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INFORME DE GESTION INTERMEDIO
DEFINICION DE ALGUNOS TERMINOS

Salvo que se especifique lo contrario o si el contexto asi lo requiere:

. Las referencias contenidas en este informe semestral a la “Sociedad” se refieren exclusivamente a Tenaris
S.A., una “public limited liability company” (société anonyme) incorporada en Luxemburgo.

. Las referencias contenidas en este informe semestral a “Tenaris”, “nosotros” o “nuestro” se refieren a Tenaris
S.A., y sus subsidiarias consolidadas.

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

. “Acciones” se refiere a las acciones comunes de la Sociedad, con un valor nominal de USD1.00.

. “ADS” se refiere a las 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.

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

. “dblares estadounidenses”, “US$” o “USD” se refieren a la moneda de curso legal de los Estados Unidos de
Ameérica.

PROPOSITO

Este informe semestral por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2014 ha sido preparado de conformidad
con el Articulo 4 de la Ley de Transparencia de Luxemburgo del 11 de enero de 2008 y debera leerse conjuntamente con
el informe anual correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 (incluyendo los estados contables
contenidos en el mismo) y con los estados contables intermedios consolidados condensados no auditados incluidos en
este informe semestral.

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

Preparamos nuestros estados contables consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, segln fueron emitidas por la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad y adoptadas por la Unién
Europea (NIIF).

Publicamos estados contables consolidados expresados en délares estadounidenses. Los estados contables intermedios
consolidados condensados no auditados incluidos en este informe semestral han sido preparados de acuerdo con la
Norma Internacional de Contabilidad 34, “Reportes Financieros Intermedios”. Estos estados contables intermedios
consolidados condensados no auditados deben ser leidos conjuntamente con los estados contables consolidados
auditados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, los cuales han sido preparados de acuerdo con NIIF.
Ver la Nota 2 “Politicas Contables y Bases de Presentacion” a nuestros estados contables intermedios consolidados
condensados no auditados incluidos en este informe semestral.

Los estados contables intermedios consolidados condensados no auditados incluidos en este informe semestral han sido
revisados por PricewaterhouseCoopers Société coopérative, Cabinet de révision agréé, a los fines de dar cumplimiento
a los requisitos de las diferentes jurisdicciones en las cuales se negocian publicamente las acciones de la Compafiia.

Redondeo
Algunos montos, porcentajes y otras cifras incluidas en este informe semestral 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, segln corresponda, cuando sean totalizadas
pueden no ser la suma aritmética de los porcentajes que las preceden.
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ADVERTENCIA RESPECTO A LAS DECLARACIONES A FUTURO

Este informe semestral y cualquier otra declaracion oral o escrita que hacemos publica podrian contener “declaraciones a
futuro”, las cuales estan basadas en la opinion y las suposiciones actuales de los directivos. Estas declaraciones
involucran riesgos previstos e imprevistos que podrian provocar que los resultados, el desempefio y los acontecimientos
difieran materialmente de los expresados o sugeridos en ellas.

Utilizamos palabras tales como “propone”, “probablemente resultara”, “continuara”, “contempla”, “busca”, “en el
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futuro”, “objetivo”, “meta”, “deberia”, “intentara”, “se espera”, “estima”, “espera”, “proyecta”, “pretende”, “planifica”,
“considera” y otras palabras de similar indole para identificar las declaraciones a futuro, pero no son la Gnica manera en
que identificamos dichas declaraciones. Todas las declaraciones a futuro representan las expectativas actuales de la
gerencia en relacion con eventos futuros y estan sujetas a diversos factores e incertidumbres que podrian llevar a que los
resultados reales difieran significativamente de aquellos descriptos en las declaraciones a futuro. Estos factores incluyen
los riesgos relacionados con nuestro negocio analizados en “Principales riesgos e incertidumbres” e incluyen, entre
otros, los siguientes:

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

. el ambiente competitivo en nuestro negocio y nuestra industria;

. nuestra capacidad para la fijacion de precios de nuestros productos y servicios de acuerdo con nuestra
estrategia;

. tendencias en los niveles de inversion en las industrias de exploracion y perforacion de petroleo y gas en el
mundo;

. condiciones macroeconémicas y politicas generales y acontecimientos en los paises en los que operamos o
distribuimos tubos; y

. nuestra capacidad para absorber aumentos de costos y asegurar las existencias de materias primas esenciales y
de energia.

Debido a su naturaleza, ciertas declaraciones en relacién con estos y otros riegos representan solamente estimaciones y
podrian diferir significativamente de lo que realmente ocurra en 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
validas Unicamente a la fecha de este informe semestral. Salvo por exigencias legales, no estamos obligados y no
reconocemos ninguna obligacion de actualizar o alterar ninguna declaracion a futuro para reflejar nueva informacion,
hechos futuros u otras circunstancias.

VISION GENERAL DE LA COMPANIA

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
compafiias de petroleo y gas del mundo, asi como compafiias de ingenieria dedicadas a la construccion de instalaciones
de captacion, transporte y procesamiento de petrleo y gas y generacion de energia. Entre nuestros productos
principales se encuentran tubos de revestimiento, de perforacion y produccion, y de conduccion, asi como tubos
mecanicos y estructurales.

En las Ultimas dos décadas, ampliamos nuestras operaciones a nivel global mediante una serie de inversiones
estratégicas. Actualmente operamos una red mundial integrada de instalaciones de fabricacién, investigacion y acabado
de tubos de acero y servicios relacionados con operaciones industriales en el continente americano, Europa, Asia'y
Africa, y tenemos presencia directa en la mayoria de los principales mercados de petréleo 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 el riesgo para nuestros clientes y les ayudamos a disminuir
costos, incrementar la flexibilidad y acortar el tiempo de respuesta al mercado. Nuestro personal alrededor del mundo
esta comprometido con una mejora continua, alimentada por el intercambio de conocimientos a lo largo de una empresa
integrada a nivel global.

Para mayor informacion sobre la Sociedad, incluyendo sus fortalezas competitivas, segmentos del negocio y productos,
ver nuestro informe anual por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, y para los comentarios y analisis de
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nuestra condicion financiera y los resultados operativos ver “Vision general del negocio - Revision operativa y
financiera y perspectivas” en este informe semestral.

PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

Enfrentamos ciertos riesgos asociados con nuestro negocio y la industria en la que operamos. Somos un fabricante
global de tubos de acero con un fuerte foco en la fabricacion de productos y servicios relacionados para la industria de
petroleo y gas. La demanda de nuestros productos depende principalmente del nivel de actividad de exploracion,
desarrollo y produccion de las empresas petroleras y de gas, la cual se ve afectada por los precios actuales y esperados
del petréleo y gas natural. Varios factores, tales como la oferta y la demanda de petréleo y gas natural, y las
condiciones politicas y econémicas globales, afectan estos precios. El desempefio puede verse afectado adicionalmente
por cambios en las politicas gubernamentales, el impacto de restricciones crediticias en la capacidad de nuestros
clientes de cumplir sus obligaciones de pago con nosotros y cualquier acontecimiento econémico, politico o social
adverso en nuestros principales mercados. Ademas, la competencia en el mercado global de tubos de acero puede
causar una pérdida en nuestra participacion de mercado y afectar nuestras ventas, y nuestra rentabilidad puede verse
afectada si los aumentos en el costo de la materia prima y la energia no pueden ser compensados por mayores precios
de venta. Asimismo, existe un mayor riesgo de que las importaciones de tubos de acero en condiciones desleales en los
mercados en que Tenaris produce y vende sus productos afecten la participacion de mercado de Tenaris, deterioren el
entorno de fijacion de precios y perjudiquen las ventas y la rentabilidad. En caso de una recesion en los paises
desarrollados, un enfriamiento de las economias en los mercados emergentes o un periodo prolongado de crecimiento
por debajo de las tendencias proyectadas por parte de las economias que son grandes consumidores de tubos de acero
probablemente habria una demanda reducida de nuestros productos y nuestros ingresos, rentabilidad y situacion
financiera podrian verse afectados adversamente.

Poseemos operaciones significativas en diversos paises, incluyendo Argentina, Brasil, Canada, Colombia, Italia, Japén,
México, Rumania y Estados Unidos, y vendemos nuestros productos y servicios en todo el mundo. Por lo tanto, al igual
gue otras compafiias con operaciones a nivel mundial, nuestra actividad y operaciones se han visto afectadas y podrian
verse afectadas periddicamente y en grados variables por acontecimientos politicos, econémicos y sociales y cambios
en leyes y regulaciones. Estos acontecimientos y cambios podrian incluir, entre otros, la nacionalizacién, expropiacion,
venta forzada de activos; restricciones en la produccion, importaciones y exportaciones; interrupciones al suministro de
energia, restricciones cambiarias y/o a las transferencias; imposibilidad o dificultades cada vez mayores para repatriar
ganancias o capital o realizar pagos 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 al trafico 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 interpretacion,
aplicacion 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. Como una compafiia global, una porcién de nuestras actividades se lleva a cabo en monedas
diferentes al délar estadounidense, que es la moneda funcional de la Sociedad. Como resultado, estamos expuestos a
riesgos por tipos de cambio, los cuales podrian afectar adversamente nuestra situacion financiera y los resultados de
operacion.

En 2009, el ex presidente de Venezuela, Hugo Chavez, anunci6 la nacionalizacion de Tavsa, Matesi, Materiales
Siderdrgicos S.A., 0 Matesi, y Complejo Siderurgico de Guayana, C.A., 0 Comsigua, y Venezuela asumi6 formalmente
el control operativo exclusivo sobre los activos de Tavsa. En 2010, la Asamblea Nacional de Venezuela declar6 de
utilidad publica e interés social todos los bienes de Matesi y ordené al Poder Ejecutivo tomar las medidas necesarias
para la expropiacion de tales bienes. Nuestras inversiones en Tavsa, Matesi y Comsigua estan protegidas por acuerdos
bilaterales de inversiones vigentes, incluyendo el tratado bilateral de inversiones entre Venezuela y la Union
Econdmica Bélgica-Luxemburgo, y Tenaris continda reservandose todos sus derechos bajo contratos, tratados de
inversion y leyes venezolanas e internacionales. Tenaris ha reconocido la competencia del Centro Internacional de
Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones (CIADI) en conexion con el proceso de nacionalizacién. En agosto de
2011 y julio de 2012, respectivamente, Tenaris y su subsidiaria totalmente controlada Talta - Trading e Marketing
Sociedad Unipessoal Lda, o Talta, promovieron procedimiento arbitral contra VVenezuela ante el CIADI a fin de obtener
compensacion adecuada y efectiva por la expropiacion de sus inversiones en Matesi, Tavsa y Comsigua. Sin embargo,
no podemos ofrecer ningln grado de seguridad de que el gobierno venezolano aceptara pagar una compensacion justa y
adecuada por nuestro interés en Tavsa, Matesi y Comsigua o de que dicha compensacion sera convertible libremente o
intercambiable por moneda extranjera. Para mayor informacion sobre la nacionalizacion de las subsidiarias
venezolanas, ver la Nota 31 “Nacionalizacién de subsidiarias venezolanas™ a nuestro informe anual por el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2013.
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Un elemento clave de nuestra estrategia de negocios consiste en desarrollar y ofrecer productos y servicios con mayor
valor agregado e identificar y buscar continuamente oportunidades estratégicas que incentiven el crecimiento. Debemos
basar necesariamente cualquier evaluacion de potenciales adquisiciones, empresas conjuntas e inversiones en supuestos
relacionados a las operaciones, rentabilidad y otros aspectos que posteriormente pueden resultar ser incorrectos. La
imposibilidad de instrumentar con éxito nuestra estrategia o de integrar las adquisiciones e inversiones estratégicas
futuras, o de vender activos adquiridos o negocios no relacionados con nuestra actividad sujeto a términos y
condiciones favorables, podria afectar nuestra capacidad de crecimiento, nuestra posicién competitiva y nuestras ventas
y rentabilidad.

Es posible que tengamos que registrar un cargo significativo en resultados en caso de tener que revaluar nuestro valor
llave u otros activos como resultado de cambios en las premisas subyacentes al valor en libros de ciertos activos, en
particular como consecuencia del empeoramiento de las condiciones de mercado. Al 30 de junio de 2014,
registrabamos un valor Ilave de USD 1,807 millones que corresponde principalmente a la adquisicion de Hydril en
2007 (USD 920 millones) y Maverick en 2006 (USD 771 millones). Al 31 de diciembre de 2012, se realizé una prueba
de desvalorizacién sobre nuestra inversion en Usiminas y, posteriormente, se redujo el valor llave de dicha inversién en
USD 74 millones. Si en el futuro la administracién determinara que el valor llave u otros activos intangibles registraron
desvalorizacion, en particular como consecuencia del empeoramiento de las condiciones de mercado, nos veriamos
obligados a registrar un cargo no monetario para reducir el monto de estos activos, lo que afectaria adversamente los
resultados de operacion.

Los potenciales siniestros ambientales, de responsabilidad por los productos y de otro tipo derivados de los riesgos
inherentes asociados a los productos que vendemos y los servicios que prestamos, incluyendo fallas en los pozos, fugas
en los tubos de conduccion, explosiones, fracturas e incendios que podrian provocar muertes, dafios personales o a la
propiedad, contaminacion ambiental o pérdida de produccién podrian generar pasivos significativos para la Sociedad.
En algunos casos, las leyes y los reglamentos que protegen el medio ambiente imponen responsabilidad objetiva
(incluso responsabilidad objetiva solidaria), haciendo que una persona sea considerada responsable de dafios a los
recursos naturales 0 amenazas a la salud y seguridad publica sin tomar en consideracion la negligencia o la culpa.
Asimismo, estamos sujetos a una amplia gama de leyes, reglamentos, requisitos por permisos y decretos locales,
municipales y nacionales, en relacion con la proteccidn de la salud humana y el medio ambiente, incluyendo leyes y
reglamentos relativos a materiales peligrosos y materiales radioactivos y proteccién ambiental que rigen las emisiones
al aire, las descargas al agua y el manejo de residuos. En los ultimos afios, las leyes y los reglamentos que protegen el
medio ambiente se han vuelto cada vez mas complejos, severos y costosos para implementar. El costo de cumplir con
dichos reglamentos no siempre se conoce claramente o se puede determinar debido a que los reglamentos establecidos
por algunas de estas leyes aiin no han sido sancionados o se encuentran en proceso de revision. Estos costos, asi como
los pasivos ambientales imprevistos, podrian incrementar nuestros costos operativos o tener un impacto negativo en
nuestro patrimonio neto.

Realizamos negocios en ciertos paises que podrian estar afectados por corrupcion a nivel gubernamental. Aunque
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 leyes y 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 Convencién de 1997 de la OCDE para Combatir el Cohecho de Servidores Publicos
Extranjeros en Transacciones Comerciales Internacionales, tales como la Ley de Practicas Corruptas en el Extranjero
(“U.S. Foreign Corrupt Practices Act”) o FCPA.

Como sociedad controladora, nuestra capacidad de pagar gastos, servicios de deuda y dividendos en efectivo depende
de los resultados de operacién y de la situacidn financiera de nuestras subsidiarias, y podria verse restringida por
limitaciones legales, contractuales o de otra indole, incluyendo controles de cambio o restricciones a la transferencia, y
otros acuerdos y compromisos de nuestras subsidiarias.

El accionista mayoritario de la Sociedad podria estar facultado para tomar decisiones que no reflejen la voluntad o el
mejor interés de los demas accionistas.
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VISION GENERAL DEL NEGOCIO

Revision operativa y financiera y perspectivas

Los siguientes comentarios y analisis deberan leerse conjuntamente con nuestros estados contables consolidados y
auditados y sus notas correspondientes que se incluyen en nuestro informe anual por el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013, y estan basados, y deberéan leerse conjuntamente con los estados contables intermedios consolidados
condensados no auditados por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2014, incluidos en este informe
semestral.

Cierta informacioén contenida en estos comentarios y analisis que se presentan en otras secciones de este informe
semestral, incluyendo informacién relativa a nuestros planes y estrategia comercial, incluye declaraciones a futuro que
involucran riesgos e incertidumbres. Ver “Advertencia respecto a las declaraciones a futuro” en este informe semestral.
Al evaluar estos comentarios y analisis, se debera tener en cuenta especificamente los diversos factores de riesgo
identificados en “Principales riesgos e incertidumbres”, otros factores de riesgo identificados en otras secciones de este
informe semestral y otros factores que podrian hacer que nuestros resultados difieran considerablemente de los que se
expresan en dichas declaraciones a futuro.

Situacion del mercado y perspectivas

La actividad de perforacion en los Estados Unidos aumenté gradualmente en el primer semestre. La mayor produccion
de petréleo estd incrementando los flujos de efectivo de los operadores y se prevé que dara impulso a una mayor
expansion. Se espera que las tarifas a las importaciones de productos OCTG de nueve paises, incluida Corea del Sur,
determinadas por el Departamento de Comercio de Estados Unidos (DOC), en caso de ser confirmadas por la Comision
de Comercio Internacional de Estados Unidos en su fallo por perjuicios previsto para agosto, proporcionaran cierto
alivio a los fabricantes locales de productos OCTG y propiciaran un aumento en ventas y un entorno de precios mas
favorable. En el resto de América del Norte, prevemos que la actividad de perforacion y nuestras ventas en México se
recuperaran lentamente en el segundo semestre mientras que la actividad de perforacion y nuestras ventas en Canada
superaran los niveles registrados el afio pasado.

En el resto del mundo, la actividad de perforacion contintia mostrando un aumento gradual en muchas regiones,
principalmente por perforacion de gas en Medio Oriente y perforacion en aguas profundas en Africa subsahariana. Sin
embargo, nuestras ventas y mezcla de productos en el segundo semestre se veran afectadas por ajustes a los inventarios
en Arabia saudita y un continuo bajo nivel de ventas en Brasil. Las ventas en el tercer trimestre se veran afectadas
adicionalmente por menores entregas a Africa subsahariana, luego del nivel récord registrado en el trimestre actual.

Considerando estos efectos, confirmamos nuestra expectativa de que en general nuestros resultados para 2014 seran en
linea con los registrados en 2013, con una disminucién en el tercer trimestre seguido de una recuperacion en el cuarto.
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Resultados de operaciones

Estado de Resultados intermedio consolidado condensado no auditado

(Valores expresados en miles de délares estadounidenses, Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de
excepto menciones especificas)
2014 2013

Operaciones continuas % %
INgresos por ventas Netos...........ccceceeeene. 5,240,826 100.0 5,507,575 100.0
Costo de ventas ..... (3,117,922) (59.5) (3,359,875) (61.0)
Ganancia bruta 2,122,904 40.5 2,147,700 39.0
Gastos de comercializacion y administracion (1,007,097) (19.2) (1,004,894) (18.2)
Otros ingresos y (egresos) operativos netos (755) (0.0) (11,025) (0.2)
Resultado operativo ..........cccceececcccenn. 1,115,052 21.3 1,131,781 20.5
INtereses ganados ........ccceveveererverereeerereesenas 19,006 0.4 12,951 0.2
Intereses perdidos...........coveveeeeeeinininenenn (23,621) (0.5) (30,529) (0.6)
Otros resultados financieros 47578 0.9 (2,336) (0.0
Ganancia antes de los resultados de inversiones en
compafiias asociadas y del impuesto a las ganancias 1,158,015 22.1 1,111,867 20.2
Resultado de inversiones en compafiias asociadas 33,188 0.6 24,066 04
Resultado antes del impuesto a las ganancias 1,191,203 22.7 1,135,933 20.6
Impuesto a las ganancias..........c.ccoovereniene. (343,284) (6.6) (283,651) (5.2)
Ganancia del periodo 847,919 16.2 852,282 15,5
Atribuible @:.....cccoovveiinii
Accionistas de la controlante....................... 830,390 15.8 842,605 15.3
Participacion no controlante ...............c....... 17,529 0.3 9,677 0.2

847,919 16.2 852,282 15.5
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Informacion seleccionada consolidada del estado de posicion financiera

(Valores expresados en miles de dolares
estadounidenses, excepto cantidad de
acciones)

ACEIVO COMTIENEE...oeeevee e
Propiedades, planta y equipo — neto...........
Otros activos No COrrientes.........cceeveeveenenne

Total ACtIVO...ocvvevecee et

Pasivo COITIENtE .......cccvveeiviicieecicce e
Deudas bancarias y financieras no

CONTIBNTES .veveiiere ettt
Pasivo por impuestos diferidos...................
Otras deudas N0 COrrieNntesS .........ovveeeveneas

Total PasiVO ..o

Capital y reservas atribuibles a los

accionistas de la controlante ..............cc.o....
Participacion no controlante ......................
Patrimonio NetO .......cccvvvrirveienseireenns

Total pasivo y patrimonio neto .................
Numero de acciones en circulacion............

30 de junio 31 de
de diciembre de

2014 2013
7,523,834 6,925,472
4,856,796 4,673,767
4,376,394 4,331,731
16,757,024 15,930,970
2,574,946 2,119,729
173,083 246,218
710,151 751,105
356,821 344,052
3,815,001 3,461,104
12,793,540 12,290,420
148,483 179,446
12,942,023 12,469,866
16,757,024 15,930,970

1,180,536,830

1,180,536,830
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Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2014, comparado con el periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2013

Resumen

Nuestras ventas durante la primera mitad de 2014 disminuyeron un 5% en comparacion con la primera mitad de 2013,
debido principalmente a menores despachos de tubos con costura en Brasil. EBITDA disminuyé un 1% a USD1.421
millones en la primera mitad de 2014 en comparacion con USD1.429 millones en la primera mitad del afio anterior, ya
que una mejora en margenes debido a una mejor mezcla de productos vendidos compensé parcialmente la disminucion
en las ventas. El resultado operativo ascendié a USD 1,115 millones, o 21.3% de los ingresos por ventas netos durante
el primer semestre de 2014, comparado con USD 1,132 millones, 0 20.5% de los ingresos por ventas netos durante el
primer semestre de 2013. La ganancia neta atribuible a los accionistas de la controlante durante el primer semestre de
2014 fue de USD 830 millones, o USD 0.70 por accién (USD 1.41 por ADS), en comparacion con USD 843 millones,
0 USD 0.71 por accién (USD 1.43 por ADS), en el primer semestre de 2013.

El flujo de efectivo originado en actividades operativas fue de USD1.178 millones durante la primera mitad de 2014.
Luego del pago de un dividendo de USD354 millones en mayo de 2014 e inversiones en activos fijos e intangibles por
USD412 millones durante la primera mitad de 2014, logramos una posicion neta de caja (efectivo y otras inversiones
corrientes menos deuda financiera total) de USD1.300 millones al final de junio 2014.

El siguiente cuadro muestra nuestros ingresos por ventas netos por segmento de negocios por los periodos indicados a
continuacion:

Millones de délares estadounidenses Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de Aumento /

2014 2013 (Disminucién)
TUDOS .o 4,865 93% 5,107 93% (5%)
ORFOS .ot 376 % 400 7% (6%)
TOtAl oo 5,241 100% 5,508 100% (5%)
Tubos

El siguiente cuadro muestra nuestro volumen de ventas de tubos sin costura y con costura para nuestro segmento de
negocios Tubos por los periodos indicados a continuacion:

Miles de toneladas Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de Aumento /
2014 2013 (Disminucién)
SN COSTUIA .ttt 1,372 1,334 3%
Con costura... 440 576 (24%)
TOAl .o 1,812 1,910 (5%)

El siguiente cuadro muestra, para nuestro segmento de negocios Tubos, los ingresos por ventas netos por region
geogréfica, el resultado operativo y el resultado operativo como porcentaje de los ingresos por ventas netos, por los
periodos indicados a continuacion:

Millones de délares estadounidenses Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de
Aumento /
2014 2013 (Disminucién)

Ingresos por ventas netos

- América del NOMe .......cccvevveveeeieecceeeeeae 2,154 2,129 1%
- América del Sur........ccvevnrncnccee 894 1,247 (28%)
= EUMopa .o 519 486 7%
- Medio Oriente y Africa..... 1,096 1,026 %
- Lejano Oriente y Oceania.......... 202 219 (8%)
Total de ingresos por ventas netos.. 4,865 5,107 (5%)
Resultado operativo ............ccceuene. 1,099 1,079 2%

Resultado operativo (% de ventas) ............ 22.6% 21.1%

Los ingresos por ventas netos de productos y servicios tubulares disminuyeron 5% a USD 4,865 millones en el primer
semestre de 2014, en comparacion con USD 5,107 millones en el primer semestre de 2013, como resultado de precios
de venta promedio fijos y menores entregas de tubos con costura en Brasil.
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El resultado operativo derivado de productos y servicios tubulares aumenté 2% a USD 1,099 millones en el primer
semestre de 2014, de USD 1,079 millones en el primer semestre de 2013. A pesar de la disminucion de 5% en los
ingresos por ventas netos, el resultado operativo aumento debido a una mejora en el margen operativo, principalmente
como resultado de una mejor mezcla de productos vendidos.

Otros

El siguiente cuadro muestra, para nuestro segmento de negocios Otros, los ingresos por ventas netos, el resultado
operativo y el resultado operativo como porcentaje de los ingresos por ventas netos, por los periodos indicados a
continuacion:

Millones de ddlares estadounidenses Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de Aumento /

2014 2013 (Disminucion)
INgresos por ventas Netos ...........cccoecveeeeueenns 376 400 (6%)
Resultado operativo ... 16 53 (70%)
Resultado operativo (% de ventas) 4.3% 13.3%

Los ingresos por ventas netos de otros productos y servicios disminuyeron 6% a USD 376 millones en el primer
semestre de 2014, en comparacion con USD 400 millones en el primer semestre de 2013, principalmente debido a
menores ventas de equipamiento industrial en Brasil.

El resultado operativo derivado de otros productos y servicios disminuy6 70%, a USD 16 millones en el primer
semestre de 2014, en comparacion con USD 53 millones durante el primer semestre de 2013, debido a una disminucién
de 6% en las ventas y a un menor margen operativo.

Los gastos de comercializacion y administracion ascendieron a USD 1,007 millones en el primer semestre de 2014 y a
USD 1,005 millones en el primer semestre de 2013. Sin embargo, aumentaron como porcentaje de los ingresos por
ventas netos a 19.2% en el primer semestre de 2014, en comparacion con 18.2% en el primer semestre de 2013,
principalmente debido al efecto de los gastos fijos y semi-fijos sobre las menores ventas.

Los resultados financieros ascendieron a una ganancia de USD 43 millones en el primer semestre de 2014, en
comparacién con una pérdida de USD 20 millones en el primer semestre de 2013. Los gastos netos por intereses
ascendieron a USD 5 millones en el primer semestre de 2014, en comparacion con USD 18 millones en el primer
semestre de 2013. La disminucion en los gastos por intereses se debid a un incremento en nuestra posicion neta de caja.
Asimismo, en el primer semestre de 2014, registramos otros resultados financieros positivos por un total de USD 48
millones, principalmente debido al impacto positivo de la devaluacion del peso argentino frente al délar estadounidense
sobre nuestras deudas financieras y pasivos denominados en pesos argentinos.

El resultado de inversiones en sociedades asociadas gener6 una ganancia de USD 33 millones en el primer semestre de
2014, en comparacion con una ganancia de USD 24 millones en el primer semestre de 2013. Estos resultados derivaron
principalmente de nuestra participacion accionaria en Ternium (NYSE:TX) y Usiminas (BSP:USIM).

El cargo por impuesto a las ganancias ascendié a USD 343 millones en el primer semestre de 2014, equivalente a
29.6% de los resultados antes de la participacion en los resultados de sociedades asociadas e impuesto a las ganancias,
comparado con USD 284 millones en el primer semestre de 2013, 0 25.5% de los resultados antes de la participacion en
los resultados de sociedades asociadas e impuesto a las ganancias. Durante el primer semestre de 2014, la tasa de
impuestos se vio afectada en forma negativa por el efecto de la devaluacion del peso argentino en la base imponible
utilizada para el calculo de impuestos diferidos.

La ganancia atribuible a la participacion no controlante ascendié a USD 18 millones en el primer semestre de 2014,
en comparacion con USD 10 millones en el primer semestre de 2013. Estos resultados son principalmente atribuibles a
NKKTubes, nuestra subsidiaria japonesa.

Liquidez y fuentes de financiamiento

El siguiente cuadro muestra cierta informacion relacionada con la generacion de fondos y las variaciones en nuestra
posicion de efectivo y equivalentes de efectivo para los periodos indicados a continuacion:
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Millones de ddlares estadounidenses Periodo de seis meses finalizado el 30
de junio de
2014 2013
Fondos netos originados en actividades operativas.......... 1,178 1,163
Fondos netos aplicados a actividades de inversion........... (943) (798)
Fondos netos aplicados a actividades de financiacion...... (196) (515)
Aumento (Disminucion) en efectivo y equivalentes de efectivo.............. 40 (150)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio .. 598 773
Efecto cambiario en efectivo y equivalentes de efectivo.. 2 an
Aumento (Disminucion) en efectivo y equivalentes de efectivo.............. 40 (150)
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo (neto de giros 640 606

bancarios en desCUBIErt).........ccovriieuriernieeirs e

Al 30 de juniode Al 30 de junio de

2014 2013
Efectivo y equivalentes de efectivo ..., 642 618
Otras iNVersiones.........c.cceceverveencns 1,727 1,113
Deudas bancarias y financieras. (1,086) (1,517)
Efectivo / (deuda) Neta ... 1,283 214

El flujo de efectivo originado en actividades operativas durante el primer semestre de 2014 ascendi6é a USD 1,178
millones, en comparacion con USD 1,163 millones en el primer semestre de 2013.

Las inversiones en activos fijos e intangibles ascendieron a USD 412 millones en el primer semestre de 2014, en
comparacién con USD 364 millones en el primer semestre de 2013. El incremento esta principalmente relacionado con
el avance en la construccidn de la planta de tubos sin costura totalmente nueva (greenfield) en Bay City, Texas.

Luego del pago de un dividendo de USD 354 millones en mayo de 2014, nuestra posicion financiera al 30 de junio de
2014 ascendi6 a una posicién neta de caja (es decir, efectivo y otras inversiones corrientes menos deuda financiera
total) de USD 1.300 millones, en comparacién con una posicion neta de caja de USD 214 millones al 30 de junio de
2013.

PRINCIPALES ACONTECIMIENTOS DEL PERIODO
Asamblea General Anual de Accionistas

La asamblea general anual de accionistas de la Sociedad celebrada el 7 de mayo de 2014 aprobé todas las resoluciones
en la agenda.

Entre otras resoluciones adoptadas en la asamblea, los accionistas aprobaron los estados financieros consolidados por el
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013 y los estados financieros anuales al 31 de diciembre de 2013, y
consideraron los correspondientes informes y certificaciones de la administracion y auditores independientes.

La asamblea también aprobd el pago de un dividendo correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2013 de USD 0.43 por accion, (o USD 0.86 por ADS), o aproximadamente USD 508 millones, el cual incluye un
dividendo anticipado de USD 0.13 por accion (o USD 0.26 por ADS) pagado en noviembre de 2013. Tenaris pago el
remanente del dividendo anual por un monto de USD 0.30 por accion (o USD 0.60 por ADS), o0 aproximadamente
USD 354 millones, el 22 de mayo de 2014.

La asamblea general anual de accionistas aprobo la reeleccion de los miembros actuales del consejo de administracion,
cada uno de los cuales permanecera en funciones hasta la asamblea que sera convocada para decidir sobre los estados
financieros anuales de 2014.

El consejo de administracion posteriormente confirmé y redesigné a Amadeo Vazquez y Vazquez, Jaime Serra Puche y
Roberto Monti como miembros del comité de auditoria de Tenaris, con el Sr. Vazquez y Vazquez continuando como
presidente (chairman). Los tres miembros del comité de auditoria califican como consejeros independientes conforme al
estatuto y la ley aplicable.
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La asamblea design6 a PricewaterhouseCoopers Société coopérative, Cabinet de révision agréé (firma miembro de
PwC International Limited) como auditor independiente de Tenaris para el ejercicio fiscal que termina el 31 de
diciembre de 2014.

Tenaris extiende el plazo del contrato de NKKTubes hasta el afio 2030

El 23 de mayo de 2014, anunciamos la conclusion exitosa de la renegociacion del contrato con nuestro socio japonés,
JFE Steel Corporation, relativo al gobierno corporativo y la operacion de NKKTubes. NKKTubes es una

empresa japonesa lider en la fabricacion de una amplia gama de tubos sin costura de carbon, aleacion y acero
inoxidable, para el mercado doméstico y de exportacion. Tenaris tiene una participacion del 51% en NKKTubes,
mientras que JFE Steel Corporation posee el 49% restante.

El contrato, que debia expirar el 31 de julio de 2015, tendra ahora vigencia hasta el 31 de julio de 2030. JFE Steel
Corporation continuara proveyendo barras de acero y otros suministros y servicios esenciales a NKKTubes, bajo los
contratos de provisién existentes.

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Tenaris participa en varias transacciones con partes relacionadas que incluyen, entre otras: compras y ventas de
productos (incluyendo tubos de acero, productos de acero plano, barras de acero, materia prima, gas y electricidad) y
servicios (incluyendo servicios de ingenieria y servicios relacionados) de y a otras entidades controladas por San
Faustin o en las que San Faustin posea una participacion significativa. Las transacciones significativas con partes
relacionadas estan sujetas a la aprobacion del comité de auditoria del consejo de administracion de la Sociedad y a las
disposiciones del estatuto de la Sociedad y la ley de Luxemburgo. Para mayor informacion sobre las transacciones con
partes relacionadas de Tenaris, ver la Nota 13 ““Transacciones con partes relacionadas™ a nuestros estados contables
intermedios consolidados condensados no auditados incluidos en este informe semestral.
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CERTIFICACION DE LA GERENCIA
Confirmamos que, conforme a nuestro mejor saber y entender:

1. los estados contables intermedios consolidados condensados no auditados preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera incluidos en este informe semestral presentan
razonablemente los activos, pasivos, situacion financiera y resultados de Tenaris S.A. y sus subsidiarias
consolidadas, consideradas en forma conjunta; y

2. el informe de gestion intermedio incluido en este informe semestral, incluye un analisis razonable de los
hechos importantes ocurridos durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2014, y su
impacto en los estados contables intermedios consolidados condensados no auditados por dicho periodo, las
operaciones significativas con sociedades relacionadas junto con una descripcién de los principales riesgos e
incertidumbres que enfrentan.

/f/ Paolo Rocca
Presidente y CEO

Paolo Rocca
30 de julio de 2014

/f/ Edgardo Carlos

Director de Administracion y Finanzas
Edgardo Carlos
30 de julio de 2014
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INFORMACION FINANCIERA

ESTADOS CONTABLES INTERMEDIOS
CONSOLIDADOS CONDENSADOS

AL 30 DE JUNIO DE 2014

29, Avenue de la Porte-Neuve — 3rd Floor.
L - 2227 Luxembourg
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INFORME DE LA FIRMA DE CONTADORES PUBLICOS INDEPENDIENTES REGISTRADA (*)

Al Directorio y los Accionistas de
Tenaris S.A.

Hemos revisado el estado de posicién financiera intermedio consolidado condensado de Tenaris S.A. y sus
subsidiarias al 30 de junio de 2014, y los correspondientes estados intermedios consolidados condensados de
resultados y de resultados integrales por cada uno de los periodos de tres meses y seis meses finalizados el 30
de junio de 2014 y 2013, y los estados intermedios consolidados condensados de evolucion del patrimonio
neto y de flujo de efectivo por los periodos de seis meses finalizados el 30 de junio de 2014 y 2013. Estos
estados contables intermedios consolidados condensados son responsabilidad de la Gerencia de la Sociedad.

Nuestra revisién fue llevada a cabo de acuerdo con las normas del Comité de Supervision Contable de
Compafiias Publicas (Estados Unidos). Una revisién de informacidon financiera intermedia consiste
principalmente en la aplicacion de procedimientos analiticos y en la realizacion de indagaciones al personal
responsable de asuntos financieros y contables. El alcance de esta revision es sustancialmente inferior al de
un examen de auditoria efectuado de acuerdo con normas del Comité de Supervision Contable de Compafiias
Publicas (Estados Unidos), cuyo objetivo es expresar una opinion sobre los estados contables en su conjunto.
Consecuentemente, no emitimos dicha opinion.

Basados en nuestra revision, no tenemos conocimiento de modificaciones significativas que deban ser
efectuadas a los estados contables intermedios consolidados condensados adjuntos para que los mismos se
encuentren de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad 34 “Reportes Financieros Intermedios”
emitida por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad y adoptada por la Unién Europea.

Hemos anteriormente auditado de acuerdo con normas del Comité de Supervision Contable de Compaifiias
Publicas (Estados Unidos), el estado de posicion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2013, y los
correspondientes estados consolidados de resultados, de resultados integrales, de evolucion del patrimonio
neto y de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado en dicha fecha (no presentados como adjuntos); y en
nuestro informe de fecha 20 de febrero de 2014 expresamos una opinion sin salvedades sobre dichos estados
contables consolidados. En nuestra opinién, la informacion al 31 de diciembre de 2013 incluida en el estado
de posicion financiera intermedio consolidado condensado se encuentra presentada razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, en relacion con el estado de posicion financiera consolidado del que se
deriva.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburgo, 30 de julio de 2014
Representado por

Mervyn R. Martins

(*) Traduccidn libre del documento original publicado en inglés.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative, 400 Route d’Esch, B.P. 1443, L-1014 Luxembourg
T: +352 494848 1, F:+352 494848 2900, www.pwc.lu

Cabinet de révision agréé. Expert-comptable (autorisation gouvernementale n°10028256)
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518
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Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado
el 30 de junio de 2014

ESTADO DE RESULTADO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

(Valores expresados en miles de USD, excepto menciones Periodo de tres meses Periodo de seis meses
especificas) finalizado el 30 de junio de, finalizado el 30 de junio de,
Notas 2014 2013 2014 2013
Operaciones continuas (No auditados) (No auditados)
Ingresos por ventas netos 3 2,660,882 2,829,270 5,240,826 5,507,575
Costo de ventas 4 (1,590,888)  (1,714,443)  (3,117,922)  (3,359,875)
Ganancia bruta 1,069,994 1,114,827 2,122,904 2,147,700
Gastos de comercializacion y administracion 5 (518,237) (529,329)  (1,007,097)  (1,004,894)
Otros ingresos (egresos) operativos, netos (2,475) (7,302) (755) (11,025)
Resultado operativo 549,282 578,196 1,115,052 1,131,781
Intereses ganados 6 9,944 6,870 19,006 12,951
Intereses perdidos 6 (10,618) (16,620) (23,621) (30,529)
Otros resultados financieros 6 1,144 (955) 47,578 (2,336)
Ganancia antes de los resultados de inversiones en
compaifiias asociadas y del impuesto a las ganancias 549,752 567,491 1,158,015 1,111,867
Ganancia de inversiones en compafiias asociadas 14,367 11,869 33,188 24,066
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 564,119 579,360 1,191,203 1,135,933
Impuesto a las ganancias (144,219) (149,795) (343,284) (283,651)
Ganancia del periodo 419,900 429,565 847,919 852,282
Atribuible a:
Accionistas de la Compafiia 407,885 417,828 830,390 842,605
Participacion no controlante 12,015 11,737 17,529 9,677
419,900 429,565 847,919 852,282
Ganancia por accion atribuible a los accionistas de la
Compafiia durante el periodo:
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién
(miles) 1,180,537 1,180,537 1,180,537 1,180,537
Operaciones continuas
Ganancia basica y diluida por accién (USD por accién) 0.35 0.35 0.70 0.71
Ganancia basica y diluida por ADS (USD por ADS) (1) 0.69 0.71 141 1.43

(1) Cada ADS equivale a dos acciones.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

Periodo de tres meses Periodo de seis meses
(Valores expresados en miles de USD) finalizado el 30 de junio de, finalizado el 30 de junio de,
2014 2013 2014 2013
(No auditados) (No auditados)
Ganancia del periodo 419,900 429,565 847,919 852,282
Items que no pueden ser reclasificados en resultados:
Remediciones de obligaciones post empleo 4,428 - 4,428 -
Impuesto a las ganancias relativo a items que no pueden ser
reclasificados (1,165) - (1,165) -
3,263 - 3,263 -
Items que pueden ser reclasificados posteriormente en
resultados:
Efecto de conversion monetaria (1,598) (17,990) 11,312 (40,811)
Cambios en instrumentos financieros disponibles para la venta y
flujos de cobertura 2,020 1,981 618 5,219
Participacion en otros resultados integrales de asociadas:
- Efecto de conversion monetaria 12,078 (52,316) 12,506 (47,779)
- Cambios en los valores razonables de los derivados
mantenidos como flujos de cobertura (339) (599) (904) 1,129
Impuesto a las ganancias relativo a items que pueden ser
reclasificados 5 (8) 33 679
Otras ganancias (pérdidas) integrales del periodo netos de
impuesto 15,429 (68,932) 26,828 (81,563)
Total de resultados integrales del periodo 435,329 360,633 874,747 770,719
Atribuible a:
Accionistas de la Compafiia 423,386 348,751 857,273 761,099
Participacion no controlante 11,943 11,882 17,474 9,620
435,329 360,633 874,747 770,719

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados. Estos Estados Contables
Intermedios Consolidados Condensados deben ser leidos conjuntamente con nuestros Estados Contables Consolidados auditados y notas por el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.
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Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado
el 30 de junio de 2014

ESTADO DE POSICION FINANCIERA INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

(Valores expresados en miles de USD) Al 30 de junio de 2014 Al 31 de diciembre de 2013
Notas (No auditados)

ACTIVO
Activo no corriente

Propiedades, planta y equipo, netos 8 4,856,796 4,673,767

Activos intangibles, netos 9 2,993,696 3,067,236

Inversiones en compafias asociadas 941,501 912,758

Otras inversiones 1,813 2,498

Activo por impuesto diferido 219,560 197,159

Otros créditos 219,824 9,233,190 152,080 9,005,498
Activo corriente

Inventarios 2,774,035 2,702,647

Otros créditos y anticipos 232,688 220,224

Créditos fiscales 163,340 156,191

Créditos por ventas 1,962,412 1,982,979

Activos disponibles para la venta 21,572 21,572

Otras inversiones 10 1,727,405 1,227,330

Efectivo y equivalentes de efectivo 10 642,382 7,523,834 614,529 6,925,472
Total del Activo 16,757,024 15,930,970
PATRIMONIO
Capital y reservas atribuibles a los
accionistas de la Compafiia 12,793,540 12,290,420
Participacion no controlante 148,483 179,446
Total del Patrimonio 12,942,023 12,469,866
PASIVO
Pasivo no corriente

Deudas bancarias y financieras 173,083 246,218

Pasivo por impuesto diferido 710,151 751,105

Otras deudas 284,168 277,257

Previsiones 72,653 1,240,055 66,795 1,341,375
Pasivo corriente

Deudas bancarias y financieras 913,125 684,717

Deudas fiscales 318,334 266,760

Otras deudas 342,022 250,997

Previsiones 28,835 25,715

Anticipos de clientes 92,041 56,911

Deudas comerciales 880,589 2,574,946 834,629 2,119,729
Total del Pasivo 3,815,001 3,461,104
Total del Patrimonio y del Pasivo 16,757,024 15,930,970

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados. Estos Estados Contables
Intermedios Consolidados Condensados deben ser leidos conjuntamente con nuestros Estados Contables Consolidados auditados y notas por el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.

17



Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2014

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

Saldos al 31 de diciembre de 2013
Ganancia del periodo
Efecto de conversion monetaria
Remediciones de obligaciones post empleo, neta de
impuestos
Cambios en instrumentos financieros disponibles para
la venta y flujos de cobertura neto de impuestos
Participacion en otros resultados integrales de
asociadas
Otras ganancias (pérdidas) integrales del periodo
Total resultados integrales del periodo
Adquisicion de participacion no controlante
Dividendos pagados en efectivo
Saldos al 30 de junio de 2014

Saldos al 31 de diciembre de 2012
Ganancia del periodo
Efecto de conversién monetaria
Reserva de cobertura, neta de impuestos
Participacion en otros resultados integrales de
asociadas
Otras (pérdidas) ganancias integrales del periodo
Total resultados integrales del periodo
Adquisicién de participacion no controlante
Dividendos pagados en efectivo
Saldos al 30 de junio de 2013

Atribuible a los accionistas de la Compafiia

Capital Reserva Prima de Efecto _d’e Otras Resultados Participacion
Accionario (1) Legal Emision conversion Reservas  Acumulados (2) Total no Total
monetaria controlante

(No auditados)

1,180,537 118,054 609,733 (406,744) (305,758) 11,094,598 12,290,420 179,446 12,469,866

- - - - - 830,390 830,390 17,529 847,919

- - - 11,382 - - 11,382 (70) 11,312

- - - - 3,254 - 3,254 9 3,263

- - - - 645 - 645 6 651

- - - 12,506 (904) - 11,602 - 11,602

- - - 23,888 2,995 - 26,883 (55) 26,828

- - - 23,888 2,995 830,390 857,273 17,474 874,747

- - - - 8 - 8 (148) (140)

- - - - - (354,161) (354,161) (48,289) (402,450)

1,180,537 118,054 609,733 (382,856) (302,755) 11,570,827 12,793,540 148,483 12,942,023

Atribuible a los accionistas de la Compafiia
. . Efecto de Participacion
Capital Reserva Prima de S Otras Resultados
AccionF;rio Q) Legal Emision conversion Reservas Acumulados Total no Total
monetaria controlante

(No auditados)

1,180,537 118,054 609,733 (316,831) (314,297) 10,050,835 11,328,031 171,561 11,499,592

- - - - - 842,605 842,605 9,677 852,282

- - - (40,754) - - (40,754) (57) (40,811)

- - - - 5,898 - 5,898 - 5,898

- - - (47,779) 1,129 - (46,650) - (46,650)

- - - (88,533) 7,027 - (81,506) (57) (81,563)

- - - (88,533) 7,027 842,605 761,099 9,620 770,719

- - - - (10,552) - (10,552) 2,784 (7,768)

- - - - - (354,161) (354,161) (18,529) (372,690)

1,180,537 118,054 609,733 (405,364) (317,822) 10,539,279 11,724,417 165,436 11,889,853

(1) La Compaiia tiene un capital accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo un valor nominal de USD1,00 por accién. Al 30 de junio de 2014 y 2013 existian 1,180,536,830 acciones emitidas. Todas las acciones emitidas fueron

pagadas.

(2) La Reserva Distribuible y los Resultados Acumulados al 31 de diciembre de 2013, calculados de acuerdo con las Leyes de Luxemburgo son expuestos en la Nota 11.

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados. Estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados deben ser leidos conjuntamente con nuestros Estados Contables
Consolidados auditados y notas por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.



Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el

30 de junio de 2014

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

(Valores expresados en miles de USD)

Flujos de efectivo de actividades operativas
Ganancia del periodo

Ajustes por:

Depreciaciones y amortizaciones

Impuesto a las ganancias devengado neto de pagos
Ganancia de inversiones en compafiias asociadas
Intereses devengados netos de pagos

Variaciones en previsiones

Variaciones en el capital de trabajo

Otros, incluyendo el efecto de conversién monetaria
Flujos netos de efectivo originados en actividades operativas

Flujos de efectivo de actividades de inversion

Inversiones de capital

Anticipo a proveedores de propiedad, planta y equipo

Inversidn en campafiias asociadas

Préstamos a compafiias asociadas

Aumento por disposiciones de propiedad, planta y equipo y activos
intangibles

Dividendos recibidos de compafiias asociadas

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
Adquisiciones 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

Incremento (Disminucion) de efectivo y equivalentes de efectivo

Variaciones del efectivo y equivalentes de efectivo

Al inicio del periodo

Efecto de las variaciones en los tipos de cambio

Incremento (Disminucién) de efectivo y equivalentes de efectivo
Al 30 de junio de,

Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y depdsitos en bancos
Descubiertos bancarios

Notas

8&9

8&9

12
12

Periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de,

2014 2013
(No auditados)

847,919 852,282
305,743 296,972
58,411 25,021
(33,188) (24,066)
(18,056) (35,021)
8,978 917)
33,362 72,457
(24,839) (24,021)
1,178,330 1,162,707
(412,222) (363,559)
(24,849) 11,758
(1,380) -
(28,648) -
6,606 6,746
17,429 16,127
(500,075) (468,656)
(943,139) (797,584)
(354,161) (354,161)
(48,289) (18,529)
(140) (7,768)
1,207,214 1,220,390
(1,000,200)  (1,354,772)
(195,576) (514,840)
39,615 (149,717)
598,145 772,656
2,064 (16,913)
39,615 (149,717)
639,824 606,026

Al 30 de junio de,

2014 2013
642,382 618,435
(2,558)  (12,409)
639,824 606,026

(*) Principalmente relacionados con la renovacion de los préstamos a corto plazo llevados a cabo durante el periodo de seis meses finalizado el

30 de Junio de 2014 y 2013, respectivamente.

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados. Estos Estados Contables
Intermedios Consolidados Condensados deben ser leidos conjuntamente con nuestros Estados Contables Consolidados auditados y notas por el

ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.
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Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el
30 de junio de 2014

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES INTERMEDIOS CONSOLIDADOS CONDENSADOS
(En las notas los valores se encuentran expresados en USD, excepto menciones especificas)

1 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 a la fabricacion y distribuciéon de
tubos de acero. Las referencias en estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados 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 30 de los Estados Contables Consolidados auditados de la compafiia por el ejercicio finalizado el
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 México; las
American Depositary Securities (“ADS”) de la Compafiia cotizan en la Bolsa de Nueva York.

Estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados fueron aprobados para emision por el Directorio
de la Compaiiia el 30 de julio de 2014.

2 Politicas contables y bases de presentacion

Estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados han sido preparados de acuerdo con la NIC 34,
“Reportes Financieros Intermedios”. Las politicas contables utilizadas en la preparacion de los Estados Contables
Intermedios Consolidados Condensados son consistentes con aquellas utilizadas en los Estados Contables
Consolidados auditados correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013. Estos Estados
Contables Intermedios Consolidados Condensados deben ser leidos conjuntamente con los Estados Contables
Consolidados auditados al 31 de diciembre de 2013, los cuales han sido preparados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF”), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (“CNIC™) y adoptadas por la Unién Europea (“UE”).

La elaboracién de los Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados, en conformidad con las NIIF,
requiere que la Gerencia efectle ciertas estimaciones y supuestos que pueden afectar las cifras registradas de los
activos y pasivos y 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 periodos informados. Los resultados finales podrian diferir
respecto de estas estimaciones.

Se han eliminado las operaciones, saldos y ganancias (pérdidas) no trascendidas en transacciones entre las
sociedades subsidiarias de Tenaris en la consolidacion. Sin embargo, siendo la moneda funcional de algunas
subsidiarias su moneda local, se generan ganancias (pérdidas) derivadas de operaciones intercompany. Las mismas
son incluidas como Otros resultados financieros en el Estado de Resultado Intermedio Consolidado Condensado.

No hubo cambios en las técnicas de valuacion durante el periodo y no se han producido cambios en el departamento
de riesgo financiero o en sus politicas de gestion desde el cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.

Las cifras comparativas han sido reclasificadas de acuerdo con cambios de exposicion del afio en curso.

Nuevas Normas y modificaciones efectivas en enero 2014 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 es transferido al cliente. La NIIF 15 debe ser aplicada

para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2017.

Esta norma no es efectiva para el ejercicio que comienza el 1 de enero de 2014 y no se ha adoptado en forma
anticipada.

La gerencia de la Compafiia no ha evaluado el posible impacto que la aplicacién de esta norma puede tener en la
posicion financiera o los resultados de sus operaciones.
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Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el

30 de junio de 2014

3 Informacién por segmentos

Segmentos operativos reportables

(Valores expresados en miles de USD)
Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2014
NIIF - Ingresos por ventas netos (*)
Vision Gestional - Resultado operativo
Diferencias en el costo de ventas y otros
Depreciaciones y amortizaciones
NIIF - Resultado operativo
Resultados financieros netos
Ganancia antes de los resultados de inversiones en compafiias asociadas
y del impuesto a las ganancias
Ganancia de inversiones en compafiias asociadas
Ganancia antes del impuesto a las ganancias
Inversiones de capital
Depreciaciones y amortizaciones

(Valores expresados en miles de USD)
Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2013
Vision Gestional - Ingresos por ventas netos
Ventas de energia, excedentes de materia prima y otros
NIIF — Ingresos por ventas netos
Vision Gestional - Resultado operativo
Diferencias en el costo de ventas y otros
Depreciaciones y amortizaciones
NIIF - Resultado operativo
Resultados financieros netos
Ganancia antes de los resultados de inversiones en compafiias asociadas
y del impuesto a las ganancias
Ganancia de inversiones en compafiias asociadas
Ganancia antes del impuesto a las ganancias
Inversiones de capital
Depreciaciones y amortizaciones

(*) En 2014, la Compafiia alineo la presentacion de las ventas entre la vision gestional y NIIF.

(No auditados)

Tubos Otros Total
4,864,780 376,046 5,240,826
1,090,298 8,073 1,098,371

8,924 7,878 16,802
(162) 41 (121)
1,099,060 15,992 1,115,052
42,963

1,158,015

33,188

1,191,203

398,735 13,487 412,222
294,792 10,951 305,743

(No auditados)

Tubos Otros Total

5,107,375 360,118 5,467,493
- 40,082 40,082

5,107,375 400,200 5,507,575
1,112,813 50,434 1,163,247

(31,713) 2,844  (28,869)
(2,384) (213)  (2,597)
1,078,716 53,065 1,131,781
(19,914)
1,111,867
24,066
1,135,933
346,118 17,441 363,559
287,036 9,936 296,972

En el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2014, la ganancia del ejercicio bajo la vision gestional
ascendié a USD697.2 millones, mientras que bajo NIIF ascendié a USD847.9 millones. Adicionalmente a lo
anterior, las principales diferencias se originan en el impacto de las monedas funcionales en el resultado financiero,
el impuesto a las ganancias asi como también el resultado de las inversiones en compafiias asociadas.

22



Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el

30 de junio de 2014

3 Informacion por segmentos (Cont.)

Informacion geogréfica

(No auditados)

- - Medio Lejano
_ (fé?]l\elg:tae %Z}esrbcf Europa Orientey Oriente y Total

(Valores expresados en miles de USD) Africa Oceania
Periodo de seis meses finalizado el 30 de
junio de 2014
Ingresos por ventas netos 2,337,957 1,039,848 552,765 1,106,149 204,107 5,240,826
Inversiones de capital 190,226 155,576 54,833 1,109 10,478 412,222
Depreciaciones y amortizaciones 166,624 60,048 63,292 4,866 10,913 305,743
Periodo de seis meses finalizado el 30 de
junio de 2013
Ingresos por ventas netos 2,287,402 1,434,293 523,107 1,041,049 221,724 5,507,575
Inversiones de capital 114,123 184,600 51,761 2,174 10,901 363,559
Depreciaciones y amortizaciones 161,994 52,993 65,942 5,260 10,783 296,972

La asignacidn de los ingresos por ventas netos a la informacion geografica se basa en la ubicacion del cliente. La
asignacion de las depreciaciones y amortizaciones se basa en la ubicacion geografica de los activos respectivos.

No hay ingresos por clientes atribuibles al pais de incorporacion de la Compafiia (Luxemburgo). Para propésitos de
informacion geogréfica, “América del Norte” comprende Canada, México y Estados Unidos; “América del Sur”
comprende principalmente Argentina, Brasil, Colombia, Ecuador y Venezuela; “Europa” comprende principalmente
Italia, Noruega y Rumania; “Medio Oriente y Africa” comprende principalmente Angola, Irak, Nigeria, Arabia
Saudita y Emiratos Arabes Unidos; “Lejano Oriente y Oceania” comprende principalmente China, Indonesia y

Japon.

4 Costo de ventas

(Valores expresados en miles de USD)

Inventarios al inicio del periodo

Mas: Cargos del periodo

Consumo de materia prima, energia, materiales y otros
Honorarios y servicios

Costos laborales

Depreciacion de propiedades, planta y equipo
Amortizacidn de activos intangibles

Gastos de mantenimiento

Prevision por obsolescencia

Impuestos

Otros

Menos: Inventarios al cierre del periodo
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Periodo de seis

meses

finalizado el 30 de junio de,

2014 2013
(No auditados)

2,702,647 2,985,805
1,993,006 1,867,398
221,228 206,052
604,348 596,968
182,986 176,895
6,192 3,659
105,370 109,172
(2,752) 35,274
9,505 2,646
69,427 73,938
3,189,310 3,072,002
(2,774,035) (2,697,932
3,117,922 3,359,875




Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el
30 de junio de 2014

5 Gastos de comercializacion y administracion
Periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de,
(Valores expresados en miles de USD) 2014 2013
(No auditados)

Honorarios y servicios 96,703 92,971
Costos laborales 301,311 293,781
Depreciacion de propiedades, planta y equipo 10,264 9,128
Amortizacidn de activos intangibles 106,301 107,290
Comisiones, fletes y otros gastos de ventas 299,240 312,514
Provision para contingencias 16,922 18,114
Prevision por créditos incobrables 30,014 26,376
Impuestos 78,242 83,316
Otros 68,100 61,404

1,007,097 1,004,894
6 Resultados financieros

Periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de,
(Valores expresados en miles de USD) 2014 2013
(No auditados)

Intereses ganados 19,006 12,951
Intereses perdidos (23,621) (30,529)
Intereses netos (4,615) (17,578)
Resultado neto por diferencia de cambio 57,718 3,953
Resultado por contratos derivados de diferencia de cambio (11,664) 3,949
Otros 1,524 (10,238)
Otros resultados financieros 47,578 (2,336)
Resultados financieros netos 42963 (19,914)

Para el periodo de seis meses finalizado el 30 junio de 2014, otros resultados financieros corresponden
principalmente a la devaluacién del peso argentino frente al délar estadounidense en las deudas bancarias y
financieras y deudas en pesos Argentinos.

7 Distribucion de dividendos

El 7 de mayo de 2014, la asamblea de accionistas de la Compafiia aprobé un dividendo anual de USDO0.43 por
accion (USDO0.86 por ADS). El monto aprobado incluye el dividendo anticipado previamente pagado el 21 de
noviembre de 2013, por un monto de USD0.13 por accién (USD0.26 por ADS). El remanente, que asciende a
USDO0.30 por accion (USDO0.60 por ADS), fue pagado el 22 de mayo de 2014. En conjunto, el dividendo anticipado
pagado en noviembre de 2013 y 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 Compafiia aprobé 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
USDO0.30 por accion (USDO0.60 por ADS), fue pagado el 23 de mayo de 2013. En conjunto, el dividendo anticipado
pagado en noviembre de 2012 y el remanente pagado en mayo de 2013 ascendi6 aproximadamente a USD507.6
millones.
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Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el

30 de junio de 2014

8 Propiedades, planta y equipo, netos
(Valores expresados en miles de USD)

Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,
Valores netos al inicio

Efectos de conversion monetaria

Altas (*)

Bajas

Altas por consolidacion de operaciones conjuntas
Transferencias

Depreciaciones

Al 30 de junio de,

(*) El incremento se debe principalmente al progreso en la construccion de la planta de tubos sin costura en Bay City, Texas.

9 Activos intangibles, netos
(Valores expresados en miles de USD)

Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,
Valores netos al inicio

Efectos de conversion monetaria

Altas

Transferencias

Amortizaciones

Bajas

Al 30 de junio de,

10 Otras inversiones y efectivo y equivalentes de efectivo

Otras inversiones

De renta fija ( Plazo fijo, bonos cupon cero, papeles comerciales)
Bonos y otros de renta fija

Inversiones en fondos y acciones

Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo en bancos

Fondos liquidos

Inversiones a corto plazo
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2014 2013
(No auditados)
4,673,767 4,434,970
9,143 (26,719)
373,419 320,348
(6,079) (6,193)
- 1,554
(204) (942)
(193,250) (186,023)
4,856,796 4,536,995
2014 2013
(No auditados)
3,067,236 3,199,916
473 (800)
38,803 43,211
204 942
(112,493) (110,949)
(527) (553)
2,993,696 3,131,767
Al 30 de junio Al 31 de
de, diciembre de,
2014 2013
(No auditados)
771,094 639,538
747,740 513,075
208,571 74,717
1,727,405 1,227,330
99,456 123,162
96,750 95,042
446,176 396,325
642,382 614,529




Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el
30 de junio de 2014

11 Contingencias, compromisos y restricciones a la distribucion de utilidades
Contingencias

Esta nota debe ser leida conjuntamente con la Nota 26 a los Estados Contables Consolidados auditados de la
Compafiia por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.

Tenaris esta sujeta a varios reclamos, 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 complejidad y usualmente estos temas
estan 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 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 reflejan una estimacién razonable de las pérdidas a ser incurridas basada en la informacién disponible por
la gerencia a la fecha de preparacién de los estados contables y toma en consideracién los litigios y estrategias de
acuerdo. La Compaiiia considera que las provisiones registradas para potenciales pérdidas en estos estados
financieros 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 podria incurrir en un cargo a
las ganancias que fuera materialmente afectado adversamente en los resultados de operaciones, condiciones
financieras, patrimonio neto y flujos de efectivo.

A continuacion se describen las principales contingencias pendientes de Tenaris:

=  Determinacion impositiva en Italia

Una compafiia italiana de Tenaris recibid el 24 de diciembre de 2012 una determinacion impositiva por parte de las
autoridades 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 USD385 millones), comprendiendo principal, intereses y penalidades fue apelada ante la autoridad
impositiva de Milan. En febrero de 2014, el tribunal fiscal de Milan emiti6 su decisién sobre esta determinacion
impositiva, revirtiendo parcialmente la determinacion para el afio 2007 y disminuyendo la cantidad reclamada a
aproximadamente EUR9 millones de (aproximadamente USD12 millones), incluyendo capital, intereses y multas.

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 impositiva es por un monto estimado, al 30 de junio de 2014 de EUR248
millones (aproximadamente USD339 millones), comprendiendo EUR67 millones (aproximadamente USD92 millones)
en principal y EUR181 millones (aproximadamente USD247 millones) en intereses y penalidades. El 20 de febrero de
2014, la determinacién impositiva para el afio 2008 fue apelada en la corte fiscal de Milan.

Basado en la decision de la corte impuesta en la primer determinacion, Tenaris considera que no es probable que de la
resolucion final de la segunda determinacion impositiva derive en una obligacién material.

= Companhia Sidertrgica Nacional (CSN) — demanda

En 2013, Confab fue notificada de una demanda presentada en Brasil por la Companhia SiderGrgica 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 alega que, bajo las leyes y reglas brasileras aplicables, los adquirentes fueron solicitados a lanzar
una oferta a los tenedores de acciones ordinarios de Usiminas por un precio por accion equivalente al 80% del precio
por accién 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.
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=  Companhia Siderdrgica Nacional (CSN) — demanda (Cont.)

El 23 de septiembre de 2013, el tribunal de primer instancia fall6 en favor de Confab y los otros acusados desestimando
la demanda de la CSN. Los demandantes apelaron la decision de la corte, y los acusados presentaron su respuesta a la
apelacion. Se espera que el tribunal de apelaciones emitra su fallo a la apelacion dentro de los dos afios. Tenaris
considera que 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 Comissdo de Valores Mobiliérios, incluyendo
una decision de febrero 2012, que determind que la adquisicion 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
registrd provision alguna en estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados .

Compromisos
A continuacion se describen los principales compromisos pendientes de Tenaris:

= Una compaiiia de Tenaris es parte de un contrato con Nucor Corporation bajo el cual 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. EI contrato entré en vigencia en mayo 2013 con validez hasta diciembre 2017, sin
embargo las partes pueden cancelar el contrato en cualquier momento a partir del 1 de enero de 2015 con 12 meses
de pre aviso. Al 30 de junio de 2014, el monto estimado del contrato hasta el 31 de diciembre 2015 a precios
actuales es de aproximadamente USD 411 millones.

= Una compafiia de Tenaris celebr6 un contrato con Siderar, una subsidiaria de Ternium S.A. (“Ternium”) por la
provision de vapor generado por la planta de generacion de energia que Tenaris posee en la instalacion del
complejo de Ramallo de Siderar. En virtud de este contrato, Tenaris tiene que proporcionar 250 tn/hora de vapor
hasta el 2018 y Siderar tiene la obligacion de comprar o pagar este volumen. EI monto de este acuerdo totaliza
aproximadamente USD59 millones.

= Una compafiia de Tenaris celebré varios contratos con proveedores en virtud del cual se comprometen a comprar
bienes y servicios por un monto total de aproximadamente USD432 millones relacionados con el plan de inversion
para expandir las operaciones de Tenaris en EEUU con la construccion de una planta de Gltima generacion de
tubos sin costura en Bay City, Texas.

Restricciones a la distribucién de utilidades y pago de dividendos

Al 31 de diciembre de 2013, el patrimonio neto calculado en base a las leyes y regulaciones de Luxemburgo
comprende:

(Valores expresados en miles de USD)

Capital accionario 1,180,537
Reserva legal 118,054
Prima de emision 609,733
Resultados acumulados incluyendo el resultado neto por el ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de 2013 21,899,189
Patrimonio neto total de acuerdo con leyes de Luxemburgo 23,807,513

Al menos el 5% de la ganancia neta de cada afio de la Compafiia, calculada de acuerdo con las leyes y regulaciones
de Luxemburgo, debe ser destinada a una reserva legal hasta que ésta alcance un monto acumulado equivalente al
10% del capital accionario. Al 31 de diciembre de 2013, la reserva ha sido completada en su totalidad y no son
requeridas nuevas asignaciones a la reserva bajo las leyes de Luxemburgo. No se pueden distribuir dividendos de
dicha reserva.

La Compafiia puede distribuir dividendos hasta el tope, entre otras condiciones, de los resultados acumulados
distribuibles calculados de acuerdo con las leyes y regulaciones de Luxemburgo.
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Restricciones a la distribucion de utilidades y pago de dividendos (Cont.)

Al 31 de diciembre de 2013, el monto distribuible bajo las leyes de Luxemburgo totaliza USD22,509 millones,
segun se detalla a continuacion:

(Valores 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 ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 (5,050)
Dividendos aprobados (507,631)
Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2013 bajo leyes de Luxemburgo 21,899,189
Prima de Emision 609,733
Monto distribuible al 31 de diciembre de 2013 de acuerdo con leyes de Luxemburgo 22,508,922
12 Otra Inversion

Inversion en planta de energia

Luego de la celebracion en agosto 2013 de un memorandum de entendimiento para la construccion y operacion de una
central termoeléctrica de ciclo combinado alimentada a gas natural en la zona de Pesqueria del Estado de Nuevo Leon,
Meéxico, en febrero de 2014, Tenaris, Ternium y Tecpetrol International S.A. (una subsidiaria totalmente controlada por
San Faustin S.A., el accionista controlante de ambas Tenaris y Ternium) completaron sus inversiones iniciales en
Techgen S.A. de C.V., un proyecto con una comparfiia mexicana propiedad 48% de Ternium, 30% de Tecpetrol y 22%
de Tenaris. Tenaris y Ternium acordaron ademas celebrar contratos con Techgen de provision de potencia y 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.

13 Transacciones con partes relacionadas

Al 30 de junio 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 Compaiiia.

= San Faustin poseia todas sus acciones de la Compafiia a través de su subsidiaria totalmente controlada Techint
Holdings S.a r.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.

= Ninguna persona o grupo de personas controla a RP STAK.

Basado en la informacion disponible mas reciente por la Compafiia, los directores y gerentes “Senior” de Tenaris
como grupo poseian 0.12 % de las acciones en circulacion de la Compafiia.

El 30 de junio de 2014, la cotizacion de cierre de los ADS de Ternium en la Bolsa de Nueva York era de USD27.93
por ADS, ascendiendo la participacion de Tenaris, a valores de mercado, a aproximadamente USD641.6 millones.
Al 30 de Junio de 2014, el valor registrado de la participacion de Tenaris en Ternium, era de aproximadamente
USD610.9 millones.

El 30 de junio de 2014, la cotizacion de cierre de las acciones ordinarias de Usiminas en la Bolsa de BM&FBovespa
era de BRL6.92 (aproximadamente USD3.14) por accion, ascendiendo la participacion de Tenaris, a valores de
mercado, a aproximadamente USD 78.5 millones. Al 30 de junio de 2014, el valor en libros de la participacion de
Tenaris en Usiminas, fue de aproximadamente USD317.4 millones. El monto incluye valor llave y otros activos
tangibles e intangibles alocados en el precio de compra por USD46,8 millones y USD75,6 millones,
respectivamente.
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Transacciones con partes relacionadas (Cont.)

Las transacciones y saldos con compafiias “Asociadas” son aquellos con compaifiias en las que Tenaris ejerce
influencia significativa o control conjunto de acuerdo con las NIIF pero no ejerce control. Todas las demas
transacciones y saldos con compafiias relacionadas que no son Asociadas y que no son consolidadas son expuestas
como “Otras”.

Las siguientes transacciones fueron realizadas con partes relacionadas.

(i)

(i)

14

(Valores expresados en miles de USD)

Transacciones
(a)Venta de productos y servicios
Venta de productos a asociadas

Venta de productos a otras relacionadas
Venta de servicios a asociadas

Venta de servicios a otras relacionadas

(b) Compra de productos y servicios
Compra de productos a asociadas
Compra de productos a otras relacionadas
Compra de servicios a asociadas

Compra de servicios a otras relacionadas

(Valores expresados en miles de USD)

Saldos al cierre del periodo

(a) Originados en ventas/compras de productos/servicios

Créditos con sociedades asociadas
Créditos con otras sociedades relacionadas
Deudas con sociedades asociadas

Deudas con otras sociedades relacionadas

Valor razonable

=  Medicién

Periodo de seis meses finalizado
el 30 de junio de,

2014

2013

(No auditados)

12,246 18,192
51,019 64,192

5,059 8,446

1,603 2,447

69,927 93,277
143,723 169,757
8,901 6,898

15,813 39,061
43,565 50,864
212,002 266,580

Al 31 de
Al 30 de diciembre
junio de, de,
2014 2013
(No auditados)

58,173 30,416
44,496 30,537
(32,795) (33,503)
(16,004) (8,323)
53,870 19,127

La NIIF 13 requiere para los instrumentos financieros medidos a valor razonable, que la medicién a valores

razonables sea desagregada en las 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 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 (o sea,
informacion no observable).
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=  Medicion (Cont.)

La siguiente tabla presenta los activos y pasivos que son medidos a su valor razonable al 30 de junio de 2014 y
diciembre 2013:

Al 30 de junio de 2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 (*) Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 642,382 - - 642,382
Otras inversiones 1,042,382 685,023 1,813 1,729,218
Contratos derivados - 7,403 - 7,403
Activos disponibles para la venta - - 21,572 21,572
Total 1,684,764 692,426 23,385 2,400,575
Pasivos

Contratos derivados - 4,065 - 4,065
Total - 4,065 - 4,065
Al 31 de diciembre de 2013 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 (*) Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 614,529 - - 614,529
Otras inversiones 866,382 360,948 2,498 1,229,828
Contratos derivados - 9,273 - 9,273
Activos disponibles para la venta - - 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

(*) Las principales cantidades incluidas en este nivel corresponden a activos disponibles para la venta relacionados con las participaciones que
Tenaris posee sobre las compafiias venezolanas nacionalizadas. Para detalles adicionales relativos a los activos disponibles para la venta, ver Nota
31 a los Estados Contables Consolidados auditados de la Compafiia por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre 2013.

No hubo transferencias entre nivel 1 y 2 durante el periodo.

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 el mercado utilizado para los activos financieros mantenidos por Tenaris es el
precio corriente de oferta. Estos instrumentos estan incluidos en el Nivel 1 y comprenden principalmente
certificados de deuda corporativa y deuda soberana.

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son negociados en un mercado activo (como algunos
certificados de deuda, certificados de deposito 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 el uso de la
informacion de mercado cuando esté disponible y dependen lo minimo posible de estimaciones especificas de la
entidad. Si toda la informacion significativa requerida para valuar un instrumento es observable, el instrumento es
incluido en el 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 a la fecha de valuacién.

Si una 0 mas de las informaciones significativas no estuvieran basadas en informacion de mercado observable, los
instrumentos se incluyen en el Nivel 3. Tenaris valGa 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 Compaiiia en
cémo los participantes del mercado valuarian el activo o pasivo a la fecha de medicion.
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=  Estimacion

Los activos y pasivos financieros clasificados como activos al 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 valuacién 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 medicidn, la Compafiia usualmente elige usar el costo historico porque el
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 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 Délares estadounidenses al tipo de cambio puntual de la fecha de valuacion.

Las deudas bancarias y financieras comprenden principalmente deuda a tasa de interés fija y variable con una
porcidn 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 100.4% y 101.1% de su valor contable incluyendo intereses devengados al 30 de junio de, 2014 y
2013 respectivamente. Tenaris estima que un cambio de 100 puntos basicos en las tasas de interés de referencia
tendria un impacto estimado de aproximadamente 0.3% y 0.2% en el valor razonable de los préstamos al 30 de Junio
de 2014 y 2013 respectivamente. Los valores razonables fueron calculados utilizando técnicas de valuacion estandar
para instrumentos de tasa flotante y tasas de mercado comparables para descontar los flujos de fondos.

Edgardo Carlos
Chief Financial Officer
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