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INFORME DE GESTION INTERMEDIO
DEFINICION DE ALGUNOS TERMINOS
Salvo que se especifique lo contrario 0 s el contexto asi lo requiere:;

Las referencias contenidas en este informe semestral a la “ Sociedad” se refieren exclusivamente a Tenaris
S.A., una sociedad anénima incorporada en Luxemburgo (société anonyme holding).

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 N.V., una
corporacion de las Antillas Holandesas y principal accionista de la Sociedad.

“Acciones’ serefiere alas acciones comunes de la Sociedad, con un valor nominal de $1.00 ddlar.

“ADS’ serefiere alas American Depositary Shares representadas por |os American Depositary Receipts, cada
una de las cuales representa dos Acci ones.

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

“dolares’, “dblares americanos’, “US$’, “USD” 0 “$” se refieren a la moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América.

PROPOSITO

Este informe semestral por el periodo de seis meses finalizado € 30 de junio de 2010 ha sido preparado de conformidad
con €l Articulo 4 delaLey de Transparencia de Luxemburgo del 11 de enero de 2008 y debera |eerse conjuntamente con
el informe anual correspondiente a gjercicio finaizado el 31 de diciembre de 2009 (incluyendo |os 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 I nternacionales de Informacion
Financiera, segin fueron emitidas por la Junta de Normas Internaci onales de Contabilidad y adoptadas por la Unién
Europea (NIIF).

Publicamos estados contables consolidados expresados en délares americanos. 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 € gercicio finalizado € 31 de diciembre de 2009, los cuales han sido preparados de acuerdo con NIIF.
Ver laNota 2 “Politicas Contables y Bases de Presentacion” a nuestros estados contabl es intermedios consolidados
condensados no auditados incluidos en este informe semestral.

L os estados contables intermedios consolidados condensados no auditados incluidos en este informe semestral han sido
revisados por PricewaterhouseCoopers a través de Price Waterhouse & Co. S.R.L., alosfines de dar cumplimiento a
los requisitos de las diferentes jurisdicciones en las cuales se negocian | as acciones de la Compafiia en mercados
publicos.

Redondeo

Algunos montos, porcentajesy 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 porcentagjes en € texto pueden no totalizar 100%, o, seglin corresponda, cuando sean totalizadas
pueden no ser la suma aritmética de |os porcentajes que las preceden.
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ADVERTENCIA RESPECTO A LASDECLARACIONESA 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 |as suposiciones actuales de los directivos. Estas declaraciones
involucran riesgos previstos e i mprevi stos que podrian provocar que los resultados, e desempefio y |os acontecimientos
difieran materialmente de |os expresados o sugeridos en ellas.

Utilizamos palabras tales como “ propone”, “probablemente resultard’, “ continuard”, “ contempla’, “busca’, “en €
futuro”, “objetivo”, “metd’, “deberia’, “intentard”, “se esperd’, “estima’, “esperd’, “proyecta’, “ pretende’, “planifica’,
“considera” y otras palabras de similar indole para identificar las declaraciones a futuro, pero no son la Uinica maneraen
que identificamos dichas declaraciones. Este informe semestral contiene declaraciones a futuro incluso en relacion con
ciertos de nuestros planes, y nuestros actuales objetivos y expectati vas en relacion con la situacion financieray los
resultados futuros de Tenaris. Las secciones de este informe semestral que por su naturaleza contienen declaraciones a
futuro incluyen, aunque no se limitan a, “Principal es riesgos e incertidumbres’, y “ Revisién operativay financieray
perspectivas’. Ademaés de los riesgos en relacidn con nuestro negocio analizados en “ Principal es riesgos e
incertidumbres’, otros factores podrian llevar a que los resultados reales difieran significativamente de aquellos
descriptos en las declaraci ones a futuro. Estos factores incluyen, pero no se limitan a:

W

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

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

tendencias en los niveles de inversién en las industrias de exploracion y perforacion de petréleo y gas en €
mundo;

condiciones macroeconémicas y paliticas generales en los paises en los que operamos o distribuimas tubos; y

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

Debido a su naturaleza, ciertas declaraciones en relacidn con estos y otros riegos representan solamente estimaciones y
podrian diferir significativamente de lo que realmente ocurra en € futuro. Por |o tanto, las ganancias reales o pérdidas
futuras que puedan afectar nuestra situacion financieray resultados de operacion podrian diferir de manera significativa
de aguellas originalmente estimadas. No se debe depositar confianza indebida en |as declaraciones a futuro, que son
vdélidas 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 parareflgjar nuevainformacion,
hechos futuros u otras circunstancias.
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VISION GENERAL DE LA COMPANIA

Somos un fabricante y proveedor lider a nivel mundia de tubos de acero y servicios relacionados paralaindustria
energéticamundial y para otras aplicaciones industriales. Nuestros clientes incluyen ala mayoria de las principales
compariias de petroleo y gas del mundo, asi como compafiias de ingenieria dedicadas a la construccion de instalaciones
de captacion, transporte y procesamiento de petrdleo y gas'y generacion de energia. Entre nuestros productos

principales se encuentran tubos de revestimiento, de perforacion y produccién, 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 unared mundial integrada de instal aciones de fabricacion, investigacion y acabado
de tubos de acero y servicios relacionados con operaciones industriales en América del Norte, América del Sur, Europa,
Asiay Africa, y tenemos presencia directa en la mayoria de los principales mercados de petréleo y gas.

La Compariia esté organizada en dos segmentos de negocios principales: Tubos y Proyectos.

Tubos incluye nuestras operaciones que consisten en la produccion, distribucion y venta de tubos de acero sin

costura 'y con costura'y servicios relacionados principa mente para aplicaciones de la industria energética y otras
industrias especificas.

Proyectos incluye nuestras operaciones que consisten en la produccion, distribucion y venta de tubos de acero
con costura utilizados principal mente en la construccién de importantes proyectos de ductos.

Un tercer segmento del negocio (Otros) incluye las demés actividades del negocio y segmentos operativos para los
cuales no se exige presentacion de informacion financiera por separado, conforme alas NIIF, tales como la produccion,
distribucién y venta de varillas de bombeo, tubos de acero con costura para conduits eléctricos, equipo industrial y
materia prima que exceden nuestros reguerimientos internos.

Para mayor informacion sobre la Sociedad, incluyendo sus fortalezas competitivas, segmentos del negocio y productos,
ver nuestro informe anual por € gjercicio finalizado € 31 de diciembre de 2009, y paralos comentariosy andisis de
nuestra condicion financieray los resultados operativos ver “Vision general del negocio - Revision operativay
financieray perspectivas’ en este informe semestral .



Tenaris SA. Informe semestral 2010-Informe de gestion intermedio

PRINCIPALES RIESGOSE INCERTIDUMBRES

Enfrentamos ciertos riesgos asociados con nuestro negocio y laindustria en la que operamos. Somos un fabricante
global de tubos de acero con un fuerte foco en la fabricacion de productos y servicios relacionados paralaindustria de
petréleo y gas. La demanda de nuestros productos depende principalmente del nivel de actividad de exploracién,
desarrollo y produccién de las empresas petroleras y de gas, la cual se ve afectada por |0s precios actuales y esperados
del petréleo y gas natural. Varios factores, tales como la ofertay la demanda de petroleo y gas naturd, y las
condiciones politicas y econdmicas globales, afectan estos precios. La crisis financieray econdmica global reciente,
gue comenzo en septiembre de 2008 y se extendid durante gran parte de 2009, y la desaceleracion de la actividad
econémica generada por la recesion global, redujeron la demanda mundia de energiay derivaron en una disminucion
significativa en los precios del petroleo y gas. Esta caida en los precios del petrdleo y gas, combinada con la escasez de
liquidez y de crédito para financiar la continuidad y la expansion de las operaci ones industriales comerciales a nivel
mundial, redujeron €l nivel de las actividades de perforacion, captacion, transporte y procesamiento y llevd aque
muchos de nuestros clientes redujeran o postergaran €l gasto en exploracién y perforacion de petréleo y gas en 2009,
gue en consecuencia, redujo la demanday €l precio de nuestros productos y servicios. Esta situacion tuvo, y en cierta
medida continda teniendo y es posible que continde teniendo, un impacto negativo en nuestro negocio, ingresos,
rentabilidad y situacion financiera. Asimismo, nuestras ventas de tubos de acero para proyectos de ductos dependen
principa mente de laimplementacién de grandes proyectos regionales, los cuales es probable que se vean afectados
adversamente por cambios en |as politicas gubernamentales, el impacto de la crisis crediticia sobre la capacidad de
nuestros clientes de cumplir sus obligaciones de pago para con nosotros y cualquier acontecimiento econémico, politico
o socia en nuestros principales mercados. A su vez, los aumentos en €l costo de la materia primay la energia podrian
afectar nuestra rentabilidad si no logramos recuperarl os a través de mayores precios de nuestros productos.

Poseemos operaciones significati vas en diversos paises, incluyendo Argentina, Brasil, Canada, Colombia, Italia, Japdn,
México, Rumaniay Estados Unidos, y vendemos nuestros productos y servicios en todo € mundo. Por lo tanto, al igua
gue otras compafiias con operaciones a nivel mundial, nuestra actividad y operaciones se han visto afectadas y podrian
verse afectadas periodicamente y en grados variables por acontecimientos politicos, hechos, leyesy regulaciones (tales
como |la nacionalizacion, expropiacion, venta forzada de activos; restricciones en la produccion, importacionesy
exportaci ones; interrupciones al suministro de energia, restricciones cambiarias y/o alas transferencias; imposibilidad
de repatriar ganancias o capital; inflacion; devaluacion; guerra u otros conflictos internacionales; desordenes civilesy
asuntos de seguridad local, incluyendo la elevadaincidencia del ddlito y la vidlencia que involucran a organizaciones
dedicadas a tréfico de drogas, que amenacen la operacion segura de nuestras instal aciones y operaciones; controles de
precio, directos e indirectos; aumentos de impuestos; cambios en lainterpretacion o aplicacion de leyesimpositivas y
otras demandas o impugnaciones fiscal es retroacti vas, cambios en las leyes, normas y reglamentaciones; cancelacion de
derechos contractuales, y demoras o denegatoria de aprobaciones gubernamentales). Como una compafiia global, una
porcion de nuestras actividades se lleva a cabo en monedas diferentes a dolar estadounidense, que es la moneda
funcional de la Compafiia. Como resultado, estamos expuestos a riesgos por tipos de cambio, los cuales podrian afectar
adversamente nuestra situacion financieray los resultados de operacion.

El 22 de mayo de 2009, € presidente de Venezuela, Hugo Chavez, anuncié la nacionalizacién de Tavsa, Mates y
Comsigua. El 19 de agosto de 2009 anunciamos que Venezuela, actuando a través del comité de transicion nombrado
por & Ministerio de Industrias Bésicas y Minas de Venezuela (“MIBAM”), unilateralmente asumi6 € control
operacional exclusivo sobre Matesi. El 17 de noviembre de 2009 anunciamos que Venezuela actuando através de
PDVSA Industrial S.A. (subsidiaria de Petréleos de Venezuela S.A.), asumi6 formalmente el control exclusivo de las
operaciones y activos de Tavsa. En cumplimiento de este cambio formal de control operativo, PDV SA Industria

asumi o responsabilidad absoluta sobre las operaciones de Tavsay su gestion y desde ese momento las operaciones de
Tavsa estén siendo gerenciadas por un comité de transicion anteriormente designado por Venezuela. Nuestros
representantes en el directorio de Tavsa han cesado en sus funciones. Nuestras inversiones en Tavsa, Mates y
Comsigua estéan protegidas por € acuerdo bilateral de tratado de inversiones, incluyendo € tratado bilateral de
inversiones entre Venezuelay la unién Bélgica Luxemburguesa, y continuamos reservando todos nuestros derechos
bajo contratos, tratados de inversion y leyes venezolanas e internacionales y a consentir en la jurisdiccion del CIADI en
conexion con el proceso de nacionalizacion. Sin embargo, no podemos ofrecer ningun grado de seguridad de que €
gobierno venezol ano aceptara pagar una compensacion justay adecuada por nuestro interés en Tavsa, Matesi y
Comsigua o de que dicha compensacién sera convertible libremente o intercambiable por moneda extranjera. Es posible
gue nos veamos obligados ainiciar acciones legales para hacer valer nuestros derechos conforme a los contratos,
tratados de inversién y @ derecho venezolano e internaciona, y €l tiempo, los costos y los esfuerzos de la gerencia
asociados con dichas acciones legales podrian ser significativos. Para mayor informacién sobre la nacionalizacion de
|as subsidiarias venezolanas, ver la Nota 14 “ Procesos en Venezueld' a nuestros estados contabl es intermedios
consolidados condensados no auditados incluidos en este informe semestral.

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 €l crecimiento. La
imposibilidad de implementar con éxito nuestra estrategia o de integrar |as adquisiciones 0 asociaci ones estratégicas
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futuras podria afectar nuestra capacidad de creci miento, nuestra posicion competitivay nuestras ventas y rentabilidad.
Ademas, de no lograr acordar € enfoque estratégico de las operaciones conjuntas con nuestro socio en € consorcio en
JapOn, nuestras operaciones en dicho pais podrian verse afectadas en forma adversa.

Al 31 de diciembre de 2009, registrdbamos un vaor llave por USD1,804.7 millones, los cuales estan expuestos a
pruebas de desvalorizacion y corresponden principal mente a la adquisicion de Maverick (USD771.3 millones) y Hydril
(USD919.9 millones). En 2008, como consecuencia de los cambios en las condiciones de mercado, registramos un
cargo por desvalorizacion de USD502.9 millones (de los cuales USD394.3 millones corresponden a activos intangibles
derivados de la adquisicién de Maverick en 2006). No se registré ningn cargo por desval orizacion en 2009; no
obstante, no podemos ofrecer seguridad de que no se necesitara registrar nuevos cargos por desvalorizacion en e
futuro.

Los potenciales siniestros ambientales, de responsabilidad por el producto y de otro tipo derivados de los riesgos
inherentes asociados a los productos que vendemos y |os servi cios que prestamos, incluyendo fallas en los pozos, fugas
en los tubos de conduccion, fugas, fracturas e incendios que podrian provocar muertes, dafios personales o ala
propiedad, contaminacion ambiental o pérdida de produccion podrian generar pasivos significativos parala Sociedad.
En algunos casos, las leyes y |os reglamentos que protegen € medio ambiente imponen responsabilidad objetiva
(incluso responsabilidad objetiva solidaria), haciendo que una persona sea considerada responsabl e de dafios a los
recursos naturales 0 amenazas alasalud 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 proteccion de la salud humanay € medio ambiente, incluyendo leyesy
reglamentos relativos a materiales peligrosos y materiales radioactivos y proteccion ambiental que rigen las emisiones
al aire, las descargas ad aguay € manejo de residuos. En los Ultimos afios, las leyesy los reglamentos que protegen el
medio ambiente se han vuelto cada vez mas complejos, severosy costosos para implementar. El costo de cumplir con
dichos reglamentos no siempre se conoce claramente o se puede determinar debido a que los reglamentos establ ecidos
por agunas de estas leyes alin no han sido sancionados 0 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.

Asimismo, realizamos negocios en ciertos paises que podrian estar afectados por corrupcion anivel gubernamental.
Aungue tenemos un compromiso de hacer negocios de maneralega y ética, cumpliendo con los requerimientos
normativos locales e internacionales y |los estandares aplicables a nuestro negocio, existe €l riesgo de que nuestros
empleados o representantes incurran en actos que contravengan leyes y regulaciones que prohiben realizar pagos
inapropiados a oficia es gubernamental es extranjeros con lafinalidad de obtener o retener negocios. Dichas
regulaciones incluyen leyes dictadas en virtud de la Convencion de 1997 de la OCDE para Combatir el Cohecho de
Servidores PUblicos Extranjeros en Transacciones Comerciales Internacionales, tales como la Ley de Précticas
Corruptas en el Extranjero (“U.S Foreign Corrupt Practices Act”). Parainformacion sobre la revision en curso por
parte del comité de auditoriadel consgjo de administracion de la Sociedad de ciertos aspectos rel acionados con estas
leyes, ver laNota 10 “ Contingencias, compromisos y restricciones a la distribucion de utilidades — Contingencias -
Investigacion en Curso” a nuestros estados contables intermedios consolidados condensados no auditados incluidos en
este informe semestral. Las violaciones a las normas menci onadas anteriormente podrian derivar en sanciones
monetarias y otro tipo de penalidades contrala Sociedad y sus subsidiarias, incluyendo potencial es sanciones penales, y
podrian dafiar nuestra reputacién y, consecuentemente, nuestra capacidad para realizar negocios.

Como sociedad controladora, nuestra capacidad de pagar gastos, servicios de deuda y dividendos en efectivo depende
de los resultados de operacién y de la situacién 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 reflgjen la voluntad o el
mejor interés de los demas acci onistas.
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VISION GENERAL DEL NEGOCIO
Revision operativay financieray per spectivas

Los siguientes comentarios y andlisis deberan leerse conjuntamente con nuestros estados contables consolidados y
auditados y sus notas correspondientes que se incluyen en nuestro informe anual por el gercicio finalizado e 31 de
diciembre de 2009, y estén basados, y deberan |eerse conjuntamente con los estados contabl es intermedios consolidados
condensados no auditados por € periodo de seis meses finalizado € 30 de junio de 2010, incluidos en este informe
semestral.

Ciertainformacidn contenida en estos comentarios y andlisis que se presentan en otras secciones de este informe
semestral, incluyendo informacion 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 andlisis, 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 afuturo.

Situacion del mercado y per spectivas

Durante la primera mitad de 2010, la actividad de perforacion global continué recuperdndose como resultado de una
actividad de perforacion de petréleo y gas shal e sustancialmente mayor en Estados Unidos y Canada. La actividad
aumentd en lamayoria de los mercados, refl g ando la estabilidad de los precios del petrdleo a niveles atractivosy €
incremento en lainversién en desarrollos regionales de gas.

La actividad de perforacion, medida por € nimero de equipos de perforacion en actividad, seglin datos publicados por
Baker Hughes, continu6 aumentando tanto en los mercados internacional es como en Estados Unidos y Canada. El
ndmero de equipos a nivel internacional acanzé un promedio de 1,075 durante e primer semestre de 2010, un aumento
de 9% con respecto a segundo semestre de 2009 y de 7% con respecto al primer semestre de 2009. El correspondiente
ndmero de equipos de perforacion en Estados Unidos, que es mas sensible alos precios del gas natural en América del
Norte, alcanz6 un promedio de 1,427 durante el primer semestre de 2010, un aumento de 37% con respecto a segundo
semestre de 2009 y de 26% con respecto a primer semestre de 2009. El correspondiente nimero de equipos de
perforacion en Canadd, que se ve afectado por patrones de perforacidn estacional es, alcanz6 un promedio de 318
durante € primer semestre de 2010, un aumento de 52% en comparacion con € primer semestre de 2009.

Para el segundo semestre del afio, esperamos que la recuperacion de la actividad de perforacion global continde su
recuperacion gradual pero a un ritmo mas lento. Menores niveles de actividad de perforacion para gas convencional en
Ameéricadd Norte limitaran los aumentos en €l nimero de equipos de perforacion en Américadel Norte; y € nimero
de equipos de perforacion Internacional, de acuerdo alo publicado por Baker Hughes, ya ha regresado a niveles previos
alacrisis. Tambien se espera que la recuperacién en € sector de procesamiento de hidrocarburos arranque, debido al
avance de proyectos de refinerias en Medio Oriente, Asiay Brasil.

En el segundo semestre, prevemos que | os ingresos aumentaran debido a mayores ventas en Estados Unidos y Canaday
auna recuperacion en las entregas en nuestro segmento operativo de Proyectos en €l cuarto trimestre. Las ventas en
otras regiones deberian mantenerse estables. También esperamos mantener nuestros margenes operativos como
porcentaje de ventas en los niveles actuales, ya que aumentos de precios equi parables compensaran € impacto de los
aumentos de las materias primas y mano de obray de un mix de productos sin costura/con costura menos favorable.
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Resultados de operaciones

Estado de Resultados intermedio consolidado condensado no auditado

(Valores expresados en miles de dblares
estadounidenses, excepto menciones especificas)

Operaciones continuas

INQresos por VeNntas NELOS ..........ccveveeeeenne.
Costo de los productos vendidos................
Gananciabruta.......cccceveeveeeieienen e
Gastos de comerciaizacion y administracion
Otros ingresos y (egresos) operativos netos
Resultado operativo.......cccccevevveceecnenne.
Intereses ganados..........cocvevveeveeneesieenieens
Intereses perdidos.........cocevveieeciieccieeniens

Otros resultados finanCieros...........cc.ee...e.
Ganancia antes de los resultados de inversiones
en compafiias asociadas y dd impuesto a las
QANANCIBS.....veeveerieeiieeieetee e seeeseesere s

Resultado de inversiones en compafiias asociadas
Resultado antes del impuesto a las ganancias
Impuesto alas ganancias...........cccceevveerienne
Ganancia por operaciones continuas......

Operacionesdiscontinuas............c.ccu.....
Resultado de operaciones discontinuas......

Gananciadel periodo.......c..ccceevverrrennenne

Atribuiblea: ...
Accionistas de la Compafiia............cccv....
Participacién no controlante......................

Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de

2010 2009
% %
3,620,483 100.0 4,530,632 100.0
(2,170,472) (59.9) (2,628,211) (58.0)
1,450,011 40.1 1,002,421 42.0
(738,531) (20.4) (783,006) (17.3)
3,163 0.1 3,024 0.1
714,643 19.7 1,122,439 24.8
11,500 0.3 12,737 0.3
(41,958) (1.2) (63,582) (1.4)
323 0.0 (52,266) (1.2)
684,508 18.9 1,019,328 225
42,814 1.2 57,935 13
727,322 20.1 1,077,263 2338
(210,142) (5.8) (319,592) (7.1)
517,180 14.3 757,671 16.7
- - (28,138) (0.6)
517,180 14.3 729,533 16.1
501,647 13.9 709,315 15.7
15,533 0.4 20,218 0.4
517,180 14.3 729,533 16.1
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I nfor macion seleccionada consolidada del estado depaosicion financiera

(Valores expresados en milesde délares 30 dejunio 3lde
estadounidenses, excepto cantidad de de diciembrede
acciones)

2010 2009
ACHVO COMIENME. ... 5,616,312 5,621,841
Propiedades, plantay equipo —neto ......... 3,329,749 3,254,587
Otros activos no corrientes....................... 4,573,547 4,606,880
Total aCtiVO.....coeeeveiecieeecieeee e, 13,519,608 13,483,308
PaSi VO COITIENtE. ... 2,113,344 1,970,470
Deudas bancarias y financieras no 461,535 655,181
(00 £ 11 01 (=TT
Pasivo por impuestos diferidos................. 849,072 860,787
Otras deudas no corrientes....................... 273,850 276,034
Total PaSIVO.....cceeveeiiieiiecee e see e 3,697,801 3,762,472
Capita y reservas atribuibles alos
ACCIONISEBS....ceeeeeeeeeeeeeee e e e ee e 9,203,282 9,092,164
Participacion no controlante..................... 618,525 628,672
Pasivo total y patrimonio neto.................. 13,519,608 13,483,308
NUmero de acciones en circulacion.......... 1,180,536,830 1,180,536,830
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Periodo de seis meses finalizado e 30 de junio de 2010, comparado con €l periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2009

Resumen

La ganancia neta atribuible a los accionistas de la Compafiia durante el primer semestre de 2010 fue de USD501.6
millones, 6 USD0.42 por accion (USDO0.85 por ADS), en comparacion con USD709.3 millones, 6 USDO0.60 por accion
(USD1.20 por ADS) durante € primer semestre de 2009. El resultado operativo ascendié a USD714.6 millones, 6 20%
de losingresos por ventas netos durante el primer semestre de 2010, comparado con USD1,122.4 millones, 6 25% de
los ingresos por ventas netos durante el primer semestre de 2009. El resultado operativo més depreciaciones y
amortizaciones del primer semestre de 2010 ascendié a USD966.6 millones, 6 27% de los ingresos por ventas netos,
comparado con USD1,370.5 millones, 6 30% de los ingresos por ventas netos durante €l primer semestre de 2009.

Ingresos por ventas netos, costo de ventasy resultado oper ativo por segmento

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

Millones de délares estadounidenses Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de Aumento /
2010 2009 (Disminucién)
TUDOS ..t 3,131.8 87% 3,809.4 84% (18%)
187.2 5% 476.6 11% (61%)
OUIOS vttt ettt nns 301.4 8% 244.7 5% 23%
TOtAl oo 3,620.5 100% 4,530.6 100% (20%)

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

Miles de toneladas Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de Aumento /
2010 2009 (Disminucion)
TUubOS — SiN COStUNa.......vveeeieereieeeeiiiieeeeeaens 1,070 1,076 (1%)
Tubos — Con costura. 318 175 82%
TUbOS —Total ...ooovveieiiiiie e 1,388 1,251 11%
Proyectos— Con COStUra ........ceereereeesieenenans 66 174 (62%)
Total — Tubos + Proyectos..........ccccvveeennes 1,454 1,424 2%

Tubos

El siguiente cuadro muestra, para nuestro segmento de negocios Tubos, |0s ingresos por ventas netos por region
geogréfica, €l costo de ventas como porcentaje de |os ingresos por ventas netos, el resultado operativo y el resultado
operativo como porcentaje de |os ingresos por ventas netos, por |os periodos indicados a continuacion:

Millones de délares estadounidenses Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de Aumento/
2010 2009 (Disminucién)

Ingresos por ventas netos

- Américadel NOrte..........ccocvvveevvivieeeiiinens 1,412.8 1,676.8 (16%)
- Américadel SUN......cooeveieieieiceee 518.3 494.3 5%
- EUrOpa...c.coeeeeeseeieiins 378.8 484.9 (22%)
- Medio Oriente y Africa..... 625.3 848.0 (26%)
- Lejano Orientey Oceania.........cccveveveneennee. 196.6 305.4 (36%)
Total deingresos por ventas netos............. 3,131.8 3,809.4 (18%)
Costo de ventas (% de ventas) .... 58% 55%

Resultado operativo ...........ccccueeneee. 634.7 1,026.3 (38%)
Resultado operativo (% deventas) ........... 20% 27%

Los ingresos por ventas netos de productos y servicios tubulares disminuyeron 18% a USD3,131.8 millonesen €l
primer semestre de 2010, en comparacion con USD3,809.4 millones en el primer semestre de 2009 debido a que un
aumento de 11% en los vol tmenes fue ampliamente compensado por una disminucién de 26% en |os precios de venta
promedio.
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El costo de ventas de productos y servicios tubulares, expresado como porcentaje de |0s ingresos por ventas netos,
aumentd de 55% en € primer semestre de 2009 a 58% en el primer semestre de 2010.

El resultado operativo derivado de productos y servicios tubulares disminuyd 38% a USD634.7 millones en € primer
semestre de 2010, de USD1,026.3 millones en €l primer semestre de 2009, principa mente debido ala disminucion de
las ventas. El resultado operativo expresado como porcentaje de |os ingresos por ventas netos disminuy6 a 20% en €
primer semestre de 2010, comparado con 27% en €l primer semestre de 2009. Nuestro resultado operativo en el primer
semestre de 2010 se vio afectado por la disminucién en los precios de venta promedio, € efecto de costos fijos y semi-
fijos sobre menores ingresos y € 1apso entre las variaciones en € precio de la materia primay su impacto en € costo de
ventas.

Proyectos

El siguiente cuadro muestra, para nuestro segmento de negocios Proyectos, |0s ingresos por ventas netos, e costo de
ventas como porcentaje de |os ingresos por ventas netos, € resultado operativo y € 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/
2010 2009 (Disminucién)

INgresos por ventas NELOS ........ccceeeveerveerueens 187.2 476.6 (61%)

Costo de ventas (% de ventas) 65% 72%

Resultado operativo ................... 275 94.5 (71%)

Resultado operativo (% de ventas) ............... 15% 20%

Losingresos por ventas netos de tubos para proyectos de ductos disminuyeron 61% a USD187.2 millones en el primer
semestre de 2010, en comparacion con USD476.6 millones en € primer semestre de 2009, reflejo de menores entregas
para proyectos de gasoductos y otros proyectos de ductos en Brasil y Argentina.

El resultado operativo derivado de tubos para proyectos de ductos disminuy6 71% a USD27.5 millones en €l primer
semestre de 2010, de USD94.5 millones en el primer semestre de 2009, principalmente debido a la disminucién de las
ventas afio a afio.

Otros
El siguiente cuadro muestra, para nuestro segmento de negocios Otros, |os ingresos por ventas netos, € costo de ventas

como porcentaje de |os ingresos por ventas netos, €l resultado operativo y e resultado operativo como porcentgje 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 /
2010 2009 (Disminucién)

INgresos por ventas NEtoS ..........ccoceeereeennnes 301.4 2447 23%

Costo de ventas (% de ventas) ............c....... 72% 84%

Resultado Operativo ..........ccoceeeveeiieeieiieanns 52.4 1.6 3109%

Resultado operativo (% de ventas) ............... 17% 1%

Losingresos por ventas netos de otros productos y servicios aumentaron 23% a USD301.4 millones en € primer
semestre de 2010, en comparacion con USD244.7 millones en el primer semestre de 2009, debido a que todas las
principal es acti vidades de negocios del segmento aumentaron sus ingresos.

El resultado operativo de otros productos y servicios aumenté a USD52.4 millones en €l primer semestre de 2010, en
comparacién con USD1.6 millones durante el primer semestre de 2009, principa mente debido a los mejores resultados
de nuestras operaciones de conduit el éctricos en Estados Unidos.

L os gastos de comercializacion y administracion aumentaron como porcentaje de |os ingresos por ventas netos a

20.4% en el semestre finalizado € 30 de junio de 2010 en comparacién con 17.3% en €l mismo semestre de 2009,
principalmente debido a efecto de los gastos fijos y semi-fijos sobre menores ingresos.
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L os gastos netos por intereses disminuyeron a USD30.5 millones en € primer semestre de 2010, en comparaci én con
USD50.8 millones en e mismo periodo de 2009, reflejo del cambio de una posicion de deuda neta a una posicién de
cagja neta combinado con menores tasas de interés.

Otros resultados financieros generaron una ganancia de USDO0.3 millones durante €l primer semestre de 2010, en
comparacion con una pérdida de USD52.3 millones durante € primer semestre de 2009. Estos resultados reflejan
principalmente las ganancias y pérdidas por diferencias de cambio y por cambios en € valor de mercado de los
instrumentos derivados y son parcialmente compensados por cambios en nuestro patrimonio neto. Estos resultados son
principal mente atribuibles a variaci ones en los tipos de cambio de las monedas funcionales de nuestras subsidiarias
(diferentes al ddlar estadounidense) respecto al délar estadounidense, de acuerdo con las NIIF.

El resultado de inversiones en compafiias asociadas generé una ganancia de USD42.8 millones en €l primer semestre
de 2010, en comparacién con una ganancia de USD57.9 millones en e primer semestre de 2009. Estas ganancias
derivaron principal mente de nuestra participacion accionaria en Ternium.

El cargo por impuesto a las ganancias se mantuvo estable en términos relativos, ascendiendo a USD210.1 millones en
el primer semestre de 2010, 0 31% de los resultados antes de la participacion en |os resultados de compafiias asociadas
e impuesto a las ganancias, comparado con USD319.6 millones en € primer semestre de 2009, 0 31% de |os resultados
antes de |a participacién en los resultados de soci edades asociadas e impuesto a las ganancias.

El resultado de operaciones discontinuas reflejé una pérdida de USD28.1 millones en el primer semestre de 2009
relacionada con la nacionalizacion de ciertas subsidiarias venezolanas por parte del gobierno de Venezuela, mientras
gue no se registraron operaciones discontinuas en € primer semestre de 2010.

La ganancia atribuible a la participacion no controlante ascendié a USD15.5 millones en el primer semestre de 2010,

en comparacion con USD20.2 millones en correspondiente semestre de 2009, principal mente debido a menores
resultados en NKKTubes.

Liquidez y fuentes de financiamiento

El siguiente cuadro muestra cierta informacion relacionada con la generacion de fondos y |as variaciones en nuestra
posicién de efectivo y equivalentes de efectivo paralos periodos indicados a continuacién:

Millones de ddlares estadounidenses Periodo de seis meses finalizado el 30
dejunio de

2010 2009
Fondos netos originados en actividades operativas......... 494.9 1,874.6
Fondos netos (aplicados a) actividades deinversion....... (258.0) (511.9)
Fondos netos (aplicados) a actividades de financiacion (501.4) (1,267.0)
(Disminucién) Aumento en efectivo y equivalentesde
EFECHVO ...t (264.5) 95.7
Efectivo y equivaentes de efectivo al inicio del gercicio.. 1,528.7 1,525.0
Efecto cambiario en efectivo y equivaentes de efectivo . (19.8) (2.3)
(Baja) por desconsolidacion............ccceveverierieesieesneenenn. - (9.7)
(Disminucién) Aumento en efectivo y equivalentesde (264.5) 95.7
EFECHIVO ...t
Efectivo y equivaentes de efectivo al final del periodo 1,244.4 1,608.7

El flujo de efectivo originado en actividades operativas en € primer semestre de 2010 ascendié a USD494.9 millones,
en comparacion con USD1,900 millones en el primer semestre de 2009, debido a menores ventas en € primer trimestre
de 2010y a unafuerte reduccién en € capital de trabajo en la primera mitad de 2009. El capital de trabajo aumentd
USD63.5 millones durante €l primer semestre de 2010, mientras que disminuyé USD1,200 millones en € primer
semestre de 2009 (principalmente como resultado de una fuerte disminucién en nuestros inventarios y cuentas
comerciales).

Las inversiones en activos fijos e intangibles ascendieron aUSD348.4 millones en € primer semestre de 2010, en
comparacion con USD226.3 millones en € primer semestre de 2009. El aumento en las inversiones en activosfijos e
intangibles se debi6 principa mente ala construccion de un nuevo laminador de diametro pequefio en nuestra planta de
Veracruz en México.
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Consecuentemente, nuestra posicion neta de caja disminuyd USD107.0 millones en la primera mitad de 2010, de
USD675.7 millones d 31 de diciembre de 2009 a USD568.7 millones al 30 de junio de 2010. La deuda financiera total
durante la primera mitad de 2010 disminuy6é USD234.0 millones a USD 1,200 millones a 30 de junio de 2010.

PRINCIPALES ACONTECIMIENTOSDEL PERIODO
Asamblea general anual de accionistas

El 2 de junio de 2010, la asamblea general anual de accionistas de |a Sociedad aprob6 todas |as resoluciones de su
orden del dia. Entre otras resol uciones adoptadas en la asamblea, | os accionistas aprobaron los estados contables
consolidados auditados por los gjercicios concluidos el 31 de diciembre de 2009, 2008 y 2007, |as cuentas anuales al 31
de diciembre de 2009 y los informes y certificaciones relacionados.

La asamblea general de accionistas también aprobo e pago de un dividendo por € gercicio concluido € 31 de
diciembre de 2009 por USD0.34 por accion (o USDO0.68 por ADS), o aproximadamente USD401 millones, €l cual
incluye un dividendo provisorio de USDO0.13 por accién (o USD0.26 por ADS) pagado en noviembre de 2009. El saldo
del dividendo anual, que ascendié a USDO0.21 por accion (o USDO0.42 por ADS), o aproximadamente USD248 millones,
fue pagado €l 24 de junio de 2010, con fechaacircular sin derecho a pago de dividendo fijada (ex dividend) parael 21
dejunio de 2010.

La asamblea general de accionistas aprobo |a regleccidn de los miembros actuales del consejo de administracion,
quienes se desempefiarén en sus funciones hasta la asamblea que se celebrard para tratar las cuentas del gercicio
2010. El consegjo de administracion posteriormente confirmé y redesigné a Amadeo Vazquez y Véazquez, Jaime
Serra Puche y Roberto Monti como miembros del comité de auditoria de la Sociedad, y a sefior Vézquez y Vazquez
para que contindie siendo su presidente. Los tres miembros del comité de auditoria son consgj eros independientes
conforme alos articulos y laley aplicable. La asamblea general de accionistas designé a PricewaterhouseCoopers
como auditor externo de la Sociedad por € gercicio fiscal que finalizael 31 de diciembre de 2010.

La asamblea general de accionistas también otorgd una nueva autorizacién ala Sociedad y a sus subsidiarias para
comprar, adquirir o recibir periddicamente Acciones u otros titulos de la Sociedad, bajo los términosy sujeto alas
condiciones establecidas en las actas de asamblea.

Para més informacién sobre la Asamblea general anua de accionistas celebrada € 2 de junio de 2010, ver las actas de
dicha reunién en nuestra pagina web http://www.tenaris.com/i nvestors.

ACONTECIMIENTOSRECIENTES
Reorganizad6n societaria a la luz de la inminente terminacion del régimen de sociedades holding 1929 de Luxemburgo

La Sociedad fue constituida como una société anonyme holding bajo € régimen de sociedades holding 1929 de
Luxemburgo. Las sociedades holding 1929 estan exentas del impuesto a las ganancias luxemburgués y de retenciones
en Luxemburgo sobre dividendos distribuidos a tenedores de acciones 0 ADS. Estos beneficios terminaran € 31 de
diciembre de 2010. El 1° de enero de 2011 la Sociedad se convertira en una sociedad anénima (soci été anonyme)
ordinariay, con efecto a partir de dicha fecha, la Sociedad estara sujeta a todos los impuestos luxemburgueses
aplicables, incluyendo, entre otros, €l impuesto a las ganancias sobre su renta mundial, y sus distribuciones de
dividendos estaran, en general, sujetas a retencion en Luxemburgo. Sin embargo, |os dividendos recibidos de
subsidiarias sujetas a altaimposicion continuaran exentos del impuesto a las ganancias luxemburgués conforme ala
exencion prevista para participaciones significativas.

En su reunion del 4 de agosto de 2010, € directorio de la Sociedad aprobd un plan de reorganizacion societaria en
varios pasos. Dicha reorganizacion, que se espera completar antes de fin de afio, incluirala aportacion de todos los
activos y pasivos de la Sociedad a una subsidiaria luxemburguesa total mente poseida por la Sociedad y la
reestructuracién de tenencias en ciertas subsidiarias. Luego de completada la reorganizacion, y a momento de su
conversién en una sociedad holding luxemburguesa ordinaria, la Sociedad registrara una reserva especia a efectos
fiscales por un monto significativo. La Sociedad espera que su imposicion efectiva globa actual no se incrementaray
que cualquier potencia futura distribucion de dividendos provenientes de la reserva especia antes mencionada deberia
estar exenta de retenciones en Luxemburgo.
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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, gasy electricidad) y
servicios (incluyendo servicios de ingenieriay servicios relacionados) de y a otras entidades controladas por San
Faustin 0 en las que San Faustin posea una participacion significativa. Las transacciones significativas con partes
relacionadas estan sujetas ala aprobacion del comité de auditoria del consgjo de administracion de la Sociedad y alas
disposiciones del estatuto de la Sociedad y laley de Luxemburgo. Para mayor informacion sobre las transacciones con
partes relacionadas de Tenaris, ver laNota 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.  losestados contables intermedios consolidados condensados no auditados preparados de
conformidad con las Normas Internacional es de Informacion Financieraincluidos en este informe
semestral presentan razonablemente los activos, pasivos, situacion financieray resultados de
Tenaris SA. y sus subsidiarias consolidadas, consideradas en forma conjunta; y

2. d informe de gestion intermedio incluido en este informe semestral, incluye un andlisis razonable
de los hechos i mportantes ocurridos durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de
2010, y su impacto en los estados contables intermedios consolidados condensadas no auditados
por dicho periodo, las operaciones significativas con sociedades relacionadas junto con una
descripcién de los principal es riesgos e incertidumbres que enfrentan.

[f/ Paolo Rocca
Presidentey CEO

Paol o Rocca
4 de agosto de 2010

/f/ Ricardo Soler

Director de Administracion y Finanzas
Ricardo Soler
4 de agosto de 2010
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Estados Contabl es | ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis mesesfinalizado el 30 dejunio de
2010

INFORMACION FINANCIERA

ESTADOS CONTABLESINTERMEDIOS
CONSOLIDADOS CONDENSADOS

AL 30 DE JUNIO DE 2010
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PRICEAVATERHOUSE(COPERS

Price Waterhouse & Co. SR.L.
Firma miembro de

Pricewater houseCoopers

Bouchard 557, piso 7°

C1106ABG — Ciudad de Buenos Aires
Tel.: (54-11) 4850-0000

Fax.: (54-11) 4850-1800

WwWw.pwc.com/ar

INFORME DE LA FIRMA DE CONTADORES PUBLICOS INDEPENDIENTES REGISTRADA (*)

Al Directorio y los Accionistas de
Tenaris SA.

Hemos revisado € estado de posicion financiera intermedio consolidado condensado de Tenaris SAA. y sus
subsidiarias a 30 de junio de 2010, 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 2010 y 2009, y los estados intermedios consolidados condensados de evolucion del
patrimonio neto y de flujo de efectivo por los periodos de seis meses finalizados € 30 de junio de 2010 y
20009. Estos estados contables intermedios consolidados condensados son responsabilidad de la Gerencia de
la Sociedad.

Nuestra revision fue llevada a cabo de acuerdo con las normas del Comité de Supervisién Contable de
Compafiias Publicas (Estados Unidos). Una revision de informacién financiera intermedia consiste
principalmente en la aplicacion de procedimientos andliticos y en la realizacion de indagaciones a personal
responsable de asuntos financieros y contables. El alcance de esta revision es sustancialmente inferior a 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 opinién sobre | os estados contables en
su conjunto. Consecuentemente, no emitimos dicha opinién.

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 e Consgjo de Normas Internacionales de Contabilidad y adoptada por la Union Europea.

Anteriormente, hemos auditado de acuerdo con normas del Comité de Supervision Contable de Compafiias
Pdblicas (Estados Unidos), €l estado de posi cién financiera consolidado de Tenaris SA. y sus subsidiarias al
31 de diciembre de 2009, y los correspondientes estados consolidados de resultados, de resultados
integrales, de evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo por € gercicio finalizado en dicha fecha
(no presentados como adjuntos); y en nuestro informe de fecha 24 de febrero de 2010 expresamos una
opinion sin salvedades sobre dichos estados contables consolidados. En nuestra opinion, la informacion a
31 de diciembre de 2009 incluida en €l estado de posicion financieraintermedio consolidado condensado se
encuentra presentada razonablemente, en todos sus aspectos significativos, en relacion con e el estado de
posicion financiera consolidado del que se deriva.

Buenos Aires, 4 de agosto de 2010

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

Por /f/ Diego M. Niebuhr  (Socio)
Diego M. Niebuhr

(*) Traduccion libre del documento origina publicado en inglés.
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Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado € 30 dejunio

de 2010

ESTADO DE RESULTADO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

Periodo de seis meses

(Valores expresados en miles de USD, excepto Periodo de tres meses finalizado € 30 de Junio
menciones especificas) finalizado € 30 dejunio de, de,
Notas 2010 2009 2010 2009

Oper aciones continuas (No auditados) (No auditados)
Ingresos por ventas netos 3 1,981,762 2,096,344 3,620,483 4,530,632
Costo de los productos vendidos 3& 4 (1,183429) (1,264,899) (2,170,472)  (2,628,211)
Ganancia bruta 798,333 831,445 1,450,011 1,902,421
Gastos de comercializacion y administracion 3&5 (391,144) (395,926) (738,531) (783,006)
Otros ingresos (egresos) operativos, netos 3 (1,886) 1,278 3,163 3,024
Resultado operativo 405,303 436,797 714,643 1,122,439
Intereses ganados 6 4,352 8,163 11,500 12,737
Intereses perdidos 6 (21,889) (24,435) (41,958) (63,582)
Otros resultados financieros 6 (7,368) (15,907) 323 (52,266)
Ganancia antes de los resultados de inversiones en
companiias asociadasy del impuesto a las ganancias 380,398 404,618 684,508 1,019,328
Ganancia de inversiones en compafias asociadas 19,288 66,514 42,814 57,935
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 399,686 471,132 727,322 1,077,263
Impuesto alas ganancias (104,716) (114,518) (210,142) (319,592)
Ganancia por oper aciones continuas 294,970 356,614 517,180 757,671
Operaciones discontinuas
Resultado por operaciones discontinuas 12 - (20,176) - (28,138)
Ganancia del periodo 294,970 336,438 517,180 729,533
Atribuible a:
Accionistas de la Compafiia 282,098 343,268 501,647 709,315
Participacién no controlante 12,872 (6,830) 15,533 20,218

294,970 336,438 517,180 729,533
Ganancia por accién atribuible a los accionistas de
la Compaiiia durante el periodo:
Promedio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion (miles) 7 1,180,537 1,180,537 1,180,537 1,180,537
Operaciones continuasy discontinuas
Gananciabésicay diluida por accion (USD por accidn) 7 0.24 0.29 0.42 0.60
Gananciabésicay diluida por ADS (USD por ADS) 7 0.48 0.58 0.85 1.20
Operaciones continuas
Gananciabésicay diluida por accion (USD por accion) 0.24 0.30 0.42 0.61
Gananciabésicay diluida por ADS (USD por ADS) 0.48 0.60 0.85 1.23

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO
Periodo de tres meses

Periodo de seis meses

(Valores expresados en miles de USD) finalizado el 30 dejuniode, finalizado e 30 de Junio de,
2010 2009 2010 2009
(No auditados) (No auditados)

Ganancia ddl periodo 294,970 336,438 517,180 729,533
Otros resultados integrales:
Efecto de conversiéon monetaria (145,777) 295,277  (150,886) 161,862
Reserva de cobertura 1,088 3,169 (2,195) (8,349)
Participacion en otros resultados integrales de asociadas

Efecto de conversién monetaria (4,704) 12,093 2,025 (4,430)

Reserva de cobertura 175 1,176 231 1,815
Impuesto alas ganancias relativo a componentes de otros
resultados integrales (659) 180 462 2,876
Otros resultados integrales del periodo netos de impuesto (149,877) 311,895 (150,363) 153,774
Total deresultadosintegrales del periodo 145,093 648,333 366,817 883,307
Atribuible a:
Accionistas de la Compafiia 128,962 592,430 359,397 815,388
Participacién no controlante 16,131 55,903 7,420 67,919

145,093 648,333 366,817 883,307

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables | ntermedios Consolidados Condensados. Estos Estados Contables
Intermedios Consolidados Condensados deben ser |eidos conjuntamente con nuestros Estados Contables Consolidados auditados y notas por €l

gercicio finalizado el 31 de diciembre de 2009.
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Tenaris SA. — Informe semestral 2010
Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado € 30 dejunio
de 2010

ESTADO DE POSICION FINANCIERA INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

(Valores expresados en miles de USD) 30 de Junio de 2010 31 de diciembr e de 2009
Notas (No auditados)

ACTIVO
Activo no corriente

Propiedades, plantay equipo, netos 8 3,329,749 3,254,587

Activos intangibles, netos 9 3,576,341 3,670,920

Inversiones en compafiias asociadas 635,180 602,572

Otrasinversiones 34,973 34,167

Activo por impuesto diferido 217,197 197,603

Otros créditos 109,856 7,903,296 101,618 7,861,467
Activo corriente - -

Inventarios 2,062,844 1,687,059

Otros créditos y anticipos 229,644 220,124

Créditos fiscales 229,477 260,280

Créditos por ventas 1,291,338 1,310,302

Activos disponibles paralaventa 14 21,572 21,572

Otrasinversiones 504,623 579,675

Ef ectivo y equivalentes de efectivo 1,276,814 5,616,312 1,542,829 5,621,841
Total del Activo 13,519,608 13,483,308
PATRIMONIO NETO
Capital y reservas atribuibles alos accionistas de la Compariia 9,203,282 9,092,164
Participacion no controlante 618,525 628,672
Total del Patrimonio Neto W m
PASIVO
Pasivo no corriente

Deudas bancarias y financieras 461,535 655,181

Pasivo por impuesto diferido 849,072 860,787

Otras deudas 187,089 192,467

Previsiones 83,206 80,755

Deudas comerciaes 3555 1,584,457 2,812 1,792,002
Pasivo corriente - -

Deudas bancarias y financieras 751,186 791,583

Deudas fiscaes 201,201 306,539

Otras deudas 273,300 192,190

Previsiones 27,865 28,632

Anticipos de clientes 44,357 95,107

Deudas comerciaes 815435 2,113,344 556,419 1,970,470
Total del Pasivo 3,697,801 3,762,472
Total del Patrimonio Neto y del Pasivo m m

Las contingencias, compromisos y restricciones a la distribucién de utilidades se exponen en Nota 10.
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
gercicio finalizado el 31 de diciembre de 2009.
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lenaris SA. —Informe semestral 201U

Estados Contabl es I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado € 30 de junio de 2010

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

(Valores expresados en miles de USD)

Saldos al 1 de enero de 2010
Ganancia del periodo
Otros resultados integrales
Efecto de conversion monetaria
Reserva de cobertura, neta de impuestos
Participacion en otros resultados integral es de asociadas
Otrosresultados integrales del periodo
Total resultadosintegrales del periodo
Adquisicion y aumento de participacion no controlante
Dividendos pagados en efectivo

Saldos al 30 de Junio de 2010

Saldos al 1 de enero de 2009
Ganancia del periodo
Otros resultados integrales
Efecto de conversion monetaria
Reserva de cobertura, neta de impuestos
Participacion en otros resultados integral es de asociadas
Otrosresultados integrales del periodo
Total resultadosintegrales del periodo
Adquisicién y disminucion de participacion no controlante
Cambio en otras reservas
Dividendos pagados en efectivo
Saldos al 30 de Junio de 2009

Atribuible a los accionistas de la Companiia

Efecto de
Capital Reserva  Primade conversion Otras Resultados Participacion
Accionario L egal Emision monetaria Reservas Acumulados (*) Total no controlante Total
(No auditados)
1,180,537 118,054 609,733 29,533 10,484 7,143,823 9,092,164 628,672 9,720,836
- - - - - 501,647 501,647 15,533 517,180
- - - (142,770) - - (242,770) (8,116) (150,886)
- - - - (1,736) - (1,736) 3 (1,733)
- - - 2,025 231 - 2,256 - 2,256
- - - (140,745) (1,505) - (142,250) (8,113) (150,363)
- - - (140,745) (1,505) 501,647 359,397 7,420 366,817
- - - - (366) - (366) (2,990) (3,356)
- - - - - (247,913) (247,913) (14,577) (262,490)
1,180,537 118,054 609,733  (111,212) 8,613 7,397,557 9,203,282 618,525 9,821,807
Atribuible a los accionistas de la Compariia
Efecto de
Capital Reserva  Primade conversion Otras Resultados Participacion
Accionario L egal Emisién monetaria Reservas Acumulados Total no controlante Total
(No auditados)
1,180,537 118,054 609,733  (223,779) 2,127 6,489,899 8,176,571 525,316 8,701,887
- - - - - 709,315 709,315 20,218 729,533
- - - 111,229 - - 111,229 50,633 161,862
- - - - (2,541) - (2,541) (2,932 (5,473)
- - - (4,430) 1,815 - (2,615) - (2,615)
- - - 106,799 (726) - 106,073 47,701 153,774
- - - 106,799 (726) 709,315 815,388 67,919 883,307
- - - - (783) - (783) 3,476 2,693
- - - - 21 - 21 - 21
- - - - - (354,161) (354,161) (27,176) (381,337)
1,180,537 118,054 609,733  (116,980) 639 6,845,053 8,637,036 569,535 9,206,571

(*) Los Resultados Acumulados a 31 de diciembre de 2009 calculados de acuerdo con las Leyes de Luxemburgo son expuestos en la Nota 10.

Las notas que se acomparian 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 €l gercicio finalizado el 31 de diciembre de 2009.
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Tenaris SA. — Informe semestral 2010
Estados Contabl es I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30 de junio
de 2010

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

Periodo de seis meses
finalizado € 30 de Junio,

(Valores expresados en miles de USD) Notas 2010 2009

Fluj os de efectivo de actividades oper ativas (Noauditados) (No auditados)
Gananciadel periodo 517,180 729,533
Ajustes por:

Depreciaciones y amortizaciones 8& 9 251,916 248,061
Impuesto a las ganancias devengado neto de pagos (115,948) (329,690)
Ganancia de inversiones en compafiias asociadas (43,310) (57,073)
Intereses devengados netos de pagos 19,496 (23,698)
Variaciones en previsiones 1,684 14,200
Variaciones en el capital de trabgjo (63,493) 1,175,460
Otros, incluyendo el efecto de conversion monetaria (72,632) 117,792
Flujos netos originados en actividades operativas 494,893 1,874,585

Flujos de efectivo de actividades de inversion
Adquisiciones de propiedades, plantay equipo y de activos

intangibles 8& 9 (348,393) (226,335)
Adquisicion de subsidiarias y cambios en la participacion no

controlante 11 (3,356) (73,535)
Efectivo por venta de propiedades, plantay equipo y activos

intangibles 5,746 10,328
Dividendos recibidos de compariias asociadas 12,958 5,223
Inversiones financieras de corto plazo 75,052 (227,587)
Fluj os de efectivo aplicados a actividades de inversion (257,993) (511,906)
Fluj os de efectivo de actividades de financiacion

Dividendos pagados (247,913) (354,161)
Dividendos pagados a accionistas no controlantes en subsidiarias (14,577) (27,176)
Tomas de deudas bancarias y financieras 349,856 263,841
Pagos de deudas bancarias y financieras (588,754) (1,149,484)
Flujos de efectivo aplicados a actividades de financiacion (501,388) (1,266,980)
(Disminucién) Aumento de efectivo y equivalentes de efectivo (264,488) 95,699

Variaciones del efectivo y equivalentes de efectivo

Al inicio dél periodo 1,528,707 1,525,022
Efecto de las variaci ones en los tipos de cambio (19,818) (2,330)
Baja por desconsolidacion - (9,696)
(Disminucion) Aumento de efectivo y equivalentes de efectivo (264,488) 95,699
Al 31 dejunio, 1,244,401 1,608,695

Al 30 de Junio de,

Efectivo y equivalentes de efectivo 2010 2009

Efectivo y depbsitos bancarios 1,276,814 1,622,908

Descubiertos bancarios (32,413) (14,213)
1,244,401 1,608,695

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
gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2009.
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Tenaris SA. — Informe semestral 2010
Estados Contabl es I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30 de junio
de 2010

NOTAS A LOSESTADOSCONTABLESINTERMEDIOS CONSOLIDADOS CONDENSADOS

Informacién general
Politicas contables y bases de presentacion

Informacién por segmentos

Costo de los productos vendidos

Gastos de comercializacién y administracion
Resultados financieros

Resultados y dividendos por accién

Propiedades, plantay equipo, netos
Activosintangibles, netos

Contingencias, compromisosy restricciones ala distribucion de utilidades
Combinaciones de negocios y otras adquisiciones
Operaciones discontinuas

Transacciones con partes relacionadas

Proceso en Venezuela
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Tenaris SA. — Informe semestral 2010
Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis mesesfinalizado el 30 dejunio de
2010

NOTASA LOSESTADOS CONTABLESINTERMEDIOS CONSOL IDADOS CONDENSADOS
(En las notas los vd ores se encuentran expresados en USD, excepto menciones especificas)

1 I nfor macion general

Tenaris SA. (la“Compafiid’), es una sociedad constituida en Luxemburgo (societé anonyme holding), €l 17 de
diciembre de 2001 como una sociedad holding cuyo objeto social es la participacién en compafias de fabricacion y
distribucion de tubos de acero. La Compafiia mantiene, directa o indirectamente, participacion de control en varias
subsidiarias. Las referencias en estos Estados Contables | ntermedios Consolidados Condensados a “ Tenaris’ serefieren
aTenaris SA. y sus subsidiarias consolidadas. Una lista de las principales subsidiarias de la Compafiiaesincluidaen la
Nota 31 de los Estados Contables Consolidados auditados por €l gercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2009.

Estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados fueron aprobados para su emision por € Directorio de
la Compafiia el 4 de agosto de 2010.

2 Politicas contablesy bases de presentacion

Estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados han sido preparados de acuerdo con laNIC 34,
“Reportes Financieros Intermedios’. Las politicas contables utilizadas en |a preparacion de los Estados Contables
Intermedios Consolidados Condensados son consistentes con aguellas utilizadas en |os Estados Contables Consolidados
auditados correspendientes a gercicio finalizado € 31 de diciembre de 2009. Estos Estados Contables Intermedios
Consolidados Condensados deben ser leidos conjuntamente con los Estados Contables Consolidados auditados a 31 de
diciembre de 2009, |os cuales han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera,
emitidas por el Consgjo de Normas Internacionales de Contabilidad y adoptadas por la Unién Europea (“NITF").

Cada vez que fuera necesario las cifras comparativas han sido reclasificadas de acuerdo con cambios de exposicion del
afio en curso.

La elaboracién de los Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados de acuerdo a NIIF, requiere que la
Gerencia efectlie estimaciones y supuestos que pueden afectar |as cifras registradas de los activos y pasivos, la
exposicion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados contables, y alas cifras de ingresos y gastos
registrados correspondientes a los periodos informados. L os resultados finales podrian diferir respecto de estas
estimaci ones.

Se han eliminado |as operaciones, saldos y ganancias (pérdidas) no trascendidas en transacciones entre las sociedades
subsidiarias de Tenaris en la consolidacién. Sin embargo, siendo la moneda funcional de algunas subsidiarias su
moneda local, se generan ganancias (pérdidas) derivadas de operaciones intercompany. Las mismas son incluidas en el
Estado de Resultados Intermedio Consolidado Condensado bajo Otros resultados financieros.
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Tenaris SA. — Informe semestral 2010

Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis mesesfinalizado el 30 dejunio de

2010

3 Informacion por segmentos

Segmentos oper ativos reportables

(No auditados)

(Valores expresados en miles de USD)

Total Total
Operaciones Operaciones
Tubos Proyectos Otros Continuas Discontinuas (*)
Periodo de seis meses finalizado e 30 de Junio de 2010
Ingresos por ventas netos 3,131,830 187,248 301,405 3,620,483 -
Costo de los productos vendidos (1,830,262) (122,129) (218,081) (2,170,472) -
Ganancia bruta 1,301,568 65,119 83,324 1,450,011 -
Gastos de comercializacion y administracion (666,222) (39,086) (33,223) (738,531) -
Otros ingresos (egresos) operativos, netos (643) 1,479 2,327 3,163 -
Resultado Oper ativo 634,703 27,512 52,428 714,643 -
Depreciaciones y amortizaciones 234,511 9,695 7,710 251,916 -
Periodo de seis meses finalizado € 30 de Junio de 2009
Ingresos por ventas netos 3,809,353 476,624 244,655 4,530,632 18,558
Costo de los productos vendidos (2,077,069) (345,108) (206,034) (2,628,211) (31,866)
Ganancia bruta 1,732,284 131,516 38,621 1,902,421 (13,308)
Gastos de comercializacion y administracion (707,979) (38,476) (36,551) (783,006) (9,540)
Otros ingresos (egresos) operativos, netos 2,002 1,458 (436) 3,024 (179)
Resultado Oper ativo 1,026,307 94,498 1,634 1,122,439 (23,027)
Depreciaciones y amortizaciones 227,226 8,381 12,427 248,034 27
Informacion geogr éfica
(No auditados)
(Valores expresados en miles de USD)
Medio Legano Total Total
Américade  América Orientey ~ Orientey Operaciones  Operaciones
Norte del Sur Europa Africa Oceania Continuas  Discontinuas (*)

Periodo de seis meses finalizado € 30
de Junio de 2010
Ingresos por ventas netos 1,498,143 885,707 413,644 626,348 196,641 3,620,483 -
Depreciaciones y amortizaciones 128,205 52,664 57,181 707 13,159 251,916 -
Periodo de seis meses finalizado € 30
de Junio de 2009
Ingresos por ventas netos 1,744,014 1,125490 507,205 848,525 305,398 4,530,632 18,558
Depreciaciones y amortizaciones 137,582 48,123 52,543 622 9,164 248,034 27

(*) Corresponde a las compafiias de Venezuela (afio 2009)

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

Para prop6sitos de informacion geogréfica, “ América del Norte” comprende principalmente Canadé, México y los
Estados Unidos de América; “Américadel Sur” comprende principal mente Argentina, Brasil, Colombia, Ecuador y

Venezuela; “Europa’ comprende principamente Italia, Noruega, Rumaniay el Reino Unido; “Medio Oriente y Africa

comprende principalmente Argelia, Angola, Egipto, Irag, Nigeriay Arabia Saudita; “Lejano Oriente y Oceanid’

comprende principalmente China, Indonesiay Japon.
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Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis mesesfinalizado el 30 dejunio de

2010

4 Costo delos productos vendidos

(Valores expresados en miles de USD)

Inventarios al inicio del periodo

Maés. Cargosdel periodo
Consumo de materia prima, energia, materiales y otros

Incremento de inventarios por combinaciones de negocios
Honorariosy servicios

Costos laborales

Depreciacion de propiedades, plantay equipo
Amortizacion de activos intangibles

Gastos de mantenimiento

Prevision parajuicios y contingencias
Prevision por obsolescencia

Impuestos

Otros

Transferencia a Activos disponibles parala venta

Menos. Inventarios al cierre del periodo

De operaciones discontinuas

5  Gastos de comercializacion y administracion

(Valores expresados en miles de USD)

Honorariosy servicios

Costos laborales

Depreciacion de propiedades, plantay equipo
Amortizacion de activos intangibles
Comisiones, fletesy otros gastos de ventas
Prevision parajuiciosy contingencias
Prevision por créditos incobrables

Impuestos

Otros

De operaciones discontinuas

Periodo de seis meses finalizado
el 30 de Junio de,

2010 2009
(No auditados)

1,687,059 3,091,401
1,710,431 981,233
- 53,541
154,792 123,894
454,205 346,720
140,364 126,330
2,000 1,257
87,339 82,756
- 1,374
(34,346) 20,614
3,561 3,576
27,821 21,892
2,546,257 1,763,187
- (43,726)
(2,062,844) (2,150,785)
2,170,472 2,660,077
- (31,866)
2,170,472 2,628,211

Periodo de seis meses finalizado
el 30 de Junio de,

2010 2009

(No auditados)
106,609 106,450
225,087 220,461
8,936 5,617
100,526 114,957
187,838 208,554
21,923 16,346
(11,569) 10,094
56,008 59,275
43,173 50,892
738,531 792,546
- (9,540)
738,531 783,006
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Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis mesesfinalizado el 30 dejunio de
2010

6 Resultados financier os

Periodo de seis meses
(Valores expresados en miles de USD) finalizado el 30 de Junio de,

2010 2009

(No auditados)

Intereses ganados 11,500 12,892
Intereses perdidos (*) (41,958) (67,162)
Inter eses netos (30,458) (54,270)
Resultado por diferencia de cambio neta 3,743 (30,615)
Resultados de derivados por diferencias de cambio (**) (2,078) (19,073)
Otros (1,342) (3,460)
Otrosresultados financieros 323 (53,148)
Resultados financier os netos (30,135) (107,418)
De operaciones discontinuas - 4,307

(30,135) (103,111)

Cadaitem incluido en esta nota difiere de su correspondiente linea en el Estado de Resultados Intermedi o Consolidado
Condensado ya que incluye el resultado por las operaciones discontinuas.

El resultado por diferencia de cambio netaincluye aguellos montos que afectan € margen bruto de ciertas subsidiarias
cuyas monedas funcionales son diferentes del dolar.

(*) Las pérdidas por swaps de interés, incluidas bajo “ Intereses perdidos’ por e periodo de seis meses finalizado € 30
dejunio de 2010y 30 de junio de 2009 ascienden a USD7.9 millones y USD3.0 millones, respectivamente.

(**) Tenaris haidentificado ciertos derivados implicitos y de acuerdo con laNIC 39 (“Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicion™) los ha contabilizado separadamente de sus contratos principaes. Una pérdida de USD7.8
millones y una ganancia de USD5.7 millones derivados de la valuacion de estos contratos han sido reconocidos por €
periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2010y 30 de junio de 2009, respectivamente.

7  Resaultadosy dividendos por accién

Las ganancias por accion son calculadas dividiendo €l resultado neto atribuible alos accionistas de la Compafiia por €
promedio ponderado diario del nimero de las acciones ordinarias en circulacion durante €l periodo.

Periodo de seis meses
finalizado € 30 de Junio de,

2010 2009
(No auditados)

Resultado neto atribuible a los accionistas 501,647 709,315
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (en miles) 1,180,537 1,180,537
Ganancia bésicay diluida por accion (USD por accidn) 0.42 0.60
Ganancia bésicay diluidapor ADS (USD por ADS) (*) 0.85 1.20
Resultado neto de operaciones discontinuas atribuible a los accionistas

Ganancia bésicay diluida por accion (USD por accion) - (0.01)
Ganancia basicay diluida por ADS (USD por ADS) (*) - (0.03)

(*) Cada ADS equivale a dos acciones

El 2 de junio de 2010, la asamblea de accionistas de la Compariia aprobd un dividendo anual de USD0.34 por accion
(USDO0.68 por ADS). El monto aprobado incluye el dividendo anticipado previamente pagado en noviembre de 2009,
por un monto de USDO0.13 por accién (USDO0.26 por ADS). El remanente, que asciende a USDO0.21 por accion
(USDO0.42 por ADS), fue pagado € 24 de junio de 2010. En conjunto, el dividendo anticipado pagado en noviembre de
2009 y el remanente pagado en junio de 2010 ascendi6 aproximadamente a USD401 millones.
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8  Propiedades, plantay equipo, netos

(Valores expresados en miles de USD) 2010 2009

(No auditados)
Periodo de seis meses finalizado € 30 de Junio

Valores netos a inicio del periodo 3,254,587 2,982,871
Efectos de conversion monetaria (105,832) 47,637
Altas por combinaciones de negocios - 24,123
Altas 337,534 217,169
Bajas (5,722) (9,782)
Transferencias (1,518) (1,989)
Depreciaciones (149,300) (131,847)
Baja por desconsolidacion - (6,060)
Al 30 de Junio de, 3,329,749 3,122,122

9  Activosintangibles, netos

(Valores expresados en miles de USD) 2010 2009

(No auditados)
Periodo de seis meses finalizado € 30 de Junio

Valores netos a inicio del periodo 3,670,920 3,826,987
Efectos de conversion monetaria (4,316) 15,869
Altas 10,859 9,166
Bajas (24) (546)
Transferencias 1,518 1,989
Amortizaciones (102,616) (116,214)
Baja por desconsolidacion - (430)
Al 30 de Junio de, 3,576,341 3,736,821

10 Contingencias, compromisosy restricciones ala distribucion de utilidades
Contingencias

Esta nota debe ser leida conjuntamente con la Nota 26 a los Estados Contables Consolidados auditados de la Compafiia
por € giercicio finalizado € 31 de diciembre de 2009.

Conversion de quebrantos fiscales

El 18 de diciembre de 2000, |as autoridades fiscales argentinas notificaron a Siderca S.A.1.C., una subsidiaria de Tenaris
organizada en la Argentina (“ Siderca’), una determinacion de oficio por la cud pretenden gravar con e impuesto alas
ganancias la conversion de quebrantos impositivos en Bonos de Consolidacion de Deuda de acuerdo alo previsto por la
Ley Argentina N°24.073. Los gjustes propuestos por las autoridades fiscales representan una contingencia estimada de
94.3 millones de pesos argentinos (aproximadamente USD24.1 millones) en concepto de impuestos y cargos punitorios a
30 de junio de 2010. Basados en la opinion de los asesores fiscales de Siderca, Tenaris cree que no es probable que la
resolucion final de este asunto resulte en una obligacién. En consecuencia, no se registro prevision alguna en los presentes
Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados.
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10 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades (Cont.)
Contingencias (Cont.)
Investigacion en curso

La Compafiia se enter6 por uno de sus clientes en Asia Central que ciertos pagos de la agencia de ventas realizados por
una de las subsidiarias de la Compafiia pueden haber beneficiado indebidamente a empleados del cliente y otras
personas. Estos pagos pueden haber violado ciertas leyes aplicables, incluyendo las FCPA (“Foreign corrupt practices
act”) de EE.UU. El Comité de Auditoria del Directorio de la Compafiia ha contratado un abogado externo con relacién
alarevision de estos pagos y cuestiones relacionadas, y la Compafia ha informado voluntariamente ala Comisién de
Bolsade Vaoresy a Departamento de Justiciade los EE.UU. La Compafiia estd compartiendo |os resultados de esta
revision con | os organismos regul adores apropiados, y cooperara con cualquier investigacion que pudiera ser llevada a
cabo por esos organismos. En este momento, la Compafiia no puede predecir €l resultado de estos asuntos o estimar €l
rango potencia de pérdidas o grado de riesgo si hubiera, alos negocios de la Compafiia que pudieran resultar de la
resolucion de estas cuestiones.

Compromisos

A continuacion se describen los compromisos principales de Tenaris:

Una compariia de Tenaris es parte de un contrato por cinco afios con Nucor Corporation, bajo e cud, se
compromete a comprar a Nucor bobinas de acero, con entregas mensuales comenzando en enero de 2007. La
compafiia de Tenaris ha negociado una extension de un afio a contrato original, ahora extendido hasta
diciembre de 2012. Los precios son gjustados trimestralmente acorde a las condiciones del mercado. Al 30 de
junio de 2010 & monto total estimado del contrato a precios actuales es de aproximadamente USD810
millones.

Una compafiia de Tenaris es parte de un contrato de compra de materia prima por diez afios con Rio Tinto Fer et
Titane (ex QIT), bgjo & cua se compromete a comprar barras de acero, con entregas comenzando en julio 2007.
Al 30 de junio de 2010, & monto total estimado de los compromisos restantes del contrato a precios actuales es
de aproximadamente USD250 millones. El contrato permite a la compafiia de Tenaris reclamar menores
compromisos por bajas de mercados y bajas de mercado severas con ciertos limites.

Restricciones a la distribucion de utilidades y pago de dividendos

Al 31 de diciembre de 2009, e patrimonio neto calculado en base a las leyes y regulaciones de L uxemburgo
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 € gercicio finalizado € 31 de diciembre de 2009 3,916,482
Patrimonio neto total de acuerdo con leyes de L uxemburgo 5,824,806

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 de la Compariia. Al 31 de diciembre de 2009, la reserva ha sido completada en su totalidad y no son
requeridas nuevas asignaciones alareserva bgo las leyes de Luxemburgo. No se pueden distribuir dividendos de dicha
reserva.

La Compafiia puede distribuir dividendos hasta € tope, entre otras condiciones, de |os resultados acumulados
distribuibles calculados de acuerdo con las leyes y regulaciones de Luxemburgo.
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10 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucién de utilidades (Cont.)
Restricciones a la distribucion de utilidades y pago de dividendos (Cont.)
Al 31 de diciembre de 2009, el monto distribuible por e periodo financiero de Tenaris bajo las leyes de Luxemburgo

totaliza USD4,526 millones, segin se detalla a continuacion:

(Valores expresados en miles de USD)

Resultados acumulados a 31 de diciembre de 2008 bajo leyes de Luxemburgo 3,174,932
Dividendos recibidos 1,265,460
Otrosingresos y egresos por € gercicio finalizado e 31 de diciembre de 2009 (16,279)
Dividendos pagados (507,631)
Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2009 bajo leyes de L uxemburgo 3,916,482
Prima de Emision 609,733
Monto distribuible al 31 de diciembre de 2009 de acuerdo con leyes de L uxemburgo 4,526,215
11 Combinaciones de negociosy otras adquisiciones

(a) Tenaris adquirio € control de Seamless Pipe Indonesia Jaya

En abril de 2009, Tenaris completd la adquisicion a Bakrie & Brothers TbK, Green Pipe International Limited y
Cakrawala Baru de una participacion de 77.45% en Seamless Pipe Indonesia Jaya (“ SPIJ’), un negocio de
procesami ento de productos OCTG de Indonesia con instalaciones de tratami ento térmico y roscado de conexiones
premium a un precio de compra de USD69.5 millones, de los cuales USD21.9 millones fueron pagados por €l
patrimonio de SPIJy USD47.6 millones en contraprestacion por la cesién de ciertos préstamos de |os vendedores a
SPIJ. Tenaris comenzo a consolidar los balances y resultados de las operaciones de SPIJ desde abril 2009.

(b) Participacion no controlante

Durante los periodos de seis meses finalizados el 30 dejunio de 2010 y 2009, acciones adicionales de ciertas
subsidiarias de Tenaris fueron compradas a los accionistas no controlantes por aproximadamente USD3.4 millonesy
USD9.5 millones respectivamente.

Los activos y pasivos determinados derivados de las combinaciones de negocios y las adquisiciones son los siguientes:

Ejerciciofinalizado €l 31 de

(Valores expresados en miles de USD) diciembre de 2009
Otros activos y pasivos (netos) (1,309)
Propiedades, plantay equipos 24,123
Activos netos adquiridos 22,814
Participacion no controlante 3,170
Sub-total 25,984
Obligaciones adquiridas 47,600
Sub-total 73,584
Cajaadquirida 5,501
Valor de compra 79,085
12 Operaciones discontinuas

Nacionalizacién de subsidiarias venezolanas

Los resultados de |as operaciones y los flujos de fondos generados por |as Compafiias Venezolanas (tal como se definen
en laNota 14) son presentados como operaciones discontinuas en estos Estados Contables Intermedios Consolidados
Condensados. Para mayor informacion, ver nota 14.
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12 Operaciones discontinuas (Cont.)
Analisis de |os resultados de operaciones discontinuas (*)
@) Resultado por operaciones discontinuas

Periodo de seis meses

(Valores expresados en miles de USD) finalizado €l 30 de Junio de,
2009
(No auditados)
Pérdida bruta (13,308)
Pérdida operativa (23,027)
Pérdida neta por operaciones discontinuas (28,138)

(ii) Flujos de efectivo netos atribuibles a las oper aciones discontinuas

Periodo de seis meses

(Vaores expresados en miles de USD) finalizado el 30 de Junio de,
2009
(No auditados)
Flujos de efectivo originados en actividades operativas 1,788
Flujos de €efectivo aplicados a actividades de inversion (801)
Flujos de efectivo originados en actividades de financiacion 5,306

(*) Corresponde a las compafiias venezolanas.

Los montos fueron estimados solo para fines de exposicion, dado que los flujos de fondos de estas operaciones
discontinuas no eran manejados separadamente de otros flujos de efectivo.

13 Transacciones con partesrelacionadas
Basado en lainformaci 6n disponible més reciente por la Compafiia, al 30 de junio de 2010:

San Faustin N.V. poseia 713,605,187 acciones en la Compafiia, representando un 60.45% del capital y derecho
avoto de la Compafiia.

San Faustin N.V. poseia todas sus acciones de la Compariia a través de su subsidiaria totalmente controlada
[.1.I. Industrial Investments Inc.

Rocca & Partners S.A. controlaba una porcion significativa del derecho a voto de San Faustin N.V. y teniala
habilidad de influenciar en temas que afecten, o estén sujetos a voto de los accionistas de San Faustin N.V.,
como la eleccién de directores, la aprobacion de ciertas transacciones corporativas y otros temas relativos a
politicas de la compafiia.

No existian accionistas controlantes de Rocca & Partners SA.

Basado en lainformaci 6n disponible més reciente por la Compafiia, a 31 de mayo de 2010, |os directores y gerentes
“Senior” de Tenaris como grupo poseian 0.12% de |as acciones en circulacién de la Compafiia, Aberdeen Asset
Management PLC poseia 5.04% de | as acciones de la Compariia mientras que €l restante 34.39% era negociado en los
mercados publicos.

Al 30 dejunio de 2010, la cotizacién de cierre de los ADS de Ternium S A. (“Ternium”) en la Bolsade Nueva York era
de USD32.92 por ADS, ascendiendo la participacion de Tenaris, a valores de mercado, a aproximadamente USD756.2
millones. Al 30 de junio de 2010, €l valor registrado de la participacién de Tenaris en Ternium era de aproximadamente
USD620.5 millones.
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13 Transacciones con partesreacionadas (Cont.)

Las transacciones y saldos con compafiias “Asociadas’ son aquellos con compariias en las que Tenaris gjerceinfluencia

significativa o control conjunto de acuerdo con las NIIF pero no gjerce control. Otras transacciones con partes
relacionadas que no corresponden a compafiias Asociadas y que no son consolidadas son expuestas bajo la categoria

“Otras’.
Las siguientes transacciones fueron realizadas con partes relacionadas:

(Vaores expresados en miles de USD)
Periodo de seis meses finalizado € 30 de Junio de 2010

0 Transacciones
(a)Venta de productosy servicios
Venta de productos
Venta de servicios

(b) Comprade productosy servicios

Compra de productos
Comprade servicios

Periodo de seis meses finalizado € 30 de Junio de 2009

0) Transacciones (2)
(@)Venta de productosy servicios

Venta de productos
Venta de servicios

(b) Comprade productosy servicios

Compra de productos
Comprade servicios

Al 30 de Junio de 2010

(i) Saldos al cierre del periodo
(a) Originados en ventas/ compr as de productos/ servicios

Créditos con partes relacionadas
Deudas con partes relacionadas

(b) Deudas financieras
Préstamos

Al 31 dediciembre de 2009

(i) Saldos al cierredd gercicio
(a) Originados en ventas/ compr as de productos/ servicios
Créditos con partes relacionadas
Deudas con partes relacionadas

(b) Deudas financieras
Préstamos

(No auditados)

Asociadas (1) Otras Total
15,582 11,220 26,802
5,870 1,359 7,229
21,452 12,579 34,031
84,303 9,291 93,594
28,920 53,515 82,435
113,223 62,806 176,029

(No auditados)

Asociadas (1) Otras Total
8,789 60,150 68,939
7,134 2,795 9,929
15,923 62,945 78,868
20,611 6,313 26,924
48,670 32,849 81,519
69,281 39,162 108,443

(No auditados)

Asociadas (1) Otras Total
16,410 12,399 28,809
(34,227) (13,987) (48,214)
(17,817) (1,588) (19,405)
(3,625) - (3,625)

Asociadas (1) Otras Total
18,273 7,093 25,366
(23,898) (5,856) (29,754)
(5,625) 1,237 (4,388)
(2,907) - (2,907)

(2) Incluye Ternium S.A. and sus subsidiarias (“Ternium”), Condusid C.A. (“Condusid”), Finma S.A.l.F (“Finma”’), grupo Lomond Holdings B.V.
(“Lomond”), Socotherm Brasil S.A. (“Socotherm’”) y Hydril Jindal International Private Ltd (“Hydril Jindal”).

(2) Incluye USD2.5 millones de compras de las compafiias V enezol anas nacionalizadas.
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14 Proceso en Venezuda
Nacionalizacién de Subsidiarias Venezolanas

En & marco del Decreto Ley 6058, € 22 de mayo de 2009, e presidente de Venezuela Hugo Chavez anuncié la
nacionalizacién de, entre otras compafiias, las subsidiarias de la Compafiia con tenencia mayoritaria TAV SA — Tubos
de Acero de Venezuda SA. (“Tavsa’) y, Matesi, Materiales Siderargicos SA. (“Mates”), y Complejo Sidertrgico de
Guayana C.A. (“Comsigua’), en la cual la Compafiia tiene una participacion no controlante (conjuntamente, “las
Compafiias Venezolanas’). El 25 de mayo de 2009, € Ministerio de Industrias Basicas y Minas de Venezuela
(“MIBAM”) emiti6 |as comunicaciones oficiales N°230/09 y 231/09, designando los representantes del MIBAM para
los comités de transicion encargados de la supervision del proceso de nacionalizacion de Tavsay Matesi. El 29 de
mayo de 2009, la Compafiia enviod unas cartas en respuesta al MIBAM recepcionando la decision del gobierno de
Venezuela de nacionalizar Tavsay Matesi, designando sus representantes en los comités de transicion, y reservando
todos sus derechos bajo contratos, tratados de inversion y leyes venezolanas e internacionales y € derecho a presentar
cualquier controversia entre la Compafiia o sus subsidiarias y Venezuela relacionado con la nacionalizacion de Tavsay
Matesi a arbitrgje internacional, incluyendo €l arbitraje administrado por el CIADI.

El 14 dejulio de 2009, € presidente Chavez emiti6 el decreto 6796, que ordena la adquisicién de los activos de las
Compafiias Venezolanas y provee que |os activos de Tavsa sean mantenidos por € Ministro de Energiay Petroleo,
mientras que los activos de Matesi y Comsigua sean mantenidos por el MIBAM. El decreto 6796 también requiere al
gobierno venezol ano crear ciertos comités en cada una de las Compafiias Venezolanas, cada comité de transicion debe
asegurar la nacionalizacion de cada Compariia Venezolanay la continuidad de sus operaciones, y cada comité técnico
(aser integrado por representativos de Venezuelay € sector privado) debe negociar por un periodo de 60 dias
(extensible por mutuo acuerdo) el valor razonable de |os activos para cada Compafiia Venezolana a ser transferidos a
Venezuela. En € caso que las partes fallaran en alcanzar un acuerdo a la fecha de expiracion del periodo de 60 dias (o
cualquier extension al efecto), el Ministerio aplicable asumira el control y exclusiva operacién de la Compafiia
Venezolanarelevante, y € Poder Ejecutivo ordenara su expropiacion de acuerdo con la Ley de Expropiacion de
Venezuela. El decreto también especifica que todos los hechos y actividades atal efecto estén sujetas alaley de
Venezuelay cualquier disputa relacionadas debe ser dirimida en las cortes venezolanas.

El 19 de agosto de 2009 |la Compariia anuncio que Venezuela, actuando através del comité de transicién nombrado por
el MIBAM, unilateralmente asumié el control operacional exclusivo sobre Matesi.

El 17 de Noviembre de 2009 |la Compafiia anuncié que el gobierno de Venezuela actuando a través de PDV SA
Industrial S.A. (subsidiria de Petroleos de Venezuela S.A.), asumi6 formalmente € control exclusivo de las operaciones
y activos de Tavsa. En cumplimiento de este cambio formal de control, PDV SA Industrial ha asumido responsabilidad
absoluta sobre las operaciones de Tavsay su Gerenciay considerando que dichas operaciones estan siendo gerenciadas
por un comité de transicion desigando por Venezuela. Los representantes de la Compafiiaen € directorio de Tavsa han
cesado en sus funciones.

Las inversiones de la Compafiia en Tavsa, Matesi y Comsigua estén protegidas por € acuerdo bilateral de tratado de
inversiones, incluyendo el tratado bilateral de inversiones entre Venezuelay la unién Bélgica- Luxemburguesa, y, como
mencionado arriba, Tenaris continla reservando todos sus derechos bajo contratos, tratados de inversion y leyes
venezolanas e internacionales y a consentir en lajurisdiccién del CIADI en conexion con el proceso de nacionalizacion.

Basados en los hechos y circunstancias descriptos anteriormente y siguiendo |as orientaciones expuestas en la NIC
27R, la Compafiia ha cesado de consolidar |os resultados de operaciones de las Compafiias Venezolanas y sus flujos de
fondos desde € 30 de junio, 2009 y expuesto su inversion en las Compariias V enezolanas como un activo financiero
basado en las definiciones contenidas en |os parrafos 11(c)(i) y 13 delaNIC 32.

La Compafiia ha expuesto su participacion en las Compafiias Venezolanas como unainversion disponible parala venta
yaque la gerencia considera que no cumple con los requisitos para exponerlo en ninguna de | as categorias restantes
establecidas por las NIC 39y esa exposicion es € tratamiento contable aplicable més adecuado a |as engjenaciones no
voluntarias de activos.

32



Tenaris SA. — Informe semestral 2010
Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis mesesfinalizado el 30 dejunio de
2010

14 Proceso en Venezuela (Cont.)

Nacionalizacion de Subsidiarias Venezolanas (Cont.)

Las subsidiarias de Tenaris también tienen créditos netos con las Compafiias de Venezuelaa 30 de junio de 2010 por
un monto total de USD27.7 millones.

La Compaiiia registra su interés en las Compafiias Venezolanas a su valor en libros a 30 de junio, 2009 y no a su valor
de mercado, siguiendo los lineamientos delimitados en los parrafos 46 (c), AG80 y AG81 dela NIC 39.

Ricardo Soler
Chief Financial Officer
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