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Tenaris SA. Estados Contables Consolidados por los gjercicios finalizados € 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

Ejerciciofinalizado el 31 dediciembre de

(Valores expresados en miles de USD, Notas 2004 2003 2002
excepto menciones especificas)

Ingresos por ventas netos 1 4,136,063 3,179,652 3,219,384
Costo de los productos vendidos 2 (2,776,936) (2,207,827) (2,169,228)
Ganancia bruta 1,359,127 971,825 1,050,156
Gastos de comercializacion y administracion 3 (672,449) (566,835) (567,515)
Otros ingresos operativos 5(i) 152,591 8,859 18,003
Otros egresos operativos 5 (ii) (25,751) (125,659) (28,767)
Resultado operativos 813,518 288,190 471,877
Ganancia (pérdida) financiera neta 6 5,802 (29,420) (20,597)

Ganancia antes de | os resultados de inversiones
en sociedades asociadas, del impuesto alas

ganancias y de la participacion minoritaria 819,320 258,770 451,280
Resultado de inversiones en sociedades asociadas 7 206,037 27,585 (6,802)
Resultado antes del impuesto alas gananciasy de

la participacion minoritaria 1,025,357 286,355 444,478
Impuesto alas ganancias 8 (220,376) (63,918) (207,771)
Resultado neto antes de la participacion

minoritaria 804,981 222,437 236,707
Participacion minoritaria (1) 27 (20,278) (12,129) (42,881)
Resultado neto antes de otras participaciones

minoritarias 784,703 210,308 193,826
Otras participaciones minoritarias (2) 27 - - (99,522)
Ganancianeta 784,703 210,308 94,304

Promedio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion (en miles) 9 1,180,507 1,167,230 732,936
Ganancia por accién (USD por accion) 9 0.66 0.18 0.13

(1) La participacion minoritaria representa la participacion de los accionistas minoritarios en aquellas subsidiarias
consolidadas no incluidas en el Canje de Acciones finalizado el 13 de diciembre de 2002 (incluyendo Confab Industrial
S.A., NKKTubes K.K. y Tub os de Acero de Venezuela S.A., asi como la participacién al 31 de diciembre de 2002 de
accionistas minoritarios de Siderca SA.I.C., Dalmine Sp.A. y Tubos de Acero de México SA. gue no canjearon sus
acciones).

(2) Oftras participaciones minoritarias represent an la participacion de accionistas minoritarios atribuibles a las acciones
canjeadas, desde €l 1° de enero de 200 2 hastalafechadel Canje 2002 (Ver nota 28 (a)).

Las notas que se acomparian son parte integrante de estos estados contables consolidados.
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ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL CONSOLIDADO

31 dediciembre de 31 dediciembre de

2004 2003

(Vaores expresados en miles de USD) Notas
ACTIVO
Activo no corriente

Propiedades, plantay equipo, netos 10 2,164,601 1,960,314

Activos intangibles, netos 11 49,211 54,037

Inversiones en sociedades asociadas 12 99,451 45,814

Otras inversiones 13 24,395 23,155

Activos por impuesto diferido 20 161,173 130,812

Otros créditos 14 151,365 2,650,196 59,521 2,273,653
Activo corriente

Inventarios 15 1,269,470 831,879

Otros créditos y anticipos 16 374,446 165,134

Créditos por ventas 17 936,931 652,782

Otras inversiones 18 (i) 119,666 138,266

Caja, bancos y equivaentes de efectivo 18 (ii) 311,579 3,012,092 247834 2,035,895
Total del activo 5,662,288 4,309,548
PATRIMONIO NETO Y PASIVO
Patrimoni o Neto 2,495,924 1,841,280
Participacién minoritaria 27 165,271 119,984
Pasivo no corriente

Deudas bancarias y financieras 19 420,751 374,779

Pasivos por impuesto diferido 20 371,975 418,333

Otras deudas 21 (i) 172,442 191,540

Previsiones 22 (ii) 31,776 23,333

Deudas comerciales 4,303 1,001,247 11,622 1,019,607
Pasivo corriente

Deudas bancarias y financieras 19 838,591 458,872

Deudas fiscales 222,735 108,071

Otras deudas 21(ii) 176,393 207,594

Previsiones 23(ii) 42,636 39,624

Anticipo de clientes 127,399 54,721

Deudas comerciales 592,092 1,999,846 459,795 1,328,677
Total del pasivo 3,001,093 2,348,284
Total del patrimonio netoy del pasivo 5,662,288 4,309,548

Contingencias, compromisosy restricciones ala distribucion de utilidades se exponen en Nota 25

L as notas que se acompafian son parte integrante de estos estados contables consolidados.
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

(Valores expresados en miles de USD)

Saldo a 1 de enero,

Efecto de conversiéon
monetaria

Cambio en los porcentagjes
de participacion en las
Sociedades objeto de
Canje (Nota 28)
Incremento de capital y
operacion de Canje
(Nota28)

Dividendos pagados en
efectivo

Ganancia neta

Saldo al 31 de diciembre,

Patrimonio neto de acuerdo con lasleyes de L uxemburgo

Total al 31de diciembrede

Otra Efecto de
Capital Reserva Primade Reserva Resultados Ajustesa conversion Resultados
Accionario Legal Emisién Distribuible ~ Acumulados Total NIF monetaria Acumulados 2004 2003 2002

1,180,288 118,029 609,269 96,555 201,480 2,205,621 (634,759) (34,194) 304,612 1,841,280 1,694,054 875,401
- - - - - - - 4,174 - 4,174 309 (34,503)
- - - - - - - - - - - 1,724
249 25 464 82 - 820 - - - 820 51,611 796,418
- - - (96,555) (38,498) (135,053) - - - (135,053) (115,002)  (39,290)
- - - - 373477 373477 (373,477) - 784,703 784,703 210,308 94,304
1,180,537 118,054 609,733 82 536,459 2,444,865 (1,008,236) (30,020) 1,089,315 2,495,924 1,841,280 1,694,054

La Reserva Distribuible y los Resultados Acumulados cal culados de acuerdo con leyes  de Luxemburgo se exponen en Nota 25 (vi).

L as notas que se acompafian son parte integrante de estos estados contables consolidados.
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO

(Vaores expresados en miles de USD)

Fondos netos relacionados a las actividades oper ativas
Ganancianetadel gercicio
Depreciaciones y amortizaciones
Resultado por litigio BHP
Laudo arbitraje con Fintecna
Impuesto a las ganancias devengado neto de pagos
(Ganancia) pérdida por inversiones en sociedades asociadas
Intereses devengados netos de pagos netos
Previsiones netas
Desvalorizacion planta de energia
Resultado por venta de inversiones en sociedades asociadas
Participacion Minoritaria
Variaciones en € capital detrabajo
Efecto por conversion a dolares estadounidenses de los estados
contables en otras monedas y otros

Fondos netos originados en actividades oper ativas

Fondos netos relacionados a las actividades de inversién

Adgquisiciones de propiedades, plantay equipo y de activos intangibles

Adguisiciones de inversiones en subsidiarias y asociadas neta de
fondos provenientes de dichas adquisiciones

Costo por disposiciones de propiedades, plantay equipo y activos
intangibles

Disposiciones por venta de inversiones en sociedades asociadas
Préstamo convertible otorgado a sociedades asociadas
Dividendos'y distribuciones recibidas de sociedades asociadas
Adgquisiciones de participacion minoritaria

Variacion de fondos en fideicomiso

Fondos netos aplicados a las actividades de inversién

Fondos netos relacionados a las actividades de financiacion
Dividendos pagados en efectivo

Dividendos pagados a accionistas minoritarios en subsidiarias
Aumento de deudas financieras

Pago de deudas financieras

Fondos netos originados en (aplicados a) las actividades de
financiacion

Aumento / (disminucién) de los fondos

Variacionesen losfondos

Fondos a inicio del gercicio

Efecto de las variaciones en los tipos de cambio sobre los fondos
Aumento / (disminucién) de los fondos

Al 31 dediciembre

Actividades de financiacién que no implican movimientos de
fondos

Ajuste avalor de mercado de |a participacion minoritaria adquirida

Acciones ordinarias emitidas en adquisicidn de participacion
minoritaria
Conversion de deuda en patrimonio de subsidiarias

Ejerciciofinalizado € 31 dediciembre de

Notas 2004 2003 2002
784,703 210,308 94,304

10& 11 208,119 199,799 176,315
5 (ii) & 25 (i) - 114,182 18,923
25 (i) (126,126) - -
31 (ii) 44659  (138,570) 174,478
7 (206,037) (27,585) 6,802

31 (iii) 16,973 (3032) 4,780
28 23 11,455 (13) (27,473)
25 (v) (i) 11,705 - -
5 (i) - (1,018) -
27 20,278 12,129 142,403
31 (i) (621,187)  (107,156)  (100,842)
(46,254) 16592  (28,254)

98,288 275,636 461,436

10& 11 (183312)  (162624)  (147,577)
(97,595) (65,283) (15,107)

10& 11 12,054 5,965 14,427
- 1,124 -

- (31129 -

48,508 - -

- (299) -

20,359 - (32,349)

(199,806)  (252,245)  (180,606)

(135053)  (115,002) (39,290)

27 (31) (14,064) (41,484)
676,862 590,490 425,268

(376,768)  (544,606)  (528,870)

165010  (83182)  (184,376)

63,402 (59,791 96,454

247,834 304,536 213,814

343 3,089 (5,732)

63,402  (59,791) 96,454

311,579 247,834 304,536

- (925) -

820 51,611 796,418

13,072 - -

L as notas que se acomparian son parte integrante de estos estados contables consolidados.
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NORMASCONTABLES (“NC”)

{ndice de normas contables

Actividad principa dela Compafiiay bases de presentacién
Bases de consolidacion
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Tenaris SA. Estados Contables Consolidados por los gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002

NORMASCONTABLES

A continuacion se expone un resumen de las principales normas contables utilizadas en la preparacion de estos estados
contables consolidados:

A Actividad principal dela Compafiia y bases de presentacion

Tenaris SA. (la“Compafiia’ 0 “Tenaris’), es una sociedad constituida en L uxemburgo (societé anonyme holding), el 17
de diciembre de 2001, cuyo objeto social es larealizacion de inversiones en compafiias de fabricacion y distribucion de
tubos de acero, como se explica en Nota 28. La Compafia mantiene, directa o indirectamente, participacion de control en
varias subsidiarias. Una lista de estas tenencias esta incluida en la Nota 32.

Al 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002 se han consolidado, los estados contables de Tenaris y sus subsidiarias. Los
estados contables consolidados se han preparado de acuerdo con las Normas I nternacionales de Informacion Financiera
(“NIIF") adoptadas por e Comité de Normas Internacionales de Contabilidad (“CNIC") y con las interpretaciones
emitidas por € Comité de Interpretaciones (“Cl”) del CNIC. La Compafiia aplica la NIIF 3 para las combinaciones de
negocio producidas con posterioridad al 31 de marzo de 2004. Los estados contables consolidados se presentan en miles
de ddlares estadounidenses (“USD”).

Se han efectuado ciertas reclasificaciones de importes comparativos con € objeto de uniformar la presentacién con la del
presente gercicio.

La elaboracion de los presentes estados contables consolidados requiere que la Gerencia de la Compafiia efectle
estimaciones con respecto a las cifras registradas de los activos y pasivos, a 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
gercicios informados. Los resultados final es podrian diferir respecto de estas estimaciones.

Estos estados contables consolidados fueron aprobados por €l Directorio de Tenaris del 23 de febrero de 2005.
B Bases de consolidacion
(@D} Sociedades subsidiarias

Estos estados contables consolidados incluyen los estados contables de las subsidiarias de Tenaris. Subsidiarias son
aquellas entidades en las cuales Tenaris posee una participacion mayor al 50% de los votos o tiene la facultad de gjercer
el control de sus operaciones. Las subsidiarias se consolidan desde la fecha en la que se transfiere e control a la
Compafiiay se dgjan de consolidar desde |a fecha en la que la Compafiia cesa de tener el control. El método de la compra
se utiliza pararegistrar la adquisicion de subsidiarias.

El método de la compra es usado por la Compafiia para registrar adquisiciones de subsidiarias. El costo de una
adquisicion es determinado como € vaor razonable de los activos adquiridos, capital emitido y deudas incurridas o
asumidas a la fecha de la operacion, més los costos directamente atribuibles a la adquisicién. Los activos identificables
adquiridos y, las deudas y pasivos contingentes asumidos en una combinacion de negocios son valuados inicialmente a
valor razonable de la fecha de la adquisicion, independientemente de cualquier participacion minoritaria. El exceso del
costo de adquisicion sobre el valor razonable de la participacion de la Compafiia sobre los activos netos identificables es
registrado como vaor llave. Si e costo de adquisicion es menor a del vaor justo de los activos netos de la subsidiaria
adquirida, la diferencia es directamente reconocida en el estado de resultados.

Se han eliminado |as operaciones y saldos significativos entre las sociedades subsidiarias de Tenaris en la consolidacion.
Sin embargo, la moneda de medicién de algunas subsidiarias son sus respectivas monedas locales generando ganancias y
(pérdidas) derivadas de las operaciones intercompany, las cuales son incluidas como resultados financieros netos en
estado de resultados consolidado.

Ver en Nota 32 lalistade |as subsidiarias consolidadas.
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B Bases de consolidacién (Cont.)

2 Sociedades asociadas

Las inversiones en sociedades asociadas se contabilizan conforme al método del valor patrimonial proporcional. Las
sociedades asociadas son aguellas en las que Tenaris posee entre & 20% y e 50% de los votos o sobre las cuales Tenaris
gierce influencia significativa, pero no € control (ver NC B (1)). Los resultados no realizados de operaciones entre
Tenarisy sus sociedades asociadas se eliminan por € porcentgje de la participacidn de Tenaris en dichas sociedades.

La participacion de Tenaris en Consorcio Siderurgia Amazonia Ltd. (“Amazonia’) se registré conforme a método del
valor patrimonial proporcional, ya que Tenaris posee influencia significativa. Al 31 de diciembre de 2004, Tenaris posee
el 14.5 % de Amazonia. Como se explica en Nota 25 (ii), desde € 15 de febrero de 2005 Tenaris ha incrementado su
participacion en Amazoniad 21.2%.

Ver en Nota 12 lalista de |as principal es sociedades asociadas.
C Conversion de estados contables y transacciones en monedas distintas de la moneda de medicién
(@D} Conversién de estados contables en monedas distintas a la moneda de medicion

El Cl en su interpretacion nimero 19 establece que la moneda de medicion de las operaciones debe brindar informacién
acercade laempresa, que sea Util y reflgje la sustancia econémica de los hechos subyacentes y |as circunstancias que son
relevantes parala empresa.

La moneda de medicion de Tenaris es € dolar estadounidense. Aunque la Compafiia se encuentra radicada en
Luxemburgo, Tenaris opera en diversos paises con diferentes monedas. El ddlar estadounidense es la moneda que mejor
reflgja la sustancia econdmica de los hechos subyacentes y las circunstancias relevantes de Tenaris consideradas en su
conjunto. Generalmente, la moneda de medicion de las subsidiarias de Tenaris son |las respectivas monedas locales. En el
caso de Siderca SAA.I.C. (“Siderca’), subsidiaria de Tenaris en Argentina, y las respectivas subsidiarias argentinas de
Siderca, lamoneda de medicion es el délar estadounidense debido a que:

Siderca y sus subsidiarias se encuentran ubicadas en la Argentina 'y su moneda local ha sido afectada por
recurrentes y severas crisis economicas;

las ventas se encuentran principalmente facturadas y liquidadas en ddlares estadounidenses o, S estan en otra
moneda distinta del dolar estadounidense, el precio es sensible a las fluctuaciones del tipo de cambio con
respecto al délar estadounidense;

los precios de materias primas criticas son fijados en dolares estadounidenses; y

la mayoria de los activos y pasivos financieros netos se obtienen y mantienen principalmente en ddlares
estadounidenses.

Ademas, Tenaris Global Services SA. (TGS y sus subsidiarias de la red comercia y las “holding” subsidiarias de
Tenaris usan como moneda de medicién a ddlar estadounidense, esta reflgja que € estado de flujo de efectivo y las
transacciones de estas entidades son principa mente en dolares estadouni denses.

L os estados de resultados de las subsidiarias expresados en monedas distintas del délar estadounidense son convertidos a
ddlares estadounidenses a los tipos de cambio promedio de cada trimestre del afio, mientras que los saldos patrimoniales
son convertidos a los tipos de cambio vigentes a 31 de diciembre. Las diferencias de conversion se reconocen en €l
patrimonio neto como efecto de conversién monetaria. En caso de venta u otro modo de disposicion de cualquier
subsidiaria, la diferencia de conversion acumulada atribuible a esa subsidiaria sera registrada en e estado de resultados
como parte de la ganancia o pérdida derivada de la venta.
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C Conversion de estados contables y transacciones en monedas distintas de la moneda de medicién (Cont.)
2 Operaciones en monedas distintas de la moneda de medicion

L as operaciones en monedas distintas de la moneda de medicion se contabilizan alos tipos de cambio vigentes alafecha
de las operaciones. Las ganancias y pérdidas resultantes de la liquidacion de dichas operaciones 'y de la conversion de los
activos y pasivos monetarios denominados en monedas distintas de las monedas de medicion se incluyen en el estado de
resultados, incluyendo las ganancias y pérdidas por diferencias de cambio originadas por operaciones entre las
subsidiarias de Tenaris.

D Propiedades, plantay equipo

Las propiedades, plantay equipo se registran a costo histérico de adquisicion o de construccion. Los terrenosy edificios
comprenden principalmente fabricas y oficinas y se exponen a costo histérico, menos la correspondiente depreciacion.
En el caso de adquisiciones de negocios, se ha considerado el valor de mercado de los activos adquiridos que han sido
recibidos.

Las reparaciones mayores y mejoras son activados como propiedades, planta y equipos Unicamente cuando las
inversiones mejoran las condiciones del activo mas ala de las originalmente establecidas.

L os gastos de mantenimiento ordinarios se incluyen como costo de produccién en € gercicio en que seincurren.

Los costos de préstamos relativos a la financiacién de las obras en curso significativas se capitalizan durante el periodo
requerido parafinalizar y preparar €l bien para su uso.

La depreciacion se calcula utilizando €l método de la linea recta para amortizar el costo de cada activo durante la vida
util estimada, conforme alo siguiente:

Terrenos No se amortizan
Edificiosy meoras 30-50 afios
Plantay equipos de produccion 10-20 afios
Rodados, muebles, instalaciones y otros equipos 4-10 afios

Los bienes de disposicion restringida en Damine S.p.A. (“Dalming”’), con un valor residua a 31 de diciembre de 2004
de USD6.2 millones, son bienes que seran devueltos a las autoridades gubernamentales italianas a vencimiento del
contrato subyacente. Estos bienes se deprecian durante su vida Util econémica estimada.

En los casos en los cuales € valor registrado de un bien es mayor que su valor recuperable estimado, se gjusta su valor
contable a su valor recuperable (ver NC E).

E Desvalorizaciones

Las circunstancias que afectan la recuperabilidad de los bienes tangibles e intangibles incluyendo las inversiones con
sociedades asociadas y en otras compafiias pueden variar. Si esto ocurre, el valor recuperable de los activos es estimado.
El valor recuperable se determina como € precio de venta del bien neto de gastos o € flujo de fondos descontado, €l que
seamayor. Si e valor recuperable del bien hubiera disminuido por debajo de su valor contable, se reduce de inmediato €
valor contable del bien hasta su valor recuperable. La gerencia de la Compafiia periddicamente evalla el valor registrado
de sus bienes tangibles e intangibles por si corresponde efectuar una desvalorizacion. El valor registrado de estos activos
es considerado desval orizado excepto cuando ha ocurrido una baja temporaria en el valor corriente de los activos.

Al 31 de diciembre de 2004, no se ha registrado ninguna desvalorizaciéon, excepto la de la planta generadora de energia
eléctrica, como se explica en la Nota 25 (v) (i). La previsidon por desvalorizacion registrada en afios anteriores por
Amazonia en su inversion en Siderdrgica del Orinoco CA (“Sidor”), fue reversada en €l 2004 e incluida en el Resultado
de inversiones en sociedades asociadas, como se explica en la Nota 12.
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F Activosintangibles
(@D} Valor llave

El vaor llave representa el exceso del costo de adquisicion por sobre la participacion de Tenaris en @ valor de mercado
de los activos netos de la sociedad adquirida, alafecha de adquisicién. El valor llave se amortiza conforme a método de
lalinea recta durante la vida Util estimada, que no supera los 15 afios. Su amortizacion se incluye en lalinea “ Costo de
los productos vendidos’. Ver en Nota 33 € impacto de las nuevas NIIF a partir del 1° de enero de 2005.

2 Valor llave negativo

El valor llave negativo representa el exceso de la participacion de Tenaris en €l valor de mercado de los activos netos de
la sociedad adquirida a la fecha de la adquisicién por sobre € costo de adquisicion. El valor Ilave negativo se reconoce
como ganancia conforme a método de la linea recta durante la vida (til estimada promedio ponderada de agquellos
activos amortizables adquiridos que hubieran sido identificados, que no supera los 15 afios. La amortizacion de lallave
negativa se imputa a ganancia en la linea “ Costo de los productos vendidos’. Ver en Nota 33 € impacto de las nuevas
NIIF apartir del 1° de enero de 2005.

(3)  Proyectos de sistemas de informacion

En generd, los costos relacionados con el desarrollo y mantenimiento de software de computacion se registran como
gastos a medida que se incurren. No obstante, los costos directamente relacionados con € desarrollo, adquisicion e
implementacion de los sistemas de informacion se registran como activos intangibles s poseen un beneficio econdmico
probable que supere € costo mas aléa de un afio.

Los costos de desarrollo de software de computacion registrados como activos se amortizan aplicando e método de la
linea recta durante sus vidas Utiles, en un plazo que no supera los 3 afios. La amortizacidn se imputa en la linea “ Gastos
de comercializacion y administracion”.

4 Investigacion y desarrollo

Los gastos de investigacion se contabilizan como pérdidas a medida que se incurren. Los costos de desarrollo fueron
registrados como “costo de los productos vendidos’ en el estado de resultados a medida que se incurrieron ya que no
cumplieron con los criterios de activacion. Los gastos de Investigacion y desarrollo por los gercicios finalizados €l 31 de
diciembre de 2004, 2003 y 2002 totalizan USD26.3, USD21.9 y USD14.0 millones respectivamente.

(5) Licenciasy patentes

Los gastos relativos a la adquisicion de patentes, marcas, transferencia de tecnologia y licencias se capitaizan y
amortizan siguiendo €l método de la linea recta durante su vida Util, la cual no superalos 20 afios.

G Otrasinversiones

En virtud de la NIC 39, “Instrumentos Financieros. Reconocimiento y mediciéon” los activos financieros deben ser
clasificados en las siguientes categorias. “vaores negociables’, “a ser mantenidas hasta € vencimiento”, “préstamos
redizados’, o “disponibles para la venta’, dependiendo del proposito para € cua se adquieren dichas inversiones. Las
inversiones que no cumplen los requerimientos especificos del NIC 39 para ser clasificadas como “a ser mantenidas hasta el
vencimiento”, como “valores negociables’ o como “préstamos realizados’, deben ser clasificadas en la categoria residual
“disponibles para la venta’. Todas las Otras inversiones de Tenaris, que comprenden principamente depdsitos en
fideicomisos y en compafiias de seguros, se clasifican actuamente como “disponibles para la venta’ de acuerdo con lo
definido por las NIIF a pesar de que no estan técnicamente disponibles para la venta de acuerdo a respectivo contrato.



Tenaris SA. Estados Contables Consolidados por los gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002

G Otrasinversiones (Cont.)

L os recursos financieros que fueron depositados en fideicomisos hasta €l 31 de diciembre de 2004, han sido aportados a
dos subsidiarias (Inversiones Berna S.A. e Inversiones Lucerna S.A.), sociedades integramente Tenaris a partir del 1° de
enero de 2005.

Todas las compras y ventas de inversiones se contabilizan en lafecha de la operacion, que no difiere significativamente de
lafechade liquidacion y que es lafecha en la que Tenaris se compromete a comprar o vender lainversion.

Con pogterioridad a la adquisicion, las inversiones “disponibles para la venta’ se vallan a su valor de mercado. Las
ganancias y pérdidas redizadas y no realizadas que surgen de las variaciones en e vaor de mercado de dichas inversiones
seincluyen en € estado de resultados del gercicio en € cual se generan.

Las inversiones en otras sociedades en |as cuales Tenaris tiene menos del 20% de |os derechos avoto o sobre las cuales
Tenaris no gerce influencia significativa, son reportadas a costo.

H Inventarios

Los inventarios se encuentran valuados a costo (calculados principamente utilizando el método de Primero Entrado
Primero Salido, “PEPS”) o a valor neto de realizacion, el que sea menor. El costo de productos terminados y productos
en proceso incluye materias primas, mano de obra directa, otros costos directosy costos fijos de produccién. El valor
neto de realizacion es estimado en forma conjunta para los inventarios como el precio de venta estimado en € curso
habitual de los negocios, menos los costos de terminacidn de los productos y gastos de venta. Las mercaderias en transito
al cierre del gercicio se encuentran valuadas al valor de la factura emitida por € proveedor.

Se constituye una prevision por obsolescencia o por partidas de lenta rotacion sobre los materiales y los repuestos en
base a andlisis de la anticuacién de los mismos por parte de la Gerencia, la capacidad de tales materiales de ser usados
basado en sus niveles de preservacion y mantenimiento y la obsolescencia potencial debido a los cambios tecnol dgicos.
Se congtituye una prevision por partidas de lenta rotacion sobre los inventarios de productos terminados y productos en
proceso en base d andisis de la anticuacion de los mismos por parte de la Gerencia.

I Créditos por ventas

Los créditos por ventas son reconocidos inicialmente a monto de la factura original. La Compafiia analiza sus cuentas a
cobrar en forma periédicay cuando tiene indicios de ciertas dificultades de pago por parte de sus clientes, reconoce una
prevision para deudores incobrables. Adicionalmente, esta prevision es gjustada periddicamente en base a la anticuacion
de las cuentas por parte de la Gerencia.

J Cajas, bancosy equivalentes de efectivo

Las partidas de cgja, bancos y equivalentes de efectivo y los vaores negociables de corto plazo y de fécil redizacion se
registran a su valor de cotizacion.

A los fines del estado de flujo de efectivo, cgja, bancos y equivalentes de efectivo estd compuesto de dinero en efectivo,
cuentas corrientes bancarias e inversiones a corto plazo de fécil redlizacion (vencimiento origina inferior a 90 dias).

En el estado de situacion patrimonial, 10s adelantos en cuenta corriente se incluyen en deudas bancarias y financieras, en €
pasivo corriente.
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K Patrimonio neto
1) Bases de presentacion

El estado de evolucion del patrimonio neto consolidado incluye:
- El valor del Capital Accionario, la Reserva Legal, la Prima de Emision, otra Reserva Distribuible y Resultados
Acumulados de acuerdo con leyes de Luxemburgo;
El efecto de conversidn a ddlares estadouni denses de |os estados contables en otras monedas y los Resultados
acumulados de las sociedades subsidiarias de Tenaris conforme alas NIIF;
El guste de los items precedentes para su valuacion conforme alas NIIF.

El estado de evolucion del patrimonio neto consolidado combinado para e afio 2002 fue preparado bajo las siguientes
premisas:

El efecto por conversién a ddlares estadounidenses de estados contables en otras monedas distintas del ddlar
estadounidense se expone en unalinea por separado;

Los cambios en los porcentgjes de participacion en las Sociedades del Canje -como se define en Nota 28-
comprenden & aumento o disminucién netos del porcentaje de participacion que Sidertubes —a ese momento
accionista controlante de Tenaris - poseia en dichas sociedades;

L os dividendos pagados antes del Canje del 2002 (ver Nota 28) incluyen los dividendos pagados por Siderca,
Tamsa, Damine o Tenaris Global Services a Sidertubes con anterioridad a lafecha en que Sidertubes aport6 sus
activos a la Compafila, como s hubieran sido pagados por Tenaris a Sidertubes, asi como también los
dividendos pagados por Tenaris a sus accionistas.

2 Dividendos

Los dividendos son contabilizados en los estados contables de Tenaris en € gjercicio en e cual son aprobados por los
accionistas de Tenaris, o cuando los dividendos provisorios son aprobados por el Directorio de acuerdo con la autoridad
que le fue conferida por €l estatuto de la Compafiia.

Tenaris puede distribuir dividendos en la medida que existan resultados acumulados distribuibles calculados de acuerdo
con los requisitos legal es de L uxemburgo. En consecuencia, 1os resultados acumul ados incluidos en los estados contables
consolidados pueden no ser totalmente distribuibles. Ver Nota 25 (vi).

L Deudas bancariasy financieras

Las deudas bancarias y financieras se registran inicialmente por un monto igual a los fondos recibidos. En gercicios
posteriores, las deudas se expresan a costo amortizado, cualquier diferencia con el valor de rescate se imputa a estado
de resultados durante lavigenciadel préstamo

M Impuesto a las ganancias — Corrientey Diferido

Conforme a las actuales leyes de Luxemburgo, mientras la Compafiia mantenga su estado como una compafiia“ holding
billionaire” , no esta sujetaa ningdn impuesto a las ganancias, retenciones de impuestos (relacionados con dividendos),
0 impuesto a las ganancias sobre el capital pagadero en Luxemburgo.

El cargo por impuesto a las ganancias corriente se calcula sobre la base de |las leyes impositivas vigentes en los paises en
los que operan las subsidiarias de Tenaris. La Gerencia eval(la posiciones tomadas en la declaracion de impuestos con
relacion a situaciones en las cuales lalegislacion impositiva es sujeta a alguna interpretacion. Un pasivo es registrado por
beneficios fiscales que fueron tomados para declaraciones de impuestos pero no reconocidos en e estado financiero.
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M Impuesto a las ganancias — Corrientey Diferido (Cont.)

El cargo por impuesto a las ganancias diferido es calculado, utilizando € método del pasivo, sobre las diferencias
temporarias entre las bases imponibles de los activos y pasivos y sus valores contables. Las principales diferencias
temporarias surgen del efecto de la conversion de monedas sobre los activos fijos, de la depreciacion de propiedades,
planta'y equipo —originados por la diferencia en la valuacién y la vida Gtil consideradas por las normas contables y las
regulaciones impositivas-, la valuacion de inventarios, provisiones para € retiro de los empleados y quebrantos
impositivos. Los activos y pasivos diferidos son medidos a la tasa impositiva que se espera se le apliquen en € periodo
en e que e activo se redlice o € pasivo se salde, basado en las aicuotas y legislaciones vigentes o en curso de
promulgacion alafechade cierre.

L os activos impositivos diferidos se registran en la medida que sea probable que se genere utilidad imponible futura para
compensar dichas diferencias temporarias activadas.

N Deudas sociales
(a) Indemnizaciones por despidos

Esta prevision incluye € pasivo devengado en nombre de los empleados de las subsidiarias italianas y mexicanas de
Tenaris alafecha de los estados contables conforme a la legislacion vigente y los contratos de trabajo en vigenciaen los
pai'ses respectivos.

Los costos de indemnizaciones por desvinculacion de los empleados se evalUan anualmente utilizando e método de la
unidad de crédito proyectada: € costo de provisionar esta obligacion se carga a estado de resultados durante la vigencia
delarelacion labora de los empleados de acuerdo con cdlculos actuariales. Esta provision se determinaa valor actual de
los flujos de fondos futuros estimados aplicando las correspondientes tasas de interés. El monto de esta prevision es de
USD71.8 millones a 31 de diciembre de 2004 y USD66.4 millones al 31 de diciembre de 2003.

(b) Planes de beneficio por retiro

Existe un plan de retiro bajo la modalidad de beneficios definidos que alcanza a ciertos funcionarios de Tenaris, y que
fue disefiado para brindar beneficios en caso de retiro, despido y otras circunstancias a dichos funcionarios.

Los costos de los beneficios por retiro se vallan utilizando el método de la unidad de crédito proyectada: €l costo de
otorgar estos beneficios de jubilacion se carga a estado de resultados durante la vigencia de la relacion labora de los
empleados de acuerdo con célculos actuariales. Esta prevision se mide a valor actua de los egresos de fondos futuros
estimados aplicando las correspondientes tasas de interés y asciende a USD11.6 millones y USD8.6 millones a 31 de
diciembre de 2004 y 2003, respectivamente. Las ganancias y pérdidas actuariales se contabilizan durante la vigencia de
larelacion laboral restante promedio de los empleados.

Tenaris acumula activos para hacer frente al pago final de dichos beneficios mediante inversiones con limitaciones
temporales a su disponibilidad. Estas inversiones no estén asignadas a un plan en particular ni estén segregadas de los
otros activos de Tenaris, debido a estas condiciones, € plan se clasifica como “no fondeado” bajo la definicion de las
NIIF. Los beneficios que brinda € plan estén pautados en délares estadounidenses, y son calculados basdndose en un
promedio de salarios de tres o siete afios (el que le resulte mejor al beneficiario) para aquellos gecutivos que se hayan
retirado o que hayan sido despedidos antes del 31 de diciembre de 2003. Luego de esa fecha los beneficios del plan son
calculados con e promedio de salarios de siete afios.

Adicionalmente ciertos funcionarios y empleados anteriores incorporados a Tenaris a través de una de sus subsidiarias
estén cubiertos por un plan separado clasificado como “fondeado” bgjo la definicion de las NITF.
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N Deudas sociales (Cont.)
(© Otras obligaciones con los empleados
L os derechos de los empleados a vacaciones anuales y otras licencias prolongadas se registran cuando se devengan.

Otras compensaciones basadas en €l tiempo de servicio de los empleados en € caso de muerte o desvinculacion se
cargan aresultados en €l gjercicio en que se pagan.

0] Participacion delostrabajadores en las utilidades establecida por ley

Conforme a las leyes mexicanas, las subsidiarias mexicanas de Tenaris deben pagar un beneficio anual a sus empleados,
que se calcula usando una base similar ala utilizada para el calculo del impuesto alas ganancias. La participacion de los
trabgjadores en las utilidades se provisiona conforme a método del pasivo. El pasivo diferido por dicha prevision
ascendia a USD68.9 millones a 31 de diciembre de 2004 y USD51.1 millones a 31 de diciembre de 2003 y es incluido
como Otras deudas no corrientes. De la aplicacion de este procedimiento surgen diferencias temporarias sobre las bases
“legales’ de los activos y pasivos utilizadas en € célculo de la participacidn de los trabgjadores en las utilidades y sus
valores contables.

P Previsonesy otras deudas

La Compafiia constituye previsiones para reflgjar la estimacion de los gastos en la medida en que estos son incurridos y
sobre la base de la informacion disponible ala fecha de preparacion de los estados contables. En los casos en que Tenaris
estima que una prevision serd recuperada (por gemplo bgjo un contrato de seguro) y dicho recupero se encuentra
virtualmente asegurado, este derecho se reconoce como un activo.

Tenaris tiene ciertos pasivos contingentes relacionados con posibles reclamos, juicios u otros procedimientos
administrativos. Salvo especificacion en contrario, Tenaris registra las contingencias cuando es probable que se incurra
en costos futuros y dichos costos son razonablemente estimables. Generalmente, las previsiones estan basadas en los
acontecimientos ocurridos hasta la fecha, las estimaciones de Tenaris de los resultados de estos asuntos, y la
recomendacion de los asesores legales de Tenaris. A medida que el alcance de las contingencias se torna mas preciso,
existiran cambios en las estimaciones de los costos futuros, 10 que puede tener un efecto material en los resultados
futuros de las operaciones y en las condiciones financieras y de liquidez.

Q Reconocimiento de ingresos

L as ventas son reconocidas como ingresos cuando se devengan y son realizadas o redlizables. Esto incluye € cumplimiento
de los siguientes criterios: que exista un acuerdo con d cliente, generamente a través de la recepcion de una orden de
compra; que € precio de venta esté fijado y puede determinarse; y que se haya producido la entrega -tal como se define en
las clausulas de transferencia de riesgo de los contratos de ventar, la cua puede incluir € transporte hasta los depésitos del

cliente en subsidiarias de la Sociedad; y que la cobrabilidad se encuentre razonablemente asegurada.

Otros ingresos devengados por Tenaris se contabilizan sobre |as siguientes bases:
Ingresos por intereses: sobre la base de tasas efectivas.
Ingresos por dividendos provenientes de inversiones en otras sociedades: cuando se establece el derecho de
Tenaris arecibir e cobro.
R Costo de los productos vendidos y gastos

El costo de los productos vendidos y 10s gastos son reconocidos en el estado de resultados de acuerdo con € criterio de
lo devengado.

Los costos de fletes y manipuleo relacionados con pedidos de clientes se clasifican como “ Gastos de comercializacion y
administracion”.
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S Resultado por accién

El resultado por accién se calcula dividiendo la ganancia neta atribuible a los accionistas por e promedio ponderado
diario de acciones ordinarias emitidas durante € afio. No habia ninguna accion ordinaria potencial pendiente al 31 de
diciembre de 2004, 2003 y 2002. Ver Nota 9.

T I nstrumentos financier os derivados

La informacién acerca de la contabilizacion de instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura se incluye
en la seccién “ Administracion de riesgos financieros’, mas adelante.

U Informacion por segmentos

Segmento de negocios. a efectos gerenciales, la Compafiia esta organizada mundialmente en |os siguiente segmentos:
Tubos sin costura, Tubos con costuray otros productos metélicos, Energiay Otros.

El formato de informacién secundario por segmentos esta basado en la ubicacion geogréfica. Aunque, el negocio de

Tenaris es manejado mundialmente, Tenaris opera principalmente en cinco areas geograficas: América del Sur, Europa,
Norte América, Medio Orientey Africay Leano Oriente y Oceania.
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ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
(@D} Factores deriesgo financiero

Las actividades de Tenaris la exponen a diversos riesgos financieros, incluyendo los efectos de las variaciones de los
tipos de cambio y tasas de interés. Las subsidiarias de Tenaris utilizan instrumentos financieros derivados para minimizar
los potenciales efectos adversos sobre |os resultados financieros de Tenaris, cubriendo dertas exposiciones.

(i) Riesgo de tipo de cambio

Tenaris opera a nivel internacional y esté expuesta a riesgo de las fluctuaciones del tipo de cambio que surgen de la
exposicion en diversas monedas. Ciertas subsidiarias de Tenaris utilizan contratos a término para protegerse del riesgo de
las variaciones del tipo de cambio, principal mente en ddlares estadounidenses.

Tenaris desea neutralizar € impacto negativo de las fluctuaciones en e valor de otras monedas respecto a dolar
estadounidense. Sin embargo, € hecho de que algunas subsidiarias tengan moneda de medicion diferente a dolar
estadounidense puede a veces distorsionar €l resultado de estos esfuerzos reportando bajo NIIF.

(i) Riesgo de tasa de interés

Damine y Tamsa han contratado swaps de tasas de interés para deudas a largo plazo como cobertura parcial de futuros
pagos de intereses, convirtiendo a tasafijalos préstamos tomados a tasa variable.

(iii) Concentracién de riesgo crediticio

Tenaris no posee concentraciones significativas de riesgo crediticio de parte de sus clientes. Nuestro mayor cliente es
Petréleos Mexicanos, o Pemex. Las ventas a Pemex, como porcentaje sobre nuestro total de ventas, alcanzaron el 11% en
el 2004.

Tenaris posee politicas para asegurarse de que las ventas de productos y servicios se efectlan a clientes con adecuados
antecedentes crediticios, o utilizando seguro de crédito, cartas de crédito y otros instrumentos para reducir e riesgo
crediticio siempre que se lo considere necesario. Tenaris registra previsiones para posibles pérdidas crediticias.

Las contrapartes de operaciones con derivados y efectivo estan limitadas a entidades financieras de ata calidad
crediticia.
(iv) Riesgo de liquidez

La gerencia mantiene suficiente efectivo y titulos valores negociables, 1a disponibilidad de financiacion a través de un
adecuado monto en lineas de crédito comprometidas y la capacidad de cerrar posiciones de mercado.

()] Contabilizacion de instrumentos financier os derivados y operaciones de cobertura

Los instrumentos financieros derivados se registran inicialmente a costo en el balance general y posteriormente a su
valor de mercado.

Las operaciones con derivados y otros instrumentos financieros, a pesar de proveer cobertura econdmica bgo las
politicas de administracion de riesgos, no califican para ser contabilizadas como operaciones de cobertura conforme alas
disposiciones especificas de la NIC 39. Las variaciones en € vaor de mercado de |os instrumentos financieros derivados
gue no califican para ser contabilizados como instrumentos de cobertura conforme a la NIC 39, se reconocen de
inmediato en el estado de resultados. Los valores de mercado de |os instrumentos financieros derivados que se incluyen
en Otras deudas y Otros créditos se exponen en Nota 24.
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ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (CONT.)
3 Estimacion del valor razonable

A efectos de estimar el valor razonable para activos y pasivos financieros con vencimientos inferiores a un afio, se
consideran los valores de mercado menos cualquier gjuste crediticio estimado.

Como la mayor parte de las deudas bancarias y financieras incluyen tasas fijas o variables que se aproximan a las tasas
de mercado, y € revallio contractual se lleva a cabo cada 3 a6 meses, el valor razonable de estas deudas se asemegjaasu
valor corriente y no se lo detalla separadamente.

Para establecer el valor razonable de los derivados y otros instrumentos financieros, Tenaris utiliza diversos métodos,

entre los que se incluye -pero no limitado a - € valor descontado estimado de los flujos de fondos utilizando supuestos
basados en |as condiciones de mercado existentes a lafecha de cierre de cada gercicio.
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INDICE DE LASNOTASA LOSESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

Informacién por segmentos

Costo de los productos vendidos

Gastos de comercializacion y administracion

Costos laborales (incluidos en Costo de los productos vendidos y Gastos de comercializacion
y administracion)

Otros resultados operativos

Ganancia (pérdida) financiera neta

Resultado de inversiones en sociedades asociadas

Impuesto a las ganancias

Resultados y dividendos por accion

Propiedades, plantay equipo, netos

Activosintangibles, netos

Inversiones en sociedades asociadas

Otras inversiones — No corrientes

Otros créditos — No corrientes

Inventarios

Otros créditos y anticipos

Créditos por ventas

Caja, bancos y equivaentes de efectivo y Otras inversiones

Deudas bancarias y financieras

Impuesto a las ganancias diferido

Otras deudas

Previsiones no corrientes

Previsiones corrientes

Instrumentos financieros derivados

Contingencias, compromisos y restricciones a la distribucién de utilidades
Acciones ordinarias y preferidas

Participacion minoritaria

Oferta de Canje 2002 y otros efectos con impacto en la Participacién minoritaria
Adquisiciones de negocios y otros

Operaciones con sociedades rel acionadas

Aperturadel Estado de flujo de efectivo consolidado

Principales subsidiarias

Impacto de las nuevas normas contables: Normas Internacionales de Informacion Financiera
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Notas a los estados contables consolidados
(en las notas, todos los valor es expresados en miles de USD, excepto menciones especificas)

1 Informacion por segmentos
Formato de informacién principal: segmentos de negocios

Tuboscon
Tubossin - costuray otros Energia Otros No asignados Total
costura productos

metalicos
Ejerciciofinalizado & 31 de
diciembre de 2004
Ingresos por ventas netos 3,273,267 348,137 417,870 96,789 - 4,136,063
Costo de los productos vendidos ~ (2,075,164) (249,471) (398,462) (53,839) - (2,776,936)
Ganancia bruta 1,198,103 98,666 19,408 42,950 - 1,359,127
Activos por segmento 4,322,982 510,669 121,846 610,162 96,629 5,662,288
Pasivos por segmento 2,430,935 313,600 122,046 134,512 - 3,001,093
Inversiones de capital 149,326 23,276 1,438 9,272 - 183,312
Depreciaciones y amortizaciones 185,118 12,665 3,554 6,782 - 208,119
Ejerciciofinalizado & 31 de
diciembre de 2003
Ingresos por ventas netos 2,388,177 350,745 333,207 107,523 - 3,179,652
Costo de los productos vendidos ~ (1,531,995) (274,643) (316,566) (84,623) - (2,207,827)
Ganancia bruta 856,182 76,102 16,641 22,900 - 971,825
Activos por segmento 3,434,547 370,260 105,629 217,846 181,266 4,309,548
Pasivos por segmento 1,959,274 252,993 91,982 44,035 - 2,348,284
Inversiones de capital 129,405 24,245 5,380 3,594 - 162,624
Depreciaciones y amortizaciones 180,855 10,896 3,706 4,342 - 199,799
Ejerciciofinalizado e 31 de
diciembre de 2002
Ingresos por ventas netos 2,244,138 580,001 210,415 184,830 - 3,219,384
Costo de los productos vendidos  (1,421,262) (379,384) (198,727) (169,855) - (2,169,228)
Ganancia bruta 822,876 200,617 11,688 14,975 - 1,050,156
Activos por segmento 3,388,977 365,743 41,155 122,045 163,978 4,081,898
Pasivos por segmento 1,860,338 223,240 49,909 67,574 - 2,201,061
Inversiones de capital 110,739 27,053 5,623 4,162 - 147,577
Depreciaciones y amortizaciones 162,444 7,669 2,768 3,434 - 176,315

El principal segmento de negocios de Tenaris es la fabricacion de tubos sin costura.

Las principales operaciones entre segmentos, que fueron eliminadas en € proceso de consolidacion, se relacionan con la
venta de Energia al segmento de “Tubos sin costura’ por USD86,721 en 2004, USD62,755 en 2003 y USD50,021 en
2002. Otras eliminaciones, incluyen, entre otras, la venta de chatarray protectores del segmento “Otros’ al segmento de
“Tubos sin costura” por USD36,765, USD37,647 y USD22,269 en 2004, 2003 y 2002, respectivamente.
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1 Informacion por segmentos (Cont.)

Formato de informacion secundario: segmentos geogr aficos

Ejercicio finalizado e 31
de diciembre de 2004

Ingresos por ventas netos

Total de activos
Créditos por ventas
Propiedades, plantay
equipo, netos
Inversiones de capital
Depreciaciones y
amortizaciones

Ejercicio finalizado e 31
de diciembre de 2003

Ingresos por ventas netos

Total de activos
Créditos por ventas
Propiedades, plantay
equipo, netos
Inversiones de capital
Depreciaciones y
amortizaciones

Ejercicio finalizado e 31
de diciembre de 2002

Ingresos por ventas netos

Total de activos
Créditos por ventas
Propiedades, plantay
equipo, netos
Inversiones de capital
Depreciaciones y
amortizaciones

América Norte Medio Lgano No
Europa . Orientey Orientey . Total
del Sur América o . asignados
Africa Oceania
824,800 1,236,795 1,140,326 524,874 409,268 - 4,136,063
1,773,958 1,808,557 1,596,464 109,266 277,414 96,629 5,662,288
143,731 346,628 295,896 81,369 69,307 - 936,931
728,468 635,939 737,507 4,645 58,042 - 2,164,601
83,003 29,694 64,845 2,257 3,513 - 183,312
89,934 68,432 41,986 35 7,732 - 208,119
752,175 958,772 754,262 392,707 321,736 - 3,179,652
1,326,569 1,193,960 1,310,471 90,699 206,583 181,266 4,309,548
123,969 286,651 138,899 69,216 34,047 - 652,782
624,542 557,637 716,952 2,376 58,807 - 1,960,314
63,636 47,965 42,988 358 7,677 - 162,624
103,548 58,196 31,908 16 6,131 - 199,799
956,382 829,744 577,279 511,119 344,860 - 3,219,384
1,355,217 921,215 1,268,689 169,810 202,989 163,978 4,081,898
208,313 145,863 123,572 145,681 29,820 - 653,249
624,115 471,580 784,104 2,556 51,882 - 1,934,237
73,121 39,985 25,628 2,551 6,292 - 147,577
83,344 48,078 39,913 23 4,957 - 176,315

La imputacion de los ingresos por ventas netos al area geogréfica se basa en la ubicacion del cliente. La imputacion de
los activos e inversiones de capital se basa en la ubicacion de los activos. La imputacion de las depreciaciones y
amortizaciones se basa en la ubicacion de |os activos respectivos.

El segmento Ameérica del Sur comprende principal mente Argentina, Venezuelay Brasil. El segmento Europa comprende
principalmente Italia, Francia, Reino Unido, Alemania, Rumaniay Noruega. El segmento América del Norte comprende
México, Estados Unidos y Canada. El segmento Medio Oriente y Africa comprende Egipto, Emiratos Arabes Unidos,
Arabia Sauditay Nigeria. EI segmento Lejano Oriente y Oceania comprende principalmente China, Japon, Indonesiay

Coreadd Sur.
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2 Costo de los productos vendidos
Ejerciciofinalizado € 31 de diciembre de
2004 2003 2002
Inventarios al inicio del gjercicio 831,879 680,113 735,574
Mas. Cargosdel gercicio
Consumo de materia prima, energia,
materialesy otros movimientos 2,269,351 1,515,990 1,370,417
Honorarios y servicios 259,025 272,313 227,090
Costos laborales 369,681 286,748 235,902
Depreciacién de propiedades, plantay
equipo 174,880 171,896 154,794
Amortizacion de activos intangibles 12,748 6,763 2,370
Gastos de mantenimiento 82,323 54,335 50,234
Previsién parajuicios y contingencias 994 3,802 4,307
Previsién por obsolescencia 23,167 6,011 19,042
Impuestos 3,088 4,273 3,160
Otros 19,270 37,462 46,451
3,214,527 2,359,593 2,113,767
Menos. Inventarios al cierredel gercicio (1,269,470) (831,879) (680,113)
2,776,936 2,207,827 2,169,228
3 Gastos de comercializacion y administracion
Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede
2004 2003 2002
Honorarios y servicios 121,269 129,237 101,566
Costos laborales 157,114 134,769 117,975
Depreciacién de propiedades, plantay
equipo 10,218 8,477 6,164
Amortizacion de activos intangibles 10,273 12,663 12,987
Comisiones, fletesy otros gastos de ventas 250,085 189,353 261,249
Previsién parajuiciosy contingencias 12,142 2,005 8,122
Prevision por créditos incobrables 7,187 5,704 6,387
Impuestos 59,256 45,337 33,335
Otros 44,905 39,290 19,730
672,449 566,835 567,515
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4

administracion)

Costoslaborales (incluidos en Costo de los productos vendidos y Gastos de comer cializacion y

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

Sueldos, jornales y cargas sociales
Indemnizaciones por despido (Nota 21 (i) a))
Beneficios por retiro- plan de beneficios definidos
(Nota 21 (i) b))

2004 2003 2002
509,572 410,458 347,096
12,907 9,988 6,453
4,316 1,071 328
526,795 421,517 353,877

Al cierre del gercicio, lacantidad de empleados fue 16,447 en 2004, 14,391 en 2003 y 13,841 en 2002.

5

(i)

(if)

Otrosresultados operativos

Ejercicio finalizado € 31 dediciembre de

Otrosingresos oper ativos

Reintegros de compafiias de seguros y terceros
Ingresos netos por otras ventas

Ingresos netos por la venta de inversiones en
compafiias asociadas

Rentas netas

Ganancias sobre bonos estatales

Laudo arbitrgje con Fintecna, neto de gastos legales
(Nota 25 (i))

Resultados derivados de planta generadora—
reembolso del proveedor (Nota 25 (v)(i))

Otr os egr esos oper ativos

Previsién por litigio BHP

Previsién para otros créditos incobrables
Resultados derivados de planta generadora—
desvalorizacién y gastos asociados (Nota 25 (v)(i))
Diversos

2004 2003 2002
3,165 1,544 6,814
16,063 4,075 3,132
- 1,018 -
1,362 2,222 2,414
- - 5,643
123,000 - -
9,001 - -
152,591 8,859 18,003
- 114,182 18,923
2,104 1,728 1,334
18,447 - -
5,200 9,749 8,510
25,751 125,659 28,767

Ganancia (pérdida) financiera neta

Ejercicio finalizado & 31 de diciembre de

Intereses perdidos

Intereses ganados

Diferencia de cambio ganancia / (pérdida) y cambios
en el valor de mercado de |os instrumentos
financieros derivados

Resultado por descuento financiero sobre créditos por
ventas

Diversos

2004 2003 2002
(46,930) (33,134) (34,480)
14,247 16,426 14,201
33,127 (16,165) 11,567

- - (8,810)

5,358 3,453 (3,075)
5,802 (29,420) (20,597)
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7 Resultado de inver siones en sociedades asociadas
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2004 2003 2002
Resultado de inversiones (Nota 12) 122,911 27,585 (6,802
Opcidn deuda Convertible Amazonia (Nota 25 (ii)) 83,126 - -
206,037 27,585 (6,802)
8 Impuesto a las ganancias
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2004 2003 2002
Impuesto corriente 277,219 148,240 192,862
Impuesto diferido (Nota 20) (44,731) (63,862) 26,426
232,488 84,378 219,288
Efecto por conversién monetaria de la base
impositiva (Nota 20) (12,112) (20,460) 25,266
Subtotal 220,376 63,918 244,554
Recupero de impuesto alas ganancias (a) - - (36,783)
220,376 63,918 207,771

(a) En 2002 Tamsa resolvié su reclamo impositivo por impuesto a las ganancias contra las autoridades impositivas mexicanas, |0
que resultd6 en un recupero de impuesto a las ganancias de afios anteriores de MXN355.6 millones
(USD36.8 millones).

El impuesto sobre €l resultado antes de impuestos de Tenaris difiere del monto tedrico que se obtendria utilizando la
alicuotaimpositiva vigente en cada pais, como se expone a continuacion:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2004 2003 2002 (b)
Resultado antes del impuesto alas gananciasy dela
participacion minoritaria 1,025,357 286,355 444 478
Impuesto calculado con latasa de cada pais 268,488 99,060 184,201
Ganancias exentas / Gastos no deducibles (10,019) (27,907) (37,470)
Cambios en latasaimpositiva de México (25,886) - -
Efecto por conversion monetaria de la base
impositiva (a) (12,112) (20,460) 25,266
Efecto por diferencias de cambio gravadas 10,742 13,367 79,362
Utilizacidn de quebrantos impositivos no
reconocidos anteriormente (10,837) (142) (6,805)
Cargo por Impuesto 220,376 63,918 244 554

@ Tenaris, a través del método del pasivo, reconoce el impuesto diferido como la diferencia temporaria entre sus activos
contables y su base impositiva. En consecuencia, por la aplicacion de este método, Tenaris reconoce un resultado del
impuesto diferido debido al efecto de la variacion del tipo de cambio del peso argentino sobre €l valor fiscal de los activos
fijos de sus subsidiarias en Argentina. Estos cargos son obligatorios bajo NIIF a pesar de que la menor base impositiva de
los activos sdlo reducira la deduccién impositiva de las amortizaciones en gjercicios futuros durante la vida Gtil de dichos
activos y, en consecuencia, € cargo por impuesto diferido resultante no representa una obligacion separada y exigible en
ningun periodo.

(b)  Noincluye recupero de impuesto de USD36.8 millones.
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9

(i)

(i)

Resultadosy dividendos por accion

El resultado por accion se determina dividiendo €l resultado neto atribuible a los accionistas por la cantidad
promedio diaria ponderada de acciones ordinarias en circulacion durante el afio.

Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede

2004
Resultado neto atribuible alos accionistas 784,703
Promedio ponderado de acciones
ordinarias en circulacion (en miles) 1,180,507
Ganancia por accion (USD por accion) 0.66
Dividendos pagados (135,053)
Dividendo por accion 0.11

2003 2002

210,308 94,304
1,167,230 732,936
0.18 0.13
(115,002) -
0.10 -

Como se explica en Nota 28 (a) la contribucion de Sidertubes y e canje de acciones tuvieron lugar en 2002.
Para propésitos comparativos, la Compafiia ha calculado € resultado por accion pro-forma para € gercicio
2002 como s tales transacciones hubieran tenido lugar € 1 de enero de 2002. En lo que respecta a las
adquisiciones subsiguientes y ofertas residuales llevadas a cabo durante 2003 (ver Nota 28 (b)) la Compafia ha
calculado d resultado por accion pro-forma para € afio 2003 como si las mencionadas transacciones hubieran

tenido lugar € 1 de enero de 2003. El resultado asi calculado se muestra a continuacion:

Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede

2004 2003 2002
(No auditado)

Resultado neto atribuible alos accionistas 784,703 210,308 193,826
Promedio ponderado de acciones

ordinarias en circulacion (en miles) 1,180,507 1,180,288 1,160,701
Ganancia por accion (USD por accion) 0.66 0.18 0.17
Dividendos pagados (135,053) (115,002) -
Dividendo por accion 0.11 0.10 -
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10 Propiedades, plantay equipo, netos

Ejercicio finalizado € 31 de
diciembre de 2004

Costo

Vaoresad inicio del gercicio
Diferencias por conversion

Altas

Bajas/ Consumos
Transferencias/ Reclasificaciones

Altas por combinaciones de
Nnegocios

Vaoresad cierre del gercicio
Depreciacion

Depreciacion acumulada al inicio
del gercicio

Diferencias por conversion
Depreciacion del gercicio
Bajas/ Consumos
Transferencias/ Reclasificaciones
Depreciacion acumulada a cierre
del gercicio

Desvalorizacién (Nota 25 (v)(i))

Al 31 de diciembre de 2004

Ejercicio finalizado € 31 de
diciembre de 2003
Costo

Vaoresad inicio del gercicio
Diferencias por conversion
Altas

Bajas/ Consumos
Transferencias

Altas por combinaciones de
Nnegocios

Vaoresad cierre del gercicio
Depreciacion

Depreciacion acumulada a inicio
del gercicio

Diferencias por conversion
Depreciacion del gercicio
Bajas/ Consumos

Transferencias

Depreciacion acumulada a cierre
del gercicio

Al 31 dediciembre de 2003

Terrenos, Plantasy Rodados, Obrasen Repuestos Total
edificiosy  equiposde mueblese CUrso y equipos
meoras  produccién instalaciones
303,929 5,031,525 112,371 86,193 12,799 5,546,817
6,938 87,970 2,520 2,107 643 100,178
11,547 10,744 2,509 133,193 5,165 163,158
(3,928) (16,587) (4,521) (1,258) (828) (27,122)
20,039 111,674 1,824  (135,293) 1,433 (323
14,891 172,665 3,490 - 51 191,097
353,416 5,397,991 118,193 84,942 19,263 5,973,805
112,693 3,378,536 89,222 - 6,052 3,586,503
1,836 37,514 1,773 - 135 41,258
14,246 162,726 7,497 - 629 185,098
(603) (11,083) (3,567) - 17) (15,270)
(24) 365 (348) - (83) (90)
128,148 3,568,058 94,577 - 6,716 3,797,499
- (11,705) - - - (11,705)
225,268 1,818,228 23,616 84,942 12,547 2,164,601
Terrenos, Plantasy Rodados, Obrasen Repuestos Total
edificiosy  equiposde mueblese CUrso y equipos
meoras  produccién instalaciones
296,608 4,801,316 99,200 141,861 10,087 5,349,072
(7,736) 64,472 4,595 (1,353) 3,332 63,310
455 23,107 4,420 106,057 3,426 137,465
(1,664) (27,612) (3,312 (135) (1,882) (34,605)
15,819 139,939 7454  (160,237) (2,164) 811
447 30,303 14 - - 30,764
303,929 5,031,525 112,371 86,193 12,799 5,546,817
98,616 3,228,390 82,139 - 5690 3,414,835
843 9,248 2,474 - 977 13,542
7,519 165,403 6,769 - 682 180,373
(921) (24,255) (2,243) - (1,221) (28,640)
6,636 (250) 83 - (76) 6,393
112,693 3,378,536 89,222 - 6,052 3,586,503
191,236 1,652,989 23,149 86,193 6,747 1,960,314

Las Propiedades, planta y equipos incluyen intereses activados de USD19,686 y USD19,159 para los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2004 y 2003, respectivamente. Durante 2004 y 2003, Tenaris capitalizd intereses por
USD527 y USD1,787, respectivamente.
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11 Activosintangibles, netos

Proyectosde Licenciasy Valor  Valor llave Total
Ejerciciofinalizado € 31 dediciembrede sistemasde  patentes llave (a) negativo
2004 informacion (@)
Costo
Vaoresa inicio del gercicio 88,802 10,490 142,904  (130,692) 111,504
Diferencias por conversion 3,850 579 164 (3,194) 1,399
Altas 20,022 132 - - 20,154
Transferencias/ Reclasificaciones 2,657 (273) - - 2,484
Bgjas (747) - - - (747)
Vaoresad cierre del gercicio 114,584 11,028 143,068 (133,886) 134,794
Amortizacion
Amortizacion acumulada d inicio del
gercicio 42,101 8,561 20,882 (14,077) 57,467
Diferencias por conversion 2,695 522 172 - 3,389
Amortizacién del gercicio 21,600 1,105 9,350 (9,034) 23,021
Transferencias / Reclasificaciones 3,138 (887) - - 2,251
Bgjas (545) - - - (545)
Amortizacion acumulada a cierre del
gercicio 68,989 9,301 30,404 (23,111) 85,583
Al 31 de diciembre de 2004 45,595 1,727 112,664 (110,775) 49,211

Proyectosde Licencias Valor llave Valor llave Total

Ejerciciofinalizado € 31 dediciembrede sistemasde vy patentes €)) negativo

2003 informacion (@)

Cogto

Vaoresa inicio del gercicio 35,348 30,381 132,224  (126,735) 71,218
Diferencias por conversion 5,185 4,030 - (2,944) 6,271
Altas 23,687 1,472 - - 25,159
Transferencias 24,582 (25,393) - - (811)
Altas por combinaciones de negocios - - 10,680 (1,013) 9,667
Vaoresal cierre del gercicio 88,802 10,490 142,904  (130,692) 111,504
Amortizacion

Amortizacion acumulada d inicio del

gercicio 15,573 16,152 11,997 (5,188) 38,534
Diferencias por conversion 2,391 3,509 - - 5,900
Amortizacion del gercicio 14,580 4,850 8,885 (8,889) 19,426
Transferencias 9,557 (15,950) - - (6,393)
Amortizacion acumulada a cierre del

gercicio 42,101 8,561 20,882 (14,077) 57,467
Al 31 de diciembre de 2003 46,701 1,929 122,022 (116,615) 54,037

(8 Corresponde a segmento “Tubos sin costura’.
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12 Inver siones en sociedades asociadas
Ejercicio finalizado € 31 de
diciembrede
2004 2003
Al inicio dedl gercicio 45,814 14,327
Diferencias por conversion (21,094) 2,197
Resultado de inversiones en sociedades asociadas 122,911 27,585
Dividendos y distribuciones recibidas (48,598) -
Adquisiciones 418 1,811
Ventas - (106)
Al cierredd gercicio 99,451 45,814

L as principal es sociedades asociadas son:

Paisen el quese  Porcentaje de participacion

encuentra y derechosde voto al 31 de
Sociedad constituida diciembrede Valor al 31 dediciembrede
2004 2003 2004 2003

Consorcio Siderurgia
Amazonia Ltd. (a) Idlas Caimén 14.49% 14.49% 76,007 23,500
Ylopa Servigos de
Consultadoria Lda. (b) Madeira 24.40% 24.40% 20,622 19,500
Condusid C.A. Venezuela 20.00% 20.00% 2,375 2,708
Otras 447 106

99,451 45,814

(@ El vaor a 31 de diciembre de 2003 se presenta neto de la prevision por desvalorizacion, por USD51.9 millones,
originada por efecto de las condiciones negativas en el mercado internacional del acero, la recesién en Venezuelay la
revaluacion de la moneda venezolana frente a dolar estadounidense, sobre las operaciones de su subsidiaria Sidor, hecho
que llevo alareestructuracion del 2003. La desvalorizacion fue reversada en 2004 debido a las mejores condiciones en €
entorno econémico del mercado de Sidor, basado en proyecciones sobre flujos de fondos futuros estimados por la
gerenciade Amazonia— Ver Nota 25 (ii)-.

(b) Al 31 de diciembre de 2004 y 2003 las ganancias reservadas de Ylopa Servicos de Consultadoria Lda. (*Ylopa’)
totalizaban USD77.1 millones y USD72.5 millones, respectivamente.

13 Otrasinversones —no corrientes
Ejercicio finalizado € 31 de
diciembrede
2004 2003
Depositos en compafiias de seguro 11,315 9,866
Inversiones en otras sociedades 12,702 12,855
Diversas 378 434
24,395 23,155
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14

15

16

Otroscréditos— No corrientes

Organismos gubernamentales

Anticipos y préstamos con € persona
Créditos fiscales

Créditos por ventas

Anticipo a proveedores

Crédito convertible Ylopa (Note 25 (ii))
Cuentas a cobrar por contratos “ off-take”
Diversos

Prevision para créditos incobrables (Note 22 (i))

Inventarios

Productos terminados
Productos en proceso
Materias primas
Materiales varios
Bienes en transito

Previsién por obsolescencia (Nota 23 (i))

Otros créditosy anticipos

|.V.A. crédito fisca

Anticipos de impuestos

Reintegros y otros servicios a cobrar
Organismos gubernamentales

Anticiposy préstamos a personal
Anticipos a proveedores

Otros anticipos

Reembol sos por exportaciones

Laudo arbitragje con Fintecna (Note 25 (i))
Diversos

Previsién por créditos incobrables (Nota 23 (i)

Ejercicio finalizado € 31 de

diciembrede
2004 2003

4,064 2,239
5,086 3,269
8,455 9,495
1,112 5,966
4,750 11,535
121,955 33,508
7,338 13,419
11,777 1,348
164,537 80,779
(13,172) (21,258)
151,365 59,521

Ejercicio finalizado € 31 de

diciembrede
2004 2003
526,623 360,190
256,203 158,918
196,141 111,988
214,604 173,738
143,021 74,788
1,336,592 879,622
(67,122) (47,743)
1,269,470 831,879

Ejercicio finalizado € 31 de

diciembrede
2004 2003
82,580 34,225
12,416 29,141
33,306 11,782
15,999 14,532
8,281 13,660
35,397 19,382
21,222 18,472
19,683 14,530
126,126 -
27,782 15,171
382,792 170,895
(8,346) (5,761)
374,446 165,134
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17

18

(i)

19

Créditos por ventas

Comunes
Documentos a cobrar

Previsién por créditos incobrables (Nota 23 (i)

Ejercicio finalizado € 31 de

diciembrede
2004 2003
877,213 605,119
83,882 71,666
961,095 676,785
(24,164) (24,003)
936,931 652,782

Caja, bancosy equivalentes de efectivo, y Otrasinversiones

Otrasinversiones
Fondos fideicomitidos

Caja, bancosy equivalentes de efectivo
Caja e inversiones corrientes
Depositos a plazo con sociedades rel acionadas

Deudas bancariasy financieras

No corrientes

Préstamos bancarios
Obligaciones y otros préstamos
Leasing financiero

Corrientes

Préstamos bancarios

Giros bancarios en descubierto
Obligacionesy otros préstamos
Leasing financiero

Total deudas bancariasy financieras

Ejercicio finalizado € 31 de

diciembrede
2004 2003
119,666 138,266
311,573 247,414
6 420
311,579 247,834

Ejerciciofinalizado & 31 de

diciembrede

2004 2003
372,275 299,965
40,845 65,375
7,631 9,439
420,751 374,779
530,949 272,740
4,255 9,804
300,856 171,062
2,531 5,266
838,591 458,872
1,259,342 833,651
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19 Deudas bancariasy financieras (Cont.)

Los vencimientos de las deudas bancarias son los siguientes:

Al 31 dediciembrede 2004 1 afio 1-2 2-3 3-4 4-5 Mayor a5

omenos  afos anos anos anos anos Total
Leasing financiero 2,531 1,632 1,300 1,059 794 2,846 10,162
Otros préstamos 836,060 183,460 116,543 51,660 25,158 36,299 1,249,180
Total deudas bancariasy
financieras 838,591 185,092 117,843 52,719 25,952 39,145 1,259,342

Las deudas bancarias y financieras significativas obtenidas en afios anteriores incluyen un préstamo sindicado atres afios
por USD150.0 millones subscripto por Tamsa en e 2003 y con vencimiento en Diciembre de 2006. Los principales
compromisos asumidos como parte del préstamo de Tamsa se relacionan con € mantenimiento de niveles minimos de
capital de trabajo, el no asumir nuevo endeudamiento por encima de niveles especificados o establecer nuevas garantias
reales sobre ciertos activos, y € mantenimiento de ciertos niveles de endeudamiento, calculados sobre los estados
contables de Tamsa.

Las deudas bancarias y financieras incluyen préstamos por un valor pendiente de USD201.2 millones con garantia real
sobre activos de Dalmine y Confab. Solo uno de estos préstamos supone compromisos asumidos que se relacionan
principalmente con el mantenimiento del endeudamiento y la cobertura de intereses en niveles especificos.

Al 31 de diciembre de 2004 Tenaris no registraincumplimientos en sus compromisos asumidos. La Gerencia estima que
los compromisos actuales le permiten un ato grado de flexibilidad operativa y financieray no diluye su habilidad para
obtener financiacion adicional atasas competitivas.

En enero 2005, Dalmine repagd USD65.4 millones correspondiente a un “bullet-bond” a 7 afios denominado en Euros
registrado en Deudas bancarias y financieras corrientes.

Las tasas de interés nominales promedio detalladas abgjo fueron calculadas usando las tasas establecidas para cada
instrumento en sus respectivas monedas y ponderadas usando € valor pendiente equivalente en ddlares de dichos
préstamos a 31 de diciembre de 2004.

2004 2003
Préstamos bancarios 3.89% 2.94%
Obligaciones y otros préstamos 3.48% 2.69%
Leasing financiero 2.99% 1.94%

La apertura de las deudas financieras de largo plazo por moneday tasa es la siguiente:

Deudasbancarias y financieras no corrientes

Moneda Tasadeinterés Ejercicio finalizado e 31 de

diciembrede
2004 2003

usD Variable 215,730 240,928
EUR Variable 160,026 160,399
EUR Fija 9,794 -
JPY Variable 48,170 -
JPY Fija 27,065 45,082
BRS Variable 24,099 15,783
MXN Variable 24,406 -

509,290 462,192
Menos: la porcion corriente de los préstamos a
mediano y largo plazo. (137,015) (162,227)
Total de deudas bancariasy financieras no
corrientes 372,275 299,965
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19 Deudas bancariasy financieras (Cont.)

Obligacionesy otros préstamos no corrientes

Ejercicio finalizado e 31 de

Moneda Tasadeinterés diciembrede
2004 2003

EUR Variable 70,811 66,156
usD Variable 45,382 -
usD Fija 5,449 -
121,642 66,156

Menos: la porcion corriente de los préstamos a
mediano y largo plazo (80,797) (781)
Total obligacionesy otros préstamos no corrientes 40,845 65,375

Los obligaciones fueron emitidos en enero de 1998 por un valor nomina de ITL100,000 millones, con un interés
asociado alatasaLibor a3 meses.

L easing financiero no corriente

Ejercicio finalizado e 31 de

M oneda Tasadeinterés diciembrede
2004 2003
EUR Variable 573 3,777
EUR Fija 78 -
SGD Fija 9 -
JPY Fija 9,502 10,928
10,162 14,705
Menos: la porcion corriente de los préstamos a
mediano y largo plazo (2,531) (5,266)
Total leasing financiero no corriente 7,631 9,439

Los valores contables de los activos de Tenaris prendados en garantia de pasivos son |os siguientes:

Ejercicio finalizado e 31 de
diciembrede
2004 2003

Propiedades, plantay equipo como garantia de
préstamos hipotecarios 573,513 417,126
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20 Impuesto a las ganancias diferido

L os cargos por impuesto a las ganancias diferidos se calculan en su totalidad sobre diferencias temporarias conforme al

método del pasivo utilizando la alicuota impositiva de cada pais.

L os movimientos de las cuentas de impuesto diferido son los siguientes:

Al inicio ddl gercicio

Diferencias por conversion de monedas
Altas por combinaciones de negocios
Resultado (ganancia)

Efecto por conversion monetaria de la base
impositiva

Ejercicio finalizado € 31 de

Participacion de los trabajadores en las utilidades

diferida

Al cierreddl gercicio

El movimiento en los activos y pasivos impositivos diferidos (antes de la compensacién de saldos dentro de una misma

diciembrede
2004 2003

287,521 386,167
(926) (17,157)
392 (1,925)
(44,731) (63,862)
(12,112) (20,460)
(19,342) 4,758
210,802 287,521

jurisdiccién impositiva) durante €l gjercicio eslasiguiente:

Pasivo impositivo diferido

Propiedades, Inventarios  Otros(a) Total al 2004

plantay

equipo
Al inicio del gercicio 232,791 52,637 132,905 418,333
Diferencia por conversion de monedas 6,449 94 2,076 8,619
Altas por combinaciones de negocios - - 392 392
Adquisicion de participacién minoritaria 20 276 (338) (42)
Resultado (ganancia) / pérdida (35,017) 10,446 (30,756) (55,327)
Al cierredd gercicio 204,243 63,453 104,279 371,975

(a Incluye €l efecto por conversion monetaria sobre la base impositiva explicado en la Nota 8.

Activo Impositivo Diferido

Provisiones Inventarios Quebrantos Otros Total al 2004
y impositivos

previsiones (@
Al inicio ddl gercicio (75,925) (28,307) (8,287)  (18,293) (130,812)
Diferencia por conversion de (351) (1,513)
monedas (7,365) (316) (9,545)
Adquisicion de participacion
minoritaria en subsidiarias (49) - - 91 42
Resultado pérdida/ (ganancia) 20,710 (12,669) (7,069)  (21,830) (20,858)
Al cierredel gercicio (62,629) (41,292) (15,707)  (41,545) (161,173)

(a) El quebranto proveniente del acuerdo por €l reclamo de BHP se incluye en cada uno de los rubros que le

dieron origen.
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20 Impuesto a las ganancias diferido (Cont.)

Los activos y pasivos impositivos diferidos se compensan cuando (1) existe un derecho legamente exigible de
compensar los activos impositivos con € pasivo impositivo del gercicio y (2) los cargos por impuesto a las ganancias
diferido se relacionan con la misma autoridad fiscal. Los siguientes montos compensados adecuadamente, se exponen en
€l estado de situacion patrimonial consolidado:

Ejercicio finalizado € 31 de

diciembrede
2004 2003
Activo impositivo diferido (161,173) (130,812)
Pasivo impositivo diferido 371,975 418,333
210,802 287,521

L os saldos expuestos en €l estado de situacion patrimonial incluyen:

Ejercicio finalizado € 31 de

diciembrede
2004 2003
Activos impositivos diferidos a recuperar en méas de 12 meses (31,869) (20,385)
Pasivos impositivos diferidos a cancelar en més de 12 meses 246,072 300,733

21 Otras deudas

Ejercicio finalizado € 31 de

diciembrede
(i) Nocorrientes 2004 2003
Deudas sociales
Participacion de los empleados en las utilidades establecida
por ley 68,917 51,110
Indemnizaciones por despido (a) 71,759 66,426
Beneficios por retiro (b) 11,578 8,569
152,254 126,105
Cuentasa pagar —Acuerdo BHP (Nota 25 (i)) - 54,691
Otrasdeudas
Deudas impositivas 8,757 8,345
Diversos 11,431 2,399
20,188 10,744
172,442 191,540
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21 Otrasdeudas (Cont.)
(a) Indemnizaciones por despido
Los importes expuestos en € estado de situacion patrimonial son los siguientes:

Ejercicio finalizado € 31 de

diciembrede
2004 2003
Total incluido en deudas sociales no corrientes 71,759 66,426

Losimportes expuestos en el estado de resultados son los siguientes:

Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede

2004 2003 2002
Costo del servicio 9,999 7,291 4518
Intereses 2,908 2,697 1,935
Total incluido en Costos laborales 12,907 9,988 6,453

L as principales premisas actuariales usadas fueron las siguientes:

Ejercicio Finalizado el 31 dediciembrede

2004 2003 2002
Tasa de descuento 4% 5% 5%
Incremento en la tasa de compensacion 3% 4% 4%

(b) Beneficios por retiro

Los importes expuestos en € estado de situacion patrimonial fueron determinados como sigue:
Ejercicio finalizado € 31 de

diciembrede
2004 2003
Vaor presente de las obligaciones no fondeadas 16,478 12,134
(Pérdidas) / Ganancias actuariales no reconocidas (4,900) (3,565)
Pasivo contabilizado 11,578 8,569

Losimportes expuestos en el estado de resultados son los siguientes:
Ejercicio finalizado el 31 dediciembrede

2004 2003 2002
Costo del servicio 571 381 255
Intereses 875 637 584
(Ganancias) / pérdidas netas actuariales reconocidas en
el gercicio 2,870 53 (511)
Total incluido en Costos L abor ales 4,316 1,071 328
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21 Otrasdeudas (Cont.)

(b) Beneficios por retiro (Cont.)

Variaciones del pasivo expuesto en € estado de situacion patrimonial;

Ejercicio finalizado e 31 de

Al inicio dedl gercicio

Transferencias y nuevos participantes del plan
Gasto total

Diferencias por conversion de monedas
Contribuciones pagadas

Al cierredd gercicio

diciembrede
2004 2003

8,569 11,069
1,244 (103)
4,316 1,071
167 -
(2,718) (3,468)
11,578 8,569

L as principales premisas actuariales usadas fueron las siguientes:

Ejercicio finalizado el 31 dediciembre de

2004 2003
Tasa de descuento 7% 7%
Incremento en latasa de compensacion 2% 2%
Ejercicio finalizado e 31 de
diciembrede
2004 2003
(i)  Otrasdeudas—corrientes
Sueldos y cargas sociales 86,189 61,900
Cuentas a pagar- Acuerdo BHP (Nota 25 (i)) 61,965 109,257
Préstamo de Ylopa (Nota 25 (ii)) - 10,590
Deudas con sociedades relacionadas 1,432 3,742
Diversos 26,807 22,105
176,393 207,594
22 Previsiones no corrientes
(i) Deducidas de activos

Ejercicio finalizado e 31 dediciembre de 2004
Vaoresad inicio del gercicio
Diferencias por conversion de monedas
Reversiones / Previsiones adicionales (*)
Utilizacién del gjercicio (*)

Al 31 de diciembre de 2004

Ejercicio finalizado € 31 de diciembre de 2003
Vaoresad inicio del gercicio
Diferencias por conversion de monedas
Reversiones/ Previsiones adicionales (*)
Utilizacién del gjercicio (*)

Al 31 dediciembre de 2003

(*) Incluye el efecto de provisiones por contratos “ off—take” , reflgjado en el costo de los productos vendidos.
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22

(if)

23

(i)

Previsiones no corrientes (Cont.)

Incluidas en e pasivo

Ejercicio finalizado el 31 dediciembre

de 2004
Valores al inicio del gercicio
Diferencias por conversion de monedas
Altas por combinaciones de negocios
Reversiones / Previsiones adicionales
Utilizacion del gercicio

Al 31 de diciembre de 2004

Ejercicio finalizado €l 31 dediciembre
de 2003
Vaoresad inicio del gercicio
Diferencias por conversion de monedas
Reversiones / Previsiones adicionales
Utilizacion del gercicio

Al 31 de diciembre de 2003

Previsiones corrientes

Deducidas de activos

Ejercicio finalizado el 31 dediciembre

de 2004
Vaoresad inicio del gercicio
Diferencias por conversion de monedas
Reversiones / Previsiones adicionales
Altas por combinaciones de negocios
Utilizacion del gercicio

Al 31 dediciembre de 2004

Ejercicio finalizado el 31 dediciembre
de 2003
Vaoresad inicio del gercicio
Diferencias por conversion de monedas
Reversiones / Previsiones adicionales
Utilizacion del gercicio

Al 31 dediciembre de 2003

Juiciosy
contingencias

23,333

800

2,355

7,438

(2,150)

31,776

33,874

2,990

(379)

(13,152)

23,333

Prevision por Prevision para Prevision para
créditos otroscréditos obsolescencia de
incobrables incobrables inventario

(24,003) (5,761) (47,743)
(611) (83) (1,814)
(7,402) (2,043) (23,167)
(835) (484) (6,334)
8,687 25 11,936
(24,164) (8,346) (67,122)
(25,333) (5,997) (51,621)
(1,322) (327) (1,626)
(5,282) 544 (6,011)
7,933 19 11,515
(24,003) (5,761) (47,743)
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23 Previsiones corrientes (Cont.)
(i) Incluidas en e pasivo
Previsiébn para  Riesgo por Otros Juiciosy Total
BHP ventas contingencias

Ejercicio finalizado € 31 de diciembre de

2004
Vaoresad inicio del gercicio - 4,065 35,559 39,624
Diferencias por conversion de monedas - 341 2,878 3,219
Reversiones / Previsiones adicionales - 6,254 (556) 5,698
Utilizacion del gercicio - (5,151) (1,673) (6,824)
Altas por combinaciones de negocios - - 919 919

Al 31 de diciembre de 2004 - 5,509 37,127 42,636

Ejercicio finalizado € 31 de diciembre de

2003
Valoresal inicio del gercicio 44,066 4,259 25,628 73,953
Diferencias por conversion de monedas 6,015 715 4,885 11,615
Reversiones / Previsiones adicionales 5,995 3,087 3,099 12,181
Utilizacion del gercicio (*) (56,076) (3,996) (5,713) (65,785)
Altas por combinaciones de negocios - - 7,660 7,660

Al 31 de diciembre de 2003 - 4,065 35,559 39,624

(*) Enéd caso de BHP, la prevision fue reclasificada a otros pasivos (ver Nota 21) en virtud del acuerdo explicado en la Nota 25 (i)
24 I nstrumentos financier os derivados

Valor razonable neto de los instrumentos financieros derivados

El valor razonable neto de los instrumentos financieros derivados incluidos en otras deudas y otros créditos ala
fecha de | os estados contables, de acuerdo con NIC 39, era:
Ejercicio finalizado € 31
dediciembrede

2004 2003

Contratos con valores razonables positivos:

Contratos de swap de tasa de interés 192 -

Contratos derivados de moneda extranjera 12,163 2,947

Contratos por commodities - 1,197
Contratos con valores razonables negativos:

Contratos de swap de tasa de interés (3,595) (3,505)

Contratos derivados de moneda extranjera (3,749) (2,937)

Contratos por commodities (283) (1,592)
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24 I nstrumentos financier os derivados (Cont.)

La apertura de los instrumentos financieros derivados es la siguiente:

Swaps de tasa de interés variable

Valor razonable

Valor nominal 31 diciembre
(en miles) Swap Plazo 2004 2003
EUR 111,975 Pago fijo/ Recibo variable 2005 (1,493) (1,916)
EUR 22,608 Pago fijo/ Recibo variable 2007 (853) (770)
MXN 275,000 Pago fijo/ Recibo variable 2007 (148) -
EUR 1,488 Pago fijo / Recibo variable 2009 (152) -
EUR 6,956 Pago fijo/ Recibo variable 2010 (757) (819)
(3,403) (3,505)
Derivados de moneda extranjera
Valor razonable
31 diciembre
Moneda Contrato 2004 2003
USD/EUR Ventas a futuro en Euros (107) (365)
USD/EUR Compras a futuro en Euros 1,083 -
USD/EUR Opcionesy collars de moneda - (1,435)
JPY/USD Compras afuturo en Y enes Japoneses 5,388 2,661
JPY/EUR Compras afuturo en Y enes Japoneses - (83)
CAD/USD Ventas a futuro en Délares Canadienses (1,208) (1,054)
BRL/USD Ventas afuturo en Reales Brasilefios (1,885) 6
ARS/USD Compras a futuro en Pesos Argentinos 2,154 280
GBP/USD Compras a futuro en Libras Esterlinas 3,449 -
USD/MXN Ventas a futuro en Pesos Mexicanos (560) -
8,414 10
Derivados de precio de Commodities
Valor razonable
Diciembre
Contrato Condiciones 2004 2003
Opciones de compra de Gas 2004 - (213)
Opciones de venta de Gas 2004-2005 (283) (246)
Opciones de compra de Petréleo 2004 - 1,066
Opciones de venta de Petroleo 2004 - (1,087)
Opciones de compra de Petréleo 2004 - 131
Opciones de venta de Petroleo 2004 - (46)
(283) (395)
25 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucién de utilidades

En € curso habitual de sus negocios Tenaris se encuentra involucrada en litigios que surgen periddicamente (a excepcion
dd juicio con € consorcio liderado por BHP Billiton (“BHP”) - ver 25 (i) més abgjo -). En base a la evaluacion de la
Gerenciay a asesoramiento de sus abogados, no se prevé que la resolucion en Ultima instancia de los litigios actuales
derive en montos que excedan las previsiones registradas (Notas 22 y 23) y que podrian ser significativos respecto de la
situacion financiera o del resultado de las operaciones de Tenaris.
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25 Contingencias, compromisosy restricciones ala distribucion de utilidades (Cont.)
(i) Litigio con BHP y arbitraje contra Fintecna

El 30 de Diciembre de 2003, Dalmine y € consorcio liderado por BHP llegaron a un acuerdo final al litigio por lafalla
de un gasoducto submarino. De acuerdo a los términos del acuerdo, Dalmine pagard a BHP un total de GBP108.0
millones (USD207.2 millones), incluyendo gastos, cuyo monto (neto de los anticipos previamente efectuados) es
pagadero en tres cuotas anuales. La primeras dos cuotas de GBP30.3 millones y GBP 30.4 millones fueron pagadas en
enero y diciembre de 2004, respectivamente, y la Gltima cuota de GBP30.4 millones ser4 pagada en Diciembre de 2005.
A los saldos pendientes se les aplicara unatasa de Libor + 1%.

La tuberia que ha sido objeto de este juicio con BHP fue fabricada y vendida, y € dafio alegado por BHP tuvo lugar
antes de la privatizacion de Dalmine. Techint Investments Netherlands B.V. ("Tenet") -compafiia subsidiaria de Tenaris,
que fuera la parte adquirente en el contrato de privatizacion de Dalmine- comenzo las acciones de arbitrgje en contra de
Fintecna S.p.A. (“Fintecna’) compafiia estatal italiana que sucedié alLVA S.p.A., anterior controlante de Dalmine, con
el fin de obtener resarcimiento por los montos que Dalmine hubiese pagado o debiese pagar a BHP. El 28 de diciembre
de 2004, el tribuna arbitral establecié su laudo final en los procedimientos de arbitraje. Segin el laudo arbitral Fintecna
debe pagar a Tenaris la suma de EUR92.6 millones (aproximadamente USD126 millones). Bajo las reglas aplicables de
laCémara Internacional de Comercio, € laudo arbitral es vinculante paralas partes y debe ser llevado a cabo sin demora,
aunque posteriores pedidos de aclaracion u otras solicitudes pudieran atrasar € cumplimiento de los términos de la
resolucion arbitral. El ingreso por este laudo estaincluido en “ Otros ingresos operativos”.

(i) Consorcio Sderurgia Amazonia, Ltd.

La reestructuracion financiera de Sidor y Amazonia, compafiia asociada de Tenaris, findizada en 2003 (la
"Reestructuracion 2003"), trajo aparejada la finalizacion de ciertas garantias y compromisos para financiar a Amazoniay
Sidor, que Tenaris habia suscripto como consecuencia del acuerdo de privatizacion de Sidor y acuerdos de
reestructuracion preexistentes. Los acuerdos de la reestructuracion contemplan, sin embargo, la continuacion de ciertas
obligaciones y restricciones para proteger los derechos de los acreedores de Sidor. Estas obligaciones y restricciones
incluyen prendas sobre la totalidad de las acciones de Amazonia'y Sidor en poder de Tenaris, con vencimiento en €
tercer trimestre de 2005.

Durante 2003, como parte de la Reestructuracion 2003, Tenaris adquirié una participacion del 24.4% en Ylopa, una
compafiia constituida en Madeira para asistir en la reestructuracion financiera de Sidor y Amazonia. La adquisicién fue
realizada por medio de una contribucion en efectivo que totalizé USD32.9 millones, fundamentalmente en forma de
deuda convertible subordinada. Como resultado de la finalizacion de la Reestructuracion 2003, Ylopa (a) se convirtié en
acreedor (através del “Acuerdo Cuenta de Participacion”) de un préstamo sin intereses emitido por Sidor, pagadero en
forma contingente ala concrecion de ciertos objetivos financieros por parte de Sidor, y definidos como “Excess Cash”,
y (b) recibid titulos de deuda de Amazonia, convertibles en 67.4% del capital accionario de Amazonia a opcion de
Ylopa, (“instrumento de deuda convertible”), que fueron valuados por estas compafiias a su respectivo valor razonable.

El 3 de febrero de 2005, Ylopa gercid su opcidn de convertir € instrumento de deuda convertible en capital de
Amazonia. Relacionado con esta conversion Tenaris registré una ganancia de USD83.1 millones. En la determinacion
dedl valor de los instrumentos de deuda, la Gerencia de la Compafiia considerd la informacién disponible proporcionada
por Amazonia, comprendiendo los estados financieros de Amazonia y las proyecciones de flujos de fondos descontados
preparados a efectos de evaluar la desvalorizacion de la inversion de Amazonia en Sidor. Ambos valores no difieren
significativamente entre si.

Como resultado Tenaris incrementd su participacion en Amazonia de un 14.5% a un 21.2%, de tal modo aumento su
participacién indirectaen Sidor del 8.7% a 12.6%.
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25 Contingencias, compromisosy restricciones ala distribucion de utilidades (Cont.)
(i) Consorcio Sderurgia Amazonia, Ltd. (Cont.)

La Reestructuracion 2003 dio origen a un mecanismo de repago de las deudas de Sidor enmarcadas en € “Acuerdo
Cuenta de Participacion” por las que Ylopa tiene derecho a recibir su porcentgje en la participacion del Excess Cash de
Sidor (determinado de acuerdo a una formula especifica). Sidor ha distribuido Excess Cash a Ylopa en forma semestral
desde octubre de 2003. A partir de enero 2005 Sidor distribuird Excess cash trimestralmente. Durante el afio finalizado el
31 de diciembre de 2004, Tenaris obtuvo USD38.0 millones de Ylopa en relacion al “Excess Cash” de Sidor.

(iii) Reclamos fiscales
Conversién de quebrantos impositivos

Con fecha 18 de diciembre de 2000 |as autoridades fiscal es argentinas notificaron a Siderca una determinacion de oficio,
por la cua pretenden gravar con el impuesto a las ganancias a la conversion de quebrantos impositivos en Bonos de
Consolidacién de Deuda de acuerdo con lo previsto por la Ley N° 24.073. Los gjustes propuestos por |os organismos
fiscales representan una contingencia estimada de ARP59.4 millones (aproximadamente USD20.3 millones) a 31 de
diciembre de 2004 en concepto de impuesto y cargos punitorios. De acuerdo con los asesores fiscales de Siderca, Tenaris
considera que laresolucién final de este asunto no generard ninguna obligacion significativa. En consecuencia, no se ha
constituido ninguna prevision en estos estados contabl es.

Aplicacion del procedimiento de gjuste por inflacién

En sus respectivos célculos de las provisiones de impuestos a las ganancias por €l afio terminado € 31 de diciembre de
2002, Siderca 'y Siat SA., (otra subsidiaria de Tenaris domiciliada en Argentina), han utilizado el procedimiento de
gjuste por inflacién fijado en € Titulo VI de la Ley de impuesto a las ganancias de Argenting, parareflgar el impacto de
la inflacién en sus posiciones monetarias. Sin embargo, la aplicacion del procedimiento de gjuste por inflacion fue
suspendida en marzo de 1992, continuando con la introduccién del régimen de convertibilidad que fijo el peso a dblar
estadounidense en un indice fijo de ARP1 = USD1 y no fue reinstaurado posteriormente a la finalizacion del régimen de
convertibilidad.

Ambas subsidiarias han (i) comenzado acciones legales, abjetando |os argumentos constitucionales para la suspension
antedicha (dado que su cumplimiento provocaria la imponibilidad de ganancias ficticias derivadas del impacto de la
inflacion en posiciones monetarias imponibles durante 2002) y (ii) han tomado medidas para la prevencion de un juicio
sumario por parte de las autoridades fiscales mientras la resolucion de los procedimientos continGe pendiente. Tales
medidas han sido apeladas por € fisco argentino ante la Corte de A pelaciones. Independientemente del resultado final de
los procedimientos legales, la Sociedad ha creado una reserva por € total del monto imponible de las ganancias ficticias
alegadas més intereses legal es, excluyendo multas o cualquier otro cargo punitivo potencial. Al 31 de diciembre de 2004
lareferidareservatotalizaa ARP80.3 millones (USD27.5 millones).

El 29 de octubre de 2004, Siderca solicitd el ingreso a un régimen de promocion de inversiones de capital establecidopor
el gobierno argentino por la Ley 25.924 y se comprometio a renunciar a todos los procedimientos legales relacionados
con laaplicacion del gjuste por inflacion ya mencionado s y solo si, los beneficios de dicho régimen son percibidos por
Siderca. El 11 de Febrero de 2005 el gobierno argentino aprobd este beneficio. Por esta razén Siderca debe pagar la
deuda. Este pago no arrojara resultados ya que Tenaris habia registrado una reserva con anterioridad como se detall6
previamente.
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(iv) Otroslitigios

Dalmine es parte demandada en once juicios civiles y tres gerentes anteriores de esta son parte demandada en un juicio
penal ante el Tribunal de Bergamo, Italia, por lesiones relacionadas con €l trabajo producto del uso de amianto en sus
procesos de fabricacion durante el periodo comprendido entre 1960 y 1980. De los 21 casos involucrados en €l juicio
penal, 20 han sido ya resueltos.

Ademas de los juicios civiles y penades, otros 21 reclamos extrgudiciaes relacionados con e uso de amianto se han
presentado contra Dalmine.

Damine estima que su contingencia en relacion a las demandas interpuestas alln no resueltas ni cubiertas por seguros es
de aproximadamente EUR9.4 millones (USD12.8 millones).

(V) Compromisos
A continuacion se mencionan |os principales compromisos extracontables de la Compafiia

(@  Tenaris celebrd un contrato “ off-take” con Complejo Sidertrrgico de Guayana C.A. ("Comsigua') parala compra
bagjo la clausula“ take-or-pay” de 75,000 toneladas anuales de briquetas de hierro en caliente, o HBI, por un plazo
de veinte afios contados a partir de abril de 1998 con opcidn adar por finalizado €l contrato en cual quier momento
luego del décimo afio mediante naotificacion con una anticipacion de un afio. De acuerdo a este contrato “ off-
take”, Tenaris debe comprar el HBI a un precio surgido de una férmula que refleja los costos de produccién de
Comsigua durante los primeros ocho afios del contrato y, a partir de ese momento, comprara €l HBI a precio de
mercado ajustado por un pequefio descuento.

Los acuerdos entre las partes establecen que, s durante el periodo de ocho afios € precio de mercado promedio
fuera inferior a precio férmula pagado durante dicho periodo, Tenaris tendra derecho a un reintegro de la
diferencia més los intereses correspondientes, pagaderos luego de que se haya repagado la financiacion del
proyecto y otros créditos especificos. Ademas, en virtud de los contratos entre los socios, Tenaris tiene una
opcion de compra anual de hasta otras 80,000 toneladas del HBI producido por Comsigua a precios de mercado.
En virtud de este contrato “off-take” firmado con Comsigua, como consecuencia de los bajos precios de mercado
del HBI, Tenaris ha pagado —en promedio- precios superiores a los de mercado por su HBI y ha acumulado de
acuerdo con € contrato original un crédito. Durante el gercicio finalizado e 31 de diciembre de 2004, Tenaris
pago precios inferiores a los de mercado por sus compras de HBI, 1o cual result6é en una disminucién del crédito
preexistente y un menor costo de ventas.

Con relacion ala participacion origina de Tenaris en Comsigua, que eradel 6.9%, Tenaris pagd USD8.0 millones
y se comprometio a cubrir su participacion proporciona en los déficits de fondos operativos y de servicio de la
deuda. Asimismo, Tenaris prendd sus acciones en Comsigua y otorgd una garantia proporcional de USD11.7
millones (USD3.2 millones continuaban adeudados a 31 de diciembre de 2004) en respaldo del préstamo parala
financiacion del proyecto que totalizé USD156 millones (de los cuales USD42.5 millones continuaban adeudados
al 31 de diciembre de 2004) otorgado a Comsigua por la Corporacién Financiera Internacional, o CFl. Ademés, se
le requirieron a Tenaris contribuciones de USD1.5 millones en concepto de su participacién en un déficit de
USD14.7 millones a pagar por Comsigua en virtud del préstamo de la CFl y déficits operativos adicionaes de
USD5.3 millones. La situacion financiera de Comsigua se vio afectada negativamente por €l deterioro continuo de
las condiciones del mercado internacional para el HBI desde su puesta en marcha en 1998. Durante 2003, las
condiciones de mercado han mejorado y consecuentemente no se le han requerido a Tenaris nuevas contribuciones
como “sponsor” de Comsigua. Si las condiciones se mantuvieren, Tenaris no se veria obligado a realizar nuevas
contribuciones proporcionales a su participacion en Comsigua 'y sus compras de HBI se redlizarian, en funcion a
los términos del contrato “ off-take”, a precios inferiores alos de mercado.
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En agosto de 2001, Damine Energie S.p.A. (“Damine Energie”) firmé un acuerdo de diez afios con Eni S.p.A.
Gas & Power Division por la compra de gas natural con ciertas clausulas “take-or-pay”, con vencimiento € 1 de
octubre de 2011. El vaor del contrato al 31 de diciembre de 2004 es de aproximadamente EUR588.0 millones
(USD800.9 millones).

En virtud del “Gas Release Program” establecido por Eni S.p.A., Gas and Power Division, en agosto de 2004,
Dalmine Energie ha incrementado su disponibilidad de gas natural para el periodo comprendido entre e 1° de
octubre de 2004 y @ 30 de septiembre de 2008. Los contratos de compra-venta de gas celebrados con Eni S.p.A
contienen clausulas de “take-or-pay”. El abastecimiento adicional de gas mencionado anteriormente, basado en
precios vigentes en diciembre 2004, esta valuado en aproximadamente EUR230 millones (USD313.3 millones).
Damine Energie también obtuvo en la frontera ltaliana, la capacidad necesaria de infraestructura de
interconexiones para transportar el gas natural hacia Italia durante € periodo de abastecimiento de gas.

En virtud de un contrato de alquiler celebrado en 2001 entre Gade Srl (Italia) y Dalmine, con relacion aun edificio
ubicado en Sabbio Bergamasco utilizado por la anterior subsidiaria de Dalmine, Tad Commerciale, Dalmine esta
obligada a participar en un remate por la compra de un edificio a Gade por un monto minimo de EUR8.3 millones
(USD11.3 millones). A lafecha de estos estados contables, el remate no habia sido anunciado ain.

El 24 de octubre de 2003, las subsidiarias de Tenaris Siderca y Generadora del Parana S.A. (“Generadora’)
conjuntamente con Siderar, una compafiia vinculada a Tenaris firmaron un contrato de compra de gas con Repsol-
YPF. Bgjo este contrato, que incorpora ciertas cldusulas “take-or-pay”, Tenaris se compromete a comprar hasta
800 millones de metros cubicos de gas durante los cuatro afios de duracion del contrato, que expira a fines de
2006 a un precio a ser negociado por las partes anuamente. En diciembre de 2003, Generadora transfiri6 todos
sus activos y los derechos emergentes del contrato de compra con YPF a Siderca. Considerando su planta de
Campanay la planta recibida de Generadora, Siderca tiene un consumo estimado anual de 800 millones de metros
cubicos. Al 31 de diciembre de 2004, las partes que participaron del acuerdo han completado las clausulas de
compra originadas en e mismo, como consecuencia todas las obligaciones remanentes resultantes del “take-or-
pay” dejaron de existir.

El 27 de abril de 2004 Tenaris Financia Services SA., una subsidiaria de la Sociedad, realizé un depdsito de
USD10.0 millones en e Banco San Paolo IMI Sp.A colateralizando una transaccion financiera entre e
mencionado banco y Siderca, otra subsidiaria de Tenaris, generando una restriccion a la disponibilidad de dichos
fondos.

En julio de 2004 la subsidiaria de Tenaris Matesi Materiales Siderdrgicos S.A. (“Matesi”) celebré un contrato por
veinte afios con C.V.G. Electrificacion del Caroni, C.A. (“Edelca’) para la compra de capacidad eléctrica bgjo
ciertas condiciones “take-or-pay”, con la opcién de rescindir € contrato en cualquier momento con tres afios de
preaviso. El contrato establece un periodo de gracia hasta junio de 2005 durante el cua no se aplicardn las
condiciones take-or-pay. El valor pendiente estimado del contrato al 31 de diciembre de 2004 es de
aproximadamente USD75.2 millones.

El 20 de agosto de 2004 Matesi celebrd un contrato “off-take” por diez afios con Sidor para vender en una base
“take-or-pay” € 29.9% de su produccion de HBI. Ademas Sidor tiene derecho aincrementar su proporcion sobre
la produccion de HBI de Mates en un 19.9% hasta llegar a 49.8%. De acuerdo con este contrato el precio se
determinara sobre una base “cost plus’.
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En Octubre de 2004, Tenaris detecté problemas técnicos en su planta generadora de energia el éctrica situada en
San Nicolés, Argentina, durante el mantenimiento de los equipos. GE Energy, el fabricante del generador, asumio
los costos de reparacion del generador estimados en USD9.0 millones. Tenaris reconocid un crédito con el
proveedor por el costo de la reparacion. La Compafiia desvalorizd el valor de estos activos dentro de propiedades,
planta'y equipo por USD11.7 millones. Se estima que la reparacion del generador finalizara para septiembre de
2005. Adicionamente, Tenaris registré una pérdida de USD6.7 millones debido a compromiso de distribuir
vapor, gasy las penalidades respectivas.

El 16 de septiembre de 2004 €l Directorio de Tenaris aprobd la construccion de una planta de combustion a gas
de 120 MW de ciclo combinado, vapor y electricidad, en Damine, Italia, con un costo estimado de
aproximadamente EUR109 millones (USD148 millones). Se espera que la inversién mejore la competitividad de
las operaciones de tubos sin costura de Tenaris en Itaia, reduciendo los costos de energiay asegurando una fuente
de suministro de electricidad confiable.

Restricciones a la distribucion de utilidades

De acuerdo a la legidacién luxemburguesa, al menos € 5% de la ganancia neta de cada afio calculada de acuerdo con
leyes y regulaciones de Luxemburgo debe ser destinada a una reserva hasta que ésta al cance un monto acumulado igual
al 10% del capital accionario. Al 31 de diciembre de 2004, la reserva de la Sociedad ha sido completada en su totalidad.

El patrimonio neto a 31 de diciembre de 2004 calculado en base a las leyes y regulaciones de Luxemburgo comprende
los siguientes conceptos:

Capital accionario 1,180,537
Reservalega 118,054
Primade emision 609,733
Otrareservadistribuible 82
Resultados acumulados 536,459
Patrimonio neto total de acuerdo con lasleyes de L uxemburgo 2,444,865

Tenaris puede distribuir dividendos hasta €l tope de los resultados acumulados y de la reserva de libre distribucion,
calculados de acuerdo con las leyes y regulaciones de Luxemburgo.

Al 31 de diciembre de 2004, la reserva de libre distribucién y los resultados acumulados de Tenaris bajo las leyes de
L uxemburgo ascendian a USD536.5 millones, seglin se detalla a continuacion:

Reserva distribuible y resultados acumulados a 31 de diciembre de 2003

bajo leyes de Luxemburgo 298,035
Dividendos y distribuciones recibidos 292,589
Otros ingresos y egresos por € afio 2004 80,388
Dividendos pagados (135,053)
Aumento de la reserva por efecto del aumento de capital (Nota 28 (b)) 82

Reserva delibre distribucién y resultados acumulados al 31 de diciembre
de 2004 bajo leyes de L uxemburgo 536,541
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Cantidad de acciones ordinarias
2004 2003
Al 1 de enero 1,180,287,664 1,160,700,794
Emision de acciones (ver Nota 28 (b)) 249,166 19,586,870
Al 31 dediciembre 1,180,536,830 1,180,287,664

El valor total de acciones ordinarias emitidas y en circulacion a 31 de diciembre de 2004 asciende a 1,180,536,830
con un valor nominal USD1 por accién'y un voto cada una.

27 Participacion minoritaria
Ejercicio finalizado € 31 de diciembre de
2004 2003 2002

Al inicio ddl gercicio 119,984 186,783 918,981
Diferencias por conversion de monedas 9,478 16,738 (62,816)
Participacion en los resultados de

subsidiarias 20,278 12,129 142,403
Adquisiciones e incrementos 21,106 458 -
Canje de acciones de Siderca, Daminey

Tamsa - (44,887) (768,577)
Ventas (649) (37,173) (2,020)
Dividendos (*) (4,926) (14,064) (41,188)
Al cierreddl gercicio 165,271 119,984 186,783

(*) Incluye dividendos aprobados no pagados por USD4.9 millones en 2004.
28 Oferta de Canje 2002 y otros eventos con impacto en la participacion minoritaria

(a) Oferta de Canje 2002

El 18 de octubre de 2002, Sidertubes -a ese momento accionista controlante- contribuyo todos sus activos a Tenaris a
cambio de nuevas acciones ordinarias; los activos aportados incluian las acciones y los derechos a voto que la misma
ostentaba sobre Siderca, Tamsa, Dalmine, TGS e Invertub S.A. Siderca eratitular de participaciones en Tamsa, Damine,
Metalmecanica S.A. y Metalcentro SA.

Durante 2002, Tenaris concluy6 exitosamente una oferta de canje en la que ofrecid acciones y ADSs representativas de
Su propio capital accionario a cambio de las participaciones minoritarias en acciones clase A ordinarias y ADSs de
Siderca, las participaciones minoritarias en acciones ordinarias y ADSs de Tamsa y las participaciones minoritarias en
acciones de Dalmine (la “Oferta de Canje 2002"). Estas adquisiciones fueron contabilizadas por € método de la
adquisicién (“purchase method”) y € costo de las adquisiciones, que totalizaron USD811.3 millones originaron unallave
de negocio neta negativa de USD5.2 millones.
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(b) Adquisiciones posterioresy ofertas residuales (Cont.)
Adgquisicion de la participacion minoritaria residual en Tamsa y aumento de capital

El 15 de septiembre de 2003, Tenaris concluyd una oferta de canje por acciones y ADSs de Tamsa en los Estados
Unidos. En virtud del compromiso asumido por Tenaris a momento de la Oferta de Canje 2002, la relacién de canje
utilizada fue la misma que la de la Oferta de Canje de 2002. Consecuentemente, a cambio de las acciones de Tamsa
recibidas, Tenaris emitio 19,586,870 nuevas acciones ordinarias representativas de su capital por un valor de USD51,611
miles. El costo de adquisicion fue determinado sobre la base del precio de la accion de Tenaris a 12 de septiembre de
2003.

En relacion a las 356,392 acciones de Tamsa que se encontraban en circulacion en el mercado mexicano, Tenaris y
Sidertubes, establecieron un fideicomiso con Banamex, en €l cua Sidertubes depositd €l nimero de acciones de Tenaris
requerido para hacer posible el canje de las tenencias en Tamsa remanentes. De acuerdo a los términos del fideicomiso,
los tenedores de acciones ordinarias de Tamsa tuvieron la oportunidad de canjearlas durante seis meses. Al final del
periodo de seis meses previsto en la oferta de canje mencionada, tenedores de 235,512 acciones de Tamsa las
intercambiaron por 249,166 acciones de Tenaris. Consecuentemente, Tenaris le adeudaba a Sidertubes el equivalente a
las 249,166 que tenian un valor de mercado de USDO0.8 millones.

El 13 de febrero de 2004, Tenaris incrementd su capital emitiendo 249,166 nuevas acciones ordinarias, las cuales fueron
transferidas a Sidertubes en repago del préstamo. El aumento de capital fue asignado USD249 a capital, USD25 areserva
legal, USD464 a prima de emisién y USD82 a otra reserva distribuible, de acuerdo con laley de Luxemburgo.

Al 31 de diciembre de 2004, Tenaris poseia, directa o indirectamente, el 99.9% del capital accionario de Tamsa.
Adgquisicion posterior de acciones de Dalmine

Como consecuencia de compras efectuadas en el mercado de valores hasta el 10 de marzo de 2003, Tenaris poseia
directa o indirectamente el 90.0% del capital de Dalmine. El 11 de julio de 2003, Tenaris finalizé una oferta publica de
adquisicién del interés minoritario remanente en Dalmine y anuncié que poseia, de manera directa o indirecta, 96.8% de
las acciones de Dalmine. Al 31 de diciembre de 2004, considerando las acciones aceptadas y efectivamente pagadas
durante la oferta de canje, asi como de las acciones compradas en transacciones de mercado posteriores, Tenaris poseia,
directa o indirectamente, e 99.2% de |as acciones de Dalmine.

Adguisicion del interés minoritario remanente de Siderca

El 3 de abril de 2003, el organismo regulador del mercado de valores argentino aprob6 la propuesta de Tenaris para la
adquisicion dd interés minoritario remanente de Siderca, € cual comprendia € 0.89% de las acciones de dicha
comparfiia. Como resultado de la obtencidn por parte de Tenaris del control del 100% del capital accionario de Siderca,
las acciones de esta compafiia fueron efectivamente deslistadas y su programa de ADR fue cancelado.

29 Adquisiciones de negociosy otros

Como resultado de las transacciones explicadas en la Nota 28, Tenaris adquirié 0.03% de Tamsa y 0.5% de Dalmine
durante 2004, y 5.5% de Tamsa, 9.9% de Damine y 0.9% de Siderca durante 2003.

El 23 de enero de 2004, Tenaris Investments Limited fue congtituida en Irlanda para facilitar las actividades de
financiamiento de la Sociedad y sus subsidiarias; en tal fecha Tenaris suscribio el total de las acciones ordinarias de la
nueva compariia e incremento el capital de lasubsidiariaen USD50.0 millones.
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29 Adquisiciones de negocios y otros (Cont.)

El 2 de febrero de 2004, Tenaris finaizé la adquisicion de los terrenos y planta productiva que hasta ese momento su
subsidiaria canadiense habia arrendado. Los activos fueron adquiridos a Algoma Steel Inc. por un precio de
aproximadamente USD9.6 millones mas gastos de transaccion.

Como se describe en NC A, la gerencia gplica NI IF 3 para la combinacion de negocios detallada abgo.

El 9 de julio de 2004 Tenaris y Sidor a través de la tenencia conjunta de Matesi, adquirieron de Posven, una compafiia
venezolana, su plantaindustrial para la produccion de briquetas de hierro reducidas en caliente, o HBI, situada en Ciudad
Guayana, Venezuela, por la suma de USD120.0 millones. La compra no origind un vaor llave. Al 31 de Diciembre de
2004, Tenaris posee 50.2% de Matesi, mientras que Sidor posee € 49.8% restante.

El 26 de julio de 2004, Tenaris adquirio todas las acciones de Tubman Internationa Ltd. (“Tubman”), una compafia
incorporada bajo las leyes de Gibrdtar, que posee € 84.86% del capital socid de la compafiia S.C. Silcotub SA.
(“Silcotub™), asi como € control en otras dos subsidiarias menores y todas las acciones de Intermetal Com Sir.l., todas estas
incorporadas en Rumaniay por un valor total de USD42.0 millones. La compra de estas compafiias no origind un valor

llave.

Tenaris llego a un acuerdo con la Agencia Rumana de privatizaciones (AVAS) pararesolver las acciones legales que esta
Ultima habia iniciado contra Tubman como consecuencia del incumplimiento de ciertas obligaciones establecidas en €
contrato de privatizacién por € cua Tubman adquiririael control de S.C. Laminorul SA. (“Laminorul™). Por este contrato,
firmado & 1 de noviembre de 2004, Tenaristransfirié 9,931,375 acciones de Laminorul a gobierno rumano, equivalentes a
69.99% del capital accionario de Laminorul, y retuvo 2,334,145 acciones (16.45% del capital accionario de Laminorul).

Los negocios adquiridos contribuyeron a Tenaris con ingresos de USD93.2 millones y ganancias netas de USDG6.1
millones durante el gercicio finalizado € 31 de diciembre de 2004.

A continuacion se expone €l detalle de los activos y pasivos originados en las adquisiciones:

Ejerciciofinalizado € 31
dediciembrede

2004 2003
Otros activos y pasivos (netos) (25,060) (3,612
Propiedades, plantay equipo 191,097 30,764
Valor llave - 9,667
Activos netos adquiridos 166,037 36,819
Participacion minoritaria (8,034) 31,025
Total de pasivos ho corrientes (*) (60,408) (2,561)
Total de pasivos asumidos (60,408) (2,561)
Sub- total 97,595 65,283
Cagjaadquirida 5177 5,687
Ajuste avalor de mercado de la participacién minoritaria adquirida - (925)
Acciones ordinarias emitidas en adquisicion de participacién minoritaria 820 51,611
Valor de Compra 103,592 121,656

(*) Al 31 de Diciembre de 2004, incluye la deuda de Matesi con Sidor (accionista minoritario de Matesi).
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A continuacion se expone € detalle de activos netos adquiridos y de los vaores llave:

Ejercicio finalizado e 31 dediciembrede

2004 2003
Vaor de compra 103,592 121,656
Vaor de Mercado de la participacion adquirida (103,592) (111,989)
Valor llave - 9,667

30 Operaciones con sociedades relacionadas

La Sociedad es controlada por 1.1.1 Industrial Investments Inc B.V.I. que a 31 de Diciembre de 2004 poseia 60.2% de las
acciones y € derecho a voto de Tenaris. A esafecha e 39.8% restante era detentado por accionistas minoritarios en los
mercados publicos. La entidad controlante ulterior de Tenaris es Rocca & Partners S.A., una corporacion de las Islas
Virgenes Britanicas.

L as operaciones realizadas con sociedades rel acionadas fueron las siguientes:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2004 2003 2002
(i) Transacciones
(a) Venta de productosy servicios
Venta de productos 72,932 57,865 258,083
Venta de servicios 24,983 11,811 6,934
97,915 69,676 265,017
(b) Comprade productosy servicios
Compra de productos 63,132 70,984 160,792
Comprade servicios 58,831 64,793 103,858
121,963 135,777 264,650
(c) Adquisiciones de subsidiarias - (304) -

Al 31 dediciembrede

2004 2003
(ii) Saldos al cierre
(a) Originados en compras /ventas de
productos/ser vicios
Créditos con sociedades relacionadas 52,663 42,116
Deudas con sociedades relacionadas (1) (17,401) (37,219)
35,262 4,897
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Al 31 dediciembrede
2004 2003
(b) Caja, bancosy equivalentes de efectivo
Depositos a plazo 6 420
(c) Otros saldos
Fondos fideicomitidos 119,666 118,087
Instrumento de deuda convertible - Ylopa 121,955 33,508
241,621 151,595
(d) Deudasfinancieras
Préstamos y descubiertos bancarios (2) (56,906) (5,716)
Préstamos del fideicomi so - (1,789)
(56,906) (7,505)

(2) Incluye pasivos con Ylopa (USD10,590 a 31 de diciembre de 2003)
(2) Incluye deudas financieras de Sidor con Matesi (USD51,457 a 31 de Diciembre de 2004)

(iif) Remuneraciones de g ecutivos y directores
Laremuneracion tota de los miembros del Directorio y directores gjecutivos devengada durante el gjercicio 2004 y 2003
ascendio a USD9.8 millones y USD8.6 millones respectivamente.
31 Aperturadel Estado de flujo de efectivo consolidado
Ejercicio finalizado & 31 de diciembre de

2004 2003 2002
(i) Variacionesen € Capital detrabajo
Inventarios (411,045) (151,766) 55,461
Otros créditos y anticipos (82,845) 10,900 (31,485)
Créditos por ventas (271,225) 4,142 (124,699)
Otras deudas (37,443) 39,585 (27,168)
Anticipos de clientes 72,678 17,636 (32,355)
Deudas comerciales 108,693 (27,653) 59,404
(621,187) (107,156) (100,842)
(i)  Impuesto alasganancias devengado
neto de pagos
Impuestos devengados (*) 220,376 63,918 244,554
Impuestos pagados (175,717) (202,488) (70,076)
44,659 (138,570) 174,478

(*) En 2002 no incluye un recupero de impuestos por USD36.8 millones (ver Nota 8)

(iii)  Intereses devengados netos de pagos

Intereses devengados 32,683 16,708 20,279
Intereses pagados netos (15,710) (19,740) (15,499)
16,973 (3,032 4,780
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32 Principales subsidiarias

A continuacion se detallan las subsidiarias de Tenaris junto con € porcentaje de tenencia directa y/o indirecta en cada
unade ellas al 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002.

Paisen que Por centaje detenencia al
Sociedad estan Actividad principal 31 dediciembrede
constituidas
2004 | 2003 | 2002

Algoma Tubes Inc. Canada Fabricacion de tubos de acero sin 100%| 100%| 98%
costura

Confab Industrial SA. y subsidiarias (b) |Brasil Fabricacion de tubos de acero con 39%| 39% 39%
costuray bienes de capital

Corporacién Tamsa S.A. México Venta de tubos de acero sin - - 94%
costura

Dalmine Holding B.V. y subsidiarias Paises Bgos Inversora 99%| 99% 88%

Dalmine Sp.A. Italia Fabricacion de tubos de acero sin 99%| 99% 88%
costura

EmpresasRigaS.A. deC.V. México Fabricacion de protectores con 100%| 100%| 94%
costura para tubos de acero sin
costura

Exiros SA. Uruguay Servicio de abastecimiento para 100%| 100% -
sociedades industriales

Information Systems and Technologies |Paises Bgjos Desarrollo y mantenimiento de 5% 75% 70%

N.V.y subsidiarias software

Inmobiliaria Tamsa S.A. de C.V. México Alquiler de propiedades 100%| 100% 94%

Insirger SA.y subsidiarias Argentina Generacidn de energia eléctrica 100%| 100% -

Intermetal Com SRL (@) Rumania Comerciaizacién de chatarray 100% - -
otras materias primas

Invertub SA. y subsidiarias Argentina Inversora 100%| 100%| 100%

Lomond Holdings B.V.y subsidiarias  |Paises Bgjos Servicio de abastecimiento para 100%| 100% 70%
sociedades industriales

Matesi, Materiales Siderurgicos SA. (8) |Venezuela Fabricacién de productos de 50% - -
acero (HBI)

Metalcentro S.A. Argentina Fabricacion de protectores de 100%| 100%| 100%
tubos y tubos de impacto latera

Metalmecanica S.A. Argentina Fabricacion de productos de 100%| 100%| 99%
acero para extraccion de petréleo

NKKTubes K K. Japon Fabricacion de tubos de acero sin 51%| 51%)| 51%
costura

S.C. Silcotub SA. y subsidiaria () Rumania Fabricacion de tubos de acero sin 85% - -
costura

Scrapservice SA. Argentina Procesamiento de chatarra 5% 75% 74%

Siat SA. Argentina Fabricacion de tubos de acero con 82%| 82% 81%
costura

Siderca International A.p.S. Dinamarca Inversora 100%| 100% 99%

SidercaS.A.l.C. Argentina Fabricacion de tubos de acero sin 100%| 100% 99%

costura
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32 Principales subsidiarias (Cont.)
. Pais en que estén - . Por centaje de tenencia al
Sociedad const(iqtuidas Actividad principal 31 deajdiciembre de
2004 | 2003 | 2002
Siderestiba S.A. Argentina Servicios de logistica 99% 99% 99%
Sidtam Limited Islas Virgenes Inversora 100%| 100%| 97%
Briténicas

SO.PAR.FI Dalmine Holding S.A. Luxemburgo Inversora 99% 99% 88%

Sociedad Industrial Puntana S.A. Argentina Fabricacion de productos de 100%| 100% -
acero

Socominter Far East Ltd. Singapur Comercializacion de - -|  100%
productos de acero

Socominter Ltda Chile Comercializacion de 100%| 100%| 100%
productos de acero

Socominter SA. Venezuela Comercializacion de 100%| 100%| 100%
productos de acero

Socover SA.deC.V. México Comercializacion de - - 94%
productos de acero

Tata— Trading e Marketing Lda. (a) Madeira Inversora 100% - -

Tamsider LLC Estados Unidos Inversora 100%| 100%| 100%

Tamsider SA. deC.V. y subsidiarias México Promocion y organizacion de 100%| 100%| 94%
companiias relacionadas con la
industriadel aceroy
comercializacion de
productos de acero

Tamtrade S.A.de C.V. México Comercializacion de 100%| 100%  94%
productos de acero

Techint Investment Netherlands B.V. Paises Bgos Inversora 100%| 100%| 99%

Tenaris Autopartes SA. de C.V. México Fabricacion de partes parala 100%| 100% -
industria automotriz

Tenaris Confab Hastes de Bombeio (a)  [Brasil Fabricacion de productos de 70% - -
acero paralaextraccion de
petroleo

Tenaris Connections A.G. y subsidiarias [Liechtenstein Propietariay licenciataria de 100% 99% 94%
tecnologia paralaindustria
del acero

Tenaris Financial Services SA. Uruguay Servicios financieros 100%| 100% -

Tenaris Global ServicesB.V. Paises Bgos Agente de ventas de 100%| 100%| 100%
productos de acero

Tenaris Global Services (Canadd) Inc.  |Canada Comercializacion de 100%| 100%| 100%
productos de acero

Tenaris Global Services de Bolivia Bolivia Comercializacion de 100%| 100%| 100%

S.R.L. (anteriormente Socominter de productos de acero

BoliviaS.R.L.)

Tenaris Globa Services (Japan) K K. Japon Comercializacion de 100%| 100%| 100%

(anteriormente DST Japan K .K.) productos de acero

- 49 -




Tenaris SA. Estados Contables Consolidados por los gercicios finalizados € 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002

32 Principales subsidiarias (Cont.)
. Pais en que estan - . Por centaje de tenencia
Sociedad constituidas Actividad principal ol 31 de ticiembre de
2004 | 2003 | 2002

Tenaris Global Services Norway AS Noruega Comercializacion de 100%| 100%| 100%
productos de acero

Tenaris Globa Services (Panamd) S.AA.  |Panama Comercializacion de 100%| 100%| 100%
productos de acero

Tenaris Global Services (UK) Ltd Reino Unido Comercializacion de 100%| 100%| 100%
productos de acero

Tenaris Global Services SA. Uruguay Inversoray comercializacion 100%| 100%| 100%
de productos de acero

Tenaris Globa Services Ecuador S.A. Ecuador Comercializacion de 100%| 100% -
productos de acero

Tenaris Global Services Far East Pte. Ltd. | Singapur Comercializacion de 100%| 100%| 100%
productos de acero

Tenaris Globa Services Korea Corea Comercializacion de 100%| 100% -
productos de acero

Tenaris Global ServicesLLC EstadosUnidos  [Agente de ventas de productos| 100%| 100%| 2100%
de acero

Tenaris Global Services (B.V.1.) Ltd. Islas Virgenes Inversora 100%| 100%| 100%

Briténicas

Tenaris Global Services Nigeria Ltd. Nigeria Comercializacion de 100%| 100%| 100%

(anteriormente Tubular DST Nigeria Ltd.) productos de acero

Tenaris Global Services (Kazakhstan ) Kazakhstan Comercializacion de 100% - -

LLP(a) productos de acero

Tenaris Investments Ltd. (a) Irlanda Inversora 100% - -

Tenaris West AfricaLtd. Reino Unido Terminacion de tubos de 100%| 100%| 98%
acero

Texas Pipe Threaders Co. EstadosUnidos  |Terminaciony 100%| 100%| 99%
comercializacion de tubos de
acero

Tubman International Ltd. (a) Gibraltar Inversora 100% - -

Tubman Holdings (Gibraltar) LLP (a) Gibraltar Inversora 100% - -

Tubos de Acero de México SA. México Fabricacion detubosde acero | 100%| 100%| 94%
sin costura

Tubos de Acero de Venezuela SA. Venezuela Fabricacion de tubos de acero 70%| 70%| 66%
sin costura

(& Incorporada o adquirida durante 2004
(b) Tenaris posee €l 99% de las acciones con derecho a voto de Confab Industrial S.A., y tiene, directa o
indirectamente, la mayoriaen el derecho a voto en todas sus subsidiarias.

-50 -



Tenaris SA. Estados Contables Consolidados por los gercicios finalizados € 31 de diciembre de 2004, 2003 y 2002

33 Impacto de las Nuevas Normas Contables: Normas I nter nacionales de I nformacion Financiera

En diciembre de 2003, como parte del proyecto de armonizacion de las Normas NIIF, e Comité de Normas
Internacionales de Contabilidad lanz6 una revisién de las siguientes normas, que reemplazan las anteriores versiones
emitidas de dichas normas: NIC1, Presentacion de Estados Financieros, NIC2, Inventarios;, NIC8, Politicas Contables,
Cambio en las Estimacionesy Errores, NIC10, Hechos posteriores a la fecha de balance; NIC16, Propiedades, Planta y
Equipo; NIC17, Arrendamientos; NIC21, Efecto de las variaciones en los tipos de Cambio; NIC24, Informacion a
exponer sobre sociedades relacionadas; NIC27, Estados Financieros consolidados e individuales; NIC28, Inversiones
en Compafiia Asociadas; NIC31, Interés en Negocios Conjuntos; NIC33, Ganancia por accion y NIC40, Inversidn en
Propiedades. Las normas revisadas deben ser aplicadas en los gjercicios anuales que comienzan a partir del 1° de enero
de 2005. Durante 2004 las siguientes Normas Internaciones de Informacion Financiera (NIIF) fueron emitidas:
NIIF2,Pagos basados en participaciones; NIIF3, Combinacion de Negocios, NIIF4, Contratos de Seguro; NIIF5,
Activos No Corrientes mantenidos para la venta y Discontinuidad de Operaciones y NIIF 6, Exploracion y Evaluacion
de Recursos Minerales. El siguiente es un resumen de los impactos més significativos para los Estados Contables
Consolidados de Tenaris en la aplicaci 6n de las normas revisadas.

(@ Cambio enla Exposicion del Interés Minoritario

NIC 1 (revisada) requiere segregar en el Estado de Resultados las ganancias o pérdida del periodo entre las atribuibles al
Interés Minoritario y al Interés del Capita Propio. A partir del 1° de enero de 2005, los intereses minoritarios son
incluidos en e Estado de Evolucion de Patrimonio y no son expuestos como una categoria separada. El efecto de esta
modificacién, incrementa el Patrimonio Neto de la Compafiia a partir del 1° de enero del 2005 en USD165.3 millones.
La Ganancia por Accion continuara siendo calculada sobre e Resultado Neto correspondiente a los accionistas de
Tenaris.

(b) NIIF 3 Combinacion de Negocios y amortizacion llave

Conforme ala NIIF 3, con efecto a partir del 1° de enero de 2005, se considera ala llave con unavida Gtil indefiniday
no se amortiza, pero esta sujeta a una prueba de desvalorizacién anual.

Lallave de USD112.7 millones reconocida a 31 de diciembre de 2004, no sera amortizada

NIF 3 requiere que la llave negativa acumulada a 31 de diciembre de 2004, sea expuesta en € Estado de Evolucion de
Patrimonio Neto como Resultados Acumulados. El efecto de esto es un incremento el Patrimonio Neto de inicio de la
Compafiia de USD110.8 millones.

Durante el 2004, Tenaris registré una amortizacion de lallave y llave negativa por USD0.3 millones

(c) 1AS16 Propiedades, planta y equipo

IAS 16 requiere determinar € cargo de amortizacion segregado por cada componente significativo del item de propiedad
plantay equipo.

Una entidad debe medir € valor residua de un item de propiedades, plantay equipo como la cantidad neta que estima
obtener por ese item, Si ese item estuviese en el periodo y condiciones esperadas al fin de su vida dtil.

Carlos Condordlli
Chief Financial Officer
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