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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” aluden 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” aluden a Tenaris
S.A., y sus subsidiarias consolidadas.

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

° “Acciones” se refiere a las acciones comunes de la Sociedad, con un valor nominal de USD 1.00.

. “ADS” se refiere a las American Depositary Shares representadas por los American Depositary Receipts, cada
una de las cuales representa dos Acciones.

o “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, ¢
1,102 toneladas cortas de los Estados Unidos de América.

o “dolares estadounidenses”, “US$” o “USD” 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 el 30 de junio de 2018 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 2017 (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 acuerdo con las Normas Internacionales Informacién
Financiera (“NIIF”), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“CNIC™) y de conformidad
con las ("NIIF”) adoptadas por la Unién Europea (“UE”).

Publicamos estados contables consolidados expresados en dblares 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 2017, 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 Compaiiia.

En caso de ser necesario, ciertas cifras comparativas han sido reclasificadas de acuerdo con cambios de exposicion del
aiio en curso.
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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, segin corresponda, cuando sean totalizadas
pueden no ser la suma aritmética de los porcentajes que las preceden.

ADVERTENCIA RESPECTO A LAS DECLARACIONES A FUTURO

Este informe semestral y cualquier otra declaracién oral o escrita que hacemos pitblica podrian contener “declaraciones a
futuro”. Las declaraciones a futuro estan basadas en la vision actual de los directivos y suposiciones e involucran riesgo
conocidos y desconocidos que podrian provocar que los resultados, el desempeiio y los acontecimientos difieran
materialmente de los expresados o sugeridos en ellas.

LI LTINS 793 ¢ EEIYY

Utilizamos palabras tales como “propone”, “probablemente resultara”, “continuara”, “contempla”, “busca”, “en el
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 inica manera en
que identificamos dichas declaraciones. Todas las declaraciones a futuro representan las expectativas actuales de la
gerencia en relacion con eventos futuros y estin 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;

e 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;

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

. nuestra capacidad para ajustar los costos fijos y semi-fijos en base a las fluctuaciones de la demanda de
productos;

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

° cambios en las leyes y regulaciones aplicables, incluida la imposicién de aranceles o cuotas u otras barreras

comerciales; y

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

Debido a su naturaleza, ciertas declaraciones en relacion con estos y otros riesgos 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 operaci6n podrian diferir de manera significativa
de aquellas originalmente estimadas. No se debe depositar confianza indebida en las declaraciones a futuro, que son
vélidas dnicamente 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
compaiiias de petrleo y gas del mundo, asi como compaiiias de ingenieria dedicadas a la construccion de instalaciones
de captacion, transporte y procesamiento de petréieo y gas y generacién de energia. Entre nuestros productos
principales se encuentran tubos de revestimiento, de perforacién y produccién, y de conduccién, asi como tubos
mecanicos y estructurales.
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En las dltimas 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 petrdleo y gas.

Nuestra mision es dar valor real a nuestros clientes a través del desarrollo de productos, excelencia en manufactura y 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 informacién 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 2017, y para los comentarios y analisis de
nuestra situacion financiera y los resultados de operacién ver “Vision general del negocio - Revisién 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
petrdleo y gas. La demanda de nuestros productos depende principalmente del nivel de actividad de exploracién,
desarrollo y producci6n 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 econdmicas globales, afectan y pueden continuar afectando estos precios. Asimismo, la
legislacion o regulaciones sobre el cambio climético podrian reducir la demanda de combustibles fésiles y, por lo tanto,
la demanda de nuestros productos y servicios podria verse reducida. Cuando los precios del petréleo y gas caen, se
prevé que las empresas petroleras y de gas generalmente suspendan o reduzcan las compras de tubos de acero
adicionales. El desempefio puede verse afectado adicionalmente por cambios en las politicas gubernamentales, €l
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. Ademés, la
competencia en el mercado global de tubos de acero puede causar una pérdida en nuestra participacién de mercado y
afectar nuestras ventas y nuestra rentabilidad. 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 participacién
de mercado de Tenaris, deterioren el entorno de fijacion de precios y perjudiquen las ventas y la rentabilidad. Las
limitaciones en nuestra capacidad para proteger nuestros derechos de propiedad intelectual, incluidos nuestros secretos
comerciales, podrian causar una pérdida de ingresos y cualquier ventaja competitiva que tengamos. Ademas, los
ataques cibernéticos podrian tener un impacto material adverso en nuestro negocio y resultados de operacién. La
rentabilidad también puede verse afectada si los aumentos en el costo de la materia prima, la energia y otros costos y las
limitaciones o interrupciones en el suministro de materia prima y energia que generan mayores costos de produccién no
pueden ser compensados por mayores precios de venta, o si la disponibilidad limitada de dichos recursos nos obliga a
recortar la produccién. Las interrupciones en nuestros procesos de fabricacion podrian afectar negativamente nuestras
operaciones, niveles de servicio al cliente y resultados financieros. Los bajos niveles de utilizacion de capacidad
también pueden afectar nuestros resultados de operacion y situacion financiera. En caso de una recesién 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 situacién
financiera podrian verse afectados adversamente.

Poseemos operaciones significativas en diversos paises, incluyendo Argentina, Brasil, Canada, Colombia, Indonesia,
Italia, Japén, México, Nigeria, Rumania, Arabia Saudita y Estados Unidos, y vendemos nuestros productos y servicios
en todo el mundo. Por lo tanto, al igual que otras compaiifas con operaciones a nivel mundial, nuestra actividad y
operaciones se han visto afectadas y podrian verse afectadas periédicamente 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 nacionalizacion, expropiacion, venta forzada de activos; restricciones en la produccién, importaciones y
exportaciones; interrupciones al suministro de energia, restricciones cambiarias o a la transferencia de moneda,
repatriacion de capital, pago de dividendos u otras obligaciones contractuales; inflacién; devaluacién; guerra u otros
conflictos internacionales; desérdenes civiles y asuntos de seguridad local, incluyendo la elevada incidencia del delito y
la violencia que involucran a organizaciones dedicadas al tréfico de drogas, que amenacen la operacion segura de
nuestras instalaciones y operaciones; controles de precio, directos e indirectos; aumentos de impuestos y cambios en la
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 compaiiia global, una porcién de nuestras actividades se lleva a cabo en
monedas diferentes al dolar estadounidense, que es la moneda funcional y de presentacion de informes de la Sociedad.
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Como resultado, estamos expuestos a riesgos por tipos de cambio, los cuales podrian afectar adversamente nuestra
situacion financiera y los resultados de operacion. Asimismo, podemos estar sujetos a riesgos regulatorios asociados
con nuestras actividades de importacion y exportacion.

En mayo de 2009, en el marco del Decreto Ley 6058, el presidente de Venezuela anuncié la nacionalizacién de, entre
otras compaiiias, las subsidiarias de la Compaiiia con tenencia mayoritaria TAVSA — Tubos de Acero de Venezuela
S.A. (“Tavsa”) y, Matesi, Materiales Siderirgicos S.A. (“Matesi”), y Complejo Sidertirgico de Guayana C.A.
(“Comsigua”), en la cual la Compaiiia tiene una participacion no controlante (conjuntamente, “las Compaiiias
Venezolanas”). Entre agosto 2011 y julio 2012, Tenaris y su subsidiaria totalmente controlada Talta - Trading e
Marketing Sociedad Unipessoal Lda (“Talta”), han promovido dos procedimientos arbitrales contra Venezuela ante
CIADI en Washington D.C. buscando una compensacién adecuada y efectiva por la expropiacién de sus inversiones en
las empresas venezolanas. El 29 de enero de 2016, el tribunal en el primer procedimiento de arbitraje emitié su laudo
confirmando el reclamo de Tenaris y Talta de que Venezuela habia expropiado sus inversiones en Matesi en violacién
de la ley venezolana, asi como los tratados bilaterales de inversién celebrados por Venezuela con la Unién Econémica
Belga-Luxemburguesa y Portugal. El laudo concedi6 una indemnizacién de USD87.3 millones por las infracciones y
ordend a Venezuela pagar una suma adicional de USD85.5 millones en intereses anteriores al laudo, sumando un total
de USD172.8 millones, pagaderos en su totalidad y netos de cualquier impuesto derecho o carga venezolana aplicable.
El tribunal otorgé a Venezuela un periodo de gracia de seis meses a partir de la fecha del laudo para hacer el pago total
del monto adeudado sin incurrir en intereses posteriores al laudo, y resolvié que si no se realiza el pago, o el pago total,
entonces los intereses posteriores al laudo a una tasa del 9% anual, que al 30 de junio de 2018 ascendia a USD41
millones.

El 12 de diciembre de 2016, el tribunal en el segundo procedimiento de arbitraje emiti6 su laudo confirmando el
reclamo de Tenaris y Talta de que Venezuela habia expropiado sus inversiones en Tavsa y Comsigua en violacién de
los tratados bilaterales de inversion celebrados por Venezuela con la Unién Econémica Belga-Luxemburguesa y
Portugal. El laudo otorgé una indemnizacion de USD137 millones y ordené a Venezuela reembolsar a Tenaris y Talta
USD3.3 millones en honorarios legales y costos administrativos del CIADI. Adicionalmente, se ordené a Venezuela
pagar intereses desde el 30 de abril de 2008 hasta el dia del pago efectivo a una tasa equivalente a LIBOR + 4% por
afio, que al 30 de junio de 2018 ascendia a USD94.6 millones.

Venezuela present6 solicitudes de anulacién de los laudos de conformidad con el Convenio del CIADI y las Reglas de
Arbitraje. Las solicitudes de anulacion estan pendientes de la resolucion final de los comités ad-hoc.

El 8 de junio de 2018, Tenaris y Talta presentaron dos acciones ante un tribunal federal en el Distrito de Columbia para
reconocer y hacer cumplir los laudos. Tenaris y Talta estan en proceso de notificar a Venezuela de acuerdo con la ley
de los Estados Unidos.

Para mas informacion sobre la nacionalizaci6n de las subsidiarias venezolanas, ver Nota 31 “Nacionalizacién de
subsidiarias venezolanas™ a los Estados Contables Consolidados auditados de la Compaiiia por el ejercicio finalizado el
31 de diciembre 2017 y nota 17 “Nacionalizacidn de subsidiarias venezolanas” a nuestros estados contables intermedios
consolidados no auditados al 30 de junio de 2018 incluidos en este informe semestral.

Un elemento clave de nuestra estrategia de negocios consiste en desarrollar y ofrecer productos y servicios con el
mayor valor agregado e identificar y buscar continuamente oportunidades estratégicas que incentiven el crecimiento.
Aun si logramos implementar con éxito nuestra estrategia de negocios, es posible que no dé los resultados esperados.
Debemos basar necesariamente cualquier evaluacién 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 2018,
registrabamos un valor llave de USD1,288 millones que corresponde principalmente a la adquisicién de Hydril en 2007
y Maverick en 2006. Si en el futuro la administracion determinara que el valor llave u otros activos 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 conduccidn, explosiones, fracturas e incendios que podrian provocar muertes, dafios personales o a la
propiedad, contaminacién ambiental o pérdida de produccién podrian generar pasivos significativos para la Sociedad.

6
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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 o 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,
provinciales y nacionales, en relacién con la proteccion 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 aiios, 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 atin no han sido sancionados o se encuentran en proceso de revisién. Estos costos, asi como
los pasivos ambientales imprevistos, podrian incrementar nuestros costos operativos o tener un impacto negativo en
nuestra situacion financiera y rentabilidad.

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 Convencion 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 dividendos en efectivo y efectuar otros pagos a nuestro favor
depende de los resultados de operacion y de la situacion financiera de nuestras subsidiarias, y podria verse restringida
por limitaciones legales, contractuales o de otra indole, 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 demds accionistas.

VISION GENERAL DEL NEGOCIO
Revision operativa y financiera y perspectivas

Los siguientes comentarios y anélisis deberan leerse conjuntamente con nuestros estados contables consolidados y
auditados y sus notas correspondientes que se incluyen en nuestro informe anual por el gjercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2017, y estan basados, y deberan leerse conjuntamente con los estados contables intermedios consolidados
condensados no auditados por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018, incluidos en este informe
semestral.

Cierta informacién 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.

Situacién del mercado y perspectivas

La actividad de perforacion de shale en los Estados Unidos aument6 durante la primera mitad del afio. Sin embargo, el
rapido aumento de la produccion de crudo, liquidos y gas natural asociado en la region de Permian estd generando
limitaciones a la capacidad de transporte desde la cuenca petrolera y un mayor diferencial de precios de commodities,
los cuales probablemente frenaran el crecimiento de la actividad de perforacién en los Estados Unidos en los proximos
meses. En Canada, la actividad es estable ya que el crecimiento este afio también se vio afectado por limitaciones a la
capacidad de transporte. En América Latina, a pesar del avance en los programas de reforma en Brasil y México y el
interés en la formacion de shale Vaca Muerta en Argentina, la actividad de perforacion ha tenido un repunte lento. Sin
embargo, en el resto del mundo, los mayores precios del petréleo y la creciente demanda de gas natural estan
conduciendo a la recuperacion gradual en la actividad de perforacion onshore.
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Prevemos que en el segundo semestre los volumenes de despachos seran similares a los del primer semestre, con

mayores despachos en América del Norte y menores despachos para gasoductos en el Mediterraneo Oriental, aunque

éstos incluirdn un segundo gasoducto importante para el proyecto Zohr. Los precios de venta registrardn un nuevo

aumento moderado para compensar los costos adicionales derivados de los aranceles conforme a la Seccion 232 de la
ley de Estados Unidos. En el tercer trimestre, prevemos que nuestro EBITDA y el resultado operativo, considerando

efectos estacionales, se ubicaran en torno a los registrados en los primeros dos trimestres, antes de aumentar en el

cuarto trimestre.

Si bien los aranceles conforme a la Seccién 232 de la ley de Estados Unidos actualmente estén siendo aplicados para las

importaciones de tubos de acero a Estados Unidos desde la mayoria de los paises, cualquier cambio relevante en la

aplicacion de estos aranceles podria tener un impacto en nuestros resultados futuros y posicion de mercado.

Resultados de operaciones

Estado de Resultados intermedio consolidado condensado no auditado

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

Operaciones continuas

Ingresos por ventas netos

Costo de ventas

Ganancia bruta

Gastos de comercializacién y administracion

Otros ingresos (egresos) operativos, netos

Resultado operativo

Ingresos financieros

Costos financieros

Otros resultados financieros

Ganancia antes de los resultados de inversiones en compaiiias
no consolidadas y del impuesto a las ganancias
Ganancia de inversiones en compaiiias no consolidadas
Ganancia antes del impuesto a las ganancias
Impuesto a las ganancias

Ganancia del periodo de operaciones continuas
Operaciones discontinuas

Resultado de operaciones discontinuas

Ganancia del periodo

Atribuible a:
Accionistas de la Compaiiia
Participacion no controlante

Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,

2018 2017
% %
3,654,719  100.0 2,396,664  100.0
(2,532,063)  (69.3) (1,689,585  (70.5)
1,122,656 30.7 707,079 295
(687,208)  (18.8) (621,563)  (25.9)
(815) - 1,988 0.1
434,633 11.9 87,504 3.7
18,982 0.5 23,986 1.0
(20,596)  (0.6) (11,958)  (0.5)
32,317 0.9 (32,082)  (1.3)
465,336 12.7 67,450 28
86,946 24 65,401 2.7
552,282 15.1 132,851 55
(150,576)  (4.1) 54,602 2.3
401,706 11.0 187,453 7.8
- - 91,542 3.8
401,706 11.0 278,995 11.6
403,311 11.0 279,651 11.7
(1,605) - (656) -
401,706 278,995
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Informacién seleccionada consolidada del estado de posicién financiera

(Valores expresados en miles de délares estadounidenses,
exceplo cantidad de acciones)

Activo corriente

Propiedades, planta y equipo, netos
Otros activos no corrientes

Total activo

Pasivo corriente

Deudas bancarias y financieras no corrientes
Pasivo por impuestos diferidos

Otras deudas no corrientes

Total pasivo

Capital y reservas atribuibles a los accionistas de la Compaiiia
Participacion no controlante
Patrimonio neto

Total pasivo y patrimonio neto

Numero de acciones en circulacién

30 de junio de 31 de diciembre de
2018 2017

5,521,319 5,381,154
6,139,845 6,229,143
2,829,034 2,787,921
14,490,198 14,398,218
2,208,128 2,070,899
31,826 34,645
472,965 457,970
250,565 253,734
2,963,484 2,817,248
11,431,575 11,482,185
95,139 98,785
11,526,714 11,580,970
14,490,198 14,398,218
1,180,537 1,180,537
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Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018, comparado con el periodo de seis meses finalizado el 30
de junio de 2017

Resumen

Nuestras ventas durante el primer semestre de 2018 aumentaron 52% en comparacion con el primer semestre de 2017,
Si bien el aumento se debié principalmente al fuerte incremento de la demanda en los Estados Unidos y Canada, las
ventas también aumentaron en el resto de las regiones. EBITDA aument6 80% a US$717 millones en la primera mitad
de 2018, en comparaci6n con US$399 millones en la primera mitad de 2017, luego de un aumento en las ventas y una
mejora en el margen de EBITDA, de 17% a 20%. La ganancia neta atribuible a los accionistas de la Compaiiia durante
el primer semestre de 2018 fue de US$403 millones, o US$0,68 por ADS, en comparacion con US$280 millones, o
US$0,47 por ADS en el primer semestre de 2017. La mejora en la ganancia del periodo refleja principalmente un mejor
entorno operativo, en el cual un incremento de 47% en los despachos mejord la utilizacioén de la capacidad de
produccion y, por lo tanto, la absorcién de costos fijos, un aumento de 4% en los precios de venta promedio, mejores
resultados financieros y resultados de compaiiias no consolidadas, parcialmente compensados por aumentos en los
costos de la materia prima y un mayor impuesto a las ganancias.

El flujo de efectivo originado en actividades operativas ascendié a US$322 millones en el primer semestre de 2018,
neto de un incremento en el capital de trabajo de US$358 millones. Luego del pago de un dividendo de US$331
millones en mayo de 2018 e inversiones en activos fijos e intangibles por US$196 millones durante la primera mitad de
2018, mantuvimos una posicion neta de caja (es decir, efectivo, otras inversiones corrientes y no corrientes menos
deuda financiera total) positiva de US$423 millones a fin de junio de 2018.

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 /

2018 2017 (Disminucidén)
Tubos 3,452 94% 2,260 94% 53%
Otros 203 6% 137 6% 49%
Total 3,655 100% 2,397 100% 52%
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 continuacién:

Miles de toneladas Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de, Aumento /
2018 2017 (Disminucién)
Sin costura 1,340 1,037 29%
Con costura 431 170 153%
Total 1,771 1,207 47%

El siguiente cuadro muestra, para nuestro segmento de negocios Tubos, los ingresos por ventas netos por region
geogrifica, 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 /
2018 2017 (Disminucién)
Ingresos por ventas netos
- América del Norte 1,634 1,021 60%
- América del Sur 595 430 38%
- Europa 331 247 34%
- Medio Oriente y Africa 755 461 64%
- Asia Pacifico 137 101 36%
Total de ingresos por ventas netos 3,452 2,260 53%
Ganancia operativa 391 76 411%
Resultado operative (% de ventas) 11% 3%
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Los ingresos por ventas netos de productos y servicios tubulares aumentaron 53% a US$3.452 millones en el primer
semestre de 2018, en comparacion con US$2.260 millones en el primer semestre de 2017, como resultado de un
aumento de 47% en los volimenes de despachos y un aumento de 4% en los precios de venta promedio. El incremento
de las ventas provino de todas las regiones, principalmente debido al fuerte crecimiento de la demanda en los Estados
Unidos y Canada. En el primer semestre de 2018, el numero promedio de equipos de perforacion en actividad crecié un
10% a nivel mundial, en comparacion con el primer semestre de 2017. El nimero de equipos de perforacién en
actividad en los Estados Unidos y Canadaé creci6 un 17%, mientras que en el resto del mundo, dicho ntimero creci6 un
2% interanual.

El resultado operativo derivado de productos y servicios tubulares aumentd en forma significativa de USD76 millones
en la primera mitad de 2017 a US$391 millones en la primera mitad de 2018. Los resultados mejoraron luego de un
aumento de 47% en los volimenes de despachos, mayores ventas y la utilizacién de la capacidad de produccién y, por
ende, la absorcion de costos fijos

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
continuacién:

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

2018 2017 (Disminucién)
Ingresos por ventas netos 203 137 45%
Resultado operativo 44 11 297%
Resultado operativo (% de ventas) 21.6% 8.1%

Los ingresos por ventas netas de otros productos y servicios aumentaron 49% a US$203 millones en el primer semestre
de 2018, en comparacién con US$137 millones en el primer semestre de 2017, principalmente debido a mayores ventas
de productos relacionados con la energia, es decir, varillas de bombeo, tubos de produccién bobinados y conductos de
utilidad para edificios

El resultado operativo derivado de otros productos y servicios aumentd significativamente, de US$11 millones en el
primer semestre de 2017 a US$44 millones en el primer semestre de 2018, luego del aumento de las ventas y el
aumento del margen operativo de 8% a 22%.

Los gastos de comercializacion y administracién ascendieron a US$687 millones en el primer semestre de 2018 y a
US$622 millones en el primer semestre de 2017, cifras que representan 19% de las ventas en 2018 y 26% en 2017. Los
gastos de comercializacion directos, tales como flete, aumentaron debido a los mayores volimenes de despachos pero
fueron compensados parcialmente por una menor amortizacion de intangibles luego de la amortizacion total de los
intangibles de Hydril.

Los resultados financieros ascendieron a una ganancia de US$31 millones en el primer semestre de 2018, en
comparacion con una pérdida de US$20 millones en el primer semestre de 2017. La ganancia en el primer semestre de
2018 corresponde principalmente a una ganancia por diferencias de cambio de US$28 millones; US$19 millones
relacionados con la devaluacion del peso argentino sobre las deudas financieras, comerciales, sociales y fiscales
denominadas en pesos, en las subsidiarias argentinas cuya moneda funcional es el délar estadounidense; US$14
millones relacionados con la depreciacion del euro sobre la deuda intercompafifa denominada en euros (de los cuales
US$13 millones son compensados en la reserva para ajustes por conversion monetaria en el patrimonio), parcialmente
compensada por una pérdida de US$6 millones derivada de la devaluacion del délar canadiense.

El resultado de inversiones en sociedades no consolidadas gener una ganancia de US$87 millones en el primer
semestre de 2018, en comparacion con una ganancia de US$65 millones en el primer semestre de 2017. Estos
resultados derivan principalmente de nuestra participacion accionaria en Ternium (NYSE:TX).

El impuesto a las ganancias arrojé un cargo de US$151 millones en el primer semestre de 2018, en comparacién con
una ganancia de US$55 millones en el primer semestre de 2017. El aumento del cargo por impuesto a las ganancias
refleja tanto la mejora en el resultado como el efecto de la devaluacion del peso mexicano y argentino sobre la base
fiscal en nuestras subsidiarias mexicanas y argentinas cuya moneda funcional es el délar estadounidense.

11



Tenaris S.A Informe semestral 2018 - Informe de gestion intermedio

Liquidez y fuentes de financiamiento

El siguiente cuadro muestra cierta informacion relacionada con la generacién de fondos y las variaciones en nuestra
posicion de efectivo y equivalentes de efectivo para los periodos indicados a continuacién:

Millones de ddlares estadounidenses

Flujos netos de efectivo originados en (aplicados a) actividades operativas
Flujos netos de efectivo originados en actividades de inversion

Flujos netos de efectivo (aplicados a) actividades de financiacion
Aumento (disminucion) de efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio

Efecto de las variaciones en los tipos de cambio

Aumento (disminucidn) de efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo (neto de descubiertos bancarios)

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo (neto de descubiertos bancarios)
Descubiertos bancarios

Otras inversiones corrientes

Inversiones no corrientes

Deudas bancarias y financieras

Instrumentos derivados cubriendo deuda e inversiones

Efectivo neto

Periodo de seis meses finalizado el 30 de

junio de,

2018 2017
322 @)
235 221
(453) (348)
104 (133)
330 399
7 5
104 (133)
427 271
427 271
1 0
730 1,432
193 279
(840) (853)
(88) 39
423 1,168

El flujo de efectivo originado en actividades operativas durante el primer semestre de 2018 ascendié a US$322 millones
(neto de un aumento en el capital de trabajo de US$358 millones relacionado con el aumento de los despachos y la

producci6n) en comparacién con flujo de efectivo neto aplicado a actividades operativas de US$7 millones en el primer
semestre de 2017 (neto de un aumento en el capital de trabajo de US$292 millones).

Las inversiones en activos fijos e intangibles ascendieron a US$196 millones en el primer semestre de 2018, en
comparacién con US$294 millones en el primer semestre de 2017, y disminuyeron luego de la puesta en marcha de
nuestra planta de tubos sin costura totalmente nueva (greenfield) en Bay City, Texas, a fines de 2017. El flujo libre de

efectivo ascendié a US$126 millones en el primer semestre de 2018.

Luego del pago de un dividendo de US$331 millones en mayo de 2018 nuestra posicién financiera al 30 de junio de
2018 ascendi6 a una posicion neta de caja (es decir, efectivo, otras inversiones corrientes y no corrientes menos deuda

financiera total) de US$423 millones.
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OTROS ACONTECIMIENTOS SIGNIFICATIVOS DEL PERIODO

Asamblea General Anual de Accionistas

La asamblea general anual de accionistas de la Sociedad celebrada el 2 de mayo de 2018 aprobo todas las resoluciones
en la agenda.

Entre otras resoluciones adoptadas en la asamblea, los accionistas aprobaron los estados contables consolidados por el
gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2017 y las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017, y consideraron los
correspondientes informes y certificaciones de la administracion y auditores independientes.

La asamblea también aprobo el pago de un dividendo correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2017 de USD0.41 por accién (o USD0.82 por ADS), o aproximadamente USD484 millones, el cual incluye un
dividendo anticipado de USD0.13 por accién (0 USD0.26 por ADS), o aproximadamente USD153 millones, pagado en
noviembre de 2017. Tenaris pago el remanente del dividendo anual por un monto de USD0.28 por accién (o USD0.56
por ADS), o aproximadamente USD331 millones en mayo de 2018.

La asamblea general anual resolvié (i) incrementar la cantidad de miembros del Consejo de Administracién a once; (ii)
designar al Sr. German Curd y a la Sra. Mdnica Tiuba al Consejo de Administracion (iii) redesignar al Sr. Roberto
Bonatti, Sr. Carlos Condorelli, Sr. Roberto Monti, Sr. Gianfelice Mario Rocca, Sr. Paolo Rocca, Sr. Jaime Serra Puche,
Sr. Yves Speeckaert, Sr. Amadeo Vazquez y Vazquez y al Sr. Guillermo Vogel, al Consejo de Administracién; cada
uno de los miembros designados y redesignados, respectivamente, en los puntos (i) y (ii) permanecera en funciones
hasta la préxima asamblea general anual de accionistas que ser4 convocada para decidir sobre los estados financieros
anuales de 2018.

El consejo de administracion posteriormente confirmé y redesigné a Amadeo Vézquez y Vazquez, Jaime Serra Puche y
Roberto Monti como miembros del comité de auditoria de Tenaris y designé a la Sra. Tiuba como nuevo miembro del
comité, con el Sr. Vazquez y Véazquez continuando como presidente (chairman). Los cuatro miembros del comité de
auditoria califican como consejeros independientes conforme al estatuto y la ley aplicable.

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 2018.

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 aprobacién 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 15 “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 anélisis razonable de los hechos
importantes ocurridos durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018, y su impacto en los
estados contables intermedios consolidados condensados no auditados por dicho periodo, las operaciones

significativas con sociedades relacionadas junto con una descripcion de los principales riesgos e incertidumbres
que enfrentan.

Wfkf

/f/ Paolo Rocca
Presidente y CEO
Paolo Rocca

1 de agosto de 2018

/f/ Edg Carlos

Director de Administracion y Finanzas
Edgardo Carlos

1 de agosto de 2018
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ESTADOS CONTABLES INTERMEDIOS
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AL 30 DE JUNIO DE 2018
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Informe de la Firma de Contadores Piblicos Independientes Registrada (*)

Al Directorio de
Tenaris S.A.

Resultados de la revisién de estados financieros

Hemos revisado el estado de posicién financiera intermedio consolidado condensado adjunto de Tenaris S.A.
y sus subsidiarias al 30 de junio de 2018, y los correspondientes estados intermedios consolidados
condensados de resultados y de resultados integrales por los periodos de tres meses y seis meses finalizados
el 30 de junio de 2018 y 2017 y los estados intermedios consolidados condensados de evolucién del
patrimonio y de flujos de efectivo por los periodos de seis meses finalizados el 30 de junio de 2018 y 2017.
Basados en nuestras revisiones, no tenemos conocimiento de modificaciones significativas que deban ser
efectuadas a los estados financieros intermedios consolidados condensados adjuntos para que los mismos se
encuentren de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad 34 “Reportes Financieros Intermedios”
(NIC 34) emitida por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad y de acuerdo con la NIC 34 tal
como fue adoptada por la Unién Europea.

Hemos anteriormente auditado de acuerdo con normas del Comité de Supervisién Contable de Compaiiias
Piblicas (Estados Unidos) (“PCAOB”, por sus siglas en inglés), el estado de posicién financiera consolidado
al 31 de diciembre de 2017, y los correspondientes estados consolidados de resultados, de resultados
integrales, de evolucion del patrimonio y de flujos de efectivo por el ejercicio finalizado en dicha fecha (no
presentados como adjuntos), y en nuestro informe de fecha 30 de abril de 2018 expresamos una opinién sin
salvedades sobre dichos estados financieros consolidados. En nuestra opinién, la informacién al 31 de
diciembre de 2017 incluida en el estado de posicién financiera intermedio consolidado condensado se
encuentra presentada razonablemente, en todos sus aspectos significativos, en relacién con el estado de
posicién financiera consolidado del que se deriva.

Fundamentos de los resultados de la revisién

Estos estados financieros intermedios consolidados condensados son responsabilidad de la Gerencia de la
Sociedad. Somos una firma de contadores piblicos registrada ante el PCAOB y debemos ser independientes
de la Compaiiia de acuerdo con las leyes federales de titulos valores de los Estados Unidos asi como también
con normas y regulaciones aplicables de la Securities and Exchange Commission y del PCAOB. Nuestra
revisién fue llevada a cabo de acuerdo con las normas del PCAOB. Una revisién de informacién financiera
intermedia consiste principalmente en la aplicacién de procedimientos analiticos y en la realizacién de
indagaciones al personal responsable de asuntos financieros y contables. El alcance de esta revisién es
sustancialmente inferior al de un examen de auditoria efectuado de acuerdo con normas del PCAOB, cuyo
objetivo es expresar una opinién sobre los estados financieros en su conjunto. Consecuentemente, no
emitimos dicha opinion.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburgo, 1 de agosto de 2018
Representado por

Fabrice Goffin

(*) Traducci6n libre del documento original en inglés.
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de junio de 2018

ESTADO DE RESULTADO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

(Valores expresados en miles de USD, excepto menciones especificas)

Notas
Operaciones continuas
Ingresos por ventas netos 3
Costo de ventas 4
Ganancia bruta
Gastos de comercializacion y administracién 5
Otros ingresos (egresos) operativos, netos
Resultado operativo
Ingresos financieros 6
Costos financieros 6
Otros resultados financieros 6

Ganancia antes de los resultados de inversiones en compaiiias no consolidadas y
del impuesto a las ganancias

Ganancia de inversiones en compaiiias no consolidadas

Ganancia antes del impuesto a las ganancias

Impuesto a las ganancias

Ganancia del periodo de operaciones continuas

Operaciones discontinuas
Resultado de operaciones discontinuas 14
Ganancia del periodo

Atribuible a:
Accionistas de la Compafiia
Participacion no controlante

Ganancia por accién atribuible a los accionistas de la Compaiiia durante el
periodo:

Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (miles)
Operaciones continuas

Ganancia basica y diluida por accion (USD por accién)

Ganancia basica y diluida por ADS (USD por ADS) (1)

Operaciones continuas y discontinuas

Ganancia basica y diluida por accién (USD por accion)

Ganancia basica y diluida por ADS (USD por ADS) (1)

(1) Cada ADS equivale a dos acciones.

Periodo de tres meses finalizado

Periodo de seis meses finalizado

€l 30 de junio de, el 30 de junio de,
2018 2017 2018 2017
(No auditados) {No auditados)

1,788,484 1,242,804 3,654,719 2,396,664
(1,226,557) (865,729) (2,532,063) (1,689,585)
561,927 377,075 1,122,656 707,079
(337,574) (327,132) (687,208) (621,563)
(1,917) 1,547 (815) 1,988
222,436 51,490 434,633 87,504
9,609 11,059 18,982 23,986
(10,422) (6,020) (20,596) (11,958)
39,383 (20,667) 32,317 (32,082)
261,006 35,862 465,336 67,450
40,920 30,201 86,946 65.401
301,926 66,063 552,282 132,851
(135,454) 7,357 (150,576) 54,602
166,472 73,420 401,706 187.453
- - - 91,542
166,472 73,420 401,706 278,995
168,328 74,524 403,311 279,651
(1,856) (1,104) (1,605) (656)
166.472 73,420 401,706 278,995
1,180,537 1,180,537 1,180,537 1,180,537
0.14 0.06 0.34 0.16
0.29 0.13 0.68 0.32
0.14 0.06 0.34 0.24
0.29 0.13 0.68 0.47

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

(Valores expresados en miles de USD)

Ganancia del ejercicio

items que pueden ser reclasificados posteriormente en resultados:

Efecto de conversién monetaria

Cambio en el valor de los derivados mantenidos como flujos de cobertura e instrumentos a valor
razonable

Participacion en otros resultados integrales de compaiiias no consolidadas:

- Efecto de conversidn monetaria

- Cambios en los valores razonables de los derivados mantenidos como flujos de cobertura y otros
Impuesto a las ganancias relativo a los compc de otros Itados integrales

items que no pueden ser reclasificados posteriormente en resultados:
Remediciones de obligaciones post empleo

Impuesto a las ganancias relativo a jtems que no pueden ser reclasificados
Remediciones de obligaciones post empleo de compaiiias no consolidadas

(Pérdidas) ganancias integrales del ejercicio netas de impuesto
Total de resuitados integrales del ejercicio

Atribuible a:

Accionistas de la Compaiiia

Participacién no controlante

TRRIPTINY

Total del resultado integral del ejercicio atril a los Accionistas de la Compaiii.
derivado de
Operaciones continuas

Operaciones discontinuas

Periodo de tres meses finalizado

Periodo de seis meses

el 30 de junio de, finalizado el 30 de junio de,
2018 2017 2018 2017
(No auditados) (No auditados)

166,472 73,420 401,706 278,995
(111,526) 62,347 (79,062) 90,297
(12,417) 8,239 (14,300) 12,066
(33,459) (8.593) (38,411) (3.862)
s 4,662 (40) 4,652
31 - 52 23
(157.422) 66,655 (131.761) 103.176
508 605 508 605
(36) 219) (52) 219)
(207) (134) (263) 1,461
265 252 193 1,847
(157,157) 66,907 (131,568) 105,023
9,315 140,327 270,138 384,018
11,504 141,090 271,934 384,287
(2.189) (763) (1.796) (269)
9,315 140,327 270,138 384,018
11,504 141,090 271,934 292,745
- - - 91,542
11,504 141,090 271,934 384,287

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 2017.
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Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30

de junio de 2018

ESTADO DE POSICION FINANCIERA INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

(Valores expresados en miles de USD)

Notas

ACTIVO
Activo no corriente
Propiedades, planta y equipo, netos 8
Activos intangibles, netos 9
Inversiones en compaiiias no consolidadas 13
Activos disponibles para la venta
Otras inversiones 10
Activo por impuesto diferido
Otros créditos, netos
Activo corriente
Inventarios, netos
Otros créditos y anticipos, netos
Créditos fiscales
Créditos por ventas, netos
Instrumentos financieros derivados 11
Otras inversiones 10
Efectivo y equivalentes de efectivo 10
Total del Activo

PATRIMONIO

Capital y reservas atribuibles a los accionistas de
la Compaiiia

Participacidn no controlante

Total del Patrimonio

PASIVO

Pasivo no corriente
Deudas bancarias y financieras
Pasivo por impuesto diferido
Otras deudas
Previsiones

Pasivo corriente
Deudas bancarias y financieras
Instrumentos financieros derivados 11
Deudas fiscales
Otras deudas
Previsiones
Anticipos de clientes
Deudas comerciales

Total del Pasivo

Total del Patrimonio y del Pasivo

Al 30 de junio de 2018 Al 31 de diciembre de 2017
(No auditados)

6,139,845 6,229,143
1,614,043 1,660,859
663,261 640,294
21,572 21,572
197,158 128,335
177,266 153,532

155,734 8,968,879 183,329 9,017,064
2,530,072 2,368,304
142,276 135,698
151,964 132,334
1,536,323 1,214,060
2,484 8,231
730,240 1,192,306

427,960 5,521,319 330,221 5,381,154

14,490,198 14,398,218

11,431,575 11,482,185

95,139 98,785

11,526,714 11,580,970
31,826 34,645
472,965 457,970
214,599 217,296

35,966 755,356 36,438 746,349
808,669 931,214
91,615 39,799
158,235 102,405
219,890 157,705
27,181 32,330
89,566 56,707

812,972 2,208,128 750,739 2,070,899

2,963,484 2,817,248

14,490,198 14,398,218

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 2017.
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Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30

de junio de 2018

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

Periodo de seis meses

(Valores expresados en miles de USD) finalizado el 30 de junio de,
Notas 2018 2017

Flujos de efectivo de actividades operativas (No auditados)
Ganancia del periodo 401,706 278,995
Ajustes por:

Depreciaciones y amortizaciones 8&9 282,203 311,066
Impuesto a las ganancias devengado neto de pagos 67,851 (129,818)
Ganancia de inversiones en compaifiias no consolidadas (86,946) (65,401)
Intereses devengados netos de pagos 6,775 4,889
Variaciones en previsiones (5,621) (19,920)
Ingreso por la venta del grupo Conduit - (89,694)
Variaciones en el capital de trabajo (357,655) (291,721)
Derivados, efecto de conversion monetaria y otros 13,362 (5,092)
Flujos netos de efectivo originados en (aplicados a) actividades operativas 321,675 (6,696)

Flujos de efectivo de actividades de inversién

Inversiones de capital 8&9 (195,731) (293,806)
Cambio en anticipo a proveedores de propiedades, planta y equipo 4,218 4,329
Aumento por disposicién del grupo Conduit 14 - 327,631
Préstamos a compaiiias no consolidadas 13 (3,520) (10,956)
Reembolso de préstamo por empresas no consolidadas 13 5,470 1,950
Aumento por disposiciones de propiedades, planta y equipo y activos
intangibles 2,708 2,878
Inversiones en compaiiias valuadas al costo - (3,681)
Dividendos recibidos de compaiiias no consolidadas 25,722 22,971
Cambios en las inversiones financieras 396,078 170,071
Flujos netos de efectivo originados en actividades de inversion 234,945 221,387
Flujos de efectivo de actividades de financiacién
Dividendos pagados (330,550) (330,550)
Dividendos pagados a accionistas no controlantes en subsidiarias (1,108) (19,200)
Adaquisiciones de participacion no controlante n an
Tomas de deudas bancarias y financieras 576,007 519,735
Pagos de deudas bancarias y financieras (696,852) (517,850)
Flujos netos de efectivo (aplicados a) actividades de financiacion (452,504) (347,896)
Aumento (disminucién) de efectivo y equivalentes de efectivo 104,116 (133,205)
Variaciones del efectivo y equivalentes de efectivo
Al inicio del periodo 330,090 398,580
Efecto de las variaciones en los tipos de cambio (6,950) 5,462
Aumento (disminucion) de efectivo y equivalentes de efectivo 104,116 (133,205)
Al 30 de junio de, 427,256 270,837
Al 30 de junio de,
Efectivo y equivalentes de efectivo 2018 2017
Efectivo y depésitos en bancos 427,960 271,224
Descubiertos bancarios (704) (387)
427,256 270,837

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 2017.



Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30
de junio de 2018

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES INTERMEDIOS CONSOLIDADOS CONDENSADOS

Informacion general

Politicas contables y bases de presentacién

Informacion por segmentos

Costo de ventas

Gastos de comercializacién y administracion

Resultados financieros

Distribucién de dividendos

Propiedades, planta y equipo, netos

Activos intangibles, netos

Efectivo y equivalentes de efectivo y otras inversiones

Instrumentos financieros derivados

Contingencias, compromisos y restricciones a la distribucion de utilidades
Inversiones en compaiiias no consolidadas

Operaciones discontinuas

Operaciones con sociedades relacionadas

Instrumentos financieros por categoria y clasificacion dentro de la jerarquia del valor razonable

Nacionalizacion de subsidiarias venezolanas
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Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30
de junio de 2018

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

1 Informacién general

Tenaris S.A. (la “Compaiiia”) 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 Compaiiia mantiene, directa o
indirectamente, participacion de control en varias subsidiarias dedicadas a la fabricacién y distribucién 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 Compaiiia es incluida en la
Nota 30 de los Estados Contables Consolidados auditados de la Compaiiia por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2017.

Las acciones de la Compaiiia cotizan en la bolsa de Buenos Aires, la bolsa de Italia y la bolsa de México; las American
Depositary Securities (“ADS”) de la Compaiiia cotizan en la Bolsa de Nueva York.

Estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados fueron aprobados para emisién por el Directorio de la
Compaiiia el 1de agosto de 2018.

2 Politicas contables y bases de presentacién

Estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados han sido preparados de acuerdo con la NIC 34,
“Reportes Financieros Intermedios”. Las politicas contables utilizadas en la preparacién 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 2017 a excepcién de la adopcién de nuevas y
modificadas normas como se establece a continuacién. Estos Estados Contables Intermedios Consolidados
Condensados deben ser leidos conjuntamente con los Estados Contables Consolidados auditados al 31 de diciembre de
2017, los cuales han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF),
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“CNIC”) y de conformidad con las (“NIIF™)
adoptadas por la Unién Europea (“UE”).

La elaboracion de los Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados, en conformidad con las NIIF,
requiere que la gerencia efectie 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), materiales en la consolidacion, no trascendidas a
terceros y originadas en transacciones entre las sociedades subsidiarias de Tenaris. Sin embargo, siendo la moneda
funcional de algunas subsidiarias su moneda local, se generan ganancias (pérdidas) derivadas de operaciones entre
compaifiias del grupo. 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 las politicas de
gestion del riesgo desde el cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

Cada vez que fuera necesario, ciertas reclasificaciones de importes comparativos han sido efectuadas con el objeto de
uniformar la presentacion con la del presente ejercicio.
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Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30
de junio de 2018

2 Politicas contables y bases de presentacién (Cont.)
Nuevas normas aplicables a partir del I de enero de 2018 y relevantes para Tenaris
NIIF 9, “Instrumentos financieros”

Tenaris adopt6 la NIIF 9 “Instrumentos financieros” a partir del 1 de enero de 2018 que dio como resultado cambios en
las politicas contables y ajustes a los montos reconocidos en los estados financieros. De acuerdo con las disposiciones
de transicion en la NIIF 9, Tenaris ha adoptado las nuevas reglas utilizando el enfoque retrospectivo, lo que significa
que el impacto acumulado de la adopcién se reconocié en las ganancias retenidas iniciales y otras reservas del periodo
actual al 1 de enero de 2018 y que las cifras comparativas no fueron reexpresadas.

El nuevo modelo de desvalorizacién requiere el reconocimiento de provisiones por desvalorizacion basadas en las
pérdidas crediticias esperadas més que en las pérdidas crediticias incurridas. El impacto de este cambio fue una
disminucion de USD6.4 millones en las cuentas de previsién de créditos incobrables.

La categoria de medicion y el importe en libros de los activos y pasivos financieros de acuerdo con la NIC 39 y la NIIF
9 al 1 de enero de 2018 se comparan de la siguiente manera:

VRR . Costo VRORI
Mantenidos ) . .
. . . amortizado (Disponible
Activos Financieros hasta el A
vencimiento (Préstamos y para la venta
créditos 2017) 2017)
Saldo al cierre 31 de diciembre de 2017 - NIC 39 1,163,808 344,336 1,541,724 21,572
Reclasificacién de bonos y otros ingresos de renta fija de
mantenidos hasta el vencimiento a VRORI - (344,336) - 344,336
Reclasificacion de renta fija de VRR a costo amortizado (550,646) - 550,646 -
Reclasificacion de bonos y otros ingresos de renta fija de
_VRRaVRORI = (153,702) - - 153,702
Saldo al inicio 1 de enero de 2018 - NIIF 9 459,460 - 2,092,370 519,610
Efecto en otras Efecto en ganancias
reservas retenidas
Saldo al inicio 1 de enero de 2018 - NIC 9 (320,569) 10,718,853
Reclasificacion de inversiones de mantenidos hasta el vencimiento a VRORI 3,126 -
Reclasificacion de inversiones de VRR a VRORI (352) 352
Saldo al inicio | de enero de 2018 - NIIF 9 (317,795) 10,719,205

Desde el 1 de enero de 2018, la Compaiiia clasifica sus instrumentos financieros en las siguientes categorias de
medicion:

Costo Amortizado: Activos que se mantienen para la recoleccion de flujos de efectivo contractuales donde esos flujos
de efectivo representan Unicamente los pagos de capital e intereses. Los ingresos por intereses de estos activos
financieros se incluyen en los ingresos financieros utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

Valor razonable con impacto en otros resultados integrales ("VRORI"): Activos que se mantienen para el cobro de
flujos de efectivo contractuales y para vender los activos financieros, donde los flujos de efectivo de los activos
representan Unicamente pagos de capital e intereses. El interés ganado de estos activos financieros se incluye en los
ingresos financieros utilizando el método de la tasa de interés efectiva. Las ganancias o pérdidas no realizadas se
registran como un ajuste del valor razonable en el estado de resultados integral consolidado y se transfieren al estado de
resultados consolidado cuando el activo financiero se vende. Las ganancias y pérdidas cambiarias y los gastos por
deterioro relacionados con los activos financieros se reconocen inmediatamente en el estado de resultados consolidado.
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Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30
de junio de 2018

2 Politicas contables y bases de presentacién (Cont.)
Nuevas normas aplicables a partir del | de enero de 2018 y relevantes para Tenaris (Cont.)
NIIF 9, “Instrumentos financieros” (Cont.)

Valor razonable con impacto en resultados ("VRR"): Activos que no cumplen con los criterios de costo amortizado o
VRORL Los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros a VRR se reconocen inmediatamente en el
estado de resultados consolidado.

La clasificacion depende del modelo de negocios de la Compaiiia para administrar los activos financieros y los
términos contractuales de los flujos de efectivo.

NIIF 15, “Ingresos por contratos con clientes”

El grupo ha adoptado la NIIF 15 "Ingresos de contratos con clientes" desde el 1 de enero de 2018, que dio como
resultado cambios en las politicas contables y ajustes a los montos reconocidos en los estados financieros. La politica
establece los requisitos para la contabilizacién de los ingresos procedentes de contratos con clientes y se basa en el
principio que los ingresos se reconocen cuando el control de un bien o servicio es transferido al cliente. De acuerdo con
las disposiciones de transicion en la NIIF 15, el grupo ha adoptado las nuevas reglas utilizando el enfoque retrospectivo
modificado, lo que significa que el impacto acumulado de la adopcién se reconoci6 en las ganancias acumuladas al 1 de
enero de 2018 y que las comparativas no se reexpresaron.

El impacto de la adopcién a partir del 1 de enero de 2018 en el agregado de los ingresos, costos de ventas y gastos de
ventas fue una disminucién neta de USDO.7 millones.

Nuevas normas y modificaciones aun no adoptadas y relevantes para Tenaris

En enero de 2016, el CNIC emiti6 la NIIF 16, "Arrendamientos”. El nuevo estandar dara lugar al reconocimiento de
casi todos los arrendamientos reconocidos en el estado de posicién financiera, ya que se elimina la distincién entre
arrendamientos operativos y financieros. La NIIF 16 se debe aplicar en los periodos anuales que comiencen en o
después del 1 de enero de 2019.

Esta norma fue aprobada por la U.E.

La Gerencia de la Compaiiia estd evaluando el impacto potencial que la aplicacién de esta norma puede tener en la
condicidn financiera o los resultados de las operaciones de la Compaiiia.

Ninguna de las nuevas normas emitidas con posterioridad al 31 de diciembre de 2017 y hasta la fecha de la emisién de

estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados tiene un efecto material sobre la posicién financiera
de la Compaiiia 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 2018

3 Informacion por segmentos

Segmentos operativos reportables
(Valores expresados en millones de USD)

Tubos Otros Operaciones  Operaciones
Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018 continuas discontinuas
NIIF - Ingreso por ventas netos 3,452 203 3,655 -
Vision de la Gerencia - Resultado operativo 290 35 325 -
Diferencia en costo de ventas 103 3 106 -
Costo directo y otros 97 3 100 -
Absorcion 6 - 6 -
Diferencias en cargo por depreciaciones y amontizaciones 2) - ) -
Diferencias en gastos de comercializacién y administracién - 6 6 -
NIIF - Resultado operativo 391 44 435 -
Ingresos (gastos) financieros netos 31 -
Ganancia antes de los resultados de inversiones en compafiias no consolidadas y del
impuesto a las ganancias 466 -
Ganancia de inversiones en compaiiias no consolidadas 87 -
Ganancia antes del impuesto a las g ias 553 -
Inversiones de capital 194 2 196 -
Depreciaciones y amortizaciones 274 8 282 -
Operaciones  Operaciones
Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2017 Tubos Otros c':)ntinuns dils)continuns
NIIF - Ingreso por ventas netos 2,260 137 2,397 12
Visién de la Gerencia - Resultado operativo (28) 12 (16) 3
Diferencia en costo de ventas 92 ) 91 (1)
Costo directo y otros 67 (2) 65 (1)
Absorcion 25 1 26 -
Diferencias en cargo por depreciaciones y amortizaciones ) - ) -
Diferencias en gastos de comercializacién y administracién 13 - 13 -
Diferencias en otros ingresos operativos (gastos), netos 1 - I -
NIIF - Resultado operativo 76 11 87 2
Ingresos (gastos) financieros netos (20) -
Ganancia antes de los resultados de inversiones en compafiias no consolidadas y del
impuesto a las ganancias 67 2
Ganancia de inversiones en compaiiias no consolidadas 65 -
G ia antes del impuesto a las ganancias 132 2
Inversiones de capital 289 5 294 -
Depreciaciones y amortizaciones 304 7 3 -

En el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018 y 2017, las operaciones entre segmentos, que fueron
eliminadas en el proceso de consolidacién, estan principalmente relacionadas con la venta de chatarra, energia,
excedente de materia prima y otros del segmento Otros al segmento de Tubos por USD26 y USD25 millones,
respectivamente. Ademés de los montos conciliados anteriormente, las principales diferencias en la utilidad neta surgen
del impacto de las monedas funcionales sobre el resultado financiero, el impuesto diferido, como asi también del
resultado de la inversidn en compaiiias no consolidadas y los cambios en la valuacién de los inventarios de acuerdo con

la estimacion del costo internamente definida.
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3 Informacion por segmentos (Cont.)

Informacion geografica

(Valores expresados en miles de USD) Améri .. Medio . Total Total

ey América Europa Orientey As operaciones  operaciones
del Norte del Sur I Pacifico . h .
Africa continuas discontinuas

Periode de seis meses finalizado el 30 de

junio de 2018

Ingresos por ventas netos 1,690,341 679,178 380,838 763,002 141,360 3,654,719 -

Inversiones de capital 110,708 40,049 41,613 808 2,553 195,731 -

Depreciaciones y amortizaciones 166,903 55,277 44,077 5,217 10,729 282,203 -

Periodo de seis meses finalizado el 30 de

junio de 2017

Ingresos por ventas netos 1,061,010 505,220 257,230 469,841 103,363 2,396,664 11,899

Inversiones de capital 238,140 32,445 16,005 5,188 1,883 293,661 145

Depreciaciones y amortizaciones 179,057 62,745 51,574 6,204 11,486 311,066 -

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

No hay ingresos por clientes externos atribuibles al pais de incorporacién de la Compaiiia (Luxemburgo). Para
propdsitos de informacién geografica, “América del Norte” comprende Canada, México y EEUU; “América del Sur”
comprende principalmente Argentina, Brasil y Colombia; “Europa” comprende principalmente Italia y Rumania;
“Medio Oriente y Africa” comprende principalmente Egipto, Kazakhastan, Nigeria y Arabia Saudita y; “Asia Pacifico”
comprende principalmente a China, Japon, Indonesia y Tailandia.

4 Costo de ventas
Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,
(Valores expresados en miles de USD) 2018 2017
(No auditados)

Inventarios al inicio del periodo 2,368,304 1,563,889
Mas: Cargos del periodo
Consumo de materia prima, energia, materiales y otros 1,686,567 1,329,052
Honorarios y servicios 143,862 115,251
Costo laboral 439,051 361,198
Depreciacion de propiedades, planta y equipo 217,179 183,741
Amortizacién de activos intangibles 4,770 11,503
Gastos de mantenimiento 100,810 75,540
Prevision por obsolescencia 14,921 (8,319)
Impuestos 16,497 8,924
Otros 70,174 45,029

2,693,831 2,121,919
Menos: Inventarios al cierre del periodo (2,530,072) (1,988,820)
De operaciones discontinuas - (7,403)

2,532,063 1,689,585
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5 Gastos de comercializacién y administracién
Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,
(Valores expresados en miles de USD) 2018 2017
(No auditados)
Honorarios y servicios 64,458 69,476
Costo laboral 239,563 221,689
Depreciacion de propiedades, planta y equipo 8,430 8,942
Amortizacion de activos intangibles 51,824 106,880
Comisiones, fletes y otros gastos de ventas 236,131 153,638
Provision para contingencias 9,395 3,181
Prevision por créditos incobrables (6,661) (4,738)
Impuestos 33,568 23,424
Otros 50,500 41,112
687,208 623,604
De operaciones discontinuas - (2,041)
687,208 621,563
6 Resultados financieros
Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,
(Valores expresados en miles de USD) 2018 2017
(No auditados)
Intereses ganados 21,208 25,684
Resultados netos de cambios en valor razonable de activos financieros
a VRR (2,226) (1,698)
Ingreso financiero 18,982 23,986
Costo financiero (20,596) (11,958)
Resultado neto por diferencia de cambio (*) 28,070 (33,057)
Resultado por contratos derivados de diferencia de cambio 4,891 (6,384)
Otros (644) 7,350
Otros resultados financieros 32,317 (32,091)
Resultados financieros netos 30,703 (20,063)
De operaciones discontinuas - 9
30,703 (20,054)

(*) Por el periodo de seis meses finalizado en junio de 2018 incluye el impacto positivo de la depreciacién del euro frente al délar estadounidense por
las deudas entre compaiiias denominadas en euro en subsidiarias con moneda funcional délar estadounidense ampliamente compensado por una
disminucién de la reserva de conversién monetaria de una subsidiaria italiana. También incluye el impacto positivo de la depreciacion del peso
argentino frente al ddlar estadounidense sobre las cuentas por pagar financieras, comerciales, sociales y fiscales denominadas en pesos de ciertas
subsidiarias argentinas, cuya moneda funcional es el délar. El periodo de seis meses finalizado en junio de 2017 incluye el impacto negativo de la
apreciacion del euro frente al dolar estadounidense por las deudas entre compaiiias denominadas en euro en subsidiarias con moneda funcional délar
estadounidense, ampliamente compensado por un incremento de la reserva de conversion monetaria de una subsidiaria italiana.

7 Distribucién de dividendos

El2 de mayo de 2018, los accionistas de la Compaiiia aprobaron un dividendo anual de USD0.41 por accion (USDO.82
por ADS). El monto aprobado incluye el dividendo interino previamente pagado el 22 de noviembre de 2017 por un
monto de USDO.13 por accién (USD0.26 por ADS). El saldo remanente de USD0.28 por accién (USD0.56 por ADS),
fue pagado el 23 de mayo de 2018. En total, el dividendo interino pagado en noviembre de 2017 y el saldo pagado en
mayo de 2018 fue de aproximadamente USD484 millones.

El 3 de mayo de 2017, los accionistas de la Compaiifa aprobaron un dividendo anual de USD0.41 por accion (USD0.82
por ADS). El monto aprobado incluye el dividendo interino previamente pagado el 23 de noviembre de 2016 por un
monto de USDO.13 por accién (USD0.26 por ADS). El saldo remanente de USD0.28 por accién (USD0.56 por ADS),
fue pagado el 24 de mayo de 2017. En total, el dividendo interino pagado en noviembre de 2016 y el saldo pagado en
mayo de 2017 fue de aproximadamente USD484.0 millones.
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8 Propiedades, planta y equipo, netos

(Valores expresados en miles de USD) 2018 2017
(No auditados)
Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,
Valores netos al inicio 6,229,143 6,001,939
Efectos de conversion monetaria (42,303) 40,807
Altas (*) 177,583 275,690
Bajas (1,908) (2,100)
Transferencias 2,939 689
Depreciaciones (225,609) (192,683)
Al 30 de junio de, 6,139,845 6,124,342
(*) Principalmente debido al avance en la construccién de la planta de tubos sin costura en Bay City, Texas.
9 Activos intangibles, netos
(Valores expresados en miles de USD) 2018 2017
(No auditados)
Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,
Valores netos al inicio 1,660,859 1,862,827
Efectos de conversién monetaria (4,631) 562
Altas 18,148 17,971
Bajas (800) (602)
Transferencias (2,939) (689)
Amortizaciones - (56,594) (118,383)
Al 30 de junio de, 1,614,043 1,761,686
10 Efectivo y equivalentes de efectivo y otras inversiones
(Valores expresados en miles de USD) Al 30 de junio de, Al 31 de diciembre de,
2018 2017
Efectivo y equivalentes de efectivo (No auditados)
Efectivo en bancos 115,445 150,948
Fondos liquidos 216,167 66,033
Inversiones a corto plazo 96,348 113,240
427,960 330,221
Otras inversiones - corrientes
Bonos y otros de renta fija 407,995 754,800
De renta fija (Plazo fijo, bonos cupdn cero, papeles comerciales) 322,245 437,406
Otros - 100
730,240 1,192,306
Otras inversiones - no corrientes
Bonos y otros de renta fija 172,605 123,498
De renta fija (Plazo fijo, bonos cup6n cero, papeles comerciales) 20,008 -
Otros 4,545 4,837
197,158 128,335
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11 Instrumentos financieros derivados
(Valores expresados en miles de USD) Al 30 de junio de, Al 31 de diciembre de,
2018 2017
Activos (No auditados)
Instrumentos derivados cubriendo préstamos e inversiones 862 2,036
Otros instrumentos derivados 1,622 6,195
2,484 8,231
Pasivos
Instrumentos derivados cubriendo préstamos e inversiones 88,668 34,770
Otros instrumentos derivados 2,947 5,029
91,615 39,799
12 Contingencias, compromisos y restricciones a la distribucién de utilidades
Contingencias

Tenaris esta sujeta a varios reclamos, litigios y otros procedimientos legales, incluyendo reclamos de clientes, en los
que terceras partes alegan tener derecho al pago de daiios, reembolsos por pérdidas o indemnizaciones. La gerencia,
con la asistencia de sus asesores legales, periédicamente revisa el estado de cada asunto significativo y establece la
potencial exposicidn financiera.

Algunos de estos reclamos, litigios y otros procedimientos legales involucran temas de alta complejidad, y usualmente
estos temas estan sujetos a una incertidumbre sustancial y, por lo tanto, la probabilidad de pérdida y la estimacién de
los dafios son dificiles de determinar. Consecuentemente, con respecto a una gran parte de estos reclamos, litigios y
otros procedimientos, Tenaris no puede hacer una estimacion confiable del efecto financiero esperado que resultara de
la resolucion final del procedimiento. En esos casos, Tenaris no ha registrado una provisién para el posible resultado de
estos casos.

Si una pérdida potencial derivada de un reclamo, litigio u otro procedimiento legal es considerado probable y el monto
puede ser razonablemente estimado, se registra una previsién. Las previsiones por contingencias de pérdidas reflejan
una estimacion razonable de las pérdidas a ser incurridas basada en la informacién disponible para la gerencia a la
fecha de preparacion de los estados contables y toma en consideracién estrategias de litigio o para llegar a un acuerdo
transaccional. En un niimero limitado de casos en curso, Tenaris pudo hacer una estimacién confiable de la pérdida o
rango de pérdida probable y ha registrado una prevision para tal pérdida, pero cree que la publicacién de esta
informacién caso por caso podria perjudicar seriamente la posicién de Tenaris en los procedimientos legales en curso o
en cualquier discusidn relativa a la posible celebracion de acuerdos transaccionales. En consecuencia, en estos casos, la
Compaiiia ha revelado informacion con respecto a la naturaleza de la contingencia, pero no ha revelado su estimacion
del rango de pérdida potencial.

La Compafiia considera que el monto agregado de las previsiones registradas para potenciales pérdidas en estos Estados
Financieros Consolidados Condensados son adecuadas basadas en la informacién 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 resultados que podria tener un efecto material adverso en los resultados de operaciones,
condiciones financieras, patrimonio neto y flujos de efectivo de Tenaris.

Debajo se expone un resumen descriptivo sobre los procedimientos legales materiales a la fecha de estos Estados
Contables Intermedios Consolidados Condensados. Adicionalmente, Tenaris esté sujeta a otros procedimientos legales,
ninguno de los cuales es considerado material.

*  Demanda de CSN correspondiente a la adquisicion de acciones de Usiminas en enero 2012
En 2013, Confab Industrial S.A. (“Confab”), una subsidiaria brasilefia de la Compaiiia, fue notificada de una
demanda presentada en Brasil por la Companhia Siderirgica Nacional (CSN) y varias entidades afiliadas a CSN en

contra de Confab y las otras entidades que adquirieron participacién en el grupo controlante de Usiminas en enero
2012.
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Contingencias (Cont.)
*  Demanda de CSN correspondiente a la adquisicién de acciones de Usiminas en enero 2012 (1 Cont,)

La demanda de CSN alega que, bajo las leyes y reglas brasileras aplicables, los adquirentes estaban obligados a
lanzar una oferta de adquisicion a los tenedores de acciones ordinarias de Usiminas por un precio por accién
equivalente al 80% del precio por accién pagado en aquella adquisicién, 0 BRL28.8, y buscan una resolucién que
obligue a los adquirentes a lanzar una oferta a dicho precio més intereses. De obtenerse esta la resolucién, se
requeriria una oferta por 182,609,851 acciones ordinarias de Usiminas no pertenecientes al grupo controlante de
Usiminas; Confab tendria un 17.9% de las acciones en la oferta.

El 23 de septiembre de 2013, el tribunal de primera instancia desestimé la demanda de CSN y el 8 de febrero de
2017, la corte de apelaciones mantuvo el entendimiento del tribunal de primera instancia. El 6 de marzo de 2017, la
CSN presentd una solicitud de aclaracién contra la decision de la Corte de Apelaciones de Sdo Paulo, que fue
rechazada el 19 de julio de 2017. El 18 de agosto de 2017, CSN present6 una apelacién al Tribunal Superior de
Justicia solicitando la revision y anulacion de la decision emitida por el Tribunal Superior de Justicia de
Apelaciones. El 5 de marzo de 2018, el tribunal de apelaciones dictaminé que la apelacion de CSN no cumplia con
los requisitos para la presentacién ante el Tribunal Superior de Justicia y rechazé dicha apelacién. El 8 de mayo de
2018 la CSN apeld contra dicha resolucion. Si se concede la apelacién de la CSN, el Tribunal Superior de Justicia
también revisara la admisibilidad y, si se declara admisible, tomaré una decisién final. El Tribunal Superior de
Justicia se limita al analisis de presuntas violaciones a las leyes federales y no puede evaluar cuestiones de hecho.

Tenaris sigue considerando que todas las demandas de CSN son infundadas y sin méritos, de conformidad con
varias opiniones de asesores legales brasileros, dos decisiones emitidas por el regulador brasilefio de valores (CVM)
en febrero de 2012 y diciembre 2016, y las decisiones del tribunal de primera y segunda instancia mencionadas
anteriormente.

= Litigio accidente Veracel Celulose

El 21 de septiembre de 2007, un accidente ocurrié en las instalaciones de Veracel Celulose S.A. (“Veracel”) en
relacion con la ruptura de uno de los tanques usados en un sistema de evaporacién fabricado por Confab. El
accidente Veracel habria resultado en dafios materiales a Veracel. Itai Seguros S.A. (“Itau”), la aseguradora de
Veracel al momento del accidente Veracel, incié una demanda contra Confab para obtener el reembolso de los
dafios pagados a Veracel en relacion al accidente Veracel. Veracel inicié una segunda demanda contra Confab
solicitando el reintegro del importe pagado como deducible del seguro con respecto al accidente Veracel y otras
sumas no cubiertas por el seguro. Ital y Veracel afirman que el accidente fue causado por fallos y defectos
atribuibles al sistema de evaporacién fabricado por Confab. Confab considera que el accidente Veracel fue causado
por la incorrecta manipulacién por parte del personal de Veracel de los equipos provistos por Confab, en
contravencion a las instrucciones dadas por Confab. Las dos demandas fueron consolidadas, y ahora estan siendo
consideradas por el Juzgado Civil 6to de Sdo Caetano do Sul; sin embargo, cada demanda seré resuelta a través de
una resolucién separada. La fase de prueba para ambos procedimientos ha sido cerrada pero dicha decisién ha sido
apelada por Confab como se explica a continuacion.
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Contingencias (Cont.)

Litigio accidente Veracel Celulose (Cont.)

El 10 de marzo de 2016, un experto designado por el tribunal emitié su informe sobre ciertas cuestiones técnicas
relacionadas con el accidente Veracel. Basindose en una opinidn técnica recibida de un experto independiente, en
agosto de 2016, Confab present6 sus objeciones al reporte del experto. En noviembre de 2017, el experto
nombrado por el tribunal presenté un segundo informe en el que reafirmé su opinién y declaré que la opinién del
experto designado por Confab era incorrecta. En abril y mayo 2018 las partes presentaron sus observaciones y/u
opiniones sobre el segundo informe del experto. El 17 de abril de 2018 la corte cerr6 la fase de prueba, decision
que fue apelada por Confab el 16 de mayo de 2018. Aproximadamente el 54% de los montos reclamados por Itaii y
Veracel son atribuibles a supuesto lucro cesante, y el contrato entre Confab y Veracel estipula expresamente que
Confab no serd responsable por los daiios que surjan de lucro cesante. Al 30 de junio de 2018, el monto estimado
del reclamo de Itai era de aproximadamente BRL86.2 millones (aproximadamente USD22.4 millones), y el monto
estimado del reclamo de Veracel es aproximadamente de BRL54.7 millones (aproximadamente USD14.2
millones), ascendiendo a un importe total de BRL140.9 millones (aproximadamente USD36.6 millones). El
resultado final de este reclamo depende en gran parte en la evaluacién que haga el tribunal de los aspectos técnicos
que surgen de la opinion del experto y las objeciones presentadas por Confab.

Investigacion en curso

La Compaiiia ha tomado conocimiento de que autoridades italianas y suizas estan investigando si ciertos pagos
fueron hechos desde cuentas de entidades presuntamente asociadas con afiliadas de la Compaiiia a cuentas
controladas por individuos asociados con Petréleo Brasileiro S.A. y si tales pagos fueron destinados a beneficiar a
Confab. Estos pagos, de existir, podrian violar ciertas leyes aplicables, incluyendo la Ley de Practicas Corruptas en
el Extranjero de los Estados Unidos. La Compaiiia habia examinado previamente algunas de estas cuestiones en
relacion con una investigacion de las autoridades brasileras relacionada con la “Operacién Lava Jato” y el Comité
de Auditoria del Consejo de Administracién de la Compaiiia ha contratado a un asesor externo para una revision de
los pagos alegados en las investigaciones referidas y asuntos relacionados con ellos. Ademas, la Compaiifa ha
notificado voluntariamente a la Comision de Valores de los Estados Unidos y al Departamento de Justicia de los
EEUU. La Compaiiia tiene la intencion de compartir los resultados de esta revision con las autoridades pertinentes
y de cooperar con las investigaciones que puedan llevar a cabo dichas autoridades. En este momento, la Compaiifa
no puede predecir el resultado de estas cuestiones o estimar el rango de potenciales pérdidas o extension de riesgo,
si los hay, a los negocios de la Compaiifa que puedan resultar de la resolucion de estos asuntos.

Multas de Petroamazonas

El 22 de enero de 2016, Petroamazonas ("PAM”), una compaiiia petrolera estatal ecuatoriana, impuso multas a la
subsidiaria uruguaya de la Compaiiia, Tenaris Global Services S.A. (“TGS”), alegando una supuesta falla en el
cumplimiento de las condiciones de entrega en relacion a un contrato de suministro de tuberia. A la fecha, las
multas ascienden aproximadamente a USD22.5 millones. El 27 de junio de 2018, TGS inici6 un procedimiento de
arbitraje contra PAM ante el Centro de Arbitraje de la Camara de Comercio de Quito buscando el reembolso de la
multa mas intereses. Tenaris considera, basindose en la opinién de asesores, que PAM no tiene sustento legal
para imponer las multas y que TGS tiene una solida defensa contra PAM. Sin embargo, en virtud de las
predominantes circunstancias politicas en Ecuador, la Compaiiia no puede predecir el resultado de un reclamo de
una compaiifa estatal y no es posible estimar la cantidad o el alcance de las pérdidas en caso de una resolucién
desfavorable.
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Reclamo del contratista por costos adicionales

Tenaris Bay City Inc. ("Tenaris Bay City"), una subsidiaria estadounidense de la Compaiiia, ha recibido reclamos
de un contratista por supuestos costos adicionales en la construccion de un proyecto ubicado en el 4rea de Bay City
por un monto total superior a USD90 millones. El 30 de junio de 2017, el contratista presenté una demanda de
arbitraje en relacién con estos reclamos. Un panel arbitral ha sido seleccionado y una orden de programacién
emitida. Las partes ya han presentado declaraciones de reclamaci6n y respuestas al claim de la contraparte. El
proceso de descubrimiento estd actualmente en curso. La audiencia final sobre este asunto estd programada para
febrero de 2019. En esta etapa, la Compaiiia no puede predecir el resultado del reclamo o el monto o rango de
peérdida en caso de un resultado desfavorable.

Investigacion sobre declaraciones cambiarias

Siderca 8.A.1.C., una subsidiaria argentina de 1a Compaiiia ("Siderca"), y algunos de sus actuales y ex directores y
empleados, fueron sujetos a un proceso penal administrativo ante un tribunal penal relacionado con la supuesta
informacion inexacta incluida en 15 declaraciones de cambio de divisas relacionadas con el comercio de moneda
extranjera entre agosto y octubre de 2008 en relacion con las exportaciones de bienes por un monto total de
USD268.8 millones. El 13 de julio de 2018, el tribunal penal absolvié a todos los acusados, incluido Siderca.

Reclamo por diferencias en los precios de suministro de gas

El 7 de julio de 2016, Siderca fue notificada de un reclamo iniciado por una empresa estatal argentina por un
monto de USD25.4 millones, supuestamente debido a diferencias en el precio pagado por el gas suministrado a
Siderca durante tres meses en 2013. Tenaris cree, baséndose en la opinién de sus asesores legales, que tiene
defensas meritorias contra una parte sustancial de este reclamo, aunque eventualmente Siderca podra quedar
obligada a pagar parte del monto reclamado.

Determinacion impositiva en México

En agosto de 2017, Tubos de Acero de México SA ("Tamsa") y Servicios Generales Tenaris Tamsa SA ("Segeta"),
dos subsidiarias mexicanas de la Compaiifa, fueron informadas de que las autoridades tributarias mexicanas
determinaron que las deducciones fiscales asociadas a ciertas compras de chatarra realizadas por las empresas durante
2013 no cumplieron con los requisitos aplicables y, en consecuencia, deben ser rechazados. Tamsa y Segeta
presentaron sus respectivas respuestas y demandas contra la determinacion, y proporcionaron informacién adicional
que evidencia el cumplimiento de los requisitos aplicables para las deducciones fiscales que estan siendo
cuestionadas. Al 30 de junio de 2018, la exposicion estimada bajo estos procedimientos, compuesta por capital,
intereses y penalizaciones ascendia a MXN 4,117 millones (aproximadamente USD207.3 millones). Adn no se ha
emitido una decision final sobre este asunto. Tenaris considera, basada en la opinién de sus asesores legales, que es
improbable que la resolucion final de esta determinacion tributaria resulte en una obligacién material.

Compromisos y otras érdenes de compra

A continuacién, se describen los compromisos de compra materiales de Tenaris vigentes:

Una compaiiia de Tenaris celebré un contrato con el proveedor Voest Alpine Grobblech Gmb, comprometiéndose a
comprar acero carbono por un monto total de aproximadamente USD29.7 millones para su uso en la fabricacién de
tuberias relacionadas con el proyecto del yacimiento de gas Zohr.
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Compromisos y otras drdenes de compra (Cont.)

*  Una compaiiia de Tenaris celebré un contrato con Transportadora de Gas del Norte S.A. por el servicio de transporte
de gas natural a las instalaciones de Siderca S.A.I.C., una subsidiaria argentina de Tenaris. Al 30 de junio de 2018, la
obligacién de tomar o pagar los volimenes comprometidos por el término de 9 afios asciende aproximadamente a
USD47.4 millones.

®  Varias compaiifas de Tenaris celebraron un contrato con Praxair S.A. por el suministro de oxigeno y nitrégeno. Al 30
de junio de 2018, el compromiso total de tomar o pagar los volimenes comprometidos por un plazo de 14 afios
asciende aproximadamente a USD55.3 millones.

®  Varias compaiiias de Tenaris celebraron un contrato con Graftech para el suministro de electrodos de grafito. Al 30 de
junio de 2018, el compromiso total de tomar o pagar los volimenes comprometidos asciende aproximadamente a
USD66.3 millones.

® Una compaiifa de Tenaris celebr6 un contrato de 25 afios (vigente desde el 1 de diciembre de 2016 hasta el 1 de
diciembre de 2041) con Techgen, por el suministro de 197 MW (que representa el 22% de la capacidad de Techgen).
Los pagos mensuales se determinan sobre la base de los cargos de capacidad, los costos de operacion, los cargos de
energia de respaldo y los cargos de transmision. A partir del séptimo afio del contrato (siempre que los préstamos
bancarios existentes de Techgen, o aquellos que los reemplacen, hayan sido pagados en su totalidad), la compaiiia de
Tenaris tiene derecho a suspender o rescindir anticipadamente el contrato si la tasa pagadera segiin el acuerdo fuera
més alta que la tasa cobrada por la Comisién Federal de Electricidad ("CFE") o sus sucesores. La compaiiia de
Tenaris puede instruir a Techgen para que venda a cualquier afiliado, a CFE o a cualquier otro tercero, la totalidad o
parte de la energia contratada no utilizada en virtud del acuerdo y la compaiiia de Tenaris se beneficiara de los
ingresos de dicha venta.

®*  Una compaiiia de Tenaris ingres6 en un contrato con Vale International S.A. para la provision de mineral de hierro,
por el cual esta comprometido a comprar por lo menos el 70% de sus necesidades anuales de mineral de hierro, hasta
770 mil toneladas de pellets anualmente. El contrato expira el 31 de diciembre de 2020. El importe agregado del
compromiso asciende aproximadamente a USD229 millones.

Restricciones a la distribucién de utilidades y pago de dividendos

Al 31 de diciembre de 2017, 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 afio finalizado €l 31 de diciembre de 2017 16,956,761
Patrimonio neto total de acuerdo con leyes de Luxemburgo 18,865,085

Al menos el 5% de la ganancia neta de cada aiio de la Compaiifa, 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 30 de junio de 2018, 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 Compaiiia puede distribuir dividendos hasta el limite, 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 distribucién de utilidades y pago de dividendos (Cont.)

Al 31 de diciembre de 2017, el monto distribuible bajo las leyes de Luxemburgo totaliza USD17,566 millones, segun se
detalla a continuacion:

(Valores expresados en miles de USD)

Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2016 bajo leyes de Luxemburgo 17,493,013
Otros ingresos y egresos por el afio finalizado el 31 de diciembre de 2017 (52,232)
Dividendos aprobados (484,020)
Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2017 bajo leyes de Luxemburgo 16,956,761
Prima de Emision 609,733
Monto distribuible al 31 de diciembre de 2017 de acuerdo con leyes de Luxemburgo 17,566,494
13 Inversiones en compaiiias no consolidadas

Esta nota se complementa y debe ser leida conjuntamente con la Nota 12 a los Estados Contables Consolidados
auditados de la Compaiiia por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

a) Ternium S.A.

Ternium S.A. (“Ternium”), es un productor de acero con plantas de produccién en México, Argentina, Brasil,
Colombia, Estados Unidos y Guatemala y es uno de los principales proveedores de Tenaris de barras de acero y
productos de acero plano para su negocio de tubos.

Al 30 de junio de 2018, la cotizacion de cierre de los ADS de Ternium en la Bolsa de Nueva York era de USD34.82
por ADS, ascendiendo la participacién de Tenaris, a valores de mercado, a aproximadamente USD799.9 millones. Al
30 de junio de 2018, el valor registrado de la participacion de Tenaris en Ternium, basado en los estados contables,
elaborados bajo NIIF, de Ternium, era de aproximadamente USD592.6 millones.

a) Usiminas

Usiminas es un fabricante brasilero de productos de acero plano de alta calidad utilizados en la industria de la energia,
automotriz y otras industrias y es el principal proveedor de acero plano de Tenaris en Brasil para su negocio de tubos y
equipamiento industrial.

En 2014 surgié un conflicto entre el Grupo T/T (comprendido por Confab y las subsidiarias de Ternium, Ternium
Investments, Ternium Argentina y Prosid Investments) y Nippon Steel & Sumitomo Metal Corporation (“NSSMC”)
con respecto al gobierno de Usiminas, incluyendo las reglas aplicables al nombramiento de altos directivos, la
aplicacion del acuerdo de accionistas en asuntos que involucran obligaciones fiduciarias, y en general con respecto a la
estrategia comercial de Usiminas.

El 8 de febrero de 2018, Ternium Investments resolvié la disputa con NSSMC y el 10 de abril de 2018, las entiedades
del Grupo T/T (incluyendo Confab), el Grupo NSSMC y Previdéncia Usiminas celebraron un nuevo acuerdo de
accionistas para Usiminas, enmendando y reformulando el previo acuerdo ya existente (el "Nuevo SHA"). El grupo de
control de Usiminas ahora posee, en conjunto, 483.6 millones de acciones ordinarias vinculadas al Nuevo SHA,
representando aproximadamente el 68.6% del capital con derecho a voto de Usiminas, con el Grupo T/ T con
aproximadamente el 47.1% del total de acciones poseidas por el grupo de control (39.5% correspondiente a Ternium y
el otro 7.6% correspondiente a Confab); el Grupo NSSMC posee aproximadamente el 45.9% del total de acciones en
poder del grupo de control; y Previdéncia Usiminas con el 7% restante de las acciones en poder del grupo de control.
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b) Usiminas (Cont,)

El Nuevo SHA refleja las reglas de gobierno corporativo acordadas para Usiminas, que incluyen, entre otros, un
mecanismo de alternancia para la nominacion del CEO y el Presidente del Directorio, ademas de un nuevo mecanismo
para la nominacion de otros miembros de la gerencia ejecutiva de Usiminas. EI Nuevo SHA también incluye un
mecanismo de salida consistente en un procedimiento de compra y venta, ejecutable en cualquier momento durante el
término del Nuevo SHA y luego de transcurridos cuatro afios y medio a partir de la eleccién de la gerencia ejecutiva de
Usiminas que en mayo de 2018. Dicho mecanismo de salida se aplicaré con respecto a las acciones en poder del Grupo
NSSMC y el Grupo T/T y permitiria tanto a Ternium como a NSSMC adquirir todas o una porcién mayoritaria de las
acciones de Usiminas que posee la otra parte.

En relacién con la ejecucion del Nuevo SHA, las entidades de Ternium y Confab enmendaron y reafirmaron su acuerdo
separado de accionistas que rige sus respectivos derechos y obligaciones como miembros del Grupo T/T para incluir
disposiciones relacionadas con el mecanismo de salida y, en general, conformar dicho acuerdo separado de los
accionistas a las demds disposiciones del Nuevo SHA.

Al 30 de junio de 2018, la cotizacion de cierre de las acciones ordinarias y preferidas de Usiminas en la B3, era de
BRL11.23 (USD2.91) y BRL7.32 (USD1.90) respectivamente, ascendiendo la participacién de Tenaris a valores de
mercado, a aproximadamente USD108.8 millones. A esa fecha, el valor en libros de la participacién de Tenaris en
Usiminas era de aproximadamente USD64.5 millones.

¢) Techgen, S.A. de C.V. (“Techgen”)

Techgen es una compaiifa mexicana de ciclo combinado alimentada a gas natural en la zona de Pesqueria del Estado de
Nuevo Leén, México. La compaififa comenzé a producir energia el 1 de diciembre de 2016 y estd completamente
operativa, con una capacidad de 900 megawatts. Al 30 de junio de 2018, Tenaris poseia el 22% del capital social de
Techgen, y sus afiliadas Ternium y Tecpetrol International S.A. (una subsidiaria controlada totalmente por San Faustin
S.A., el accionista controlante de ambas Tenaris y Ternium) poseian el 48% y 30% respectivamente.

Techgen es parte de acuerdos de capacidad de transporte por una capacidad de compra de 150,000 MM Btu/Gas por dia
comenzando el 1 de agosto de 2016, hasta el 31 de julio de 2036 y parte de un contrato para la adquisicién de equipos
de generacion de energia y servicios relacionados con los equipos. Al 30 de junio de 2018, la exposicién de Tenaris por
estos acuerdos asciende a USD56.6 millones y USD1.8 millones respectivamente.

Tenaris emiti una garantia corporativa cubriendo el 22% de las obligaciones de Techgen bajo un acuerdo de préstamo
sindicado entre Techgen y varios bancos. El acuerdo por el préstamo asciende a USD680 millones y ha sido utilizado
en la construccion de la central termoeléctrica. Las principales restricciones bajo la garantia corporativa son el
compromiso de Tenaris en mantener su participacién con Techgen o el derecho a comprar al menos el 22% de su
energia, y el cumplimiento del ratio de apalancamiento financiero maximo permitido. Al 30 de junio de 2018, los
desembolsos por €l préstamo ascendieron y, como resultado, el monto garantizado por Tenaris fue de aproximadamente
USD149.6 millones. Durante el 2018 los accionistas de Techgen realizaron inversiones adicionales en Techgen, en
forma de préstamos subordinados, que en el caso de Tenaris ascendieron a USD3.5 millones. En el mismo periodo,
hubo repagos de estos préstamos por USD5.5 millones. Al 30 de junio de 2018, el monto total de capital pendiente bajo
estos préstamos era de USD91.3 millones.

14 Operaciones discontinuas

El 15 de diciembre de 2016, Tenaris firm6 un acuerdo con Nucor Corporation (NC) en virtud del cual ha vendido a NC
el negocio de conductos eléctricos de acero en América def Norte, conocido como Republic Conduit por un monto
equivalente, a USD328 millones (neto de los costos de la transaccion). La venta fue completada el 19 de enero de 2017,
con efecto desde el 20 de enero de 2017. El resultado de esta transaccién fue una ganancia después de impuestos de
USD89.7 millones, calculados como los desembolsos netos por la venta menos el valor en libros de los actvos netos
mantenidos para la venta, el correspondiente efecto impositivo y los gastos relacionados.

35



Tenaris S.A. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30
de junio de 2018

14 Operaciones discontinuas (Cont.)

Adicionalmente, los desempefios financieros relativos a los 19 dias de enero de 2017 mostré una ganancia de USD1.8
millones.

2017
Resultado de operaciones discontinuadas 1,848
Ganancia después de impuestos de la venta de Conduit 89,694
Resultado neto de operaciones discontinuadas 91,542

Para obtener mas informacion sobre esta transaccién consulte la Nota 28 de nuestros Estados Contables Consolidados
al 31 de diciembre de 2017.

15 Operaciones con sociedades relacionadas

Al 30 de junio de 2018:

* San Faustin 8.A., una société anonyme de Luxemburgo (“San Faustin”) poseia 713,605,187 acciones en la
Compaiiia, representando un 60.45% del capital y derecho a voto de la Compaiifa.

*  San Faustin poseia todas sus acciones de la Compaiiia a través de su subsidiaria totalmente controlada Techint
Holdings S.a .1, una société a responsabilité limitée de Luxemburgo (“Techint™), quien es el titular del registro de
las acciones de Tenaris antes mencionadas.

* Rocca & Partners Stichting Administratiekantoor Aandelen San Faustin, una fundacién privada holandesa
(Stichting) (“RP STAK”) mantiene acciones con derecho a voto en San Faustin suficientes para controlar a San
Faustin.

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

Basado en la informacién disponible mas reciente por la Compaiiia, los directores y gerentes “Senior” de Tenaris como
grupo poseian 0.08% de las acciones en circulacién de la Compaiiia.

Las transacciones y saldos con “sociedades no consolidadas” son aquellos con compaiiias 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 sociedades relacionadas que no son compaiiias no consolidadas y que no son consolidadas
son expuestas como “Otras”.

Las siguientes transacciones fueron realizadas con partes relacionadas.

(Valores expresados en miles de USD) Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,
2018 2017
(i) Transacciones (No auditados)
(a) Venta de productos y servicios
Venta de productos a sociedades no consolidadas 13,540 16,251
Venta de productos a otras sociedades relacionadas 65,453 18,382
Venta de servicios a sociedades no consolidadas 3,886 5,739
Venta de servicios a otras sociedades relacionadas 3,214 1,648
86,093 42,020
(b) Compra de productos y servicios
Compra de productos a sociedades no consolidadas 109,334 106,301
Compra de productos a otras sociedades relacionadas 50,859 6,801
Compra de servicios a sociedades no consolidadas 5,039 5,653
Compra de servicios a otras sociedades relacionadas 25,020 25,024
190,252 143,779
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(Valores expresados en miles de USD) Al 30 de junio de, Al 31 de diciembre de,
2018 2017
(ii) Saldos al cierre del periodo (No auditados)
Originados en ventas / compras de productos / servicios / otros
Créditos con sociedades no consolidadas 113,696 117,853
Créditos con otras sociedades relacionadas 25,891 50,815
Deudas con sociedades no consolidadas (32,376) (49,354)
Deudas con otras sociedades relacionadas (22,552) (14,475)
84,659 104,839
16 Instrumentos financieros por categoria y clasificacién dentro de la jerarquia del valor razonable

La siguiente tabla muestra los tres niveles jerarquicos para valuacién de los instrumentos financieros a valor razonable
y costo amortizado al 30 de junio de 2018.

. . Valor en (C:ategon'as de medi\fién A valor razonable
30 de junio, 20 N osto alor . .
libros Amortizado Razonable Nivel 1 Nivel2 Nivel 3
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 427,960 211,793 216,167 216,167 - -
Efectivo en bancos 115,445 115,445 - - - -
Fondos liquidos 216,167 - 216,167 216,167 - -
Inversiones a corto plazo 96,348 96,348 - - - -
Otras inversiones 730,240 322,245 407,995 361,873 46,122 -
De renta fija (Plazo fijo, bonos cupon cero, papeles
comerciales) 332,245 322,245 - - - -
Certificados de depdsitos 201,589 201,589 - - - -
Papeles comerciales 19,861 19,861 - - - -
Otras notas 100,795 100,795 - - - -
Bonos y otros de renta fija 407,995 - 407,995 361,873 46,122 -
Titulos publicos de EE.UU. 23,520 - 23,520 23,520 - -
Titulos piblicos no estadounidenses 134,015 - 134,015 134,015 - -
Titulos privados 204,338 - 204,338 204,338 - -
Notas estructuradas 46,122 - 46,122 - 46,122 -
Instrumentos financieros derivados 2,484 - 2,484 - 2,484 -
Otras inversiones - No corrientes 197,158 20,008 177,150 172,605 - 4,545
Bonos y otros de renta fija 172,605 - 172,605 172,605 - -
De renta fija (Plazo fijo, bonos cupdn cero, papeles
comerciales) 20,008 20,008 - - - -
Otras inversiones 4,545 - 4,545 - - 4,545
Créditos por ventas 1,536,323 1,536,323 - - - -
Otros créditos Cy NC 298,010 166,043 - - - -
Otros créditos 166,043 166,043 - - - -
Otros créditos (no financieros) 131,967 - - - - -
Activos disponibles para la venta (*) 21,572 - 21,572 - - 21,572
Total 2,256,412 825,368 750,645 48,606 26,117
Pasivos
Préstamos Cy NC 840,495 840,495 - - - -
Deudas comerciales 812,972 812,972 - - - -
Instrumentos financieros derivados 91,615 - 91,615 - 91,615 -
Total 1,653,467 91,615 - 91,615 -

(*) Para detalles adicionales relativos a los activos disponibles para la venta, ver Nota 17.
No hubo transferencias entre niveles 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 estén listos y disponibles regularmente
de una bolsa de valores, distribuidor, agente, grupo industrial, servicio de precios o agencias de regulacién y esos
precios representan transacciones actuales, que ocurren 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 estin incluidos en el Nivel 1 y comprenden principalmente certificados de deuda corporativa y
deuda soberana.
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El valor razonable de los instrumentos financieros que no son negociados en un mercado activo (como algunos
certificados de deuda, certificados de depésito con fecha de vencimiento original mayor a tres meses, forward e
instrumentos derivados de tasa de interés) se determina usando técnicas de valuacién que maximizan el uso de la
informacién de mercado cuando esté disponible y dependen lo minimo posible de estimaciones especificas de la
entidad. Si toda la informacién significativa requerida para valuar un instrumento es observable, el instrumento es
incluido en el Nivel 2. Tenaris valia 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.

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 observable, convertidos a
délares estadounidenses al tipo de cambio puntual de la fecha de valuacién.

Si uno o més de los datos significativos no estuvieran basadas en informacién de mercado observable, los instrumentos
se incluyen en el Nivel 3. Tenaris valia sus activos y pasivos incluidos en este nivel usando informacién de mercado
observable y el juicio de la gerencia que reflejan la mejor estimacion de la Compaiiia en como los participantes del
mercado valuarian el activo o pasivo a la fecha de medicién. Los montos principales incluidos en este nivel
corresponden a los activos disponibles para la venta relacionados con la participacién que mantiene Tenaris en las
compaiiias venezolanas que se encuentran en proceso de nacionalizacién (ver Nota 17).

Las deudas bancarias y financieras comprenden principalmente deuda a tasa de interés fija y variable con una porcién a
corto plazo donde los intereses ya han sido fijados. Son clasificadas bajo préstamos y cuentas por cobrar y medidas a su
costo amortizado. Tenaris estima que el valor razonable de sus principales pasivos financieros es aproximadamente
99.2% de su valor contable incluyendo intereses devengados al 30 de junio de 2018, en comparacion a un 99.4% al 31
de diciembre 2017. Los valores razonables fueron calculados utilizando técnicas de valuacion estindar para
instrumentos de tasa flotante y tasas de mercado comparables para descontar los flujos de fondos.

17 Nacionalizacion de subsidiarias venezolanas

En mayo de 2009, en el marco del Decreto Ley 6058, el presidente de Venezuela anuncié la nacionalizacién de, entre
otras compaiiias, las subsidiarias de la Compafiia con tenencia mayoritaria TAVSA — Tubos de Acero de Venezuela
S.A. (“Tavsa”) y, Matesi, Materiales Siderirgicos S.A. (“Matesi”), y Complejo Siderirgico de Guayana C.A.
(“Comsigua”), en la cual la Compaiiia tiene una participacion no controlante (conjuntamente, “las Compaiiias
Venezolanas”). Entre agosto 2011 y julio 2012, Tenaris y su subsidiaria totalmente controlada Talta - Trading e
Marketing Sociedad Unipessoal Lda (“Talta”), han promovido dos procedimientos arbitrales contra Venezuela ante
CIADI en Washington D.C. buscando una compensacién adecuada y efectiva por la expropiacién de sus inversiones en
las empresas venezolanas. El 29 de enero de 2016, el tribunal en el primer procedimiento de arbitraje emiti6 su laudo
confirmando el reclamo de Tenaris y Talta de que Venezuela habia expropiado sus inversiones en Matesi en violacién
de la ley venezolana, asi como los tratados bilaterales de inversion celebrados por Venezuela con la Unién Econémica
Belga-Luxemburguesa y Portugal. El laudo concedié una indemnizacién de USD87.3 millones por las infracciones y
ordend a Venezuela pagar una suma adicional de USD85.5 millones en intereses anteriores al laudo, sumando un total
de USD172.8 millones, pagaderos en su totalidad y netos de cualquier impuesto derecho o carga venezolana aplicable.
El tribunal otorgé a Venezuela un periodo de gracia de seis meses a partir de la fecha del laudo para hacer el pago total
del monto adeudado sin incurrir en intereses posteriores al laudo, y resolvié que si no se realiza el pago, o el pago total,
entonces los intereses posteriores al laudo a una tasa del 9% anual, que al 30 de junio de 2018 ascendia a USD41
millones.

El 12 de diciembre de 2016, el tribunal en el segundo procedimiento de arbitraje emiti6é su laudo confirmando el
reclamo de Tenaris y Talta de que Venezuela habia expropiado sus inversiones en Tavsa y Comsigua en violacién de
los tratados bilaterales de inversion celebrados por Venezuela con la Unién Econdémica Belga-Luxemburguesa y
Portugal. EI laudo otorgé una indemnizacion de USD137 millones y ordend a Venezuela reembolsar a Tenaris y Talta
USD3.3 millones en honorarios legales y costos administrativos del CIADI. Adicionalmente, se ordené a Venezuela
pagar intereses desde el 30 de abril de 2008 hasta el dia del pago efectivo a una tasa equivalente a LIBOR + 4% por
afio, que al 30 de junio de 2018 ascendia a USD94.6 millones.

Venezuela presentd solicitudes de anulacién de los laudos de conformidad con el Convenio del CIADI y las Reglas de
Arbitraje. Las solicitudes de anulacién estdn pendientes de la resolucion final de los comités ad-hoc.
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17 Nacionalizacién de subsidiarias venezolanas (Cont.)

EI 8 de junio de 2018, Tenaris y Talta presentaron dos acciones ante un tribunal federal en el Distrito de Columbia para
reconocer y hacer cumplir los laudos. Tenaris y Talta estan en proceso de notificar a Venezuela de acuerdo con la ley

de los Estados Unidos.

Para mas informacién sobre la nacionalizacién de las subsidiarias venezolanas, ver Nota 31 “Nacionalizacién de
subsidiarias venezolanas” a los Estados Contables Consolidados auditados de la Compaiiia por el ejercicio finalizado el
31 de diciembre 2017.

Edgardo Carlos
Chief Financial Officer

Edgardo Carlos Stefano Bassi
TENARIS S.A. TENARIS S.A.
Representante Legal Representante Legal
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Anexo — Medidas alternativas del rendimiento

EBITDA: Resultado antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones

EBITDA proporciona un andlisis de los resultados operativos, excluyendo depreciaciones, amortizaciones y
desvalorizaciones, dado que son variables no monetarias que pueden variar en forma sustancial de una compaiiia a
otra, dependiendo de las politicas contables y del valor contable de los activos. EBITDA es una aproximacion al flujo
de efectivo de actividades operativas antes de impuestos y refleja la generacion de efectivo antes de la variacién del
capital de trabajo. EBITDA es ampliamente utilizado por los inversores para la valoracién de empresas (valoracion
por multiplos), y por agencias de calificacién y los acreedores para evaluar el nivel de deuda, comparando EBITDA
con la deuda neta.

EBITDA se calcula del siguiente modo:

EBITDA= Resultado operativo + Depreciaciones y amortizaciones + Cargos/(reversiones) por
desvalorizaciones.

Periodo de tres meses finalizado el 30 de  Periodo de seis meses finalizado el 30 de

junio de, junio de,
(Valores expresados en miles de USD) 2018 2017 2018 2017
Resultado operativo 222,436 51,490 434,633 87,504
Depreciaciones y amortizaciones 140,401 148,848 282,203 311,066
EBITDA 362,837 200,338 716,836 398,570

Efectivo / Deuda neta

Es el saldo neto de efectivo y equivalentes de efectivo, otras inversiones corrientes e inversiones de renta fija
mantenidas hasta el vencimiento menos deudas bancarias y financieras. Proporciona un resumen de la solvencia y
liquidez financiera de la compaiiia. Efectivo / (deuda) neta es ampliamente utilizado por los inversores, las agencias
de calificacion y los acreedores para evaluar el endeudamiento, la solidez financiera, la flexibilidad y los riesgos de la
empresa.

Efectivo/ deuda neta se calcula del siguiente modo:

Efectivo neto= Efectivo y equivalentes de efectivo + Otras inversiones (Corrientes) + Otras inversiones no corrientes
— Deudas bancarias y financieras (Corrientes y No corrientes) + Derivados de cobertura de préstamos e inversiones.

(Valores expresados en miles de USD) Al 30 de junio de,
2018 2017

Efectivo y equivalentes de efectivo 427,960 271,224
Otras inversiones corrientes 730,240 1,431,881
Inversiones no corrientes 192,613 279,232
Instrumentos derivados cubriendo deuda e inversiones (87,806) 38,669
Deudas bancarias y financieras corrientes y no corrientes (840,495) (852,865)
Caja/ (deuda) neta 422,512 1,168,141

Flujo libre de efectivo

Flujo libre de efectivo es una medida de rendimiento financiero, calculada como flujos operativos de efectivo menos
las inversiones de capital. Flujo libre de efectivo representa el efectivo que una compaiiia es capaz de generar luego
de la inversién necesaria para mantener o expandir su base de activos fijos e intangibles.

Flujo libre de efectivo es calculado de la siguiente manera:

Flujo libre de efectivo = Flujo neto (aplicados a) originados en actividades operativas — las inversiones de capital.

Periodo de seis meses finalizado el 30

(Valores expresados en miles de USD) de junio de,
2018 2017
Flujos netos de efectivo originados en (aplicados a) actividades operativas 321,675 (6,696)
Inversiones de capital (195,731) (293,806)
125,944 (300,502)
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INFORMACION PARA INVERSORES

Director de Relaciones con Inversores
Giovanni Sardagna

Oficina de Luxemburgo

Avenida de la Porte-Neuve
3er Piso

L-2227 Luxemburgo

(352) 26 47 89 78 tel

(352) 26 47 89 79 fax

Teléfonos

USA 1 888 300 5432
Argentina (54) 11 4018 2928
Italia (39) 02 4384 7654
México (52) 229 989 1100

Informacién Bursatil

New York Stock Exchange (TS)

Mercato Telematico Azionario (TEN)
Mercado de Valores de Buenos Aires (TS)
Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. (TS)

Internet
www.tenaris.com
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Informacién General
investors@tenaris.com

Banco Depositario de los ADS
Deutsche Bank
CUSIP No. 88031M019



