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Information

• Seuls les comptes semestriels sont audités; 
les données trimestrielles ne sont pas auditées.

• Sauf spécification contraire, les variations indiquées 
s’entendent par comparaison avec la même période de 
l’exercice précédent.
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Un nouveau bon trimestre

T2 2007 S1 2007

Chiffre d’affaires 

RBE / chiffre d’affaires 

Résultat net part du 
Groupe 

Investissements 
industriels bruts 

1 558 M€

257,7 M€

96,5 M€

3 012 M€

495,4 M€

167,5 M€

+10,8%

29,6%

+9,5%

+70%

+11,4%

29,9%

+7,5%

+78%
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La demande est restée dans l’ensemble à un niveau soutenu
� Malgré la poursuite de l’effet de déstockage chez les distributeurs 

OCTG aux Etats-Unis

Le Groupe profite de la croissance de 
l’ensemble de ses marchés

Les prix sont restés stables en moyenne par rapport au 2nd semestre 
2006

� Plein effet des hausses de prix passées en 2006 sur certains produits à 
forte valeur ajoutée

Malgré le ralentissement de V & M STAR, la production totale s’est 
maintenue à un excellent niveau

� Production expédiée S1 2007 = 1 456 kt contre 1 457 kt S1 2006 

Le mix produits est supérieur à l’an passé
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Dans un contexte pourtant marqué par :
� Une baisse de l’activité aux Etats-Unis

� Une augmentation du prix des matières premières

� Un affaiblissement du dollar

Le Groupe démontre sa capacité à maintenir 
un niveau de rentabilité élevé

Les résultats de Vallourec reflètent :
� La compétitivité du Groupe � bon niveau de performance de l’ensemble 

de ses opérations

� La qualité de ses efforts en matière d’innovation � capacité à tirer le 
meilleur parti de ses positions de leader

� La pertinence de ses choix en termes de croissance � investissements 
dans des capacités de finition pour augmenter la part de produits premium

� La proximité client développée par ses équipes partout dans le monde �
nouveaux succès commerciaux



VALLOUREC

Résultats 
2ème trimestre 2007
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3 012
2 717

2 376
2 550

3 038

4 307

5 542

1 399 1 558

2002 2003 2004 2005 2006 T2
2006

T2
2007

S1
2006

S1
2007

Croissance à deux chiffres du chiffre d’affaires 
En millions d’euros

Evolution du chiffre d’affaires

+10,8%

+11,4%
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Croissance tirée par les effets mix & prix

T2 2006 Effet
périmètre* 

Effets mix,
prix et

devises

T2 2007Effet
volume

1 399
+13,5% 1 558

-0,5%

En millions d’euros

* T2 : notamment déconsolidation de Cerec

-1,4%

+11,4%

S1 2006 Effet
périmètre** 

Effets mix,
prix et

devises

S1 2007Effet
volume

2 717

+11,4% 3 012

-0,4% -0,1%

+10,8%

T2 S1

** S1 : notamment consolidation de SMFI et déconsolidations de Spécitubes et Cerec



9 VALLOUREC Résultats 2ème trimestre 2007

734,9721,1730,9726,1

2 692,1
2 880,3

720,8702,2

2005 2006 T1 06 T2 06 T3 06 T4 06 T1 07 T2 07

S1 2007 : une production expédiée stable par 
rapport au S1 2006 En milliers de tonnes

Evolution de la production expédiée
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Chiffre d’affaires 1 398,7 1 558,2 +11,4%

Autres produits 64,6 66,7 +3,3%

Achats consommés -492,6 -575,8 +16,9%
Impôts et taxes -14,6 -15,1 +3,4%
Charges de personnel -204,7 -220,1 +7,5%
Autres charges -298,0 -328,5 +10,2%
Provisions -2,8 -18,8

Total -1 012,7 -1 158,3 +14,4%

Résultat Brut d’Exploitation 450,6 466,6 +3,6%

T2 : résultat brut d©exploitation en hausse 
de 3,6%

% CA
37,0%
1,0%

14,1%
21,1%
1,2%

En millions d’euros

T2 2007 VariationT2 2006

% CA
35,2%
1,0%

14,6%
21,3%
0,2%
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Chiffre d’affaires 2 717,3 3 012,1 +10,8%

Autres produits 131,3 103,1 -21,5%

Achats consommés -990,7 -1 082,4 +9,3%
Impôts et taxes -29,3 -29,4 +0,3%
Charges de personnel -406,7 -435,9 +7,2%
Autres charges -583,5 -662,0 +13,5%
Provisions -2,5 -14,3

Total -2 012,7 -2 224,0 +10,5%

Résultat Brut d’Exploitation 835,9 891,2 +6,6%

% CA
35,9%
1,0%

14,5%
22,0%
0,5%

En millions d’euros

S1 2007 VariationS1 2006

% CA
36,5%
1,1%

15,0%
21,5%
0,1%

S1 : résultat brut d©exploitation en hausse 
de 6,6%
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13,6%

9,3%

15,0%

24,6%

30,1%
32,2%

29,9%
30,8%

29,6%

Rentabilité opérationnelle maintenue à un 
niveau élevé

2004
IFRS

2002

Ratio RBE/CA en %

2003 2005 
IFRS

T2 06
IFRS

2006
IFRS

T2 07
IFRS

Normes comptables françaises jusqu’en 2003, normes IFRS depuis 2004

S1 06
IFRS

S1 07
IFRS
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T2 : résultat net part du Groupe en progression 
de 7,5%

Résultat Brut d’Exploitation 450,6 466,6 +3,6%

Amortissements -29,5 -31,3

Cessions / restructurations 2,4 -16,7

Résultat d©exploitation 423,5 418,6 -1,2%

Résultat financier -11,2 5,7

Impôt sur les bénéfices -150,0 -158,4 +5,6%

Sociétés mises en équivalence -0,9 2,5

Résultat net total 261,4 268,4 +2,7%

Résultat net part du Groupe 239,7 257,7 +7,5%

% CA

32,2%

30,3%

% CA

29,9%

26,9%

T2 2007 VariationT2 2006

En millions d’euros

18,7% 17,2%
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S1 : résultat net part du Groupe en progression 
de 9,5%

Résultat Brut d’Exploitation 835,9 891,2 +6,6%

Amortissements -56,4 -61,3

Cessions / restructurations 3,0 -15,4

Résultat d©exploitation 782,5 814,5 +4,1%

Résultat financier -15,3 -9,0

Impôt sur les bénéfices -269,0 -294,3 +9,4%

Sociétés mises en équivalence -3,2 6,5

Résultat net total 495,0 517,7 +4,6%

Résultat net part du Groupe 452,6 495,4 +9,5%

% CA

30,8%

28,8%

% CA

29,6%

27,0%

S1 2007 VariationS1 2006

En millions d’euros

18,2% 17,2%
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Capacité d’autofinancement (hors frais financiers et impôts) 446,0 493,1

Intérêts versés et encaissés 3,4 0,0

Impôts décaissés -168,9 -223,1

Variation du BFR brut -90,1 -136,1

Investissements industriels bruts -54,2 -96,5

Investissements financiers -3,7 -3,6

Cessions d’actifs 15,0 3,7

Mouvements sur actions propres (dont contrat de liquidité) 0,0 9,7

Dividendes versés -17,4 -9,9

Autres éléments -10,1 -1,2

(Augmentation) / diminution de l’endettement net total 120,0 36,1

T2 : trésorerie nette en augmentation 
de 36,1 M€

En millions d’euros T2 2007T2 2006
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Capacité d’autofinancement (hors frais financiers et impôts) 831,9 904,7

Intérêts versés et encaissés 1,5 0,1

Impôts décaissés -256,7 -300,3

Variation du BFR brut -157,3 -319,6

Investissements industriels bruts -98,5 -167,5

Investissements financiers -32,6 -3,6

Cessions d’actifs 16,1 8,2

Mouvements sur actions propres (dont contrat de liquidité) 0,0 7,2

Dividendes versés -23,2 -20,4

Autres éléments -18,8 1,1

(Augmentation) / diminution de l’endettement net total 262,4 109,9

En millions d’euros S1 2007S1 2006

S1 : trésorerie nette en augmentation 
de 109,9 M€
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Une structure financière saine 

Actif immobilisé 1 218,3 1 312,4

Stocks et en-cours 1 039,3 1 235,5

Créances clients 1 002,7 1 152,3

Instruments financiers 91,0 86,8

Autres actifs courants 111,9 129,3

Trésorerie 889,3 1 026,0

Actifs destinés à être cédés 175,6 194,2

4 528,1 5 136,5

Capitaux propres 2 130,4 2 226,8

Intérêts minoritaires 92,8 92,8

Fonds propres 2 223,2 2 319,6

Provisions 351,4 353,2 

Dettes financières 847,9 874,7

Instruments financiers 26,1 24,7

Dettes fournisseurs 602,4 633,2

Autres passifs courants 399,2 841,9

Passifs destinés à être cédés 77,9 89,2

4 528,1 5 136,5

Endettement net total -41,4 M€ -151,3 M€
Ratio d’endettement -1,9% -6,5%

31/12/06 30/06/07

31/12/06 30/06/07

En millions d’euros
31/12/06 30/06/07



VALLOUREC

2007, priorité aux 
investissements
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Les investissements au coeur de la stratégie

Innovation
� R & D                   

(500 personnes)

� Partenariat 
Sumitomo (VAM®)

� Coopération clients

Croissance
� Acquisitions         

(cf. V & M STAR, 
OMSCO, SMFI…)

� Investissements de 
capacité 
(cf. nouvelle tuberie
au Brésil)

Compétitivité
� Investissements 

(productivité)
� Organisation 

progrès continu

Proximité
clients

� Nouvelles unités 
de finition en Chine

� Contrats cadres

� Services

Stratégie
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Nouvelle augmentation des 
investissements industriels bruts

103
192

282

~400

~50

2004 2005 2006 2007e

En millions d’euros

Nouvelle tuberie au 
Brésil

� Aciérie St-Saulve

� Capacités filetage 
(dont VAM 
Changzhou)

� Traitement 
thermique

� Dégoulottages

� Etc.

~450
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La nouvelle tuberie au Brésil

Usine existante

Nouvelle 
tuberie

Port dédié

Jeceaba

Barreiro

Rio de 
Janeiro
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Investissement compétitif : 
� Dernières technologies de pointe 

� Conditions favorables implantation au Brésil

� Optimisé grâce à la coopération avec Sumitomo

Nouvelle tuberie au Brésil : une décision 
industrielle & stratégique à long terme

Investissement d’environ 900 M$ (part Vallourec) :
� Relutif dès 12 premiers mois de production soutenue (démarrage mi-2010)

Stratégie de 
croissance sélective

Compétitivité
renforcée+

Accroissement de 10% de notre capacité de production (+ 300,000 t / an)
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Gouvernance joint-venture : 
� Comité exécutif présidé par Otavio Sanabio (Vallourec)

� 5 représentants Vallourec / 5 représentants Sumitomo

Nouvelle tuberie au Brésil : un projet en ordre 
de marche

Accord joint-venture signé le 19 juillet 2007 :
� Structure capitalistique finalisée : 56 % Vallourec / 44% Sumitomo

� Société baptisée Vallourec & Sumitomo Tubos do Brasil Ltda

� Option d’achat réciproque en cas de changement de contrôle

Dépenses limitées en 2007 et calendrier construction respecté : 
� Signature accord avec province Minas Gerais : le 23 avril 2007

� Préparation du terrain : terrassement va commencer

� Appels d’offre matériel aciérie et tuberie : consultations en cours
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Nouvelle coulée continue dans l’aciérie de 
Saint-Saulve

Aciérie de Saint-Saulve : 
� Démarrage en 1975, au maximum de sa capacité actuelle (630,000 tonnes / an)

� Filière ferraille (four électrique)

� Diamètres des ronds : de 120 à 250 mm

� 250 nuances d’acier dont nuances fortement alliées (13% chrome)

Le remplacement de la coulée continue actuelle :
� Installation de la nouvelle coulée à côté de l’actuelle (pas d’arrêt de la 

production)

� Mise en service industrielle : 4e trimestre 2007

� Montant des investissements : 66 M€
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Nouvelle coulée continue dans l’aciérie de 
Saint-Saulve

Augmentation de la production de 100,000 tonnes / an à partir de mi-2008

Augmentation de la gamme de diamètres des billettes (possibilité de livrer un 
plus grand nombre de tuberies)

Réduction des coûts d’exploitation

Maintien de la flexibilité actuelle avec 100% des livraisons en juste à temps

Possibilités de développement de la gamme de nuances d’acier
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Augmentation des capacités de filetage

VAM Changzhou (Chine) :
� Création annoncée en Septembre 2006

� Démarrage de la production de VAM Changzhou prévu en septembre 2007

� Capacité : 50 000 tonnes / an

� Prise de participation de 49% par Sumitomo (en cours)

� Filetage de connexions premium gamme de produits VAM®

� Connexions destinées à la vente sur le marché local chinois

Principaux objectifs :
� Augmentation des capacités de production de connexions premium

� Renforcement proximité clients

Mülheim : 
� Démarrage de la production début 2008

� Capacité : 50,000 tonnes / an

� Filetage de connexions VAM®

� Tubes filetés destinés à la vente dans le monde entier (Afrique, Moyen-
Orient…)
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Augmentation des capacités de traitement 
thermique

Nouvelle ligne de traitement thermique dans l’usine de Rath (Allemagne)

Capacité de traitement thermique portée à 50% de la capacité de 
production totale en 2007

Principaux sites de production concernés : Rath (Allemagne), St-Saulve
(France), V & M do BRASIL, V & M STAR à Houston (Etats-Unis), 
VMOG à Aulnoye (France) 



VALLOUREC

Point sur l’activité
de Vallourec par marché
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1 410
1 290

978
865

1 106

1 829

2 683

728

2002 2003 2004 2005 2006 T2 2007 S1 2006 S1 2007

Pétrole & Gaz
CA Pétrole & Gaz / CA total

46,8%
S1 2007

CA de Vallourec sur ce marché 
(en millions d’euros)

+9,3%
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OCTG Amérique du Nord
� Poursuite déstockage distributeurs 

� Activité V & M STAR en baisse d’environ 20%

� Demande finale reste soutenue

� Filetage VAM® tourne à plein régime 

OCTG Reste du monde
� Demande toujours soutenue 

� Carnet commandes = 8 mois

� Prix en US $ stables à excellent niveau

Pétrole & Gaz 

Produits de forage
� Présence renforcée dans un marché très bien orienté

Poursuite déstockage aux Etats-Unis 
Autres marchés restent bien orientés
Poursuite déstockage aux Etats-Unis 
Autres marchés restent bien orientés
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518450

269

903

338

724

467

281

2002 2003 2004 2005 2006 T2 2007 S1 2006 S1 2007

CA énergie electr. / CA total

Energie électrique

CA de Vallourec sur ce marché 
(en millions d’euros)

17,2%S1 2007

+15,1%
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Chine
� Reste débouché important

� Usine Changzhou tourne à plein régime 

Energie électrique 

Reste du monde
� Demande très soutenue se confirme

� Multiplication nouveaux projets complexes (centrales 
supercritiques et ultra-supercritiques en Europe et aux Etats-Unis)

Confiance dans la persistance d’une demande 
soutenue dans l’ensemble du monde

Confiance dans la persistance d’une demande 
soutenue dans l’ensemble du monde

Dans l’ensemble
� Carnet commandes = 8 à 9 mois

� Prix restent bien orientés



33 VALLOUREC Résultats 2ème trimestre 2007

308309
162

634

301

461
334

273

2002 2003 2004 2005 2006 T2 2007 S1 2006 S1 2007

Pétrochimie

CA pétrochimie / CA totalCA de Vallourec sur ce marché 
(en millions d’euros)

10,2%

Activité reste à un niveau satisfaisant
Effet de base de comparaison élevée 
Activité reste à un niveau satisfaisant
Effet de base de comparaison élevée 

S1 2007

-0,3%
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371
293

191

593

344

573

428
328

2002 2003 2004 2005 2006 T2 2007 S1 2006 S1 2007

Mécanique

CA mécanique / CA totalCA de Vallourec sur ce marché 
(en millions d’euros) 12,3%

Demande très soutenue, notamment en Allemagne
Léger ralentissement saisonnier prévu au 2nd semestre

Demande très soutenue, notamment en Allemagne
Léger ralentissement saisonnier prévu au 2nd semestre

S1 2007

+26,6%
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452 501 483437 463

139
243 262

2002 2003 2004 2005 2006 T2 2007 S1 2006 S1 2007

Automobile

CA automobile / CA totalCA de Vallourec sur ce marché 
(en millions d’euros) 8,7%

Activité soutenue au Brésil et 
bonne tenue demande de roulements en Europe
Effet périmètre au 2nd semestre (cession VPE)

Activité soutenue au Brésil et 
bonne tenue demande de roulements en Europe
Effet périmètre au 2nd semestre (cession VPE)

S1 2007

+7,8%
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Une activité toujours fortement tournée vers 
l’Energie

4,8%

12,3%

46,8%

10,2%

8,7%

17,2%

Energie
électrique

Total Energie* : 64,0% du CA

Pétrole
& Gaz

Mécanique

Autres

Pétrochimie

Automobile

Chiffre d’affaires = 3 012 M€

S1 2007

* Total Energie = Pétrole & Gaz + Energie électrique

4,8%

10,7%

48,4%

11,4%

8,4%

16,3%

Energie
électrique

Total Energie* : 64,7% du CA

Pétrole
& Gaz

Mécanique

Autres

Pétrochimie

Automobile

Chiffre d’affaires = 5 542 M€

Année 2006
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Progression de l’Allemagne et ralentissement 
nord-américain 

* Hors U.E.  = Total Monde - U.E. à 25

15,1%

Amérique
du Nord

Autres 
U.E.*

21,5%

16,6%

Allemagne

11,1%

7,5%

France

Amérique
du Sud

8,2%

Reste du 
Monde

20,0%

Asie et  
Moyen-Orient

Hors U.E.* : 60,8% du CA

14,6%

Amérique
du Nord

Autres 
U.E.*

26,1%

13,8%

Allemagne

10,8%

7,5%

France

Amérique
du Sud

6,0%

Reste du 
Monde

21,2%

Asie et  
Moyen-Orient

Hors U.E.* : 64,1% du CA

Chiffre d’affaires = 3 012 M€

S1 2007
Chiffre d’affaires = 5 542 M€

Année 2006



VALLOUREC

Perspectives 
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Perspective RBE / chiffre d’affaires 2nd semestre 2007 :
� Ratio devrait être proche de celui du 1er semestre avant prise 

en compte de la saisonnalité

� Saisonnalité = dépenses annuelles d’entretien (en hausse, 
environ 40 M€ en 2007, comptabilisées au 2nd semestre) + 
dans une moindre mesure, ralentissement activité provoqué par 
arrêts habituels usines pour maintenance

� Rappel : un affaiblissement supplémentaire du dollar 
pénaliserait la conversion des résultats des filiales non 
européennes

Perspective chiffre d’affaires 2nd semestre 2007 : 
� Sauf événement exceptionnel, progression du chiffre d’affaires 

évaluée à environ 7 à 10% à périmètre constant 

� Impact de la cession de VPE = 100 M€ au 2nd semestre

Guidance 2007
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Les perspectives à moyen terme restent favorables

Source : EIA - Energy
Information Administration

Complexité croissante des applications       
���� hausse de la part des produits premium

Puits profonds 

Champs corrosifs 

Puits déviés (obliques & horizontaux) 

Demande de

+1,7%

Gaz

+2,8%

Pétrole

par an pour les 10     
prochaines années

Demande
d’Electricité

+2,6%

Vers les centrales ultra-supercritiques
���� des produits de plus en plus sophistiqués

Réduction des émissions de CO2 

Températures de + en + élevées (> 600°C)

Matériaux de + en + performants & résistants 

Source : IEA – International 
Energy Agency

par an d’ici à 2030

&
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2ème trimestre 2007


