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INFORME DE GESTION INTERMEDIO

DEFINICION DE ALGUNOS TERMINOS
Salvo que se especifique lo contrario o si €l contexto asi lo requiere:

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

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

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

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

“ADS’ serefiere alas American Depositary Shares representadas por |os American Depositary Receipts, cada
unade las cuales representa dos Acciones.

“OCTG” serefiere aproductos Oil Country Tubular Goods.

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

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

PROPOSITO

Este informe semestral por el periodo de seis meses finalizado €l 30 de junio de 2016 ha sido preparado de conformidad
con el Articulo 4 delaLey de Transparencia de Luxemburgo del 11 de enero de 2008 y debera |eerse conjuntamente con
el informe anual correspondiente a gjercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2015 (incluyendo |os estados contables
contenidos en el mismo) y con los estados contabl es intermedios consolidados condensados no auditados incluidos en
este informe semestral.

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

Preparamos nuestros estados contables consolidados de conformidad con las Normas I nternacional es de Informacion
Financiera, segun fueron emitidas por la Junta de Normas | nternacionales de Contabilidad y adoptadas por la Union
Europea (NIIF).

Publicamos estados contabl es consolidados expresados en dolares estadounidenses. L os estados contables intermedios
consolidados condensados no auditados incluidos en este informe semestral han sido preparados de acuerdo con la
Norma Internacional de Contabilidad 34, “ Reportes Financieros Intermedios’. Estos estados contables intermedios
consolidados condensados no auditados deben ser leidos conjuntamente con los estados contabl es consolidados
auditados por €l gercicio finalizado e 31 de diciembre de 2015, los cuales han sido preparados de acuerdo con NIIF.
Ver laNota 2 “Paliticas Contables y Bases de Presentacion” a nuestros estados contables intermedios consolidados
condensados no auditados incluidos en este informe semestral .

L os estados contables intermedios consoli dados condensados no auditados incluidos en este informe semestral han sido
revisados por PricewaterhouseCoopers Soci été coopérative, Cabinet de révision agréé, alos fines de dar cumplimiento
alos requisitos de las diferentes jurisdicciones en las cual es se negocian publicamente las acciones de la Compariia.

Redondeo
Algunos montos, porcentagjesy otras cifras incluidas en este informe semestral se han redondeado. Por consiguiente, las
cifras mostradas como totales en algunos cuadros pueden no ser la suma aritmética de las cifras que las preceden, y las

cifras expresadas como porcentajes en el texto pueden no totalizar 100%, 0, segun corresponda, cuando sean totalizadas
pueden no ser la suma aritmética de los porcentajes que las preceden.
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ADVERTENCIA RESPECTO A LASDECLARACIONESA FUTURO

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

Utilizamos pal abras tales como “propone”, “probablemente resultard’, “continuard”, “ contempld’, “busca’, “en €
futuro”, “objetivo”, “meta’, “deberia’, “intentard’, “se espera’, “estima’, “espera’, “ proyecta’, “pretende”, “ planifica’,
“considera’ y otras palabras de similar indole para identificar las declaraciones afuturo, pero no son la Uinica manera en
gue identificamos dichas declaraciones. Todas | as declaraciones a futuro representan las expectativas actuales de la
gerencia en relacion con eventos futuros y estan sujetas a diversos factores e incertidumbres que podrian levar a que los
resultados real es difieran significativamente de aquell os descriptos en las declaraciones a futuro. Estos factores incluyen
los riesgos relacionados con nuestro negocio analizados en “Principales riesgos e incertidumbres’ e incluyen, entre
otros, los siguientes:

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

el ambiente competitivo en nuestro negocio y nuestra industria;

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

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

nuestra capacidad para gjustar 1os costos fijos y semi-fijos en base a las fluctuaciones de la demanda de
productos;

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

condiciones macroecondémicas y politicas generales y acontecimientos en los paises en los que operamos 0
distribuimos tubos.

Debido a su naturaleza, ciertas declaraciones en relacion con estos y otros riegos representan solamente estimacionesy
podrian diferir significativamente de lo que realmente ocurra en €l futuro. Por lo tanto, las ganancias reales o pérdidas
futuras que puedan afectar nuestra situacion financieray resultados de operacion podrian diferir de manera significativa
de aquellas originalmente estimadas. No se debe depositar confianza indebida en las declaraciones a futuro, que son
vélidas Unicamente a la fecha de este informe semestral. Salvo por exigencias legales, no estamos obligados y no
reconocemos ninguna obligacion de actualizar o aterar ninguna declaracion a futuro parareflejar nuevainformacion,
hechos futuros u otras circunstancias.

VISION GENERAL DE LA COMPANIA

Somos un fabricante y proveedor lider a nivel mundial de tubos de acero y servicios relacionados paralaindustria
energéticamundial y para otras aplicaciones industriales. Nuestros clientes incluyen ala mayoria de las principales
compariias de petréleo y gas del mundo, asi como compafiias de ingenieria dedicadas a la construccion de instalaciones
de captacion, transporte y procesamiento de petrdleo y gasy generacion de energia. Entre nuestros productos
principal es se encuentran tubos de revestimiento, de perforacion y produccion, y de conduccion, asi como tubos
mecanicos y estructurales.

En las Ultimas dos décadas, ampliamos nuestras operaciones a nivel global mediante una serie de inversiones
estratégicas. Actualmente operamos unared mundia integrada de instal aciones de fabricacion, investigacion y acabado
de tubos de acero y servicios relacionados con operaciones industriales en el continente americano, Europa, Asiay
Africa, y tenemos presencia directa en la mayoria de | os principales mercados de petréleo y gas.

Nuestra mision es dar valor real a nuestros clientes através del desarrollo de productos, excelencia en manufacturay la
gestion de la cadena de suministro. Buscamos minimizar €l riesgo para nuestros clientes y les ayudamos a disminuir
costos, incrementar laflexibilidad y acortar el tiempo de respuesta al mercado. Nuestro personal arededor del mundo
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estd comprometido con una mejora continua, alimentada por el intercambio de conocimientos alo largo de una empresa
integrada a nivel global.

Para mayor informacion sobre la Sociedad, incluyendo sus fortal ezas competitivas, segmentos del negocio y productos,
ver nuestro informe anual por € gercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, y para |os comentarios y andlisis de
nuestra condicion financieray los resultados operativos ver “Vision general del negocio - Revision operativay
financieray perspectivas’ en este informe semestral.

PRINCIPALESRIESGOSE INCERTIDUMBRES

Enfrentamos ciertos riesgos asociados con nuestro negocio y laindustria en la que operamos. Somos un fabricante
global de tubos de acero con un fuerte foco en la fabricacion de productos y servicios relacionados paralaindustria de
petroleo y gas. La demanda de nuestros productos depende principalmente del nivel de actividad de exploracién,
desarrollo y produccion de las empresas petroleras y de gas, la cual se ve afectada por los precios actuales y esperados
del petréleo y gas natural. Varios factores, tales como la ofertay la demanda de petrdleo y gas natural, y las
condiciones politicas y econémicas globales, afectan y pueden continuar afectando estos precios. Los precios del
petroleo y gas han alcanzado niveles que, en algunas areas, estan cerca o incluso por debajo de los costos operativos de
laindustria. Por lo tanto, las empresas petroleras y de gas pueden recortar alln mas sus planes de inversion y, en
consecuencia, ante la ausencia de una mejora significativa de las condiciones del mercado, la demanda de nuestros
productos caera alin mas. Asimismo, las fluctuaciones en |los niveles de inventarios industrial es pueden afectar
adversamente nuestras ventas e ingresos. Cuando |os precios del petréleo y gas caen, tal como ha estado ocurriendo en
los dltimos 24 meses, se prevé gque las empresas petroleras y de gas generalmente suspendan o reduzcan las compras de
tubos de acero adicionales. El desempefio puede verse af ectado adicionalmente por cambios en las politicas
gubernamentales, el impacto de restricciones crediticias en la capacidad de nuestros clientes de cumplir sus
obligaciones de pago con nosotros y cualquier acontecimiento econémico, politico o social adverso en nuestros
principal es mercados. Ademés, la competencia en el mercado global de tubos de acero puede causar una pérdida en
nuestra participacion de mercado y afectar nuestras ventas y nuestra rentabilidad. Asimismo, existe un mayor riesgo de
gue las importaciones de tubos de acero en condiciones desleales en |os mercados en que Tenaris produce y vende sus
productos afecten la participacion de mercado de Tenaris, deterioren el entorno de fijacion de preciosy perjudiquen las
ventas y larentabilidad. La rentabilidad también puede verse afectada si |os aumentos en el costo de la materia prima,
laenergiay otros costos y las limitaciones o interrupciones en el suministro de materia primay energia que generan
mayores costos de produccidn no pueden ser compensados por mayores precios de venta, o si la disponibilidad limitada
de dichos recursos nos obliga a recortar la produccién. Los bajos niveles de utilizacién de capacidad también pueden
afectar nuestros resultados de operacion y situacion financiera. En caso de una recesion en los paises desarrollados, un
enfriamiento de las economias en los mercados emergentes o un periodo prolongado de crecimiento por debajo de las
tendencias proyectadas por parte de las economias que son grandes consumidores de tubos de acero probablemente
habria una demanda reducida de nuestros productos y nuestros ingresos, rentabilidad y situacién financiera podrian
verse afectados adversamente.

Poseemos operaciones significativas en diversos paises, incluyendo Argentina, Brasil, Canadd, Colombia, Italia, Japon,
México, Nigeria, Rumania y Estados Unidos, y vendemos nuestros productos y servicios en todo €l mundo. Por lo
tanto, al igual que otras compafiias con operaciones a nivel mundial, nuestra actividad y operaciones se han visto
afectadas y podrian verse afectadas periddicamente y en grados variables por aconteci mientos politicos, econémicos y
sociales y cambios en leyes y regulaciones. Estos acontecimientos y cambios podrian incluir, entre otros, la
nacionalizacion, expropiacion, venta forzada de activos; restricciones en la produccién, importaciones y exportaciones;
interrupciones al suministro de energia, restricciones cambiarias o alatransferencia de moneda, repatriacién de capital,
pago de dividendos u otras obligaciones contractuales; inflacion; devaluacion; guerra u otros conflictos internacionales;
desordenes civiles y asuntos de seguridad local, incluyendo la elevada incidencia del delito y laviolencia que
involucran a organizaciones dedicadas a tré&fico de drogas, que amenacen la operacidn segura de nuestras instal aciones
y operaciones; controles de precio, directos e indirectos; aumentos de impuestos y cambios en la interpretacion,
aplicacién o cumplimiento de leyes impositivas y otras demandas o impugnaciones fiscal es retroactivas; cambios en las
leyes, normas y reglamentaciones; cancelacion de derechos contractuales, y demoras o denegatoria de aprobaciones
gubernamentales. Como una compafiia global, una porcién de nuestras actividades se lleva a cabo en monedas
diferentes a ddlar estadounidense, que esla moneda funciona y de presentacion de informes de la Sociedad. Como
resultado, estamos expuestos a riesgos por tipos de cambio, los cuales podrian afectar adversamente nuestra situacion
financieray los resultados de operacién. Asimismo, podemos estar sujetos a riesgos regulatorios asociados con nuestras
actividades de importacion y exportacion.

En mayo de 2009, Venezuela nacionalizo las subsidiarias en las que la Sociedad posee un control mayoritario TAVSA
— Tubos de Acero de Venezuela SA. (“Tavsa') y Matesi Materiales Sidertrgicos SA. (“Mates”), y de Complejo
Siderirgico de Guayana, C.A. (“Comsigua’), en la que la Sociedad posee una participacion no controlante
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(conjuntamente, las “Sociedades venezolanas'). El 29 de enero de 2016, un laudo arbitral confirmé la demanda de
Tenaris acerca de que Venezuela habia expropiado sus inversiones en Matesi en violacion de la ley venezolana 'y los
tratados bilaterales de inversion celebrados por Venezuela con la Unidn Econdmica Belga-Luxemburguesa y Portugal .
El laudo concedié una compensacion por una suma de USD 87.3 millones por las infracciones y ordend a Venezuela
pagar una suma adicional de USD 85.5 millones en intereses anteriores a laudo, totalizando un importe de USD 172.8
millones, a pagar en su totalidad y neto de cualquier impuesto, arancel o cargo venezolano aplicable. El tribunal
concedid a Venezuela un periodo de gracia de seis meses desde la fecha del laudo para efectuar € pago total del monto
adeudado sin incurrir intereses posteriores a laudo y establecid que, de no efectuarse el pago total para ese entonces, se
aplicaran intereses post-sentencia a una tasa anual de 9%. Venezuela tiene un plazo de 120 dias a partir del 24 de junio
de 2016 para solicitar la anulacion de la sentencia. Sin embargo, no podemos ofrrecer ninglin grado de seguridad de que
el gobierno venezolano pagaré una compensacion justa y adecuada por nuestro interés en Tavsa, Matesi y Comsigua o
de que dicha compensacion serd convertible libremente o intercambiable por moneda extranjera. Para mayor
informacidn sobre la nacionalizacion de las subsidiarias venezolanas, ver la Nota 30 “Nacionalizacion de subsidiarias
venezolanas’ a nuestros estados contables consolidados y auditados por €l gercicio finalizado el 31 de diciembre de
2015y laNota 15 “Nacionalizacion de subsidiarias venezolanas’ a nuestros estados contabl es intermedios consolidados
condensados no auditados a 30 de junio de 2016 incluidos en este informe semestral.

Un elemento clave de nuestra estrategia de negocios consiste en desarrollar y ofrecer productos y servicios con mayor
valor agregado e identificar y buscar continuamente oportunidades estratégicas que incentiven el crecimiento. Aun si
logramos implementar con éxito nuestra estrategia de negocios, es posible que no dé los resultados esperados. Debemos
basar necesariamente cual quier evaluacidn de potencial es adquisiciones, empresas conjuntas e inversiones en supuestos
relacionados a las operaciones, rentabilidad y otros aspectos que posteriormente pueden resultar ser incorrectos. La
imposibilidad de instrumentar con éxito nuestra estrategia o de integrar las adquisiciones e inversiones estratégicas
futuras, o de vender activos adquiridos o negocios no relacionados con nuestra actividad sujeto atérminosy
condiciones favorables, podria afectar nuestra capacidad de crecimiento, nuestra posicién competitiva y nuestras ventas
y rentabilidad.

Es posible que tengamos que registrar un cargo significativo en resultados en caso de tener que revaluar nuestro valor
[lave u otros activos como resultado de cambios en las premisas subyacentes a valor en libros de ciertos activos, en
particular como consecuencia del empeoramiento de las condiciones de mercado. Al 30 de junio de 20186,
registrabamos un valor llave de USD 1,339 millones que corresponde principal mente ala adquisicién de Hydril en
2007 y Maverick en 2006. En 2015, registramos un cargo por deterioro del valor por USD 400 millones sobre el valor
[lave de nuestros activos de tubos con costura en los Estados Unidos, reflejo de la disminucién de los precios del
petroleo, y su impacto en la actividad de perforacion y las perspectivas de la demanda de tubos con costura en los
Estados Unidos. Asimismo, en 2015 registramos un cargo por deterioro del valor de USD 29 millones sobre el valor
contable de nuestra inversién en Usiminas, luego de un cargo por deterioro del valor anterior de USD 161 millones
contabilizado tras la conclusion de discusiones con el staff dela SEC, que derivo en larevision por la Sociedad del
valor contable de su inversion en Usiminas y en la correccion de sus estados contables para reducir el valor contable de
lainversién en Usiminas a USD 122 millones al 30 de septiembre de 2014. Si en el futuro la administracion
determinara que €l valor llave u otros activos registraron desval orizacion, en particular como consecuencia del
empeoramiento de las condiciones de mercado, nos veriamos obligados a registrar un cargo no monetario para reducir
el monto de estos activos, o que afectaria adversamente |os resultados de operacion.

L os potenciales siniestros ambientales, de responsabilidad por 1os productos y de otro tipo derivados de los riesgos
inherentes asociados a los productos que vendemos y |os servicios que prestamos, incluyendo fallas en los pozos, fugas
en |os tubos de conduccion, explosiones, fracturas e incendios que podrian provocar muertes, dafios personaleso ala
propiedad, contaminacion ambiental o pérdida de produccion podrian generar pasivos significativos para la Sociedad.
En algunos casos, las leyes y |0s reglamentos que protegen el medio ambiente imponen responsabilidad objetiva
(incluso responsabilidad objetiva solidaria), haciendo que una persona sea considerada responsable de dafios a los
recursos naturales o amenazas ala salud y seguridad publica sin tomar en consideracion la negligencia o la cul pa.
Asimismo, estamos sujetos a una amplia gama de leyes, reglamentos, requisitos por permisos y decretos locales,
provinciales y nacionales, en relacion con la proteccion de la salud humanay el medio ambiente, incluyendo leyesy
reglamentos rel ativos a material es peligrosos y materiales radioactivos y proteccién ambiental que rigen las emisiones
al aire, las descargas al aguay € mangjo de residuos. En los Ultimos afios, las leyes y 1os reglamentos que protegen el
medio ambiente se han vuelto cada vez mas complejos, severos y costosos paraimplementar. El costo de cumplir con
dichos reglamentos no siempre se conoce claramente o se puede determinar debido a que los reglamentos establecidos
por algunas de estas leyes alin no han sido sancionados o se encuentran en proceso de revision. Estos costos, asi como
los pasivos ambientales imprevistos, podrian incrementar nuestros costos operativos o tener un impacto negativo en
nuestra situacion financieray rentabilidad.

Realizamos negocios en ciertos paises que podrian estar afectados por corrupcion anivel gubernamental. Aunque

tenemos un compromiso de hacer negocios de maneralegal y ética, cumpliendo con |os requerimientos normativos

locales e internacionalesy los estandares aplicables a nuestro negocio, existe € riesgo de que nuestros empleados o
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representantes incurran en actos que contravengan leyes y regulaciones que prohiben realizar pagos inapropiados a
oficiales gubernamentales extranjeros con lafinalidad de obtener o retener negocios. Dichas regulaciones incluyen
leyes dictadas en virtud de la Convencidn de 1997 de la OCDE para Combatir €l Cohecho de Servidores Piblicos
Extranjeros en Transacciones Comerciales |nternacionales, tales como la Ley de Précticas Corruptas en e Extranjero
(“U.S Foreign Corrupt Practices Act”) o FCPA.

Como sociedad controladora, nuestra capacidad de pagar dividendos en efectivo y efectuar otros pagos a nuestro favor
depende de | os resultados de operacion y de la situacion financiera de nuestras subsidiarias, y podria verse restringida
por limitaciones legales, contractuales o de otra indole, incluyendo controles de cambio o restricciones ala
transferencia, y otros acuerdos y compromisos de nuestras subsidiarias.

El accionista mayoritario de la Sociedad podria estar facultado para tomar decisiones que no reflgjen lavoluntad o €l
mejor interés de los demés accionistas.
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VISION GENERAL DEL NEGOCIO
Revision operativa y financieray per spectivas

Los siguientes comentarios y andlisis deberan leerse conjuntamente con nuestros estados contables consolidados y
auditados y sus notas correspondientes que se incluyen en nuestro informe anual por €l gercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2015, y estan basados, y deberan |eerse conjuntamente con los estados contabl es i ntermedios consolidados
condensados no auditados por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2016, incluidos en este informe
semestral.

Ciertainformacion contenida en estos comentarios y analisis que se presentan en otras secciones de este informe
semestral, incluyendo informacidn relativa a nuestros planes y estrategia comercial, incluye declaraciones a futuro que
involucran riesgos e incertidumbres. Ver “ Advertencia respecto alas declaraciones a futuro” en este informe semestral .
Al evaluar estos comentariosy andlisis, se deberatener en cuenta especificamente los diversos factores de riesgo
identificados en “Principal es riesgos e incertidumbres’, otros factores de riesgo identificados en otras secciones de este
informe semestral y otros factores que podrian hacer que nuestros resultados difieran considerablemente de los que se
expresan en dichas declaraciones a futuro.

Situacion del mercado y per spectivas

El mercado petrolero se ha aproximado a equilibrio entre la oferta y la demanda. La actividad de perforacion en
América del Norte, luego de caer a un nuevo nivel minimo de posguerra en € segundo trimestre, parece haber tocado
fondo, y algunos operadores petroleros y de gas estan empezando a incorporar equipos de perforacion. En €l resto del
mundo, la actividad de perforacion también puede estar proxima a tocar fondo. Sin embargo, €l ritmo de cualquier
recuperacion serd moderado en tanto |os precios se mantengan bajos y la situacion financiera de la industria de petréleo
y gasy sus proveedores continle deteriorandose.

Nuestras ventas en el tercer trimestre continuaran viéndose afectadas por bajos niveles de actividad en América del
Norte y nuevas caidas de precios, reflgjo del entorno competitivo intenso en el hemisferio oriental. No obstante, en €l
cuarto trimestre, deberiamos ver una recuperacion en los vollimenes de ventas y en los niveles de utilizacion de
capacidad en base a backlog de 6rdenes actual para nuestras operaciones en Medio Oriente y Asia Pacifico, asi como
un repunte en la actividad de perforacion en América del Norte, acompafiado por una mejora gradual en nuestro
EBITDA.
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Resultados de oper aciones

Estado de Resultados intermedio consolidado condensado no auditado

(Valores expresados en miles de dolares estadounidenses, Periodo de seis meses finalizado el 30 dejunio de
excepto menciones especificas)
2016 2015

Operaciones continuas % %
Ingresos por ventas NEtoS..........ccoccevveeeeen. 2,377,927 100.0 4,121,633 100.0
Costo de VENtas.........ccvereeereneeeneseeseeeens (1,742,240) (73.3) (2,765,069) (67.1)
Gananciabruta.......c.cocecevvieniinnccnene, 635,687 26.7 1,356,564 329
Gastos de comerciaizacion y administracion (628,563) (26.4) (873,727) (21.2)
Otros ingresos y (egresos) operativos netos (4,774) (0.2) 7,658 0.2
Resultado operativo 2,350 0.1 490,495 11.9
INgresos fiNanCieros ........oovevveeeereneneniens 44,107 19 23,085 0.6
Costos finanCIeros.........ooeeeereerereseneenenns (9,118) (0.4 (15,620) (0.4)
Otros resultados financieros...........cc.e....... (39,934) (L.7) (16,988) (0.4)
(Pérdida) Ganancia antes de los resultados de inversiones
en compafiias no consolidadas y del impuesto a las
ganancias (2,595) (0.2 480,972 11.7
Ganancia de inversiones en compafiias no consolidadas 30,339 13 12,184 0.3
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 27,744 12 493,156 12.0
Impuesto alas ganancias...........cccceeevreenenne (8,971) (0.4) (166,890) (4.0)
Ganancia dél periodo.......cccoceevevrereennnnn. 18,773 0.8 326,266 7.9
Atribuiblea: ..o
Accionistas de la Compafia 4,895 0.2 321,396 7.8
Participacion no controlante 13,878 0.6 4,870 0.1

18,773 0.8 326,266 7.9
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I nfor macién seleccionada consolidada del estado de posicion financiera

(Valores expresados en miles de dolares 30dejuniode 31 dediciembrede
estadounidenses, excepto cantidad de acciones)

2016 2015
ACLIVO COMMIENEE......eveeeeieeeee e 5,115,446 5,743,031
Propiedades, plantay equipo, netos........... 5,945,317 5,672,258
Otros activos N0 COrmentes..........coeveeeeeenns 3,308,918 3,471,685
Total aCtiVO......c.eeeeeeeceeeceeeee e 14,369,681 14,886,974
Pasivo COrriente.......coeeeeeeceeeeeeecieee e 1,752,032 1,754,775
Deudas bancarias y financieras no corrientes 32,859 223,221
Pasivo por impuestos diferidos................... 661,377 750,325
Otras deudas N0 COrfentes .....covevvveeeereeens 292,925 292,597
Total PASIVO......cceeeeeecieice e 2,739,193 3,020,918
Capital y reservas atribuibles alos
accionistas de la Compafia........c.ccocereeuenee. 11,468,566 11,713,344
Participacién no controlante...........c.ccvueen. 161,922 152,712
Patrimonio NELO ........coecveeeeeeeceee e 11,630,488 11,866,056
Total pasivoy patrimonio neto................... 14,369,681 14,886,974
Numero de acciones en circulacion............ 1,180,536,830 1,180,536,830
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Periodo de seis meses finalizado €l 30 de junio de 2016, comparado con €l periodo de seis meses
finalizado el 30 dejunio de 2015

Resumen

Nuestras ventas durante la primera mitad de 2016 disminuyeron 42% en comparacion con la primera mitad de 2015,
principa mente debido a una disminucion de 32% en |os volmenes del segmento Tubosy una disminucion de 17% en
los precios de venta promedio. EBITDA (es decir, resultado operativo mas depreciaciones, amortizaciones y
cargos/(reversiones) por desvalorizaciones) disminuyd 58% a USD 329 millones en la primeramitad de 2016 en
comparacion con USD 792 millones en la primera mitad del afio anterior, luego de ladisminucion en lasventasy la
reduccién en el margen de EBITDA, de 19,2% a 13,9%. EBITDA incluye cargos por indemnizaciones por despido,
debido al gjuste de lafuerzalabora alas condiciones vigentes en el mercado, que ascendieron a USD 56 millones en €l
primer semestre de 2016 y a USD 105 millones en €l primer semestre de 2015. La ganancia neta atribuible alos
accionistas de la Compafiia durante el primer semestre de 2016 fue de USD 5 millones, 0 USD 0.01 por ADS, en
comparacion con USD 321 millones, 0 USD 0.54 por ADS, en el primer semestre de 2015. La disminucién en la
ganancia neta refleja principal mente un entorno operativo dificil que se vio afectado por menores despachos y precios,
unamayor proporcion de costos fijos derivados de la baja utilizacion de la capacidad de produccion y costos de
indemnizaciones por despido para gjustar lafuerza labora alas condiciones vigentes en el mercado.

El flujo de efectivo originado en actividades operativas fue de USD 689 millones durante la primera mitad de 2016,
incluyendo disminuciones en €l capital de trabajo por USD 410 millones. Luego del pago de un dividendo de USD 354
millones en mayo de 2016 e inversiones en activos fijos e intangibles por USD 441 millones durante la primera mitad
de 2016, logramos una posicidn neta de caja (es decir, efectivo, otras inversiones corrientes e inversiones de rentafija
mantenidas hasta el vencimiento menos deuda financieratotal) de USD 1,800 millones a fin de junio de 2016.

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

Millones de délares estadounidenses Periodo de seis mesesfinalizado el 30 de junio de Aumento/
2016 2015 (Disminucién)

TUDOS.....cvieeieieieec e 2,115 89% 3,759 91% (44%)
263 11% 363 9% (28%)

TOtal.coiicccee e 2,378 100% 4,122 100% (42%)

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

Miles de toneladas Periodo de seis mesesfinalizado el 30 de junio de Aumento/
2016 2015 (Disminucién)
SINCOSUMAL .. 761 1,149 (34%)
CON COSEUMAL.....vvrieresee e 226 300 (25%)
TOtal oo 987 1,449 (32%)
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El siguiente cuadro muestra, para nuestro segmento de negocios Tubos, 10s ingresos por ventas netos por region
geogréfica, € resultado operativo y €l resultado operativo como porcentaje de |os ingresos por ventas netos, por los
periodos indicados a continuacion:

Millones de délares estadounidenses Periodo de seis mesesfinalizado el 30 de junio de

Aumento/
2016 2015 (Disminucién)

Ingresos por ventas netos

- Américadel Norte........oeveeeeccceisee 646 1,549 (58%)
- Américadel SUr.........cooeunirininninicnicne 595 954 (38%)
= EUFOP@. ..o 295 425 (31%)
- Medio Oriente y Africa.......cocovveerrrrrernnn. 515 654 (21%)
- ASIaPaCIfiCO ..o 64 178 (64%)
Total deingresospor ventas netos.............. 2,115 3,759 (44%)
(Pérdida) ganancia operativa’........ (44) 469 (109%)

Resultado operativo (% de ventas) (2.1%) 12.5%

1El resultado operativo del segmento Tubos incluye cargos por indemnizaciones por despido por USD 50 millones en el primer semestre de 2016 y
USD 100 millones en el primer semestre de 2015. De no incluirse dichos cargos, el resultado operativo habria ascendido a USD 7 millones en el
primer semestre de 2016 y a USD 569 millones en el primer semestre de 2015.

Los ingresos por ventas netos de productosy servicios tubulares disminuyeron 44% a USD 2,115 millones en el primer
semestre de 2016, en comparacion con USD 3,759 millones en el primer semestre de 2015, como resultado de una
disminucion de 32% en los vol imenes de despachos y una disminucion de 17% en los precios de venta promedio. Las
ventas se vieron afectadas negativamente por el gjuste en la actividad de perforacion de petréleo y gas en respuesta a
derrumbe de los precios del petréleo y gasy 10s ajustes de inventarios registrados particularmente en América del
Norte. En el primer semestre de 2016, €l nimero promedio de equipos de perforacion activos, o rig count, disminuyo
39% a nivel mundial (56% en los Estados Unidosy Canaday 19% en €l resto del mundo) en comparacion con el
promedio de equipos de perforacion activos en el primer semestre de 2015.

El resultado operativo derivado de productos y servicios tubulares disminuy6 109% generando una pérdida de USD 44
millones en el primer semestre de 2016, de una ganancia de USD 469 millones en €l primer semestre de 2015. Los
resultados se vieron afectados negativamente por la disminucién de las ventas y |a reduccién de los margenes
operativos que se vieron afectados por una mayor proporcion de costos fijos derivados de |a baja utilizacion de la
capacidad de produccién y costos de indemnizaciones por despido para gjustar lafuerza laboral alas condiciones
vigentes en el mercado.

Otros
El siguiente cuadro muestra, para nuestro segmento de negocios Otros, 10s ingresos por ventas netos, €l resultado

operativo y €l resultado operativo como porcentaje de |os ingresos por ventas netos, por los periodos indicados a
continuacién:

Millones de ddlares estadounidenses Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de Aumento/
2016 2015 (Disminucién)
INgresos por ventas NEtoS ..........coceeveeeeereenens 263 363 (28%)

Resultado Operativo ........c.cccoeeereeireneninnens 46 22 115%
Resultado operativo (% de ventas) 17.6% 5.9%

Los ingresos por ventas netos de otros productos y servicios disminuyeron 28% a USD 263 millones en el primer
semestre de 2016, en comparacion con USD 363 millones en el primer semestre de 2015, principalmente debido a
menores ventas de varillas de bombeo, tubos de produccién bobinados y equipos industriales en Brasil, parcialmente
compensadas por mayores ventas de tubos para conduit €l éctricos en los Estados Unidos.

El resultado operativo derivado de otros productos y servicios aumentd 115%, a USD 46 millones en €l primer
semestre de 2016, en comparacion con USD 22 millones durante el primer semestre de 2015, luego de una mejora en
los resultados de nuestro negocio de conduit eléctricos en los Estados Unidos.

L os gastos de comer cializacion y administracion ascendieron a USD 629 millones en el primer semestre de 2016 y a
USD 874 millones en el primer semestre de 2015. Sin embargo, aumentaron como porcentaje de |0s ingresos por ventas
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netos a 26.4% en el primer semestre de 2016, en comparacion con 21.2% en el primer semestre de 2015, principa mente
debido al efecto de los gastos fijos y semi-fijos sobre las menores ventas.

L osresultados financier os ascendieron a una pérdida de USD 5 millones en €l primer semestre de 2016, en
comparacion con una pérdidade USD 10 millones en el primer semestre de 2015. L os ingresos financieros netos
ascendieron a una ganancia de USD 35 millones en el primer semestre de 2016, en comparacion con una ganancia de
USD 7 millones en el primer semestre de 2015. Otros resultados financieros ascendieron a una pérdida de USD 40
millones en el primer semestre de 2016, en comparacion con una pérdida de USD 17 millones en el primer semestre de
2015. Durante el primer semestre de 2016, otros resultados financieros se vieron afectados negativamente por la
apreciacion del euro sobre |os pasivos intercompafiia denominados en euros, que fue compensada en gran medida por el
gjuste por conversion monetariay por la apreciacion del real brasilefio sobre los instrumentos de cobertura.

El resultado de inver siones en sociedades no consolidadas generd una ganancia de USD 30 millones en el primer
semestre de 2016, en comparacion con una ganancia de USD 12 millones en € primer semestre de 2015. Estos
resultados derivaron principal mente de nuestra participacion accionaria en nuestra afiliada Ternium (NY SE: TX).

El cargo por impuesto a las ganancias ascendio a USD 9 millones en el primer semestre de 2016, en comparacion con
USD 167 millones en el primer semestre de 2015.

Laganancia atribuible a la participacién no controlante ascendié a USD 14 millones en el primer semestre de 2016,
en comparacion con USD 5 millones en €l primer semestre de 2015. Los resultados durante €l primer semestre de 2016
son principalmente atribuibles a nuestra subsidiaria de revestimiento de tubos en Nigeria, mientras que en el gercicio
anterior, estuvieron principa mente relacionados con nuestra subsidiaria japonesa NKK Tubes.

Liquidez y fuentes de financiamiento

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

Millones de délares estadounidenses Periodo de seis meses finalizado el 30

dejunio de
2016 2015
Flujos netos de efectivo originados en actividades operativas 689 1,426
Flujos netos de efectivo aplicados a actividades de inversion (98) (1,225)
Flujos netos de efectivo aplicados a actividades de financiacion (491) (91)
Aumento (Disminucién) en efectivo y equivalentes de efectivo 100 110
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del gercicio.. 286 416
Efecto de |as variaciones en | os tipos de cambio 6 (20)
Aumento (Disminucion) en efectivo y equivalentes de efectivo 100 110
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo (neto de giros 393 517

bancarios en descubierto)

Al 30 dejuniode

Al 30 dejuniode

2016 2015
Efectivo y equivalentes de efectivo a cierre del periodo (neto de giros 393 517
bancarios en desCUbIErto) .........c.cceeirrrririeccce s
Giros bancarios en descubierto... 2 3
Otras inVersiones COriENtES..........ecveeveeieeeieceeeeeecieseeerens 1,879 2,569
Inversiones de renta fija mantenidas hasta el vencimiento.. 329 -
Deudas bancariasy finanCieras............ccoeeeeccveinennnnnnnn. (820) (1,261)
EFECHIVO NELO ....cvviiii e 1,783 1,828

El flujo de efectivo originado en actividades operativas durante e primer semestre de 2016 ascendié a USD 689
millones (incluyendo disminuciones en el capital de trabajo por USD 410 millones), en comparacion con USD 1,426
millones en el primer semestre de 2015 (incluyendo disminuciones en €l capital de trabajo por USD 912 millones).
Ademas de lamenor disminucién en el capital de trabajo, la caida se debe principa mente a menores resultados
operativos.

Lasinversiones en activos fijos e intangibles ascendieron a USD 441 millones en el primer semestre de 2016, en

comparacion con USD 523 millones en €l primer semestre de 2015, a medida que continuamos avanzando con la
construccion de una planta de tubos sin costura total mente nueva (greenfield) en Bay City, Texas.
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Luego del pago de un dividendo de USD 354 millones en mayo de 2016, nuestra posicién financieraa 30 de junio de
2016 ascendi6 a una posicion neta de caja (es decir, efectivo, otras inversiones corrientes e inversiones de rentafija
mantenidas hasta el vencimiento menos deuda financieratotal) de USD 1.800 millones, similar a nivel registrado hace
un afio.

OTROSACONTECIMIENTOS SIGNIFICATIVOSDEL PERIODO
Asamblea General Anual de Accionistas

Laasamblea general anual de accionistas de la Sociedad celebrada el 4 de mayo de 2016 aprob6 todas | as resol uciones
en la agenda.

Entre otras resoluciones adoptadas en la asamblea, |0s accionistas aprobaron |os estados contables consolidados
corregidos por €l gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2014, |os estados contables consolidados por €l gercicio
terminado el 31 de diciembre de 2015 y las cuentas anuales a 31 de diciembre de 2015, y consideraron los
correspondientes informes y certificaciones de la administracion y auditores independientes.

L a asamblea también aprobd el pago de un dividendo correspondiente al gjercicio terminado el 31 de diciembre de
2015 de USD 0.45 por accion (o USD 0.90 por ADS), o aproximadamente USD 531 millones, €l cual incluye un
dividendo anticipado de USD 0.15 por accién (o USD 0.30 por ADS) pagado en noviembre de 2015. Tenaris pago €l
remanente del dividendo anual por un monto de USD 0.30 por accion (o USD 0.60 por ADS), o aproximadamente
USD 354 millones, en mayo de 2016.

Laasamblea general anual aprobo lareduccion en la cantidad de miembros del consegjo de administracion a nueve (9) y
|areeleccion de los Sres. Roberto Bonatti, Carlos Condorelli, Roberto Monti, Gianfelice Mario Rocca, Paolo Rocca,
Jaime Serra Puche, Alberto Valsecchi, Amadeo Vazquez y Vazquez y Guillermo Vogel, cada uno de los cuales
permanecera en funciones hasta la asamblea que sera convocada para decidir sobre |los estados financieros anuales de
2016.

El consgjo de administracion posteriormente confirmé y redesignd a Amadeo Vazquez y Vazquez, Jaime Serra Puche y
Roberto Monti como miembros del comité de auditoria de Tenaris, con el Sr. Vazquez y V azquez continuando como
presidente (chairman). Los tres miembros del comité de auditoria califican como consejeros independientes conforme
al estatuto y laley aplicable.

La asamblea designo a PricewaterhouseCoopers Société coopérative, Cabinet de révision agréé (firma miembro de
PwC International Limited) como auditor independiente de Tenaris para el gjercicio fiscal que terminael 31 de
diciembre de 2016.

Aumento de capital de Usminas

Usinas Siderargicas de Minas Gerais S.A., 0 Usiminas, es un fabricante brasilefio de productos de acero plano de dta
calidad utilizados en laindustria de la energia, automotriz y otras industrias y es €l principal proveedor de acero plano
de Tenaris en Brasil para su negocio de tubos y equipamiento industrial.

El 20 de abril de 2016, Confab Industrial S.A., o Confab, la subsidiaria brasilefia de Tenaris, suscribio, en total, 1.3
millones de acciones preferidas por un importe total de BRL 1.6 millones (aproximadamente USD 0.5 millones). Estas
acciones preferidas fueron emitidas €l 3 de junio de 2016.

El 18 de abril de 2016, |a asamblea general extraordinaria de accionistas de Usiminas aprobé la emision de 200
millones de acciones ordinarias por un importe total de BRL 1.000 millones y Usiminas abrié un proceso de mdiltiples
rondas de suscripcion por € cual, al 30 de junio de 2016 Tenaris pagd un importe total de BRL 57.5 millones
(aproximadamente USD 16.6 millones) por Usiminas. Consecuentemente, al 30 de junio de 2016, Tenaris poseia 25.0
millones de acciones ordinarias y 1.3 millones de acciones preferidas de Usiminas y habia pagado el precio de
suscripcién por acciones alin no emitidas por un importe total de BRL 57.5 millones.

El 19 dejulio de 2016, tras lafinalizacion del proceso de suscripcion, la asamblea general extraordinaria de accionistas

de Usiminas homologd el incremento de capital y Tenaris recibio un total de 11.5 millones de acciones ordinarias por
un precio de suscripcion total de BRL 57.5 millones (aproximadamente USD 16.6 millones).
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Traslaemision de las acciones ordinarias, Tenaris es propietario de un total de 36.5 millones de acciones ordinarias y
1.3 millones de acciones preferidas, que representan el 3% del capital de Usiminasy el grupo Ternium/Tenaris
(compuesto por Ternium Investments, Siderar, Prosid y Confab) es propietario del 39.6% de |as acciones ordinarias de
Usiminasy del 1.8% de las acciones preferidas de Usiminas.

Para mayor informacion, ver laNota 12 “ Inversiones en compafiias no consolidadas’ a nuestros estados contables
intermedios consolidados condensados no auditados a 30 de junio de 2016 incluidos en este informe semestral.

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

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

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

2. ¢ informe de gestion intermedio incluido en este informe semestral, incluye un andlisis razonable de los hechos
importantes ocurridos durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2016, y su impacto en los
estados contables intermedios consolidados condensados no auditados por dicho periodo, |as operaciones
significativas con sociedades relacionadas junto con una descripcidn de los principales riesgos e incertidumbres
gue enfrentan.

/f/ Paolo Rocca
Presidentey CEO

Paolo Rocca
3 de agosto de 2016

/f/ Edgardo Carlos

Director de Administracion y Finanzas
Edgardo Carlos
3 de agosto de 2016
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TENARISSA.

ESTADOS CONTABLESINTERMEDIOS
CONSOLIDADOS CONDENSADOS

AL 30 DE JUNIO DE 2016

29, Avenue de la Porte-Neuve — 3er piso.
L - 2227 Luxembourg
R.C.S. Luxembourg: B 85 203
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Informe de la Firma de Contadores Publicos Independientes Registrada (*)

Al Directorio de
Tenaris S.A.

Hemos revisado el estado de posicion financiera intermedio consolidado condensado de Tenaris S.A. y
sus subsidiarias al 30 de junio de 2016, y los correspondientes estados intermedios consolidados
condensados de resultados y de resultados integrales por cada uno de los periodos de tres meses y seis
meses finalizados el 30 de junio de 2016 y 2015, y los estados intermedios consolidados condensados de
evolucion del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el periodo seis meses finalizados el 30 de junio
de 2016 y 2015. Estos estados financieros intermedios consolidados condensados son responsabilidad de
la Gerencia de la Sociedad.

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

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

Hemos anteriormente auditado de acuerdo con normas del Comité de Supervision Contable de
Comparniias Publicas (Estados Unidos), el estado de posicion financiera consolidado al 31 de diciembre
de 2015, y los correspondientes estados consolidados de resultados, de resultados integrales, de
evolucion del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado en dicha fecha (no
presentados como adjuntos); y en nuestro informe de fecha 24 de febrero de 2016 expresamos una
opinion sin salvedades sobre dichos estados financieros consolidados. En nuestra opinién, la
informaciéon al 31 de diciembre de 2015 incluida en el estado de posicion financiera intermedio
consolidado condensado se encuentra presentada razonablemente, en todos sus aspectos signi ficativos,
en relacion con el estado de posicion financiera consolidado del que se deriva.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative Luxemburgo, 3 de agosto de 2016
Representado por

Fabrice Goffin

(*) Traduccidn libre del documento original en inglés.
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Tenaris SA. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado

el 30 dejunio de 2016

ESTADO DE RESULTADO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

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

Notas

Oper aciones continuas

Ingresos por ventas netos 3
Costo de ventas 4
Ganancia bruta

Gastos de comercializacion y administracion 5
Otros ingresos (egresos) operativos, netos

Resultado operativo

Ingresos financieros 6
Costos financieros 6
Otros resultados financieros 6

(Pérdida) Ganancia antes delos resultados de inversiones en
compafiias no consolidadasy del impuesto a las ganancias
Ganancia de inversiones en compafiias no consolidadas
(Pérdida) Ganancia antes del impuesto a las ganancias
Impuesto alas ganancias

(Pérdida) Ganancia del periodo

Atribuiblea:
Accionistas de la Compafiia
Participacién no controlante

Ganancia por accion atribuible a los accionistas de la Compafiia
durante el periodo:

Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (miles)
Oper aciones continuas

(Pérdida) Ganancia bésicay diluida por accién (USD por accion)
(Pérdida) Gananciabésicay diluida por ADS (USD por ADS) (1)

(1) Cada ADS equivale a dos acciones.

Periodo de tres meses

finalizado & 30 dejunio de,

Periodo de seis meses
finalizado & 30 dejunio de,

2016 2015 2016 2015
(No auditados) (No auditados)

1,120,673 1,868,078 2,377,927 4,121,633
(814,847) (1,324,377) (1,742,240) (2,765,069)
305,826 543,701 635,687 1,356,564
(341,996) (437,620) (628,563) (873,727)
(3,644) 5,041 (4,774) 7,658
(39,814) 111,122 2,350 490,495
24,212 10,978 44,107 23,085
(4,814) (9,363) (9,118) (15,620)
(9,776) (9,718) (39,934) (16,988)
(30,192) 103,019 (2,595) 480,972
18,612 4,269 30,339 12,184
(11,580) 107,288 27,744 493,156
2,403 (34,965) (8,971) (166,890)
(9,177) 72,323 18,773 326,266
(13,266) 66,314 4,895 321,396
4,089 6,009 13,878 4,870
(9,177) 72,323 18,773 326,266
1,180,537 1,180,537 1,180,537 1,180,537
(0.01) 0.06 - 0.27
(0.02) 0.11 0.01 0.54

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

(Valores expresados en miles de USD)

(Pérdida) Ganancia del periodo

{tems que no pueden ser reclasificados en resultados:

Remediciones de obligaciones post empleo

Impuesto alas ganancias relativo aitems que no pueden ser reclasificados

{tems que pueden ser reclasificados posterior mente en resultados:

Efecto de conversion monetaria

Cambio en €l valor de los instrumentos financieros disponibles paralaventay
flujos de cobertura

Participacion en otros resultados integrales de compafiias no consolidadas:

- Efecto de conversion monetaria

- Cambios en los valores razonables de los derivados mantenidos como flujos
de coberturay otros

Impuesto a las ganancias relativo a componentes de otros resultados integrales
Ganancias (pérdidas) integrales del periodo netas deimpuesto

Total deresultadosintegralesdel periodo

Atribuiblea:

Accionistas de la Compafiia

Participacion no controlante

Periodo de tres meses
finalizado el 30 dejunio de,

Periodo de seis meses
finalizado el 30 dejunio de,

2016 2015 2016 2015

(No auditados) (No auditados)

(9,177) 72,323 18,773 326,266
1,433 (1,373) 1,433 (1,373)
(763) 292 (763) 292

670 (1,081) 670 (1,081)

11,769 49,861 102,463 (131,340)

450 5,161 (5,734) 5,549

14,652 879 8,005 (34,888)

(394) (2,943) (796) (3,696)
- 204 - (107)

27,147 52,081 104,608 (165,563)

17,970 124,404 123,381 160,703

14,032 118,258 109,388 155,940
3,938 6,146 13,993 4,763

17,970 124,404 123,381 160,703

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

gjercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2015.
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Tenaris SA. Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado
el 30 dejunio de 2016

ESTADO DE POSICION FINANCIERA INTERMEDIO CONSOL IDADO CONDENSADO

(Valores expresados en miles de USD) Al 30 dejunio de 2016 Al 31 dediciembre de 2015
Notas (No auditados)

ACTIVO
Activo no corriente

Propiedades, planta y equipo, netos 8 5,945,317 5,672,258

Activos intangibles, netos 9 2,032,412 2,143,452

Inversiones en compariias no consolidadas 12 524,625 490,645

Activos disponibles parala venta 21,572 21,572

Otras inversiones 10 330,856 394,746

Activo por impuesto diferido 197,906 200,706

Otros créditos 201,547 9,254,235 220,564 9,143,943
Activo corriente

Inventarios 1,533,666 1,843,467

Otros créditos y anticipos 126,817 148,846

Créditos fiscales 162,188 188,180

Créditos por ventas 1,019,342 1,135,129

Otras inversiones 10 1,879,082 2,140,862

Efectivo y equivalentes de efectivo 10 394,351 5,115,446 286,547 5,743,031
Total del Activo 14,369,681 14,886,974
PATRIMONIO
Capita y reservas atribuibles alos
accionistas de la Compafiia 11,468,566 11,713,344
Participacion no controlante 161,922 152,712
Total del Patrimonio 11,630,488 11,866,056
PASIVO
Pasivo no corriente

Deudas bancarias y financieras 32,859 223,221

Pasivo por impuesto diferido 661,377 750,325

Otras deudas 228,634 231,176

Previsiones 64,291 987,161 61,421 1,266,143
Pasivo corriente

Deudas bancarias y financieras 787,187 748,295

Deudas fiscales 124,813 136,018

Otras deudas 250,208 222,842

Previsiones 14,296 8,995

Anticipos de clientes 638,939 134,780

Deudas comerciales 506,589 1,752,032 503,845 1,754,775
Total del Pasivo 2,739,193 3,020,918
Total del Patrimonioy del Pasivo 14,369,681 14,886,974

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos Estados Contables |ntermedios Consolidados Condensados. Estos Estados Contables
Intermedios Consolidados Condensados deben ser leidos conjuntamente con nuestros Estados Contables Consolidados auditados y notas por €l
gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015.
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Tenaris SA. Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2016

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO
(Valores expresados en miles de USD)

Atribuible a los accionistas de la Compafiia

Capital Efecto de Resultados Participacion Total
Accionario Reserva Primade conversion Otras Acumulados no controlante
(D L egal Emision monetaria  Reservas (2) (3) Total

(No auditados)
Saldos al 31 de diciembrede 2015 1,180,537 118,054 609,733 (1,006,767) (298,682) 11,110,469 11,713,344 152,712 11,866,056
Ganancia del periodo - - - - - 4,895 4,895 13,878 18,773
Efecto de conversién monetaria - - - 102,348 - - 102,348 115 102,463
Remediciones de obligaciones post empleo, neta de impuestos 670 670 - 670
Cambios en instrumentos financieros disponibles paralaventay flujos de
cobertura, neto de impuestos - - - - (5,734) - (5,734) - (5,734)
Participacion en otros resultados integral es de compafiias no consolidadas - - - 8,005 (796) - 7,209 - 7,209
Otras ganancias (pérdidas) integrales del periodo - - - 110,353 (5,860) - 104,493 115 104,608
Total ganancias (pérdidas) integrales del periodo - - - 110,353 (5,860) 4,895 109,388 13,993 123,381
Adquisicion de participacion no controlante - - - - (5) - (5) (472) (477)
Dividendos pagados en efectivo - - - - - (354,161) (354,161) (4,311) (358,472)
Saldos al 30 dejunio de 2016 1,180,537 118,054 609,733 (896,414) (304,547) 10,761,203 11,468,566 161,922 11,630,488

Atribuible a los accionistas dela Compafiia
Capital Efecto de Resultados T,
Accionario Reserva Primade conversion Otras Acumulados nlj)aégrifgig?e Total
(D L egal Emision monetaria  Reservas (2) 3) Total

(No auditados)
Saldos al 31 de diciembrede 2014 1,180,537 118,054 609,733 (658,284) (317,799) 11,721,873 12,654,114 152,200 12,806,314
Ganancia del periodo - - - - - 321,396 321,396 4,870 326,266
Efecto de conversién monetaria - - - (130,816) - - (130,816) (524) (131,340)
Remediciones de obligaciones post empleo, neta de impuestos - - - - (1,081) - (1,081) - (1,081)
Cambios en instrumentos financieros disponibles paralaventay flujos de
cobertura, neto de impuestos - - - - 5,025 - 5,025 417 5,442
Participacion en otros resultados integral es de compafiias no consolidadas - - - (34,888) (3,696) - (38,584) - (38,584)
Otras (pérdidas) gananciasintegrales del periodo - - - (165,704) 248 - (165,456) (107) (165,563)
Total (pérdidas) gananciasintegrales del periodo - - - (165,704) 248 321,396 155,940 4,763 160,703
Adquisicion de participacion no controlante - - - - 659 - 659 (1,513) (854)
Dividendos pagados en efectivo - - - - - (354,161) (354,161) - (354,161)
Saldos al 30 dejunio de 2015 1,180,537 118,054 609,733 (823,988) (316,892) 11,689,108 12,456,552 155,450 12,612,002

(1) LaCompafiiatiene un capita accionario autorizado de una sola clase por 2,500 millones de acciones teniendo un valor nominal de USD1,00 por accion. Al 30 dejunio de 2016 y 2015 existian 1,180,536,830 acciones emitidas. Todas |as acciones emitidas fueron

pagadas.

(2) Otras Reservasincluye principalmente el resultado de operaciones con participacion no controlante que no resultan en una pérdida de control, las remediciones de obligaciones post empleo y los cambios en el valor de flujos de cobertura e insrumentos financieros

disponibles paralaventa
(3) LaReserva Distribuible y los Resultados Acumulados a 30 de junio de 2016, cal culados de acuerdo con las Leyes de Luxemburgo son expuestos en laNota 11.

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

Consolidados auditados y notas por el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015.
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Tenaris SA. Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado €l

30dejunio de 2016

ESTADO DE FLUJOSDE EFECTIVO INTERMEDIO CONSOLIDADO CONDENSADO

(Vaores expresados en miles de USD)

Notas
Flujos de efectivo de actividades oper ativas
Ganancia del periodo
Ajustes por:
Depreciaciones y amortizaciones 8& 9
Impuesto a las ganancias devengado neto de pagos
Ganancia de inversiones en compafiias no consolidadas
Intereses devengados netos de pagos
Variaciones en previsiones
Variaciones en el capital detrabgjo
Otros, incluyendo el efecto de conversion monetaria
Flujos netos de efectivo originados en actividades oper ativas
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Inversiones de capital 8& 9
Cambio en anticipo a proveedores de propiedades, plantay equipo
Inversion en compafias no consolidadas 12
Préstamos netos a compafiias no consolidadas 12

Aumento por disposiciones de propiedades, plantay equipo y activos
intangibles

Dividendos recibidos de compafiias no consolidadas

Cambios en inversiones financieras

Flujos netos de efectivo aplicados a actividades de inversion

Flujos de efectivo de actividades de financiacion

Dividendos pagados

Dividendos pagados a accionistas no controlantes en subsidiarias
Adguisiciones de participacion no controlante

Tomas de deudas bancarias y financieras (*)

Pagos de deudas bancarias y financieras (*)

Flujos netos de efectivo aplicados a actividades de financiacion

Aumento de efectivo y equivalentes de efectivo

Variaciones del efectivo y eguivalentes de efectivo
Al inicio del periodo

Efecto de las variaciones en los tipos de cambio
Aumento de efectivo y equivaentes de efectivo

Al 30 dejunio de,

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

Periodo de seis meses finalizado
el 30 dejuniode,

2016

2015

(No auditados)

18,773 326,266
327,118 301,201
(68,731) (87,614)
(30,339) (12,184)
(30,185) (2,613)

8,171 (7,190)
410,232 912,482
53,836 (4,366)
688,875 1,425,982
(441,423) (523,187)
34,352 15,899
(17,108) -
(23,848) (9,749)
3,979 1,873
20,674 20,674
325,682 (730,687)
(97,692) (1,225,177)
(354,161) (354,161)
(4,311) -
77 (854)
495,942 1,123,894

(627,904) (859,463)

(490,911) (90,584)
100,272 110,221
286,198 416,445

6,173 (9,942)
100,272 110,221
392,643 516,724

Al 30 dejunio de,

2016 2015
394,351 519,230
(1,708) (2,506)
392,643 516,724

(*) Principalmente rel acionados con la renovacién de los préstamos a corto plazo Ilevados a cabo durante el periodo de seis meses finalizado e

30 dejunio de 2016 y 2015, respectivamente.

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

gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015.
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Tenaris SA. Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el
30dejunio de 2016

NOTASA LOSESTADOS CONTABLESINTERMEDIOS CONSOLIDADOS CONDENSADOS
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2  Politicas contables y bases de presentacion

3 Informacién por segmentos

4  Costo de ventas

5 Gastos de comercializacion y administracion

6 Resultados financieros

7  Distribucion de dividendos

8 Propiedades, plantay equipo, netos

9 Activosintangibles, netos

10 Efectivoy equivalentes de efectivo y otras inversiones
11 Contingencias, compromisos y restricciones ala distribucion de utilidades
12 Inversiones en compafiias no consolidadas

13 Transacciones con partes relacionadas

14 Valor razonable

15 Nacionalizacion de subsidiarias venezolanas
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Tenaris SA. Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el
30dejunio de 2016

NOTASA LOSESTADOS CONTABLESINTERMEDIOS CONSOL IDADOS CONDENSADOS
(En las notas |os valores se encuentran expresados en USD, excepto menciones especificas)

1 Informacion general

Tenaris SA. (la“Compafia’) fue establecida como sociedad publica de responsabilidad limitada (Societé Anonyme)
bajo las leyes del Gran Ducado de Luxemburgo, €l 17 de diciembre de 2001. La Compafiia mantiene, directa o
indirectamente, participacion de control en varias subsidiarias dedicadas alafabricacion y distribucion de tubos de
acero. Las referencias en estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados a “ Tenaris’ serefieren a
Tenaris SA. y sus subsidiarias consolidadas. Una lista de las principales subsidiarias de la Compafiia es incluida en
la Nota 29 de los Estados Contables Consolidados auditados de la compafiia por €l gjercicio finaizado el 31 de
diciembre de 2015.

Las acciones de la Compafiia cotizan en la bolsa de Buenos Aires, la bolsa de Italia y la bolsa de México; las
American Depositary Securities (“ADS") de la Compafiia cotizan en la Bolsa de Nueva Y ork.

Estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados fueron aprobados para emision por € Directorio
de laCompaiiia el 3 de agosto de 2016.

2 Politicas contablesy bases de presentacion

Estos Estados Contables | ntermedios Consolidados Condensados han sido preparados de acuerdo con laNIC 34,
“Reportes Financieros Intermedios’. Las politicas contables utilizadas en la preparacin de los Estados Contables
Intermedios Consolidados Condensados son consistentes con aquellas utilizadas en |os Estados Contables
Consolidados auditados correspondientes al gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015. Estos Estados
Contables Intermedios Consolidados Condensados deben ser leidos conjuntamente con los Estados Contables
Consolidados auditados a 31 de diciembre de 2015, |os cuales han sido preparados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF"), emitidas por el Consegjo de Normas Internacionales de
Contabilidad (“CNIC") y de conformidad con las (“NI1F") adoptadas por la Unién Europea (“UE”).

La elaboracién de los Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados, en conformidad con las NIIF,
requiere que la Gerencia efectle ciertas estimaciones y supuestos que pueden afectar las cifras registradas de los
activos 'y pasivos y la exposicion de activos y pasivos contingentes a la fecha de |os estados contables, y alas cifras
de ingresos y gastos registrados correspondientes a los periodos informados. L os resultados finales podrian diferir
respecto de estas estimaciones.

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

No hubo cambios en |as técnicas de valuacién durante el periodo y no se han producido cambios en las paliticas de
gestion del riesgo desde €l cierre del gercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015.

Las cifras comparativas han sido reclasificadas de acuerdo con cambios de exposicion del afio en curso.
Ninguna de las nuevas normas emitidas con posterioridad a 31 de diciembre de 2015 y hasta lafecha de laemision de

estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados, tienen un efecto material sobre la posicion financiera
dela Compaiiia o los resultados de sus operaciones.
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Tenaris SA. Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el

30dejunio de 2016

3 Informacion por segmentos

Segmentos oper ativos reportables

(Valores expresados en miles de USD)
Periodo de seis meses finalizado el 30 dejunio de 2016
NITF —Ingresos por ventas netos

Vision Gestional - Resultado oper ativo
Diferencias en el costo de ventasy otros
Depreciaciones y amortizaciones
NIIF - Resultado operativo
Ingresos (gastos) financieros netos
Pérdida antes de losresultados de inver siones en compariias no consolidadas
y del impuesto alas ganancias
Resultado de inversiones en compafiias no consolidadas
Ganancia antes del impuesto a las ganancias

Inversiones de capital
Depreciaciones y amortizaciones

(Valores expresados en miles de USD)
Periodo de seis meses finalizado €l 30 de junio de 2015
NIIF —Ingresos por ventas netos

Vision Gestional - Resultado oper ativo
Diferencias en el costo de ventasy otros
Depreciaciones y amorti zaciones
NIIF - Resultado operativo
Ingresos (gastos) financieros netos
Ganancia antes de los resultados de inver siones en compariias no
consolidadasy del impuesto a las ganancias
Resultado de inversiones en compafiias no consolidadas
Ganancia antes del impuesto a las ganancias

Inversiones de capital
Depreciaciones y amortizaciones

(No auditados)

Tubos Otros Total

2,115,190 262,737 2,377,927

23386 46421 69,807
(96,857)  (234) (97,091)
29526 108 29,634

(43,945) 46,295 2,350
(4,945)

(2,595)

30,339
27,744

419,151 22,272 441,423
317,199 9,919 327,118

(No auditados)

Tubos Otros Total

3,758,824 362,809 4,121,633

582,655 28,965 611,620
(112,382) (8,526) (120,908)
(1,284) 1,067 (217)

468,980 21,506 490,495
(9,523)

480,972
12,184
493,156

499,890 23,297 523,187
290,811 10,390 301,201

En & periodo de seis meses finadizado el 30 de junio de 2016, la ganancia del gercicio bajo la vision gestiona
ascendié a USD78.1 millones, mientras que bajo NIIF ascendié a USD18.8 millones. Adicionalmente a las
diferencias reconciliadas anteriormente, las principales diferencias se originan en e impacto de las monedas
funcionales en €l resultado financiero, el impuesto diferido asi como también el resultado de las inversiones en
compariias no consolidadas y cambios en la valuacion de inventarios de acuerdo a la estimacién de costo definida

internamente.

Informacion geogr &fica

(No auditados)

Medio

América  América Europa Oriente A?? Total

(Valores expresados en miles de USD) del Norte  del Sur P y Africa Pacifico

Periodo de seis meses finalizado €l 30 de junio de 2016

Ingresos por ventas netos 784,622 691,488 308,381 524,953 68,483 2,377,927
Inversiones de capital 368,874 39,972 16,351 9,546 6,680 441,423
Depreciaciones y amortizaciones 191,487 63,309 56,270 5213 10,839 327,118
Periodo de seis meses finalizado € 30 de junio de 2015

Ingresos por ventas netos 1,728,080 1,104,832 444,773 664,103 179,845 4,121,633
Inversiones de capital 331,511 116,769 37,708 22,278 14,921 523,187
Depreciaciones y amortizaciones 171,147 60,232 55,350 5,017 9,455 301,201
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Tenaris SA. Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el
30dejunio de 2016

3 Informacion por segmentos (Cont.)

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

No hay ingresos por clientes atribuibles a pais de incorporacién de la Compafiia (L uxemburgo). Para propésitos de
informacién geografica, “ Américadel Norte” comprende Canada, México y Estados Unidos; “Ameéricadel Sur”
comprende principalmente Argentina, Brasil y Colombia; “Europa’ comprende principalmente Italia, Noruegay
Rumania; “Medio Oriente y Africa’ comprende principalmente Angola, Nigeriay Arabia Sauditay “ Asia Pacifico”
comprende principalmente China, Indonesia 'y Japén.

4 Costo de ventas
Periodo de seis meses finalizado el
30dejuniode,
(Valores expresados en miles de USD) 2016 2015
(No auditados)
Inventarios al inicio del periodo 1,843,467 2,779,869
Més: Cargos del periodo
Consumo de materia prima, energia, materialesy otros 624,520 1,029,991
Honorarios y servicios 100,324 178,859
Costo laboral 347,583 532,134
Depreciacién de propiedades, plantay equipo 184,365 181,078
Amortizacion de activos intangibles 14,331 11,280
Gastos de mantenimiento 61,898 91,151
Prevision por obsolescencia 37,929 35,350
Impuestos 7,483 11,528
Otros 54,006 56,220
1,432,439 2,127,591
Menos: Inventarios a cierre del periodo (1,533,666) (2,142,391)
1,742,240 2,765,069

Para el periodo de seis meses finalizado en junio de 2016, los costos |aborales incluyen aproximadamente USD28.3
millones de indemnizaciones (USD18.6 millones en el segundo trimestre) y por €l periodo de seis meses finalizado
en junio 2015 USD66.9 (USD54.6 millones en e segundo trimestre).

5 Gastos de comercializacion y administracién
Periodo de seis meses finalizado

el 30 dejuniode,

(Vaores expresados en miles de USD) 2016 2015
(No auditados)

Honorarios y servicios 63,149 84,144
Costo laboral 247,604 316,079
Depreciacion de propiedades, plantay equipo 8,473 9,346
Amortizacién de activos intangibles 119,949 99,497
Comisiones, fletes y otros gastos de ventas 119,197 211,231
Provisién para contingencias 13,870 12,107
Prevision por créditos incobrables (25,375) 17,166
Impuestos 40,416 72,974
Otros 41,280 51,183

628,563 873,727

Para el periodo de seis meses finalizado en junio de 2016, |os costos |aborales incluyen aproximadamente USD27.3
millones de indemnizaciones (USD24.4 millones en el segundo trimestre) y por €l periodo de seis meses finalizado
en junio 2015 USD37.9 (USD33.9 millones en e segundo trimestre).
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Tenaris SA. Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el

30dejunio de 2016

6 Resultados financier os

(Valores expresados en miles de USD)

Intereses ganados
Resultados netos en activos financieros a valor razonable con cambios en
resultado
Ingreso financiero
Costo financiero
Resultado neto por diferencia de cambio (*)
Resultado por contratos derivados de diferencia de cambio (**)
Otros
Otrosresultados financier os
Resultados financier os netos

Periodo de seis meses
finalizado €l 30 dejunio de,

2016 2015

(No auditados)
33,586 17,373
10,521 5,712
44,107 23,085
(9,118) (15,620)
(19,019) (23,077)
(27,196) 8,634
6,281 (2,545)
(39,934 (16,988)
(4,945) (9,523)

(*) Por e periodo de seis meses finalizado en junio de 2016, incluye el impacto negativo de la apreciacion del euro frente al délar estadounidense
por las deudas entre compafiias denominadas en euro en subsidiarias con moneda funcional délar estadounidense, ampliamente compensado por

un incremento de la reserva de conversién monetaria de una subsidiariaitaliana.

(**) Por el periodo de seis meses finalizado en junio de 2016, incluye el impacto negativo de la apreciacion del real brasilefio frente a dolar
estadounidense en los instrumentos de cobertura, ampliamente compensado por un incremento en lareserva de conversion monetaria de las

subsidiarias brasileras.

7 Distribucién de dividendos

El 4 de mayo de 20186, los accionistas de la compafiia aprobaron un dividendo anual de USDO0.45 por accién
(USD0.90 por ADS). EI monto aprobado incluye el dividendo interino previamente pagado el 25 de noviembre de
2015 por un monto de USDO.15 por accion (USDO0.30 por ADS). El saldo remanente de USD0.30 por accion
(USD0.60 por ADS), fue pagado € 25 de mayo de 2016. En total, el dividendo interino pagado en noviembre de
2015y €l saldo pagado en mayo de 2016 fue de aproximadamente USD531.3 millones.

El 6 de mayo de 2015, los accionistas de la compafiia aprobaron un dividendo anual de USDO0.45 por accién
(USD0.90 por ADS). El monto aprobado incluye € dividendo interino previamente pagado el 27 de noviembre de
2014 por un monto de USDO.15 por accion (USDO0.30 por ADS). El saldo remanente de USD0.30 por accion
(USDO0.60 por ADS), fue pagado € 20 de Mayo de 2015. En total, el dividendo interino pagado en noviembre 2014

y €l saldo pagado en mayo de 2015 fue de aproximadamente USD531.3 millones.

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

Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,
Valoresnetos a inicio

Efectos de conversién monetaria

Altas (*)

Bajas

Transferencias

Depreciaciones

Al 30 dejunio de,

(*) Principalmente debido a avance en la construccion de la planta de tubos sin costuraen Bay City, Texas.
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2016 2015
(No auditados)

5,672,258 5,159,557
47,585 (87,732)
423,780 484,078
(7,567) (1,358)
2,099 2,986
(192,838) (190,424)
5,945,317 5,367,107
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30dejunio de 2016

9 Activos intangibles, netos

(Vaores expresados en miles de USD)

Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de,

2016

2015

(No auditados)

Valoresnetos a inicio 2,143,452 2,757,630
Efectos de conversiéon monetaria 6,635 (7,941)
Altas 17,643 39,109
Bajas (43%) (515)
Transferencias (604) (2,986)
Amortizaciones (134,280) (110,777)
Al 30 dejuniode, 2,032,412 2,674,520
10 Efectivo y equivalentes de efectivo y otrasinversiones
Al 30 dejunio Al 31 de
(Valores expresados en miles de USD) de, diciembrede,
2016 2015
Efectivo y equivalentes de efectivo (No auditados)
Efectivo en bancos 110,585 101,019
Fondos liquidos 183,321 81,735
Inversiones a corto plazo 100,445 103,793
394,351 286,547
Otrasinversiones- corrientes
De rentafija (Plazo fijo, bonos cup6n cero, papeles comercial es) 567,771 877,436
Bonosy otros derentafija 1,247,063 1,203,695
Inversiones en fondos 59,716 59,731
Otros 4,532 -
1,879,082 2,140,862
Otrasinversiones - no corrientes
Bonosyy otros de rentafija (*) 329,182 393,084
Otros 1,674 1,662
330,856 394,746

(*) Relacionado con las inversiones designadas como mantenidas hasta el vencimiento valuadas a costo amortizado.

11 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades

Contingencias

Esta nota debe ser |eida conjuntamente con la Nota 25 alos Estados Contables Consolidados auditados de la

Compafiia por el gercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015.

Tenaris esta sujeta a varios reclamos, litigios y otros procedimientos legales, incluyendo reclamos de clientes en los
que terceras partes buscan pagos por dafios alegados, reembolsos por pérdidas o indemnizaciones. Ciertos de estos
reclamos, litigios y otros procedimientos legales involucran temas de ata complejidad y usualmente estos temas
estan sujetos a unaincertidumbre sustancial. Consecuentemente, €l potencial pasivo con respecto a una gran parte de
estos reclamos, litigios y otros procedimientos legales no pueden ser estimados con certeza. La gerencia, con la
asistencia de sus asesores legales, revisa periddicamente el estatus de cada tema significativo y establece |a potencial
exposicion financiera. Si una pérdida potencia derivada de un reclamo, litigio o procedimiento es considerada
probable y el monto puede ser razonablemente estimado, se registra una provision. Los cargos por contingencias de
pérdidas reflegjan una estimacion razonable de las pérdidas a ser incurridas basada en la informacion disponible por
la gerencia a la fecha de preparacion de |os estados contables y toma en consideracion los litigios y estrategias de
acuerdo. La Compafiia considera que las provisiones registradas para potenciales pérdidas en estos estados
financieros son adecuadas basadas en la informacion disponible actualmente. Sin embargo, si las estimaciones de la
gerencia fuesen incorrectas, las reservas corrientes podrian ser inadecuadas y Tenaris podria incurrir en un cargo a
resultados que pudiera tener un efecto material adverso en los resultados de operaciones, condiciones financieras,
patrimonio neto y flujos de efectivo de Tenaris.
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11 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades (Cont.)
Contingencias (Cont.)

A continuacion se describen las principal es contingencias pendientes de Tenaris:

§ Determinacion impositiva en Italia

Unasubsidiariaitaliana de Tenaris recibio e 24 de diciembre de 2012 una determinacion impositiva por parte de las
autoridades fiscal esitalianas relacionada con retenciones de impuesto a las ganancias intencional mente omitidas sobre
pagos de dividendo realizados en 2007. La determinacidn que fue por un monto estimado en EUR294 millones
(aproximadamente USD326 millones), comprendiendo capital, intereses y multas fue apelada ante € tribuna fiscal de
primerainstancia de Milén. En febrero de 2014, € tribunal fiscal de primerainstancia emitio su decision sobre esta
determinacion impositiva, revirtiendo parcialmente la determinacidn y disminuyendo la cantidad reclamada a
aproximadamente EUR9 millones (aproximadamente USD10 millones), incluyendo capital, intereses y multas. El 2 de
octubre de 2014, |as autoridades italianas apelaron la decision ante € tribunal fiscal de segundainstancia sobre la
derterminacion del afio 2007. El 12 de junio de 2015, € tribunal fiscal de segundainstancia aceptd ladefensadela
subsidiaria de Tenaris y rechazo la apelacion de las autoridades fiscales italianas, por ende reversd completamente la
determinacion del 2007 reconociendo que € pago del dividendo estaba exento de retencion de impuesto alas
ganancias. Las autoridades fiscal es italianas han apelado laresolucion del tribunal fiscal de segundainstancia antes de
recurrir ala Corte Suprema.

El 24 de diciembre de 2013, la subsidiaria italiana recibi6 una segunda determinacion impositiva de |as autoridades
fiscales italianas, basada en los mismos argumentos que la primer determinacion, relacionada con retenciones de
impuesto alas ganancias intencional mente omitidos en pagos de dividendos hechos en 2008 -la dltima distribucién
realizada por lasubsidiariaitaliana. La subsidiariaitaliana apel 6 la determinacidn ante e tribunal fisca de primera
instanciade Milén. El 27 de enero de 2016, el tribunal fiscal de primerainstancia rechazé € recurso presentado por la
subsidiariaitaliana. Este fallo de primerainstancia, que establece que la subsidiaria italiana deba pagar un importe de
EUR222 millones (aproximadamente USD246 millones) incluyendo capital, intereses y multas, contradice los fallos de
los tribunales fiscales de primeray segundainstancia en relacion con la determinacion del afio 2007. Tenaris sigue
sosteniendo que la subsidiariaitaliana ha aplicado correctamente las disposiciones |egal es pertinentes, de acuerdo con
ello, lasubsidiariaitaliana el 20 de marzo de 2016 ha presentado su apelacion ala decision de primerainstancia de
enero de 2016 ante € tribunal fiscal de segundainstancia. Mientras tanto, la subsidiariaitaliana ha obtenido la
suspension del pago interino que hubiera sido debido, basada en la decision en primerainstancia, atravésdela
congtitucion de un aval bancario ante las autoridades fiscales italianas.

Basados en, entre otras cosas, las decisiones del tribunal fiscal sobre la determinacion de 2007 y la opinién de asesores
legales, Tenaris considera que no es probable que de laresolucidn final tanto de la determinacidn impositiva de 2007 ni
de la de 2008 derive en una obligacion material.

§  Demanda de CSN correspondiente a la adquisicion de acciones de Usiminas en enero 2012

En 2013, Confab fue notificada de una demanda presentada en Brasil por la Companhia Sderurgica Nacional (CSN) y
varias entidades &filiadas a CSN en contra de Confab y |as otras entidades que adquirieron participacion en € grupo
controlante de Usiminas en enero 2012.

La demanda de CSN aega que, bgjo las leyes y reglas brasilefias aplicables, los adquirentes fueran solicitados a
lanzar una oferta a los tenedores de acciones ordinarias de Usiminas por un precio por accion equivalente al 80% del
precio por accién pagado en aquella adquisicion, o BRL28.8, y buscan una resolucion que obligue a los adquirentes
alanzar una oferta a dicho precio mas intereses. De ser esta la resolucion, se requeriria una oferta por 182,609,851
acciones ordinarias de Usiminas no pertenecientes al grupo controlante de Usiminas; Confab tendria un 17.9% de
las acciones en la of erta.

El 23 de septiembre de 2013, € tribunal de primer instancia fall6 en favor de Confab y los otros acusados
desestimando la demanda de CSN. Los demandantes apelaron la decision de la corte, y los acusados presentaron su
respuesta a la apelacion. Se espera que el tribunal de apelaciones emita su fallo ala apelacidn durante 2016.

La compariia estd en conocimiento, que €l 10 de noviembre de 2014, la CSN present6 una denuncia por separado,
ante el ente regulador de valores de Brasil Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), bajo los mismos fundamentos
y €l mismo propdsito que la demanda antes mencionada. El procedimiento de CVM se encuentra en marcha 'y ain
no se ha natificado ni solicitado una respuesta ala compafiia.
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11 Contingencias, compromisosy restricciones a la distribucion de utilidades (Cont.)
Contingencias (Cont.)
§ Demanda de CSN correspondiente a la adquisicion de acciones de Usiminas en enero 2012 (Cont.)

Finalmente, el 11 de diciembre de 2014, la CSN present6 un reclamo ante el regulador antimonopolio de Brasil,
Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE). En su demanda, CSN aega que la autorizacion
antimonopolio solicitada sobre la adquisicion de enero 2012, la cua fue aprobada por CADE sin restricciones en
agosto 2012, contenia una falsay engafiosa descripcion destinada a frustar el derecho de los accionistas minoritarios
a una oferta a largo plazo, y solicité a CADE investigar y reabrir la revisién antimonopolio de la adquisicion,
ademés de suspender € derecho a voto de la compariia en Usiminas hasta tanto la revision no sea completada. El 6
de mayo de 2015, CADE rechazd el reclamo de la CSN. CSN no apel6 ladecision y el 19 de mayo de 2015, CADE
finalmente cerré el archivo.

Tenaris considera que todas las demandas de CSN son infundadas y sin méritos, tal lo confirmado por varias
opiniones de asesores legales brasileros y por decisiones anteriores de CVM, incluyendo una decision de febrero
2012, que determind que la adquisicion arriba mencionada no establecié ningln requisito para la oferta y, mas
recientemente, la decision de la corte en primera instancia arriba mencionada. Consecuentemente, no se registré
provision alguna en estos Estados Contables Intermedios Consolidados Condensados.

§  Litigio Accidente Veracel Celulose

El 21 de septiembre de 2007, un accidente ocurrié en las instalaciones de Veracel Celulose SA. (“Veracel”) en
relacion con la ruptura de uno de los tanques usados en el sistema de evaporacion fabricado por Confab. El
accidente Veracel presuntamente origind dafios materiales a Veracel. Itall Seguros S.A. (“Itad”), la aseguradora de
Veracel al momento del accidente Veracel, incié una demanda contra Confab para obtener €l reembolso de los dafios
pagados a Veracel en relacién al accidente Veracel. Veracel inicié una segunda demanda contra Confab solicitando
el reintegro del importe pagado como deducible del seguro en relacion con €l accidente Veracel y otras sumas que
no estan cubiertas por €l seguro. Itally Veracel afirman que el accidente fue causado por fallos y defectos atribuibles
al sistema de evaporacién fabricado por Confab. Confab sostiene que e accidente Veracel fue causado por la
incorrecta manipulacion por parte del personal de Veracel de los equipos provistos por Confab. Las dos demandas
fueron consolidadas, y ahora estan siendo consideradas por € Juzgado Civil de Sdo Caetano do Sul; sin embargo,
cada demanda sera adjudicada a través de una resolucion separada. Ambos procedimientos se encuentran
actualmente en fase de prueba.

El 10 de marzo de 2016, un experto designado por €l tribunal emitio su informe sobre ciertas cuestiones técnicas
relacionadas con € accidente Veracel. Las partes podran exponer sus observaciones u objeciones al informe del
experto. Al 30 de junio de 2016, el importe estimado del reclamo de Ital es de aproximadamente BRL65.4 millones
(aproximadamente USD20.4 millones), y € importe estimado del reclamo de Veracel es aproximadamente de
BRL41.1 millones (aproximadamente USD12.8 millones). Confab cree que las conclusiones del informe experto son
erroneas y presentara sus observaciones u objeciones a dichas conclusiones. La compafiia considera, en base a la
opinion de los asesores, que la probabilidad de un resultado desfavorable no es ni probable ni remoto; en
consecuencia, no se ha registrado ninguna provision en estos Estados Financieros Consolidados Condensados
Intermedios.

§  Multas de Petroamazonas

El 22 de enero de 2016, Petroamazonas ('PAM”), una compafiia petrolera estatal ecuatoriana, impuso multas a la
subsidiaria uruguaya de la compafiia, Tenaris Global Services S.A. (“TGS’), por su presunta falla en e
cumplimiento de las condiciones de entrega en relacion a un contrato de suministro de tuberia. Las multas ascienden
aproximandamente a USD22.5 millones a la fecha del presente documento.

Tenaris, basandose en la opinidn de los asesores, cree que PAM no tiene sustento legal para imponer multas y que
Tenaris tiene una solida defensa contra PAM. Sin embargo, en virtud de las predominantes circunstancias politicas
en Ecuador, la compafiia no puede predecir el resultado de un reclamo de una compafiia de propiedad del estado y
no es posible estimar la cantidad o € acance de las pérdidas en €l caso de una resolucion desfavorable. En
consecuencia, no se ha registrado ninguna provision en estos Estados Financieros Consolidados Condensados
Intermedios.
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Compromisos
A continuacion se describen |os principal es compromisos pendientes de Tenaris:

§  Una compafiia de Tenaris es parte en un contrato con Nucor Corporation bajo € cua se comprometié a comprar
mensua mente un volumen minimo de bobinas de acero a precios negociados en forma anual en base alos precios
de Nucor con clientes similares. El contrato entr6 en vigencia en enero de 2013 con validez hasta diciembre 2017,
sin embargo las partes pueden cancelar € contrato en cualquier momento a partir del 1 de enero de 2015 con 12
meses de pre aviso. Debido a la bgja demanda actual de tubos asociada a una reduccion en la actividad de
perforacién, las compafiias celebraron un acuerdo temporal, en virtud del cual la aplicacion de los requirimientos
de volumen minimo fueron suspendidos, y la compafiia esta temporalmente autorizada a la compra de volimenes
de acero de acuerdo a sus necesidades. Al 30 de junio de 2016, e monto estimado del contrato hasta e 31 de
diciembre de 2017, calculado a precios actuales, es de aproximadamente USD425 millones.

§ Una compafiia de Tenaris celebrd varios contratos con proveedores en virtud de los cuales se compromete a
comprar bienesy servicios por un monto total de aproximadamente USD319 millones relacionados con el plan de
inversion para expandir las operaciones de Tenaris en EEUU con la construccion de una planta de dltima
generacion de tubos sin costura en Bay City, Texas. Al 30 de junio de 2016 aproximadamente USD1,116.4
millones ya han sido invertidos.

Restricciones a la distribucion de utilidades y pago de dividendos

Al 31 de diciembre de 2015, € patrimonio neto calculado en base a las leyes y regulaciones de Luxemburgo
comprende:

(Valores expresados en miles de USD)

Capital accionario 1,180,537
Reserva lega 118,054
Prima de emission 609,733
Resultados acumulados incluyendo el resultado por el afio finalizado €l 31 de diciembre de 2015 18,024,204
Patrimonio neto total de acuerdo con leyes de L uxemburgo 19,932,528

Al menos el 5% de la ganancia neta de cada afio de la Compafiia, calculada de acuerdo con las leyes y regulaciones
de Luxemburgo, debe ser destinada a una reserva legal hasta que ésta alcance un monto acumulado equivalente al
10% del capital accionario. Al 30 de junio de 2016, la reserva ha sido completada en su totalidad y no son
regueridas nuevas asignaciones a la reserva bajo las leyes de Luxemburgo. No se pueden distribuir dividendos de
dichareserva

La Compaiiia puede distribuir dividendos hasta el limite, entre otras condiciones, de los resultados acumul ados
distribuibles calculados de acuerdo con las leyes y regulaciones de L uxemburgo.

Al 31 de diciembre de 2015, el monto distribuible bajo las leyes de Luxemburgo totaliza USD 18,634 millones,
segln se detalla a continuacion:

(Vaores expresados en miles de USD)

Resultados acumulados a 31 de diciembre de 2014 bgjo leyes de Luxemburgo 21,072,180
Otrosingresos y egresos por el afio finalizado el 31 de diciembre de 2015 (*) (2,516,734)
Dividendos aprobados (531,242)
Resultados acumulados al 31 de diciembre de 2015 bajo leyes de L uxemburgo 18,024,204
Prima de Emisiéon 609,733
Monto distribuible al 31 de diciembre de 2015 de acuerdo con leyes de L uxemburgo 18,633,937

(*) En 2015 d resultado bajo los requerimientos legales y regulatorios de Luxemburgo fue afectado por ladisminucién del valor de suinversion.
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12 I nversiones en compariias no consolidadas
a) Ternium

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

Al 30 de junio de 2016, la cotizacion de cierre de los ADS de Ternium en la Bolsa de Nueva Y ork erade USD19.06
por ADS, ascendiendo la participacion de Tenaris, a valores de mercado, a aproximadamente USD437.8 millones
(Nivel 1). Al 30 de junio de 20186, € valor registrado de la participacion de Tenaris en Ternium, basado en sus
estados contables elaborados bajo NIIF, era de aproximadamente USD456.5 millones.

b) Usminas

Usiminas es un fabricante brasilefio de productos de acero plano de alta calidad utilizados en laindustria de la
energia, automotriz y otras industrias y es el principa proveedor de acero plano de Tenaris en Brasil para su negocio
de tubos y eguipamiento industrial.

El 20 de abril de 2016, Confab, una subsidiaria brasilefia de Tenaris, suscribio, en total, 1.3 millones de acciones
preferidas (BRL 1.28 por accidn) por un importe total de BRL 1.6 millones (aproximadamente USDO0.5 millones).
Estas acciones preferidas fueron emitidas el 3 de junio de 2016.

El 18 de abril de 2016, |a asamblea extraordinaria general de accionistas de Usiminas aprobd la emision de 200
millones de acciones ordinarias por un importe total de BRL 1,000 millonesy Usiminas abri6 un proceso de
multiples rondas de suscripcion por el cual, a 30 de junio Tenaris habia pagado un importe total de BRL57.5
millones (aproximadamente USD16.6 millones) por Usiminas. Consecuentemente, a 30 de junio de 2016, Tenaris
era propietario de 25.0 millones de acciones preferidas de Usiminas y habia pagado el precio de suscripcion por
acciones alin no emitidas por un importe total de BRL57.5 millones. A esafecha, la cotizacion de cierre de las
acciones ordinarias y preferidas de Usiminas en la Bolsa de BM& FBovespa erade BRL5.1 (aproximadamente
USD1.58) por accién ordinariay BRL1.97 (aproximadamente USDO0.61) por accion preferida, ascendiendo la
participacion de Tenaris a val ores de mercado, a aproximadamente USD58.6 millones (Nivel 1). Al 30 de junio de
20186, €l valor en libros de la participacion de Tenaris en Usiminas era de aproximadamente USD63.3 millones.

El 19 dejulio de 2016, tras la finalizacion del proceso de suscripcion, la asamblea genera de accionistas de
Usiminas homolog6 el incremento de capital y Tenaris recibié un total de 11.5 millones de acciones ordinarias por
un precio de suscripcion total de BRL57.7 (aproximadamente USD16.6 millones). Tras la emision de las acciones
ordinarias, Tenaris es propietario de un total de 36.5 millones de acciones ordinarias y 1.3 millones de acciones
preferidas, representando el 3% del capital de Usiminasy el grupo T/T (incluyendo Confab, Terniumy sus
subsidiarias Siderar y Prosid) es propietario del 39.6% de las acciones ordinarias de Usiminasy del 1.8% delas
acciones preferidas de Usiminas.

c) Techgen, SA.deC.V. (“Techgen”)

Techgen es una compariia mexicana que actualmente lleva a cabo la construccién y operacion de una central

termoel éctrica de ciclo combinado alimentada a gas natural en lazona de Pesqueriadel Estado de Nuevo Leon,
México, con una capacidad de entre 850 y 900 megawaitts. En febrero 2014, Tenaris completd su inversion inicial en
Techgen con € 22% del capital social, latenencia restante esté en posesion de Ternium y Tecpetrol International S.A.
(una subsidiaria controlada totalmente por San Faustin S.A., € accionista controlante de ambas Tenarisy Ternium) en
un 48% y 30% respectivamente.

Techgen es parte de acuerdos de capacidad de transporte por una capacidad de compra de 150.000 MM Btu/Gas por
dia comenzando €l 1 de agosto de 2016, finalizando € 31 de julio de 2036 y parte de un contrato parala adquisicion de
equipos de generacion de energia y servicios relacionados con los equipos. Al 30 de junio de 2016 la exposicion de
Tenaris por estos acuerdos asciende a USD62.6 millones y USD2.2 millones respectivamente.

Tenaris emitié una Garantia Corporativa cubriendo & 22% de | as obligaciones de Techgen bajo un acuerdo de
préstamo sindicado entre Techgen y varios bancos. El acuerdo por € préstamo asciende a USD800 millonesy sera
utilizado en la construccion de la central termoeléctrica. Las principal es restricciones bajo la Garantia Corporativa son
limitaciones a la venta de ciertos activos y cumplimiento de ratios financieros (e,j. indicador de apalancamiento
financiero). Al 30 de junio de 2016, los desembol sos por €l préstamo ascendieron a USD800 millones, como resultado
el monto garantizado por Tenaris era de aproximadamente USD176 millones.
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13 Transacciones con partesrelacionadas

Al 30 dejunio de 2016:

§ San Faustin SA., una Société Anonyme de Luxemburgo (“San Faustin®) poseia 713,605,187 acciones en la
Compafiia, representando un 60.45% del capital y derecho a voto de la Compariia.

§  San Faustin poseia todas sus acciones de la Compafiia a través de su subsidiaria totalmente controlada Techint
Holdings S.ar.l., una Société a responsabilité limitée de Luxemburgo (“Techint”), quien es €l titular del registro
de |as acciones de Tenaris antes mencionadas.

§ Rocca & Partners Stichting Administratiekantoor Aandelen San Faustin, una fundacién privada holandesa
(Stichting) (“RP STAK™) mantiene acciones en San Faustin suficientes en nimero para controlar a San Faustin.

§  Ninguna persona o grupo de personas controlaa RP STAK.

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

Las transacciones y saldos con “ sociedades no consolidadas’ son aquellos con compafiias en las que Tenaris gjerce
influencia significativa o control conjunto de acuerdo con las NIIF pero no gjerce control. Todas las demés
transacciones y saldos con sociedades rel acionadas que no son compafiias no consolidadas y que no son
consolidadas son expuestas como “Otras”.

L as siguientes transacciones fueron realizadas con partes relacionadas.
Periodo de seis meses finalizado el 30

(Vaores expresados en miles de USD) dejunio de,

2016 2015

(i) Transacciones
(a) Venta de productosy servicios

(No auditados)

Venta de productos a sociedades no consolidadas 9,736 16,072

Venta de productos a otras sociedades rel acionadas 11,780 47,502

Venta de servicios a sociedades no consolidadas 4517 4,722

Venta de servicios a otras sociedades rel acionadas 1,549 2,553
27,582 70,849

(b) Compra de productosy servicios

Compra de productos a sociedades no consolidadas 19,007 175,698

Compra de productos a otras sociedades relacionadas 11,481 8,461

Comprade servicios a sociedades no consolidadas 4,545 6,624

Comprade servicios a otras sociedades rel acionadas 28,454 44,952
63,487 235,735

- Al 31de
(Valores expresados en miles de USD) Al 30 dejunio de, diciembre de,
2016 2015
(ii) Saldosal cierredel periodo (No auditados)

Originados en ventas/ compras de productos/ servicios/ otros

Créditos con sociedades no consolidadas 100,715 73,412

Créditos con otras sociedades rel acionadas 11,878 23,995

Deudas con sociedades no consolidadas (15,157) (20,000)

Deudas con otras sociedades rel acionadas (12,208) (19,655)
85,228 57,752

32




Tenaris SA. Estados Contables I ntermedios Consolidados Condensados correspondientes al periodo de seis meses finalizado el
30dejunio de 2016

14 Valor razonable
§ Medicién

LaNIIF 13 requiere paralos instrumentos financieros medidos a valor razonable, que la medicién avalores
razonables sea desagregada en | os siguientes niveles:

La siguiente tabla presenta los activos y pasivos que son medidos a su valor razonable a 30 de junio de 2016 y al 31
de diciembre 2015:

Al 30 dejunio de 2016 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 (*) Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 283,766 - - 283,766
Otras inversiones 1,191,537 631,557 1,674 1,824,768
Instrumentos de derivados financieros - 5,322 - 5,322
Activos disponibles parala venta - - 21,572 21,572
Total 1,475,303 636,879 23,246 2,135,428
Pasivos

Instrumentos de derivados financieros - 52,123 - 52,123
Total - 52,123 - 52,123
Al 31 dediciembre de 2015 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 (*) Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 185,528 - - 185,528
Otras inversiones 1,348,269 792,593 1,662 2,142,524
Instrumentos de derivados financieros - 18,250 - 18,250
Activos disponibles parala venta - - 21,572 21,572
Total 1,533,797 810,843 23,234 2,367,874
Pasivos

Instrumentos de derivados financieros - 34,540 - 34,540
Total - 34,540 - 34,540

(*) Los principales saldos incluidos en este nivel corresponden a activos disponibles para la venta relacionados con |as participaciones que Tenaris posee
sobre las compariias venezol anas nacionalizadas. Para detalles adicionaes relativos a los activos disponibles parala venta, ver Nota 30 alos Estados
Contables Consolidados auditados de la Compafiia por € gjercicio finaizado el 31 de diciembre 2015 y Nota 15 a estos Estados Contables Intermedios
Consolidados Condensados.

Nivel 1- Precios de referencia (sin gjustar) en mercados activos para activos y pasivos idénticos.

Nivel 2- Informaciones diferentes a precios de referenciaincluidos en e Nivel 1 que son observables paralos
activos y pasivos, bien sea directamente (0 sea, como precios) o indirectamente (0 sea, derivado de precios).

Nivel 3- Informaciones paralos activos y pasivos que no se basan en datos de mercados observables (o sea,
informacién no observable).

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

El valor razonable de los instrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en precios de referenciaa
lafecha de reporte. Un mercado es considerado activo si |os precios de referencia estan listos y disponibles
regularmente de una bolsa de valores, distribuidor, agente, grupo industrial, servicio de precios o agencias de
regulacién y esos precios representan transacciones actuales, que ocurren en forma regular y en condiciones de
igualdad. El precio de referencia en el mercado utilizado paralos activos financieros mantenidos por Tenarises el
precio corriente de oferta. Estos instrumentos estan incluidos en € Nivel 1y comprenden principalmente
certificados de deuda corporativa y deuda soberana.
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14 Valor razonable (Cont.)
§ Estimacion

El valor razonable de los instrumentos financieros que no son negociados en un mercado activo (como agunos
certificados de deuda, certificados de deposito con fecha de vencimiento original mayor atres meses, forward e
instrumentos derivados de tasa de interés) se determina usando técnicas de valuacion que maximizan el uso de la
informacién de mercado cuando esté disponible y dependen lo minimo posible de estimaciones especificas de la
entidad. Si toda lainformacion significativa requerida para valuar un instrumento es observable, el instrumento es
incluido en el Nivel 2. Tenaris valUa sus activos y pasivos incluidos en este nivel utilizando precios de oferta, curvas
de tasa de interés, cotizaciones de agente, tipos de cambio corrientes, tasas de forwards y volatilidades obtenidas que
surgen de participantes en el mercado ala fecha de valuacién.

Si uno o0 més de los datos significativos no estuvieran basadas en informacién de mercado observable, los
instrumentos se incluyen en el Nivel 3. Tenaris valUa sus activos y pasivos incluidos en este nivel usando
informacion de mercado observable y € juicio de la gerencia que reflegjan lamejor estimacion de la Comparfiiaen
como |os participantes del mercado valuarian €l activo o pasivo alafecha de medicion.

Los activos y pasivos financieros clasificados como activos a valor razonable con impacto en resultados son
medidos bajo el marco establecido por los lineamientos contables del CNIC para mediciones y exposicion de valores
razonabl es.

El valor razonable de las inversiones que cotizan se basa generamente en precios corrientes de ofertas. S el
mercado para un activo financiero no es activo o no hay mercado disponible, 1os valores razonables son establecidos
usando técnicas de valuacion estandar.

Algunas de las inversiones de Tenaris son designadas como mantenidas hasta el vencimiento y medidas a costo
amortizado. Tenaris estima que e valor razonable de estos activos financieros es el 100.0% de su valor contable
incluyendo intereses devengados a 30 de junio de 2016.

A fines de estimar el valor razonable del efectivo y equivalentes de efectivo y otras inversiones que expiran en
menos de noventa dias desde la fecha de la medicidn, la Compafiia usualmente elige usar €l costo histdrico porque €l
valor en libros de los activos o pasivos financieros con vencimientos de menos de noventa dias se aproxima a su
valor razonable.

El valor razonable de todos los derivados remanentes es determinado utilizando modelos de precios especificos que
incluyen las fuentes que son observables en € mercado o pueden ser derivados de o corroborados por datos
observables. El vaor razonable de los contratos forward de moneda extranjera se calcula como €l valor presente
neto de los flujos de fondo futuros estimados en cada moneda, basados en curvas de rendimiento observables,
convertidos a dolares estadounidenses al tipo de cambio puntual de la fecha de valuacion.

Las deudas bancarias y financieras comprenden principalmente deuda a tasa de interés fija y variable con una
porcién a corto plazo donde los intereses ya han sido fijados, son clasificadas bajo préstamos y cuentas por cobrar y
medidas a su valor contable. Tenaris estima que el valor razonable de sus principales pasivos financieros es
aproximadamente 99.4% y 99.0% de su valor contable incluyendo intereses devengados a 30 de junio de 2016 y
diciembre 2015 respectivamente. Los valores razonables fueron cal culados utilizando técnicas de valuacién estandar
parainstrumentos de tasa flotante y tasas de mercado comparables para descontar |os flujos de fondos.
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15 Nacionalizacion de subsidiarias venezolanas

En mayo de 2009 en el marco del Decreto Ley 6058, €l presidente de V enezuela anuncio la nacionalizacion de, entre
otras compafiias, las subsidiarias de la Compafiia con tenencia mayoritaria TAV SA — Tubos de Acero de Venezuela
SA. (“Tavsa’) y, Matesi, Materiales Siderirgicos SA. (“Matesi”), y Complgjo Siderlrgico de Guayana C.A.
(“Comsigua’), en la cual la Compafiia tiene una participacion no controlante (conjuntamente, “las Compafiias
Venezolanas'). Tenaris y su subsidiaria totalmente controlada Talta - Trading e Marketing Sociedad Unipessoal Lda
(“Tata’), han promovido procedimiento arbitral contra Venezuela ante el CIADI en Washington D.C., en relacion
con las expropiaciones de Mates y Tavsa. Para més informacion, ver Nota 30 a los Estados Contables Consolidados
auditados de la Compafiia por el gercicio finalizado el 31 de diciembre 2015.

El 29 de enero de 2016, € tribunal publicé su laudo respecto del procedimiento de arbitraje relativo a la
nacionalizacion de Matesi. El laudo confirmd la pretension de Tenaris y Talta que Venezuela habia expropiado sus
inversiones en Matesi, en violacion de laley venezolana, asi como |os tratados bilaterales de inversion suscritos por
Venezuela con la Union Econdmica Belgo-Luxemburguesa y Portugal. El laudo concedié una indemnizacion de
USD87.3 millones por las infracciones y ordeno a Venezuela a pagar una suma adicional de USD85.5 millones por
intereses anteriores a laudo, ascendiendo a un importe total de USD172.8 millones, pagadero en su totalidad y neto
de cualquier impuesto, derecho o carga venezolana aplicable. El tribunal concedié a Venezuela un periodo de gracia
de seis meses desde la fecha del laudo para realizar €l pago total de la suma adeudada, sin incurrir en intereses
posteriores al laudo y resolvié que si no se realizara el pago, o € pago tota, los intereses posteriores al laudo
aplicarian a unatasadel 9% anual.

El 14 de marzo de 2016, Venezuela solicito la rectificacion del laudo conforme al articulo 49(2) del Convenio del
CIADI y la Regla de Arbitraje 49 del CIADI. El 24 de junio de 2016, € tribunal rechazé la peticién de Venezuela,
ordenandole a reembolsar a Tenaris y a Talta por sus costos. Venezuela ha indicado que tiene la intencion de
solicitar la anulacion de la adjudicacion de conformidad con el Convenio del CIADI y la Regla de Arbitraje. En
virtud de las Reglas de Arbitrgje del CIADI, Venezuela tiene 120 dias desde el 24 de junio 2016 para solicitar la
anulacién de la adjudicacion.

Edgardo Carlos
Chief Financial Officer

Edgardo Carlos Stefano Bassi
TENARISSA. TENARISSA.
Representante Legal Representante Legal
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Director derelaciones con inver sores
Giovanni Sardagna

Oficina de Luxemburgo

Avenida de la Porte-Neuve 29
3% piso

L-2227 Luxemburgo

(352) 26 47 89 78 tel

(352) 26 47 89 79 fax

Teléfonos

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

Informacion General
investors@tenaris.com

Informacion bur satil

New Y ork Stock Exchange (TS)

Mercato Telematico Azionario (TEN)
Mercado de Valores de Buenos Aires (TS)
Bolsa Mexicanade Valores, SA. deC.V. (TS

Banco depositario delos ADS
Deutsche Bank
CUSIP No. 88031M019

Internet
www.tenaris.com
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