cont.)

2 Compafiias no consolidadas (Cont.)

Al 31 de diciembre de 2014, Tenaris posee € 11.46% de las acciones ordinarias de Ternium. Los siguientes factores y
circunstancias evidencian que Tenaris posee influencia significativa (conforme alo definido en laNIC 28, “Inversiones en
entidades asociadas’) sobre Ternium, y consecuentemente la inversion de la Compafiia en Ternium se registré de acuerdo
al método de valor patrimonial proporcional:

§ Tanto la Compafiia como Ternium se encuentran bajo control comdn indirecto de San Faustin S.A.;

§ Cuatro de los nueve miembros del directorio de Ternium (incluyendo al presidente de Ternium) son también
miembros del Directorio de la Compafiia.;

§ Enel marco del acuerdo de accionistas por y entre la Compafiiay Techint Holdings S.ar.l. una subsidiaria totalmente
controlada por San Faustin S.A. y € principal accionista de Ternium, con fecha 9 de enero de 2006, Techint Holdings
esta obligada a tomar acciones dentro de sus atribuciones para a) que uno de los miembros del Directorio de Ternium
sea designado por la Compafiiay b) cualquier director designado por la Compariia sea sélo removido del Directorio
de Ternium, bajo instrucciones previas por escrito de la Compafiia

La inversion de la Compafiia en Ternium esta registrada a costo histérico més la participacion proporciona sobre los
resultados y otras cuentas de Patrimonio Neto de Ternium. Dado que € canje de las acciones de Amazonia e Ylopa por
acciones en Ternium fue considerada como una transaccién entre compafiias bajo el control comin de San Faustin S.A.
(anteriormente San Faustin N.V.), Tenaris registré su participacion inicial en Ternium a USD229.7 millones, a valor
registrado de las acciones intercambiadas. Este valor era USD22.6 millones menor que el valor patrimonial proporcional
de Tenaris en el patrimonio de Ternium a la fecha de la transaccion. Como resultado de este tratamiento, la inversion de
Tenaris en Ternium, no reflejard la participacion proporciona sobre el Patrimonio Neto de Ternium. Ternium lanzé una
ofertapublicainicia (“OPI”) de sus acciones el 1 de febrero de 2006, cotizando sus ADS en laBolsa de Nueva Y ork.

Al 31 dediciembre de 2014, Tenaris posee a través de su subsidiaria brasilera Confab Industrial S.A. (“Confab”) 5.0% delas
acciones con derecho avoto y 2.5% del capital total de Usiminas. Para conocer |os factores y circunstancias que evidencian
que Tenaris posee influencia significativa sobre Usiminas y que por ello registra lainversion de acuerdo a método de valor
patrimonial proporciona (conforme alo definido en laNIC 28, “Inversiones en entidades asociadas’), ver Nota 12.

Tenaris revisa las inversiones en compafiias no consolidadas por desvalorizacion siempre que eventos o cambios en las
circunstancias indiquen que los valores contabilizados en libros puedan no ser recuperables, tal como un significativo o
prolongado declive en el valor razonable por debajo del valor en libros.

Lainversion en Ternium se registrd conforme al método del valor patrimonia proporcional, no reconociendo ninguin valor
[lave o activo intangible adicional. Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, Tenaris no ha reconocido ninglin cargo por
desvalorizacion por su inversion en Ternium.

La inversion en Usiminas se registré conforme a método del valor patrimonial proporcional, no reconociendo ningin
valor llave o activo intangible adicional. Durante los gercicios finalizados el 31 de diciembre de 2014 y 2012, fue
reconocido un cargo por desvalorizacion en lainversién de Tenaris en Usiminas. Ver Nota 7.

C Informacion por segmentos

La Compafiia se encuentra organizada en un segmento principal de negocios, Tubos, €l cua es a su vez el segmento
operativo reportable.

El segmento Tubos incluye la produccion y venta de productos de acero sin costura y con costura, y los servicios
relacionados principalmente para la industria del petrdleo y € gas, particularmente “oil country tubular goods (OCTG)”
utilizados en las operaciones de perforacion, y para otras aplicaciones industriales con procesos productivos consistentes
en la transformacion de acero en productos tubulares. Las actividades de negocio incluidas en este segmento dependen
principalmente de la industria mundia del petrdleo y el gas, dado que esta industria es un consumidor principal de
productos de acero tubulares, particularmente “OCTG” utilizado en las actividades de perforacion. La demanda de
productos de acero tubulares de la industria del petrdleo y el gas ha sido histéricamente volatil y depende en forma
primaria del nimero de pozos de petréleo y gas siendo perforados, completados y retrabajados, y de la profundidad y
condiciones de perforacion de estos pozos. Las ventas son realizadas generalmente a usuarios finales, con exportaciones
realizadas a través de una red de distribucién global administrada centralmente, y de ventas a mercado local realizadas a
través de subsidiarias locales. Los gastos generales y administrativos corporativos fueron asignados a segmento Tubos.
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C Informacion por segmentos (Cont.)

Otros incluye toda otra actividad de negocio y segmentos operativos que no requieren ser informados de forma separada,
incluyendo la produccion y venta de varillas de bombeo, tubos de acero con costura para conduccion eléctrica,
equipamiento industrial, tubos “ coiled” y materias primas que excedan |0s requerimientos internos.

El “Chief Operating Decision Maker” (“CEQ”) de Tenaris, mantiene reuniones mensuales con 10s gerentes “Senior”, en
las que se revisa la performance operativa y financiera, incluyendo informacion financiera que difiere de las NIIF
principalmente como sigue:

§ El uso de la metodologia de costos directos para calcular los inventarios, mientras que bajo NIIF se realiza a
costo total, incluyendo la absorcién de costos indirectos de produccién y depreciacion;

§ El uso de costos basados en costos estimados definidos previamente en forma interna, mientras que bajo NIIF se
calculaa costo histérico;

§ Oftrasdiferenciastemporalesy diferencias no significativas.
Tenaris agrupa su informacion geografica en cinco areas: América del Norte, América del Sur, Europa, Medio Oriente y
Africa, y Lejano Oriente y Oceania. Para propdsitos de reportar la informacion geogréfica, la asignacion de los ingresos
por ventas netos a la informacion geogréfica se basa en la ubicacién del cliente; |a asignacién de los activos, inversiones
en activos fijos e intangibles y sus correspondientes depreciaciones y amortizaciones se basa en la ubicacion geogréfica
delos activos.
D Conversion de estados contables

D Moneda funcional y de presentacion

LaNIC 21 (revisada) define la moneda funcional como la moneda del contexto econémico primario en el cual opera una
entidad.

La moneda funcional y de presentacién de la Compafiia es e délar estadounidense. El délar estadounidense es la moneda
que mejor reflgia la sustancia econdémica de los hechos subyacentes y las circunstancias relevantes a las operaciones
globales de Tenaris.

Desde e 1 de enero de 2012, la Comparfiia cambi6 la moneda funcional de sus subsidiarias mexicanas, canadienses y
japonesa, de su respectivamoneda local a dolar estadounidense.

Excepto para sus subsidiarias brasileras e italianas, cuyas monedas funcionales son sus monedas locales, Tenaris
determiné que la moneda funcional de sus otras subsidiarias es e dolar estadounidense basado en las siguientes
consideraciones:

§ Las ventas son principalmente negociadas, denominadas y liquidadas en dolares estadounidenses. Si estan en otra
moneda distinta del délar estadounidense, el precio considera las fluctuaciones del tipo de cambio con respecto a
dolar estadounidense;

§  Los precios de las materias primas criticas son fijados y liquidados en délares estadouni denses;

§ Las transacciones, e ambiente econémico y los flujos de fondos de estas operaciones tienen el ddlar
estadounidense como moneda de referencia;

§ El nivel significativo de integracion de las operaciones locales en el sistema internacional de la red de
distribucién de Tenaris;

§ Susactivosy pasivos financieros netos se obtienen y mantienen principal mente en délares estadounidenses;

§  El tipo de cambio de ciertas monedas legales ha sido afectado por recurrentes y severas crisis econdmicas.
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D Conversion de estados contables (Cont.)
2 Operaciones en monedas distintas de la moneda funcional

L as transacciones en monedas distintas de la moneda funcional se convierten a la moneda funcional usando los tipos de
cambio prevalecientes a lafecha de la transaccion o valuacion cuando los items son remedidos.

Al cierre de cada periodo: (i) los items monetarios denominados en monedas distintas de la moneda funcional son
convertidos utilizando los tipos de cambio de cierre; (ii) los items no monetarios que son medidos en términos de costo
historico en una moneda distinta de la moneda funcional son convertidos utilizando los tipos de cambio prevalecientes ala
fecha de las transacciones; y (iii) los items no monetarios que son medidos a valor razonable en una moneda distintaa la
moneda funcional son convertidos usando los tipos de cambio prevalecientes a la fecha en la que el valor razonable fue
determinado.

Las diferencias de cambio resultantes de la cancelacion de estas transacciones y de la conversiéon a tipo de cambio de
cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en monedas distintas ala moneda funcional son reconocidos como
ganancias y pérdidas por diferencias de cambio e incluidas en “Otros resultados financieros’ en el Estado de Resultados
Consolidado, excepto cuando se difieren en el patrimonio por calificar como operaciones de cobertura de flujos de caa o
inversiones calificables. Las diferencias de conversion de los activos y pasivos financieros no monetarios tales como
inversiones a valor razonable con cambios en resultados son reconocidos en resultados como parte de ganancias o
pérdidas por cambios en €l valor razonable mientras que las diferencias de conversion de activos y pasivos financieros no
monetarios tales como inversiones clasificadas como disponibles para la venta, son incluidas en “la reserva para activos
disponibles para la venta’ en patrimonio. Tenaris no ha tenido ninguno de dichos activos o pasivos en ninguno de los
periodos presentados.

3 Conversion de informacion financiera en monedas distintas de la moneda funcional

Los resultados de las operaciones de las subsidiarias cuya moneda funcional es distinta del délar estadounidense son
convertidos a ddlares estadounidenses a tipo de cambio promedio de cada trimestre del afio. Las posiciones financieras
son convertidas a tipo de cambio de cierre del gercicio. Las diferencias de conversion son reconocidas en un componente
separado del Patrimonio Neto como efecto de conversion monetaria. En el caso de venta o baja de alguna de esas
subsidiarias, las diferencias de conversién acumul adas deberan ser reconocidas como resultado en el momento de laventa

E Propiedades, plantay equipo

Las propiedades, plantay equipo se registran a costo histérico de adquisicion o de construccién menos la depreciacion
acumulada y las pérdidas por desvalorizacion. El costo historico incluye los gastos que son directamente atribuibles a la
adquisicion de los items. Las propiedades, planta y equipo adquiridos mediante combinaciones de negocios han sido
valuadas inicialmente a valor de mercado de los activos adquiridos.

Las reparaciones mayores y mejoras son activadas como propiedades, planta y equipo Unicamente cuando los beneficios
econémicos probables asociados al bien en cuestion beneficien a grupo y las inversiones mejoren las condiciones del
activo més allé de las originamente establecidas. El valor residua de la parte reemplazada es dado de baja. Los gastos de
mantenimiento ordinario en los bienes de produccion se incluyen como costo de produccion en el gjercicio en que se
incurren.

Los costos de préstamos que son atribuibles a la adquisicion o construccion de ciertos bienes de capital son capitalizados
como parte de costo de estos activos, de acuerdo alaNIC 23 (R) (" Costos de préstamos’ ). Los activos paralos cuales los
costos de préstamos son capitalizados son aguellos que requieren de un tiempo sustancia antes de estar listos para su uso.

El método de depreciacion es revisado a cada cierre de gercicio. La depreciacion se calcula utilizando €l método de la
linea recta para depreciar el costo de cada activo hasta su valor residual durante su vida til estimada, como sigue:

Terrenos Sin depreciacion
Edificiosy mejoras 30-50 afios
Plantay equipo de produccién 10-40 afios
Vehiculos, mueblesy accesorios, y otros equipos 4-10 afios

El valor residual de los activos y las vidas Utiles de las plantas y equipos de produccion significativos son revisados, y
gjustados, si fuera necesario, alafechade cierre de cada gercicio.
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E Propiedades, plantay equipo (Cont.)

La reestimacion de las vidas Utiles de los activos, realizada por la gerencia de acuerdo ala NIC 16 (“Propiedad, plantay
equipo”), no afecto significativamente la depreciacion del 2014, 2013 y 2012,

Tenaris deprecia cada parte significativa que compone una unidad de propiedad, planta y equipo para sus distintas
unidades productivas que (i) puede ser identificada como un componente independiente con un costo significativo en
relacion a valor tota de la unidad, vy (ii) tiene una vida Util operativa que difiere de otra parte significativa de la misma
unidad de propiedad, plantay equipo.

Las ganancias y pérdidas por ventas o bajas son determinadas comparando el valor recibido con el vaor registrado del
activo y se reconocen en Otros ingresos operativos u Otros egresos operativos en el Estado de Resultados Consolidado.

F Activosintangibles
(0] Valor llave

El valor llave representa el exceso del costo de adquisicion por sobre el valor razonable de los activos netos identificables
adquiridos como parte de una combinacidn de negocios, determinado principalmente por una valuacion independiente. El
valor llave es analizado anualmente para desvalorizacion y registrado a costo menos las pérdidas por desval orizacion
acumuladas. Las pérdidas por desvalorizacion del valor llave no son reversadas. El valor llave esté incluido en el Estado
de Posicion Financiera Consolidado en ‘ Activos intangibles netos'.

A los fines del andlisis de recuperabilidad, €l valor llave es asignado a una subsidiaria o grupo de subsidiarias, que se
espera se beneficien con la combinacion de negocios que ha generado € valor llave sobre €l que se realiza €l andlisis de
recuperabilidad.

2 Proyectos de sistemas de informacion

Los costos relacionados con el mantenimiento de software de computacion se registran generalmente como gastos a
medida que se incurren. Sin embargo, los costos directamente relacionados con € desarrollo, adquisicion e
implementacién de los sistemas de informacion se registran como activos intangibles si poseen un beneficio econémico
probable que supere un afio.

Los desarrollos de software de computacion registrados como activos se amortizan aplicando el método de la linea recta
durante sus vidas Utiles, generalmente en un plazo que no supera los 3 afios. Los cargos por amortizacion se imputan
principalmente en la linea Gastos de comercializacion y administracion en el Estado de Resultados Consolidado.

La revision de la vida Util de los activos, realizada por la gerencia de acuerdo a la NIC 38 (“Activos Intangibles’), no
afect6 de formamaterial el cargo por amortizacion para el afio 2014.

3 Licencias, patentes, marcasy tecnologias

Las licencias, patentes, marcas y tecnologias adquiridas en una combinacion de negocios son inicialmente reconocidas al
valor razonable a la fecha de adquisicion. Las licencias, patentes, tecnologias y aquellas marcas que tienen una vida Util
definida son registradas a costo menos la amortizacion acumulada. La amortizacion es calculada usando el método de
linea recta para alocar €l costo sobre sus vidas Utiles estimadas y no exceden un periodo de 10 afios.

El saldo de las marcas adquiridas que tienen una vida (til indefinida de acuerdo a una valuacion externa asciende a
USD86.7 millones a 31 de diciembre de 2014 y 2013, incluidos en la UGE Hydril. Los principales factores considerados
en la determinacién de las vidas (tiles indefinidas, incluyen los afios en que han estado en servicio y su reconocimiento
entre los clientes en laindustria

La revision de la vida Util de los activos, realizada por la gerencia de acuerdo a la NIC 38 (“Activos Intangibles’), no
afectd de formamaterial el cargo por amortizacion para el afio 2014.

4 Investigacion y desarrollo
Los gastos de investigacion asi como los de desarrollo que no cumplen con los criterios para ser capitalizados se
contabilizan en Costo de Ventas dentro del Estado de Resultados Consolidado a medida que se incurren. Los gastos de

investigacion y desarrollo incluidos en Costo de Ventas por los gercicios 2014, 2013 y 2012 totaizaron USD106.9
millones, USD105.6 millonesy USD83.0 millones, respectivamente.

179



Tenaris SA. Estados Contables Consolidados Corregidos por los gjercicios finalizados € 31 de diciembre de 2014, 2013y 2012

F Activosintangibles (Cont.)
5) Clientela

De acuerdo con laNIIF 3y laNIC 38, Tenaris hareconocido € valor de la Clientela separadamente del valor llave generado
por laadquisicion de Maverick y Hydril.

La Clientela adquirida en una combinacidn de negocios es reconocida a vaor razonable a la fecha de adquisicion. La
Clientela adquirida en una combinacion de negocios tiene una vida (til definida y es contabilizada a costo menos la
amortizacion acumulada. La amortizacion es caculada utilizando € método de linea recta sobre la vida Util estimada de
aproximadamente 14 afios para Maverick y 10 afios para Hydril.

G Desvalorizaciones de activos no financier os

Los activos de vida ttil prolongada incluyendo los activos intangibles identificables son revisados por desvalorizacion a
nivel més bajo para el que existen flujos de fondos separables e identificables (unidades generadoras de efectivo o UGE).
La mayoria de las subsidiarias de |a Compafiia que constituyen una UGE tienen una sola planta de produccion principa vy,
por lo tanto, cada

una de esas subsidiarias representa el nivel mas bajo de agrupamiento de activos que genera grandes flujos independientes
de efectivo.

Los activos sujetos a depreciacion son evaluados por desvalorizacion cuando cambios en los eventos o en las
circunstancias indican que €l valor en libros de un activo puede no ser recuperable. Los activos intangibles con vida (til
indefinida, incluyendo el valor llave, estén sujetos, @ menos anualmente, a unarevision por posible desval orizacion.

Para determinar la existencia 0 no de indicadores que una UGE pueda ser desvalorizada, fuentes externas e internas de
informacion son analizadas. Los factores y circunstancias materiales espcificamente consideradas en el andlisis
usualmente incluyen la tasa de descuento utilizada por Tenaris paralas proyecciones de cgjay la condicion econémica del
negocio en términos de factores competitivos y econdémicos, tales como el costo de la materia prima, los precios del
petroleo y gas, el ambiente competitivo, los programas de inversion para los clientes de Tenaris y la evolucion de los
equipos de perforacion.

Una pérdida por desvalorizacién es reconocida por € monto en el que valor libros de un activo excede a su valor
recuperable. El valor recuperable es el mayor entre el valor en uso de los activos 'y el valor razonable menos los costos de
venta. Cualquier pérdida por desvalorizacién se aloca para reducir €l valor libros de la UGE en el siguiente orden:

(a) primero, parareducir el valor libros de cualquier valor llave dlocado ala UGE; y

(b) después, alos demés activos de la unidad (o grupo de unidades) a pro rata en base al valor libros de cada activo de la
unidad (o grupo de unidades), considerando no reducir € valor en libros del activo por debajo del mayor entre el valor
neto de realizacién, su valor en uso o cero.

El valor en uso de cada UGE es determinado sobre la base del valor presente de los flujos de fondos futuros netos que
hubiera sido generado por dicha UGE. Tenaris utiliza proyecciones de flujos de caja por un periodo de cinco afios con un
valor final calculado basado en perpetuidad y tasas de descuento apropiadas.

Para prop6sitos de calcular el valor razonable menos los costos de venta Tenaris usa el valor estimado de |os flujos futuros
de fondos que un participante de mercado podria generar de la correspondiente UGE.

El juicio de la gerencia es requerido para estimar |os flujos descontados de caja futuros. Los flujos de caja redesy los
valores pueden variar significativamente de los flujos de cgja futuros proyectados y los valores relacionados derivados
usando técnicas de descuento.

Los activos no financieros distintos a valor Illave que sufrieron una desvalorizacion son revisados para su posible
reversion a cada periodo de reporte.

H Otrasinversiones

Otras inversiones consiste principamente en inversiones en instrumentos de deuda financiera y depésitos a plazo con
vencimiento original mayor atres meses alafecha de adquisicion.
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H Otrasinversiones (Cont.)

Ciertos instrumentos financieros de ingresos fijos comprados por la Compafiia han sido categorizados como activos
financieros “disponibles para la venta” si son designados en esta categoria o no clasificados en ninguna de las restantes
categorias. Los resultados de estas inversiones financieras son reconocidos en Resultados Financieros en el Estado de
Resultados Consolidado utilizando el método de interés efectivo. Las ganancias y pérdidas no realizadas otras que por
desvalorizacion y resultados por diferencia de cambio son reconocidas en el Otros Resultados Integrales. A su
vencimiento o venta, las ganancias y pérdidas netas previamente diferidas en Otros Resultados I ntegral es son reconocidos
en Resultados Financieros en el Estado de Resultados Consolidado.

Todas las otras inversiones en instrumentos financieros y depdsitos a corto plazo son categorizados como activos
financieros a “valor de mercado con cambios en resultados’, ya que dichas inversiones son ambas (i) mantenidas para
negociar (ii) designadas como tales sobre su reconocimiento inicial, debido a que son administradas y su performance es
evaluada a valor razonable. Los resultados de estas inversiones son reconocidos en Resultados Financieros en el Estado
de Resultados Consolidado.

Las comprasy ventas de inversiones financieras se contabilizan en lafecha de laliquidacién.

El valor de mercado de las inversiones con cotizaciéon esta generalmente basado en precios de oferta corrientes. Si una
inversién financiera no tuviera mercado activo o si los valores negociables no tuvieran cotizacion, la Compafiia estima €
valor razonable utilizando técnicas de valuacion esténdar (ver Seccién I11 Administracion de Riesgo Financiero).

I Inventarios

Los inventarios se encuentran valuados a costo o a valor neto de realizacion, € que sea menor. El costo de productos
terminados y productos en proceso esta compuesto de materias primas, mano de obra directa e insumos (basados en €
método PEPS), otros costos directos y costos fijos de produccion relacionados. Excluye € costo de los préstamos. Tenaris
estima el valor neto de realizacion del inventario agrupando, de ser posible, items similares o relacionados. El valor neto de
realizecion es e precio de venta estimado en e curso habitua de los negocios, menos cualquier costo estimado de
terminacion de los productos y gastos de venta. El material en trénsito al cierre del gercicio es valuado basado en € costo
facturado por € proveedor.

Tenaris establece una prevision para productos obsoletos o de bagja rotacion relativa a productos terminados, materiales y
repuestos. En el caso de la previsién por baja rotacion u obsolescencia de productos terminados, dicha prevision es
establecida en funcién de un andlisis de anticuacion de los productos realizado por parte de la gerencia. En relacién a la
previsién por obsolescenciay baja rotacion de los materiales y repuestos, la misma es calculada por la gerencia a partir del
andlisisde laintencion de uso y la consideracion de la potencial obsolescencia debido a cambios tecnol 6gicos.

J Créditos por ventasy otros créditos

Los créditos por ventas y otros créditos son reconocidos inicialmente a valor razonable, generalmente el monto de la
factura original. Tenaris analiza sus cuentas a cobrar por ventas en forma perioddica y cuando tiene indicios de ciertas
dificultades de pago por la contraparte o de incapacidad para cumplir sus obligaciones, reconoce una prevision para
deudores incobrables. Adicionalmente, esta prevision, es gjustada periddicamente en base a la anticuacion de las cuentas a
cobrar.

K Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo estd compuesto por efectivo en bancos, fondos liquidos de inversion y valores
negociables de corto plazo con un vencimiento menor a tres meses desde la fecha de compra y que son répidamente
convertibles en efectivo. Los activos registrados en efectivo y equivalentes de efectivo se registran a su valor razonable o a
costo histérico que se aproximaa su valor razonble de mercado.

En el Estado de Posicion Financiera Consolidado, los giros bancarios en descubierto son incluidos en Deudas bancarias y
financierasen el pasivo corriente.

A los fines del Estado de Flujos de Efectivo Consolidado, €l efectivo y equivalentes de efectivo incluyen los giros en
descubierto.
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L Patrimonio Neto
(0] Componentes del Patrimonio Neto
El Estado de Evolucién del Patrimonio Neto Consolidado incluye:

§ El valor del capital accionario, la reserva legal, la prima de emision y las otras reservas distribuibles calculados
de acuerdo con las leyes de Luxemburgo;

§ El efecto de conversibn monetaria, otras reservas, los resultados acumulados y €l interés no controlante
calculados de acuerdo con las NI F.

2) Capital Accionario

La Compafiia tiene un capital accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo un valor
nominal de USD1.00 por accion. El total de las acciones ordinarias publicadas y en circulacion a 31 de Diciembre del
2014, 2013 y 2012 es de 1,180,536,830 con un valor nominal de USD1.00 por accién y con derecho a un voto por accion.
Todas | as acciones emitidas estan totalmente integradas.

(©)] Dividendos distribuidos por la Compariia a los accionistas

Los dividendos distribuidos son registrados en los estados contables de la Compafiia cuando los accionistas de la
Compafiia tienen el derecho a recibir e pago o cuando los dividendos interinos son aprobados por e Directorio de la
Compafiia de acuerdo con el estatuto de la Compafiia.

La Compafiia puede pagar dividendos en la medida que existan resultados acumulados distribuibles cal culados de acuerdo
con los leyes de Luxemburgo (ver Nota 25).

M Deudas bancariasy financieras

Las deudas bancarias y financieras se reconocen inicialmente a valor razonable neto de los costos incurridos de la
transaccion y subsequentemente medidas a costo amortizado.

N Impuesto a las ganancias - Corrientey Diferido

El cargo por impuestos del periodo comprende el impuesto corriente y el diferido. El impuesto es reconocido en el Estado
de Resultados Consolidado, excepto para items reconocidos en € Estado de Resultados Integrales Consolidado.

El cargo por impuesto a las ganancias corriente se calcula sobre la base de las leyes impositivas vigentes 0 en curso de
promulgacion a la fecha de cierre del gercicio en los paises en los que operan las subsidiarias de la Compafiia y generan
ganancia imponible. La gerencia evalla en forma periddica las posiciones tomadas en las declaraciones juradas de
impuestos con relacién a las situaciones en las cuales la legislacién impositiva esta sujeta a alguna interpretacion y
establece previsiones cuando es apropiado.

El cargo por impuesto a las ganancias diferido es reconocido aplicando el método del pasivo sobre las diferencias
temporarias, entre las bases imponibles de activos y pasivos y sus valores contables en los estados contables. Las
principales diferencias temporarias surgen de los gjustes a valor razonable de activos adquiridos por combinaciones de
negocios, del efecto de la conversion de monedas sobre los activos fijos y los inventarios, de la depreciacién de
propiedades, plantasy equipo, lavaluacién de inventarios y provisiones paralos planes de retiro. Los activos diferidos son
también reconocidos por quebrantos impositivos. Los activos y pasivos diferidos son medidos a la tasa impositiva que se
espera se le apliquen en el periodo en e que € activo se redlice 0 e pasivo se cancele, basado en las aicuotas y
legislaciones vigentes 0 en curso de promulgacion alafechade cierre del gercicio.

Los activos impositivos diferidos son reconocidos en la medida que sea probable que se genere utilidad imponible futura
contra las que las diferencias temporarias puedan ser utilizadas. Al cierre de cada periodo, Tenaris reevalla los activos
diferidos no reconocidos. Tenaris reconoce un activo diferido no reconocido previamente hasta el limite que se haya
vuelto probable que ganancias futuras imponibles permitan recuperar los activos diferidos.
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N Impuesto a las ganancias - Corrientey Diferido (Cont.)

En 2013, Argentina promulgd una Ley que modifica la ley de impuesto a las ganancias. La ley incluye una nueva
retencion del 10% sobre distribuciones de dividendos realizados por empresas argentinas a beneficiarios del exterior. En
consecuencia, a 30 de septiembre de 2013, la Compafiia registrd una provision por impuesto a las ganancias de USD45.4
millones, por el pasivo por impuestos diferidos por las reservas para futuros dividendos de las filiales Argentinas de
Tenaris. Al 31 de diciembre de 2014 €l saldo ascendiaalos USD17.7 millones.

En 2014, México promulgé una reforma impositiva que incluyé una retencion en la distribucion de los resultados
generados a partir del 2014. Si la ganancia neta del 2014 hubiese sido distribuida como un dividendo, €l importe estimado
de retencion hubiese alcanzado aproximadamente los USD30 millones. Tenaris estima que dado el saldo de resultados
anteriores a 2014 pendientes de ser distribuidos que no estan sujetos a la retencion de impuestos, no habré retencion
durante el 2015, consecuentemente, no se registro provision de impuesto alas ganancias.

(@) Deudas sociales

@ Planes de beneficio por retiro

La Compariia ha definido planes de beneficio definidos y planes de contribuciones. Los planes de beneficios definidos por
retiro determinan un monto de fondo de pension que el empleado recibira a su retiro, generalmente dependiente de uno o
més factores tales como la edad, afios de servicio y remuneracion.

La Compaiiiaaplicé laNIC 19 (revisada en 2011), “Beneficios alos empleados’, desde el 1 de enero de 2013. De acuerdo
con lanormarevisada, los planes de beneficios por retiro son registrados de la siguiente manera:

El pasivo reconocido en el estado de posicion financiera con respecto a planes de beneficio definidos es el valor presente
de la obligacion de beneficios definida a cierre del periodo menos el valor razonable de los activos del plan, si hubiera. La
obligacion por planes de beneficios definidos es calculada anualmente (a fin de afio) por consultores independientes,
usando el método de la unidad de crédito proyectada. El valor presente de las obligaciones por planes de beneficio
definidos se determina descontando € flujo de fondos futuro estimado usando tasas de interés de bonos corporativos de
alta calidad denominados en la moneda en la que |os beneficios seran pagados y que tienen plazos de vencimiento que se
aproximan alos términos de la obligacion por pension correspondiente.

Las ganancias y pérdidas actuariales resultantes de ajustes por experiencia y cambios en las premisas actuariales son
debitados o acreditados en el patrimonio neto en otros ingresos integrales en el periodo en el que se originan. El costo de
los servicios pasados se reconoce inmediateamente en el estado de resultados.

Para |os planes de beneficios definido, se calcula un ingreso/egreso de interes neto sobre la base del superavit o déficit
resultante de la diferencia entre la obligacién por €l beneficio definido menos los activos del plan. Para los planes de
contribuciones definidos, la Compafiia paga contribuciones a planes de contribucion asegurados administrados privada o
publicamente en bases obligatorias contractuales o voluntarias. La Compafiia no tiene mas obligaciones de pago una vez
gue las contribuciones han sido pagadas. Las contribuciones son reconocidas como gastos por beneficios a empleados a su
vencimiento. Las contribuciones pagadas por adelantado son reconocidas como un activo hasta tanto exista un reintegro
de efectivo 0 una reduccion en los pagos futuros. Como requerido por la NIC 19, los saldos comparativos han sido
gjustados para reflgjar su aplicacion retroactiva.

Tenaris auspicia otros planes definidos de beneficios por retiro “fondeados’ y “no fondeados’ en ciertas subsidiarias. Los
més significativos son:

§ Plan no fondeado de beneficios definido por retiro para ciertos gecutivos. El plan es disefiado para proveer ciertos
beneficios a dichos gjecutivos (adicionales a aguellos definidos por las distintas leyes laborales aplicables) en caso de
terminacion del vinculo laboral debido a ciertos eventos especificos, incluyendo € retiro. Este plan no fondeado provee
beneficios basados en |os afios de servicio y su remuneracion promedio final.

§ Indemnizacion por rescision de servicios: €l costo por esta obligacion se reconoce en e Estado de Resultados
Consolidado a lo largo de la vida de servicio esperada de los empleados. Esta provision esta principalmente
relacionada con la deuda devengada por 1os empleados de una subsidiariaitaliana de Tenaris. A partir del 1 de enero
de 2007, como consecuencia de un cambio en la legislacion italiana, 1os empleados tienen el derecho de hacer
contribuciones a fondos externos, por lo tanto la subsidiaria italiana de Tenaris paga cada afio la contribucion
devengada, no teniendo mas obligaciones a su cargo. Como consecuencia, la estructura del plan cambi6 de un plan de
beneficios definidos a uno de contribuciones definidas a partir de esa fecha, pero solo limitado a las contribuciones
del 2007 en adelante.
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(0] Deudas sociales (Cont.)

8
(1) Planes de beneficio por retiro (Cont.)

§ Plan de retiro fondeado en Canada para empleados asalariados y jornalizados contratados con anterioridad a cierta
fecha basado en los afios de servicio y, en € caso de empleados asalariados, el promedio final de remuneracion.
Ambos planes fueron reemplazados por planes de contribuciones definidas.

§ Plan de retiro fondeado en Estados Unidos en beneficio de algunos empleados contratados con anterioridad a cierta
fechay fijo para la determinacién de los servicios acreditados asi como también del promedio final de pago para el
célculo del beneficio por retiro. El activo del plan consiste primariamente de inversiones en acciones y fondos
liquidos. Adicionalmente, un plan de retiro no fondeado de salud y vida que ofrece beneficios limitados de seguro
medico y de vida alos empleados retirados, contratados antes de una cierta fecha.

2 Otros beneficios de largo plazo

Durante 2007, Tenaris lanzd un programa de incentivos de retencion (el “Programa’) aplicable a ciertos funcionarios y
empleados de alto rango de la compafiia, que recibirdn un nimero de unidades a lo largo de la duracion del programa. El
valor de cada una de estas unidades esta basado en el Patrimonio Neto de la compafiia (excluyendo la Participacion no
controlante). Adicionalmente, los beneficiarios del programa, tienen derecho a recibir un importe en efectivo basado en (i)
el importe de los pagos de dividendos realizados por Tenaris a sus accionistasy (ii) el nimero de unidades que posee cada
beneficiario del programa. Las unidades se devengan alo largo de un periodo de cuatro afios y seran reembolsadas por la
comparfiia diez afios después del otorgamiento, con opcidén a un rescate anticipado a los siete afios de la fecha de
otrogamiento. Como el pago del beneficio esta atado a valor libros de las acciones y no a su valor de mercado, Tenaris
valud este incentivo alargo plazo como un plan de beneficio alargo plazo de acuerdo con laclasificacién delaNIC 19.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la deuda remanente correspondiente a Programa asciende a USD 98.1 y USD 82.4
millones, respectivamente. El valor total de las unidades otorgadas a la fecha bajo este programa, considerando el niimero
de unidades y €l valor en libros por accion a 31 de diciembre de 2014 y 2013, es de USD 108.8 millones y USD 88.6
millones, respectivamente.

3 Otras obligaciones con los empleados
L os derechos de |os empleados a vacaciones anuales y otras licencias prolongadas se registran cuando se devengan.

Las compensaciones basadas en caso de desvinculacion se cargan a resultados en el gercicio en que se convierten en
exigibles.

P Previsiones

Tenaris esta sujeto a varios reclamos, juicios y otros procesos legales, incluyendo reclamos de clientes, en los cuales un
tercero esta reclamando pagos por dafios alegados, reintegros por pérdidas o indemnizaciones. La potencial deuda de
Tenaris con respecto a tales reclamos, juicios y otros procesos legales, no puede ser estimada con certeza. La gerencia
revisa periddicamente el estado de cada uno de los asuntos significativos y calcula la potencial exposicion financiera. Si
como resultado de eventos pasados una pérdida potencial derivada de un reclamo o procedimiento legal es considerada
probable y el monto puede ser razonablemente estimado, una prevision es registrada. Las previsiones por pérdidas
contingentes reflejan una estimacion razonable de las pérdidas a ser incurridas basadas en la informacién disponible por la
gerencia a la fecha de la preparacion de los Estados Contables, y considerando los litigios de Tenaris y las estrategias de
cancelacion. Estas estimaciones son principamente elaboradas con la asistencia de un asesor legal. A medida que €
alcance de las contingencias se torna més preciso, podrian existir cambios en las estimaciones de los costos futuros, 1o que
puede tener un efecto material adverso en los resultados futuros de las operaciones, en las condiciones financierasy en los
flujos de fondos.

Tenaris estima que, de ser reembolsado por una provision registrada, como seria € caso de una pérdida o gasto cubierto
bajo un contrato de seguro, y dicho reembolso es considerado précticamente cierto, este reembol so esperado es reconocido
como un crédito.

Q Deudas Comerciales

L as deudas comerciales son inicialmente reconocidas a su valor razonable, generalmente el monto nominal de lafactura.
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R Reconocimiento de ingr esos

Las ventas comprenden €l valor razonable de |a consideracion recibida o a recibir por la venta de bienes y servicios en €l
curso ordinario de las actividades de Tenaris. Las ventas son expuestas netas de impuestos a valor agregado,
devoluciones, reembolsos, descuentos, y después de eliminar las ventas entre el grupo.

Los productos y servicios de Tenaris son vendidos en base a 6rdenes de compra, contratos o mediante cualquier otra
evidencia persuasiva de un acuerdo con los clientes, incluyendo que €l precio de venta sea conocido o determinable. Las
ventas son reconocidas como ingreso en el momento de la entrega, cuando Tenaris no continGa su involucramiento
gerencia ni retiene el control efectivo sobre los productos y cuando el cobro esté razonablemente asegurado. La entrega
esté definida por la transferencia de los riesgos de los contratos de venta, la cual puede incluir € transporte hasta los
depdsitos ubicados en una de las subsidiarias de la Compafiia. Para las transacciones del tipo “bill and hold”, la venta es
reconocida solo hasta €l limite de (a) que sea altamente probable que la entrega se realice; (b) que los productos hayan
sido identificados especificamente y estén listos para ser entregados; (c) que los contratos de venta especificamente
determinen las instrucciones de entrega diferida; (d) los términos habitual es de pago apliquen.

El porcentaje de ventas totales que se generaron por acuerdos del tipo “bill and hold” por productos ubicados en los
almacenes de Tenaris que no han sido entregados a los clientes alcanzan a 1.1%, 1.3% Yy 2.2% a 31 de diciembre de 2014,
2013y 2012, respectivamente. La Compafiia no ha experimentado ningiin reclamo materia solicitando la cancelacion de
transacciones del tipo “bill and hold”.

Otros ingresos devengados por Tenaris se contabilizan sobre |as siguientes bases:

§  Contratos de construccion (principalmente aplicables a las subsidiarias brasileras de Tenaris y que representan el
1.1% de las ventas totales): El reconocimiento de ingresos de estos contratos siguen los lineamientos de la NIC
11, es decir, cuando €l resultado de un contrato de construccién puede ser estimado confiablemente y es
proabable que este contrato sera rentable, €l ingreso contractual es reconocido por el periodo del contrato en
referencia a la etapa de terminacién (medido en referencia a los costos contractuales incurridos al cierre del
periodo de reporte como un porcentaje de |os costos total es estimados para cada contrato).

8§  Ingresos por intereses: sobre labase de rendimientos efectivos.

§ Ingresos por dividendos provenientes de inversiones en otras sociedades: cuando se establece el derecho de
Tenarisarecibir e cobro.

S Costo de ventasy gastos de ventas

El costo de ventas y los gastos de ventas son reconocidos en e Estado de Resultados Consolidado de acuerdo con €l
criterio de lo devengado.

Las comisiones, fletes y otros gastos de venta incluyendo el costo de despacho y embarque se clasifican como “ Gastos de
comercializacién y administracion” en el Estado de Resultados Consolidado.

T Ganancia por accién

La ganancia por accién se calcula dividiendo la ganancia atribuible a los accionistas de la Compafiia por el promedio
ponderado diario de acciones ordinarias emitidas durante el afio.
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U Instrumentos financier os

L os instrumentos financieros distintos a los derivados comprenden |as inversiones en instrumentos de deuda y patrimonio
neto, depositos a plazo, créditos por ventas y otros créditos, efectivo y equivalentes de efectivo, deudas bancarias y
financieras y deudas comerciales y otras deudas. Los instrumentos financieros de Tenaris distintos a los derivados son
clasificados en las siguientes categorias:

§ Activos financieros a valor razonable con impacto en el estado de resultados: comprende principalmente al
efectivo y equivalentes de efectivo e inversiones en ciertos certificados de deuda y dep6sitos a plazo mantenidos
para su negociacion.

§ Préstamosy otros créditos: comprende créditos por ventas y otros créditos que son medidos al costo amortizado
utilizando el método de latasa efectiva de interés menos cualquier desval orizacion.

§ Activos disponibles para la venta: Comprende ciertos instrumentos financieros de renta fija comprados por la
Compafiia, que han sido clasificados como “disponibles para la venta’ si son designados en esta categoria 0 no
clasificados en ninguna otra categoria. Incluye también los intereses de la Compafiia en las compafiias
Venezolanas (Ver Nota 30).

§ Oftros pasivos financieros: Comprende deudas bancarias y financieras, deudas comerciales y otras deudas
medidos a costo amortizado utilizando el método de la tasa efectiva de interés.

La clasificacion depende de la naturaleza y € proposito del instrumento financiero y es determinada a momento del
reconocimiento inicial.

Los activos y pasivos financieros son reconocidos y dados de baja a la fecha de liquidacion.
De acuerdo con la NIC 39 (“Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién”) los derivados implicitos fueron
contabilizados separadamente de sus contratos principales. Este resultado ha sido reconocido bajo “Resultado por

diferencia de cambio de contratos derivados”.

La informacién acerca de la contabilizacién de instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura se incluye
en la Seccién [11, Administracién de Riesgo Financiero.
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[11. ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIERO

La naturaleza multinacional de las operacionesy de la base de clientes de Tenaris expone ala Compafiia a una variedad de
riesgos, principalmente relacionados con riesgos de mercado (incluyendo los efectos de las variaciones de los tipos de
cambios y tasas de interés) y riesgos crediticios y del mercado de capitales. Para mangjar la volatilidad relacionada con
estas exposiciones la gerencia evallla cada moneda extranjera sobre una base consolidada para tomar ventagjas de
exposiciones de neteo logicas. La Compafiia 0 sus subsidiarias pueden llevar a cabo transacciones variadas con
instrumentos financieros derivados con el objeto de administrar potenciales impactos adversos sobre la performance
financiera de Tenaris. Dichas transacciones se gjecutan de conformidad con politicas internas y préacticas de cobertura. Los
objetivos, politicas y procesos de la Compafiia para administrar estos riesgos no sufrieron cambios durante el 2014.

A. Factores de Riesgo Financiero
@i) Riesgo de mercado de capital

Tenaris busca mantener un bajo nivel de endeudamiento sobre el total del patrimonio neto considerando laindustriay los
mercados en los que opera. El indice a cierre anual de deuda / patrimonio neto total (donde “deuda’ comprende los
préstamos financieros y el “total de patrimonio neto” es la suma de los préstamos financieros y patrimonio neto) es de
0.07 tanto a 31 de diciembre de 2014 como a 31 de diciembre de 2013. La Compafiia no tiene que cumplir con
requerimientos regulatorios de mantenimiento de capital tal como se conoce en laindustria de servicios financieros.

(i) Riesgos asociados con tipos de cambio

Tenaris produce y vende sus productos en varios paises alrededor del mundo y consecuentemente esta expuesto al riesgo
en la fluctuacion de los tipos de cambio. Dado que la moneda funcional de la Compariia es € dolar, €l objetivo del
programa de coberturas de tipos de cambio de Tenaris es principalmente reducir el riesgo asociado con fluctuaciones
cambiarias de otras monedas contra el ddlar.

La exposicion de Tenaris a las fluctuaciones del tipo de cambio se revisa periddicamente sobre bases consolidadas. Una
serie de operaciones con derivados se realizan afin de lograr una eficiente cobertura en ausencia de coberturas naturales u
operativas. La mayor parte de estas operaciones de cobertura son con contratos de tipo de cambio “ forward” (ver Nota 24
Instrumentos financieros derivados).

Tenaris no mantiene instrumentos financieros derivados con fines de intercambio u otros fines especulativos, otros que
inversiones no materiales en productos estructurados.

Dado que algunas subsidiarias tienen monedas funcionales distintas a dolar estadounidense, los resultados de las
actividades de cobertura, informadas en conformidad con las NIIF, pueden no reflgjar la evaluacién de la gerencia de su
programa de cobertura al riesgo de tipo de cambio. Los saldos entre compariias subsidiarias de Tenaris pueden generar
ganancias (pérdidas) financieras en la medida que las monedas funcionales difieran.

El valor de los activos y pasivos financieros de Tenaris esta sujeto a cambios que se derivan de la variacion de los tipos de
cambio de las monedas extranjeras. La siguiente tabla provee un detalle de los principales activos y pasivos (incluyendo
los contratos derivados de moneda extranjera) los cuales afectan los resultados de la Compafiia al 31 de diciembre de 2014
y 2013.

Posiciones largo / (corto) en miles de USD Al 31 dediciembre
Moneda expuesta/ Moneda funcional 2014 2013
Peso argentino / Ddlar estadounidense (191,095) (368,985)
Euro / Délar estadounidense (189,366) (137,599)
Ddlar estadounidense / Real brasilero (150,486) (51,321)
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A. Factores de Riesgo Financiero (Cont.)
(i) Riesgos asociados con tipos de cambio (Cont.)
L as principal es exposiciones corresponden a

Peso argentino / Dolar estadounidense

Al 31 de diciembre 2014 y 2013 consistian principal mente en deudas comerciales, deudas sociales y deudas fiscales,
denominadas en Pesos argentinos, en ciertas subsidiarias argentinas cuya moneda funcional era el Ddlar
estadounidense. Un cambio de un 1% en €l tipo de cambio ARS/USD podria generar una ganancia / pérdida antes de
impuestos de hasta USD1.9 millonesy USD3.7 millones al 31 de diciembre de 2014 y 2013 respectivamente.

Euro / Délar estadounidense

Al 31 de diciembre 2014 y 2013 consistian principalmente en deudas denominadas en Euros, en ciertas subsidiarias
cuya moneda funcional era el Dolar estadounidense. Un cambio de un 1% en € tipo de cambio EURO/USD podria
generar una ganancia/ pérdida antes de impuestos de hasta USD1.9 millones y USD1.4 millones, a 31 de diciembre
de 2014 y 2013, respectivamente, que seria parcial mente compensada por cambios en la posicion patrimonial neta de
Tenaris.

Considerando los saldos mantenidos a 31 de diciembre de 2014 en activos y pasivos financieros expuestos a las
fluctuaciones en los tipos de cambio, Tenaris estima que € impacto de un movimiento simultaneo en los niveles de los
tipos de cambio de moneda extranjera relativos a Délar estadounidense de un 1% favorable / desfavorable, generaria una
ganancia / pérdida antes de impuestos de hasta USD7.5 millones (incluyendo una pérdida / ganancia de hasta USD2.8
millones debido a contratos derivados de moneda extranjera), que seria parcialmente compensada con cambios en la
posicion patrimonia neta de Tenaris de USD1.8 millones. Para los saldos mantenidos a 31 de diciembre de 2013, un
movimiento simultédneo en los niveles de los tipos de cambio de moneda extranjera relativos al Délar estadounidense de
un 1% favorable / desfavorable, hubiera generado una ganancia / pérdida antes de impuestos de USD6.7 millones
(incluyendo una pérdida / ganancia de USDO0.3 millones debido a contratos derivados de moneda extranjera), que seria
parcialmente compensada con cambios en la posicion patrimonial neto de Tenaris de USD0.8 millones.

(iii) Riesgos asociados con tasas de interés
Tenaris esta sujeto a riesgos asociados con tasas de interés en su portfolio de inversion y su deuda. La Compafiia utiliza un
mix de tasa de deuda fija y variable en combinacion con la estrategia en su portfolio de inversiones. Periddicamente, la
Compafiia puede celebrar contratos financieros derivados de tipo de cambio y/o swaps de tasa de interés para mitigar la
exposicion alos cambios en las tasas de interés.

La siguiente tabla resume las proporciones de deuda ainterés variable y fijo a cada uno de los cierres de gjercicio.

Al 31 dediciembrede

2014 2013
Montos en miles % Montosen miles %
deUSD deUSD
Tasafija 755,498 76% 643,005 69%
Tasavariable 243,742 24% 287,930 31%
Total (*) 999,240 930,935

(*) Al 31 de diciembre de 2014, aproximadamente el 73% del total de la deuda del balance corresponde a deuda financiera
tasa fija donde el periodo original fue originalmente igual o menor a 360 dias. Esto se compara con aproximadamente un
65% del total de ladeuda del balance a 31 de diciembre de 2013.

La Compaiiia estima que, s las tasas de interés del mercado aplicables a los préstamos de Tenaris hubieran sido 100

puntos basicos mas altos, entonces la pérdida adicional antes de impuestos hubiera sido USD6.3 millones en 2014 y
USD10.8 millones en 2013.
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A. Factores de Riesgo Financiero (Cont.)
(iii) Riesgos asociados con tasas de interés (Cont.)

La exposicion de Tenaris al riesgo de tasa de interés asociado con su deuda también esta cubierta con su portfolio de
inversion. Tenaris estima que, si las tasas de interés de referencia para el portfolio de Tenaris hubieran sido 100 puntos
bésicos més altas, entonces las ganancia adicional antes de impuestos hubiera sido USD5.7 millones en 2014 y USD3.7
millones en 2013, contribuyendo a compensar |as pérdidas netas de los costos de deuda de Tenaris.

(iv) Riesgo crediticio

El riesgo crediticio se origina en cgja y equivalentes de efectivo, depdsitos con bancos e instituciones financieras, asi
como exposiciones crediticias con clientes, incluyendo otros créditos remanentes y transacciones comprometidas. La
Compafiia monitorea activamente la confiabilidad crediticia de sus instrumentos de tesoreriay las contrapartes referidas a
derivados y seguros afin de minimizar el riesgo crediticio.

No existe una importante concentracién de riesgo crediticio de los clientes. Ningin cliente individual comprende més del
10% de las ventas netas de Tenaris en 2014, 2013y 2012.

Las politicas crediticias de Tenaris relacionadas a la venta de productos y servicios estan disefiladas para identificar
clientes con historiales crediticios aceptables, y para permitir a Tenaris solicitar seguros para cubrir riesgos crediticios,
cartas de crédito y otros instrumentos disefiados para minimizar los riesgos crediticios cuando fuera necesario. Tenaris
mantiene previsiones para pérdidas potenciales por créditos (Ver Seccion 11 J).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los créditos por ventas ascienden a USD1,963.4 millones y USD1,983.0 millones
respectivamente. Los créditos por ventas tienen garantias bajo seguros de créditos por USD460.5 millones y USD537.5
millones, cartas de créditos y otras garantias bancarias por USD98.4 millones y USD36.5 millones, y otras garantias por
USD12.3 millonesy USD55.0 millones, a 31 de diciembre de 2014 y 2013 respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los créditos por ventas vencidos asciendian a USD350.1 millones y USD431.0
millones respectivamente. De estos montos, USD75.8 millones y USD147.9 millones son créditos por ventas garantizados
mientras que USD69.0 millones y USD51.2 millones, estan incluidos en la prevision para deudores incobrables. Los
créditos por venta vencidos, no previsionados, se relacionan con un nimero de clientes para los cuales no hay historial
reciente de cesacion de pagos. La prevision para créditos por ventas y las garantias existentes son suficientes para cubrir
los créditos por ventas de dudosa cobranza.

(V) Riesgo de la contraparte
Tenaris tiene lineamientos para inversiones con pardmetros especifios que limitan €l riesgo de emisores de titulos
negociables. Las contrapartes referidas a derivados y transacciones en efectivo estan limitadas a instituciones financieras

de alta calidad crediticia, normalmente “Investment grade”.

Aproximadamente el 88.6% de los activos financieros liquidos de Tenaris correspoden a instrumentos “investment Grade-
rated” a 31 de diciembre de 2014, en comparacion con aproximadamente del 98.1% al 31 de diciembre de 2013.

(vi) Riesgo de liquidez
La estrategia financiera de Tenaris busca mantener recursos financieros adecuados y accesos a liquidez adicional. Durante
2014, Tenaris ha contado con flujos de caja derivados de operaciones asi como también con financiamiento bancario

adicional parafinanciar sus transacciones.

La gerencia mantiene suficiente efectivo y titulos negociables para financiar niveles de operaciones normales y cree que
Tenaris tiene acceso apropiado al mercado para necesidades de capital de trabajo de corto plazo.

Los activos financieros liquidos en su conjunto (incluyendo efectivo y equivalentes de efectivo y otras inversiones
corrientes) eran 13.7% del total delos activos al cierre de 2014 comparados con el 11.6% al cierre de 2013.
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A. Factores deriesgo financiero (Cont.)

(vi) Riesgo de liquidez (Cont.)

Tenaris tiene una estrategia conservadora en el mangjo de su liquidez, que consiste en efectivo en banco, fondos liquidos e
inversiones de corto plazo, principalmente, con vencimientos de no més de tres meses desde el dia de la compra.

Tenaris mantiene principalmente inversiones en “money market” y titulos con rendimiento fijo o variable de emisores
“investment grade”. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 Tenaris no tiene exposicion directa sobre los intrumentos
financieros emitidos por contrapartes europeas soberanas.

Tenaris mantiene su efectivo y equivalente de efectivo principalmente en Ddlares estadounidenses. Al 31 de diciembre de
2014 y 2013, los activos liquidos denominados en Ddlares estadounidenses representan alrededor del 83% y 76% del total
de los activos financieros liquidos respectivamente.

(vii) Riesgo de precio de productos y materias primas

En el curso norma de sus operaciones, Tenaris compra productos y materias primas que estén sujetas a la volatilidad de
los precios causada por las condiciones de suministro, las variables politicas y econdmicas y otros factores. Como
consecuencia, Tenaris esta expuesta a riesgo de las fluctuaciones en los precios de esos productos y materias primas.
Tenaris fijalos precios de las materias primas y productos de este tipo en el corto plazo, tipicamente no de més de un afio,
Tenaris, en general, no cubre este riesgo.

B. Instrumentos financier os por categoria

Las politicas contables para instrumentos financieros han sido aplicadas a los items debgjo:

Activosfinancierosal  Préstamosy
valor razonable con cuentas por Disponible
Al 31 dediciembre de 2014 cambios en resultados cobrar paralaventa Total
Activos seguin estado de posicion financiera
Instrumentos financieros derivados 25,588 - - 25,588
Créditos por ventas - 1,963,394 - 1,963,3%4
Otros créditos - 172,190 - 172,190
Activos disponibles paralaventa (Ver nota 30) - - 21,572 21,572
Otras inversiones 1,452,159 - 387,759 1,839,918
Efectivo y equivalentes de efectivo 296,873 120,772 - 417,645
Total 1,774,620 2,256,356 409,331 4,440,307
Pasivosfinancierosal
valor razonable con Otras deudas
Al 31 dediciembrede 2014 cambios en resultados financieras Total
Pasivos seglin estado de posicion financiera
Deudas bancarias y financieras - 999,240 999,240
Instrumentos financieros derivados 56,834 - 56,834
Deudas comercialesy otras (*) - 866,688 866,688
Total 56,834 1,865,928 1,922,762
Activosfinancieros al
valor razonable con Préstamosy Disponible
cambiosen cuentas por parala
Al 31 dediciembre de 2013 resultados cobrar venta Total
Activos seguin estado de posicién financiera
Instrumentos financieros derivados 9,273 - - 9,273
Créditos por ventas - 1,982,979 - 1,982,979
Otros créditos - 105,950 - 105,950
Activos disponibles paralaventa - - 21,572 21,572
Otras inversiones 1,184,448 - 45380 1,229,828
Efectivo y equivalentes de efectivo 491,367 123,162 - 614,529
Total 1,685,088 2,212,091 66,952 3,964,131
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B. Instrumentos financier os por categoria (Cont.)

Pasivosfinancierosal

valor razonable con Otrasdeudas
Al 31 dediciembre de 2013 cambios en resultados financieras Total
Pasivos seglin estado de posicion financiera
Deudas bancarias y financieras - 930,935 930,935
Instrumentos financieros derivados 8,268 - 8,268
Deudas comercialesy otras (*) - 869,933 869,933
Total 8,268 1,800,868 1,809,136

(*) El vencimiento de la mayor parte de las deudas comerciales es menor a un afio.
C. Valor razonable por jerarquia

La NIIF 13 requiere para |los instrumentos financieros medidos en €l estado de posicion financiera al valor razonable, que
la medicidn a valores razonabl es sea desagregada en las siguientes jerarquias:

Nivel 1- Precios de referencia (sin gjustar) en mercados activos para activos y pasivos idénticos.

Nivel 2- Informaciones diferentes a precios de referencia incluidos en el nivel 1 que son observables para los activos y
pasivos, bien sea directamente (o sea, como precios) o indirectamente (0 sea, derivado de precios).

Nivel 3- Informaciones para los activos y pasivos que no se basan en datos de mercados observables (0 sea, informacion
no observable).

La siguiente tabla presenta los activos y pasivos que son medidos a su valor razonable a 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Al 31 dediciembre de 2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 (*) Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 417,645 - - 417,645
Otrasinversiones 1,277,465 560,914 1,539 1,839,918
Contratos derivados - 25,588 - 25,588
Activos disponibles paralaventa (*) - - 21,572 21,572
Total 1,695,110 586,502 23,111 2,304,723
Pasivos

Contratos derivados - 56,834 - 56,834
Total - 56,834 - 56,834
Al 31 dediciembre de 2013 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 (*) Total
Activos

Efectivo y eguivalentes de efectivo 614,529 - - 614,529
Otrasinversiones 866,382 360,948 2,498 1,229,828
Contratos derivados - 9,273 - 9,273
Activos disponibles paralaventa (*) - - 21,572 21,572
Total 1,480,911 370,221 24,070 1,875,202
Pasivos

Contratos derivados - 8,268 - 8,268
Total - 8,268 - 8,268

(*) Para detalles adicionales relativos alos activos disponibles parala venta, ver Nota 30.

No hubo transferencias entre €l nivel 1y el 2 durante el periodo.
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C. Valor razonable por jerarquia (Cont.)

El valor razonable de los instrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en precios de referencia a la
fecha de reporte. Un mercado es considerado activo si 10s precios de referencia estan listos y disponibles regularmente de
una bolsa de valores, distribuidor, agente, grupo industrial, servicio de precios o agencias de regulacion y esos precios
representan transacciones reales, ocurrentes en forma regular y en condiciones de igualdad. El precio de referencia en €
mercado utilizado para los activos financieros mantenidos por Tenaris es el precio corriente de oferta. Estos instrumentos
estén incluidos en el Nivel 1y comprenden principal mente certificados de deuda corporativay deuda soberana.

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son negociados en un mercado activo (como agunos
certificados de deuda, certificados de depdsito con fecha de vencimiento origina mayor a tres meses, forward e
instrumentos derivados de tasa de interés) se determina usando técnicas de valuacion, que maximizan e uso de la
informacion de mercado cuando esté disponible y dependen o minimo posible de estimaciones especificas de |a entidad.
Si toda la informacion significativa requerida para valuar un instrumento es observable, el instrumento es incluido en e
Nivel 2. Tenaris valua sus activos y pasivos incluidos en este nivel utilizando precios de oferta, curvas de tasa de interés,
cotizaciones de agente, tipos de cambio corrientes, tasas de forwards y volatilidades obtenidas que surgen de participantes
en el mercado alafecha de valuacion.

Si una 0 més de las informaciones significativas no estuvieran basadas en informacién de mercado observable, los
instrumentos se incluyen en el Nivel 3. Tenaris valua sus activos y pasivos incluidos en este nivel usando informacion de
mercado observable y el juicio de la gerencia que reflejan la mejor estimacion de la Compafiia en como los participantes
del mercado valuarian el activo o pasivo a la fecha de medicion. Los montos principaes incluidos en este nivel
corresponden a los activos disponibles para la venta relacionados con la participacion que mantiene Tenaris en las
compariias venezolanas que se encuentran en proceso de nacionalizacion (Ver Nota 30).

Lasiguiente tabla presenta los cambios en activos y pasivos del Nivel 3:

Ejerciciofinalizado el 31 de diciembre

de
2014 2013
Activos/ Pasivos
Al inicio del gercicio 24,070 24,175
Efecto de conversién monetariay otros (959) (105)
Al cierredd gercicio 23,111 24,070

D. Estimacion del valor razonable

Los activos y pasivos financieros clasificados como activos a valor razonable con impacto en resultados son medidos bajo
el marco establecido por los lineamientos contables del CNIC para mediciones de valores razonables y exposiciones.

El valor razonable de las inversiones que cotizan se basa generalmente en precios corrientes de ofertas. Si el mercado para
un activo financiero no es activo o no hay mercado disponible, los valores razonables son establecidos usando técnicas de
valuacion estandar.

Para fines de estimar el valor razonable del efectivo y equivalentes de efectivo y otras inversiones que expiran en menos
de noventa dias desde el dia de la medicién, la Compafiia usualmente elige usar €l costo histérico porque €l valor en libros
de los activos o pasivos financieros con vencimientos de menos de noventa dias se aproxima a su valor razonable.

El valor razonable de todos los derivados remanentes es determinado utilizando modelos de precios especificos que
incluyen las fuentes que son observables en el mercado o pueden ser derivados de o corroborados por datos observables.
El valor razonable de |os contratos forward de moneda extranjera se calcula como el valor presente neto de los flujos de
fondo futuros estimados en cada moneda, basados en curvas de rendimiento observables, convertidos a Dolares
estadounidenses a tipo de cambio puntual de lafecha de valuacién.

Las deudas bancarias y financieras comprenden principal mente deuda a tasa de interés fija y variable con una porcién a
corto plazo donde los intereses ya han sido fijados. Son clasificadas bajo préstamos y cuentas por cobrar y medidas a su
costo amortizado. Tenaris estima que el valor razonable de sus principales pasivos financieros es aproximadamente
100.1% de su valor contable incluyendo intereses devengados en 2014, comparados con 100.2% en 2013. Tenaris estima
gue un cambio de 100 puntos basicos en las tasas de interés de referencia tendria un impacto estimado de
aproximadamente 0.4% en € valor razonable de los préstamos a 31 de diciembre de 2014 y 0.3% en 2013. Los valores
razonables fueron calculados utilizando técnicas de valuacion esténdar para instrumentos de tasa flotante y tasas de
mercado comparables para descontar |os flujos de fondos.
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E. Contabilizacion de instrumentos financier os derivados y actividades de cobertura

Los instrumentos financieros derivados son inicialmente reconocidos en el estado de posicion financiera a valor razonable
con cambios en resultado en lafecha en la que se pacta el derivado y son posteriormente reval orizados al valor razonable.
Para calcular el valor razonable de cada instrumento son utilizadas herramientas especificas, las cuales son analizadas
mensualmente para verificar su consistencia. Para todas las operaciones de fijacion de precio se utilizan indices de
mercado. Estos incluyen tipos de cambio, tasas de deposito y otras tasas de descuento mitigando la naturaleza de cada
riesgo subyacente.

Como regla general, Tenaris reconoce el monto total relacionado a cambio en el valor razonable de los instrumentos
financieros derivados en Resultados financieros, en el Estado de Resultados Consolidado.

Tenaris designa ciertos instrumentos derivados como cobertura de un riesgo particular asociado con un activo o pasivo
reconocido 0 a una transaccion proyectada altamente probable. Estas transacciones (principalmente contratos derivados
“forward” sobre transacciones proyectadas altamente probables y “swaps’ de tasa de interés) son clasificadas como de
cobertura de flujo de fondos. La porcién efectiva del valor razonable de |os instrumentos derivados que son designados y
califican como de cobertura de flujo de fondos es reconocida en e patrimonio neto. Los valores acumulados en €l
patrimonio neto son cargados en e Estado de Resultados en €l periodo en que el item cubierto afecta a las ganancias o
pérdidas. La ganancia o pérdida relativa a la porcidn inefectiva es reconocida en el estado de resultados inmediatamente.
El valor razonable de los instrumentos financieros derivados (activos o pasivos) de Tenaris sigue reflgjado en el estado de
posicion financiera. El valor razonable total de un instrumento de cobertura derivado es clasificado como activo o pasivo
corriente 0 no corriente de acuerdo con su fecha de vencimiento.

Para las transacciones designadas y calificadas para contabilidad de cobertura, Tenaris documenta, al momento de la
designacién, larelacion entre el instrumento de cobertura y los items cubiertos asi como € objetivo de administracion de
los riesgos y |a estrategia de operacién para transacciones de cobertura. Tenaris también documenta en forma constante su
evaluacion acerca de si los derivados usados para operaciones de cobertura son altamente efectivos en compensar los
cambios en los valores razonables o flujos de fondos sobre los items cubiertos. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la
porcion efectiva de los flujos de fondos que esta incluida en Otras Reservas en el Patrimonio Neto designados para
contabilidad de cobertura asciende a USD7.9 millones débito y USDO0.1 millones crédito (ver Nota 24 Instrumentos
financieros derivados).

Los valores razonables de varios de los instrumentos derivados usados con propésitos de cobertura son expuestos en la

Nota 24. Los movimientos en la reserva de cobertura incluida en Otras Reservas en €l patrimonio neto son también
mostrados en |la Nota 24.
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IV.OTRASNOTASA LOSESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS CORREGIDOS
(en las notas, todos los valores estén expresados en miles de USD, excepto menciones especificas)

1. Informacion por segmentos

Como se mencionaen la seccion |1. PC - C, lainformacion por segmentos se expone de |a siguiente manera:

Segmentos oper ativos reportables

(Valores expresados en miles de USD) Tubos Otros Total
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 (Corregido)
NITF —Ingresos por ventas netos (*) 9,581,615 756,347 10,337,962
Visién Gestional - Resultado operativo 2,022,429 27,735 2,050,164
Diferencias en €l costo de ventas y otros (35,463) 5,197 (30,266)
Depreciaciones y amortizaciones/ cargo por desvalorizacién (121,289) 207 (121,082
NIIF - Resultado operativo 1,865,677 33,139 1,898,816
Ingresos (gastos) financieros netos 33,037
Ganancia antes de |os resultados de inver siones en compariias no consolidadas
y del impuesto a las ganancias 1,931,853
Ganancia de inversiones en compafiias no consolidadas (164,616)
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 1,767,237
Inversiones de capital 1,051,148 38,225 1,089,373
Depreciaciones y amortizaciones 593,671 21,958 615,629
(Valores expresados en miles de USD) Tubos Otros Total
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de 2013
NIHF —Ingresos por ventas netos 9,812,205 784,486 10,596,781
Vision Gestional - Resultado operativo 2,098,160 91,265 2,189,425
Diferencias en €l costo de ventas y otros (1,855) (3,337) (5,192)
Depreciaciones y amortizaciones 711 (114) 597
NIIF - Resultado oper ativo 2,097,016 87,814 2,184,830
Ingresos (gastos) financieros netos (28,679)
Ganancia antes de |os resultados de inver siones en compariias no consolidadas
y del impuesto a las ganancias 2,156,151
Pérdida de inversiones en compafiias no consolidadas 46,098
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 2,202,249
Inversiones de capital 721,869 31,629 753,498
Depreciaciones y amortizaciones 589,482 20,572 610,054
(Valores expresados en miles de USD) Tubos Otros Total
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de 2012
NITF —Ingresos por ventas netos 10023323 810,707 10,834,030
Vision Gestional - Resultado operativo 2,198,704 109,385 2,308,089
Diferencias en el costo de ventas y otros (58,385) (1,147) (59,532)
Depreciaciones y amortizaciones 111,509 (3,459) 108,050
NIIF - Resultado oper ativo 2,251,828 104,779 2,356,607
Ingresos (gastos) financieros netos (50,104)
Ganancia antes de los resultados de inver siones en compafiias no consolidadas
y del impuesto a las ganancias 2,306,503
Ganancia de inversiones en compafiias no consolidadas (63,206)
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 2,243,297
Inversiones de capital 771,734 17,997 789,731
Depreciaciones y amortizaciones 549,130 18,524 567,654

(*) En 2014, la Compafiia alineo la presentacion de las ventas entre lavision gestional y NIIF.
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1 Informacion por segmentos (Cont.)

Las operaciones entre segmentos, que fueron eliminadas en el proceso de consolidacién, principalmente relacionadas con la venta de
chatarra, energia, excedente de materia prima y otros del segmento Otros al segmento de Tubos por USD233,863 USD276,388 y
USD345,285 en 2014, 2013 y 2012 respectivamente.

La ganancia del gercicio bajo la vision gestional ascendié a USD1,154.2 millones, mientras que bajo NIIF ascendié a USD1,181.2
millones. Adicionalmente a las diferencias reconciladas anteriormente, las principales diferencias se originan en € impacto de las
monedas funcionales en el resultado financiero, el impuesto diferido asi como también el resultado de las inversiones en compariias no

consolidadas.

I nformacion geogr éfica

América América Medio L_ejano . No

_ del Norte  dd Sur Europa  Orientey  Orientey asignados Total
(Vaores expresados en miles de USD) Africa Oceania (*)
Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre
de 2014 (Corregido)
Ingresos por ventas netos 4,977,239 2,125,984 979,042 1,843,778 411,919 - 10,337,962
Total de activos 9,550,349 3,340,973 1,857,285 598,175 498,694 665,202 16,510,678
Créditos por ventas 733,864 554,542 259,115 340,880 74,993 - 1,963,394
Propiedades, plantay equipo, netos 2,953,763 1,303,162 683,283 60,354 158,995 - 5,159,557
Inversiones de capital 610,252 338,995 111,232 10,891 18,003 - 1,089,373
Depreciaciones y amortizaciones 345,185 120,905 119,226 10,154 20,159 - 615,629
Ejerciciofinalizado € 31 dediciembre
de 2013
Ingresos por ventas netos 4,412,263 2,586,496 958,178 2,119,896 519,948 - 10,596,781
Total de activos 8,130,812 3,150,000 2,561,557 562,206 592,065 934,330 15,930,970
Créditos por ventas 613,735 506,044 364,806 373,844 124,550 - 1,982,979
Propiedades, plantay equipo, netos 2,292,811 1,098,733 1,059,887 59,196 163,140 - 4,673,767
Inversiones de capital 285,413 283,265 151,550 5,048 28,222 - 753,498
Depreciaciones y amortizaciones 327,344 110,496 140,180 10,594 21,440 - 610,054
Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre
de 2012
Ingresos por ventas netos 5,270,062 2,717,234 1,092,642 1,271,585 482,507 - 10,834,030
Total de activos 7,780,873 3,824,931 2,327,901 449,056 578,199 998,583 15,959,543
Créditos por ventas 528,443 867,223 273,824 286,212 115,076 - 2,070,778
Propiedades, plantay equipo, netos 2,222,906 1,003,871 985,617 64,632 157,944 - 4,434,970
Inversiones de capital 338,827 237,456 185,354 9,720 18,374 - 789,731
Depreciaciones y amortizaciones 316,158 103,537 116,771 7,989 23,199 - 567,654

No hay ingresos por clientes externos atribuibles a pais de incorporacion de la Compafiia (L uxemburgo). Para propésitos
de informacion geogréfica, “América del Norte” comprende Canada, México y Estados Unidos (32.6%); “América del
Sur” comprende principalmente Argentina (10.7%), Brasil, Colombia y Ecuador; “Europa’ comprende principa mente
Italia, Reino Unido, Noruega y Rumania; “Medio Oriente y Africa’ comprende principalmente Angola, Irag, Nigeria,
Arabia Saudita, Emiratos Arabes Unidos, Kazakhstan, Congo y; “Lejano Oriente y Oceanid’ comprende principalmente a
China e Indonesia.

(*) Incluye inversiones en compariias no consolidadas y Activos disponibles parala venta por USD21.6 millones en 2014,
2013y 2012 (ver Nota 12 y 30).
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2 Costo de ventas

(Valores expresados en miles de USD)

Inventarios al inicio del gercicio

Mas. Cargos del periodo

Consumo de materia prima, energia, materiales y otros
Altas de inventarios por combinaciones de negocios
Honorariosy servicios

Costos laborales

Depreciacion de propiedades, plantay equipo
Amortizacién de activos intangibles

Gastos de mantenimiento

Prevision por obsolescencia

Impuestos

Otros

Menos:. Inventarios a cierre del gercicio

3 Gastos de comercializacion y administracién

Ejerciciofinalizado el 31 de diciembre

de,

2014 2013 2012
2,702,647 2,985,805 2,806,409
3,944,283 3,749,921 4,330,547

4,338 - 1,486

453,818 422,142 433,944

1,204,720 1,199,351 1,256,041

366,932 368,507 333,466
17,324 8,263 7,091
217,694 202,338 260,274
4,704 70,970 49,907
20,024 4,956 6,793
130,845 147,180 137,140
6,364,682 6,173,628 6,816,689
(2,779,869) (2,702,647) (2,985,805)
6,287,460 6,456,786 6,637,293

Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre

de,

(Valores expresados en miles de USD) 2014 2013 2012
Honorariosy servicios 178,700 177,996 213,073
Costos laborales 594,660 575,588 570,950
Depreciacion de propiedades, plantay equipo 20,197 19,132 15,023
Amortizacién de activos intangibles 211,176 214,152 212,074
Comisiones, fletesy otros gastos de ventas 598,138 600,239 550,611
Prevision para contingencias 35,557 31,429 21,163
Prevision por créditos incobrables 21,704 23,236 3,840
Impuestos 165,675 170,659 170,582
Otros 138,145 128,782 126,473

1,963,952 1,941,213 1,883,789
4 Costos laborales (incluidos en Costo de ventasy en Gastos de comer cializacién y administracion)

(Valores expresados en miles de USD)
Sueldos, jornalesy cargas sociales

Indemni zaciones por rescision de servicios (incluyendo aquellos clasificados

como planes de contribucion definidos)
Beneficios por retiro - plan de beneficios definidos

Programa de retencion e incentivo alargo plazo de empleados

Ejerciciofinalizado el 31 de diciembre

de,
2014 2013 2012
1,743,253 1714471 1,772,399
17,431 10,978 13,939
18,645 32,112 20,808
20,051 17,378 19,845
1,799,380 1,774,939 1,826,991

Al cierre de gercicio, la cantidad de empleados fue de 27,816 en 2014, 26,825 en 2013 y 26,673 en 2012.
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4 Costos laborales (incluidos en Costo de ventasy en Gastos de comer cializacién y administracion) (Cont.)

La siguiente tabla muestra la distribucion geogréfica de los empleados:

Pais 2014 2013 2012
Argentina 6,421 6,379 6,621
México 5,518 5,290 4,930
Brasil 3,835 3,309 3,161
EEUU 3,549 3,449 3,622
[talia 2,352 2,352 2,493
Rumania 1,725 1,637 1,534
Canada 1,225 1,280 1,334
Indonesia 677 711 752
Colombia 614 627 623
Japon 588 565 593
Otros 1,312 1,226 1,110
27,816 26,825 26,673
5 Otrosingresosy egresos oper ativos
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,
(Valores expresados en miles de USD) 2014 2013 2012
Otrosingresos oper ativos
Reintegros de compariias de seguros y terceros (*) 490 148 49,495
Ingresos netos por otras ventas 8,843 10,663 12,314
Rentas netas 4,041 3,494 2,988
Otros 14,481 - 6,583
27,855 14,305 71,380
Otros egr esos oper ativos
Donaciones a entidades sin fines de lucro 9,961 21,147 22,226
Prevision parajuicios y contingencias (760) 2 (668)
Resultado por baja de activos fijos y materiales chatarreados 203 39 227
Cargo por desvalorizacion 205,849 - -
Prevision para otros créditos incobrables 336 1,708 5,936
Otros - 5,365 -
215,589 28,257 27,721

(*) En 2012, Confab Industrial S.A. una subsidiaria de Tenaris organizada en Brasil (“Confab”) cobr6 del gobierno de Brasil un importe, neto de
honorarios de abogados y otros gastos relacionados, de aproximadamente reales (“RS”) 99.8 millones (aproximadamente USD49.2 millones), registrados
en otros ingresos. El efecto impositivo de esta ganancia ascendié a aproximadamente USD17.1 millones. Este pago fue ordenado por una sentencia
judicia firme que representa el derecho de Confab a los intereses y el gjuste minoritario sobre un beneficio impositivo que habia sido pagado a Confab
en 1991 y determind el monto de dicho derecho.

Cargo por desvalorizacién

La principa fuente de ingresos de Tenaris es la venta de productos y servicios a la industria del petréleo y gas, y el nivel
de dichas ventas es sensible a los precios internacionales del petrdleo y del gas y su impacto en la actividad de
perforacion.

En los Ultimos meses, €l precio del petréleo ha descendido de USD100/bbl en junio de 2014 a menos de USD50/bbl en
enero de 2015. Esta disminucion esta afectando la actividad de perforacion y la demanda esperada de productos OCTG.
Tenaris ha realizado un test de pérdida por desvalorizacion sobre sus principales activos y ha determinado un cargo de
USD206 millones durante el cuarto trimestre de 2014, el mismo ha afectado los activos de sus plantas de tubos con
costura en Colombiay Canada

Al 31 de Diciembre de 2014, €l valor en libros de los activosfijos (ej., propiedades, plantay equipo y activos intangibles)
erael siguiente:

(Valores expresados en miles de USD) Activos antes de cargo por Cargo por Activos incluyendo cargo por
P desvalorizacion desvalorizacion desvalorizacion

Tubocaribe — Colombia 255,060 (174,239) 80,821

Prudential — Canada 261,497 (31,610) 229,887

Total 516,557 (205,849) 310,708
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5 Otrosingresosy egresos oper ativos (Cont.)

El valor de uso fue utilizado para determinar el importe recuperable. El valor de uso es calculado descontando los flujos
de efectivo estimados durante un periodo de cinco afios sobre |a base de proyecciones aprobadas por la gerencia. Para los
arios subsecuentes més alla del periodo de cinco afios, un valor final es calculado en base a perpetuidad, considerando una
tasa de crecimiento nominal del 2%. La tasa de crecimiento considera el crecimiento promedio de largo plazo para la
industria del petréleo y gas, la mayor demanda para compensar el agotamiento de los yacimientos existentes y la
expectativa de participacion en € mercado de la Compariia.

Las principales premisas clave, utilizadas para estimar €l valor de utilizacion econdmica son la evolucion de los precios
del petroleoy el gas natural y €l nivel de actividad de perforacion.

Con €l propdsito de evaluar las premisas clave, Tenaris utiliza fuentes externas de informacion y el juicio de la gerencia
basado en experiencias pasadas.

L as tasas de descuento utilizadas se basan en el costo promedio ponderado del capital (WACC), €l cual es considerado un
buen indicador del costo del capital. Para cada UGE con activos asignados, se determind una WA CC especifica teniendo
en cuenta laindustria, el paisy el tamafio del negocio. En 2014, las tasas de descuento utilizadas estuvieron en un rango
entreel 9%y e 13%.

Los principales factores que podrian resultar en cargos por desvalorizacion adicionales en periodos futuros serian un
incremento en la tasa de descuento / una disminucion en la tasa de crecimiento utilizada en las proyecciones de flujo de
fondos de la Compafiiay un mayor deterioro del negocio, factores de competitividad y econdmicos, tales como los precios
del petréleo y gas, €l programa de inversiones de los clientes de Tenaris, evolucion del nimero de equipos, € ambiente
competitivo y el costo de las materias primas.

Siguiendo los requerimientos de la NIC 36, Tenaris ha determinado que la UGE parala cual un posible cambio en uno de
los supuestos clave generaria que € importe en libros de la UGE superara su valor recuperable, es la UGE OCTG con
costura en Estados Unidos. Un incremento de 100 puntos basicos en la tasa de descuento generaria una pérdida por
desvalorizacion de USD179 millones; un descenso de 100 puntos basicos en la tasa de crecimiento generaria una pérdida
por desvalorizacion de USD116 millones; un descenso del 5% en las proyecciones de flujos de fondos generaria una
pérdida por desval orizacion de USD73 millones.

Para Prudential un incremento de 100 puntos bésicos en la tasa de descuento generaria una pérdida por desval orizacion de
USD35 millones; un descenso de 100 puntos bésicos en la tasa de crecimiento generaria una pérdida por desvalorizacion
de USD19 millones; un descenso del 5% en las proyecciones de flujos de fondos generaria una pérdida por
desvalorizacion de USD12 millones. Para Tubocaribe un incremento de 100 puntos basicos en la tasa de descuento
generaria una pérdida por desvalorizacion de USD12 millones; un descenso de 100 puntos basicos en la tasa de
crecimiento generaria una pérdida por desvalorizacion de USD7 millones; un descenso del 5% en las proyecciones de
flujos de fondos generaria una pérdida por desvalorizacion de USD1millon.

6 Resultados financier os
(Valores expresados en miles de USD) Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembrede,
2014 2013 2012

Intereses ganados 34,582 34,046 31,693
Intereses por activos financieros disponibles parala venta 4,992 191 -
Resultado neto en activos financieros a valor razonable con cambios en resultados (1,478) 540 5,239
Resultado neto en activos financieros disponibles parala venta 115 (10) -

Ingresos financier os 38,211 34,767 36,932

Costos financieros (44,388) (70,450) (55,507)
Resultado neto por diferencia de cambio (*) 50,298 37,179 (10,929)
Resultado por contratos derivados de diferencia de cambio (4,733) 4,414 (3,195)
Otros (6,351) (34,589) (17,405)

Otrosresultadosfinancier os 39,214 7,004 (31,529

Resultados financier os netos 33,037 (28,679) (50,104)

(*) En 2014, incluye & impacto positivo de la devaluacion del peso argentino frente d délar estadounidense en las deudas bancariasy financierasy deudas
en pesos argentinos.
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6 Resultados financier os (Cont.)

Tenaris ha categorizado como disponible parala venta, ciertos instrumentos financieros de rentafija. A continuacion se
expone un resumen de la reserva de activos financieros disponibles para la venta dentro de Otros Resultados Integrales.

Reserva en _ Reserva en - Reservaen
X ; Movimientos . . Movimientos : :
patrimonio 2013 patrimonio 2014 patrimonio
Dic- 2012 Dic- 2013 Dic- 2014
Disponible paralaventa - (39 (39) (2,447) (2,486)
Total Disponible paralaventareserva - (39 (39 (2,447) (2,486)
7 Resultado de inver siones en compafiias no consolidadas
(Valores expresados en miles de USD) Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,
2014 2013 2012
(Corregido)
De compafiias no consolidadas (24,696) 46,098 4,545
Ganancia en capital intereses/ otros (*) 21,302 - 5,899
Cargo por desvalorizacion en compafiias no consolidadas (**) (161,222) - (73,650)
(164,616) 46,098 (63,206)

(*) Para 2014 ver Nota 26.
(**) El cargo por desvaorizacion en 2014 y 2012, corresponde alainversién en Usiminas. Ver Nota 12.

8 Impuesto a las ganancias
Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre
de,
(Valores expresados en miles de USD) 2014 2013 2012
Impuesto corriente 695,136 594,179 636,624
Impuesto diferido (109,075) 33,698  (95,066)

586,061 627,877 541,558

El impuesto sobre €l resultado antes de impuesto de Tenaris difiere del monto tedrico que se obtendria utilizando la
alicuotaimpositiva vigente en cada pais, como se expone a continuacion:

Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre

(Valores expresados en miles de USD) de,
2014 2013 2012
(Corregido)

Resultado antes del impuesto a las ganancias 1,767,237 2,202,249 2,243,297
Impuesto calculado con la tasa de cada pais 312,714 465,029 456,530
Ganancias exentas / Gastos no deducibles, neto 132,551 72,768 80,527
Cambios en |as tasas impositivas 3,249 8,287 4,707
Efecto por conversion monetaria de la base impositiva (*) 138,925 92,695 5,214
Utilizacion de quebrantos impositivos no reconocidos anteriormente (1,378) (10,902) (5,420)
Cargo por Impuesto 586,061 627,877 541,558

(*) Tenaris, aplicael método del pasivo, para reconocer e impuesto a las ganancias diferido sobre |as diferencias temporarias entre la base impositiva de
los activos y sus valores en los estados contables. Por la aplicacion de este método, Tenaris reconoce ganancias y pérdidas por impuesto a las
ganancias diferido debido a efecto de la variacion en el valor de la base imponible en subsidiarias (principalmente la Argentinay Mexicana) que
tienen moneda funciona diferente a la moneda local. Estas ganancias y pérdidas son requeridas por las NIIF a pesar que la mayor / menor base
impositiva de los activos no resultaré en una deduccion / obligacion para fines fiscales en gjercicios futuros.
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9 Distribucién de dividendos

El 5 de noviembre de 2014, €l Directorio de la Compafiia aprobé el pago de un dividendo interino de USDO0.15 por accién
(USD0.30 por ADS), o aproximadamente USD177.0 millones, el 27 de noviembre de 2014, con fecha a circular sin
derecho a pago del dividendo (“ex dividend date”) el 24 de noviembre de 2014.

El 7 de mayo de 2014, la asamblea de accionistas de la Compafiia aprob6 un dividendo anual de USD0.43 por accion
(USD0.86 por ADS). El monto aprobado incluye el dividendo anticipado previamente pagado e 21 de noviembre de
2013, por un monto de USD0.13 por accion (USD0.26 por ADS). El remanente, que asciende a USD0.30 por accion
(USDO0.60 por ADS), fue pagado el 22 de Mayo de 2014. En conjunto, € dividendo anticipado pagado en noviembre de
2013y e remanente pagado en mayo de 2014 ascendi6 aproximadamente a USD507.6 millones.

El 2 de mayo de 2013, la asamblea de accionistas de la Compafiia aprob6 un dividendo anual de USD0.43 por accién
(USD0.86 por ADS). EI monto aprobado incluye el dividendo anticipado previamente pagado e 22 de noviembre de
2012, por un monto de USDO0.13 por accion (USD0.26 por ADS). El remanente, que asciende a USD0.30 por accion
(USDO0.60 por ADS), fue pagado e 23 de mayo de 2013. En conjunto, el dividendo anticipado pagado en noviembre de
2012y e remanente pagado en mayo de 2013 ascendi6 aproximadamente a USD507.6 millones.

El 2 de mayo de 2012, |a asamblea de accionistas de la Compafiia aprob6 un dividendo anual de USD0.38 por accién
(USDO0.76 por ADS). El monto aprobado incluye el dividendo anticipado previamente pagado en noviembre de 2011, por
un monto de USDO0.13 por accion (USDO0.26 por ADS). El remanente, que ascendid a USDO0.25 por accion (USDO0.50 por
ADS), fue pagado el 24 de mayo de 2012. En conjunto, €l dividendo anticipado pagado en noviembre de 2011 y €
remanente pagado en mayo de 2012 ascendi6 aproximadamente a USD449.0 millones.

10 Propiedades, plantay equipo, neto

Terrenos, Plantasy Rodados,

edificiosy equiposde mueblese Obrasen  Repuestos Total
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de 2014 mejor as produccién instalaciones CUr so y equipos
Costo
Valoresal inicio del gercicio 1,498,188 8,073,413 339,314 441,902 37,754 10,390,571
Diferencias por conversion (15,137) (241,044) (4,445) (7,719) (854) (269,199)
Altas (*) 56,078 3,359 4,959 937,927 5,823 1,008,146
Bajas/ Consumos (2,179) (32,567) (6,436) - (4,922) (46,104)
Altas por combinaciones de negocios 5,059 20,803 2,758 859 31 29,510
Transferencias / Reclasificaciones 91,788 409,938 23,404  (526,431) 243 (1,058)
Valoresal cierredel gercicio 1,633,797 8,233,902 359,554 846,538 38,075 11,111,866
Depreciacion y cargo por desvalorizacion
Acumuladadl inicio del gercicio 373,304 5,131,501 197,555 - 14,444 5,716,804
Diferencias por conversion (5,996) (134,723) (3,677) - (256) (144,652)
Depreciacion del gercicio 47,132 313,745 25,088 - 1,164 387,129
Transferencias / Reclasificaciones 23 (38) 603 - - 588
Altas por combinaciones de negocios 2,044 12,745 2,291 - - 17,080
Cargo por desvalorizacion (Ver Nota 5) 3,019 7,905 - 10,924
Bajas/ Consumos (1,316) (29,370) (4,878) - - (35,564)
Acumulada al cierredel gercicio 418,210 5,301,765 216,982 - 15,352 5,952,309
Al 31 dediciembre de 2014 1,215,587 2,932,137 142,572 846,538 22,723 5,159,557

(*) El incremento se debe principalmente a avance en la construccion de la planta de tubos sin costuraen Bay City, Texas.
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10 Propiedades, plantay equipo, neto (Cont.)
Terrenos,
edificiosy

Ejercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2013 mejoras

Plantasy Rodados,

equiposde mueblese
produccién instalaciones

Curso

Obrasen Repuestos Total
y equipos

Costo

Valoresadl inicio del gercicio 1,417,994 7,503,358 321,271 489,894 43,674 9,776,191
Diferencias por conversion (7,616) 36,436 (3,348) (7,776) 348 18,044
Altas 10,121 5,242 4,963 641,235 5,308 666,869
Bajas/ Consumos (17,388) (30,156) (8,973) - (6,783) (63,300)
Altas por operaciones conjuntas - - 1,301 608 142 2,051
Transferencias/ Reclasificaciones 95,077 558,533 24,100  (682,059) (4,935) (9,284)
Valoresal cierredel gercicio 1,498,188 8,073,413 339,314 441,902 37,754 10,390,571
Depreciacion

Acumuladaal inicio del gercicio 331,806 4,811,325 182,169 - 15,921 5,341,221
Diferencias por conversion (1,581) 22,046 (2,402) - 458 18,521
Depreciacion del gercicio 43,469 317,242 25,678 - 1,250 387,639
Transferencias/ Reclasificaciones 1,511 3,339 (1,655) - (3,187) 8
Altas por operaciones conjuntas - - 392 - 105 497
Bajas/ Consumos (1,901) (22,451) (6,627) - (103) (31,082)
Acumulada al cierredel gercicio 373,304 5,131,501 197,555 - 14,444 5,716,804
Al 31 dediciembre de 2013 1,124,884 2,941,912 141,759 441,902 23,310 4,673,767

Las Propiedades, plantay equipo incluyen intereses capitalizados por un valor residual al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de USD3,323
y USD3,782 (de los cuales no hubo intereses capitalizados durante el afio 2014 y 2013), respectivamente.

11 Activosintangibles, netos

Proyectos de Licencias,

sistemasde patentesy Valor llave  Clientela Total
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 informacion mar cas (*)
Costo
Valoresadl inicio del gercicio 400,488 492,829 2,147,242 2,059,946 5,100,505
Diferencias por conversion (9,590) (63) (6,481) - (16,134)
Altas 79,983 1,244 - - 81,227
Transferencias/ Reclasificaciones 1,090 556 - - 1,646
Altas por combinaciones de negocios 28 - 41,243 - 41,271
Bgjas (64) (552) - - (616)
Valoresal cierredel gercicio 471,935 494,014 2,182,004 2,059,946 5,207,899
Depreciacion y cargo por desvalorizacién
Acumuladaal inicio del gercicio 249,916 302,444 340,488 1,140,421 2,033,269
Diferencias por conversion (6,425) - - - (6,425)
Amortizacion del gercicio 40,188 30,379 - 157,933 228,500
Cargo por desvalorizacion (Ver Nota 5) - - 96,137 98,788 194,925
Transferencias/ Reclasificaciones - - - - -
Acumulada al cierredel gercicio 283,679 332,823 436,625 1,397,142 2,450,269
Al 31 dediciembre de 2014 188,256 161,191 1,745,379 662,804 2,757,630
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11 Activosintangibles, netos (Cont.)

Ejerciciofinalizado el 31 de diciembre de 2013
Costo

Valoresd inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Altas

Transferencias/ Reclasificaciones

Bajas

Valoresal cierredel gercicio

Amortizacion

Acumuladaal inicio del gjercicio
Diferencias por conversion
Amortizacion del gercicio

Bajas

Transferencias / Reclasificaciones

Acumulada al cierredel gercicio

Al 31 dediciembre de 2013

Proyectosde Licencias,
sistemasde  patentesy Valor llave Clientela Total
informacion  marcas (*)

310,524 493,822 2,147,433 2,059,946 5,011,725
(1,362) 20 61 - (1,281)
85,974 655 - 86,629
5,820 (1,249) - 4,571
(468) (419 (252) - (1,139)
400,488 492,829 2,147,242 2,059,946 5,100,505
218,531 273,443 340,488 979,347 1,811,809
(779) - - - (779)
31,104 30,237 161,074 222,415
(171) - - (171
1,231 (1,236) - - (5
249,916 302,444 340,488 1,140,421 2,033,269

150,572 190,385 1,806,754 919,525 3,067,236

(*) Incluye Tecnologia.

Laasignacion geograficadel valor llave para el gercicio finalizados el 31 de diciembre de 2014 era USD1,614.5 millones
para Ameéricadel Norte, USD128.2 millones para Américadel Sur, USD2.0 millones para Europay USDO0.7 millones para

Oriente Medio y Africa

El valor en libros de valor llave alocado por UGE, a 31 de diciembre de 2014, era el siguiente:

Al 31 dediciembre de 2014 Segmento Tubos Segmento Otros
Adquisicién Adquisicién Adquisicién
UGE del\q/laverick de?HydriI Otros del\(jlaverick Total

OCTG (E.E.U.U)) 625.4 - - - 625.4
Tamsa (Hydril y otros) - 345.9 194 - 365.3
Siderca (Hydril y otros) - 265.0 93.3 - 358.3
Hydril - 309.0 - - 309.0
Equipos de conduccién

eléctrica 45.8 - - - 45.8
Coiled Tubing - - - 4.0 4.0
Otros - - 37.6 - 37.6
Total 671.2 919.9 150.3 4.0 1,745.4

12 I nversiones en compariias no consolidadas

Al inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Resultado de inversiones en compafiias no consolidadas
Cargo por desvalorizacion en compafiias no consolidadas
Dividendos y distribuciones recibidas

Adiciones (c)

Disminucion debido ala consolidacion (*)

Disminucion / Incremento en reservas de capital

Al cierre del gercicio
(*) Ver Nota 26
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Ejerciciofinalizado €l 31 de

diciembrede,
2014 2013
(Corregido)

912,758 977,011
(54,688) (87,666)
(24,696) 46,098
(161,222) -
(17,735) (16,334)
1,380 -
(8,310) (9,033)
(3,857) 2,682
643,630 912,758
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12 I nver siones en compariias no consolidadas (Cont.)
L as principales compafiias no consolidadas son:

Por centaje de participacion y derechosde  Valor al 31 dediciembre

voto al 31 dediciembrede de
Compariia Paisen el que se encuentra 2014 2013 2014 2013
constituida (Corregido)
a) Ternium L uxemburgo 11.46% (*) 11.46% (*) 527,080 602,303
b) Usiminas Brasil 2.5% - 5% 2.5% - 5% 113,099 298,459
Otras - - - 3,451 11,996

643,630 912,758

(*) Incluye acciones en cartera.
a) Ternium

Ternium, es un productor de acero en América Latina con plantas de produccién en México, Argentina, Colombia,
Estados Unidos y Guatemala'y es uno de los principales proveedores de Tenaris de barras de acero y productos de acero
plano para su negocio de tubos.

El 31 de diciembre de 2014, la cotizacion de cierre de los ADS de Ternium en la Bolsa de Nueva York era de USD17.6
por ADS, ascendiendo la participacion de Tenaris, a valores de mercado, a aproximadamente USD405.2 millones (Nivel
1). Al 31 de diciembre de 2014, €l valor registrado de la participacién de Tenaris en Ternium, basado en los estados
contables, elaborados bajo NIIF, de Ternium, era de aproximadamente USD527.1 millones. Ver seccion |l B.2.

b) Usiminas

Usiminas es un fabricante brasilero de productos de acero plano de ata calidad usados en la industria de la energia,
automotriz y otras industrias y es el principal proveedor de acero plano de Tenaris en Brasil para su negocio de tubos y
equipamiento industrial.

La Compariia revisa periodicamente la recuperabilidad de su inversion en Usiminas. Para determinar €l valor recuperable,
la Compaiiia estima €l valor en uso de la inversién calculando el valor presente de los flujos de efectivo esperados. Hay
una interaccién significativa entre las principales premisas redlizadas a estimar los flujos de efectivo proyectados de
Usiminas, que incluyen los precios del mineral de hierro y del acero, diferencia de cambio y tasas de interés, producto
bruto interno brasilero y el consumo de acero en el mercado brasilero. Las principales premisas clave utilizadas por la
Compafiia estan basadas en fuentes externas e internas de informacion, y €l juicio de la gerencia basado en experiencias
pasadas asi como |as expectativas de cambios futuros en el mercado.

El valor de uso fue calculado descontando los flujos de efectivo estimados durante un periodo de seis afios sobre la base
de proyecciones aprobadas por la gerencia. Para |os afios subsecuentes més alla del periodo de seis afios, un valor final es
calculado en base a perpetuidad, considerando una tasa de crecimiento nominal del 2%. L as tasas de descuento utilizadas
se basan en e costo promedio ponderado del capital (WACC), el cual es considerado un buen indicador del costo del
capital. Latasa de descuento utilizada para medir el deterioro del valor de lainversion en Usiminas fue del 10.4%.

Como fue mencionado en la Nota 1 (Informacién General), tras discusiones con el Staff de la Securities and Exchange
Commission de los Estados Unidos de América, la Compafiia ha revaluado y revisado las premisas utilizadas para cal cular
el valor contable de la inversion en Usiminas a 30 de septiembre de 2014, consecuentemente el vaor contable de su
inversion en Usiminas fue disminuido en USD161.2 millones en 2014. Adicionalmente, la inversion de la Compafiia en
Ternium fue gjustada parareflgjar el cambio en el valor de la participacion de dicha compafiiaen Usiminas.

Los principal es factores que podrian resultar en cargos por desvalorizacion en periodos futuros serian un incremento en la
tasa de descuento o una disminucion en los precios del acero. La Compafiia estima que un cambio de 10 puntos basicos en
la tasa de descuento generaria una modificacion de 1.8% en el valor en uso, y un cambio de USD10 por tonelada en €l
precio del acero generaria una modificacion del 4.8% en el valor en uso.
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12 I nver siones en compariias no consolidadas (Cont.)
b) Usiminas (Cont.)

El 31 de diciembre de 2014, la cotizacion al cierre de las acciones ordinarias de Usiminas en |a Bolsa de BM& FBovespa
era de BRL12.3 (aproximadamente USD4.63) por accién, ascendiendo la participacién de Tenaris, a valores de mercado, a
aproximadamente USD115.7 millones (Nivel 1). A esafecha, e valor corregido de la inversion en Usiminas ascendio a
USD113.1 millones.

c) Techgen, SA. de C.V. (“Techgen”)

Techgen es una compafiia mexicana que actuamente lleva a cabo la construccion y operacion de una central
termoel éctrica de ciclo combinado alimentada a gas natural en la zona de Pesqueria del Estado de Nuevo Ledn, México. A
febrero 2014, Tenaris, Ternium y Tecpetrol International S.A. (una subsidiaria totalmente controlada por San Faustin
S.A., € accionista controlante de

ambas Tenarisy Ternium) completaron sus inversiones iniciales en Techgen. Actual mente Techgen pertenece en un 48%
aTernium, 30% a Tecpetrol y 22% a Tenaris. Tenarisy Ternium acordaron ademés celebrar contratos con Techgen de
provision de potenciay transporte de energia en virtud de los cuales Ternium y Tenaris contratarian 78% y 22%,
respectivamente, de la capacidad de Techgen de entre 850 y 900 megawatts.

Durante 2014, cada uno de |os accionistas de Techgen realizaron inversiones adicionales, primariamente como préstamos
subordinados. Lainversion total de Tenaris en Techgen asciende a $0.5 millones.

§ Techgen es parte en |os acuerdos de capacidad de transporte con Kinder Morgan Gas Natural de Mexico, S. deR.L.
de C.V., Kinder Morgan Texas Pipeline LLC y Kinder Morgan Texas Pipeline LLC por una capacidad de compra
de 150.000 MM Btu /Gas por dia comenzando € 1 de junio de 2016, hasta € 31 de mayo de 2036. Al 31 de
diciembre de 2014 €l valor del compromiso fue de aproximadamente USD285.0 millones. La exposicion de Tenaris
bajo la garantia en conexion con estos acuerdos es por USD62.7 millones, correspondiente a 22% del vaor en
circulacion a 31 de diciembre de 2014.

§ Techgen es parte de un contrato con GE Power Systems, Inc. y General Electric International Operations Company,
Inc. Sucursal de México para la adquisicion de equipos de generacion de energia 'y servicios relacionados a los
equipos por un monto pendiente de USD238.0 millones. Estos acuerdos requieren que Techgen emita cartas de
crédito hasta USD47.5 millones. La exposicion de Tenaris bajo la garantia en conexion con dichas cartas de crédito
emitidas por Techgen es de USD7.2 millones.

§ Tenaris emitié una Garantia Corporativa cubriendo €l 22% de las obligaciones de Techgen bgjo un acuerdo de
préstamo sindicado entre Techgen y varios bancos liderados por Citigroup Global Markets Inc., Credit Agricole
Corporate e Investment Bank, y Natixis, Sucursa Nueva York actuando como agente de estructuracion y
colocacion. El acuerdo por e préstamo asciende a USD800 millones y los ingresos serén utilizados por Techgen en
la construccidn de la central termoeléctrica. Al 31 de diciembre de 2014, |os desembol sos por € préstamo fueron de
USD440.0 millones, como resultado el monto garantizado por Tenaris fue de aproximadamente USD96.8 millones.
Si d préstamo est4 completamente desembolsado, |os importes garantizados por Tenaris serén de aproximadamente
USD176 millones. Las principales restricciones bajo la Garantia Corporativa son limitaciones a la venta de ciertos
activos y cumplimiento de ratios financieros (e;. indicador de apalancamiento financiero).
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12

c) Techgen, SA. deC.V. (“ Techgen”) (Cont.)

I nver siones en compariias no consolidadas (Cont.)

Se expone a continuacion un detalle de la informacion financiera seleccionada de Ternium y Usiminas detallando el total

de activos, pasivos, ingresos y ganancias o pérdidas:

2014 (Corregido) 2013

Usiminas Ternium Total Usiminas Ternium Total
Activo no corriente 8,372,431 6,257,290 14,629,721 9,347,605 7,153,162 16,500,767
Activo corriente 3,104,137 3,348,869 6,453,006 4,038,373 3,219,462 7,257,835
Total del Activo 11,476,568 9,606,159 21,082,727 13,385,978 10,372,624 23,758,602
Pasivo no corriente 2,617,657 1,880,070 4,497,727 3,174,490 2,185/421 5,359,911
Pasivo corriente 1,795583 2,091,386 3,886,969 2,171,729 1,849,159 4,020,888
Total del Pasivo 4413240 3971456 8,384,696 5346,219 4,034,580 9,380,799
Participacién no controlante 768,749 937,502 1,706,251 905,847 998,009 1,903,856
Ingresos por ventas 5,016,528 8,726,057 13,742,585 5,970,626 8,530,012 14,500,638
Gananciabruta 447,311 1,800,888 2,248,199 676,960 1,929,720 2,606,680
(Perdida) ganancia netadel gercicio
atribuible alos accionistas de la compariia 61,531 (198,751)  (137,220) (74,459) 455,425 380,966
Total resultados integrales del gjercicio
ganancia (pérdida), neto de impuestos,
atribuible alos acciones de la compaiiia (495,603)  (495,603) 98,856 98,856

13 Otroscréditos— No corrientes

Organismos gubernamental es
Anticiposy préstamos con €l personal
Créditos fiscales

Créditos con sociedades rel acionadas
Depositos legales

Anticipos a proveedores y otros anticipos
Otros

Prevision para créditos incobrables (ver Nota 22 (i))

14 Inventarios

Productos terminados
Productos en proceso
Materias primas
Materiales varios
Bienes en transito

Prevision por obsolescencia (ver Nota 23 (i))

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre

de,
2014 2013
1,697 2,232
12,214 12,841
29,997 18,396
43,093 20,716
21,313 23,589
119,970 44,986
35,588 32,299
263,872 155,059
(1,696) (2,979)
262,176 152,080
Ejerciciofinalizado el 31 de
diciembre de,
2014 2013

1,012,297 1,024,571
622,365 650,567
396,847 363,611
554,946 572,167
386,954 320,496
2,973,409 2,931,412
(193,540) (228,765)
2,779,869 2,702,647
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15 Otroscréditosy anticipos

Gastos pagados por adelantado y otros créditos
Organismos gubernamentales

Anticiposy préstamos al personal

Anticipos a proveedores y otros anticipos
Reembol sos por exportaciones

Créditos con sociedades rel acionadas
Instrumentos financieros derivados

Diversos

Prevision por créditos incobrables (ver Nota 23 (i))

16 Créditosy deudas fiscales Corrientes

Créditosfiscales corrientes
I.V.A. crédito fisca

Ejerciciofinalizado el 31 de

diciembre de,
2014 2013

40,377 57,410
3,189 3,948
16,478 15,356
42,832 70,412
16,956 25,502
63,733 11,313
25,588 9,273
66,470 36,406
275,623 229,620
(7,992) (9,396)
267,631 220,224

Ejerciciofinalizado € 31 de

Anticipos de impuestos

diciembre de,

2014 2013
74,129 69,926
55,275 86,265

129,404 156,191

Deudasfiscales corrientes

Pasivo por impuesto alas ganancias
[.V.A. débito fiscal

Otros impuestos

Ejerciciofinalizado € 31 de

diciembrede
2014 2013
239,468 149,154
27,156 39,984
85,729 77,622
352,353 266,760

17 Créditos por ventas
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de,
2014 2013
Comunes 2,002,867 2,005,209
Créditos con sociedades rel acionadas 29,505 28,924
2,032,372 2,034,133
Prevision para créditos incobrables (ver Nota 23 (i)) (68,978) (51,154)
1,963,394 1,982,979
Lasiguiente tabla detallala antigliedad de los créditos por ventas:
Créditos por No vencidos Vencidos
Ventas 1-180dias > 180 dias
Al 31 dediciembrede 2014
Garantizados 571,170 495,336 70,239 5,595
No garantizados 1,461,202 1,186,958 203,116 71,128
Garantizadosy no garantizados 2,032,372 1,682,294 273,355 76,723
Prevision para créditos incobrables (68,978) - (902) (68,076)
Valor neto 1,963,394 1,682,294 272,453 8,647
Al 31 dediciembrede 2013
Garantizados 628,929 481,079 130,316 17,534
No garantizados 1,405,204 1,122,078 227,317 55,809
Garantizadosy no garantizados 2,034,133 1,603,157 357,633 73,343
Prevision para créditos incobrables (51,154) - (64) (51,090)
Valor neto 1,982,979 1,603,157 357,569 22,253
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Otrasinversiones

Otrasinversionesy efectivoy equivalentes de efectivo

Derentafija (Plazo fijo, bonos cupon cero, papeles comerciales)

Bonosy otros de rentafija
Inversiones en fondos

Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo en bancos

Fondos liquidos

Inversiones a corto plazo

19 Deudas bancariasy financieras

No Corrientes

Préstamos bancarios
Leasing financiero

Costo de emision de deuda

Corrientes

Ejerciciofinalizado el 31 de diciembre

Préstamos bancarios y otros préstamos incluyendo compafiias rel acionadas

Giros bancarios en descubierto
Leasing financiero
Costo emision de deuda

Total Deudas bancariasy financieras

Los vencimientos de |as deudas bancarias son los siguientes:

Al 31 dediciembrede 2014

Leasing financiero

Otros préstamos

Total Deudas bancariasy financieras

Interés adevengar (*)

Total

Al 31 dediciembre de 2013
Leasing financiero
Otros préstamos

Total Deudas bancariasy financieras

Interés adevengar (*)

Total

de,
2014 2013
718,877 639,538
817,823 513,075
301,679 74,717
1,838,379 1,227,330
120,772 123,162
110,952 95,042
185,921 396,325
417,645 614,529
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembrede
2014 2013
30,104 247,056
729 1,471
- (2,309)
30,833 246,218
966,741 668,132
1,200 16,384
486 575
(20 (374)
968,407 684,717
999,240 930,935
lafioo 1-2 afios 2-3 3-4afios 4-5afios Masdeb Total
menos anos anos
487 392 219 97 21 - 1,216
967,920 7,117 1,147 1,259 1,207 19,374 998,024
968,407 7,509 1,366 1,356 1,228 19,374 999,240
19,398 2,586 1,074 1,057 1,055 2,168 27,338
987,805 10,095 2,440 2,413 2,283 21,542 1,026,578
lafioo 1-2aflos 2-3afios 3-4afios  4-5 afios Masde Total
menos 5 aflos
575 520 490 274 131 56 2,046
684,142 98,891 91,202 45,860 7,066 1,728 928,889
684,717 99,411 91,692 46,134 7,197 1,784 930,935
26,643 7,244 3,924 891 251 21 38,974
711,360 106,655 95,616 47,025 7,448 1,805 969,909

(*) Incluye el efecto de contabilidad de cobertura.

207



Tenaris SA. Estados Contables Consolidados Corregidos por los gjercicios finalizados € 31 de diciembre de 2014, 2013y 2012

19 Deudas bancariasy financieras (Cont.)

L as deudas bancarias y financieras significativas incluyen:
En millonesde USD

Principal &
Fecha de desembol so Tomador Tipo Pendiente Vencimiento
2014 Tamsa Bancario 522 2015
Principalmente
Principalmente 2014 Siderca Bancario 183 2015
Diciembre 2014 Tubocaribe (*) Bancario 180 Dic-2015

(*) Laprincipal restriccién sobre este préstamo el cumplimiento de ratios financieros (e.j. indicador de apalancamiento financiero).

Al 31 de diciembre de 2014, Tenaris no registraincumplimientos en los covenants asumidos.

Las tasas de interés promedio ponderadas antes de impuestos detalladas debajo fueron calculadas usando las tasas
establecidas para cada instrumento en sus respectivas monedas a 31 de diciembre de 2014 y 2013 (considerando
contabilidad de cobertura).

2014 2013

Total deudas bancariasy financieras (*) 1.89% 7.50%

(*) La baja en la tasa promedio ponderada de interés esta principalmente explicada por la deuda en ARS, la cual al 31 de diciembre de

2014 estaba completamente cubierta; mientras que a 31 de diciembre de 2013 no lo estaba.

La apertura de las deudas financieras de largo plazo por moneday tasa es la siguiente:

Deudas bancariasy financieras no corrientes

Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembrede

Moneda Tasadeinterés 2014 2013

usD Variable - 218,134
usD Fija 21,079 -
ARS Fija 4,933 20,778
EUR Fija 3,981 -
Otros Variable 840 1,347
Otros Fija - 5,959
Total préstamos bancariosy financier os no corrientes 30,833 246,218

Apertura de |os préstamos bancarios de corto plazo por moneday tasa es la siguiente:

Deudas bancariasy financieras corrientes

Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembrede

Moneda Tasadeinterés 2014 2013

usD Variable 184,103 24,823
usD Fija 14,577 25,019
EURO  Variable 24,030 38,279
EURO Fija 1,272 8,432
MXN Fija 522,225 366,380
ARS Fija 184,791 215,429
BRL Variable 34,446 -
ARS Variable 71 4,394
Otros Variable 252 953
Otros Fija 2,640 1,008
Total préstamos bancariosy financier os corrientes 968,407 684,717
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20 Impuesto a las ganancias diferido

Los impuestos a las ganancias diferidos se calculan en su totalidad sobre diferencias temporarias conforme al método del

pasivo utilizando la alicuota impositiva de cada pais.

Laevolucion delos activos y pasivos diferidos durante el gjercicio es lasiguiente:

Pasivos impositivos diferidos
Propiedades,

Intangiblesy

planta y equipo Inventarios otros (*) Total
Al inicio del gjercicio 360,208 21,526 548,219 929,953
Diferencias por conversion (3,067) - 849 (2,218)
Cargo directo a otros resultados integrales - 682 (906) (224)
Resultado ganancia/ (pérdida) (10,756) 22,026 (65,716) (54,446)
Al 31 de diciembre de 2014 346,385 44,234 482,446 873,065
pI:z)arnqtglI ?/dquu%o Inventarios ! ng&t\?glstJ(Le)s Y Total
Al inicio del gjercicio 335,484 15,269 530,437 881,190
Diferencias por conversion (1,703) - (223) (1,926)
Cargo directo a otros resultados integrales - - 11,441 11,441
Resultado pérdida 26,427 6,257 6,564 39,248
Al 31 dediciembre de 2013 360,208 21,526 548,219 929,953
(*) Incluye el efecto por conversion monetaria sobre la base impositiva explicado en la Nota 8.
Activos impositivos diferidos
Prowgpnesy Inventarios Quebr.a.ntos Otros Total
previsiones impositivos
Al inicio del gjercicio (53,636) (162,242) (25,810) (134,319) (376,007)
Diferencias por conversion 4,317 2,334 1,500 322 8,473
Altas por combinacion de negocios (1,255) (297) (3,535 (281) (5,368)
Cargo directo a otros resultados integrales 979 (682) - 40 337
Resultado pérdida/ (ganancia) 4,259 (28,822) (13,807) (16,259) (54,629)
Al 31 de diciembre de 2014 (45,336) (189,709) (41,652) (150,497) (427,194)
Provisionesy Inventarios Quebr_a_ntos Otros Total
previsiones impositivos
Al inicio del gjercicio (56,406) (183,560) (23,141) (105,409) (368,516)
Diferencias por conversion 6,104 1,311 - (843) 6,572
Incremento por combinacidn de negocios a7 - - (1,442) (1,459)
Cargo directo a otros resultados integrales 753 - - (7,807) (7,054)
Resultado pérdida/ (ganancia) (4,070) 20,007 (2,669) (18,818) (5,550)
Al 31 dediciembre de 2013 (53,636) (162,242) (25,810) (134,319) (376,007)

El andlisis de recuperabilidad de |os impuestos diferidos activos y pasivos es e siguiente:

Activos diferidos a recuperar desples de 12 meses
Pasivos diferidos a cancelar desplies de 12 meses

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembrede

2014

2013

(119,192)
868,289

(119,488)
877,524

Los activos y pasivos impositivos diferidos se compensan cuando (1) existe un derecho legalmente exigible de compensar
los activos impositivos con el pasivo impositivo y (2) cuando los cargos por impuesto a las ganancias diferido se
relacionan con la misma autoridad fiscal ya sea en la misma entidad imponible o diferentes entidades imponibles donde
existe una intencion de cancelar los saldos en forma neta. Los siguientes montos, determinados después de ser
compensados adecuadamente, se exponen en €l Estado de Posicién Financiera Consolidado:
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20 Impuesto a las ganancias diferido (Cont.)

Activo por impuesto diferido
Pasivo por impuesto diferido

Los movimientos netos de las cuentas de impuesto diferido pasivo son los siguientes:

Al inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Cargo directo a otros resultados integrales

Resultado ganancia

Incremento por combinacion de negocios / Operaciones conjuntas
Al cierredd gercicio

21 Otrasdeudas

(i) Otrasdeudas no corrientes

Beneficios posteriores a retiro
Otros beneficios de largo plazo
Otros

Beneficios posteriores al retiro

§ Nofondeados

Al inicio del gercicio

Costo del servicio corriente
Costo por intereses
Reducciones y acuerdos
Remediciones (*)

Diferencias por conversion
Beneficios pagados por € plan
Otros

Al cierre del gercicio

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre

de,
2014 2013
(268,252) (197,159)
714,123 751,105
445,871 553,946

Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre

de,

2014 2013
553,946 512,674
6,255 4,646
113 4,387
(109,075) 33,698
(5,368) (1,459)
445871 553,946

Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de,

2014 2013
164,217 169,215
98,069 82,439
23,579 25,603
285,865 277,257

Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de,

2014 2013
136,931 131,475
7,582 18,373

9,254 7,220

(236) 1,212

(9,824) (3,403)
(8,665) (1,561)
(8,006) (15,299)

(303) (1,086)
126,733 136,931

(*) Por 2014, una ganancia de USD12.2 millones y para 2013, una pérdida de USD3.0 millones de pérdida atribuible a premisas
demogréficas y una pérdida de USD2.4 y USD6.4 millones de ganancia atruibuible a premisas financieras.

Las principal es premisas actuarial es utilizadas fueron:

Tasa de descuento
Tasa de incremento en la compensacion
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21 Otrasdeudas (Cont.)
(i) Otras deudas no corrientes (Cont.)

Al 31 de diciembre de 2014, un incremento / (disminucion) del 1% en la premisa de tasa de descuento hubiera generado
un impacto en la obligacion de beneficios definidos de USD8.2 millones y USD9.5 millones y un incremento /
(disminucién) del 1% en la tasa de compensacion hubiera generado un impacto en la obligacidn de beneficios definidos de
USD6.6 millones y USD6.1 millones. Los andlisis de sensibilidad arriba detallados estan basados en un cambio en una
premisa manteniendo constante todo el resto. En la préctica, es infrecuente que esto ocurra, y cambios en algunas de las
premisas pueden estar correlacionados.

§ Fondeados
Los importes expuestos en el Estado de Posicion Financiera para el gercicio actual y € previo son detallados a
continuacion:

Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre

de,
2014 2013
Valor presente de |as obligaciones fondeadas 183,085 177,433
Valor razonable de los activos del plan (147,991) (145,777)
(Activos) / Pasivo (*) 35,094 31,656

(*) En 2014 y 2013 USD2.4 millones y USDO0.6 millones correspondientes a un plan sobrefondeado fueron reclasificados a otros
activos no corrientes respectivamente.

Movimientos en el valor presente de |as obligaciones fondeadas:
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre

de,
2014 2013
Al inicio del gercicio 177,433 191,154
Diferencias por conversion (10,000) (3,208)
Costo del servicio corriente 2,266 430
Costo por intereses 7,621 7,366
Remediciones (*) 16,104 (7,174)
Beneficios pagados (10,339) (11,135)
Movimientos en €l valor razonable de los activos del plan 183,085 177,433

(*) Por 2014, una pérdida de USD1.5 millones y para 2013, una ganancia de USD7.5 millones atribuible a premisas demogréficas y
USD14.6 y USD 14.7 millones de pérdida atribuible a premisas financieras, respectivamente.

Movimientos en €l valor razonable de |os activos del plan:
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre

de,
2014 2013

Al inicio del gercicio (145,777) (140,550)
Retorno esperado sobre |os activos del plan (7,842) (2,489)
Remediciones (8,130) (7,737)
Diferencias por conversion 8,911 1,632
Contribuciones pagadas a plan (5,548) (7,821)
Beneficios pagados por € plan 10,339 11,135
Otros 56 53

(147,991) (145,777)

Las principales categorias de los activos del plan expresadas como
porcentaje del total de los activos del plan son las siguientes:
Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre

de,
2014 2013
Instrumentos de Capital 52.7% 47.5%
Instrumentos de Deuda 43.7% 52.5%
Otros 3.6% 0.0%
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21 Otrasdeudas (Cont.)

(i) Otras deudas no corrientes (Cont.)
Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre

de,
2014 2013
Tasa de descuento 4%-4% 4% - 5%
Tasa de incremento en la compensacion 2%-3% 3% - 4%

El rendimiento previsto de los activos del plan se determina considerando |os rendimientos esperados disponibles en los
activos subyacentes a la politica de inversiones. El retorno esperado de los activos del plan se calcula considerando las
tasas potenciales de rendimiento alargo plazo a partir de lafecha de reporte.

Al 31 de diciembre de 2014, un incremento / (disminucién) del 1% en las premisa de tasa de descuento hubiera generado
un impacto en la obligacion de beneficios definidos de USD20.4 millones y USD24.0 millones y un incremento /
(disminucién) del 1% en la tasa de compensacion hubiera generado un impacto en la obligacién de beneficios definidos de
USDO0.3 millones en ambos afios. Los andlisis de sensibilidad arriba detallados estén basados en un cambio en las
premisas manteniendo constante todo €l resto. En la practica, esto es infrecuente que ocurra, y cambios en algunas de las
premisas pueden estar correlacionados.

El monto de las contribuciones esperadas a pagar durante el afio 2015 asciende aproximadamente a USD5.8 millones.

Los métodos y asunciones utilizadas en la preparacion del andlisis de sensibilidad, no fueron modificadas en comparacion
con el periodo anterior.

El vencimiento esperado de |os beneficios post-empleo no descontados se detalla a continuaci on:

Al 31 dediciembrede 2014 Menor alafio 1-2afilos 2-3afios 3-4afios 4-5afios Masdeb5 anos
Beneficios por retiro no fondeados 20,896 10,531 18,224 8,076 8,085 406,281
Beneficios por retiro fondeados 8,329 8,661 9,041 9,453 9,742 349,241
Total 29,225 19,192 27,265 17,529 17,827 755,522

(ii) Otras deudas corrientes

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre

de,
2014 2013
Sueldos y cargas sociales a pagar 204,558 207,425
Deudas con partes relacionadas 5,305 22
I nstrumentos financieros derivados 56,834 8,268
Diversos 29,580 35,282
296,277 250,997
22 Previsiones no corrientes
0] Deducidas de créditos no corrientes
Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre
de,
2014 2013
Valoresal inicio del gercicio (2,979) (2,995)
Diferencias por conversion 534 740
Previsiones adicionales - (752)
Usos 749 28
Al cierre del gjercicio (1,696) (2,979)
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22 Previsionesno corrientes (Cont.)

(i) Pasivos

Valoresal inicio del gercicio
Diferencias por conversion

Previsiones adicionales
Reclasificaciones

Usos

Incremento por combinacidn de negocios
Al cierre del gercicio

23 Previsiones corrientes

(i) Deducidas de activo

Ejercicio finalizado €l 31 de diciembrede, 2014
Valoresal inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Previsiones adicionales

Incremento por combinacidn de negocios

Usos

Al 31 dediciembre, 2014

Ejercicio finalizado €l 31 de diciembrede, 2013
Valoresal inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Previsiones adicionales

Incremento por combinacidn de negocios

Usos

Al 31 dediciembre, 2013

(i) Pasivos

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de, 2014

Valoresal inicio del gercicio
Diferencias por conversion
Previsiones adicionales
Reclasificaciones

Usos

Al 31 dediciembre, 2014

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de, 2013
Valoresal inicio del gercicio

Diferencias por conversion

Previsiones adicionales

Reclasificaciones

Usos

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembrede,

Incremento por consolidacidn de operaciones conjuntas

Al 31 dediciembre, 2013

2014 2013
66,795 67,185
(10,253) (8,065)
18,029 20,852
(2,276) (3,387)
(5,146) (9,840)
3,565 50
70,714 66,795
Previsiones para Previsiones para Prevision para
créditos por ventas otros créditos obsolescencia de
incobrables incobrables inventarios
(51,154) (9,396) (228,765)
384 1,335 5,141
(21,704) (336) (4,704)
(88) (38) (875)

3,584 443 35,663
(68,978) (7,992) (193,540)
(29,143) (10,516) (185,168)

a7 1,282 1,589
(23,236) (956) (70,970)
() - -
1,249 794 25,784
(51,154) (9,396) (228,765)
Otrosjuiciosy
Riesgo por ventas  contingencias Total
9,670 16,045 25,715
(747) 4,777) (2,524)
14,100 2,668 16,768
- 2,275 2,275
(15,818) (6,036) (21,854)
7,205 13,175 20,380
Otrosjuiciosy
Riesgo por ventas  contingencias Total
14,112 12,846 26,958
(335 490 155
8,512 2,063 10,575
366 3,021 3,387
(12,985) (2,492 (15,477)
- 117 117
9,670 16,045 25,715
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24 Instrumentos financier os derivados

Valores razonables netos de |os i nstrumentos financieros derivados

Los valores razonables netos de los instrumentos financieros derivados incluidos dentro de Otros créditos y Otros pasivos a
cierre de gercicio, de acuerdo con laNIC 39 son los siguientes:

Contratos derivados de monedas extranjeras
Contratos con valores razonables positivos
Contratos derivados de monedas extranjeras
Contratos con valor es razonables Negativos

Total

Contratos derivados de moneda extranjera y operaciones de cobertura

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre

de
2014 2013
25,588 9,273
25,588 9,273
(56,834) (8,268)
(56,834) (8,268)
(31,246) 1,005

Tenaris aplica contabilidad de cobertura para ciertos flujos de cgja de proyecciones altamente probables. Los vaores
razonables netos de los instrumentos financieros derivados, incluyendo derivados embebidos y aguellos que fueron
designados para contabilidad de coberturaa 31 de diciembre de 2014 y 2013 son los siguientes:

Moneda Moneda Valor razonable a Reserva de cobertura
decompra deventa Plazo 2014 2013 2014 2013

MXN usb 2015 (45,061) (3,285) 120 (101)
usb MXN 2015 18,105 (510) (66) 2
EUR usb 2015 (6,186) - (6,186) -
usb EUR 2015 982 (456) - (21)
EUR BRL 2015 (96) 411 138 244
JPY usb 2015 (5,079) (675) (1,797) -
usb KWD 2015 1,908 - 630 -
ARS usb 2015 1,632 - (1,245) -
usb BRL 2015 1,089 5,604 - -
usb CNH 2015 95 - 87 -
usb GBP 2015 438 (55) 403 -
Otros 927 (29) - -
Total (31,246) 1,005 (7,916) 120

El siguiente es un resumen de la evolucién de la reserva por cobertura:
Reserva en . Reservaen . Reserva en
; : Movimientos - - M ovimientos ; X
patrimonio 2013 patrimonio 2014 patrimonio
Dic- 2012 Dic- 2013 Dic- 2014

Diferencia de cambio (2,860) 2,980 120 (8,036) (7,916)
Total Cobertura de flujos de cgja (2,860) 2,980 120 (8,036) (7,916)

Tenaris estima que la reserva por cobertura a 31 de diciembre de 2014, sera reciclada a Estado de Resultados

Consolidado durante 2015.
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25 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades
Contingencias

Tenaris esta sujeta a varios relamos, litigios y otros procedimientos legales, incluyendo reclamos de clientes en los que
terceras partes buscan pagos por dafios alegados, rembolsos por pérdidas o indemnizaciones. Ciertos de estos reclamos,
litigios y otros procedimientos legales involucran temas de alta complegjidad y usualmente estos temas estan sujetos a una
incertidumbre sustancial. Consecuentemente, el potencia pasivo con respecto a una gran parte de estos reclamos, litigiosy
otros procedimientos legales no pueden ser estimados con certeza. La gerencia, con la asistencia de sus asesores legales,
periodicamente revisa el estatus de cada tema significativo y establece la potencial exposicion financiera. Si una pérdida
potencial derivada de un reclamo, litigio o procedimiento es considerada probable y el monto puede ser razonablemente
estimado, se registra una provision. Los cargos por contingencias de pérdidas reflgjan una estimacion razonable de las
pérdidas a ser incurridas basada en la informacion disponible por la gerencia a la fecha de preparacion de los estados
contables y toma en consideracion los litigios y estrategias de acuerdo. La Compariia considera que las provisiones
registradas para potenciales pérdidas en estos estados financieros (Notas 22 y 23) son adecuadas basadas en la
informacion disponible actualmente. Sin embargo, s las estimaciones de la gerencia fuesen incorrectas, las reservas
corrientes podrian ser inadecuadas y Tenaris podriaincurrir en un cargo a las ganancias que fuera materialmente afectado
adversamente en |os resultados de operaciones, condiciones financieras, patrimonio neto y flujos de efectivo de Tenaris.

Se expone debajo una descripcidn sobre | os principales procedimientos legales en curso, vinculados con Tenaris:
§ Determinacion impositiva en Italia

Una compafiia italiana de Tenaris recibié el 24 de diciembre de 2012 una determinacion impositiva por parte de las
autoridades fiscales italianas relacionada con retenciones de impuesto a las ganancias intencionalmente omitidas sobre
pagos de dividendo realizados en 2007. La determinacion que fue por un monto estimado en EUR282 millones
(aproximadamente USD342 millones), comprendiendo principal, intereses y penalidades fue apelada ante la autoridad
impositiva de Milan. En febrero de 2014, e tribunal fiscal de Milan emitié su decision sobre esta determinacion
impositiva, revirtiendo parciamente la determinacion para el afio 2007 y disminuyendo la cantidad reclamada a
aproximadamente EUR9 millones de (aproximadamente USD11 millones), incluyendo capital, intereses y multas. El 2 de
octubre de 2014, las autoridades italianas apelaron la decision del tribunal fiscal sobre esta derterminacién.

El 24 de diciembre de 2013, la Compafiia recibié una segunda determinacion impositiva de las autoridades fiscales
italianas relacionadas con retenciones de impuesto a las ganancias intencionalmente omitidos en pagos de dividendos
hechos en 2008. Esta segunda determinacion, basada en los mismos argumentos de la primer determinacion, es por un
monto estimado, a 31 de diciembre de 2014 de EUR248 millones (aproximadamente USD301 millones), comprendiendo
principal intereses y penalidades. El 20 de febrero de 2014, la determinacion impositiva para el afio 2008 fue apeladaen la
corte fiscal de Milan. La audiencia en esta apelacion se celebrard el 22 de junio de 2015.

Basado en la decisién de la corte impuesta en la primera determinacion, Tenaris considera que no es probable que de la
resolucion final tanto de la primera como de |a segunda determinacion impositiva derive en una obligacién material.

§ Demanda de CSN correspondiente a la adquisicion de acciones de Usiminas en enero 2012

En 2013, Confab fue notificada de una demanda presentada en Brasil por la Companhia Siderdrgica Naciona (CSN) y
varias entidades afiliadas a CSN en contra de Confab y las otras entidades que adquirieron participacion en el grupo
controlante de Usiminas en enero 2012.

La demanda de CSN alega que, bajo las leyes y reglas brasileras aplicables, os adquirentes fueron solicitados a lanzar una
oferta a los tenedores de acciones ordinarios de Usiminas por un precio por accion equivalente a 80% del precio por
accion pagado en aquella adquisicion, o BRL28.8, y buscan una resolucion que obligue a los adquirentes a lanzar una
oferta a dicho precio méas intereses. De ser esta la resolucion, se requeriria una oferta por 182,609,851 acciones ordinarias
de Usiminas no pertenecientes a grupo controlante de Usiminas, y Confab tendria un 17.9% de |as acciones en la oferta.

El 23 de septiembre de 2013, €l tribunal de primer instancia fallé en favor de Confab y los otros acusados desestimando la
demanda de CSN. Los demandantes apelaron la decision de la corte, y los acusados presentaron su respuesta a la
apelacion. Se espera que € tribunal de apelaciones emita su fallo ala apelacion durante el 2015.
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25 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades (Cont.)
Contingencias (Cont.)
§ Demanda de CSN correspondiente a la adquisicion de acciones de Usiminas en enero 2012 (Cont.)

La compafiia esta en conocimiento, que el 10 de noviembre de 2014, la CSN present6 una denuncia por separado, ante el
ente regulador de valores de Brasil Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), bajo los mismos fundamentos y €l mismo
proposito que la demanda antes mencionada. El procedimiento de CVM se encuentra en marcha y ain no se ha notificado
ni solicitado una respuesta ala compafiia.

Finamente, €l 11 de diciembre de 2014, la CSN present6 un reclamo ante el regulador antimonopolio de Brasil, Conselho
Administrativo de Defesa Econémica (CADE). En su demanda, CSN aega que la autorizacion antimonopolio solicitada
sobre la adquisicion de enero 2012, la cual fue aprobada por CADE sin restricciones en agosto 2012, contenia una falsay
engariosa descripcion destinada a frustar el derecho de |os accionistas minoritarios a una oferta a largo plazo, y solicitaa
CADE investigar y reabrir la revision antimonopolio de la adquisicion, ademas de suspender €l derecho a voto de la
compariia en Usiminas hasta que la revision sea completada. El 6 de mayo de 2015 CADE rechazo el reclamo de la CSN.
LaCSN no apel6 ladecisiony, e 19 de mayo de 2015 CADE cerro formamente el reclamo.

Tenaris considera que todas las demandas y alegatos de CSN son infundadas y sin mérito, tal lo confirmado por varias
opiniones de asesores legales brasileros y por decisiones anteriores de CVM, incluyendo una decision de febrero 2012,
gue determind que la adquisicién arriba mencionada no establecio ningln requisito parala oferta'y, mas recientemente, la
decisién de la corte en primera instancia arriba mencionada. Consecuentemente, no se registré provision alguna en estos
Estados Contables Consolidados Corregidos.

Compromisos
A continuacion se describen los principal es compromisos pendientes de Tenaris:

§ Una compafiia de Tenaris es parte de un contrato con Nucor Corporation bgjo € cua se comprometié a comprar
mensualmente un volumen minimo de bobinas de acero a precios negociables en forma anua en base a los precios de
Nucor con clientes similares. El contrato entr6 en vigencia en mayo 2013 con validez hasta diciembre 2017, sin embargo
las partes pueden cancelar € contrato en cualquier momento a partir del 1 de enero de 2015 con 12 meses de pre aviso.
Al 31 de diciembre de 2014, € monto estimado del contrato hasta e 31 de diciembre 2015 a precios actuales es de
aproximadamente USD248 millones.

§  Una compafiia de Tenaris celebré un contrato con Siderar, una subsidiaria de Ternium S.A. por la provision de vapor
generado por la planta de generacion de energia que Tenaris posee en lainstalacion del complejo de Ramallo de Siderar.
En virtud de este contrato, Tenaris tiene que proporcionar 250 tn/hora de vapor hasta € 2018 y Siderar tiene la
obligacion de comprar o pagar este volumen. El monto de este acuerdo totaliza aproximadamente USD52.5 millones.

§ Unacompafiia de Tenaris celebrd varios contratos con proveedores en virtud del cual se comprometen a comprar bienes
y servicios por un monto total de aproximadamente USD502.1 millones relacionados con €l plan de inversion para
expandir las operaciones de Tenaris en EEUU con la construccion de una planta de Ultima generacion de tubos sin
costuraen Bay City, Texas.

Restricciones a la distribucion de utilidades y al pago de dividendos

Al 31 de diciembre de 2014, €l patrimonio neto definido bajo leyes y regulaciones de Luxemburgo consiste de:

(Vaores expresados en miles de USD)

Capital accionario 1,180,537
Reservalega 118,054
Prima de emision 609,733
Resultados acumulados incluyendo €l resultado neto por el gercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 21,072,180
Patrimonio neto total de acuerdo con leyes de L uxemburgo 22,980,504

216



Tenaris SA. Estados Contables Consolidados Corregidos por los gjercicios finalizados € 31 de diciembre de 2014, 2013y 2012

25 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades (Cont.)
Restricciones a la distribucion de utilidades y al pago de dividendos (Cont.)

Al menos € 5% de la ganancia neta de la Compafiia de cada afio, calculada de acuerdo con las leyes y regulaciones de
Luxemburgo, debe ser destinada a una reserva legal hasta que ésta alcance un monto acumulado igual al 10% del capital
accionario. Al 31 de diciembre de 2014, la reserva ha sido completada en su totalidad y no son requeridas nuevas
asignaciones bajo las leyes de Luxemburgo. No se pueden distribuir dividendos de dicha reserva

La Compafiia puede distribuir dividendos hasta el limite, entre otras condiciones, de |os resultados acumulados que obtenga,
calculados de acuerdo con las leyes 'y regulaciones de L uxemburgo.

Al 31 de diciembre de 2014, los montos distribuibles bgjo las leyes de Luxemburgo, totaliza USD21,682 millones, seglin se
detalla a continuacion.

(Vaores expresados en miles de USD)

Resultados acumulados a 31 de diciembre de 2013 bajo leyes de Luxemburgo 21,899,189
Otrosingresos y egresos por €l gercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 (295,767)
Dividendos aprobados (531,242)
Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2014 bajo leyes de L uxembur go 21,072,180
Prima de Emision 609,733
Monto distribuible al 31 de diciembre de 2014 de acuer do con leyes de L uxemburgo 21,681,913

26  Combinaciones de negocios

En septiembre 2014, Tenaris adquirié € 100% de las acciones de Socobras Participacdes Ltda.(“ Socobras’), compafiia
holding que poseia € 50% de las acciones de Socotherm Brasil S.A.(“Socotherm™). Tenaris ya poseia € 50% de la
participacion en Socotherm, por lo que, tras la adquisicion, Tenaris posee actualmente el 100% de participacion en
Socotherm.

El precio de compra ascendié a USD29.6 millones, los activos netos adquiridos (incluyendo activos fijos, inventarios y
efectivo y equivalentes de efectivo) ascendieron a USD9.6 millonesy un valor llave de USD20 millones.

Tenaris contabilizd esta transaccion como una adquisicion en etapas, por la cual, la participacion de Tenaris en Socotherm
mantenida antes de la adquisicién, fue estimada a su valor razonable a dicha fecha. Como consecuencia, Tenaris reconocié
un resultado de aproximadamente USD21.3 millones resultante de la diferencia entre el valor en libros de sus inversiones
iniciadles en Socotherm y el valor razonable de dichas inversiones incluido en “Ganancia (Pérdida) de inversiones en
compafiias no consolidadas " en el Estado de Resultados Consolidado.

De haberse producido esta transaccion el 1 de enero de 2014, la informacién pro forma no auditada de Tenaris referida a
ventas netas y resultado neto de operaciones continuas no hubiesen cambiado significativamente.
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27 Apertura del Estado de Flujo de Efectivo Consolidado

Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de

(i) Variacionesen el Capital de trabajo 2014 2013 2012
Inventarios (72,883) 287,874 (174,670)
Otros créditos y anticipos (31,061) 62,114 (26,285)
Créditos por ventas 20,886 129,939 (166,985)
Otras deudas (61,636) (151,578) 6,202
Anticipos de clientes 76,383 (77,099) 78,446
Deudas comerciales (3,755) (62,470) (19,720)
(72,066) 188,780 (303,012)
(i)  Impuesto alas ganancias devengado neto de pagos
Impuestos devengados 586,061 627,877 541,558
I mpuestos pagados (506,999) (502,461) (702,509)
79,062 125,416 (160,951)
(iif)  Intereses devengados netos de pagos
Intereses devengados 6,174 37,356 22,048
I ntereses recibidos 31,306 42,091 41,996
Intereses pagados (74,672) (109,170) (89,349)
(37,192) (29,723) (25,305)
(iv) Efectivoy equivalente de efectivo
Efectivo en bancos, inversiones liquidas e inversiones a corto plazo 417,645 614,529 828,458
Giros en descubierto (1,200) (16,384) (55,802)
416,445 598,145 772,656

Al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, |os componentes de la linea “ otros, incluyendo €l efecto de conversion
monetaria’ son inmateriales alos flujos de efectivo generados por |as actividades operativas.

28 Operaciones con sociedades relacionadas

Al 31 de diciembre de 2014

San Faustin S.A., una sociedad publica de responsabilidad limitada de Luxemburgo (Société Anonyme) (“San
Faustin”) poseia 713,605,187 acciones en la Compafiia, representando un 60.45% del capital y derecho a voto de
la Compafiia.

San Faustin poseia todas sus acciones de la Compafiia a través de su subsidiaria totalmente controlada Techint
Holdings S.ar.l., una sociedad privada de responsabilidad limitada luxemburguesa (Société a Responsabilité
Limitée) (“Techint”).

Rocca & Partners Stichting Administratiekantoor Aandelen San Faustin, una fundacion privada holandesa
(Stichting) (“RP STAK”) mantiene acciones en San Faustin suficientes en nimero para controlar a San Faustin.

No existian personas o grupo de personas controlantes de RP STAK.

Basado en la informacion disponible més reciente a la Compafiia, los directores y gerentes “ Senior” de Tenaris poseian el
0.12% de las acciones en circulacion de la Compafia
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28 Operaciones con sociedades relacionadas (Cont.)

Las transacciones y saldos expuestos como compafiias no consolidadas son aquellos con compariias sobre las que Tenaris
gjerce influencia significativa o control conjunto de acuerdo con NIIF, pero no tiene el control. Todas las demés
transacciones y saldos con compafiias relacionadas que no son compariias no consolidadas y que no son consolidadas son
expuestas como “Otras’. Las operaciones realizadas con sociedades rel acionadas fueron las siguientes:

(Valores expresados en miles de USD) Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembrede,

2014 2013 2012

(i Transacciones

)
(a)Venta de productosy servicios
Venta de productos a sociedades no consolidadas 33,342 35,358 43,501
Venta de productos a otras rel acionadas 103,377 115,505 77,828
Venta de servicios a sociedades no consolidadas 10,932 15,439 14,583
Venta de servicios a otras relacionadas 3,264 5,035 4,000
150,915 171,337 139,912
(b) Compra de productosy servicios
Compra de productos a sociedades no consolidadas 302,144 320,000 444 742
Compra de productos a otras rel acionadas 44,185 14,828 19,745
Compra de servicios a sociedades no consolidadas 27,304 56,820 112,870
Compra de servicios a otras relacionadas 90,652 100,677 87,510
464,285 492,325 664,867
(Valores expresados en miles de USD) Al 31 dediciembrede,
2014 2013

(ii  Saldosal cierredel periodo

)
(a) Originados en ventas/compras de productos/ser vicios
Créditos con sociedades no consolidadas 104,703 30,416
Créditos con otras sociedades relacionadas 31,628 30,537
Deudas con sociedades no consolidadas (53,777) (33,503)
Deudas con otras sociedades rel acionadas (28,208) (8,323)
54,346 19,127
(b) Deudasfinancieras
Préstamos con otras sociedades relacionadas (200) -
(200) -

Remuneraciones de los directoresy gerentes“ Senior”

Durante los gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, la compensacion en efectivo de |os Directores
y Gerentes senior alcanzé USD25.6 millones, USD27.1 millones y USD24.1 millones respectivamente. Adicionalmente,
los Directores y Gerentes senior recibieron 567, 534 y 542 mil unidades por un total de USD6.2 millones, USD5.6
millones y USD5.2 millones respectivamente relacionado con el programa de retencidn e incentivo a largo plazo de
empleados mencionado en laNota O (2).
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29 Principales subsidiarias

A continuacion se detallan las principal es subsidiarias de Tenaris junto con €l porcentaje de tenenciadirecta e indirecta de
cada compafia controlada a 31 de diciembre de 2014.

Paisen que Por centaje de tenencia
Sociedad estan Actividad principal al 31 dediciembre, (*)
constituidas 2014 | 2013 | 2012
ALGOMA TUBES INC. Canada Fabricacion de tubos de acero sin costura | 100% | 100% | 100%
Fabricacion de tubos de acero con costura y]
CONFAB INDUSTRIAL SA.y subsidiarias Brasil bienes de capital 100% | 100% | 100%
DALMINE Sp.A. Italia Fabricacion de tubos de acero sin costura 99% 99% | 99%
HYDRIL COMPANY Yy subsidiarias (excepto Fabricacion y comerciaizacion de
detalladas) (a) Estados Unidos | conexiones premium 100% | 100% | 100%
INVERSIONES BERNA LIMITADA Chile Compaiiia financiera 100% | 100% | 100%
MAVERICK TUBE CORPORATION y subsidiarias
(excepto detalladas) Estados Unidos | Fabricacion de tubos de acero con costura | 100% | 100% | 100%
NKKTUBES Japén Fabricacion de tubos de acero sin costura 51% | 51% | 51%
Fabricacion de productos de acero sin
PT SEAMLESS PIPE INDONESIA JAYA Indonesia costura 7% 7% | 7%
PRUDENTIAL STEEL ULC Canada Fabricacion de tubos de acero con costura | 100% | 100% | 100%
S.C. SILCOTUB SA. Rumania Fabricacion de tubos de acero sin costura | 100% | 100% | 100%
Fabricacion de tubos de acero cony sin
SIAT SA. Argentina costura 100% | 100% | 100%
SIDERCA S.A.l.C. y subsidiarias (excepto detalladas)
(b) Argentina Fabricacion de tubos de acero sin costura | 100% | 100% | 100%
TALTA - TRADING E MARKETING SOCIEDADE
UNIPESSOAL LDA. Madeira Comercializacién y compafiiainversora 100% | 100% | 100%
TENARISBAY CITY Estados Unidos | Fabricacion de tubos de acero sin costura | 100% | 100%
TENARIS FINANCIAL SERVICES SA. Uruguay Compaiiiafinanciera 100% | 100% | 100%
TENARIS GLOBAL SERVICES (CANADA) INC. Canada Comercializacién de productos de acero 100% | 100% | 100%
TENARIS GLOBAL SERVICES (PANAMA) SA. -
Suc. Colombia Colombia Comercializacion de productos de acero 100% | 100% | 100%
TENARISGLOBAL SERVICES (U.SA))
CORPORATION Estados Unidos | Comercializacion de productos de acero 100% | 100% | 100%
TENARIS GLOBAL SERVICES NIGERIA
LIMITED Nigeria Comercializacién de productos de acero 100% | 100% | 100%
TENARIS GLOBAL SERVICES NORWAY A.S. Noruega Comercializacién de productos de acero 100% | 100% | 100%
TENARIS GLOBAL SERVICES SA.y subsidiarias Comercidizacion y distribucion de
(©) Uruguay productos de acero y compafiiainversora 100% | 100% | 100%
TENARIS GLOBAL SERVICES (UK) LTD Reino Unido | Comercializacion de productos de acero 100% | 100% | 100%
TENARISINVESTMENTS Sar.l. Luxemburgo | Compafiiainversora 100% | 100% | 100%
TENARISINVESTMENTSLTD S.ar.l., Zug Branch Suiza Servicios financieros 100% | 100% | 100%
TENARISINVESTMENTS SWITZERLAND AGy
subsidiatrias (excepto detalladas) Suiza Compafiiainversora 100% | 100% | 100%
TUBOS DE ACERO DE MEXICO S A. México Fabricacion de tubos de acero sin costura | 100% | 100% | 100%
TENARISTUBOCARIBE LTDA. Colombia Fabricacion de tubos de acero con costura | 100% | 100% | 100%

(*) Todos los porcentajes redondeados

(8) Tenaris posee el 100% de las subsidiarias de Hydril a excepcion de Technical Drilling & Production Services Nigeria Ltd. donde posee el 80% 2014,

2013y e 60% para 2012.

(b) Para 2014 y 2013 Tenaris posee € 100% de las subsidiarias de Siderca. Para 2012, Tenaris mantenia el 100% de las subsidiarias de Siderca excepto

por Scrapservice S.A. donde posee el 75%.

(c) Tenaris posee el 97.5% de Tenaris Supply Chain S.A. , 95% de Tenaris Saudi Arabia Limited , 60% Gepnaris SA. , 40% de Tubular Technical

Servicesy Pipe Coatersy 49% de Amaja Tubular Services Limited.
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30 Nacionalizacion de subsidiarias venezolanas

En mayo de 2009 en el marco del Decreto Ley 6058, el presidente de Venezuela anuncié la nacionalizacion de, entre otras
compafiias, las subsidiarias de la Compafiia con tenencia mayoritaria TAVSA — Tubos de Acero de Venezuela SA.
(“Tavsa’) y, Matesi, Materiales Siderrgicos SA. (“Matesi”), y Complejo Sidertrgico de Guayana C.A. (“Comsigua’), en
lacua la Compafiia tiene una participacion no controlante (conjuntamente, “las Compafiias Venezolanas’).

En agosto de 2009, Venezuela, actuando a través del comité de transicién nombrado por el Ministerio de Industrias
Bésicas y Mineriade Venezuela, unilateralmente asumi6 el control operacional exclusivo sobre Matesi, y en noviembre de
2009, Venezuela, actuando a través de PDVSA Industrial S.AA. (subsidiaria de Petréleos de Venezuela S.A.), asumio
formalmente el control exclusivo de las operaciones y activos de Tavsa. Venezuela no pagdé ninguna compensacion por
estos activos.

Las inversiones de Tenaris en las compafiias venezolanas estén protegidas por los tratados bilaterales de inversiones
aplicables, incluyendo €l tratado de inversiones bilateral entre Venezuela y la Unidn Belga-Luxemburguesa y Tenaris
contindia reservando todos sus derechos bajo contratos, tratados de inversion y leyes venezolanas e internacionales.
Tenaris ha consentido a la jurisdiccién del Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones
(“CIADI") en conexion con €l proceso de nacionalizacion.

En agosto de 2011, Tenarisy su subsidiaria controlada Talta - Trading e Marketing Sociedad Unipessoal Lda (“Talta’),
han promovido procedimiento arbitral contra Venezuela ante el CIADI en Washington D.C., de acuerdo con el tratado
bilateral de inversion entre Venezuela y la Unién Belga-L uxemburguesa y Portugal. En estos procedimientos, Tenaris y
Talta reclaman una indemnizacion adecuada y efectiva por la expropiacion de la inversion en Matesi. Las partes del
arbitrgje han tenido varios intercambios de escritos sobre jurisdiccion y fondo. Una audiencia sobre jurisdiccion y fondo
se celebrd desde el 31 de enero de 2013 & 7 de febrero de 2014. Una audiencia adicional de dos dias fue celebrada durante
el 9y 10 dejulio de 2014 en Londres, Inglaterra para escuchar €l testimonio de partes expertas en laley Luxemburguesay
Portugesa. El 8 de agosto de 2014, ambas partes presentaron sus andlisis sobre |os testimonios proferidos en ambos dias;
Tenaris y Talta actualizaron sus dafios reclamados pos-expropiacion (por una suma de USD299.3 millones més un interés
pre-sentencia de USD489.9 millones, mas un interés pos-sentencia). El tribunal deliberaray emitira una decision. No hay
ninguna fecha establecida parala cual la sentencia deba ser dictada.

En julio 2012, Tenarisy Talta iniciaron procedimientos de arbitraje separados contra Venezuela ante el CIADI, buscando
una compensacion adecuada y efectiva por la expropiacion de sus respectivas inversiones en Tavsa y Comsigua. El
tribunal en estos procedimientos se constituy6 en julio de 2013. Tenarisy Talta presentaron €l memoria sobre jurisdiccion
y fondo en octubre de 2013. Luego, para que € tribunal considere una de |as objeciones jurisdiccionales de Venezuela, los
procedimientos de arbitragje fueron suspendidos. Tras intercambiar una ronda de presentaciones escritas jurisdiccionales e
1 de abril y 16 de junio 2014, la suspension de la fase de fondo de arbitraje fue levantada (por mutuo acuerdo entre las
partes) tal es asi que tanto jurisdiccion y fondo serén apeladas de manera conjunta. Siguiendo con |os escritos presentados
por las partes (a ser completados en abril 2015), una audiencia ha sido prevista para junio 2015; finalmente el tribunal
deliveraray dictara su sentencia. No hay ninguna fecha establecida para la cual la sentencia deba ser dictada.

Basados en los hechos y circunstancias descriptos anteriormente y siguiendo |as orientaciones expuestas en laNIC 27R, la
Compafiia ha cesado de consolidar los resultados de operaciones de las Compafiias Venezolanas y sus flujos de fondos
desde el 30 de junio, 2009 y expuesto su inversion en las Compafiias venezolanas como un activo financiero basado en las
definiciones contenidas en los parrafos 11(c)(i) y 13 delaNIC 32.

La Compariia ha expuesto su participacion en las Compafiias venezolanas como una inversion disponible para la venta ya
gue la gerencia considera que no cumple con los requisitos para exponerlo en ninguna de las categorias restantes
establecidas por las NIC 39 y esa exposicion es el tratamiento contable aplicable més adecuado a las engjenaciones no
voluntarias de activos.

Tenarisy sus subsidiarias tienen créditos netos con las Compafias de Venezuela a 31 de diciembre de 2014 por un monto
total de aproximadamente USD26.8 millones.

La Compaiiia registra su interés en las Compaiias Venezolanas a su valor en libros al 30 de junio de 2009 y no a su valor
de mercado, siguiendo los lineamientos delimitados en los parrafos 46 (c), AG80 y AG81 delaNIC 39.
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31 Honorarios pagados por la Compariia a su principal contador

El total de los honorarios devengado por servicios profesionales prestados por las firmas de lared PwC a TenarisS.A.y
sus subsidiarias se detalla a continuacion:

(Valores expresados en miles de USD) Ejercicio finalizado el 31 dediciembre de,
2014 2013 2012
Honorarios de auditoria 5,231 5,723 5,446
Honorarios relacionados de auditoria 142 143 335
Honorarios por impuestos 89 117 137
Otros honorarios 35 51 32
Total 5,497 6,034 5,950

32 Hecho posterior
Propuesta de dividendo anual

El 18 de febrero de 2015, el Directorio de la Compafiia propuso, para la aprobacion de la Asamblea General Anual de
Accionistas, € pago de un dividendo anual de USDO0.45 por accion (USDO0.90 por ADS), o aproximadamente USD531.2
millones, que incluye €l dividendo interino de USDO0.15 por accion (USDO0.30 por ADS), o aproximadamente USD177.1
millones pagado €l 27 de noviembre de 2014.

El 6 de mayo de 2015 la Asamblea General Anual de Accionistas aprobd el pago de dicho dividendo anual. Como
resultado, un dividendo de USD0.30 por accién (USDO0.60 por ADS), o aproximadamente USD354.1 fue pagado el 20 de
Mayo de 2015 con fecha a circular sin derecho a pago de dividendos (ex-dividend date) el 18 de Mayo de 2015. Estos
Estados Contables Consolidados Corregidos no reflejan este dividendo a pagar.

Edgardo Carlos
Chief Financial Officer
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INFORMACION FINANCIERA

TENARISSA.

ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

Por los g erciciosfinalizados el 31 dediciembre de 2013, 2012 y 2011
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ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

(Valores expresados en miles de USD, excepto menciones especificas) Ejerciciofinalizado el 31 dediciembrede,
Notas 2013 2012 2011
Operaciones continuas Revised
Ingresos por ventas netos 1 10,596,781 10,834,030 9,972,478
Costo de ventas 2 (6,456,786) (6,637,293) (6,273,407)
Ganancia bruta 4,139,995 4,196,737 3,699,071
Gastos de comerciaizacion y administracion 3 (1,941,213)  (1,883,789) (1,859,240)
Otros ingresos operativos 5 14,305 71,380 11,541
Otros egresos operativos 5 (28,257) (27,721) (6,491)
Resultado operativo 2,184,830 2,356,607 1,844,881
Intereses ganados 6 33,094 33,459 30,840
Intereses perdidos 6 (70,450) (55,507) (52,407)
Otros resultados financieros 6 8,677 (28,056) 11,268
Gan_anua antes_de losresultados de inversiones en compafiias 2,156,151 2,306,503 1,834,582
asociadasy del impuesto a las ganancias
Ganancia (Pédida) de inversiones en compafiias asociadas 7 46,098 (63,206) 61,992
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 2,202,249 2,243,297 1,896,574
Impuesto alas ganancias 8 (627,877) (541,558) (475,370)
Ganancia del gercicio 1,574,372 1,701,739 1,421,204
Atribuible a:
Accionistas de la Compafiia 1,551,394 1,699,375 1,331,640
Participacion no controlante 22,978 2,364 89,564
1,574,372 1,701,739 1,421,204
Ganancia por accion atribuible a los accionistas de la Compafiia
duranteel gercicio:
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (miles) 1,180,537 1,180,537 1,180,537
Operaciones continuas
Ganancia bésicay diluida por accién (USD por acci6n) 131 144 113
Gananciabésicay diluidapor ADS (USD por ADS) (*) 2.63 2.88 2.26
(*) Cada ADS esigual ados acciones
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADO
(Valores expresados en miles de USD) Ejercicio finalizado €l 31 de diciembrede,
2013 2012 2011
Revised
Ganancia del gercicio 1,574,372 1,701,739 1,421,204
Items que no pueden ser reclasificados en resultados:
Remediciones de obligaciones post empleo, netas de impuestos 13,449 (9,728) (19,781)
13,449 (9,728) (19,781)
Items que pueden ser reclasificados posterior mente en resultados:
Efecto de conversién monetaria (1,941) (4,547)  (325,792)
Cambios en los valores razonabl es de | os derivados mantenidos como flujos
de coberturay otros 2,941 5,631 983
Participacion en otros resultados integral es de asociadas:
- Efecto de conversién monetaria (87,666) (108,480) (42,684)
- Cambios en los valores razonabl es de | os derivados mantenidos como
flujos de coberturay otros 2,682 951 (155)
Impuesto alas ganancias relativo a componentes de otros resultados
integrales (*) 478 (618) (2,231)
(83,506) (107,063)  (369,879)
Otras pérdidasintegrales del gercicio netos deimpuesto (70,057) (116,791)  (389,660)
Total deresultadosintegralesdel gercicio 1,504,315 1,584,948 1,031,544
Atribuible a:
Accionistas de la Compafiia 1,480,572 1,588,447 991,616
Participacion no controlante 23,743 (3,499) 39,928

1,504,315 1,584,948 1,031,544

(*) Relacionados con cobertura de flujos de caja.
L as notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados.
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Tenaris SA. Estados Contables Consolidados Corregidos por los gjercicios finalizados € 31 de diciembre de 2014, 2013y 2012

ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO

(Valores expresados en miles de USD) Al 31 dediciembre de 2013 Al 31 dediciembrede 2012
Notas Revisado

ACTIVO
Activo no corriente

Propiedades, plantay equipo, netos 10 4,673,767 4,434,970

Activos intangibles, netos 11 3,067,236 3,199,916

Inversiones en compariias asociadas 12 912,758 977,011

Otrasinversiones 13 2,498 2,603

Activo por impuesto diferido 21 197,159 215,867

Otros créditos 14 152,080 9,005,498 142,060 8,972,427
Activo corriente

Inventarios 15 2,702,647 2,985,805

Otros créditos y anticipos 16 220,224 260,532

Créditos fiscales 17 156,191 175,562

Créditos por ventas 18 1,982,979 2,070,778

Activos disponibles paralaventa 31 21,572 21,572

Otras inversiones 19 1,227,330 644,409

Efectivo y equivalentes de efectivo 19 614,529 6,925,472 828,458 6,987,116
Total del Activo 15,930,970 15,959,543
PATRIMONIO
Capital y reservas atribuibles a los
accionistas de la Compafiia 12,290,420 11,328,031
Participacion no controlante 179,446 171,561
Total del Patrimonio 12,469,866 11,499,592
PASIVO
Pasivo no corriente

Deudas bancarias y financieras 20 246,218 532,407

Pasivo por impuesto diferido 21 751,105 728,541

Otras deudas 22 (i) 277,257 302,444

Previsiones 23 (ii) 66,795 1,341,375 67,185 1,630,577
Pasivo corriente

Deudas bancarias y financieras 20 684,717 1,211,785

Deudas fiscales 17 266,760 254,603

Otras deudas 22 (ii) 250,997 318,828

Previsiones 24 (ii) 25,715 26,958

Anticipos de clientes 56,911 134,010

Deudas comerciales 834,629 2,119,729 883,190 2,829,374
Total del Pasivo 3,461,104 4,459,951
Total del Patrimonioy del Pasivo 15,930,970 15,959,543

L as contingencias, compromisos y restricciones ala distribucién de utilidades se exponen en Nota 26.

L as notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados.
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Tenaris SA. Estados Contables Consolidados por los gjercicios finalizados €l 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
(Valores expresados en miles de USD)

Atribuible alos accionistas de la Compafiia

Cz_apital_ Reserva  Primade Efecto de Otras Resultados Participacion
Accionario L egal Emision conversion Reservas Acumulados Total no Total
(D monetaria (2) controlante

Saldos al 31 dediciembre de 2012, revisado (*) 1,180,537 118,054 609,733  (316,831) (314,297) 10,050,835 11,328,031 171,561 11,499,592
Ganancia ddl gercicio - - - - - 1,551,394 1,551,394 22,978 1,574,372
Efecto de conversion monetaria - - - (2,247) - - (2,247) 306 (1,941)
Remediciones de obligaciones post empleo, neta de
impuestos - - - - 13,449 - 13,449 - 13,449
Reserva de cobertura, neta de impuestos - - - - 2,960 - 2,960 459 3,419
Participacién en otros resultados integrales de
asociadas - - - (87,666) 2,682 - (84,984) - (84,984)
Otras (pérdidas) ganancias integrales del
gercicio - - - (89,913) 19,091 - (70,822) 765 (70,057)
Total resultados integrales del gjercicio - - - (89,913) 19,091 1,551,394 1,480,572 23,743 1,504,315
Adguisicidn de participacion no controlante - - - - (10,552) - (10,552) 2,784 (7,768)
Dividendos pagados en efectivo - - - - - (507,631)  (507,631) (18,642)  (526,273)
Saldos al 31 dediciembre de 2013 1,180,537 118,054 609,733  (406,744) (305,758) 11,094,598 12,290,420 179,446 12,469,866

(*) Ver seccion 11.A. por cambios en laexposicion por adopcion de laNIC19R

(1) La Compafiia tiene un capital accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo un valor nominal de USD1.00 por accion. Al 31 de diciembre de 2013, existian
1,180,536,830 acciones emitidas. Todas las acciones emitidas estan total mente integradas.

(2) LaReserva Distribuible y los Resultados Acumulados cal culados de acuerdo con leyes de Luxemburgo se exponen en Nota 26.

Las notas que se acomparian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados.
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Tenaris SA. Estados Contables Consolidados por los gjercicios finalizados €l 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO (Cont.)

(Valores expresados en miles de USD)

Saldos al 31 dediciembre de 2011, revisado (*)
Ganancia del gercicio
Efecto de conversion monetaria
Efecto por adopcién delaNIC19R
Reserva de cobertura, neta de impuestos
Participacidn en otros resultados integrales de asociadas
Otras pérdidasintegrales del gercicio
Total resultadosintegralesdel gercicio
Adquisicién e incremento de participacion no controlante (**)
Dividendos pagados en efectivo
Saldos al 31 de diciembre de 2012

Saldos al 31 dediciembre de 2010
Efecto por adopcion delaNIC19R
Saldos al 31 de diciembre de 2010, revisado
Gananciadel gercicio

Efecto de conversion monetaria

Efecto por adopcion de laNIC19R

Reserva de cobertura, neta de impuestos

Participacidn en otros resultados integrales de asociadas
Otraspérdidasintegrales del gercicio
Total resultadosintegralesdel gercicio
Adquisicion e incremento de participacion no controlante
Acciones en cartera mantenidas por compafiias asociadas
Dividendos pagados en efectivo
Saldos al 31 de Diciembre de 2011

Atribuible a los accionistas de la Compafiia

C?‘P"a'. Reserva Primade Efecto _d’e Otras Resultados Participacion
Accionario o conversion Total no Total
Legal Emision ; Reservas  Acumulados
(D monetaria controlante
1,180,537 118,054 609,733 (210,772) (40,911) 8,800,064 10,456,705 666,031 11,122,736
- - - - - 1,699,375 1,699,375 2,364 1,701,739
- - - 2,421 - - 2,421 (6,968) (4,547)
- - - - (9,664) - (9,664) (64) (9,728)
- - - - 3,925 - 3,925 1,088 5,013
- - - (108,480) 870 - (107,610) 81 (107,529)
- - - (106,059) (4,869) - (110,928) (5,863) (116,791)
- - - (106,059) (4,869) 1,699,375 1,588,447 (3,499 1,584,948
- - - - (268,517) - (268,517) (490,066) (758,583)
- - - - - (448,604)  (448,604) (905) (449,509)
1,180,537 118,054 609,733 (316,831  (314,297) 10,050,835 11,328,031 171,561 11,499,592
Atribuible a los accionistas de la Compafiia
C?‘p"a'. Reserva  Primade Efecto .d,e Otras Resultados Participacion
Accionario S conversion Total no Total
Legal Emision - Reservas Acumulados
(D monetaria controlante
1,180,537 118,054 609,733 108,419 15,809 7,869,807 9,902,359 648,221 10,550,580
- - - - (30,618 - (30,618) - (30,618)
1,180,537 118,054 609,733 108,419  (14,809) 7,869,807 9,871,741 648,221 10,519,962
- - - - - 1,331,640 1,331,640 89,564 1,421,204
- - - (276,507) - - (276,507) (49,285) (325,792)
- - - - (19,096) - (19,096) (685) (29,781)
- - - - (1,582) - (1,582) 334 (1,248)
- - - (42,684) (155) - (42,839) - (42,839)
- - - (319,191)  (20,833) - (340,024) (49,636) (389,660)
- - - (319,191)  (20,833) 1,331,640 991,616 39,928 1,031,544
- - - - (1,930) - (1,930) 577 (1,353)
- - - - (3,339) - (3,339) - (3,339)
- - - - - (401,383) (401,383) (22,695) (424,078)
1,180,537 118,054 609,733 (210,772)  (40,911) 8,800,064 10,456,705 666,031 11,122,736

(1) La Compafiiatiene un capital accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo un valor nominal de USD1.00 por accion. Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, existian 1,180,536,830 acciones

emitidas. Todas |as acciones emitidas estan totalmente integradas.

(*) Ver seccion 1A, por cambios en la exposicion por adopcion delaNIC19

(**)Ver Nota 27

L as notas que se acomparian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados.
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Tenaris SA. Consolidated Financial Satements for the years ended December 31, 2013, 2012 and 2011

ESTADO DE FLUJOSDE EFECTIVO CONSOLIDADO

Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre

(Vaores expresados en miles de USD) de,

Notas 2013 2012 2011
Flujos de efectivo de actividades oper ativas Revisado
Gananciadel gercicio 1,574,372 1,701,739 1,421,204
Ajustes por:
Depreciaciones y amortizaciones 10& 11 610,054 567,654 554,345
Impuesto alas ganancias devengado neto de pagos 28(ii) 125,416 (160,951) 120,904
(Ganancia) pérdida de inversiones en compafiias asociadas 7 (46,098) 63,206 (61,992)
Intereses devengados netos de pagos 28(iii) (29,723) (25,305) (24,880)
Variaciones en previsiones (1,800) (12,437) (2,443)
Variaciones en €l capital detrabajo 28(i) 188,780 (303,012) (649,640)
Otros, incluyendo €l efecto de conversién monetaria (65,883) 29,519 (74,194)
Flujos netos de efectivo originados en actividades
operativas 2,355,118 1,860,413 1,283,304
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Inversiones de capital 10& 11 (753,498) (789,731)  (862,658)
Adquisicién de subsidiarias y compariias asociadas 27 - (510,825) (9,418)
Aumento por disposiciones de propiedad, plantay equipoy
activos intangibles 33,186 8,012 6,431
Aumento por disposicion de compariias asociadas 12 - 3,140 -
Dividendos recibidos de compafiias asociadas 12 16,334 18,708 17,229
Cambios en las inversiones financieras de corto plazo (582,921) (213,633) 245,448
Flujos netos de efectivo aplicados a actividades de
inversion (1,286,899)  (1,484,329)  (602,968)
Flujos de efectivo de actividades de financiacion
Dividendos pagados 9 (507,631) (448,604)  (401,383)
Dividendos pagados a accionistas no controlantes en
subsidiarias (18,642) (905) (22,695)
Adquisiciones de participacion no controlante 27 (7,768) (758,583) (16,606)
Tomas de deudas bancarias y financieras(*) 2,460,409 2,054,090 726,189
Pagos de deudas bancarias y financieras(*) (3,143,241) (1,271,537) (953,413)
Flujos netos de efectivo aplicados en actividades de
financiacion (1,216,873) (425,539)  (667,908)
(Disminucion) / Aumento de efectivo y equivalentes de
efectivo (148,654) (49,455) 12,428
Variaciones del efectivoy equivalentes de efectivo
Al inicio del gercicio 772,656 815,032 820,165
Efecto de las variaciones en |os tipos de cambio (25,857) 7,079 (17,561)
(Disminucién) / Aumento de efectivo y equivalentes de
efectivo (148,654) (49,455) 12,428
Al 31 dediciembrede, 28(iv) 598,145 772,656 815,032

Al 31 dediciembrede,

Efectivo y equivalentes de efectivo 2013 2012 2011
Efectivo y depdsitos en bancos 19 614,529 828,458 823,743
Descubiertos bancarios 20 (16,384) (55,802) (8,711)

598,145 772,656 815,032

(*) En 2013, los montos incluyen aproximadamente USD2,160 millones relacionados con la renovacién de los préstamos
a corto plazo, llevados a cabo durante €l afio.

L as notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Consolidados.
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Tenaris SA. Consolidated Financial Satements for the years ended December 31, 2013, 2012 and 2011

INFORMACION GENERAL

POLITICAS CONTABLES (“PC")
Bases de presentacion

Bases de consolidacion

Informacion por segmentos

Conversion de estados contables
Propiedades, plantay equipo
Activosintangibles

Desval orizaciones de activos no financieros
Otras inversiones

Inventarios

Créditos por ventas y otros créditos
Efectivo y equivalentes de efectivo
Patrimonio Neto

Deudas bancarias y financieras

Impuesto alas ganancias- Corriente y Diferido
Deudas sociales

Previsiones

Deudas Comerciales

Reconocimiento de ingresos

Costo de ventas y gastos de ventas
Ganancia por accion

Instrumentos financieros

ADMINISTRACION DE RIESGO
FINANCIERO

Factores de riesgo financiero
Instrumentos financieros por categoria
Valor razonable por jerarquia
Estimacion del valor razonable

Contabilizacién de instrumentos financieros
derivados y actividades de cobertura
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Tenaris SA. Consolidated Financial Satements for the years ended December 31, 2013, 2012 and 2011

I. INFORMACION GENERAL

Tenaris S.A. (la “Compafiia’), fue establecida como sociedad publica de responsabilidad limitada (Societé
Anonyme) bajo las leyes del Gran Ducado de Luxemburgo, el 17 de diciembre de 2001. La Compafiia
mantiene, directa o indirectamente, participacion de control en varias subsidiarias dedicadas ala fabricacion y
distribucion de tubos de acero. Las referencias en estos Estados Contables Consolidados a “Tenaris’ se
refieren a Tenaris S.A. y sus subsidiarias consolidadas. Una lista de las principales subsidiarias de la
Compaifiia es incluida en la Nota 30 de los Estados Contables Consolidados auditados de la compafiia por €l
gercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2013.

Las acciones de la Compafiia cotizan en la bolsa de Buenos Aires, la bolsa de Italia y la bolsa de Ciudad de
México; las American Depositary Securities (“ADS") de la Compafiia cotizan en la Bolsa de Nueva Y ork.

Estos Estados Contables Consolidados fueron aprobados para su emision por el Directorio de la Compafiia €l
20 de febrero de 2014.

II.POLITICASCONTABLES

Las principales politicas contables utilizadas en la confeccion de estos Estados Contables Consolidados se
detallan a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas de manera consistente en |os g ercicios presentados,
excepto menciones especificas.

A Bases de presentacion

Los Estados Contables Consolidados de Tenaris han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF") emitidas por €l Consgjo de Normas Internacionales de
Contabilidad (“CNIC") y adoptadas por la Unién Europea, bajo la convencion del costo historico, modificado
por la revaluacion de activos financieros disponibles para venta y activos y pasivos financieros (incluyendo
instrumentos derivados) a valor razonable con variacion reconocida en el estado de resultados. Los Estados
Contables Consolidados se presentan, excepto menciones especificas, en miles de ddlares estadounidenses
(“usb”).

Cada vez que fuera necesario, ciertas reclasificaciones de importes comparativos han sido efectuadas con el
objeto de uniformar la presentacion con ladel presente gjercicio.

Como se describe debajo, desde el 1 de enero de 2013, la Compafiia adopt6 la NIC 19 (revisada en 2011). El
efecto de estos cambios en € reconocimiento y medicion de las obligaciones de planes de pension y otras
obligaciones post-empleo fue de USD60.7 millones (USD77.0 millones en otras deudas de largo plazo netas
de un activo por impuesto diferido de USD22.3 millones y USD6.0 millones relacionados a la adopcion de la
IAS 19 en compafiias asociadas) y USD50.2 millones (USD63.6 millones en otras deudas de largo plazo netas
de un ingreso por impuesto diferido de USD18.6 millones y USD5.2 millones relacionados a la adopcion de
lalAS 19 en compariias asociadas) para 2012 y 2011, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2010, €l efecto
de estos cambios fue una disminucién en el monto del patrimonio neto total de USD30.6 millones (USD36.1
millones en otros pasivos a largo plazo netos de impuesto diferido de USD10.9 millones y USD5.4 millones
en relacion con laadopcion de laNIC 19 en compafiias asociadas).

La elaboracion de los Estados Contables Consolidados, en conformidad con las NIIF, requiere que la gerencia
de la Compariia efectUe ciertas estimaciones y asunciones que pueden afectar los importes registrados de los
activos y pasivos, la exposicion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados contables y a las
cifras de ingresos y gastos registrados correspondientes a los gjercicios informados. Los resultados finales
podrian diferir respecto de estas estimaciones.

1) Nuevas normas y modificaciones efectivas en el 2013 relevantes para Tenaris

NIC 1, “ Presentacion de |os estados financieros’

En junio 2011, el CNIC emiti6 la NIC 1 (revisada en 2011), “Presentacion de Estados Financieros’. Esta
modificacion requiere a las entidades separar los items presentados en “Otros resultados integrales’ en dos

grupos, basados en s van 0 no van a ser reciclados en e resultado neto en e futuro. Ver impacto de la
aplicacion en el Estado de Resultado Integral Consolidado.
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Tenaris SA. Consolidated Financial Satements for the years ended December 31, 2013, 2012 and 2011

A Bases de presentacion (Cont.)

@ Nuevas normas y modificaciones efectivas en el 2013 relevantes para Tenaris (Cont.)
NIC 19 (revisada en 2011), “ Beneficios a los empleados’

En junio 2011, el CNIC emiti6 la NIC 19 (revisada en 2011), “Beneficios a los empleados’, la cua realiza
cambios significativos en el reconocimiento y medicion de los gastos de planes de pensién de beneficios
definidos y beneficios de terminacion y en las exposiciones para todos los planes de pension. La NIC 19
(revisada en 2011) fue aplicada retrospectivamente, como se indica en las clausulas de transicién de dicha
NIIF. Estos cambios estan relacionados con el reconocimiento en otros resultados integrales del periodo en €l
que surgen, las ganancias y pérdidas actuariales originadas por gjustes basados en la experiencia pasada y
cambios en las premisas actuariales. Los costos de servicios pasados son reconocidos directamente en el
estado de resultados.

NIIF 10, “Estados contables consolidados’, NIIF 11, “ Acuerdos conjuntos’” y NIIF 12, “ Presentacion de
intereses en otras sociedades’

La aplicacion de estos estandares no afectdé materialmente la posicion financiera de la Compariia o los
resultados de sus operaciones. Hasta €l 31 de diciembre de 2012, la inversionde Tenaris en Exiros BV
("Exiros") fue presentada como una inversion en compafiias asociadas. Comenzando €l 1 de enero de 2013, y
en conexion con una enmienda en el acuerdo de accionistas, la Compafiiaaplicod lasdisposiciones de la
NIIF11y comenz6a reconocer los activos, pasivos, ingresos y gastos deExirosen relacion consu
participacion en la operacion conjunta.

NIIF 13, “Mediciones a valor razonabl€e’

En mayo 2011, el CNIC emiti6 la NIIF 13,“ Mediciones a valor razonable” . La NIIF 13 explica como hacer
lamedicién avalor razonable y tiene como fin mejorar las mediciones de valor razonable. Ver seccion 111.Cy
D.

B Bases de consolidacion

@ Subsidiarias y transacciones con participaciones no controlantes

Las subsidiarias son todas |as entidades sobre las cuales Tenaris tiene el control. Tenaris controla una entidad
cuando est expuesta a, o tiene derecho a, rendimientos variables procedentes de su relacion con laentidad y
tiene la capacidad de afectar a los rendimientos a través de su poder sobre la entidad. Las subsidiarias se
consolidan totalmente desde la fecha en laque el control es gercido por la Compafiiay se dejan de consolidar
desde lafecha que el control cesa.

El método de la compra es usado por Tenaris para registrar adquisiciones de subsidiarias. El costo de una
adquisicion es determinado como el valor razonable de los activos adquiridos, los instrumentos de capital
emitidos y las deudas incurridas 0 asumidas a la fecha de la adquisicién. Los costos directamente atribuibles a
la adquisicion impactan en resultados cuando se incurren. Los activos identificables adquiridos, las deudas y
pasivos contingentes asumidos en una combinacion de negocios son valuados inicialmente al valor razonable
de la fecha de adquisicion. Cualquier participacion no controlante en la sociedad adquirida es medida a valor
razonable o a valor proporcional sobre la participacion de los activos netos adquiridos. El exceso de la
consideracion transferida y €l monto de la participacién no controlante en la adquirida sobre la participacion
de Tenaris sobre los activos netos identificables es registrado como valor llave. Si es menor a del vaor
razonable de los activos netos de la subsidiaria adquirida, la diferencia es directamente reconocida en el
Estado de Resultados Consolidado.

Transacciones con participaciones no controlantes que no resultan en la pérdida de control son registradas
como transacciones con accionistas de la Compafiia. En compras a participaciones no controlantes, la
diferencia entre €l precio pagado y la proporcion adquirida sobre el valor en libros de los activos netos de la
subsidiaria son registrados en patrimonio neto. Las ganancias o pérdidas por ventas a participaciones no
controlantes también son registradas en la patrimonio neto.

Se han eliminado las operaciones, saldos y ganancias (pérdidas) no trascendidas en transacciones entre las
sociedades subsidiarias de Tenaris materiales en la consolidacion. Sin embargo, siendo la moneda funcional
de agunas subsidiarias su moneda local, se generan ganancias (pérdidas) derivadas de operaciones
intercompany. Las mismas son incluidas en el Estado de Resultados Consolidado como Otros Resultados
Financieros.
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B Bases de consolidacién (Cont.)
2 Asociadas

Asociadas son todas las compafiias en las que Tenaris gerce influencia significativa, pero no el contral,
generalmente acompafiando una tenencia entre el 20% y el 50% de los votos. Las inversiones en compafiias
asociadas se contabilizan conforme a método del valor patrimonial proporcional e inicialmente son
reconocidas al costo. La inversién en asociadas de la Compafiia incluye €l valor llave identificado en la
adquisicion, neto de cualquier pérdida por desval orizacion acumulada.

Los resultados no trascendidos de operaciones entre Tenaris y sus asociadas se eliminan por el porcentaje de
la participacion de Tenaris en dichas sociedades. Las pérdidas no realizadas también se eliminan a no ser que
la transaccion provea evidencia de indicadores de desvalorizacion de los activos transferidos. Los Estados
Contables de las compafiias asociadas han sido gjustados, de ser necesario para asegurar su consistencia con
NIIF.

La participacion de la Compafiia en los resultados de las asociadas es reconocida en € Estado de Resultados
Consolidado como Ganancia de inversiones en comparias asociadas. Los cambios en las reservas de las
compafiias asociadas son reconocidos en el Estado de Evolucion del Patrimonio Neto Consolidado en Otras
Reservas a porcentaje de participacion.

Al 31 de diciembre de 2013, Tenaris posee el 11.46% de las acciones ordinarias de Ternium. Los siguientes
factores y circunstancias evidencian que Tenaris posee influencia significativa (conforme a lo definido en la
NIC 28, “Inversiones en Asociadas’) sobre Ternium, y consecuentemente la inversion de la Compafiia en
Ternium se registro de acuerdo a método de valor patrimonial proporcional:

Tanto la Compafiia como Ternium se encuentran bajo control comdn indirecto de San Faustin S.A.

Cuatro de los nueve miembros del directorio de Ternium (incluyendo a presidente de Ternium) son
también miembros del directorio de la Compafiia.

§ Enel marco del acuerdo de accionistas por y entre la Compafiiay Techint Holdings S.ar.l. una subsidiaria
totalmente controlada por San Faustin S.A. y €l principal accionista de Ternium, con fecha 9 de enero de
2006, Techint Holdings esta obligada a tomar acciones dentro de sus atribuciones para a) que uno de los
miembros del directorio de Ternium sea designado por la Compafiiay b) cualquier director designado por
la Compafiia sea solo removido del directorio de Ternium, bajo instrucciones previas por escrito de la
Compafiia.

8
8

Lainversién de la Compariia en Ternium esta registrada a costo histérico mas la participacién proporcional
sobre los resultados y otras cuentas de Patrimonio Neto de Ternium. Dado que € canje de las acciones de
Amazonia e Ylopa por acciones en Ternium fue considerada como una transaccion entre compafhias bajo €
control comun de San Faustin S.A. (anteriormente San Faustin N.V.), Tenaris registro su participacion inicia en
Ternium a USD229.7 millones, a valor registrado de las acciones intercambiadas. Este valor era USD22.6
millones menor que el valor patrimonia proporcional de Tenaris en el patrimonio de Ternium alafechadela
transaccion. Como resultado de este tratamiento, la inversion de Tenaris en Ternium, no reflgjard la
participacion proporciona sobre el Patrimonio Neto de Ternium. Ternium lanzé una oferta pdblica inicia
(“OPI") de sus acciones € 1 de febrero de 2006, cotizando sus ADS en la Bolsade Nueva Y ork.

Al 31 de diciembre de 2013, Tenaris posee através de su subsidiaria brasilera Confab Industrial S.A. (“Confab”)
5.0% de las acciones con derecho a voto y 2.5% del capital tota de Usiminas. Para conocer los factores y
circunstancias que evidencian que Tenaris posee influencia significativa sobre Usiminas y que por ello registra
lainversién de acuerdo al método de valor patrimonial proporcional (conforme a lo definido en la NIC 28,
“Inversiones en Asociadas’). Ver Nota 27

Tenaris revisa las inversiones en compafiias asociadas por desvalorizacion siempre que eventos o cambios en
las circunstancias indiquen que los valores contabilizados en libros puedan no ser recuperables, tal como un
significativo o prolongado declive en el valor razonable por debajo del valor en libros.

Lainversion en Ternium se registré conforme al método del valor patrimonial proporcional, no reconociendo
ningun valor llave o activo intangible adicional. Al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011, Tenaris no ha
reconocido ningun cargo por desvalorizacion por su inversion en Ternium.

Lainversién en Usiminas se registré conforme al método del valor patrimonia proporcional, incluyendo el
valor llave y activos intangibles identificados. Al 31 de diciembre de 2013, no se registré cargo por
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desvalorizacion. Al 31 de diciembre de 2012, un cargo por desvalorizacion fue reconocido en la inversion de
Tenaris en Usiminas. Ver Nota 27.

C Informacion por segmentos

La Compafiia se encuentra organizada en un segmento principal de negocios, Tubos, €l cual es a su vez €l
segmento operativo reportable.

El segmento Tubos incluye la produccion y venta de productos de acero sin costura y con costura, y los
servicios relacionados principalmente para la industria del petréleo y € gas, particularmente “oil country
tubular goods (OCTG)” utilizados en las operaciones de perforacion, y para otras aplicaciones industriales
con procesos productivos consistentes en la transformacién de acero en productos tubulares. Las actividades
de negocio incluidas en este segmento dependen principalmente de laindustria mundial del petréleo y el gas,
dado que esta industria es un consumidor principal de productos de acero tubulares, particularmente “OCTG”
utilizado en las actividades de perforacién. La demanda de productos de acero tubulares de la industria del
petroleo y el gas ha sido histéricamente volatil y depende en forma primaria del nimero de pozos de petréleo
y gas siendo perforados, completados y retrabajados, y de la profundidad y condiciones de perforacién de
estos pozos. Las ventas son realizadas generalmente a usuarios finales, con exportaciones realizadas a través
de una red de distribucion global administrada centralmente, y de ventas a mercado local redlizadas a través
de subsidiarias locales. Los gastos generales y administrativos corporativos fueron asignados a segmento
Tubos.

Otros incluye toda otra actividad de negocio y segmentos operativos que no requieren ser informados de
forma separada, incluyendo la produccion y venta de varillas de bombeo, tubos de acero con costura para
conduccion eléctrica, equipamiento industrial, tubos “coiled” y materias primas que excedan los
reguerimientos internos.

El “Chief Operating Decision Maker” (“CEQ”) de Tenaris, mantiene reuniones mensuales con los gerentes
“Senior”, en las que se revisa la performance operativa y financiera, incluyendo informacion financiera que
difiere de las NIIF principalmente como sigue:
§ El uso de la metodologia de costos directos para calcular los inventarios, mientras que bajo NIIF se
realiza a costo total, incluyendo la absorcién de costos indirectos de produccién y depreciacion.

§ El uso de costos basados en costos estimados definidos previamente en forma interna, mientras que
bajo NIIF se calcula a costo historico.

§ Lasventas de energiay de excedente de materias primas, son considerados como un menor costo de
ventas, mientras que bajo NIIF son consideradas como ingresos por ventas.

§ Otrasdiferencias temporaesy diferencias no significativas.

Tenaris agrupa su informacion geogréfica en cinco areas. América del Norte, América del Sur, Europa,
Medio Oriente y Africa, y Lejano Oriente y Oceania. Para propésitos de reportar la informacion geogréfica,
la asignacion de los ingresos por ventas netos a la informacion geografica se basa en la ubicacion del cliente;
la asignacion de los activos, inversiones en activos fijos e intangibles y sus correspondientes depreciaciones
y amortizaciones se basa en |a ubicacion geografica de los activos.

D Conversion de estados contables
D Moneda funcional y de presentacion

LaNIC 21(revisada) define la moneda funcional como la moneda del contexto econémico primario en el cual
opera una entidad.

Lamoneda funciona y de presentacion de la Compariiaes el dolar estadounidense. El dolar estadounidense es
la moneda que mejor refleja la sustancia econémica de |os hechos subyacentes y las circunstancias relevantes
alas operaciones globales de Tenaris.

Desde el 1 de enero de 2012, la Compafiia cambid la moneda funcional de sus subsidiarias mexicanas,
canadienses 'y japonesa, de su respectiva moneda local a délar estadounidense.

-234 -



Tenaris SA. Consolidated Financial Satements for the years ended December 31, 2013, 2012 and 2011

D Conversion de estados contables (Cont.)
D Moneda funcional y de presentacion (Cont.)

Excepto para sus subsidiarias brasileras e italianas, cuyas monedas funcionales son sus monedas locales,
Tenaris determind que la moneda funcional de sus otras subsidiarias es el ddlar estadounidense basado en las
siguientes consideraciones:

§ Las ventas son principalmente negociadas, denominadas y liquidadas en ddlares estadounidenses. Si
estan en otra moneda distinta del délar estadounidense, €l precio considera las fluctuaciones del tipo
de cambio con respecto a ddlar estadounidense;

§ Los precios de las materias primas criticas son fijados y liquidados en ddlares estadouni denses;

§ Lastransacciones, el ambiente econdmico y los flujos de fondos de estas operaciones tienen el ddlar
estadounidense como moneda de referencia;

§ El nivel significativo de integracion de las operaciones locales en el sistema internacional de lared
de distribucion de Tenaris;

§ Sus activos y pasivos financieros netos se obtienen y mantienen principalmente en ddlares
estadouni denses;

§ El tipo de cambio de ciertas monedas legales ha sido afectado por recurrentes y severas crisis
economicas.

2 Operaciones en monedas distintas de la moneda funcional

Las transacciones en monedas distintas de la moneda funcional se convierten a la moneda funciona usando
los tipos de cambio prevalecientes alafecha de la transaccion o valuacion cuando los items son remedidos.

Al cierre de cada periodo: (i) los items monetarios denominados en monedas distintas de la moneda funcional
son convertidos utilizando los tipos de cambio de cierre; (ii) los items no monetarios que son medidos en
términos de costo histérico en una moneda distinta de la moneda funcional son convertidos utilizando los
tipos de cambio preval ecientes alafecha de las transacciones; y (iii) los items no monetarios que son medidos
a valor razonable en una moneda distinta a la moneda funcional son convertidos usando los tipos de cambio
prevalecientes alafechaen laque el valor razonable fue determinado.

Las diferencias de cambio resultantes de la cancelacion de estas transacciones y de la conversién a tipo de
cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en monedas distintas a la moneda
funciona son reconocidos como ganancias y pérdidas por diferencias de cambio e incluidas en “Otros
resultados financieros’ en el Estado de Resultados Consolidado, excepto cuando se difieren en el patrimonio
por calificar como operaciones de cobertura de flujos de caja o inversiones calificables. Las diferencias de
conversion de los activos y pasivos financieros no monetarios tales como inversiones a valor razonable con
cambios en resultados son reconocidos en resultados como parte de ganancias o pérdidas por cambios en el
valor razonable mientras que las diferencias de conversion de activos y pasivos financieros no monetarios
tales como inversiones clasificadas como disponibles para la venta, son incluidas en “la reserva para activos
disponibles para la venta’ en patrimonio. Tenaris no ha tenido ninguno de dichos activos o pasivos en
ninguno de los periodos presentados.

(3) Conversion de informacion financiera en monedas distintas de la moneda funcional

Los resultados de las operaciones de las subsidiarias cuya moneda funcional es distinta del délar
estadounidense son convertidos a dolares estadounidenses a tipo de cambio promedio de cada trimestre del
afo. Las posiciones financieras son convertidas al tipo de cambio de cierre del gjercicio. Las diferencias de
conversion son reconocidas en un componente separado del Patrimonio Neto como efecto de conversion
monetaria. En el caso de venta o baja de alguna de esas subsidiarias, |as diferencias de conversion acumuladas
deberén ser reconocidas como resultado en el momento de la venta.

-235-



Tenaris SA. Consolidated Financial Satements for the years ended December 31, 2013, 2012 and 2011

E Propiedades, plantay equipo

Las propiedades, planta y equipo se registran a costo histdrico de adquisicion o de construccion menos la
depreciacion acumulada y las pérdidas por desvalorizacion; €l costo histérico incluye los gastos que son
directamente atribuibles a la adquisicion de los items. Las propiedades, plantay equipo adquiridos mediante
combinaciones de negocios han sido valuadas inicialmente a valor de mercado de |os activos adquiridos.

L as reparaciones mayores y mejoras son activadas como propiedades, plantay equipo Unicamente cuando los
beneficios econémicos probables asociados al bien en cuestion beneficien al grupo y las inversiones mejoren
las condiciones del activo mas alla de las originalmente establecidas. El valor residual de la parte reemplazada
es dado de baja. Los gastos de mantenimiento ordinario en los bienes de produccién se incluyen como costo
de produccion en el gercicio en que se incurren.

Los costos de préstamos que son atribuibles a la adquisicion o construccion de ciertos bienes de capital son
capitalizados como parte de costo de estos activos, de acuerdo ala NIC 23 (R) (" Costos de préstamos” ). Los
activos para los cuales los costos de préstamos son capitalizados son aquellos que requieren de un tiempo
sustancia antes de estar listos para su uso.

El método de depreciacion es revisado a cada cierre de gercicio. La depreciacion se calcula utilizando el
método de la linea recta para depreciar €l costo de cada activo hasta su valor residua durante su vida Util
estimada, como sigue:

Terrenos Sin depreciacion
Edificiosy mejoras 30-50 afios
Plantay equipo de produccién 10-40 afios
Vehiculos, mueblesy accesorios, y otros equipos 4-10 afios

El valor residua de los activos y las vidas Utiles de las plantas y equipos de produccion significativos son
revisados, y gustados, si fuera necesario, alafechade cierre de cada gjercicio.

La reestimacion de las vidas Utiles de los activos, redlizada por la gerencia de acuerdo a la NIC 16
(“Propiedad, plantay equipo”), no afectd significativamente la depreciacion del 2013.

Tenaris deprecia cada parte significativa que compone una unidad de propiedad, planta 'y equipo para sus
distintas unidades productivas que (i) puede ser identificada como un componente independiente con un costo
significativo en relacion a valor total de launidad, y (ii) tiene una vida Util operativa que difiere de otra parte
significativa de la misma unidad de propiedad, plantay equipo.

Las ganancias y pérdidas por ventas o bagjas son determinadas comparando €l valor recibido con el valor
registrado del activo y se reconocen en Otros ingresos operativos u Otros egresos operativos en el Estado de
Resultados Consolidado.

F Activosintangibles
1) Valor llave

El vaor llave representa el exceso del costo de adquisicion por sobre el valor razonable de |os activos netos
identificables adquiridos como parte de una combinacion de negocios, determinado principal mente por una
valuacién independiente. El valor Ilave es analizado anualmente para desvalorizacion y registrado al costo
menos las pérdidas por desvalorizacién acumuladas. Las pérdidas por desvalorizacion del valor llave no son
reversadas. El valor llave esta incluido en e Estado de Posicidon Financiera Consolidado en ‘Activos
intangibles netos'.

A losfines del andlisis de recuperabilidad, €l valor llave es asignado a una subsidiaria o grupo de subsidiarias,

gue se espera se beneficien con la combinacion de negocios que ha generado el valor llave sobre € que se
realiza el andlisis de recuperabilidad.
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F Activosintangibles (Cont.)
2 Proyectos de sistemas de infor macién

Los costos relacionados con €l mantenimiento de software de computacion se registran generalmente como
gastos a medida que se incurren. Sin embargo, los costos directamente relacionados con e desarrollo,
adquisicion e implementacion de los sistemas de informacién se registran como activos intangibles si poseen
un beneficio econémico probable que supere un afio.

Los desarrollos de software de computacion registrados como activos se amortizan aplicando el método de la
linea recta durante sus vidas Utiles, en un plazo que no supera los 3 afios. Los cargos por amortizacion se
imputan principalmente en la linea Gastos de comercializacion y administracion en el Estado de Resultados
Consolidado.

(©)] Licencias, patentes, marcasy tecnologias

Las licencias, patentes, marcas y tecnologias adquiridas en una combinacién de negocios son inicialmente
reconocidas a valor razonable a la fecha de adquisicidn. Las licencias, patentes, tecnologias y aquellas
marcas que tienen una vida Util definida son registradas a costo menos la amortizacion acumulada. La
amortizacion es calculada usando el método de linearecta para alocar €l costo sobre sus vidas Utiles estimadas
y no exceden un periodo de 10 afios.

El saldo de las marcas adquiridas que tienen una vida Util indefinida de acuerdo a una valuacion externa
asciende a USD86.7 millones a 31 de diciembre de 2013 y 2012. L os principales factores considerados en la
determinaciéon de las vidas Utiles indefinidas, incluyen los afios en que han estado en servicio y su
reconocimiento entre los clientes en laindustria.

4 Investigacion y desarrollo

Los gastos de investigacion asi como los de desarrollo que no cumplen con |os criterios para ser capitalizados
se contabilizan en Costo de Ventas dentro del Estado de Resultados Consolidado a medida que se incurren.
Los gastos de investigacion y desarrollo incluidos en Costo de Ventas por los gjercicios 2013, 2012 y 2011
totalizaron USD105.6 millones, USD83.0 millones y USD83.1 millones, respectivamente.

5) Clientela
De acuerdo con laNIIF 3y laNIC 38, Tenaris ha reconocido € vaor de la Clientela separadamente del valor
Ilave generado por la adquisicion de Maverick y Hydril.

La Clientela adquirida en una combinacién de negocios es reconocida a vaor razonable a la fecha de
adquisicion. La Clientela adquirida en una combinaciéon de negocios tiene una vida (til definida y es
contabilizada a costo menos la amortizacion acumulada. La amortizacion es calculada utilizando el método de
linea recta sobre la vida Util estimada de aproximadamente 14 afios para Maverick y 10 afios para Hydril.

G Desvalorizaciones de activos no financier os

Los activos de vida util prolongada incluyendo los activos intangibles identificables son revisados por
desvalorizacion a nivel més bajo para e que existen flujos de fondos separables e identificables (unidades
generadoras de efectivo 0 UGE). La mayoria de las subsidiarias de la Compafiia que constituyen una UGE
tienen una sola planta de produccion principa y, por lo tanto, cada

una de esas subsidiarias representa el nivel mas bajo de agrupamiento de activos que genera grandes flujos
independientes de efectivo.

Los activos sujetos a depreciacion son evaluados por desvalorizacion cuando cambios en los eventos o en las
circunstancias indican que el vaor en libros de un activo puede no ser recuperable. Los activos intangibles
con vida (til indefinida, incluyendo e valor llave, estan sujetos @ menos a una revision anual por posible
desval orizacion.

Para determinar la existencia o no de indicadores que una UGE pueda ser desvalorizada, fuentes externas e
internas de informacién son analizadas. Los factores y circunstancias materiales espcificamente consideradas
en el andlisis usualmente incluyen la tasa de descuento utilizada por Tenaris paralas proyecciones de cajay la
condicion econdmica del negocio en términos de factores competitivos y econémicos, tales como el costo de
la materia prima, los precios del petroleo y gas, €l ambiente competitivo, los programas de inversién para los
clientes de Tenaris y la evolucién de | os equipos de perforacion.
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G Desvalorizaciones de activos no financier os (Cont.)

Una pérdida por desvalorizacion es reconocida por el monto en €l que valor libros de un activo excede a su
valor recuperable. El valor recuperable es el mayor entre el valor en uso de los activos y € valor razonable
menos los costos de venta. Cualquier pérdida por desvalorizacién se aloca para reducir €l valor libros de la
UGE en €l siguiente orden:

(a) primero, parareducir el valor libros de cualquier valor llave alocado alaUGE; y

(b) después, alos demés activos de la unidad (o grupo de unidades) a pro rata en base al valor libros de cada
activo de la unidad (o grupo de unidades), considerando no reducir el valor en libros del activo por debajo del
mayor entre el valor neto de realizacidn, su valor en uso o cero.

El valor en uso de cada UGE es determinado sobre la base del valor presente de los flujos de fondos futuros
netos que hubiera sido generado por dicha UGE. Tenaris utiliza proyecciones de flujos de cgja por un periodo
de cinco afios con un valor final calculado basado en perpetuidad y tasas de descuento apropiadas.

Para propdsitos de calcular € valor razonable menos los costos de venta Tenaris usa €l valor estimado de los
flujos futuros de fondos que un participante de mercado podria generar de la correspondiente UGE. Tenaris
utiliza proyecciones de flujos de caja por un periodo de cinco afios con un valor final calculado basado en
perpetuidad y tasas de descuento apropiadas.

El juicio de la gerencia es requerido para estimar los flujos descontados de caja futuros. Los flujos de cgja
reales y los valores pueden variar significativamente de los flujos de cgja futuros proyectados y los valores
relacionados derivados usando técnicas de descuento.

Los activos no financieros distintos al valor llave que sufrieron una desvalorizacion son revisados para su
posible reversion a cada periodo de reporte.

En 2013y 2012, ninguna de las UGE de la Compafiia incluyendo los activos de vida Util prolongada con vida
util definida, fueron testeadas por desval orizacion dado que no se identificaron indicadores.

H Otrasinversiones

Otras inversiones consiste principalmente en inversiones en instrumentos de deuda financiera y depositos a
plazo con vencimiento original mayor a tres meses ala fecha de adquisicion.

Ciertos instrumentos financieros de ingresos fijos comprados por |a Compafiia desde el 1 de octubre de 2013
han sido categorizados como activos financieros “disponibles para la venta’ s son designados en esta
categoria 0 no clasificados en ninguna de las restantes categorias. Los resultados de estas inversiones
financieras son reconocidos en Resultados Financieros en el Estado de Resultados Consolidado utilizando el
método de interés efectivo. Las ganancias y pérdidas no realizadas otras que por desvalorizacion y resultados
por diferencia de cambio son reconocidas en el Otros ingresos comprensivos. A su vencimiento o venta, las
ganancias y pérdidas netas previamente diferidas en Otros ingresos comprensivos son reconocidos en
Resultados Financieros en e Estado de Resultados Consolidado.

Todas las otras inversiones en instrumentos financieros y depésitos a corto plazo son categorizados como
activos financieros a “valor de mercado con cambios en resultados’ y sus resultados son reconocidos en
Resultados Financieros en €l Estado de Resultados Consolidado.

Las compras y ventas de inversiones financieras se contabilizan en lafechade laliquidacion.
El valor de mercado de las inversiones con cotizacion esta generalmente basado en precios de oferta corrientes.
Si una inversion financiera no tuviera mercado activo o s los valores negociables no tuvieran cotizacion, la

Compariia estima el valor razonable utilizando técnicas de valuacion estandar (ver Seccion 111 Administracion de
Riesgo Financiero).
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| Inventarios

Los inventarios se encuentran valuados al costo o a valor neto de realizacion, e que sea menor. El costo de
productos terminados y productos en proceso esta compuesto de materias primas, mano de obra directa e
insumos (basados en & método PEPS), otros costos directos y costos fijos de produccién relacionados. Excluye
el costo de los préstamos. Tenaris estima € valor neto de realizacion del inventario agrupando de ser posible
items similares o relacionados. El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en € curso habitual de
los negocios, menos cualquier costo estimado de terminacién de los productos y gastos de venta. El materia en
trénsito a cierre del gercicio esvauado basado en el costo facturado por €l proveedor.

Tenaris establece una prevision para productos obsoletos o de bgja rotacion relativa a productos terminados,
materidles y repuestos. En e caso de la prevision por baja rotacion u obsolescencia de productos terminados,
dicha prevision es establecida en funcion de un andlisis de anticuacion de los productos realizado por parte de la
gerencia. En relacion ala prevision por obsolescenciay bgja rotacion de los materiales y repuestos, la misma es
calculada por la gerencia a partir del andisis de la intencién de uso y la consideracion de la potencia
obsol escencia debido a cambios tecnol 6gicos.

J Créditos por ventasy otros créditos

Los créditos por ventas y otros créditos son reconocidos inicialmente a valor razonable, generalmente el
monto de la factura original. Tenaris analiza sus cuentas a cobrar por ventas en forma periédica y cuando
tiene indicios de ciertas dificultades de pago por la contraparte o de incapacidad para cumplir sus
obligaciones, reconoce una prevision para deudores incobrables. Adicionalmente, esta prevision, es gjustada
periodicamente en base ala anticuacién de las cuentas a cobrar.

K Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivaente de efectivo estd compuesto por efectivo en bancos, fondos liquidos de inversion y
valores negociables de corto plazo con un vencimiento menor a tres meses desde la fecha de compra 'y que son
répidamente convertibles en efectivo. Los activos registrados en efectivo y equivalentes de efectivo se registran a
su valor razonable 0 a costo histérico que se aproximaa su valor razonble de mercado.

En el Estado de Posicion Financiera Consolidado, los giros bancarios en descubierto son incluidos en Deudas
bancariasy financieras en € pasivo corriente.

A los fines del Estado de Flujos de Efectivo Consolidado, €l efectivo y equivalentes de efectivo incluyen los
giros en descubierto.

L Patrimonio Neto
1) Componentes del Patrimonio Neto
El Estado de Evolucién del Patrimonio Neto Consolidado incluye:

§ El vaor del capital accionario, lareservalegal, la primade emision y las otras reservas distribuibles
calculados de acuerdo con las leyes de L uxemburgo;

§ El efecto de conversidon monetaria, otras reservas, los resultados acumulados y el interés no
controlante cal culados de acuerdo con las NIIF.

2) Capital Accionario
La Compafiia tiene un capital accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo
un valor nominal de USD1.00 por accion. El total de las acciones ordinarias publicadas y en circulacion a 31

de Diciembre del 2013, 2012 y 2011 es de 1,180,536,830 con un valor nominal de USD1.00 por accion 'y con
derecho a un voto por accién. Todas las acciones emitidas estén total mente integradas.
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L Patrimonio Neto (Cont.)
(©)] Dividendos distribuidos por la Compafiia a los accionistas

L os dividendos distribuidos son registrados en |os estados contables de |a Compariia cuando |os accionistas de
la Compaiiia tienen el derecho a recibir el pago o cuando los dividendos interinos son aprobados por el
Directorio de acuerdo con €l estatuto de la Compariia.

La Compafiia puede pagar dividendos en la medida que existan resultados acumulados distribuibles
calculados de acuerdo con los leyes de Luxemburgo (ver Nota 26).

M Deudasbancariasy financieras

Las deudas bancarias y financieras se reconocen inicialmente al valor razonable neto de los costos incurridos
delatransaccion. y subsequentemente medidas a costo amortizado.

N Impuesto a las ganancias - Corrientey Diferido

El cargo por impuestos del periodo comprende el impuesto corriente y € diferido. El impuesto es reconocido
en el Estado de Resultados Consolidado, excepto para items reconocidos en e Estado de Resultados
Integrales Consolidado.

El cargo por impuesto a las ganancias corriente se calcula sobre la base de las leyes impositivas vigentes o en
curso de promulgacioén a la fecha de cierre del gjercicio en los paises en los que operan las subsidiarias de la
Compafiia y generan ganancia imponible. La gerencia evalUa en forma periddica las posiciones tomadas en
las declaraciones juradas de impuestos con relacion a las situaciones en las cuales la legislacion impositiva
esta sujeta a alguna interpretacion y establece previsiones cuando es apropiado.

El cargo por impuesto a las ganancias diferido es reconocido aplicando € método del pasivo sobre las
diferencias temporarias, entre las bases imponibles de activos y pasivos y sus valores contables en |os estados
contables. Las principales diferencias temporarias surgen de los gjustes a valor razonable de activos
adquiridos por combinaciones de negocios, del efecto de la conversion de monedas sobre los activos fijos, de
la depreciacion de propiedades, plantas y equipo, la valuacion de inventarios y provisiones para los planes de
retiro. Los activos diferidos son también reconocidos por quebrantos impositivos. Los activos y pasivos
diferidos son medidos a la tasa impositiva que se espera se le apliquen en el periodo en el que €l activo se
realice o0 el pasivo se cancele, basado en las alicuotas y legislaciones vigentes o en curso de promulgacion ala
fecha de cierre del gjercicio.

Los activos impositivos diferidos son reconocidos en la medida que sea probable que se genere utilidad
imponible futura contra las que las diferencias temporarias puedan ser utilizadas. Al cierre de cada periodo,
Tenaris reevalla los activos diferidos no reconocidos. Tenaris reconoce un activo diferido no reconocido
previamente hasta el limite que se haya vuelto probable que ganancias futuras imponibles permitan recuperar
los activos diferidos.

En septiembre de 2013, Argentina promulgd una Ley que modificalaley deimpuesto alas Ganancias. Laley
incluye una nueva retencién del 10% sobre distribuciones de dividendos realizados por empresas argentinas a
beneficiarios del exterior. En consecuencia, a 31 de diciembre de 2013, la Compafiia registré una provision
por impuesto a las ganancias de USD39.9 millones, por e pasivo por impuestos diferidos por las reservas
para futuros dividendos de las filiales Argentinas de Tenaris.

O Deudas sociales
@ Planes de beneficio por retiro
La Compariia ha definido planes de beneficio definidos y planes de contribuciones. Los planes de beneficios

definidos por retiro determinan un monto de fondo de pension que e empleado recibird a su retiro,
generalmente dependiente de uno o més factores tales como la edad, afios de servicio y remuneracion.
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(0] Deudas sociales (Cont.)

@ Planes de beneficio por retiro (Cont.)

La Compafiaaplico laNIC 19 (revisada en 2011), “Beneficios alos empleados’, desde e 1 de enero de 2013.
De acuerdo con lanorma revisada, 10s planes de beneficios por retiro son registrados de la siguiente manera:

El pasivo reconocido en el estado de posicion financiera con respecto a planes de beneficio definidos es €l
valor presente de la obligacion de beneficios definida al cierre del periodo menos el valor razonable de los
activos del plan, si hubiera. La obligacion por planes de beneficios definidos es calculada anualmente (a fin
de afio) por consultores independientes, usando el método de la unidad de crédito proyectada. El valor
presente de las obligaciones por planes de beneficio definidos se determina descontando € flujo de fondos
futuro estimado usando tasas de interés de bonos coporativos de alta calidad denominados en la moneda en la
que los beneficios seran pagados y que tienen plazos de vencimiento que se aproximan a los términos de la
obligacion por pensién correspondiente.

Las ganancias y pérdidas actuariales resultantes de ajustes por experiencia y cambios en las premisas
actuariales son debitados o acreditados en el patrimonio neto en otros ingresos integrales en el periodo en el
que se originan. El costo de |os servicios pasados se reconoce inmediateamente en resultados.

Para los planes de beneficios definido, se calcula un ingreso/egreso de interes neto sobre la base del superavit
0 déficit resultante de la diferencia entre la obligacion por e beneficio definido menos los activos del plan.
Para los planes de contribuciones definidos, la Compafiia paga contribuciones a planes de contribucién
asegurados administrados privada o publicamente en bases obligatorias contractuales o voluntarias. La
Compafiia no tiene mas obligaciones de pago una vez que las contribuciones han sido pagadas. Las
contribuciones son reconocidas como gastos por beneficios a empleados a su vencimiento. Las contribuciones
pagadas por adelantado son reconocidas como un activo hasta tanto exista un reintegro de efectivo o una
reduccién en los pagos futuros. Como requerido por la NIC 19, los saldos comparativos han sido gjustados
parareflejar su aplicacion retroactiva

Tenaris auspicia otros planes definidos de beneficios por retiro “fondeados’ y “no fondeados’ en ciertas
subsidiarias. Los mas significativos son:

§ Indemnizacion por rescision de servicios. el costo por esta obligacion se reconoce en e Estado de
Resultados Consolidado a lo largo de la vida de servicio esperada de los empleados. Esta provision esta
principalmente relacionada con la deuda devengada por los empleados de una subsidiaria italiana de
Tenaris. A partir del 1 de enero de 2007, como consecuencia de un cambio en la legidacion italiana, los
empleados tienen el derecho de hacer contribuciones afondos externos, por o tanto la subsidiariaitalianade
Tenaris paga cada afio la contribucion devengada, no teniendo mas obligaciones a su cargo. Como
consecuencia, la estructura del plan cambi6 de un plan de beneficios definidos a uno de contribuciones
definidas a partir de esafecha, pero solo limitado alas contribuciones del 2007 en adelante.

§  Plan de beneficios definido de retiro para ciertos ejecutivos de Tenaris disefiado para proveer pensionesy
otros beneficios posteriores a retiro. Este plan no fondeado provee beneficios basados en los afios de
servicio y su remuneracion promedio final.

§ Plan de retiro fondeado en Estados Unidos para empleados contratados con anterioridad a cierta fecha
gue considera el promedio final de pago para € calculo del beneficio por retiro. El activo del plan
consiste primariamente de inversiones en acciones y fondos liquidos. Adicionalmente, un plan de retiro
no fondeado de salud y vida que ofrece beneficios de seguro medico y de vida a los empleados retirados,
contratados antes de una cierta fecha.

§ Plan de retiro fondeado en Canada para empleados asalariados y jornalizados contratados con
anterioridad a cierta fecha basado en los afios de servicio y, en el caso de empleados asalariados, €l
promedio fina de remuneracion. Ambos planes fueron reemplazados por planes de contribuciones
definido.
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(0] Deudas sociales (Cont.)
2 Otros beneficios de largo plazo

Durante 2007, Tenaris lanz6 un programa de incentivos de retencion (el “Programa’) aplicable ciertos
funcionarios y empleados de alto rango de la compafiia, que recibiran un nimero de unidades alo largo de la
duracion del programa. El valor de cada una de estas unidades esta basado en el Patrimonio Neto de la
compariia (excluyendo la Participacion no controlante). Adicionalmente, los beneficiarios tienen derecho a
recibir un importe en efectivo basado en (i) el importe de los pagos de dividendos realizados por Tenaris a sus
accionistasy (ii) e nimero de unidades que posee cada beneficiario del programa. Las unidades se devengan
a lo largo de un periodo de cuatro afios y serén reembolsadas por la compafiia diez afios después del
otorgamiento, con opcién a un rescate anticipado a los siete afios después de |la fecha de otrogamiento. Como
el pago del beneficio esta atado a valor libros de las accionesy no a su valor de mercado, Tenaris valuo este
incentivo alargo plazo como un plan de beneficio alargo plazo de acuerdo con la clasificacion delaNIC 19.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la deuda remanente correspondiente a Programa asciende a USD 82.4 y
USD 68.8 millones, respectivamente. El valor total de las unidades otorgadas a la fecha bajo este programa,
considerando e nimero de unidadesy €l valor en libros por accién a 31 de diciembre de 2013 y 2012, es de
USD 88.6 millonesy USD 71.9 millones, respectivamente.

(3 Otras obligaciones con los empleados

Los derechos de los empleados a vacaciones anuales y otras licencias prolongadas se registran cuando se
devengan.

Las compensaciones basadas en caso de desvinculacion se cargan a resultados en €l gjercicio en que se
convierten en exigibles.

P Previsiones

Tenaris esta sujeto a varios reclamos, juicios y otros procesos legales, incluyendo reclamos de clientes, en los
cuales un tercero esta reclamando pagos por dafios alegados, reintegros por pérdidas o indemnizaciones. La
potencial deuda de Tenaris con respecto a tales reclamos, juicios y otros procesos legales, no puede ser
estimada con certeza. La gerencia revisa periodicamente el estado de cada uno de |os asuntos significativos y
calcula la potencial exposicion financiera. Si como resultado de eventos pasados una pérdida potencial
derivada de un reclamo o procedimiento legal es considerada probable y el monto puede ser razonablemente
estimado, una prevision es registrada. Las previsiones por pérdidas contingentes reflejan una estimacion
razonable de las pérdidas a ser incurridas basadas en lainformacion disponible por |a gerenciaalafechade la
preparacion de los Estados Contables, y considerando los litigios de Tenaris y las estrategias de cancelacion.
Estas estimaciones son principamente elaboradas con la asistencia de un asesor legal. A medida que €l
alcance de las contingencias se torna mas preciso, podrian existir cambios en las estimaciones de los costos
futuros, lo que puede tener un efecto material adverso en los resultados futuros de las operaciones, en las
condiciones financieras y en losflujos de fondos.

Tenaris estima que, de ser reembolsado por una provision registrada, como seria el caso de una pérdida o
gasto cubierto bajo un contrato de seguro, y dicho reembolso es considerado précticamente cierto, este
reembol so esperado es reconocido como un crédito.

Q Deudas Comerciales

L as deudas comerciales son inicialmente reconocidas a su valor razonable, generalmente el monto nominal de
lafactura.

R Reconocimiento deingresos
Las ventas comprenden el valor razonable de la consideracion recibida o a recibir por la venta de bienes y

servicios en el curso ordinario de las actividades de Tenaris. Las ventas son expuestas netas de impuestos al
valor agregado, devoluciones, reembolsos, descuentos, y después de eliminar las ventas entre el grupo.
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R Reconocimiento deingresos (Cont.)

Los productos y servicios de Tenaris son vendidos en base a 6rdenes de compra, contratos o mediante
cualquier otra evidencia persuasiva de un acuerdo con los clientes, incluyendo que e precio de venta sea
conocido o determinable. Las ventas son reconocidas como ingreso en el momento de la entrega, cuando
Tenaris no contindia su involucramiento gerencial ni retiene el control efectivo sobre los productos y cuando
el cobro esta razonablemente asegurado. La entrega esta definida por la transferencia de los riesgos de los
contratos de venta, la cual puede incluir el transporte hasta los depdsitos ubicados en una de las subsidiarias
de la Compafiia. Para las transacciones del tipo “bill and hold”, la venta es reconocida sélo hasta el limite de
(8) que sea atamente probable que la entrega se redlice; (b) que los productos hayan sido identificados
especificamente y estén listos para ser entregados; (c) que los contratos de venta especificamente determinen
las instrucciones de entrega diferida; (d) los términos habituales de pago apliquen.

El porcentaje de ventas totales que se generaron por acuerdos del tipo “bill and hold” por productos ubicados
en los almacenes de Tenaris que no han sido entregados a los clientes alcanzan a 1.3%, 2.2%y 1.3% a 31 de
diciembre de 2013, 2012 y 2011, respectivamente. La Compafiia no ha experimentado ningin reclamo
material solicitando la cancelacion de transacciones del tipo “bill and hold”.

Otros ingresos devengados por Tenaris se contabilizan sobre |as siguientes bases:

§ Contratos de construccién (principalmente aplicables a las subsidiarias brasileras de Tenaris): El
reconocimiento de ingresos de estos contratos siguen los lineamientos de laIAS 11, es decir, cuando
€l resultado de un contrato de construccion puede ser estimado confiablemente y es proabable que
este contrato serd rentable, el ingreso contractual es reconocido por el periodo del contrato en
referencia a la etapa de terminacion (medido por referencia a los costro contractuales incurridos al
cierre del periodo de reporte como un porcentaje de los costso toal es estimados para cada contrato).

8  Ingresos por intereses; sobre |a base de rendimientos efectivos.
8 Ingresos por dividendos provenientes de inversiones en otras sociedades: cuando se establece €l
derecho de Tenaris arecibir €l cobro.
S Costo de ventasy gastos de ventas

El costo de ventas y 0s gastos de ventas son reconocidos en el Estado de Resultados Consolidado de acuerdo
con €l criterio de o devengado.

Las comisiones, fletes y otros gastos de venta incluyendo el costo de despacho y embarque se clasifican como
“ Gastos de comercializacién y administracion” en el Estado de Resultados Consolidado.

T Ganancia por accion

La ganancia por accion se calcula dividiendo la ganancia atribuible a los accionistas de la Compafiia por €l
promedio ponderado diario de acciones ordinarias emitidas durante e afio.

U I nstrumentos financier os

Los instrumentos financieros distintos a los derivados comprenden las inversiones en instrumentos de deuda 'y
patrimonio neto, depdsitos a plazo, créditos por ventas y otros créditos, efectivo y equivalentes de efectivo,
deudas bancarias y financieras y deudas comerciales y otras deudas. Los instrumentos financieros de Tenaris
distintos alos derivados son clasificados en |as siguientes categorias:

§ Auctivos financieros al valor razonable con impacto en e estado de resultados: comprende
principalmente a efectivo y equivalentes de efectivo e inversiones en ciertos certificados de deuda y
depdsitos a plazo mantenidos para su negociacion.

§ Préstamosy otros créditos. comprende créditos por ventas y otros créditos que son medidos al costo
amortizado utilizando el método de |a tasa efectiva de interés menos cualquier desval orizacion.
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] Instrumentosfinancier os (Cont.)

8 Activos disponibles para la ventas Comprende ciertos instrumentos financieros de renta fija
comprados por la Compafiia desde € 1 de octubre de 2013, que han sido clasificados como
“disponibles para la venta” s son designados en esta categoria o no clasificados en ninguna otra
categoria. Incluye también los intereses de la Compafiia en las compafiias Venezolanas (Ver Nota
31).

§ Otros pasivos financieros: Comprende deudas bancarias y financieras, deudas comerciales y otras
deudas medidos al costo amortizado utilizando el método de |a tasa efectiva de interés.

La clasificacion depende de la naturaleza y el proposito del instrumento financiero y es determinada al
momento del reconocimiento inicial.

Los activos y pasivos financieros son reconocidos y dereconocidos a la fecha de liquidacion.

De acuerdo con laNIC 39 (“Instrumentos Financieros. Reconocimiento y Medicion”) los derivados implicitos
fueron contabilizados separadamente de sus contratos principales. Este resultado ha sido reconocido bajo
“Resultado por contratos derivados de diferencia de cambio”.

La informacion acerca de la contabilizacion de instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura
seincluye en la Seccion 111, Administracion de Riesgo Financiero.
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1. ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIERO

La naturaleza multinacional de las operaciones y de la base de clientes de Tenaris expone a la Compariia a
una variedad de riesgos, principalmente relacionados con riesgos de mercado (incluyendo los efectos de las
variaciones de los tipos de cambios y tasas de interés) y riesgos crediticios y de mercado de capital. Para
mangjar la volatilidad relacionada con estas exposiciones la gerencia evalla cada moneda extranjera sobre
una base consolidada para tomar ventajas de exposiciones de neteo l6gicas. La Compafiia o sus subsidiarias
pueden llevar a cabo transacciones variadas con instrumentos financieros derivados con el objeto de
administrar potenciales impactos adversos sobre la performance financiera de Tenaris. Dichas transacciones
se gjecutan de conformidad con politicas internas y practicas de cobertura. Los objetivos, politicasy procesos
de la Compafiia para administrar estos riesgos no sufrieron cambios durante el 2013.

A. Factoresderiesgo financiero
0] Riesgo de mercado de capital

Tenaris busca mantener un bajo nivel de endeudamiento sobre el total del patrimonio neto considerando la
industria y los mercados en los que opera. El indice a cierre anual de deuda/ patrimonio neto total (donde
“deuda” comprende los préstamos financieros y el “total de patrimonio neto” es la suma de los préstamos
financieros y patrimonio neto) es de 0.07 a 31 de diciembre de 2013 en comparacion con 0.13 a 31 de
diciembre de 2012. La Compafiia no tiene que cumplir con reguerimientos regulatorios de mantenimiento de
capital tal como se conoce en laindustria de servicios financieros.

(i) Riesgos asociados con tipos de cambio

Tenaris produce y vende sus productos en varios paises alrededor del mundo y consecuentemente esta
expuesto al riesgo en la fluctuacién de los tipos de cambio. Dado que la moneda funcional de la Compariia es
el ddlar, €l objetivo del programa de coberturas de tipos de cambio de Tenaris es principalmente reducir el
riesgo asociado con fluctuaciones cambiarias de otras monedas contra el ddlar.

La exposicion de Tenaris a las fluctuaciones del tipo de cambio se revisa periddicamente sobre bases
consolidadas. Una serie de operaciones con derivados se realizan a fin de lograr una eficiente cobertura en
ausencia de coberturas naturales u operativas. La mayor parte de estas operaciones de cobertura son con
contratos de tipo de cambio “ forward” (ver Nota 25 Instrumentos financieros derivados).

Tenaris no mantiene instrumentos financieros derivados con fines de intercambio u otros fines especulativos,
otros que inversiones no materiales en productos estructurados.

Dado que algunas subsidiarias tienen monedas funcionales distintas al ddlar estadounidense, |os resultados de
las actividades de cobertura, informadas en conformidad con las NIIF, pueden no reflgjar la evaluacion de la
gerencia de su programa de cobertura al riesgo de tipo de cambio. Los saldos entre compafiias subsidiarias de
Tenaris pueden generar ganancias (pérdidas) financieras en la medida que las monedas funcionales difieran.

El valor de los activos y pasivos financieros de Tenaris esta sujeto a cambios que se derivan de la variacion de
los tipos de cambio de las monedas extranjeras. La siguiente tabla provee un detalle de |os principales activos
y pasivos (incluyendo los contratos derivados de moneda extranjera) los cuales afectan los resultados de la
Compafiiaa 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Posiciones largo / (corto) en miles de USD Al 31 dediciembre
Moneda expuesta/ Moneda funcional 2013 2012
Peso argentino / Dolar estadounidense (368,985) (168,816)
Euro / Délar estadounidense (137,599) (117,370)
Ddlar estadounidense / Real brasilero (51,321) (27,269)
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A. Factoresderiesgo financiero (Cont.)
(i) Riesgos asociados con tipos de cambio (Cont.)
L as principal es exposiciones corresponden a

Peso argentino / Ddlar estadounidense

Al 31 de diciembre 2013 y 2012 consistian principalmente en deudas comerciales, deudas sociales y
deudas fiscales, denominadas en Pesos argentinos, en ciertas subsidiarias argentinas cuya moneda
funcional era el Ddlar estadounidense. Un cambio de un 1% en €l tipo de cambio ARS/USD podria
generar una ganancia/ pérdida antes de impuestos de hasta USD3.7 millonesy USD1.7 millones al 31 de
diciembre de 2013 y 2012 respectivamente.

Euro / Délar estadounidense

Al 31 de diciembre 2013 y 2012 consistian principal mente en deudas denominadas en Euros, en ciertas
subsidiarias cuya moneda funcional era el Délar estadounidense. Un cambio de un 1% en €l tipo de
cambio EURO/USD podria generar una ganancia/ pérdida antes de impuestos de hastalSD1.4 millones
y USD1.2 millones, a 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente, que seria parcialmente
compensada por cambios en la posicion patrimonia neta de Tenaris.

Considerando los saldos mantenidos a 31 de diciembre de 2013 en activos y pasivos financieros expuestos a
las fluctuaciones en los tipos de cambio, Tenaris estima que € impacto de un movimiento simultdneo en los
niveles de |os tipos de cambio de moneda extranjera relativos @ Doélar estadounidense de un 1% favorable /
desfavorable, generaria una ganancia/ pérdida antes de impuestos de hasta USD6.7 millones (incluyendo una
pérdida / ganancia de hasta USD0.3 millones debido a contratos derivados de moneda extranjera), que seria
parcialmente compensada con cambios en la posicion patrimonial neta de Tenaris de USD0.8 millénes. Para
los saldos mantenidos a 31 de diciembre de 2012, un movimiento simulténeo en los niveles de los tipos de
cambio de moneda extranjera relativos a Ddlar estadounidense de un 1% favorable / desfavorable, hubiera
generado una ganancia/ pérdida antes de impuestos de USD4.7 millones (incluyendo una pérdida / ganancia
de USD10.6 millon debido a contratos derivados de moneda extranjera), que seria parcialmente compensada
con cambios en la posicién patrimonial neto de Tenaris de USDO0.9 millon.

(iii) Riesgos asociados con tasas de interés

Tenaris esta sujeto a riesgos asociados con tasas de interés en su portfolio de inversion y su deuda. La
Compafiia utiliza un mix de tasa de deuda fijay variable en combinacién con la estrategia en su portfolio de
inversiones. Periédicamente, la Compafiia puede celebrar contratos financieros derivados de tipo de cambio
y/o swaps de tasa de interés para mitigar la exposicion alos cambios en las tasas de interés.

La siguiente tabla resume las proporciones de deuda a interés variable y fijo a cada uno de los cierres de
gercicio.

Al 31 dediciembrede

2013 2012
Montos en % Montos en %
miles de USD milesde USD
Tasafija 643,005 69% 778,774 45%
Tasavariable 287,930 31% 965,418 55%
Total(*) 930,935 1,744,192

(*) Al 31 de diciembre de 2013, aproximadamente 65% del total de la deuda del balance corresponde a deuda
financier atasafijadonde el periodo original fue originamente igual o menor a 360 dias. Esto se compara con
aproximadamente un 30% del total de la deuda del balance a 31 de diciembre de 2012.

La Compafiia estima que, si las tasas de interés del mercado aplicables a los préstamos de Tenaris hubieran

sido 100 puntos basicos més altos, entonces la pérdida adiciona antes de impuestos hubiera sido USD10.8
millones en 2013 y USD10.9 millones en 2012.
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A. Factoresderiesgo financiero (Cont.)
(iii) Riesgos asociados con tasas de interés (Cont.)

La exposiciéon de Tenaris a riesgo de tasa de interés asociado con su deuda también esta cubierta con su
portfolio de inversién. Tenaris estima que, s las tasas de interés de referencia para € portfolio de Tenaris
hubieran sido 100 puntos bésicos més altas, entonces las ganancia adicional antes de impuestos hubiera sido
USD3.7 millones en 2013 y USD5.7 millones en 2012, contribuyendo a compensar las pérdidas netas de los
costos de deuda de Tenaris

(iv) Riesgo crediticio

El riesgo crediticio se origina en cga y equivaentes de efectivo, depdsitos con bancos e instituciones
financieras, asi como exposiciones crediticias con clientes, incluyendo otros créditos remanentes y
transacciones comprometidas. La Compafiia monitorea activamente la confiabilidad crediticia de sus
instrumentos de tesoreria y las contrapartes referidas a derivados y seguros a fin de minimizar el riesgo
crediticio.

No existe una importante concentracion de riesgo crediticio de los clientes. Ningln cliente individual
comprende mas del 10% de las ventas netas de Tenaris en 2013y 2012.

Las politicas crediticias de Tenaris relacionadas a la venta de productos y servicios estén disefladas para
identificar clientes con historiales crediticios aceptables, y para permitir a Tenaris solicitar seguros para cubrir
riesgos crediticios, cartas de crédito y otros instrumentos disefiados para minimizar los riesgos crediticios
cuando fuera necesario. Tenaris mantiene previsiones para pérdidas potenciales por créditos (ver Secciéon Il

J).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, los créditos por venta ascienden a USD1,983.0 millones y USD2,070.8
millones respectivamente. Los créditos por ventas tienen garantias bajo seguros de créditos por USD537.5
millones y USD539.3 millones, cartas de créditos y otras garantias bancarias por USD36.5 millones 'y 100.3
millones, y otras garantias por USD55 millones y USD11.8 millones, a 31 de diciembre de 2013 y 2012
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, los créditos por ventas vencidos asciendian a USD431.0 millones y
USD392.8 millones respectivamente. De estos montos, USD147.9 millones y USD103.4 millones son
créditos por ventas garantizados mientras que USD51.2 millones y USD29.1 millones, estan incluidos en la
prevision para deudores incobrables. Los créditos por venta vencidos, no previsionados, se relacionan con un
ndmero de clientes para los cuales no hay historial reciente de cesacidn de pagos. La prevision para créditos
por ventas y las garantias existentes son suficientes para cubrir los créditos por ventas de dudosa cobranza.

V) Riesgo de la contraparte

Tenaris tiene lineamientos para inversiones con parametros especifios que limitan el riesgo de emisores de
titulos negociables. Las contrapartes referidas a derivados y transacciones en efectivo estan limitadas a
ingtituciones financieras de alta calidad crediticia, normalmente “Investment grade”.

Aproximadamente e 98.1% de los activos financieros liquidos de Tenaris correspoden a instrumentos
“investment Grade-rated” al 31 de diciembre de 2013, en comparacion con aproximadamente del 88.7% al 31
de diciembre de 2012.

(vi) Riesgo de liquidez
La estrategia financiera de Tenaris busca mantener recursos financieros adecuados y accesos a liquidez
adicional. Durante 2013, Tenaris ha contado con flujos de caja derivados de operaciones asi como también

con financiamiento bancario adiciona parafinanciar sus transacciones.

La gerencia mantiene suficiente efectivo y titulos negociables para financiar niveles de operaciones normales
y cree que Tenaris tiene acceso apropiado a mercado para necesidades de capital de trabajo de corto plazo.

Los activos financieros liquidos en su conjunto (incluyendo efectivo y equivalentes de efectivo y otras

inversiones corrientes) eran 11.6% del total de los activos a cierre de 2013 comparados con € 9.2% a cierre
de 2012.
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A. Factoresderiesgo financiero (Cont.)

(vi) Riesgo de liquidez (Cont.)

Tenaris tiene una estrategia conservadora en € mangjo de su liquidez, que consiste en efectivo en banco,
fondos liquidos e inversiones de corto plazo, principalmente, con vencimientos de no més de tres meses
desde el diade lacompra.

Tenaris mantiene principalmente inversiones en “money market” y titulos con rendimiento fijo o variable de
emisores “investment grade’. Al 31 de diciembre de 2013 Tenaris no tiene exposicion directa sobre los
intrumentos financieros emitidos por contrapartes europeas soberanas comparados con USD 2.1 millones a
final del 2012.

Tenaris mantiene su efectivo y equivalente de efectivo principalmente en Délares estadounidenses. Al 31 de
diciembre de 2013 y 2012, los activos liquidos denominados en Délares estadounidenses representan
alrededor del 76% y 79% del total de los activos financieros liquidos respectivamente.

B. Instrumentos financier os por categoria

Las politicas contables para instrumentos financieros han sido aplicadas alos items debajo:

Activosfinancieros al Préstamos
valor razonable con y cuentas Disponible
Al 31 dediciembre de 2013 cambiosen resultados  por cobrar  paralaventa Total
Activos seglin estado de posicién financiera
Instrumentos financieros derivados 9,273 - - 9,273
Créditos por ventas - 1,982,979 - 1,982,979
Otros créditos - 105,950 - 105,950
Activos disponibles paralaventa (Ver nota 31) - - 21,572 21,572
Otrasinversiones 1,184,448 - 45,380 1,229,828
Efectivo y equivalentes de efectivo 614,529 - - 614,529
Total 1,808,250 2,088,929 66,952 3,964,131
Pasivos
financieros al
valor razonable
con cambios en Otrasdeudas
Al 31 dediciembre de 2013 resultados financieras Total
Pasivos seglin estado de posicién financiera
Deudas bancarias y financieras - 930,935 930,935
Instrumentos financieros derivados 8,268 - 8,268
Deudas comerciaesy otras (*) - 869,933 869,933
Total 8,268 1,800,868 1,809,136
Activosfinancierosal  Préstamosy
valor razonable con cuentas por Disponible
Al 31 dediciembre de 2012 cambios en resultados cobrar paralaventa Total
Activos segln estado de posicién financiera
Instrumentos financieros derivados 17,852 - - 17,852
Créditos por ventas - 2,070,778 - 2,070,778
Otros créditos - 157,614 - 157,614
Activos disponibles paralaventa - - 21,572 21,572
Otrasinversiones 647,012 - - 647,012
Efectivo y equivalentes de efectivo 828,458 - - 828,458
Total 1,493,322 2,228,392 21572 3,743,286
Pasivosfinancierosal
valor razonable con Otras deudas
Al 31 dediciembre de 2012 cambios en resultados financieras Total
Pasivos seglin estado de posicién financiera
Deudas bancarias y financieras - 1,744,192 1,744,192
Instrumentos financieros derivados 14,031 - 14,031
Deudas comerciaesy otras (*) - 926,764 926,764
Total 14,031 2,670,956 2,684,987

(*) El vencimiento de las deudas comerciales menor a un afio.
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C. Jerarquia del valor razonable

La NIIF 7 requiere para los instrumentos financieros medidos en el estado de posicién financiera a valor
razonable, que la medicion a valores razonables sea desagregada en | as siguientes jerarquias:

Nivel 1- Precios de referencia (sin ajustar) en mercados activos para activos y pasivos idénticos.

Nivel 2- Informaciones diferentes a precios de referencia incluidos en el nivel 1 que son observables para los
activosy pasivos, bien sea directamente (0 sea, como precios) o indirectamente (0 sea, derivado de precios).

Nivel 3- Informaciones para los activos y pasivos que no se basan en datos de mercados observables (0 sea,
informacion no observable).

La siguiente tabla presenta los activos y pasivos que son medidos a su valor razonable a 31 de diciembre de
2013y 2012.

Nivel 3

Al 31 dediciembrede 2013 Nivel 1 Nivel 2 *) Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 614,529 - - 614,529
Otrasinversiones 866,382 360,948 2,498 1,229,828
Contratos derivados - 9,273 - 9,273
Activos disponibles paralaventa (*) - - 21572 21572
Total 1,480,911 370,221 24,070 1,875,202
Pasivos

Contratos derivados - 8,268 - 8,268
Total - 8,268 - 8,268

Nivel 3

Al 31 dediciembre de 2012 Nivel 1 Nivel 2 (*) Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 828,458 - - 828,458
Otrasinversiones 451,152 193,257 2,603 647,012
Contratos derivados - 17,852 - 17,852
Activos disponibles paralaventa (*) - - 21,572 21,572
Total 1,279,610 211,109 24,175 1,514,894
Pasivos

Contratos derivados - 14,031 - 14,031
Total - 14,031 - 14,031

(*) Paradetalles adicionales relativos a los activos disponibles parala venta, ver Nota 31.

El vaor razonable de los instrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en precios de
referencia a la fecha de reporte. Un mercado es considerado activo si 10s precios de referencia estan listos y
disponibles regularmente de una bolsa de valores, distribuidor, agente, grupo industrial, servicio de precios o
agencias de regulacion y esos precios representan transacciones reales, ocurrentes en forma regular y en
condiciones de igualdad. El precio de referencia en el mercado utilizado para los activos financieros
mantenidos por Tenaris es €l precio corriente de oferta. Estos instrumentos estan incluidos en € Nivel 1y
comprenden principal mente certificados de deuda corporativay deuda soberana.

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son negociados en un mercado activo (como
algunos certificados de deuda, certificados de depdsito con fecha de vencimiento original mayor a tres meses,
forward e instrumentos derivados de tasa de interés) se determina usando técnicas de valuacion, que
maximizan € uso de la informacion de mercado cuando esté disponible y dependen o minimo posible de
estimaciones especificas de la entidad. Si toda la informacidn significativa reguerida para valuar un
instrumento es observable, e instrumento es incluido en e Nivel 2. Tenaris valua sus activos y pasivos
incluidos en este nivel utilizando precios de oferta, curvas de tasa de interés, cotizaciones de agente, tipos de
cambio corrientes, tasas de forwards y volatilidades obtenidas que surgen de participantes en el mercado ala
fecha de valuacion.
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C. Jerarquia del valor razonable (Cont.)

Si una o0 mas de las informaciones significativas no estuvieran basadas en informacion de mercado
observable, los instrumentos se incluyen en el Nivel 3. Tenaris valua sus activos y pasivos incluidos en este
nivel usando informacién de mercado observabley €l juicio de la gerencia que reflejan lamejor estimacion de
la Compariia en como los participantes del mercado valuarian €l activo o pasivo a la fecha de medicion. Los
montos principales incluidos en este nivel corresponden a los activos disponibles para la venta relacionados
con la participacion que mantiene Tenaris en las compafiias venezolanas que se encuentran en proceso de
nacionalizacion (Ver Nota 31).

La siguiente tabla presenta los cambios en activos y pasivos del Nivel 3:

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembrede

2013 2012
Activos/ Pasivos
Al inicio del gercicio 24,175 24,550
Pérdida del gercicio - (435)
Efecto de conversion monetaria (105) 60
Al cierredel gercicio 24,070 24,175

D. Estimacion del valor razonable

Los activos y pasivos financieros clasificados como activos a valor razonable con impacto en resultados son
medidos bajo el marco establecido por los lineamientos contables del CNIC para mediciones de valores
razonables y exposiciones.

El vaor razonable de las inversiones que cotizan se basa generalmente en precios corrientes de ofertas. Si el
mercado para un activo financiero no es activo o no hay mercado disponible, los valores razonables son
establecidos usando técnicas de val uacion estandar.

Parafines de estimar el valor razonable del efectivo y equivalentes de efectivo y otras inversiones que expiran
en menos de noventa dias desde el dia de la medicion, la Compafiia usualmente elige usar € costo histérico
porque €l valor en libros de los activos o pasivos financieros con vencimientos de menos de noventa dias se
aproximaa su valor razonable.

El valor razonable de todos los derivados remanentes es determinado utilizando modelos de precios
especificos que incluyen las fuentes que son observables en € mercado o pueden ser derivados de o
corroborados por datos observables. El valor razonable de los los contratos forward de moneda extranjera se
calcula como el valor presente neto de los flujos de fondo futuros estimados en cada moneda, basados en
curvas de rendimiento observables, convertidos a Dolares estadounidenses a tipo de cambio puntual de la
fecha de valuacion.

Las deudas bancarias y financieras comprenden principa mente deuda a tasa de interés fijay variable con una
porcién a corto plazo donde los intereses ya han sido fijados. Son clasificadas bajo préstamos y cuentas por
cobrar y medidas a su valor contable. Tenaris estima que el valor razonable de sus principales pasivos
financieros es aproximadamente 100.2% de su valor contable incluyendo intereses devengados en 2013,
comparados con 101.1% en 2012. Tenaris estima que un cambio de 100 puntos basicos en las tasas de interés
de referencia tendria un impacto estimado de aproximadamente 0.3% en €l valor razonable de los préstamos
al 31 de diciembre de 2013 y 0.1% en 2012. Los valores razonables fueron calculados utilizando técnicas de
valuacién estandar para instrumentos de tasa flotante y tasas de mercado comparables para descontar los
flujos de fondos.
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E. Contabilizacion de instrumentos financier os derivados y actividades de cobertura

Los instrumentos financieros derivados son inicialmente reconocidos en el estado de posicidn financiera a
valor razonable con cambios en resultado en la fecha en la que se pacta el derivado y son posteriormente
revalorizados a valor razonable. Para calcular € valor razonable de cada instrumento son utilizadas
herramientas especificas, |as cuales son analizadas mensua mente para verificar su consistencia. Paratodas las
operaciones de fijacion de precio se utilizan indices de mercado. Estos incluyen tipos de cambio, tasas de
depdsito y otras tasas de descuento mitigando la naturaleza de cada riesgo subyacente.

Como regla general, Tenaris reconoce el monto total relacionado a cambio en el vaor razonable de los
instrumentos financieros derivados en Resultados financieros, en el Estado de Resultados Consolidado.

Tenaris designa ciertos instrumentos derivados como cobertura de un riesgo particular asociado con un activo
0 pasivo reconocido 0 a una transaccion proyectada atamente probable. Estas transacciones (principa mente
contratos derivados “forward” sobre transacciones proyectadas altamente probables y “swaps’ de tasa de
interés) son clasificadas como de cobertura de flujo de fondos. La porcidn efectiva del valor razonable de los
instrumentos derivados que son designados y califican como de cobertura de flujo de fondos es reconocida en
el patrimonio neto. Los valores acumulados en el patrimonio neto son cargados en el Estado de Resultados en
el periodo en que €l item cubierto afecta a las ganancias o pérdidas. La ganancia o pérdida relativa a la
porcion inefectiva es reconocida en el estado de resultados inmediatamente. El valor razonable de los
instrumentos financieros derivados (activos o pasivos) de Tenaris sigue reflgjado en el estado de posicion
financiera. El valor razonable total de un instrumento de cobertura derivado es clasificado como activo o
pasivo corriente o no corriente de acuerdo con su fecha de vencimiento.

Para las transacciones designadas y calificadas para contabilidad de cobertura, Tenaris documenta, &
momento de la designacion, la relacidn entre el instrumento de cobertura y los items cubiertos asi como €l
objetivo de administracion de los riesgos y la estrategia de operacidn para transacciones de cobertura. Tenaris
también documenta en forma constante su evaluacion acerca de si 10s derivados usados para operaciones de
cobertura son atamente efectivos en compensar |os cambios en los valores razonables o flujos de fondos
sobre los items cubiertos. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la porcion efectiva de los flujos de fondos que
estd incluida en Otras Reservas en € Patrimonio Neto designados para contabilidad de cobertura asciende a
USDO0.1 millones (crédito) y USD2.9 millones (débito) (ver Nota 25 Instrumentos financieros derivados).

Los vaores razonables de varios de los instrumentos derivados usados con propositos de cobertura son

expuestos en la Nota 25. Los movimientos en la reserva de cobertura incluida en Otras Reservas en el
patrimonio neto son también mostrados en la Nota 25.
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IV.OTRASNOTASA LOSESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

(en las notas, todos los valor es estan expresados en miles de USD, excepto menciones especificas)

1. Informacion por segmentos

Como se mencionaen laseccion I1. PC - C, lainformacion por segmentos se expone de la siguiente manera:

Segmentos oper ativos reportables

(Valores expresados en miles de USD) Tubos Otros Total
Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre de 2013
Visién Gestional - Ingresos por Ventas 9,812,295 752,796 10,565,091
Ventas de energia, excedentes de materia primay otros - 31,690 31,690
NIIF —Ingresos por ventas netos 9,812,295 784,486 10,596,781
Vision Gestional - Resultado operativo 2,098,160 91,265 2,189,425
Diferencias en el costo de ventasy otros (1,855) (3,337) (5,192)
Depreciaciones y amortizaciones 711 (114) 597
NIIF - Resultado operativo 2,097,016 87,814 2,184,830
Resultados financieros (28,679
Ganancia antes de los resultados de inver siones en compafiias
asociadasy del impuesto a las ganancias 2,156,151
Ganancia de inversiones en compafiias asociadas 46,098
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 2,202,249
Inversiones de capital 721,869 31,629 753,498
Depreciaciones y amortizaciones 589,482 20,572 610,054
(Valores expresados en miles de USD) Tubos Otros Total
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012
Visién Gestional - Ingresos por ventas hetos 10,022,501 741,074 10,763,575
- Ventas de energia, excedentes de materia primay otros 822 69,633 70,455
NITF —Ingresos por ventas netos 10,023,323 810,707 10,834,030
Vision Gestional - Resultado operativo 2,198,704 109,385 2,308,089
Diferencias en el costo de ventasy otros (58,385) (1,147) (59,532)
Depreciaciones y amortizaciones 111,509 (3/459) 108,050
NIIF - Resultado operativo 2,251,828 104,779 2,356,607
Resultados financieros (50,104)
Ganancia antes de los resultados de inver siones en compariias asociadas
y del impuesto a las ganancias 2,306,503
Ganancia de inversiones en compafiias asociadas (63,206)
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 2,243,297
Inversiones de capital 771,734 17,997 789,731
Depreciaciones y amortizaciones 549,130 18,524 567,654
(Valores expresados en miles de USD) Tubos Otros Total
Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de 2011
IFRS
Ingresos por ventas netos 9,111,691 860,787 9,972,478
Resultado Operativo 1,702,188 142,693 1,844,881
Ingresos (gastos) financieros netos (10,299)
Ganancia antes de los resultados de inver siones en compafiias asociadas
y del impuesto a las ganancias 1,834,582
Resultado de inversiones en compafiias asociadas 61,992
Ganancia antesdel impuesto a las ganancias 1,896,574
Inversiones de capital 849,362 13,296 862,658
Depreciaciones y amortizaciones 538,921 15,424 554,345
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1 Informacion por segmentos (Cont.)
Segmentos oper ativos reportables (Cont.)

L as operaciones entre segmentos, que fueron eliminadas en el proceso de consolidacion, principalmente relacionadas con
la venta de chatarra, energia, excedente de materia prima y otros del segmento Otros al segmento de Tubos por
USD276,388, USD 345,285y USD266,806 en 2013, 2012 y 2011 respectivamente.

La ganancia del gjercicio bajo la vision gestional ascendié a USD1,495.5 millones, mientras que bajo IFRS ascendio a
USD1,574.4 millones. Adicionalmente alas diferencias reconciladas anteriormente, |as principales diferencias se originan
en e impacto de las monedas funcionales en el resultado financiero, €l impuesto diferido asi como también €l resultado de
las inversiones en compafiias asociadas.

I nformacion geogr éfica

América América Medio éﬁ::t?s : No
(Valores expresados en miles del Norte  del Sur Europa Oggi]; y asg(rlz;dos Total
de USD) y Oceania
Ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013
Ingresos por ventas netos 4,412,263 2,586,496 958,178 2,119,896 519,948 - 10,596,781
Total de activos 8,130,799 3,150,000 2,561,557 562,206 592,065 934,343 15930,970
Créditos por ventas 613735 506,044 364,806 373,844 124,550 - 1,982,979
r;”e?cf’s'edades' planta'y equipo, 5505811 1098733 1,059,887 59196 163,140 - 4673767
Inversiones de capital 285413 283265 151,550 5048 28222 - 753,498
Depreciacionesy 327,304 110,496 140,180 10594 21,440 - 610,054
amortizaciones
Ejerciciofinalizado el 31 de
diciembre de 2012
Ingresos por ventas netos 5,270,062 2,717,234 1,092,642 1,271,585 482,507 - 10,834,030
Total de activos 7,780,873 3824931 2,327,901 449056 578199 998583 15959,543
Créditos por ventas 528,443 867,223 273824 286212 115076 - 2,070,778
;”e?cf’s'edad&" plantay equipo, 5 05906 1,003,871 985617 64632 157,944 - 4,434,970
Inversiones de capital 338,827 237456 185,354 9720 18374 - 789,731
Depreciacionesy )
o raciones 316158 103537 116,771 7989 23199 567,654
Ejerciciofinalizado el 31 de
diciembrede 2011
Ingresos por ventas netos 4350815 2,564,518 1,119,887 1,349,334 587,924 - 9,972,478
Total de activos 7,226,605 3373855 2,396,443 522,926 651,986 691,820 14,863,635
Créditos por ventas 518272 545336 320,075 377,569 139,339 - 1,900,501
;”e?cf’s'edadﬁ plantay equipo, 551 805 gop572 882185 64450 162,620 - 4,053,653
Inversiones de capital 496,021 150,419 176,861 22669 16,688 - 862,658
Depreciacionesy 204602 113,729 117,360 2495 26,159 - 554345

amortizaciones

No hay ingresos por clientes externos atribuibles a pais de incorporacion de la Compafiia (L uxemburgo). Para propdsitos de informacién
geogréfica, “Américadel Norte” comprende Canada, México y Estados Unidos; “Américadel Sur” comprende principalmente Argentina,
Brasil, Colombia, Ecuador y Venezuela; “Europa’ comprende principalmente Italia, Noruega y Rumania; “Medio Oriente y
Africa’ comprende principalmente Angola, Arabia Saudita, Emiratos Arabes Unidos, Irak y Nigeria; “Lejano Oriente y Oceania’
comprende principa mente China, Indonesiay Japon.

(*) Incluye inversiones en compafiias asociadas y Activos disponibles para la venta por USD21.6 millones en 2013, 2012 y 2011 (ver
Nota12y 31).
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2 Costo de ventas

(Valores expresados en miles de USD)

Inventariosal inicio del gercicio

Més. Cargosdd periodo

Consumo de materia prima, energia, materiales y otros
Altas de inventarios por combinaciones de negocios
Honorarios y servicios

Costos laborales

Depreciacion de propiedades, plantay equipo
Amortizacion de activos intangibles

Gastos de mantenimiento

Prevision por obsolescencia

Impuestos

Otros

Menos: Inventarios a cierre del gjercicio

3 Gastos de comercializacion y administracion

Ejerciciofinalizado € 31 de

diciembre de,

2013 2012 2011
2,985,805 2,806,409 2,460,384
3,749,921 4,330,547 4,409,698

- 1,486 10,688

422,142 433,944 368,910
1,199,351 1,256,041 1,177,067

368,507 333,466 312,601

8,263 7,091 6,561
202,338 260,274 220,240
70,970 49,907 11,067
4,956 6,793 4,958

147,180 137,140 97,642
6,173,628 6,816,689 6,619,432

(2,702,647) (2,985,805) (2,806,409)
6,456,786 6,637,293 6,273,407

Ejerciciofinalizado € 31 de

diciembre de,

(Valores expresados en miles de USD) 2013 2012 2011
Honorarios y servicios 177,996 213,073 218,991
Costos laborales 575,588 570,950 533,219
Depreciacion de propiedades, plantay equipo 19,132 15,023 12,400
Amortizacion de activos intangibles 214,152 212,074 222,783
Comisiones, fletesy otros gastos de ventas 600,239 550,611 545,228
Prevision para contingencias 31,429 21,163 35,847
Prevision por créditos incobrables 23,236 3,840 7,749
I mpuestos 170,659 170,582 148,912
Otros 128,782 126,473 134,111

1,941,213 1,883,789 1,859,240

4 Costoslaborales (incluidos en Costo de ventasy en Gastos de comercializacion y

administracién)

(Valores expresados en miles de USD)
Sueldos, jornalesy cargas sociales

Indemnizaciones por rescision de servicios (incluyendo aquellos

clasificados como planes de contribucion definidos)
Beneficios por retiro - plan de beneficios definidos

Programa de retencion e incentivo alargo plazo de empleados

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,

2013 2012 2011

1,714,471 1,772,399 1,666,176
10,978 13,939 14,923
32,112 20,808 10,300
17,378 19,845 18,887

1,774,939 1,826,991 1,710,286

Al cierre de gercicio, la cantidad de empleados fue de 26,825 en 2013, 26,673 en 2012 y 26,980 en 2011.
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5 Otrosresultados oper ativos
Ejerciciofinalizado el 31 de
diciembre de,
(Valores expresados en miles de USD) 2013 2012 2011
Otros ingresos oper ativos
Reintegros de compariias de seguros y terceros (*) 148 49,495 695
Ingresos netos por otras ventas 10,663 12,314 5,510
Rentas netas 3,494 2,988 2,487
Otros - 6,583 2,849
14,305 71,380 11,541
Otros egr esos oper ativos
Donaciones a entidades sin fines de lucro 21,147 22,226 4,341
Prevision parajuiciosy contingencias 2 (668) 1,411
Resultado por baja de activos fijos y materiales chatarreados 39 227 48
Prevision para otros créditos incobrables 1,708 5,936 691
Otros 5,365 - -
28,257 27,721 6,491

(*) En agosto 2012, Confab Industrial S.A. una subsidiaria de Tenaris organizada en Brasil (“Confab”) cobro
del gobierno de Brasil un importe, neto de honorarios de abogados y otros gastos relacionados, de
aproximadamente reales brasileros (“RS”) 99.8 millones (aproximadamente USD49.2 millones), registrados
en otros ingresos. El efecto impositivo de esta ganancia ascendio a aproximadamente USD17.1 millones. Este
pago fue ordenado por una sentencia judicial firme que representa el derecho de Confab a los intereses y e
gjuste minoritario sobre un beneficio impositivo que habia sido pagado a Confab en 1991 y determiné el

monto de dicho derecho.
6 Resultados Financier os

(Valores expresados en miles de USD)

Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede,

2013 2012 2011
Intereses ganados 33,094 33,459 30,840
Intereses perdidos (70,450) (55,507) (52,407)
I nter eses netos (37,356) (22,048) (21,567)
Resultado neto por diferencia de cambio 37,179 (10,929) 65,365
Resultado por contratos derivados de diferencia de cambio 4,414 (3,199) (49,349)
Otros (32,916) (13,933) (4,748)
Otros resultados financier os 8,677 (28,056) 11,268
Resultados financier os netos (28,679) (50,104) (10,299)
7 Resultado de inver siones en compafiias asociadas
(Vaores expresados en miles de USD) Ej eracio fllnallzado el 3lde
diciembre de,
2013 2012 2011

De compafiias asociadas 46,098 4,545 61,992
Ganancia por venta de compafiias asociadas y otros - 5,899 -
Cargo por desvalorizacion en compafiias asociadas (ver nota 27) - (73,650) -

46,098 (63,206) 61,992
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8 Impuesto a las ganancias
(Valores expresados en miles de USD) Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de,
2013 2012 2011
Impuesto corriente 594,179 636,624 573,769
Impuesto diferido 33,698 (95,066) (98,399)
627,877 541,558 475,370

El impuesto sobre el resultado antes de impuesto de Tenaris difiere del monto tedrico que se obtendria
utilizando la alicuotaimpositiva vigente en cada pais, como se expone a continuacion:

(Valores expresados en miles de USD) Ejerciciofinalizado €l 31 de diciembre de,
2013 2012 2011

Resultado antes del impuesto a las ganancias 2,202,249 2,243,297 1,896,574
Impuesto calculado con la tasa de cada pais 465,029 456,530 418,358
Ganancias exentas / Gastos no deducibles 72,768 80,527 43,265
Cambios en |as tasas impositivas 8,287 4,707 (7,736)
Efecto por conversion monetaria de la base impositiva (*) 92,695 5,214 25,000
Utilizacion de quebrantos impositivos no reconocidos

anteriormente (10,902) (5,420) (3,517)
Cargo por Impuesto 627,877 541,558 475,370

(*) Tenaris, aplica el método del pasivo, para reconocer el impuesto a las ganancias diferido sobre las diferencias temporarias entre la
base impositiva de los activos y sus valores en |os estados contables. Por |a aplicacion de este método, Tenaris reconoce ganancias y
pérdidas por impuesto a las ganancias diferido debido al efecto de la variacion en el valor de la base imponible en subsidiarias que
tienen moneda funcional diferente ala moneda local. Estas ganancias y pérdidas son requeridas por las NIIF a pesar que la mayor /
menor base impositiva de |0s activos no resultard en una deduccion / obligacion para fines fiscales en gjercicios futuros.

9 Distribucion de dividendos

El 6 de noviembre de 2013, € Directorio de la Compafiia aprobd e pago de un dividendo interino de
USDO0.13 por accion (USDO0.26 por ADS), o aproximadamente USD153.5 millones el 21 de noviembre de
2013, con fecha a circular sin derecho a pago del dividendo (“ex dividend date”) €l 18 de noviembre de 2013.

El 2 de mayo de 2013, la asamblea de accionistas de la Compafiia aprobd un dividendo anual de USDO0.43 por
accion (USDO0.86 por ADS). El monto aprobado incluye el dividendo anticipado previamente pagado el 22 de
noviembre de 2012, por un monto de USD0.13 por accion (USDO0.26 por ADS). El remanente, que asciende a
USD0.30 por accion (USDO0.60 por ADS), fue pagado el 23 de mayo de 2013. En conjunto, €l dividendo
anticipado pagado en noviembre de 2012 y el remanente pagado en mayo de 2013 ascendi6 aproximadamente
aUSD507.6 millones.

El 2 de Mayo de 2012, |a asamblea de accionistas de la Compariia aprob6 un dividendo anual de USDO0.38 por
accion (USDO0.76 por ADS). EI monto aprobado incluye el dividendo anticipado previamente pagado en
noviembre de 2011, por un monto de USDO0.13 por accién (USDO0.26 por ADS). El remanente, que ascendid a
USDO0.25 por accion (USDO0.50 por ADS), fue pagado el 24 de mayo de 2012. En conjunto, €l dividendo
anticipado pagado en noviembre de 2011 y el remanente pagado en mayo de 2012 ascendid aproximadamente
ausb449 millones.

El 1 dejunio de 2011, |a asamblea de accionistas de la Compariia aprob6 un dividendo anual de USD0.34 por
accion (USDO0.68 por ADS). EI monto aprobado incluye el dividendo anticipado previamente pagado en
noviembre de 2010, por un monto de USDO0.13 por accién (USDO0.26 por ADS). El remanente, que ascendié a
USDO0.21 por accion (USDO0.42 por ADS), fue pagado € 23 de junio de 2011. En conjunto, €l dividendo
anticipado pagado en noviembre de 2010 y €l remanente pagado en junio de 2011 ascendid aproximadamente
auSD401 millones.
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10 Propiedades, plantay equipo, neto

(Vaores expresados en miles de USD)

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013
Costo

Valores al inicio del gercicio
Diferencias por conversion

Altas

Bajas/ Consumos

Altas por operaciones conjuntas
Transferencias / Reclasificaciones
Valoresal cierredel gercicio
Depreciacion

Acumulada al inicio del gercicio
Diferencias por conversion
Depreciacion del gercicio
Transferencias / Reclasificaciones
Altas por operaciones conjuntas
Bajas/ Consumos

Acumulada al cierre del gercicio
Al 31 dediciembre de 2013

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012
Costo

Valoresal inicio del gercicio
Diferencias por conversion

Altas

Bgjas/ Consumos

Altas por combinaciones de negocios
Transferencias / Reclasificaciones
Valoresal cierredel gercicio
Depreciacion

Acumuladaal inicio del gjercicio
Diferencias por conversion
Depreciacion del gercicio
Transferencias / Reclasificaciones
Bajas/ Consumos

Acumulada al cierre del gercicio
Al 31 dediciembre de 2012

Terrenos, Plantasy Rodados,
edificiosy equipos de mueblese Obrasen Repuestosy Total
mejoras produccién instalaciones curso equipos
1,417,994 7,503,358 321,271 489,894 43,674 9,776,191
(7,616) 36,436 (3,348) (7,776) 348 18,044
10,121 5,242 4,963 641,235 5,308 666,869
(17,388) (30,156) (8,973) - (6,783) (63,300)
- - 1,301 608 142 2,051
95,077 558,533 24,100 (682,059) (4,935) (9,284)
1,498,188 8,073,413 339,314 441,902 37,754 10,390,571
331,806 4,811,325 182,169 - 15,921 5,341,221
(1,581) 22,046 (2,402) - 458 18,521
43,469 317,242 25,678 - 1,250 387,639
1,511 3,339 (1,655) - (3,187) 8
- - 392 - 105 497
(1,901) (22,451) (6,627) - (203) (31,082)
373,304 5,131,501 197,555 - 14,444 5,716,804
1,124,884 2,941,912 141,759 441,902 23,310 4,673,767
Terrenos, Plantasy Rodados,
edificiosy equipos de mueblese Obrasen Repuestos Total
mejoras produccién instalaciones Ccurso y equipos
1,311,786 7,149,005 287,202 318,297 40,822 9,107,112
(8,824) 877 (2,881) (5,201) 38 (15,991)
29,000 14,765 3,121 693,729 6,313 746,928
(1,513) (57,128) (6,927) (58) (4,060) (69,686)
- 5,325 138 720 102 6,285
87,545 390,514 40,618 (517,593) 459 1,543
1,417,994 7,503,358 321,271 489,894 43,674 9,776,191
293,438 4,580,997 164,292 - 14,732 5,053,459
(1,869) 396 (2,043) - 247 (3,269)
39,082 282,375 25,702 - 1,330 348,489
1,256 831 (754) - (377) 956
(101) (53,274) (5,028) - (11) (58,414)
331,806 4,811,325 182,169 - 15,921 5,341,221
1,086,188 2,692,033 139,102 489,894 27,753 4,434,970

Las Propiedades, plantay equipo incluyen intereses capitalizados por un valor residual a 31 de diciembre de 2013 y 2012
de USD3,782 y USD4,038 (de los cuales no hubo intereses capitalizados durante €l afio 2013 y 2012), respectivamente.
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11 Activosintangibles, netos

(Valores expresados en miles de USD)

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013
Costo

Vaoresal inicio del gercicio
Diferencias por conversién

Altas

Transferencias / Reclasificaciones
Bajas

Valoresal cierredel gercicio
Amortizacion

Acumuladaal inicio del gjercicio
Diferencias por conversiéon
Amortizacién del gercicio

Bajas

Transferencias / Reclasificaciones
Acumulada al cierredel gercicio
Al 31 dediciembrede 2013

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012
Costo

Vaoresal inicio del gercicio
Diferencias por conversion

Altas

Transferencias / Reclasificaciones
Altas por combinaciones de negocios
Bajas

Valoresal cierredel gercicio
Amortizacion

Acumuladaal inicio del gjercicio
Diferencias por conversion
Amortizacién del gercicio

Bajas

Transferencias/ Reclasificaciones
Acumulada al cierredel gercicio
Al 31 dediciembre de 2012

(*) Incluye Tecnologia.

La asignacion geografica del valor llave para e gercicio finalizados € 31 de diciembre de 2013 era
USD1,614.5 millones para América del Norte, USD189.4 millones para América del Sur, USD2.2 millones

Proyectos de Licencias,
sistemasde patentesy  Valor llave Clientela Total
informacion ~ marcas (*)
310,524 493,822 2,147,433 2,059,946 5,011,725
(1,362) 20 61 - (1,281)
85,974 655 - - 86,629
5,820 (1,249) - - 4,571
(468) (419) (252) - (1,139)
400,488 492,829 2,147,242 2,059,946 5,100,505
218,531 273,443 340,488 979,347 1,811,809
(779) - - - (779)
31,104 30,237 - 161,074 222,415
(172 - - - (171)
1,231 (1,236) - - (5
249,916 302,444 340,488 1,140,421 2,033,269
150,572 190,385 1,806,754 919,525 3,067,236
Proyectosde  Licencias,
sistemasde patentesy  Valor llave Clientela Total
informacion ~ marcas (*)
268,237 495,417 2,146,243 2,059,946 4,969,843
(1,277) (78) 73 - (1,282)
42,762 41 - - 42,803
874 (1,558) - - (684)
11 - 1,117 - 1,128
(83 - - - (83
310,524 493,822 2,147,433 2,059,946 5,011,725
191,571 243,580 340,488 818,274 1,593,913
(827) (242) - - (1,069)
27,808 30,284 - 161,073 219,165
(203) - - - (103)
82 (179 - - (97)
218,531 273,443 340,488 979,347 1,811,809
91,993 220,379 1,806,945 1,080,599 3,199,916

para Europay USDO.7 millon para Oriente Medio y Africa
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11 Activosintangibles, netos (Cont.)
El valor en libros de valor |lave alocado por UGE, al 31 de diciembre de 2013, era el siguiente:

(Vaores expresados en millones de USD)

Al 31 dediciembre de 2013 Segmento Tubos Segmento Otros

Adquisicién Adquisicién Adquisicién de

UGE de Maverick de Hydril Otros Maverick Total

OCTG (E.E.U.U. y Colombia) 721.5 - - 721.5
Tamsa (Hydril y otros) - 345.9 194 365.3
Siderca (Hydril y otros) - 265.0 93.3 358.3
Hydril - 309.0 - 309.0
Equipos de conduccion eléctrica 45.8 - - - 45.8
Coiled Tubing - - - 4.0 4.0
Otros - - 2.9 - 2.9
Total 767.3 919.9 115.6 4.0 1,806.8

Tests de desvalorizacion

En 2013y 2012, las UGE detalladas en la tabla precedente fueron testeadas por desval orizacion. Ninguna otra
UGE fue testeada por desvalorizacion en 2013 y 2012 ya que no se identificaron indicios de desval orizacion.

Tenaris determind que las UGE con un monto significativo de valor llave en comparacion con e monto total
devalor llave a 31 de diciembre de 2013, eran: OCTG, Tamsa, Sidercay Hydril, que representaban el 97.1%
del total del valor llave.

El valor en uso fue usado para determinar el valor recuperable de todas las UGE con un monto significativo
de valor llave en comparacién con €l monto total del valor llave.

El valor en uso es calculado descontando los flujos de fondos estimados sobre un periodo de cinco afios
basados en proyecciones aprobadas por la gerencia. Para los afios subsecuentes mas alla del periodo de cinco
afos, un valor fina es calculado en base a perpetuidad, considerando una tasa de crecimiento nominal del 2%.
Latasa de crecimiento considera el promedio de crecimiento a largo plazo paralaindustria de petréleo y gas,
lamayor demanda para compensar consumo de |os yacimientos existentes y la expectativa de participacion en
el mercado de la Compaiiia.

La fuente principal de ingresos de Tenaris es la venta de productos y servicios para la industria de petréleo y
gas, y €l nivel de dichas ventas es sensible alos precios internacionales del petréleo y gasy su impacto en las
actividades de perforacion. Las principales premisas claves, compartidas por las cuatro UGE son la evolucion
de los precios del petrdleo y gas natura y € nivel de actividad de perforacion. Tenaris usa el nimero
promedio de equipos de perforacion de petréleo y gas activos, o equipos de perforacion, como lo publica
Baker Hughes, como un indicador genera de la actividad en el sector del petréleo y gas. En el caso de la
UGE OCTG, estas premisas estan principal mente relacionadas a mercado de Estados Unidos. En €l caso de
la UGE Tamsay la UGE Siderca, las asunciones estan principa mente relacionadas con los paises en las que
éstas se encuentran, México y Argentina, respectivamente, y a los mercados internacionales dado que ambas
compafiias exportan un monto importante de su produccion. En referencia a la UGE Hydril, las asunciones
estén principa mente relacionadas al mercado mundial.

Adicionalmente, los premisas clave parala UGE OCTG, la UGE Tamsay la UGE Siderca, también incluyen
los costos de la materia prima dado que sus procesos productivos consisten en la transformacion de acero en
tubos. En e caso de la UGE Tamsa y la UGE Siderca, € acero proviene de sus propias acerias,
consecuentemente consumen materias primas propias de una aceria (e;j: hierro esponjay chatarra). En el caso
de la UGE OCTG, la principal materia prima son las bovinas de acero enrolladas. En e caso de la UGE
Hydril, el costo de la materia prima es despreciable.

Para propdsitos de determinacién de las premisas clave, Tenaris usa fuentes externas de informacion y €l
juicio de la gerencia basado en experiencias pasadas.
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11 Activosintangibles, netos (Cont.)

L as tasas de descuento usadas estan basadas en el respectivo costo promedio de capital (“WACC”) el cua es
considerado un buen indicador del costo de capital. Para cada UGE donde los activos son asignados se
determin6 una WACC especifica considerando laindustria, el paisy el tamafio del negocio. En 2013, la tasas
de descuento usadas estuvieron en un rango entre el 10%y el 13%.

Paralas UGE con un monto significativo de valor llave asignado en comparacién con el monto total del valor
Ilave, Tenaris ha determinado que la UGE para la cual, un cambio razonablemente posible en las asunciones
clave hubiera causado que € valor en libros de la UGE exceda su valor recuperable eslaUGE OCTG.

EnlaUGE OCTG, el valor recuperable calculado basado en el vaor en uso excede el valor libros en USD106
millones @ 31 de diciembre de 2013. Los factores principales que podrian resultar en cargos por
desvalorizacion en periodos futuros serian un incremento en la tasa de descuento / bagja en la tasa de
crecimiento usada en las proyecciones de flujos de caja utilizadas por la Compafiiay un deterioro del negocio,
factores econémicos y competitivos, tales como €l costo de la materia prima, los precios del petrdleo y gas, €l
ambiente competitivo, el programa de inversiones de los clientes de Tenaris y la evolucion de los equipos de
perforaciéon en el mercado de Estados Unidos. Como existe una significativa interaccion de las principales
premisas utilizadas para estimar sus proyecciones de flujos de caja, la Compafiia estima que cualquier andlisis
de sensibilidad que considere cambios en una premisa por vez podria conducir a supuestos erroneos. Una
reduccion en los flujos de caja de 5.2%, una baja en la tasa de crecimiento de 1.3% y un aumento en latasa de
descuento de 40 puntos bésicos removeria el exceso remanente.

Al 31 de diciembre de 2013, no hay saldos por desval orizaciones reconocidas pasibles de reversion.

12 I nver siones en companiias asociadas
Ejerciciofinalizado el 31 de
diciembre de,
2013 2012
Al inicio del gercicio 977,011 664,997
Diferencias por conversion (87,666) (108,480)
Resultado de inversiones en compafiias asociadas 46,098 10,444
Cargo por desvalorizacion - (73,650)
Dividendos y distribuciones recibidas (16,334) (18,708)
Adgquisiciones - 504,597
Venta de compafiias asociadas (9,033) (3,140)
Incremento en reservas de capital 2,682 951
Al cierre del gercicio 912,758 977,011
L as principal es compafiias asociadas son:
Porcentaje de participacion y derechos Valor al 31de
devoto al 31 dediciembrede diciembre de
Compaiiia Pais en el que se encuentra 2013 2012 2013 2012
constituida

Ternium SA.  Luxemburgo 11.46% (*) 11.46% (*) 602,303 605,714
Usiminas S.A. Brasil 2.5% - 5% 2.5%- 5% 298,459 346,941
Otras - - - 11,996 24,356

912,758 977,011

(*) Incluye acciones en cartera.

Ternium es un productor de acero en América Latina con plantas de produccion en México, Argentina,
Colombia, el sur de Estados Unidos y Guatemala y es uno de los principales proveedores de Tenaris the
barras de acero y productos de acero plano para su negocio de tubos.

Usiminas es un fabricante de productos de acero plano de ata calidad usados en la industria de la energia,

automotriz y otras industrias y es el principal proveedor de acero plano de Tenaris en Brasil para su negocio
de tubos y equipamiento industrial.
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12 I nversiones en companiias asociadas (Cont.)

Se expone a continuacién un detalle de la informacion financiera seleccionada de Ternium y Usiminas
detallando € total de activos, pasivos, ingresosy ganancias o pérdidas:

2013 2012
Usiminas Ternium Usiminas Ternium
SA. SA. Total SA. SA. Total
Activo no corriente 9,347,605 7,153,162 16,500,767 10,762,700 7,211,371 17,974,071
Activo corriente 4,038,373 3,219,462 7,257,835 5,275,579 3,655,628 8,931,207
Total del Activo 13,385,978 10,372,624 23,758,602 16,038,279 10,866,999 26,905,278
Pasivo no corriente 3,174,490 2,185,421 5,359,911 4,334,830 2,306,640 6,641,470
Pasivo corriente 2,171,729 1,849,159 4,020,888 2,643,954 2,125,446 4,769,400
Total del Pasivo 5,346,219 4,034,580 9,380,799 6,978,784 4,432,086 11,410,870
Participacion no controlante 905,847 998,009 1,903,856 932,050 1,065,730 1,997,780
Ingresos por ventas 5,970,626 8,530,012 14,500,638 6,502,352 8,608,054 15,110,406
Gananciabruta 676,960 1,929,720 2,606,680 340,380 1,741,675 2,082,055
(Perdida) ganancia neta del
gercicio atribuible alos
accionistas de la compafiia (74,459) 455,425 380,966 (319,116) 142,043  (177,073)
13 Otrasinversiones— No corrientes
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembrede,
2013 2012
Inversiones en otras sociedades 2,294 2,293
Otras 204 310
2,498 2,603
14 Otros créditos— No corrientes
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,
2013 2012
Organismos gubernamentales 2,232 2,962
Anticiposy préstamos con el personal 12,841 12,583
Créditos fiscales 18,396 22,352
Créditos con sociedades rel acionadas 20,716 19,349
Depositos legales 23,589 24,312
Anticipos a proveedores y otros anticipos 44,986 22,752
Otros 32,299 40,745
155,059 145,055
Previsién para créditos incobrables (ver Nota 23 (i)) (2,979) (2,995)
152,080 142,060
15 Inventarios
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,
2013 2012
Productos terminados 1,024,571 1,024,746
Productos en proceso 650,567 757,185
Materias primas 363,611 473,278
Materiales varios 572,167 524,539
Bienes en transito 320,496 391,225
2,931,412 3,170,973
Prevision por obsolescencia (ver Nota 24 (i)) (228,765) (185,168)
2,702,647 2,985,805
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16 Otroscréditosy anticipos

Gastos pagados por adelantado y otros créditos
Organismos gubernamental es

Anticiposy préstamos al personal

Anticipos a proveedores y otros anticipos
Reembol sos por exportaciones

Créditos con sociedades rel acionadas
Instrumentos financieros derivados

Diversos

Prevision por créditos incobrables (ver Nota 24 (i))

17 Créditosy deudas fiscales Corrientes

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,

2013 2012
57,410 49,456
3,048 6,600
15,356 13,421
70,412 65,843
25,502 30,206
11,313 42,361
9,273 17,852
36,406 45,309
229,620 271,048
(9,396) (10,516)
220,224 260,532

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,

Créditos fiscales corrientes
1.V.A. crédito fisca
Anticipos de impuestos

Deudasfiscales corrientes

Pasivo por impuesto alas ganancias

I.V.A. déhito fiscal
Otros impuestos

18 Créditos por ventas

2013 2012
69,926 97,173
86,265 78,389
156,191 175,562

Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre de

2013 2012
149,154 129,419
39,984 27,394
77,622 97,790
266,760 254,603

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,

2013 2012
Comunes 2,005,209 2,077,117
Créditos con sociedades rel acionadas 28,924 22,804
2,034,133 2,099,921
Previsién para créditos incobrables (ver Nota 24 (i)) (51,154) (29,143)
1,982,979 2,070,778
Lasiguiente tabla detalla la antigliedad de | os créditos por ventas:
Créditos No vencidos Vencidos
por Ventas 1-180dias > 180 dias
Al 31 dediciembre de 2013
Garantizados 628,929 481,079 130,316 17,534
No garantizados 1,405,204 1,122,078 227,317 55,809
Garantizados y no garantizados 2,034,133 1,603,157 357,633 73,343
Prevision para créditos incobrables (51,154) - (64) (51,090)
Valor neto 1,982,979 1,603,157 357,569 22,253
Al 31 dediciembre de 2012
Garantizados 651,399 547,986 98,475 4,938
No garantizados 1,448,522 1,159,158 259,165 30,199
Garantizadosy no garantizados 2,099,921 1,707,144 357,640 35,137
Prevision para créditos incobrables (29,143) - (1,138) (28,005)
Valor neto 2,070,778 1,707,144 356,502 7,132
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19 Otrasinversionesy efectivoy equivalentes de efectivo

Otrasinversiones

Derentafija (Plazo fijo, bonos cupon cero, papeles comerciales)

Bonosy otros de rentafija
Inversiones en fondos y Acciones

Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo en bancos

Fondos liquidos

Inversiones a corto plazo

20 Deudasbancariasy financieras

Ejerciciofinalizado € 31 de

diciembrede,

2013 2012
639,538 333,658
513,075 307,711

74,717 3,040
1,227,330 644,409
123,162 285,395
95,042 301,663
396,325 241,400
614,529 828,458

Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede

2013 2012
No Corrientes
Préstamos bancarios 247,056 536,134
Leasing financiero 1,471 1,547
Costo de emision de deuda (2,309) (5,274)
246,218 532,407
Corrientes
Préstamos bancarios y otros préstamos incluyendo compafiias
relacionadas 668,132 1,157,983
Giros bancarios en descubierto 16,384 55,802
Leasing financiero 575 630
Costo emision de deuda (374) (2,630)
684,717 1,211,785
Total Deudas bancariasy financieras 930,935 1,744,192
L os vencimientos de las deudas bancarias son |os siguientes:
lafioo 1-2 2-3 34 4-5 Mésde Total
menos afos afnos anos afos 5 aflos
Al 31 dediciembre de 2013
Leasing financiero 575 520 490 274 131 56 2,046
Otros préstamos 684,142 98,891 91,202 45,860 7,066 1,728 928,889
Total Deudas bancariasy
financieras 684,717 99,411 91,692 46,134 7,197 1,784 930,935
Interés a devengar (*) 26,643 7,244 3,924 891 251 21 38,974
Total 711,360 106,655 95,616 47,025 7,448 1,805 969,909
lafoo 1-2 2-3 34 45 Masde Total
menos afios afios  afos afios 5 afios
Al 31 dediciembre de 2012
Leasing financiero 630 415 403 372 225 132 2,177
Otros préstamos 1,211,155 231,007 161,997 83599 45622 8,635 1,742,015
Total Deudas bancariasy
financieras 1,211,785 231,422 162,400 83,971 45847 8,767 1,744,192
Interés adevengar (*) 18,615 12,802 5753 3,344 748 230 41,492
Total 1,230,400 244,224 168,153 87,315 46,595 8,997 1,785,684

(*) Incluye el efecto de contabilidad de cobertura.
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20 Deudas bancariasy financieras (Cont.)

Las deudas bancarias y financieras significativas incluyen:

En millones de USD

Fecha de desembol so Tomador Tipo Principal & Pendiente Vencimiento

2013 Tamsa Bancario 420 2014
Principalmente 2013 Siderca  Bancario 217 Principalmente 2014
Enero 2012 Confab  Sindicado 193 Enero 2017(**)

(**) Las principales restricciones sobre estos préstamos son limitaciones en las cargas y gravamenes,

limitaciones en la venta de ciertos activos, restricciones en distribuciones, restriccion en inversiones y
cumplimiento de ratios financieros (e;]. indicador de apalancamiento financiero e indicador de cobertura de
intereses) y restricciones en modificaciones.

Al 31 de diciembre de 2013, Tenaris no registra incumplimientos en |os covenants asumidos.
Las tasas de interés promedio ponderadas antes de impuestos detalladas debajo fueron calculadas usando las

tasas establecidas para cada instrumento en sus respectivas monedas a 31 de diciembre de 2013 y 2012
(considerando contabilidad de cobertura).

2013 (*) 2012
Total préstamos bancariosy financieros 7.50% 2.60%

(*) El incremento en la tasa promedio ponderada de interés esta principa mente explicado por un incremento
en la proporcién de deuda no cubierta denominada en ARS. Esto representa un 25.9% y 3.4% del total de
préstamos bancarios y financieros a 31 de diciembre de 2013 y 2012. Tenaris estima que el impacto de la
devaluacion del ARS en las deudas denominadas en ARS durante el 2013 ha sido equivalente a una reduccion
de 7.05% en su tasa promedio ponderada de interés antes de impuesto. Este impacto esta registrado bgjo la
linea resultado neto por diferencia de cambio en Otros Resultados Financieros.

La apertura de las deudas financieras de largo plazo por moneday tasa es la siguiente:
Deudas bancariasy financieras no corrientes

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre de

Moneda Tasadeinterés 2013 2012

usD Variable 218,134 510,892
ARS Fija 20,778 13,491
Otros Variable 1,347 1,206
Otros Fija 5,959 6,818
Total préstamos bancariosy financier os no corrientes 246,218 532,407

Aperturade |os préstamos bancarios de corto plazo por moneday tasa esla siguiente:

Deudas bancariasy financieras corrientes

Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembrede

Moneda Tasadeinterés 2013 2012

UsD Variable 24,823 240,894
UsD Fija 25,019 104,845
EURO Variable 38,279 179,549
EURO Fija 8,432 65,107
MXN Fija 366,380 339,683
ARS Fija 215,429 239,446
ARS Variable 4,394 32,650
Otros Variable 953 227
Otros Fija 1,008 9,384
Total préstamos bancariosy financier os corrientes 684,717 1,211,785
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21 Impuesto a las ganancias diferido

Los impuestos a las ganancias diferidos se calculan en su totalidad sobre diferencias temporarias conforme a

meétodo del pasivo utilizando la alicuota impositiva de cada pais.
Laevolucion delos activos y pasivos diferidos durante el gjercicio es

Pasivos impositivos diferidos

lasiguiente:

Pr0p|edadgs, Inventarios I ntangibles Total
plantay equipo y otros (*)
Al inicio del gercicio 335,484 15,269 530,437 881,190
Diferencias por conversion (1,703) - (223) (1,926)
Cargo directo a otros resultados integrales - - 11,441 11,441
Resultado pérdida 26,427 6,257 6,564 39,248
Al 31 dediciembre de 2013 360,208 21,526 548,219 929,953
Propiedades, Intangiblesy Total
plantay equipo  Inventarios otros (*)
Al inicio del gercicio 354,053 25,739 578,307 958,099
Diferencias por conversion 541 - (239) 302
Incremento por combinacion de negocios 636 - - 636
Cargo directo a otros resultados integrales - - (1,429 (1,429
Resultado ganancia (19,746) (10,470) (46,202) (76,418)
Al 31 dediciembre de 2012 335,484 15,269 530,437 881,190
(*) Incluye €l efecto por conversién monetaria sobre la base impositiva explicado en la Nota 8.
Activosimpositivos diferidos
Pr OVISONESY 1\ entarios Quebr.a.ntos Otros Total
previsiones impositivos
Al inicio del gercicio (56,406)  (183,560) (23,2141) (105,409) (368,516)
Diferencias por conversion 6,104 1,311 - (843) 6,572
Altas por operaciones conjuntas ()] - - (1,442) (1,459)
Cargo directo a otros resultados integrales 753 - - (7,807) (7,054)
Resultado pérdida/ (ganancia) (4,070) 20,007 (2,669) (18,818) (5,550)
Al 31 dediciembre de 2013 (53,636)  (162,242) (25,810) (134,319) (376,007)
Pr OVISONESY ' ventarios Quebr.aptos Otros Total
previsiones impositivos
Al inicio del gercicio (70,388) (171,465) (35,196) (105,912) (382,961)
Diferencias por conversion 2,301 647 - (199) 2,749
Incremento por combinacion de negocios (45) (189) - - (234)
Cargo directo a otros resultados integrales - - - (1,668) (1,668)
Resultado pérdida/ (ganancia) 11,726 (12,553) 12,055 2,370 13,598
Al 31 dediciembre de 2012 (56,406)  (183,560) (23,141) (105,409) (368,516)

El andlisis de recuperabilidad de |os impuestos diferidos activos y pasivos es €l siguiente:

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembrede

Activos diferidos a recuperar despules de 12 meses
Pasivos diferidos a cancelar desplies de 12 meses
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21 Impuesto a las ganancias diferido (Cont.)

Los activos y pasivos impositivos diferidos se compensan cuando (1) existe un derecho legalmente exigible
de compensar los activos impositivos con el pasivo impositivo y (2) cuando los cargos por impuesto a las
ganancias diferido se relacionan con la misma autoridad fiscal ya sea en la misma entidad imponible o
diferentes entidades imponibles donde existe una intencién de cancelar los saldos en forma neta. Los
siguientes montos, determinados después de ser compensados adecuadamente, se exponen en el Estado de
Posicién Financiera Consolidado:

Ejerciciofinalizado el 31 de

diciembrede,
2013 2012
Activo por impuesto diferido (197,159) (215,867)
Pasivo por impuesto diferido 751,105 728,541
553,946 512,674

L os movimientos netos de las cuentas de impuesto diferido pasivo son los siguientes:

Ejerciciofinalizado el 31 de

diciembrede,
2013 2012
Al inicio del gercicio 512,674 575,138
Diferencias por conversion 4,646 3,051
Cargo directo a otros resultados integrales 4,387 (3,097)
Resultado ganancial pérdida 33,698 (62,820)
Incremento por combinacion de negocios - 402
Incrementos por operaciones conjuntas (1,459) -
Al cierredel gercicio 553,946 512,674
22 Otrasdeudas
(i) Otrasdeudas no corrientes
Ejerciciofinalizado el 31 de
diciembre de,
2013 2012
Beneficios posteriores d retiro 169.215 184.323
Otros beneficios de largo plazo 82.439 68.771
Deudas impositivas - 2.065
Otros 25.603 47.285
277.257 302.444
Beneficios posteriores al retiro
§ Nofondeados
Ejerciciofinalizado el 31 de
diciembre de,
2013 2012
Al inicio del gercicio 131,475 120,484
Costo del servicio corriente 18,373 12,348
Costo por intereses 7,220 3,709
Reducciones y acuerdos 1,212 -
Remediciones (*) (3,403) 2,140
Diferencias por conversion (1,561) (1,143)
Altas por combinaciones de negocios - 1,189
Beneficios pagados por €l plan (15,299) (9,342)
Otros (1,086) 2,090
Al cierredel gercicio 136,931 131,475

(*) Por 2013, USD3.0 millones de pérdida atribuible a premisas demogréficas y USD6.4 millones de ganancia
atruibuible a premisas financieras.
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22 Otrasdeudas (Cont.)
(i) Otras deudas no corrientes (Cont.)

L as principal es premisas actuarial es utilizadas fueron:
Ejerciciofinalizado € 31 de

diciembrede,
2013 2012
Tasa de descuento 3% - 7% 3% - 7%
Tasa de incremento en la compensacion 3% - 7% 2% - 5%

Al 31 de diciembre de 2013, un incremento / (disminucion) del 1% en la premisa de tasa de descuento hubiera
generado un impacto en la obligacion de beneficios definidos de USD5.5 millones y USD6.2 millones 'y un
incremento / (disminucion) del 1% en la tasa de compensacion hubiera generado un impacto en la obligacion
de beneficios definidos de USD4.5 millones y USD4.1 millones. Los andlisis de sensibilidad arriba
detallados estan basados en un cambio en una premisa manteniendo constante todo el resto. En la préctica, es
infrecuente que esto ocurra, y cambios en algunas de las premisas pueden estar correlacionados.

§ Fondeados

Los importes expuestos en el Estado de Posicidn Financiera para el gjercicio actua y €l previo son detallados
a continuacion:

Ejerciciofinalizado €l 31 de

diciembrede,
2013 2012
Valor presente de |as obligaciones no fondeadas 177,433 191,154
Valor razonable de los activos del plan (145,777) (140,550)
(Activos) / Pasivo (*) 31,656 50,604

(*) En 2013 y 2012 USDO0.6 millones y USD2.2 millones correspondientes a un plan sobrefondeado fueron
reclasificados a otros activos no corrientes respectivamente.

Movimientos en el valor presente de |as obligaciones fondeadas:
Ejerciciofinalizado el 31 de

diciembre de,
2013 2012
Al inicio del gjercicio 191,154 172,116
Diferencias por conversion (3,208) (62)
Costo del servicio corriente 430 5,148
Costo por intereses 7,366 7,921
Remediciones (*) (7,174) 14,211
Beneficios pagados (11,135) (9,636)
Otros - 1,456
Al cierredel gercicio 177,433 191,154

(*) Por 2013, USD7.5 millones de pérdida atribuible a premisas demogréficas y USD14.7 millones de
ganancia atribuible a premisas financieras.

Movimientos en el valor razonable de los activos del plan:
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembrede,

2013 2012
Al inicio del gercicio (140,550) (134,581)
Retorno esperado sobre los activos del plan (2,489) (8,318)
Remediciones (7,737) (2,908)
Diferencias por conversion 1,632 1,588
Contribuciones pagadas a plan (7,821) (5,972)
Beneficios pagados por el plan 11,135 9,636
Otros 53 5
Al cierredel gjercicio (145,777) (140,550)
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22 Otrasdeudas (Cont.)
(i) Otras deudas no corrientes (Cont.)

Las principales categorias de los activos del plan expresadas como porcentaje del total de los activos del plan
son las siguientes:

Ejercicio finalizado el 31 dediciembre de,

2013 2012
Instrumentos de Capital 47.5% 40.0%
Instrumentos de Deuda 52.5% 43.0%
Otros - 17.0%
Ejerciciofinalizado € 31 de
diciembrede,
2013 2012
Tasa de descuento 4% - 5% 4% - 5%
Tasa de incremento en la compensacion 3% - 4% 3% - 4%

El rendimiento previsto de los activos del plan se determina considerando los rendimientos esperados
disponibles en los activos subyacentes a la politica de inversiones. El retorno esperado de los activos del plan
se calcula considerando las tasas potenciales de rendimiento alargo plazo a partir de lafecha de reporte.

Al 31 de diciembre de 2013, un incremento / (disminucion) del 1% en las premisa de tasa de descuento
hubiera generado un impacto en la obligacién de beneficios definidos de USD21.1 millones y USD24.7
millones y un incremento / (disminucion) del 1% en la tasa de compensacion hubiera generado un impacto en
la obligacion de beneficios definidos de USD2.0 millones y USD1.9 millones. Los andlisis de sensibilidad
arriba detallados estan basados en un cambio en las premisas manteniendo constante todo €l resto. En la
préctica, esto es infrecuente que ocurra, y cambios en algunas de las premisas pueden estar correlacionados.

El monto de las contribuciones esperadas a pagar durante €l afio 2014 asciende aproximadamente a USD8.0
millones.

(i) Otras deudas corrientes

Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de,

2013 2012

Sueldos y cargas sociales a pagar 207,425 261,223
Deudas con partes relacionadas 22 4,023
Instrumentos financieros derivados 8,268 14,031
Diversos 35,282 39,551

250,997 318,828
23 Previsionesno corrientes
@) Deducidas de créditos no corrientes

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre
de,
2013 2012

Vaoresa inicio del gercicio (2,995) (3,445)
Diferencias por conversion 740 450
Previsiones adicionales (752) -
Usos 28 -
Al 31 dediciembre, (2,979) (2,995)

- 268 -



Tenaris SA. Consolidated Financial Satements for the years ended December 31, 2013, 2012 and 2011

23 Previsiones no corrientes (Cont.)

(i) Pasivos
Ejerciciofinalizado €l 31 de

diciembre de,

2013 2012
Vaoresa inicio del gercicio 67,185 72,975
Diferencias por conversion (8,065) (4,427)
Previsiones adicionales 20,852 10,871
Reclasificaciones (3,387) -
Usos (9,840) (12,234)
Altas por operaciones conjuntas 50 -
Al 31 dediciembre, 66,795 67,185
24 Previsiones corrientes
(iii) Deducidas de activos

Previsiones Previsiones
para créditos paraotros Prevision para
por ventas créditos obsolescencia

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre de, 2013 incobrables incobrables deinventarios
Valoresad inicio del gercicio (29,143) (10,516) (185,168)
Diferencias por conversion @ 1,282 1,589
Previsiones adicionales (23,236) (956) (70,970)
Altas por operaciones conjuntas @) - -
Usos 1,249 794 25,784
Al 31 dediciembre, 2013 (51,154) (9,396) (228,765)
Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre de, 2012
Valoresad inicio del gercicio (25,949) (5,680) (152,737)
Diferencias por conversion (65) 359 985
Previsiones adicionales (3,840) (5,936) (49,907)
Incremento por combinacion de negocios (269) - (604)
Usos 980 741 17,095
Al 31 dediciembre, 2012 (29,143) (10,516) (185,168)
(i) Pasivos

Otrosjuicios

Riesgo por y

Ejerciciofinalizado el 31 de diciembre de, 2013 ventas contingencias Total
Vaoresa inicio del gercicio 14,112 12,846 26,958
Diferencias por conversion (335) 490 155
Previsiones adicionales 8,512 2,063 10,575
Reclasificaciones 366 3,021 3,387
Usos (12,985) (2,492 (15,477)
Incremento por consolidacion de operaciones conjuntas - 117 117
Al 31 dediciembre, 2013 9,670 16,045 25,715

Otrosjuicios

Riesgo por y

Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembre de, 2012 ventas contingencias Total
Valoresad inicio del gercicio 11,286 22,319 33,605
Diferencias por conversion (82 245 163
Previsiones adicionales / (Reversiones) 16,619 (6,995) 9,624
Reclasificaciones 344 (354) (10)
Usos (14,055) (2,369) (16,424)
Al 31 dediciembre, 2012 14,112 12,846 26,958
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25 I nstrumentos financier os derivadosy contabilidad de cobertura

Valores razonables netos de |os i nstrumentos financieros derivados

Los valores razonables netos de los instrumentos financieros derivados incluidos dentro de Otros créditos y
Otros pasivos d cierre de gercicio, de acuerdo con laNIC son los siguientes:
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de

2013 2012
Contratos derivados de monedas extranjeras 9,273 17,852
Contratos con valor es razonables positivos 9,273 17,852
Contratos derivados de monedas extranjeras (8,268) (14,031)
Contratos con valor esrazonables Negativos (8,268) (14,031)
Total 1,005 3,821

Contratos derivados de moneda extranjera y operaciones de cobertura

Tenaris aplica contabilidad de cobertura para ciertos flujos de caja de proyecciones atamente probables. Los
valores razonables netos de |os instrumentos financieros derivados, incluyendo derivados embebidos y aquellos
que fueron designados para contabilidad de coberturad 31 de diciembre de 2013 y 2012 son los siguientes:

Moneda Moneda Valor razonable a Reserva de cobertura
decompra deventa Plazo 2013 2012 2013 2012
ARS usb 2014 - 1,301 - (4,043)
usb BRL 2014 5,604 824 - (818)
EUR BRL 2014 411 1,272 244 2,913
usb EUR 2014 (456) (223) (21) -
usb CAD 2014 72 (205) - -
usb MXN 2014 (510) 148 2 -
MXN usb 2014 (3,285) 1,324 (101) (563)
usb COP 2014 (11) (847) - -
JPY usb 2014 (675) (202) - -
Otras (145) 329 - (349
Total 1,005 3,821 120 (2,860)
El siguiente es un resumen de la evolucién de lareserva por cobertura:
Reserva en . Reservaen . Reserva en
: : M ovimientos . . M ovimientos . ;
patrimonio 2012 patrimonio 2013 patrimonio
Dic- 2011 Dic- 2012 Dic- 2013
Diferencia de cambio (8,211) 5,351 (2,860) 2,980 120
Total Cobertura deflujosde
caja (8,211) 5,351 (2,860) 2,980 120

Tenaris estima que lareserva por coberturaa 31 de diciembre de 2013, serareciclada al Estado de Resultados

Consolidado durante 2014.
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26 Contingencias, compromisosy restricciones en la distribucion de utilidades
Contingencias

Tenaris esta sujeta a varios relamos, litigios y otros procedimientos legales, incluyendo reclamos de clientes
en los que terceras partes buscan pagos por dafios aegados, rembolsos por pérdidas o indemnizaciones.
Ciertos de estos reclamos, litigios y otros procedimientos legales involucran temas de alta complejidad y
usua mente estos temas estén sujetos a una incertidumbre sustancial. Consecuentemente, el potencial pasivo
con respecto a una gran parte de estos reclamos, litigios y otros procedimientos legales no pueden ser
estimados con certeza. La gerencia, con la asistencia de sus asesores |legales, periddicamente revisa el estatus
de cada tema significativo y establece la potencia exposicion financiera. Si una pérdida potencia derivada de
un reclamo, litigio o procedimiento es considerada probable y el monto puede ser razonablemente estimado,
se registra una provision. Los cargos por contingencias de pérdidas reflgjan una estimacion razonable de las
pérdidas a ser incurridas basada en la informacion disponible por la gerencia a la fecha de preparacion de los
estados contables y toma en consideracion los litigios y estrategias de acuerdo. La Compafiia considera que
las provisiones registradas para potenciales pérdidas en estos estados financieros (Notas 23 y 24) son
adecuadas basadas en la informacion disponible actualmente. Sin embargo, si las estimaciones de la gerencia
fuesen incorrectas, las reservas corrientes podrian ser inadecuadas y Tenaris podriaincurrir en un cargo alas
ganacias que fuera materialmente afectado adversamente en los resultados de operaciones, condiciones
financieras, patrimonio neto y flujos de efectivo.

Determinacion impositiva en Italia

Una compafiiaitaliana de Tenarisrecibié el 24 de diciembre de 2012, una determinacion impositiva por parte de
las autoridades italianas relacionada con retenciones de impuesto a las ganancias presuntamente omitidas sobre
pagos de dividendo realizados en 2007. El 21 de febrero de 2013, la Compafiia presentd una apelacién a esta
determinacién ante la autoridad impositiva de Milan. La determinacion es por un monto estimado en EUR281
millones (aproximadamente USD388 millones), incluyendo EUR76 millones (aproximadamente USD105
millones) de principal y EUR205 millones (aproximadamente USD283 millones) en intereses y penalidades al
31 de diciembre de 2013. La audiencia a esta apelacion se llevd acabo e 18 de octubre de 2013y la decision de
la autoridad impositiva esté actualmente pendiente. El 24 de diciembre de 2013, la Compafiia recibié una nueva
determinacion impositiva de las autoridades fiscales italianas relacionadas con retenciones de impuesto a las
ganancias intencionalmente omitidos en pagos de dividendos hechos en 2008. El 20 de febrero de 2014, la
Compafiia presentd una apelacion de la determinacidon impositiva de 2008 en la corte fiscal de Milan. Esta
segunda determinacion impositiva es por un monto estimado de EUR247 millones (aproximadamente USD341
millones), comprendiendo EUR67 millones (aproximadamente USD92 millones) en principd y EUR180
millones (aproximadamente USD248 millones) en intereses y penalidades, a 31 de diciembre de 2013. Tenaris
considera, basado y confirmado por opiniones de expertos impositivos, que no es probable que la dltima
resolucion de este asunto derive en una obligacion material .

Compromisos

A continuacion se describen los principales compromisos pendientes de Tenaris:

§  Unacompafiia de Tenaris es parte de un contrato con Nucor Corporation bajo e cua se comprometio a
comprar mensua mente un volumen minimo de bobinas de acero a precios negociables en forma anua en
base a los precios de Nucor con clientes similares. El contrato entro en vigencia en mayo 2013 con
validez hasta diciembre 2017, sin embargo |as partes pueden cancelar € contrato en cualquier momento a
partir de enero 2015 con 12 meses de pre aviso. Al 31 de diciembre de 2013, e monto estimado del
contrato hasta diciembre 2015 a precios actual es es de aproximadamente USD556 millones.

Una compafiia de Tenaris celebré un contrato con Siderar, una subsidiaria de la afiliada de la Compafiia
Ternium SA. (“Ternium”) por la provision de vapor generado por la planta de generacién de energia que
Tenaris posee en la instalacion del complegjo de Ramallo de Siderar. En virtud de este contrato, dicha
compafiia de Tenaris tiene que proporcionar 250 tn/hora de vapor hasta 2018 y Siderar tiene la obligacion
de comprar o pagar este volumen. El monto remanente de este acuerdo totaliza aproximadamente USD66
millones.

Una compafiia de Tenaris celebré varios contratos con proveedores por un monto total corriente de
aproximadamente USD236 millones relacionados con € plan de inversion para expandir las operaciones
de EEUU con lainstalacion de una planta de Ultima generacién de tubos sin costura, tratamiento térmico
y conexiones “Premium”.
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26 Contingencias, compromisosy restricciones en la distribucion de utilidades (Cont.)
Restricciones a la distribucion de utilidades y al pago de dividendos

Al 31 de diciembre de 2013, €l patrimonio neto definido bajo leyesy regulaciones de Luxemburgo consiste de:

(Valores expresados en miles de USD)

Capital accionario 1,180,537
Reservalega 118,054
Prima de emision 609,733
Resultados acumulados incluyendo el resultado neto por €l gercicio

finalizado €l 31 de diciembre de 2013 21,899,189
Patrimonio neto total de acuerdo con leyes de L uxemburgo 23,807,513

Al menos & 5% de la ganancia neta de la Compafiia de cada afio, calculada de acuerdo con las leyes y
regulaciones de Luxemburgo, debe ser destinada a una reserva legal hasta que ésta alcance un monto
acumulado igual a 10% del capital accionario. Al 31 de diciembre de 2013, la reserva ha sido completada en
su totalidad y no son requeridas nuevas asignaciones bgjo las leyes de Luxemburgo. No se pueden distribuir
dividendos de dicha reserva.

La Compafiia puede distribuir dividendos hasta el limite, entre otras condiciones, de |os resultados acumulados
gue obtenga, calculados de acuerdo con las leyes y regulaciones de L uxemburgo.

Al 31 de diciembre de 2013, los montos distribuibles bajo las leyes de Luxemburgo, totaliza USD22,509
millones, seglin se detalla a continuacion.

(Vaores expresados en miles de USD)

Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2012 bajo leyes de Luxemburgo 22,411,870
Otros ingresos 'y egresos por el gercicio finalizado e 31 de diciembre de 2013 (5,050)
Dividendos aprobados (507,631)
Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2013 bajo leyes de L uxemburgo 21,899,189
Prima de Emision 609,733
Monto distribuible al 31 de diciembre de 2013 de acuerdo con leyes de L uxemburgo 22,508,922

27  Combinaciones de negocios, otras adquisiciones e inver siones

Inversion en planta de energia mexicana

Luego de la celebracion en agosto 2013 de un memorandum de entendimiento para la construccién y operacion
de una central termoeléctrica de ciclo combinado alimentada a gas natural en la zona de Pesqueria del Estado de
Nuevo Ledn, México, en febrero de 2014, Tenaris, Ternium y Tecpetrol International S.A. (una subsidiaria
totalmente controlada por San Faustin SA., @ accionista controlante de ambas Tenaris y Ternium) han
completado sus inversiones iniciadles en Techgen SA. de C.V., un proyecto con una compafiia mexicana
propiedad 48% de Ternium, 30% de Tecpetrol y 22% de Tenaris. Tenaris y Ternium han acordado ademés
celebrar contratos con Techgen de provision de potenciay transporte en virtud de los cuales Ternium y Tenaris
contratarian 78% y 22%, respectivamente, de la capacidad de Techgen de entre 850 y 900 megawatts.

Adquisicion de participacion en Usinas Sider argicasde Minas Gerais SA. (“Usiminas’)

El 16 de enero de 2012, la subsidiaria brasilefia de Tenaris, Confab adquirié 25 millones de acciones
ordinarias de Usiminas, representando el 5.0% de las acciones con derecho a voto y el 2.5% del total del
capital accionario. El precio pagado por cada accién ordinaria fue Reales Brasileros (“BRL”) 36,
representando un costo total para Confab de aproximadamente USD504.6 millones. Confab financid la
adquisicion mediante un préstamo no garantizado a 5 afios por un monto principal de USD350 millonesy caja
en mano.
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27  Combinaciones de negocios, otras adquisiciones einver siones (Cont.)

Adquisicion de participacion en Usinas Sider Urgicasde Minas Gerais SA. (“Usiminas’)

Esta adquisicion fue parte de una transaccion mayor mediante la cual Ternium, ciertas de sus subsidiarias y
Confab se incorporaron a grupo de control existente de Usiminas mediante la adquisicion de acciones
ordinarias que representan el 27.7% de capital con derecho a voto y e 13.8% del capital accionario de
Usiminas. Adicionalmente, Ternium, sus subsidiarias y Confab celebraron una modificacién y cambiaron el
acuerdo de accionistas de Usiminas con Nippon Steel, Mitsubishi, Metal One y Previdéncia Usiminas
formalmente conocida como Caixa dos Empregados do Usiminas, fondo de empleados de Usiminas,
gobernando los derechos de las partes dentro del grupo de control de Usiminas. Como resultado de estas
transacciones, €l grupo de control, que mantiene 329.4 millones de acciones ordinarias representando la
mayoria del derecho a voto de Usiminas, se compone ahora de la siguiente manera: Grupo Nippon 47.2%,
Grupo Ternium/Tenaris 42.4% y Previdéncia Usiminas 10.4%. Los derechos de Ternium y sus subsidiarias y
Confab dentro del grupo Ternium/Tenaris estan regulados bajo un acuerdo de accionistas separado.

Una vez completado €l proceso de alocacion del precio de compra, en 2012, la Compafiia determiné un valor
Ilave incluido dentro del valor de la inversion de USD142.7 millones. Al 31 de diciembre de 2012, la
Compafiia ha realizado un test de desvalorizacion sobre la inversién en Usiminas, subsiguientemente
desvaloriz6 el valor llave de lainversion en USD73.7 millones. El fundamento de la desvalorizacién se debi6
principalmente a perspectivas industriales mas débiles en el ambiente de negocios en Brasil, donde la
produccién industrial y consecuentemente la demanda de acero han sufrido ajustes ala baja. Adicionalmente,
e mayor grado de incertidumbre relacionado con e precio futuro del mineral de hierro, llevaron a una
reduccién en la proyeccion a largo plazo del precio del mineral de hierro que afectaron las expectativas del
flujo de fondos.

Para determinar €l valor recuperable, se utilizo el valor en uso, que fue calculado como €l valor presente de
los flujos de fondos esperados, considerando los precios esperados para los afios considerados en la
proyeccion. Al 31 de diciembre de 2012, la tasa de descuento usada para valuar lainversién en Usiminas por
desvalorizacion fue de 9.6%. Al 31 de diciembre de 2012, siguiendo los cargos por desvalorizacion, la
inversion de la Compafiia en Usiminas ascendia a USD346.9 millones.

El 13 de febrero de 2014, Usiminas publicd sus cuentas anuales al cierre y por €l afio finalizado el 31 de
diciembre de 2013, que indican que las ventas, |as pérdidas después de impuestos por operaciones continuas y
los activos netos ascendieron a USD5,971 millones, USD75 millones y USD7,134 millones, respectivamente.
Al 31 de diciembre de 2013, la inversion de la Compafiia en Usiminas ascendia a USD298.5 millones. Este
monto incluye valor llave y otros activos tangibles e intangibles alocados en el precio de compra por USD44
millonesy USD73.8 millones, respectivamente.

En 2013, Confab, fue notificada de una demanda presentada en Brasil por la Companhia Siderurgica Nacional
(CSN) y varias entidades afiliadas a CSN en contra de Confab y otras entidades adquirientes de las acciones
de Usiminas en enero de 2012.

La demanda de CSN aega que, bgjo las leyesy reglas brasileras aplicables, los adquirentes fueron solicitados
alanzar una oferta de acciones a los tenedores minoritarios de acciones ordinarios de Usiminas por un precio
por accién equivalente a 80% del precio por accidn pagado en aquella adquisicion, o BRL28.8, y buscan una
resolucion que obligue a los adquirentes a lanzar una oferta a dicho precio mas intereses. De ser esta la
resolucion, se requeriria una oferta por 182,609,851 acciones ordinarias de Usiminas no pertenecientes al
grupo controlante de Usiminas, y Confab tendria un 17.9% de participacion en la oferta.

El 23 de septiembre de 2013, el tribunal de primer instancia fallo en favor de Confab y los otros aucsados
desestimando la demanda de la CSN. Dicha decision no es final y esta sujeta a apelacion. Tenaris considera
gue la demanda de CSN es infundada y sin mérito, tal lo confirmado por varias opiniones de asesores legales
brasileros y por decisiones anteriores del regulador de valores de Brasil Comissao de Valores Mobiliarios,
incluyendo una decision de febrero 2012, que determind que la adquisicién arriba mencionada no establecio
ningun requisito para la oferta y, méas recientemente, la decisién de la corte en primera instancia arriba
mencionada. Consecuentemente, no se registro provision alguna en estos Estados Contables Consolidados.

Dedliste de Confab

Luego de haber recibido una propuesta de accionistas que representan el 32,6% de las acciones en poder del
publico en su subsidiaria controlada brasilefia Confab, Tenaris lanzo € 22 de marzo de 2012 una oferta de
desliste para adquirir la totalidad de las acciones ordinarias y preferidas en poder del publico en Confab por
un precio en efectivo de BRL5.85 por accion ordinaria o preferida, sujeto a ajustes, como se describe en los
documentos de la oferta Los accionistas parte en la propuesta acordaron el precio de oferta y se
comprometieron ofrecer sus acciones en la oferta.
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27  Combinaciones de negocios, otras adquisiciones einver siones (Cont.)
Dediste de Confab (Cont.)

El 23 de abril de 2012, en la subasta por la oferta, un total de 216,269,261 acciones de Confab fueron
ofrecidas. Como resultado, Tenaris obtuvo el umbral requerido para deslistar a Confab del mercado de valores
de San Pablo. El precio fina pagado en la subasta fue de BRL5.90 por accion ordinaria o preferida (o
aproximadamente USD3.14 por accién ordinaria o preferida). Posteriormente a la subasta, €l 23 de abril de
2012, Tenaris adquirié 6,070,270 acciones adicionales de Confab en el mercado a mismo precio. Con €
acuerdo de oferta y estas compras posteriores, el 26 de abril de 2012, Tenaris mantenia en conjunto
aproximadamente el 95.9% de Confab.

Posteriormente Tenaris adquirié acciones adicionales representando aproximadamente el 2.3% de Confab &
mismo precio pagado en la subasta de la ofertay el 6 de junio de 2012, Confab ejercid su derecho arescatar el
remanente de acciones, a mismo precio pagado a los accionistas ofertantes (gjustado por la tasa SELIC de
Brasil) y Confab se convirtié en una subsidiaria totalmente controlada por Tenaris.

La inversion tota de Tenaris en acciones de Confab consecuencia de estas transacciones ascendid
aproximadamente a USD758.5 millones.

Combinacion de negocios

En agosto 2012, Tenaris adquiri6 el 100% de |as acciones de Fil ettature attrezzature speciali tubolari SR.L.
(“Fast”), através del pago de un precio de USD21.4 millones. El patrimonio neto adquirido asciende a
USD19.9 millones (principal mente efectivo y equivalentes de efectivo por USD14.9 millones, y activos fijos
por USD6.3 millones).

De haberse producido esta transaccion €l 1 de enero de 2012, lainformacion pro forma no auditada de Tenaris
referida a ventas netas y resultado neto de operaciones continuas no hubiesen cambiado significativamente.

28 Apertura del Estado deflujo de efectivo consolidado

(i) Variacionesen el Capital detrabajo Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de
2013 2012 2011
Inventarios 287,874  (174,670)  (335,337)
Otros créditos y anticipos 62,114 (26,285) 122,419
Créditos por ventas 129,939  (166,985) (456,874)
Otras deudas (151,578) 6,202 (30,058)
Anticipos de clientes (77,099) 78,446 (16,168)
Deudas comerciales (62,470) (19,720) 66,378

188,780  (303,012)  (649,640)

(i)  Impuesto alas ganancias devengado neto de pagos
Impuestos devengados 627,877 541,558 475,370
I mpuestos pagados (502,461) (702,509) (354,466)

125,416  (160,951) 120,904

(iii)  Intereses devengados netos de pagos

Intereses devengados 37,356 22,048 21,567
I ntereses recibidos 42,091 41,996 38,399
Intereses pagados (109,170) (89,349) (84,846)

(29,723)  (25,305)  (24,880)

(iv) Efectivoy equivalente de efectivo
Efectivo en bancos, inversiones liquidas e inversiones a
corto plazo 614,529 828,458 823,743
Giros en descubierto (16,384) (55,802) (8,711)

598,145 772,656 815,032

Al 31 dediciembre de 2013, 2012 y 2011, los componentes de la linea “ otros, incluyendo el efecto de
conversion monetaria’ son inmateriales alos flujos de efectivo generados por |as actividades operativas.
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29 Operaciones con sociedades relacionadas

Al 31 de diciembre de 2013:

. San Faustin SAA., una sociedad publica de responsabilidad limitada de Luxemburgo (Société
Anonyme) (“San Faustin”) poseia 713,605,187 acciones en la Compafiia, representando un 60.45%
del capital y derecho a voto de la Compafiia

San Faustin poseia todas sus acciones de la Compafiia a través de su subsidiaria totalmente
controlada Techint Holdings S.ar.l., una sociedad privada de responsabilidad limitada
luxemburguesa (Société a Responsabilité Limitée) (“Techint”).

Rocca & Partners Stichting Administratiekantoor Aandelen San Faustin, una fundacién privada
holandesa (Stichting) (“RP STAK”) mantiene acciones en San Faustin suficientes en nimero para
controlar a San Faustin.

No existian personas o grupo de personas controlantes de R& P.

Basado en lainformacion disponible més reciente ala Compafiia, |os directores y gerentes “ Senior” de Tenaris
poseian el 0.12% de las acciones en circulacion de la Compariia.

Al 31 de diciembre de 2013, la cotizacion de cierre de un ADS de Ternium SA (“Ternium”) en la Bolsa de
Nueva York era de USD31.3 por ADS, ascendiendo la participacion de Tenaris, a valores de mercado, a
aproximadamente de USD719 millones. Al 31 de diciembre de 2013, €l valor registrado de la participacién de
Tenaris en Ternium basado en los estados financieros de Ternium bajo NIIF era de aproximadamente
USD602.3 millones. Ver Seccion 11.B.2.

Las transacciones y saldos expuestos como compafiias “ Asociadas’ son aquellos con compafiias sobre las que
Tenaris gjerce influencia significativa o control conjunto de acuerdo con NIIF, pero no tiene el control. Todas
las deméas transacciones y saldos con compafiias relacionadas que no son Asociadas y que no son
consolidadas son expuestas como “Otras’. Las operaciones realizadas con sociedades relacionadas fueron las
siguientes:

(Valores expresados en miles de USD) Ejerciciofinalizado €l 31 dediciembrede,

2013 2012 2011

(i) Transacciones
(a)Venta de productosy servicios

Venta de productos a asociadas 35,358 43,501 39,476
Venta de productos a otras rel acionadas 115,505 77,828 106,781
Venta de servicios a asociadas 15,439 14,583 14,732
Venta de servicios a otras rel acionadas 5,035 4,000 4,740
171,337 139,912 165,729
(b) Compra de productosy servicios
Compra de productos a asociadas 320,000 444742 170,675
Compra de productos a otras relacionadas 14,828 19,745 22,134
Compra de servicios a asociadas 56,820 112,870 88,707
Comprade servicios a otras relacionadas 100,677 87,510 113,764
492,325 664,867 395,280
(Valores expresados en miles de USD) Al 31 dediciembrede,
2013 2012

(ii) Saldosal cierredel periodo
(a) Originados en ventas/compr as de
productos/servicios

Créditos con sociedades asociadas 30,416 64,125
Créditos con otras sociedades rel acionadas 30,537 20,389
Deudas con sociedades asociadas (33,503) (86,379)
Deudas con otras sociedades relacionadas (8,323) (14,123)
19,127 (15,988)

(b) Deudas financieras
Préstamos con sociedades asociadas - (3,909)
Préstamos con otras sociedades relacionadas - (2,212)
- (6,121)
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29 Operaciones con sociedades relacionadas (Cont.)

Remuneraciones de los directoresy gerentes*” Senior”

Durante los gjercicios finalizados e 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011, la compensacion en efectivo de
los Directores y Gerentes senior alcanz6 USD27.1 millones, USD24.1 millones y USD25.7 millones
respectivamente. Adicionalmente, los Directores y Gerentes senior recibieron 534, 542 y 555 mil unidades
por un total de USD5.6 millones, USD5.2 millones y USD4.9 millones respectivamente relacionado con el
programa de retencion e incentivo alargo plazo de empleados mencionado en la Nota O (2).

30 Principales subsidiarias

A continuacion se detallan las principal es subsidiarias de Tenaris junto con el porcentaje de tenenciadirectae
indirecta de cada compafiia controlada al 31 de diciembre de 2013.

Porcentaje de
Paisen que tenenciaal 31de
Sociedad estan Actividad principal diciembre, (*)
constituidas 2013 | 2012 | 2011

Fabricacion de tubos de acero sin

ALGOMA TUBESINC. Canada costura 100% | 100% | 100%

CONFAB INDUSTRIAL SA.y subsidiarias Fabricacion de tubos de acero con

@ Brasil costura y bienes de capital 100% | 100% | 41%
Fabricacion de tubos de acero sin

DALMINE Sp.A. Italia costura 99% | 99% | 99%

HYDRIL COMPANY vy subsidiarias Estados Fabricacion y comercializacion de

(excepto detalladas) (b) Unidos conexiones premium 100% | 100% | 100%

INVERSIONES BERNA SA. Chile Compaiiia financiera 100% | 100% | 100%

MAVERICK TUBE CORPORATION y Estados Fabricacion de tubos de acero con

subsidiarias (excepto detalladas) Unidos costura 100% | 100% | 100%
Fabricacion de tubos de acero sin

NKKTUBES Japon costura 51% | 51% | 51%
Fabricacion de productos de acero sin

PT SEAMLESS PIPE INDONESIA JAYA Indonesia | costura 7% | 77% | 77%
Fabricacion de tubos de acero con

PRUDENTIAL STEEL ULC Canada costura 100% | 100% | 100%
Fabricacion de tubos de acero sin

S.C. SILCOTUB S.A. Rumania costura 100% | 100% | 100%
Fabricacion de tubos de acero cony sin

SIAT SA. Argentina | costura 100% | 100% | 82%

SIDERCA S.A.l.C.y subsidiarias (excepto Fabricacion de tubos de acero sin

detalladas) (c) Argentina | costura 100% | 100% | 100%

TALTA - TRADING E MARKETING

SOCIEDADE UNIPESSOAL LDA. Madeira Comercializacién y compafiiainversora | 100% | 100% | 100%

TENARIS FINANCIAL SERVICESSA. Uruguay Compaiiia financiera 100% | 100% | 100%

TENARIS GLOBAL SERVICES

(CANADA) INC. Canada Comercializacién de productos de acero | 100% | 100% | 100%

TENARIS GLOBAL SERVICES

(PANAMA) S.A. - Suc. Colombia Colombia | Comerciaizacion de productosde acero | 100% | 100% | 100%

TENARIS GLOBAL SERVICES (U.SA.) Estados

CORPORATION Unidos Comercializacién de productos de acero | 100% | 100% | 100%

TENARIS GLOBAL SERVICES NIGERIA

LIMITED Nigeria Comerciaizacion de productos de acero | 100% | 100% | 100%

TENARIS GLOBAL SERVICES

NORWAY A.S. Noruega Comercializacién de productos de acero | 100% | 100% | 100%
Comercidizacién y distribucion de

TENARIS GLOBAL SERVICESSA.y productos de acero y compafia

subsidiarias (d) Uruguay inversora 100% | 100% | 100%

TENARIS GLOBAL SERVICES (UK) LTD | Reino Unido | Comercializacion de productos de acero | 100% | 100% | 100%

TENARISINVESTMENTS Sar.l. Luxemburgo | Compafiiainversora 100% | 100% | 100%

TENARIS INVESTMENTSLTD Sarl.,

Zug Branch Suiza Servicios financieros 100% | 100% | 100%

TENARIS INVESTMENTS

SWITZERLAND AGy subsidiatrias

(excepto detalladas) Suiza Compafiiainversora 100% | 100% | 100%
Fabricacion de tubos de acero sin

TUBOS DE ACERO DE MEXICO SA México costura 100% | 100% | 100%
Fabricacion de tubos de acero con

TUBOSDEL CARIBE LTDA. Colombia | costura 100% | 100% | 100%
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(*) Todos los porcentajes redondeados

(a) Para2011, Tenaris poseia99% de lasacciones con voto de Confab Industrial S.A.

(b) Tenaris posee & 100% de las subsidiarias de Hydril aexcepcién de Technica Drilling & Production Services Nigeria Ltd. donde
posee el 80% y el 60% para 2012y 2011.

(c) Para2013 Tenaris posee €l 100% de las subsidiarias de Siderca. Para 2012 y 2011, Tenaris mantenia el 100% de las subsidiarias de
Siderca excepto por Scrapservice S.A. donde posee el 75%.

(d) Tenaris posee e 97.5% de Tenaris Supply Chain S.A. , 95% de Tenaris Saudi Arabia Limited , 60% Gepnaris SA. , 40% de Tubular
Technical Servicesy Pipe Coatersy 49% de Amaja Tubular Services Limited.

31 Nacionalizacion de subsidiarias venezolanas

En mayo de 2009 en el marco del Decreto Ley 6058, el presidente de Venezuela anuncio la nacionalizacion
de, entre otras compaifiias, las subsidiarias de la Compafiia con tenencia mayoritaria TAVSA — Tubos de
Acero de Venezuela SA. (“Tavsa’) y, Matesi, Materiales Siderargicos S.A. (“Matesi”), y Complego
Siderurgico de Guayana C.A. (“Comsigud’), en la cual la Compafiia tiene una participacion no controlante
(conjuntamente, “las Compafiias Venezolanas’).

En agosto de 2009, Venezuela, actuando a través del comité de transicion nombrado por € Ministerio de
Industrias Bésicas y Mineria de Venezuela, unilateralmente asumi6 €l control operacional exclusivo sobre
Matesi, y en noviembre de 2009, Venezuela, actuando a través de PDVSA Industrial S.A. (subsidiaria de
Petréleos de Venezuela S.A.), asumid formamente el control exclusivo de las operacionesy activos de Tavsa.
Venezuela no pagd ninguna compensacién por estos activos.

Las inversiones de Tenaris en las compafiias venezolanas estén protegidas por los tratados bilaterales de
inversiones aplicables, incluyendo el tratado de inversiones bilateral entre Venezuela y la Union Belga
Luxemburguesa y Tenaris continla reservando todos sus derechos bajo contratos, tratados de inversion y
leyes venezolanas e internacionales. Tenaris ha consentido a la jurisdiccion del Centro Internacional de
Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (“ CIADI") en conexion con el proceso de nacionalizacion.

En agosto de 2011, Tenarisy su subsidiaria controlada Talta - Trading e Marketing Sociedad Unipessoal Lda
(Talta), han promovido procedimiento arbitral contra Venezuela ante el CIADI en Washington D.C., de
acuerdo con €l tratado bilateral de inversién entre Venezuelay la Unién Belga-Luxemburguesay Portugal. En
estos procedimientos, Tenarisy Talta reclaman unaindemnizacion adecuaday efectiva por la expropiacion de
lainversion en Matesi. Las partes del arbitraje han tenido varios intercambios de escritos. La audiencia final
sobre jurisdiccion y fondo se celebré desde el 31 de enero de 2013 a 7 de febrero de 2014. Seguido a la
celebracion de una nueva audiencia para €l examen por ciertos expertos legales programada provisionalmente
para mayo de 2014 vy la presentacion de escritos posteriores a la audiencia, € tribunal arbitral deliberardy
emitird una decision.

En julio 2012, Tenaris y Tdta iniciaron procedimientos de arbitraje separados contra Venezuela ante el
CIADI, buscando una compensacion adecuada y efectiva por la expropiacion de sus respectivas inversiones
en Tavsa y Comsigua. El tribunal en estos procedimientos se constituyé en julio de 2013. Tenaris y Talta
presentaron € memorial sobre jurisdiccion y fondo en octubre de 2013. Las partes del arbitraje
intercambiardn una ronda de presentaciones jurisdiccionales a principios del 2014 y € tribuna se ha
reservado el derecho a realizar una audiencia jurisdiccional después de revisar los escritos de las partes. Esta
audiencia provisionalmente ha sido prevista parajulio de 2014.

Basados en los hechos y circunstancias descriptos anteriormente y siguiendo las orientaciones expuestas en la
NIC 27R, la Compafiia ha cesado de consolidar los resultados de operaciones de las Compariias Venezolanas
y sus flujos de fondos desde el 30 de junio, 2009 y expuesto su inversion en las Compafiias venezolanas como
un activo financiero basado en las definiciones contenidas en los parrafos 11(c)(i) y 13 de laNIC 32.

La Compafiia ha expuesto su participacién en las Compariias venezolanas como una inversién disponible para
la venta ya que la gerencia considera que no cumple con los requisitos para exponerlo en ninguna de las
categorias restantes establecidas por las NIC 39 y esa exposicion es € tratamiento contable aplicable més
adecuado a las engjenaciones no voluntarias de activos.

Tenaris 0 sus subsidiarias tienen créditos netos con las Compafiias de Venezuela a 31 de diciembre de 2013
por un monto total de aproximadamente USD25 millones.

La Compariia registra su interés en las Compafiias Venezolanas a su valor en libros al 30 de junio de 2009 y

no a su valor de mercado, siguiendo los lineamientos delimitados en los parrafos 46 (c), AG80y AG81 de la
NIC 39.
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32 Honorarios pagados por la Compafiia a su principal contador

El total de los honorarios devengado por servicios profesionales prestados por lasfirmas de lared PwC a
Tenaris S.A. y sus subsidiarias se detalla a continuacion:

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre

(Valores expresados en millones de USD) de,

2013 2012 2011
Honorarios de auditoria 5,723 5,446 5,398
Honorarios relacionados de auditoria 143 335 99
Honorarios por impuestos 117 137 151
Otros honorarios 51 32 4
Total 6,034 5,950 5,652

33 Hecho posterior
Propuesta de dividendo anual

El 20 de febrero de 2014, el Directorio de la Compafiia propuso, para la aprobacién de la asamblea general
anual de accionistas a llevarse a cabo € 7 de mayo de 2014, el pago de un dividendo anual de USD0.43 por
accion (USDO0.86 por ADS), o aproximadamente USD507.6 millones, que incluye el dividendo interino de
USDO0.13 por accion (USD0.26 por ADS), o aproximadamente USD153.5 millones pagado € 21 de
noviembre de 2013. Si el dividendo anua es aprobado por los accionistas, un dividendo de USD0.30 por
accion (USDO0.60 por ADS), o aproximadamente USD354.2 serén pagados el 22 de mayo de 2014 con fechaa
circular sin derecho a pago de dividendos (ex-dividend date) el 19 de mayo de 2014. Estos Estados Contables
Consolidados no reflejan este dividendo a pagar.

Chief Financial Officer

Edgardo Carlos
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