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INFORME DF LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Dirgetorio v los Accionistas de
Tenaris §.A.

Hemos revisado el estado de sitwacion palrimonial inlerino conselidado condensado de
Tenaris S.A. y sus subsidiarias al 31 de marzo de 2003, y los correspondientes estados
interinos consolidados condensados de resultados y de cvolucion del patrimonio neto por
cada umo de los periodos de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2003 y 2002, vy cl
estado de origen y aplicacion de fondos wnlenino consulidado condensado por los periodos
de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2003 y 2002, Estos estados contables interinos
consolidados condensados son responsabilidad de la gerencia de la Sociedad,

Nuestra revision fue llevada a cabo de acuerdo con las normas establecidas por el Instituto
Americano de Contadores Pablicos ("American Institute of Certified Public Accountants").
Una revisidn de informacidn financiera interina consiste principalments en la aplicacion de
procedimientos analiticos sobre las ciiras financieras y ¢n la realizacidn de indagaciones al
personal responsable de asuntos financieros y contables. El alcance de csta revisidn cs
sustancizlmente inferor al de un examen de audilora efecluado de acuerdo con normas de
auditoria generalmente acepladas, cuyo objetive es expresar una opimdn subre los eslados
contables en su conjunte. Consccuentcmente, no cmitimos dicha opinidn.

Basados en nuestras revisiones, no tenemos conocimiento de modificaciones significativas
que deban ser efectuadas a los estados contables interinos consolidados condensados
adjuntos para quc los mismos s¢ éncueniren de acuerdo con Normas Internacionales de
Contabilidad,

Anteriormente hemos auditado, de acuerdo con normaz de auditoria generalmente
accptadas on los. Estados Unidos de América, el estado de situacidn patrimonial
consolidado combinade de Tenaris v sus subsidiarias al 31 de diciembre de 2002, y los
correspondientes estados consolidudes combinados de resulludos, de evolucién del
patrimonio neto v de origen y aplicacidn de fondos por el ejercicio finalizado en dicha
fecha (no presentados como adjuntes); y en nuestro informe fechado €l 6 de marzo de 2003
cxpresamos una opinién sin salvedades sobre dichos estados contables consolidados
combinados. En nuestra opinidn, la informacion al 31 de diciembre de 2002 mcluida en ¢l
estado de siluacion patrimonial interino consolidado condensado se encuentra presentada
razonablemente, en todos sus aspectos significatives, en relacion con los estados contables
consolidados combinados de los que se deriva.

Buenos Aires, 7 de mayo de 2003
PRICE HT#I"I”ERHOUSE & CO,

A
Sl _{5ocin)

ATIFIEATLY

Eriiblicy (LRA)
Aubimema de Buanat Adred
Tuifer |45 - Folia 7]



Tepards 8.4, Estaslas Contadles lurerines Cinseliclodios Condensadar corregpondientes al perioda de tres meses finaliado of 41
dle Marze de 2007

Estado de Resultados Interino Consolidade

Periodo de tres meses
finalizado ¢l 31 de marzo

de
(Valores expresados en milesde UIS1) Naotas 2003 2002

(ne auvditados)

Ingresos por ventds neros 1 789,579 B10,205
Costo de los praductos vendidos z (558,534 {544,637)
Ganancia bruta 231,045 263,568
Gastos de comercizlizacion v administracion 3 (132,998) (133,170)
Otros ingresas v egresos de exploracion 521 (1,452)
Resulrado de explotacion 98,568 128,916
Resultados financieros netos —pérdida 4 (22 691) (19.272)
Ganancia antes del impuesta a las ganancas, de
los resulrados de inversiones en sociedades
asaciadas y de la participacion minaritaria TERTT 109,644
Resulade de inversiones en sociedades

asociadas (9,034) (6,368)
Ganancia antes del impuesto a las ganancias v
de la participacion minaricaria 66,843 103,276
Impuestoa las ganancias ) (17:927) (129,148)
Ganancia neta antes de la parricipacion
minoritaria 48,916 (25,872)
Participacion minoritaria (1) (3,404) (F,439)
Ganancia neta antes de arras participaciones
minaritarias 45,512 (35,331)
Otras participaciones minoritarias (2) - (133)
Ganancia (pérdida) neta del periodo {3) 45,512 135,464)

{1 La participacion minaritaria representa la partcipacian de les aecionistas minortarios de aquellas subsidiarias
consolidadas no incluidas en el Canje de Acciones complerzdo el 13 de diciémbre de 2002 (incluvendo Confib
Induserial, NKKTubes v Tubog de Acero de Venczuels), asi como Is participacion al 31 de marzo  de 2003 dé
accionistas minootarios de Siderca, Dalmine v Tamisa gue no canjesson S sccinnes:

12) Otras parncijaciones minoritoas representan la participacion de accionistas minoritarios atribaibles 2 las acciones
canjeadas, desde el 17 de enero de 2002 hastael cierre del periada,

131 Ver en nora b el caloulo de los resultados pes sccdn.

Las notas que se acompanan son parte imtegrante de estos estados contables interinos consclhidados condensados
El informe de revision limitada de los auditores independicntes referide a estos estados contables interines
cunwdndus condensados, s emite como un documento aparte.

W




Tetaris 5.4, Esrdos Conrables ntermas Ciansali fiefons f.‘rln\c.l'fn.n_ufm carrospoamdienes af peciaida oo frex anoses dnalizado ef 3
de Maro {_.'FE_ 2okt

Estado de Sttuacion Patrimonial Interine Consolidado

(Valores expresadascn males de UAT) 31 de nuareo de 2003 3 de diciembiee de JiMI2
Motas (no anditada)
ACTIVO
AcTiva no corrienie
T:n[liniadr.'.. pl-l.nTﬂ F euftispny ‘_,'l" 1 I‘f.?.‘:;.ﬁ??‘ | :_434,25?
Activins |:|-|:J.n:|_:||.'|]n i 32,934 A2 K4
Irversinges en aociedades asocisdas 5267 14507
CIEris dnversiistinn 155,434 |5 H’in]
Activos prr impiteso diferidi 3,140 44412
i g ¥ =
Orenscisinss e SO 2SS 602 L2088
Activo corricnte
Invenrasin ET5 08 B,113
o eredinns 144,764 155,70k
Creditng por ventas 65,0l 670,226
Caja y hancos W01 1ESLO0S 304.536 1.810.581
Tonal del activo TS 101,360 4017446
PATRIMOKIO METO ¥ PASIVD
TFarrimonin Mern | Bl rrl 1694 (154
Tamicipacitim mnormrio 182388 18R, 7R3
Pasevo nocarriente
Pevedas hancarias ¥ financiens B 33N 322,208
Pasivos por impussta difendn 296, 154 3200753
Efectar por conversiin i dilares
extadounidenses de s hase imposdtiva en pesos
ATRENTITE 100,604 114 526
Deudas saciales 117,188 123,043
Previsaamnes 3-51%_{ 33574
Dieudax comernciales 19,252 BEE,355 18,450 33,331
Pasive cormenne
Deudas haseanas v financicras 5 397,282 393,650
Dietadus fiscales 42 161,704
{Hras dendix 74,199 53,42}‘
Previsianes H3,028 73,953
Anticipa de clienres 148 37,083
Dhendas cnmercialed 302,238 1,302,745 453,418 1,203 274
Toral pasive 2,159,100 2,136,609
Totzal del patrimanta netn ¥ del pasiva 4,101 460 4017 444

L8RS TEET S FR R W ST PRI ona 10)

Las nioeds que se acompafian son parte integrance de estos estados contables mterino: consohidades condensados:
El informe de sevisidn limirada de los auditeres independientes referido a éstos estados contables intermos

crm::ﬂhida:Tg\s condensados; se emite en documento aparte.
Y
b
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feaans 5.A. Extadas Cantables Intermos Consolutades Condensados carrespandientes al perioda de tres meses fuabizadi of 31

e Maren oe 87

Estado de Origen y Aplicacién de Fondos Interino Consolidado

(Valores expresados en miles de USD)

Gandneia (perdida) nera del periodo
Depreciaciones v amaortizaciones
Impuesto devengado menos pagos
Participacion minoritana

Intereses devengados menos pagos
Previsiones netas

Parricipacidon minoritaria

Variaciones en ¢l capiral de trabajo

Fondos netos originados en las
Dperaciones

Altas de propiedades, planta v equipos v
de activos intangibles

Compra de imversiones en subsidiarias
Ingresos por venra de propiedades, planta
¥ equipos

Incremento de fondos fideicomiridos
Fondos netos aplicados a las acrividades
de inversion

Aumento de deudas financieras
Disminucion de deudas financieras

Fondos neros (aplicados a) origmados
en las actividades de financiacion

Aumento neto de fondos

Fondos al inicio del periodo

Efccro sobre los fondos de las variaciones
en los tipos de cambio

Aumento de los fondos erigimado por
compras de inversiones en subsidiarias

Aumenro de los fondos

Fondos al cierre del periodo

Actividades que no implican erogacion de fondos:

Ajuste 4 valor de mercado de la
parficipacion minoritaria adquirida

Periodo de tres meses
finalizado el 31 de marzo

de
2003 2002
{no auditados)
15,512 {33.464)
47 867 42,916
4,338 116,747
3,034 6,368
1.426 (7,064)
3,203 (8,329}
3404 9,592
42,280  (57,987)
158,064 66,774
{43,611) {24,531]
(26:232) =
658 2185
- (10,563]

(69,185) (32,911)
84,493 97,184
(#4,374) . (86,463)
LA%.88) . 10715
78,998 44,578
304,536 213,814
298 (75)
6,219 -
78.998 44,578
390,051 258,317
748 -

Las notas que sc acompafan sen paree micgrante de estos estados contables mterinos consolidades
condensades. El mforme de revision limitada de los-auditores mdependientes refendo a estos estados
contables interinos consolidados condensados; se emire en documento aparte.

e
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Normas contables

Indice de normas contables

Actividad principal de la Sociedad y bases de presentacion

Conversion de estados conrables y transacciones en monedas distintas de la moneda de
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Uso de esnmaciones

Resumen de normas contables aplicadas a rubros especificos del activo y pasiva
Reconoaimiento de ingresos

Resulrados por accion
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Lepupes S, Estidos Contalies Interios Consoltlados Candensados correspondicntes al period de tres meses fnalizaco of 31
e Adarrar ole 2007

Normas contables

Los estados contables imterinos consolidados condensados se han preparado de acuerdo con las Normas
Internacionales de Conmabilidad (“NIC") adopradas por el Comité de Normas Internacionales de
Contabilidad (“IASB”) v con las interpretaciones emiridas por ¢l Comité de Interpreraciones “SIC") del
IASB,

Esros estados contables interinos consolidados condensados han sido preparados de acuerdo con la MNIC 34
“Reportes Financieros Intermos™, Las  normas contables aplicadas en la preparacion de los estados
contables interinos consolidados condensados son consistentes con aguellas utilizadas en los estados
contables consolidados combimados correspondienies al ejercicio finalizado €l 31 de diciembre de 202,
excepto cuando se aclare lo conrrario. Estos estados contables interinos cansolidados condensadaos deben
ser leidos en conjunto con los antes mencionades estados conrables consolidados combinados
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2002,

A continuacion s¢ expane un tesumen de las principales normas contables urilizadas en la preparacion de
estos estados conrables interinos consolidados condensados. Este resumen ha sido incluido solo a los fines
aclararorios ¥ no debe ser tomado como una explicacion completa de las normas conrables aplicadas por

la Sociedad.
A Actividad principal de la Sociedad vy bases de presentacidn

Tenaris 5.A. (la “Sociedad” o “Tenans™), es una sociedad constituida en Luxemburgo el 17 de
diciembre de 2001, para la realizacion de inversiones en companias de fabricacion y distribucion de
tubos de acero. La Sociedad posee, tanto directamente como indirectamente, ¢l conrrol de cierras
subsidiarias. El deralle de estas renencias esta mcluido en la Wora 29 de los estados conrables
consolidados combinados correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2002.

El 11 de noviembre de 2002, Tenaris anuncio el micio de la oferta para el canje de sus acciones
ordinarias y ADSs por todas las acciones ordinarias en circulacion Clase A v ADSs de Siderca, todas
las acciones ordinarias en circulacion y ADSs de Tamsa y todas las acciones ordinarias en
circulacion de Dalmine (*la Oferta de Canje™). La Oferra de Canje concluyé exitosamente ¢l 13 de
diciembre de 2002. Como resultado de la transaccion, la Sociedad adquirid el 27.94% dc las acciones
y ADS’s de Siderca, el 43.73% de las acciones v ADS’s de Tamsa v el 41.19% de las acciones de
Dalmine. En consecuencia, luego de la finalizacion de ls Oferta de Canje, Tenaris poseia en forma
directa ¢ indirecta el 99.11%, 94.50% y 88.41% del capiral accionario de Siderca, Tamsa y Dalmine,
respectivamente,  Los cambios en dichas tenencias ocurridos durante el periodo de tres meses
finalizado ¢l 31 de marzo de 2003, son descriptos en la Nota 12 de estos estadas contables interinos
consolidados condensados,

Al 31 de marzo de 2003, los estados contables de Tenaris v sus subsidiarias fueron consolidados. Al
31 de marzo de 2002 v hasta el 18 de octubre de 2002, las subsidiarias de Tenaris se encontraban
bajo el control comun de Siderrubes $.A. Consecuentemente a efectos compararivos, los estados
contables consolidades de Siderca, Dalmine, Tamsa vy Tenaris Global Services ¥ SUS respectivas
subsidianias al 31 de marzo de 2002 fueron combinados retroactivamente al costo histdrico de su
predecesora, reflejando los saldos respectives de dichos activos y pasivos con los de la Sociedad v
presentados como una sola entidad (“Tenans™) en los estados contables interinos consolidados a
dicha fecha, Los porcentajes de participacion v de derecho a voto considerados en la preparacion de
los presentes estados contables interinos consolidados condensados, corresponden a aquellas de la
Sociedad controlante al cierre de ese periodo.

8¢ han efectuado cierras reclasificaciones de saldos, asi como la eliminacidn de rodas las
transacciones significativas v saldes entre la Socicdad v otras companias consolidadas v sus
respectivas subsidiarias,




Tenaris S, Estados Cuntables dnrerinos Consolidindos Candepsadas correspamdientes al perfode de tres aeses. flizado of 31
e Marza de 2003

Normas contables (Cont.)

B

Conversion de estades contables ¥ transacciones en monedas disrintas de la moneda de
medicidn

La moneda de medicion de Tenaris es el dolar estadounidense. Aunque 14 Sociedad se encuentra
radicada en Luxemburgo, Tenaris opera en diversos paises con diferentes monedas, El dalar
estadounidense es la moneda que mejor refleja la sustancia econdmica de los hechos sihvacentes y
las eireunstancias relevantes a Tenaris en su totalidad. Generalmente, las manedas de medicitn de
las principales sociedades consolidadas en estos estados contables son las respectivas monedas
locales. Como fue mas ampliamente explicado en las estados conrables consolidados combinados al
31 de diciembre de 2002, en el caso de Siderea, la moneda de medicion es ¢l dolar estadounidense
debido a que:

- Sicderca esta ubicada en Argentina y su moneda local se ve afectada por severas v recarrentes
crisis econdmicas;

- Las ventas se encuentran denominadas y liquidadas en dalares estadounidenses o, si lo estan en
otra moneda distinta del dolar estadoumidense, el precio es sensible a las fluctuaciones del Thpo
de cambio con respecto al dolar estadounidense;

- Las compras de marterias primas criticas estan financiadas en dolares estadounidenses generados
por actividades de financiacion u actividades operarivas;

- La mayoria de los activos y pasivos financieros netos se abtienen y cancelan principalmente en
ddélares estadounidenses.

Los estados de resultados de las subsidiarias expresades en monedas distintas del délar
estadounidense son convertidos a délares estadounidenses a los tipos de cambio promedio del
periodo, mientras que los saldos patrimoniales son converridos a los tipos de cambio vigentes al
cierre del periodo. Las diferencias de conversion se incluven en el parrimonio neto. En caso de venra
u otro modo de disposicion de cualgquier subsidiaria, toda diferencia de conversion acumulada se
registra en el estado de resultados como parte de la ganancia o pérdida derivada de la venta.

Las operaciones en monedas distintas de la moneda de medicion se contabilizan a los tipos de
cambio vigentes 2 la fecha de las operaciones y las correspondientes ganancias y pérdidas de cambio
se incluyen en el estado de resultados. Referencias adicionales relativas a las normas contables
aplicadas para la conversion de cstados contables v de operaciones sujeras al proceso de
consalidacion, se incluyen en las notas de: los estados contables consolidados combinados de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2002,

Uso de estimaciones

La preparacion de los estados contables requiere que la gerencia efectiie cstimaciones v suposiciones
que afectan a los saldos informados de activos v pasives v la apertura de actives v pasivos
contingentes a la fecha de los estados contables como asi también los imporres reportados de
ingresos por ventas ¥ gastos del periodo. Los resultados reales pueden ser distintos a estas
cstimaciones.

Resumen de normas contables aplicadas a rubros especificos del activo y pasivo
Una descripcion general de las normas conrables aplicadas para el reconocimiento v valuacidn de

activos ¥ pasivos se describe a contimuacion. Una descripeidn mas detallada se incluyve en las notas a
los estados contables consolidados combinados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2002.




Tenres S Estacos Contables Inceriios Cansalidadas Condensiadas caprespomdienies al periade de tres meses falizada ef 31
e Mareo o 2007

Normas contables (Cont.}

D

Resumen de normas conrables aplicadas a rubros especificos del activo v pasivo {Cont.)
{1) Propiedades, planta y equipo v Activos mtangibles

Las propiedades, planta y equipo se registran al costo de adquisicion o de construccion menos la
correspondiente depreciacion; caleulada urilizando ¢l mérodo de la linea recta para amornzar el
costo de cada acrivo durante la vida 0l estimada de los mismos. En el caso de adquisicion de
sociedades, se le ha dado debida consideracion al valor de mercado de los activas de acuerdo a lo
explicado en las notas a los estados conrables cansalidados combinados al 31 de diciembre de 2002,
Los gastos destinados a mejoras en propiedades, plantas v equipos son acrivados solo cuando
mejoran sus condiciones mas alla de las originalmente establecidas.

Los activos intangibles, incluvendo llaves, ciertos costos directamente relacionados al desarrollo.
adquisicion e implementacion de sistemas de informacion v gastos en parentes adquiridas, marcas,
rransferencia de tecnologia y licencias son acrivados v amortizados conforme al métedo de la linea
recta durante sus vidas triles estimadas. Eseas nlrimas, para los bienes intangibles de Tenaris,
promedian los 4 afos ¥ no exceden los 20 afos. Las erogaciones en investigacion y desarrollo son
reconocidos como gastos A medida gue se incurren. Las llaves negativas son reconocidas como
ingresos sobre la base de las vidas driles promedio ponderadas de los acrives depreciables
adquiridos.

En todos los casos en los cpales el valor conrable de un bien es mavor que su valor recuperable
estimado, se reduce de inmediato su valor contable hasta su valor recuperable. Sin embargo, la
Gerencia considera que no ha habido pérdida del valor contable en propiedades, planta v equipo v
en activas ncangibles,

(2) Desvalorizaciones

Las circunstancias que afecran la recuperabilidad de los bienes tangibles e intangibles pueden variar,
Si esto ocurre, se estima el valor recuperable de los acrivos pertinentes. El valor recuperable se
determina como ¢l precio de venta neto del bien o ¢l valor actual de Tos flujos de fondos fururos
estimados, el que sea mayor. 51 ¢l valor recuperable del bien ha disminuido por debajo de su valor
contable, se reduce de inmediato el valor contable del bien hasta su valor recuperable.

MNo se ha registrado ninguna provision por desvalorizacion, excepro sobre la inversion en ol
Consorcin Siderurgia Amazonia Lid. como se deralla ¢n la Nora 11 a los estados conrables
consolidados combinados al 31 de diciembre de 2002,

(3) Otras inversiones

Todas las inversiones se clasifican actualmente como “disponibles para la venta™ en el active no
corriente de acuerdo con la NIC 39.

El rubro “otras inversiones” comprende, principalmenre, recursos financieros colocades por Siderca,
Siat y Confab dentro de fondos fideicominidos, cuvo objetivo es exclusivamente asegurar que las
necesidades financieras para ¢l normal desarrollo de sus actividades estén cubiereas.

Toda compra o venta de inversiones se contabiliza en la fecha de la operacion, que no difiere
significativamente de la fecha de liguidacion, que es [a fecha en la que Tenaris se compromere a
comprar o vender ks inversidn, Los costos incluven los costas de |s operacion.

Con posterioridad a la adquisicion, las inversiones disponibles para la venra se valdan a su valor de
mercado, Las ganancias v pérdidas realizadas v no realizadas que surgen de las variaciones en el
valor de mercado de dichas inversiones se incluyen en el estado de resultadas del periodo en el cual
se producen. Las inverstones en soctedades por [as cuales no pueden medirse sus valores de mercado
de manera canfiable <e informan al costo, netas de cualquier desvalorizacion,

‘-,l"'.
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Mormas contables (Cont.)

13

Resumen de normas contables aplicadas a rubros especificos del active y pasive (Cont.)
{4} Invenrarias

Los mventanos se encuentran valuados al costo o al valor neto de realizacion, ¢l que sea menor
(calculados principalmente wrilizando ¢l método del costo promedio). El costo de productos
wrminados y productos en proceso incluye marerias primas, mano de obra directa, otros costos
directos ¥ costos fijos de produccion, El valor neto de realizacion es estimado en forma conjunta
para los inventarios como el precio de venra estimade en el curso habitual de los negocios, menos los
castos de rerminacion de los producros y gastos de venta. Las mercaderias en trinsito al cierre del
periodo se encuentran valuadas al costo de la factura emitida por el proveedor, Se constituye uia
prevision por obsolescencia o por partidas de lenta rotacion sobre las partes v los repuestos en base
al andlisis por parte de la gerencia de la annicuacién de los mismos,

{5) Créditos por ventas

Los creditos por ventas se contabilizan al monto de la factura original menos una estimacion para
ercditos de dudosa recuperabilidad.

Esta estimacion es calculada como un porcentaje de las ventas sobre la base de éstadisticas historicas
v de la probabilidad, en base a informacion ¥ hechos presentes, que la Sociedad no pueda cobrar
todos los montos que le son adeudados. Se constituye una prevision por reclamos de clientes cuando
un reclamo e efecruado v la gerencia éstima que a pesar de sus esfuerzos, los saldos séran de
improbable cobra en su torslidad.

Al 31 de marzo de 2003, la prevision para creditos de dudosa recuperabilidad y la previsién por
reclamos de clientes, deducidas del saldo brute de créditos por ventas, roralizaban USD 33.7
millones.

{6) Deudas bancarias v financieras

Las deudas bancarias y financieras se registran inicialmente por un monto igual a los fondos
recibidos neros de los costos de la operacion. En periodos posteriores;, las deudas se expresan al
eosto amortizade; cualguier diferencia entre los fondos recibidos v el valor de rescate se impura al
estado de resultados durante la vigencia del prestamo.

(7} Impuesto a las ganancias diferido

Conforme a las actuales leyes de Luxemburga, mientras la Sociedad mantenga su estade como una
compafia “holdimg billonaird”, ningin impuesto a las ganancias, retenciones de impuestos
{incluyendo los relacionados con dividendos), o el impuesto a las ganancias sobre el capiral, es
pagadero por la Compafiia 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. El cargo por impuesto a las ganancias diferido se provisiona en su totalidad, utilizando
el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias entre las bases imponibles de las activos v
pasivas ¥ sus valores contables. Puede encontrarse una descnipeion mas detallada de las diferencias
temporanas ¢n las notas a los estados contables consolidados combinados al 31 de diciembre de
002,



{enarts 3.4, Estadlos Contables Interinos Consolidados Candensados coreespandientes al periods de tres meses finalizado el 31
o Afirrao ofe 20007

Naormas contables (Cont,)

[

Resumen de normas contables aplicadas a rubros especificos del activo v pasivo (Conr.)
(%) Deadas sactales
ta) Participacion de los trabajadores en las unilidades establecida por ley

Conforme a las leyes mexicanas, las subsidiarias mexicanas de Tenaris deben pagar un beneficio
anual a sus empleados; que se calcula sobre ta base de la urilidad de cada sociedad. La partcipacion
de los rrabajadores en las wuilidades se provisiona conforme al mérodo del pasivo. Las diferencias
temporanas surgen entre las bases “legales™ de los activos y pasivos urilizadas en el caleuls de |a
participacion de los trabajadores en las unlidades y sus valares contables.

(I3} Indemmnizaciones por desvinculacion

Se registra una prevision para indemnizaciones por desvinculacion, la misma incluye ¢l pasivo
devengado en nombre de los empleados de Dalmine v Tamsa a la fecha del balance conforme a la
legislacion vigente y los contratos de trabajo en vigencia en los paises respectivos,

Los costos de indemnizaciones por despido de los empleados se evalian utilizando el mérode de la
unidad de credito proyecrada: el costo de provisionar esta obligacion se carga al estado de resultadas
durante la vigencia de la relacién laboral de los empleados de acuerdo con el asesoramiento de los
actuarios. Esta provision se mide al valor actual de los flujos de fondos futuroes estimados aplicando
las correspondientes tasas de interes.

{c) Planes de beneficios por retiro

Ciertos funcionarios de Siderca estan aleanzados por un plan de retiro de beneficios definidos {cl
“Plan Siderca™), diseiado para brindar beneficios en caso de retiro, despido, fallecimiento o
invalidez a dichos funcionarios. Siderca se encuentra acumulando activos para hacer frente al pago
final de dichos beneficios mediante inversiones con clausulas de himiracidn en cuanto al tiempo para
su reembaolso. Las inversiones no son parre de un plan en particular ni estan segregadas de los orros
activos de Siderca. Debido a estas condiciones, el plan se clasifica como “no fondeado™ bajo la
definicion de las normas internacionales de contabilidad,

Los costos de jubilaciones se valuan utlizando ¢l metodo de la unidad de erédito proyecrada: el
costo de provisionar estos beneficios de jubilacion se carga al estado de resultados durante la
vigencia de la relacion laboral de los empleados de acuerdo con ¢l asesoramiento de los acruarios.
Esta provision se mide al valor actual de los epresos de fondos futuros estimados aplicando las
correspondientes rasas de interés. Las ganancias y pérdidas actuanales se contabilizan durante la
vigencia de [a relacian laboral restante praomedio de los empleados.

Los beneficios que brinda el plan son en ddlares estadounidenses, pero dependen de un promedio de
salarios de tres o siete afios (¢l que le resulte mejor al beneficiario) si el retiro se produce entre el 1°
de enero de 2002 v el 31 de diciembre de 2003, v, luego de esta fecha, los beneficios del plan
dependen del promedio de salarios de 7 afios.

(9) Previsiones v otras deudas

Las previsiones se registran para reflejar los montos estimados por gastos incurnidos en los gue su
facturacion esta pendiente; basado en la informacion dispomible a la fecha de preparacion de los
estados conrables. Adicioualmente, Tenans contabiliza pasives cuando ez probable que se incurra
en futuros costos v las mismas puedan ser razonablemente estimadas en relacién con una deuda
contingente o un reclamo porencial resultantes de juicios u otras procedimientos legales.



Lenaris 8A. Exenclos Congables intetiias Cimnsadifadfos Condensafos cirrespuidienies 3 poriodn de fres meses. Soadzade of 41
e Marzo.de 2003

Normas contables (Cont.)
D Resumen de normas contables aplicadas a rubros especificos del activo y pasive (Conr.)
{2} Previsiones v otras deudas (Cont.)

Las previsiones por reestructuracion de personal incluven principalmente los beneficios por despido
de empleados que se conrabilizan sélo cuando la Sociedad riene una obligacion imphicta de efecruar
un plan de reestructuracion, lo cual ocurre generalmente cuando se ha llegade a un acuerdo con
representantes de los empleados acerca de las condicianes de despido v la cantidad de empleados
afectados o luego de que se havan nonficado las condiciones especificas a los empleados en formy
individual,

E Reconocimicnto de ingresos
Los ingresos se contabilizan cuando se devengan y son realizables. Esto ncluye el cumplimiento de
los siguientes criterios: que exista un acuerdo con el cliente, generalmente a rraves de la recepoton de

una orden de compra; ¢l precio de venra se fija o puede decerminarse y se ha producide la enrrega.

Otros ingresos devengados por Tenaris se contabilizan sobre las sipuientes bases:

= Ingiesos por intereses: sobre la base de un rendimienco efecriva,

- Ingresos por dividendos provenientes de inversiones en sociedades conforme al mérodo del
costa: cuando se establece el derecho de Tenaris a recibir ¢l cobro.

E Resultados poraccidn

El resultado por accion se caleula dividiendo los ingresos neros atribuibles a los accionistas por el
nimero promedio ponderado de acciones ordinarias emiridas al final del periodo. Ver Nora 6.
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Tewaeis 8. Esgadoy Conealles {trerimos Cansolnbidioy Candensados correspandientes af periada de tres meses fnalizado £/ 31
de Marzo oe 200F

MNotas a los estados contables interinos consolidados condensadas

Indice de las notas a los estados contables interinos consolidados condensados

1 Informacion par segmentos

Z Costo de los praductos vendidos

3 Gastos de comercializacion v administracion

4 Resultados financieros neros

3 Cargo por umpuesto

& Resultados por acoon

i Propiedades, planta y equipo v activos intangibles
8 Deudas bancarias v fimancigras

g Instrumentos financieros derivados

10 Contingencias y compromisos

I Otros eventos con umpacto potencial sobree 12 partcipacion mmariaria
12 Adyuisiciones
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Fenarns A Estades Convahles fiterinos Camsalidadas Coidensadng correspandicnres af periodo de tees meses fhalicadi of 31
dle Mareo e 2007

Notas a los estados contables interinos consolidados condensados
(Valores expresados en miles de USD, excepto indicacion en contrario)

I Informacidn por segmentos

Formato de nformacion principal — segmentos de negocios

Tuhos con

I La g1 }'
orra
Tubaos sin productos
costura merlicos Encrgia rrios Taral
Periodo de tres inoaudirados)
meses fimalizado el
31 de marzo de
2003
Ingreses por ventas
neros 555 5683 28,511 71081 3412 TB9 579
Croseer de los
productos vendidos  (375,174) {66,189) (71,310 (45,861)  (558.534)
Ganancia bruta 190,391 32332 7Tt 7851 231,043
Depreciaciones
amortizaciones 43,564 2008 1.133 1,162 47 ga7
Periodo de rres
meses finalizado el
31 de marzo de
2002
Ingresas por ventas
neros 367 317 145 289 47 ATT 4a 7 510,208
Costo de los {3601, 308) (95 350 (44, 883) (43,856} (544,637)
productes vendidos
Ganancia bruta 206 805 449 879 2.794 6 186 165 F6d
Depreciaciones y
DM OCTIZACIONEs 39261 2.3585 473 883 42916

El principal segmento de negocios de Tenaris ¢s la fabricacion de rubos sin costura.

Las venras neras desde el sepmento “Energia” hacia el de "Tubos sin costura™ ascendieron a USD
16,893 miles y USD 12,862 miles por los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2003 v
2002, respectivamente.

Las venras neras desde el segmienrto " Tubos con costura™ hacia el de "Tubos sin costura™ ascendieron
USD 296 miles y USD 1,582 miles por los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2003 v
2002, respecrivamente,

Las ventas netas desde el sepmento “Orros” hacia el de *Tubos sin costura” ascendieren a USD
16,616 miles v USD 10,735 miles por los periodos de tres meses finalizados ¢l 31 de marzo de 2003 v
2002, respecrivamente,

Las venras netas desde el segmento *Tubas con costura™ hacia el de *Otros"ascendiernn a USD 1,096
miles ¥ USIY 833 miles por los periodos de tres meses finalizados el 31 de maren de 2003 y 2002,
respectivamente.




Tenurs 5., Estades Ceyrraties Incerings Comsalididos Conpdenados enmespomdicntes af periodo de rres mescy finalizado of 1
le Muraee e 2003

Notas a los estados conrables interinos consolidados condensados {Cont.)
(Valores expresados en miles de USD, excepro indicacion en contrario)

I Informacion por segmentos (Cont.)

Formaro de informacion secundario — segmentos peograficos

América Europa  América del Medio Lejani Tatal
del Sur Marte Oriente y Ciriente v
Africa Cleeania
Perfodo de tresmeses (no avditados)
finalizade el 31 de
marza de 2003
Ingresos por ventas
netos 188,557 226,37 182,792 20801 100 058 TEe 379
Depreciaciones y
AMOrTZACIOnes 28,752 11,914 31 3 1:387 47 8567
Periodo de tres meses
finalizado ¢l 31 de
marzo de 2002
Ingresos por ventas 240,608 205,114 135,153 135,033 94,291  §10,205
netos
Depreciaciones y
AMOrTIZacton s 21,239 10,339 10,214 - 1.124 42.916

La imputacion de los ingresos por ventas netos se basa en la ubicacion del cliente. La imputacion de las
depreciaciones y amortizaciones se basa en la ubicacion de los activos respectivos.

Aungue el negocio de Tenaris se administra 2 nivel mundial, las sociedades que integran Tenaris
operan en cinco areas peograficas principales; ral como se deseribe precedentemente.

2 Cosro de los productos vendidos

Periodo de tres meses
finalizado el 31 de marzo de
2003 2002

(no 2uditados)

Marteria prima v bienes de consumo
usados y rransformados en

WVEntarios 352,505 334,743
Honorarios y servicios 75,705 61,037
Sueldos v carzas sociales 65,967 63,232
Depreciacion de propiedades, planta

¥ equipo 39430 37,040
Amaortizacion de activos intangibles 1,160 1.472
Gastos de mantenimiento 12,042 13,536
Prevision por contingencias 1.7483 1736
Brevision por obsolescencia 520 1,521
lmpuestos E,150 233
Cieros 8212 5.325

558,534 544,637
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Temaris S A, Estaclias Correapies fnverinos Convolididos Condensados crrrcipondienies af perindi de tres micses fmalizico ef 34
e Marzm oo 2007

Notas a los estados contables interinos consolidados condensados (Cont.)
(Valores expresados en miles de USD, excepro indicacion en contrario)

3 Gastos de comercializacion v administracidn

Periodo de rres meses
finalizado ¢l 31 de marzo de
2003 2002

{no auditadeos)

Comistones, fletes v atros gastos de

Vengas 45,783 68575
Sueldos v cargas sociales 30,788 30,299
Honorarios ¥ servicios 28639 20,049
[mpuestos 9,422 2,763
Depreciacion de propiedades, plania

Y EQuipG 4,412 2731
Amarnizacion de activos intangibles 2 805 1,673
Prevision por contingencias 1,358 601
Prevision creditos dudosos 244 2,654
Otros esiiii IO i 83

132 998 135,170

4  Resultados financieros netos

Periodo de tres meses
finalizado ¢l 31 de marzo

de
2003 2002
(no auditados)

Intereses perdidos {7, 591) (7,455
Intereses ganados 2,265 3A57
Diferencia de cambio (pérdidaj (1) [16,581) (6,278}
Resultado por descuentos
financieros sabre eréditas por ventas - (B.810)
Otros ORI ... SEORPONG. 1. c. .1 0

{22,691) (19,272}

{1} Las diferencias de cambio {pérdida) por los perindos de rres meses finalizados ¢l 31 de marzo de 2003 y
2002 no incluyen ¢l impacto de flnctuaciones cambiarias en las provisiones por impuesto a las ganancias.

e
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Tevaris 8.A, Estudas Cantalbles Intevines Consalidados Condensadas correspondicnces al periada de tres meses finalizad el 31
e Maria de 2007

Natas a los estados contables interinos consolidados condensados (Cont.)
(Valores expresados en miles de USD, excepro indicacion en contrario)

5 Cargo por impuesta

Périodo de tres meses
finalizado el 31 de marzo

de
2003 2002
(noauditadoes)
Impuesto corriente 48,101 86,288
Imipueste diferido (16,012) 1,688

Efecto por conversion 4 dolares
csradounidenses de [a base impositiva
en pesos argentinos () {14,162) 41,172

17,927 129,148

(a) De acuerdo con lo expuesto en Nota D (7) a estos estados contables interinos consolidadas
condensados, la Sociedad, a traves del merado 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, se reconocio un impacto del impuesto diferido debido al efecro de la
devaluacion del peso argentino sobre el valor fiscal de los activos fijos de sus subsidiarias en
Argennna.

6 Resultados por accidm

(i)  De acuerdo con NIC, ¢l resultado por accion se determina dividiendo el resultado nero atribuible a
los accionistas por la canudad promedio ponderada de acciones ordinarias emiridas en el periodo.
La cantidad promedio ponderada de acciones emiridas por el periodo de tres meses finalizado ] 31
de marzo de 2002 se determing considerande que las 710,747,090 acciones emitidas por la
contribucion de Sidertubes habian sido emindas v estaban en circulacion desde el | de enero de
2002,

Periodo de tres meses
finalizado el 31 de marzo de
2003 2002

(no auditados)

Resultada nero arribuible a los

ACCiONMISEas 45:.512 (35464
Cantidad promedio ponderado de

acciones ordinarias eminidas {en

miles}) 1,160,701 710,747
Resultada basico por aceion 0.04 (0.05)
Al

&
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Fenarts 8.A. Estados Conrables Interinos Consalidudes Condensadas earrespandienres il perioda de tres meses Bealizado of 34
e Aarzn de 2007

Notas a los estados contables interinos consolidados condensados {Cont.)
(Valores expresados en miles de USD, excepro indicacion en contrario)

6 Resultados por accidn (Cont.)

{1 Como s¢ explica en nota a los estados coneables conzolidados combinados correspondicntes al
ejercicio finalizado <l 31 de diciembre de 2002, la concribucion de Siderrobes ¥ el canje de acciones
tuvieran lugar en 2002, Para un mejor entendimiento del lector y Futuras comparaciones, la
Compafiia ha calculado el resulrado por accion proforma como si rales rransaceiones hubieran
tenida lugar el 1 de enero de 2002, como sigue:

Periodo de rres meses
finalizado ¢l 31 de marzo de
2003 2002

(no auditados)

Resultado neto arribuiblea los

accionistas 45,512 {35,331)
Canridad promedio ponderado de

acciones ordinarias emiridas (en

miles) 1,160,701 1,160,701

Resultado basica por accidn 0.04 (.03}

7 Propiedades, planta y equipo v activos intangibles

Propiedades, Activos
planta y intangibles
cquipo {neros)
(neros)
ino anditado) {no auditado)
Periodo de tres meses finalizado ef 31
de marezo de 2003
Valores netos al inicio 1,934,237 32,684
Diferencias por conversion (13,855) 459
Altas 3R,542 3,781
Alras por combinaciones de negocios 21,215 -
Bajas (658) -
Depreciaciones / Amortizaciones (43.902) 13.965)
Al 31 de marzo de 2003 1.835.579 32,939

I
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Tenaere 5. A, Esradas Contables Interinns Cunselutados Condensaidos (ﬂrﬂvﬁmrmdﬁwrﬁ' al rjx‘nrn,fu e rrevmeses Snalizado of 34

e Maren e 2003

MNotas a los estados contables interinos consolidadoes condensados (Cont.)

{(Valores expresados en miles de USD, excepto indicacidn en conrraria)

8  Deudas bancarias vy financieras

Al 31 de Al 31 de
marzo de diciembre de
2003 2002
(no andirado)
Mo corrientes
Prestamos bancarios 250,328 260,596
Debentures 56,268 54,187
Leasing financiero 10,795 7.422
317 3N 322205
Corrientes
Préestamos bancarios 385,714 380,380
Giros bancarios en descubierro 7636 9649
Leasing financiero 4,178
Costos por emision de denda . 1515)
393,690
Toral deudas bancarias y
financieras 714,673 715,895

9 Instrumentaos financieros derivados

El valor de mercado neto de los instrumentes financeros derivados de acuerdo con lo establecido
por la-NIC 39 4 la fecha de los estados conrables era:

Contratos con valores de mercado positivos:
Conrraros de swap de tasa de interes
Contratos de fururo de moneda extranjera
Contratos por commadiries

Conrratos con valores de mercado negativos:

Contraros de swap de rasa de interés
Contratos de fururo de moneda extranjera
Contratos por commodities

10 Conringencias ¥ compromisos

Al 31 de Al 31 de
MATZD diciembre
de de
2003 2002
ino auditada)

385 536

2,035 2867

182 639

{5,092) (3,274}

{1910 (777

(3,390) (3,511)

Tenaris se encuentea involucrada en juicios que surgen periddicamente en el curso habitoal de sus
negocios (a excepcion del juicio con el consorcia liderado por BHP = ver (i) mas abajo). En base a la
evaluacion de la gerencia y el asesoramiento de sus abogados, no se prevé que la resolucion en
ultima instancia de juicios actuales derive en montos que excedan las previsiones registradas v que
podrian ser significativos a los efecros de la sinvacion financiera o del estado de resultados de

Tenaris.

i



Fenaris 8L Esvacdor Canrafles dnrerinos Consalidadars Copdensadas earrespoandieites al pericda de tres meses finalizado ef 31
e Marra e 2007

Notas a los estados contables interinos consolidados condensadas (Cont.)
(Valores expresados en miles de USD, excepro indicacion en contra ria)

10 Contingencias y compromisos [Conr.)

11

Demanda contra Dabmine

En junio de 1998, British Stecl ple ("Brinish Stecl”) v Dalmine SpA ("Dalmine") fueron
demandadas por un consorcio liderado por BHP Petroleum Led, ("BHP") ante la Corte Comercial
de la Alta Corte de Justicia de la Queen's Bench Division de Londres. La accion se refiere 2 la falla
de un gasoducto submarino realizado en 1994 en la Bahia de Liverpool. Dalmine, que en aquella
¢poca era tina subsidiaria de llva S.p.A., proveyo producros bulares a British Steel, que a su vez,
los revendio a BHP para su utilizacion en la construccion del gasoducro de la Bahia de Liverpool.
BHP alego que British Steel habia incumplido ¢l conrrata de venta relacionado con los tubos v que
dichas tibos tenian fallas de fabricacion acribuibles 3 Dalmine.

El matenial temia un valor total de 1.9 millones de libras esterlinas 'y consistia en wbos de
conduccion para uso en aplicaciones marinas, Dalmine recibié la norificacion judicial mas de dos
anos después de haber venado la garanta contractual y 3 cuatro afios de haberse hecho la entrega
v de la puesta en operacion del gasoducta. British Steel v Dalmine negaron las pretensiones de la
parte accionante aduciendo ¢l vencimiento del plazo de vigencia de la garantia contracrual v
alternativamente  que el monto reclamado  excedia la limitacion  de responsabilidad
cantractualmente pactados (equivalente a 300,000 de libras esterlinas, que corresponden a
aproximadamente el 13% del valor del suministro).

La Corre Comercial rechazo el reclamo de base contractual en contra de Brirish Steel. La decision
mencionada anteriormente fue confirmada por la Corre de Apelaciones inglesa, con senrencia
emirida el 7 de abril de 2000, por efecto de la cual British Steel fue defimitivamente excluida del
procedimiento. El reclamo de BHP en contra de Dalmine contintia pendiente de resolucion.

El 24 de noviembre de 2000 la Corte Comercial permutio a BHP enmendar su demanda contra
Dalmine para incluir un reclamo por responsabilidad extracontracrual basade en la existencia de
inconsistencias en los ensayos guimicos realizados por Dalmine v los resultados mostrados en los
certificados de calidad entregados por Dalmine a BHP. En mayo de 2002, la Corte Comercial
emitié un fallo a faver de BHP declarando que los productos provistos por Dalmine fueron |a
causa de la falla del gasoducto v que Dalmine es responsable por los danos ocasionados a BHP, La
corre se Himitd a determinar la responsabilidad de Dalmine, ya gue el monto del resarcimiento sera
determinado en un proceso por separado, actualmenre en curso. La apelacidn interpuesta contra el
fallo mencionado por Dalmine fue rechazada, pero posteriormente la corte de apelaciones accedio
a considerar ¢l caso. Sin cmbargo, el 5 de fcbrero del afo 2003, la apelacion fue finalmenre
desestimada por la corte de apelaciones, poniendo asi fin a la disputa sobre la responsabilidad por
la falla del gaseducto.
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Terarsy S.A. Estados Cantables Interings Consalidadas Candensadas enrrespandicntes o periodo de rres meses finalizado ol 31
e Miarrng oe 2003

Notas a los estados contables interinos consolidados condensados (Cont.)
(Valores expresados en miles de USD, excepro indicacién en contraro)

10 Contingencias y compromisos (Cont.)

BHP mdico en el proceso judicial que reclamaria como resarcimiento por dafios v perjuicios |a
suma aproximada de GEP 35 millones de libras esterlinas para cubrir ¢l costo de reemplazo del
gasoducto, GBP 70 millones de libras esterlinas para cubrir los dafios y perjuicios indirecros, GEP
73 millones de libras esterlinas para resarair el valor de ingresos diferidos, GBP 31 millones de
libras esterlinas para cubrir ¢l aumento en ¢l impuesto a las ganancias derivado de una
madificacion en la legislacion, asi como intereses y costos por montos no determinados. Con
posterioridad a la senrencia emitida por el tribunal en su favar, BHP peticiono ¢l dictada de una
sentencia provisoria que ordenase a Dalmine a pagar la suma aproximada de GBI' 37 millones de
libras esterlinas para cubrir el costo de reemplazo del gasoducro: £l 31 de julio de 2002, Dalmine
acordo pagar GBP 15 millones (aproximadamente USD 22.5 millones) como estimacion
provisional de danios. Se espera que la exposicion de los argumentos v la decision judicial sobre la
cuantificacion de los dafios v perjuicios se produzean durante el primer semestre del afio 2004,

Tomando en cuenta la informacion suministrada por BHP hasta el momenta, Dalmine considera
que ¢l valor reclamado para tesarcir el costo de reemplazo del gasoducio excede el costo
efectivamente incurrido. Basada también en dicha informacién y las opiniones preliminares de
expertos independientes, Dalmine considera que algunos de los demas rubros reclamados carecen
de una relacion adecuada con los hechos por los cuales se ha hecho responsable 3 Dalmine,
mientras que otros excederian ¢l dano efecrivamenre sufrida.

Dalmine constituvo una prevision por la suma de EUR 45 millones {aproximadamente USD 41.3
millones) en los resulrados del afio 2001 para cubrir potenciales pérdidas derivadas del juicio con
BHP. Durante el ejercicio 2002, a la luz de las dificultades de orden pricrico para realizar una
estimacion precisa de la contingencia dada [a complejidad y diversidad de los elementos
introducidos en el proceso por BHP, Dalmine ha decidido incrementar el monto de la prevision en
EUR 20 millones (aproximadamente USD 18.9 millones), que mcluye los intereses devengadaos y
los gastos procesales incurridos. Dalmine ha manifestado gue la constirucion y el incremento de |a
prevision es una medida prudenre adoprada para cumplir con los principios contables aplicables y,
por lo ranto, no debe considerarse como un reconocimiento de indemmizacién pagadera a la
acclonante,

La ruberia, que es gl objeto de este juicio, fue fabricada y vendida, y el daiio alégado por BHP uve
lugar, anres de la privactizacién de Dalmine. Techint Investments Netcherlands BV, ("Tener") -
compaiiia subsidiaria de Siderca S.ALC., que fue la parte adquirente en ¢l conrrato mediante el
cual Dalmine fue privarizada- considera que bajo dicho conrrato estd en condiciones de reclamar a
Fintecna S.p.A. ("Fintecna") en nombre de Dalmine, como tercera beneficiaria bajo el contrato de
privatizacion, el reintegro de 84.08% de cualguier suma: que eventualmente Dalmine deba pagar a
BHP. Tener ha promovido demanda arbirral contra Fintecna para obligarla a indemnizar a
Dalmine por cualguier suma que Dalmine deba eventualmente pagar a BHP. Fintecnia ha negado
estar contractualmence obligada a indemnizar 2 Dalmine argumentando que el reclamo es
extemporineo de conformidad con las disposiciones del contrato de privanizacion y, en todo caso,
que excede la limitacidn méxima de responsabilidad de EUR 13 millones pacrada en dicho
contrata. Tener ha conrrovertido a validez de tales defensas, El proceso arbitral se suspendid en su
erapa preliminar a la espera de una decisian de los tribunales mgleses en el litigio de BHP contra
Dalmine, A pedido de Tenet v Dalmine, ¢l tribunal arbirral decidid reanudar ¢l proceso en vista de
la reciente decision de la corte de apelaciones de rechazar la apelacion contra la sentencia a favor
de BHP,
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(1)

Consarcio Siderurgin Amazonia, Lrd.

En enero de 1998, Amazonia adquirio una participacion del 70% en CVG Sidertirgca del Oninoco
C.A. {"Sidor"} al gobierno venezolano. Tamsider, una subsidiania totalmenre controlada de Tamsa
tenia una participacion inicial del 12.50% en Amazomia, que avmentd al 14,11% en marso de 2000
como consecuencia de inversiones adicionales segiin se describe mas abajo. Al 31 de marzo de 2003,
la participacion accionaria de Tamsider en Amazonia se mantenia en un 14.11%. [l pobierno
venezolano conrimia siendo titular del 309% de las acciones de Sidor.

Sidor, ubicada en la ciudad de Guayana-en ¢l sudeste de Venezuela, es la productora de acera
mtegrado mas importante de Venezuela y la sexta productora de acero mregrado mas importanoe de
America Latina, con una capacidad instalada de mas de 3.5 millones de roneladas de acero liquida
porafia. Durante el ejercicio 2002, Sidor despachd 3.2 millones de toneladas de acero.

Sidor ha sufrido pérdidas financieras significativas y orros problemas desde su adquisicion por parte
de Amazonia en enero de 1998, a pesar de una reduccion significativa de la fuerza laboral de Sidor v
los esfuerzos de la gerencia por mejorar ¢l proceso de produccian v reducir los costos operarivos, En
1999, debido -a las condiciones adversas del mercado sidertirgico internacional, una recesion
sostenida y cada vez mayor en Venezuela, condiciones de deterioro de los mercados financieros, un
incremento del valor de la moneda venezolana con respecto al dolar estadounidense, v otros factores
adversos, Sidor y Amazonia incurrieron en perdidas sustanciales y les fue imposible efecruar pagos
adeudados en virtud de contratos de préstamo firmados con sus respectivos acreedores. En 2000, se
reestructuraron dichos contraros de preéstamo, A pesar de los continuos esfuerzos por parte de la
gerencia de Sidor para mejorar la tecnologia y aprimizar los niveles de produccian, a fines de 2001
Sidor y Amazonia nuevamente no pudieron hacer frente a pagos adeudados en virtud de los
contratos de préstamo reestructurados, a lo que siguid una continuacién v agravamienro de los
mismos factores negativos descriptos precedentemente, acompainados por un aumento de la
competencia de las importaciones de acero en Venezuela. Sidor v Amazonia se encuentran
acrualmente negociando con sus acreedores y el gobierno venezolano una posible reestructuracidn
de sus contratos de préstamo. Al 31 de diciembre de 2002, Sidor tenia un endeudamienro de
aproximadamente USD1,580 millones (garantizados en parte por bienes de uso valvades en
USD827.0 millones segin lo determinado al momento en que fucron reestructurados los préstamos
de Sidor en marzo de 2000) y Amazonia registraba un endeudamiento de aproximadamente USD313
millones. No podemos dar ninguna certeza del éxito de Sidor y Amazonia en la reestructuracién de
su denda o que los acreedores no vayan a acelerar cualquiera de las deudas en defaule de acuerdo
con los términos de los respectivos contratos de préstamos o cjecutar cualquiera de los activoes de
Sidor y Amazonia compromeridos en garantia,

Como consecuencia de las tendencias adversas analizadas precedentemente, Tamsider realizd
aportes de capital adicionales en Amazonia, resultantes de la reestrucruracion concluida en ¢l afio
2000, micntras que registro perdidas significarivas en el valor de su inversion. Ademas de su aporte
de capiral inicial de USDS7.8 millones, se requirio a Tamsider efectuar aportes de capital por la
suma de USD36.1 millones (de los cuales USD18.0 millones adquirieron la forma de un préstamo
subardinado convertible a1 Amazonia, seglin se describe mis adelante) en relacion con la
reestructuracion de los contratos de préstamo de Amazonia en 2000, El valor de las inversiones de
Tamsider {segin se registro en los estados contables consolidados de Tamsa) ha disminuido
significativamente desde 1998, de USD94.2 millanes al 31 de diciembre de 1998 a USD4.2 millones al
31 de marzo de 2003, Pueden producirse otras pérdidas v provisiones con respecto a la inversidn de
Tamsider en Amazoma. Sujeto a diversas condiciones se le podna requenr 3 Tamsider aportes
adicionales de capital como parte de la reestructuracion de las deudas de Sidor v Amazonia,

—
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Ademas del niesgo de mayores perdidas en el valos parrimonial proparcional de su inversion,
Tamsider se encuentra expucsta significativamente con respecta a su inversion en Amazonia en
virtud de los diversos contraros v garantias, A continuacion brindamos una descripaian de
naturaleza v alcance de esta exposicion. No podemos predecir si a Tamsider se le requerira efectuar
pagos o si de otra manera incurrird en pérdidas en virtud de dichos contratos ¥ garantias.

* Ll contrato de compraventa de Sidor celebrado entre Amazonia y ¢l gobierno venezolano requiere
que los sccionistas de Amazoma, wmcluvendo 3 Tamsider, indemnicen al gobierno por
mcumplimiento por parte de Amazomia del contraro de compraventa por una suma de hasta
USD150 millones por el periodo de cinco afios a partir de la fecha de adquisicidn. Con respecto a
esta indemmizacion, los accionistas de Amazonia deben mantener una garantia de cumphlimiento de
contrato (que Tamsa ha garannizado en forma direcra) durante cinco anos, comenzando en 1998,
por la suma de USD150 millones durante los primeros tres afios, USD125 millones el cuarto aiio ¥
USD7S millones el quinto afo. La responsabilidad maxima de Tamsider con respecto a la misma
indemnizacion seria de USD18.8 millones, ya que sus obligaciones con respecto a la indemnizacion
son proporcionales a su participacidn accionaria inicial del 12.50% en Amazoma. El periodo de
cinco afios cubierto por la clausula de indemnizacion incluida en el contraro de compraventa EXpird
cl 26 de enero de 2003; todos los hechos ocurridos con posterioridad a la fecha de expiracion o se
encuentran sujetos a las provisiones de dicha clausula.

* El conrraro de compraventa de Sidor requiere ademas que los accionistas de Amazonia ZaAranticen,
también en forma proporcional, el capital y una porcian de los intercses a pagar en virtud de un
préstamo otorgado a Sidor por el gobicrno venezalano. La responsabilidad maxima de Tamsider en
virtud de esta garantia, que sigue siendo aplicable al préstamo conforme fue reestructurado en
2000, asciende a USD22.2 millones.

= El contrato de préstamo celebrado entre Amazonia y un grupo de prestamistas privades (cuyos
fondos fueron urilizados por Amazonia para financiar la adquisicidon de su participacion en Sidor)
requeria que los accionistas de Amazonia, incluyendo a Tamsider, prendaran sus acciones en
Amazoma en garantia v requeria también que Amazonia prendara sus acciones en Sidor en
garantia. Estas prendas siguen siendo aplicables al préstamo conforme fue reestructurado en 2000,

*  Scgun se analiza precedentemente, en relacion con la reestructuracion de los contraros de présramo
de Amazoma en 2000, se exigio a los acciomistas de Amazonia, incluyendo Tamsider, que
efectuaran aportes de capital adicionales en parte otorgando préstamos subordinados convertibles
en acciones adicionales de Amazonia. Tamsider otorgd un préstamo subordinado de USDIS
millones a Amazonia come consecuencii de dicha exigencia.
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Ademas, con respecto a la reestructuracién de los contraros de préstamo de Amazonia en 2000, se
exigio @ las socicdades controlanres de varias accionisras de Amazonia, incluyendo a Tamsider, que
firmaran un contraro de opcion de venta conforme al cual las mismas acordaban comprar, bajo
ciertas condiciones y en ningin caso antes del 31 de diciembre de 2007, hasta USD25 millones en
prestamos. a pagar por Amazonia a sus prestamistas privados. Los accionistas de Amazonia
rambién presentaron una carta a estos prestamistas contemplando la posibilidad de efectuar
aportes de capital adicionales de hasta USD20 millones en caso de dificultades financieras extremas
en Sidor, Las obligaciones de Tamsa envirtud del contrato de apeion de venta, v la participacion de
Tamsider en cualquier aporte de capiral conforme a la carra, se éncuentran limitados en proporeion
a su parficipacion accionana en Amazohia cuando sc ejerza la opaon de venta o se efecrie el
aporte. En base a la acrual parricipacion accionaria del 14.1% que posee Tamsider en Amazonia, la
responsabilidad rotal de Tamsa en virtud del contrato de opcion de venta se limitaria a un monto
maximo de USD3.5 millones y la participacion de Tamsider en cualquier aporte de capiral en virrud
de la carta se limitaria a un maximo de USD2.8 millones.

Reclamos tributarios
Siderca

Con fecha 18 de diciembre de 2000 las autoridades fiscales argentinas notificaron a Siderca una
determinacion de oficio, por la cual pretenden gravar con el impuesto a las ganancias a la
conversion de quebrantos impositivos en Bonos de Consolidacion de Deuda de acuerdo a lo previsto
por la Ley N®24,073. Los ajustes propuestos por los organismos fiscales representan wna
contingencia estimada de ARP 44.5 millones (aproximadamente USD 14.9 millones) al 31 de marzo
de 2003 en concepto de impuesto y penalidades. De acuerdo con los asesares fiscales de Siderca,
Tenaris considera que la resolucion final de este asunto no generard ninguna obligacidn
significativa. En consecuencia, no s ha constituido ninguna prevision en estos estados contables.

Orros procedimientos

Actualmente, Dalmine estd sujera a un juicio penal ante el Tribunal de Bergamo, ltalia, v a dos
juicios civiles por lesiones relacionadas con ¢l trabajo como consecuencia del uso de amianto en sus
procesos de fabricacion durante el periodo comprendido entre 1960 v 1980, Ademas, se han
presentado otros reclamos extrajudiciales relacionados con el use de amianto contra Dalmine. De
los 39 reclamos (incluyendo los extrajudiciales), va se han dirimido 13 incidentes o deberan ser
cubiertos por la aseguradora de Dalmine. Dalmine estima que su potencial responsabilidad con
respecto a los casos restantes aun no resueltos ni cublertos por un seguro es de aproximadamente
EUR7.0 millones (USD7.6 millones). Este monro fue contabilizado como una previsién para pasivos
v gastos al 31 de diciembre de 2002,
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Contingencias

Al cierre de periodo, Tenans tenia las siguientes contingencias:

Al 31 de Al 31 de
marro diciembre
de 2003 de 2002

(e auditada)

Bienes de rereeros mantenidos en

custodia por Tenaris 8,559 17,603
Garanrias deposiradas v otras garantias 246,724 179,924
Taral 255,283 197,527

Compromisos

A continuacian se mencionan los principales compromisos extracontables:

(a) Tamsa celebro un contrato con Complejo Sidertirgico de Guayana C.A. ("Comsigua®) para la

—

compra bajo la cldusula “rake-and-pay" de 75,000 toncladas de briquetas de hierro en caliente,
o HBIC, anualmente durante ¢l plazo de veinte afios contado a partir de abril de 1998 con
apcion a dar por finalizado el contrate en cualquier momento luego del décimo afio mediante
notificacion con wna anticipacion de un afio, Conforme a este contrato “off-take”, Tamsa
deberia comprar el HBIC a un precio formula que refleje los costos de produccién de Comsigua
durante los primeros ocho aiios del contrato v, a partir de ese momento, compraria el HBIC al
precio de mércado con un pequefio descucnto.

Los contratos entre las partes establecen que, si durante el periodo de ocho afios ¢l precio de
mercade promedio fuera inferior al precio formula pagado durante dicho periodo, Tamsa
tendria derecho a un reintegro de la diferencia mas los intereses corréspondientes, pagaderos
luego de que se papuen la financiacién del proyecto v otros créditos especificos. Ademis, en
virtud de los contratos entre las partes, Tamsa tiene una opcion de compra annal de hasea orras
80,000 roneladas de HBIC producido por Comsigua a precios de mercado. En virtud de este
contraro “off take” firmado con Comsigua, como consecuencia de los bajos precios de mercado
del HBIC, Tamsa ha pagado precios superiores a los de mercado por su HBIC ¥ acumulade
acuerde con el contrato original un erédito que al 31 de diciembre de 2002 ascendia a
aproximadamente USD12.6 millones, Sin embargo, este credito se compensa con una previsian
registrada por un monto igual.

Con relacion a la parricipacion original de Tenaris del 6.9%, Tamsa pagd USDE.0 millones y se
compromend a cubrir su participacion proporcional (del 7.5%) en los déficits operativos de
fondos y del servicio de la deuda. Tamsa tambien prendd sus acciones en Comsigua y otorgd
una garantia proporcional en respaldo del préstamo para la financiacidn del proyecto por
USD156 millones (USD76.8 millones adeudados al 31 de marzo de 2003) otorgado a Comsigua
por la Corporaciton Financicra Internacional, o CFL, En febrero v diciembre de 2002, se exigio a
Tamsa pagar USDL.3 millones y USD0.2Z millones respectivamente, lo cual representa su
participacion en un déficit de USD14.7 millones a pagar por Comsigua en virtud del préstamo
de la CFI v deficits operatvos adiciemales de USDS.3 millones. La situacién financiera de
Comsigia se ha visto afecrada negativamente por ¢l deteriore continuo de las condiciones del
mercado internacional para el HBIC desde su puesta en marcha en 1998 v, a menos que las
condictones de mercado mejoren sustancialmente, podria. exigivse a Tamsa efecruar pagos
proporcionales adicionales ¢on respecto a su parmicipacion en Comsigua v continuar paganda
precins superiores 4 los de mercado por su HBIC, conforme al contrato de compra,
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(k)

(e}

{d)

Tamsa compra a Pemex, a precios internacionales vigentes, gas natural uribzado en los homos
que recalienran los lingores de acero en el proceso de fabricacion de tubos. En febrerg de 2001,
Tamsa firmé un acuerdo con Pemex para ol suministro de 296,600 millones de BTUs de gas
natural por mes desde el 1 de encro de 2001 hasta ¢l 31 de diciembre de 2003, a un precio fijo de
USD.00 por millon de BTUs, A fin dé cubrir una disminucion de los precios del gas narural, en
marze de 2001, Tamsa celebrd un contrato a términe con Enron North America Corp,
("Enron”), con una opcion de venta de hasta 200,000 millones de BTUs par mes de gas narural,
a un precio basico minimo de USD4.05 por millon de BTUs, desde marzo de 2002 hasta
diciembre de 2003.

Comao consecuencia de la quiebra de Enron a fines de 2001, no existe probabilidad razonable de
que Tamsa pueda ejercer la opcion en virtud de este contrato. La prima pagada a Enron de
USD2.3 millones por esta opeion de venta fue cargada a resultados roralmente durante el cuarro
trimestre de 2001. A fin de reducir la exposicion al tiesgo de las variaciones de los precios que
superen a los de mercado en virrud  del contrato de suministro de gas natural celebrado con
Pemex, Tamsa firmé acuerdos con Ciribank, N.A., Nueva York ("Ciribank™) y JPMargan
Chase Bank (“]PMorgan Chase™), en marzo de 2002 y abril de 2002, El efecta economico de los
acuerdos con Cinbank y JPMorgan Chase consiste en permirir a Tamsa comprar 320,000
millones de BTUs por mes a precio de mercado en lugar de a la tarifa de USD4.00 por millon de
BTUs que cobraba Pemex, lo cual derivo en un precio mas favorable para Tamsa por el gas
natural mientras que el precio de mercado permanczea por debajo de los USD4.00.

En virtud de los contratos, Tamsa debe continuar realizando su compra de gas natural a precio
de mercado aun si el precio de mercado aumenta por encima de los USD4.00 por millén de
BTUs, exponiendo en consecuencia a Tamsa a wn riesgo posterior de precios que superen a los
de mercado. Ademas, en virtud de los contratos, Tamsa debe seguir realizando compras a la
tarifa de USD4.00 por millon de BTUs si el precio de mercado del gas narural disminuye a
USD2.00 por millén de BTUs o menos (durante el periodo comprendido entre el 1 de mayo de
2002 y el 28 de febrero de 2003) o a USD2.25 por millén de BTUs o menos (durante l periada
comprendido entre €l 1 de marzo de 2003 v el 31 de diciembre de 2003). También en virtud de
cada uno de los acuerdos con Citibank y JPMorgan Chase, Tamsa debe comprar 160,000
millones de BTUs de gas natural por mes desde el 1 de enero de 2004 al 31 de diciembre de
2005, al precio de USD2.8 por millon de BTUs.

En agosto de 2001, Dalmine Energie 8.p.A. firmo un acuerdo por la compra de gas natural con
ciertas clausulas “rake-or-pay ™. El acuerdo entrd en vigencia el 1 de octubre de 2001 ¥ vencera
10 afios después, el 1 de oerubre de 2011, El valor de los contratos es de aproximadamente de
EUREES millones (USD746 millanes) reniendo en consideracion los precios al 31 de marzo de
2003. Dalmine Energie S.p.A. ha contratado capacidad de transporte hasta agosto de 2003 y le
sera solicitada a la compaiiia transportadora Snam Rete Gas la capacidad necesaria para los
proximos seis afnos. Dicha capacidad es asignada siguiendo las regulaciones promulgadas por la
autoridad reguladora de la energia iraliana tomando en consideracién toda asignacion de
capacidad solicicada hasta el 1 de agosto de 2003,

En virtud de un contrato de alquiler celebrado en 2001 encre Gade Srl (Ialia) ¥y Dalmine, con
relacion a un edificio ubicado en Sabbio Bergamasco utilizado por la anterior subsidiaria de
Dalmine, Tad Commerciale, Dalmme esta obligada a participar en un remate por la compra de
un edificio-a Gade por un monro minimo de EURS.3 millones (USD9.0 millones), El anuncio del
remate, de acuerdo con el contrate, no debia producirse antes del 12 de enero de 2003, A la
fecha de osrtos estades comables, el remate no habia sido anunciade aon.

\=
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11 Otros eventos con impacto potencial sobre la participacién minoritaria
(i} Plan para la adquisician de las acciones remanentes de Tamsa

El 31 de marzo de 2003 Tenans anuncia un Plan para la adquisicion de las acciones remanentes de Tamsa,
¢l cual comprendia el 5.5% de las acciones y ADSs de dicha seciedad; v para causar ¢l “deshsting” de
Tamsa de la Baolsa Mexicana de Valores v de la Bolsa Americana de Valores, la finalizacion de su
programa ADRs y, si fuera aplicable, 1a baja de la regisiracion de Tamsa en la Comision de Valores de los
Estados Unidos {Securitics Exchange Commission). El plan estaba sujero a la previa aprobacion del
arganismo regulador de valores de Méjico v de la asamiblea extraordinaria de accionistas de Tamsa. Por el
momento Tenaris no espera obtener las aprobaciones requeridas que le permitan estar en posicion de
ctectuar un intercambio de acciones ¥ ADSs antes de junio de 2003,

{11) Participacion accionaria en Dalmine

Como consecuencia de compras efectuadas en ¢l mercado, durante ¢l periodo de tres meses finalizado el
31 de marzo de 2003, Tenaris incrementd su participacion minoritaria en Dalmine hasta sobrepasar el
90% de las acciones ordinanas de Dalmine. Consecuentemente, el 11 de marzo de 2003, Tenaris anuncié
su inteneion de lanzar , de acuerdo con las regulaciones iralianas, una oferta piblica de adquisicion de las
acciones remanentes de Dalmine a un precio a ser determinado por el organismo regulador de valores de
Iralia (*CONSOB"). El 31 de marzo de 2003, se efectud una presentacion en la CONSOB en relacion con
la mencionada oferta publica residual rras la cual, una vez concluida, las acciones de Dalmine seran
“deslistadas”.

{in)  Plan para la adquisicion de las acciones remanentes de Siderca

EI 21 de febrero de 2003 Tenaris anuncio su plan para la adquisicion unilateral de las acciones remanentes
de Siderca, las cuales ascendian al 0.89% de las acciones v ADSs de dicha sociedad. La consecuencia de
dicha adquisicion es ¢l renivo de oferra piblica y de cotizacion de Siderca. El procedimiento de adgquisician
esta basado en la porestad otorgada a Tenaris por el Decrero 677/01 del poder ejecutivo argentine, el cual
permite a los accionistas controlantes que posean el 95% o mas de las acciones de una sociedad de oferta
publica, a requerir la venta compulsiva de las acciones poseidas por los inversores minoritarios. £l 3 de
abril de 2003 la Comision Nacional de Valores aprobo la declaracion de Tenaris para efecruar dicha
adquisicion. Simultineamente, ¢l programa de ADRs de Siderca fue dado de baja.

Sin embargo, el 11 de abnl de 2003 Tenaris fue notificada de un reclamo de cuarro accionistas de Siderca v
de una medida cautelar de un juzgado comercial de primera instancia de Buenos Aires por la cual se
prohibié a Tenaris adquirir las acciones poseidas por dichos accionistas hasta que existiera una resolucion
firme sobre la cuestion de fondo. Los demandantes, que poseen el 0.01% de las acciones de Siderca,
plantean que lo dispuesto por el Decreto 677/01 que auroriza a Tenaris a efectuar unilateralmente la
compra de las acciones de los acaonistas minoritarios es contrario a sus derechos de propiedad proregidos
por la Constitucion Argentina. Como consccuencia de la medida cautelar dispuesta por el juzgado
comercial, el acto administrative necesano para la consumacién de la adquisicion fue suspendido,
unposibilirando la culminacion del proceso por parte de |a Sociedad. Posteriormente, Tenaris acordd con
los demandantes la susurucion de la medida caurelar por un embargo sobre una cantidad de acciones de
Siderca de propiedad de Tenaris equivalente a la cantidad de acciones de trularidad de los demandantes.
El 24 de abril de 2003 Tenans completo exitosamente la adquisicion de todas las acciones remanentes de
Siderca a un precio de seis pesos argentnos (ARP 6.00) por cada accion de Siderca y sesenta pesos
argentinos (ARP 60.00) por cada ADS de Siderca; mas ARP 0.16 por accion y ARP 1.60 por ADS en
dividendos aprobados por las Asamblea General Extraordinaria de accionistas de Siderca del 28 de abril
de 2003 lo cual asciende a la suma de USD 19.1 millones.

Con respecto al reclamo de los demandantes, Tenarls planteara ante la justicia su conviccion de gue lo
dispuesto por ¢l Decrero 677/01 no viola ningtn derecho protegido construcionalmente de los
demandantes.
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Adguisiciones

Durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2003, la Sociedad adquinia 1.59% de
las acciones de Dalmine de accionistas minoritarios por USD 3.1 millones. El valor de mercado de
los activos netas zdquiridos fue de USD 4.4 millones originanda una llave negativa de USD 1.3
nilljﬂlltﬁﬁ.

Tambien durante dicho periodo de tres meses, Siderca adquinis Reliant Energy Cavman Holdings,
Ltd,, una compariia cuyo principal acrivo es una generadora de energia eléctrica localizada en
Argentina, con una capacidad de 160MW, por un valor roral de USD23.1 millones, que se apraxima
al valor de mercado de los actives adguiridos. La adquisicion fue efecruada con la intencion de
asegurar cl auto-abastecimiento de energia en las operaciones de Siderca, que consume alrededor de
LB0MW durante los picos de produccion. La adquisicion de Reliant Energy Cayman Holdings, Lrd.
no dio origen a un valor lave significativo,

A contimuacion se ¢xponen los activos v pasives adquindos:

Periodo de tres

nmeses
finalizado el 31
de marzo de
2003
(no auditado)
OTros activos v pasivos netos 2.734
Propiedad, planta y equipe 21,215
Llave {1,308}
Acrivos neros adgquridos 22 641
Participacion mineritaria 3,880
Deudas no corrientes torales [289)
Total deudas asumidas {289)
Consideracion de compra 26,232 Il(
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