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Information

� Les procédures d’audit sur les comptes annuels cons olidés ont été effectuées.
Le rapport de certification sera émis avant l’enreg istrement du document de référence 
auprès de l’AMF, à la mi-avril 2011.

� Les données trimestrielles ne sont pas auditées. 
� Sauf spécification contraire, les variations indiqu ées s’entendent par comparaison avec

la même période de l’exercice précédent.
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1. Faits marquants 
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Chiffres-clés 2010
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Production expédiée : +26%
En milliers de tonnes

Résultat net part du Groupe
En millions d’euros

RBE : 20,6% du CA
En millions d’euros

Chiffre d’affaires : +1%
En millions d’euros

+9% au T4
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925981

2009 2010 T3 2010 T4 2010

+10% au T4

20% du CA 
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-7% au T4
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2010 : une ann ée de reprise
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+26% en 2010
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Forte croissance en Am érique (Nord et Sud)

2010

Hors U.E. = total monde – U.E 27 pays

2009

Hors U.E. : 68% du CA Hors U.E. : 74% du CA

Asie et 
Moyen-Orient

9%

Amérique 
du Nord

Autres 
U.E. 27

23%18%

17%

5%France

Amérique 
du Sud

9%

Reste 
du monde

19%

8%

Amérique 
du Nord

Autres 
U.E. 27

14%
Allemagne

4%France

Amérique 
du Sud

8%

Reste du 
monde

17%

Asie et 
Moyen-Orient

25%

Allemagne

Chiffre d’affaires = 4 491 M€Chiffre d’affaires = 4 465 M€

24%
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Orientation positive des principaux indicateurs
de march é

2008 2009 2010 2011e

Croissance PNB mondial (1)

(variation annuelle)
1,9% -1,9% +4,1% +3,4%

Production industrielle (1)

(variation annuelle)

-0,2% -8,8% +7,9% +4,6%

Demande de pétrole (2) (Mdbl/j) 86,2 85,0 87,7 89,1

Dépenses mondiales d’E&P (3) 457 Md$ 400 Md$ 442 Md$ 490 Md$
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Sources: (1) Global Insight, (2) IEA, (3) Barclays Capital
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Principaux indicateurs de march é aux États-Unis
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Vert Dev Horz

• 1 694 appareils de forage
au 31 décembre 2010
Horizontaux : +66%
Déviés : +6%
Verticaux : +28%

Forage pétrolier : +83%
Forage gazier : +21%

• Forage horizontal
et techniques
de fracturation 
hydraulique appliqués
au forage pétrolier

• Forage pétrolier : 34% 
des forages horizontaux 
(2) contre 18% un  an 
auparavant

Nb forages en activité aux États-Unis (1) : 
+42% in 2010
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Offshore Onshore

Principaux indicateurs de march é / reste
du monde

Nb forages internationaux en activité (1) : 
+9% en 2010

• 1 118 appareils de forage
au 31 décembre 2010
Onshore : +10%
Offshore : +9% 

• Dépenses internationales 
d’E&P prévues
en croissance de 12% 
en 2011 (2) 

• Activité eau profonde 
prévue en croissance

� au Brésil
� en Asie Pacifique
� par les compagnies 

pétrolières 
internationales

Sources: (1) Baker Hughes, (2) Barclays Capital, (3) Douglas Westwood

(3) 
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• Investissements stratégiques
� Grands projets en cours d’achèvement au Brésil et e n France
� Accroître la présence industrielle de Vallourec aux  États-Unis,

en Chine et au Moyen-Orient

• Acquisition et intégration de Serimax (soudure de li ne-pipes)

• Process :
� Centre de recherche pilote dédié aux procédés de lam inage de tubes 

à Riesa en Allemagne
� Extension du centre de recherche au Brésil

• Produits :
� Succès continu du VAM ® 21 au Brésil
� Lancement du VAM ® SG dédié au forage de schiste aux États-Unis
� Cleanwell Dry ® pour les applications en Mer du Nord

Accroître notre présence sur les marchés
en forte croissance

Innover pour renforcer notre offre Premium

2010 : une ann ée riche en investissements
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2. Résultats financiers
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Chiffres-clés

T3 2010 T4 2010 2009 2010

Production expédiée 
(milliers de tonnes)
% Variation séquentielle

507 553

+9%

1 503 1 888
+26%

Chiffre d’affaires

% Variation séquentielle
1 189 M€ 1 303 M€

+10%

4 465 M€ 4 491 M€

+1%

RBE
(en % du CA)

251 M€
21,1%

261 M€
20,0 %

981 M€
22,0%

925 M€
20,6 %

Résultat net part
du Groupe

115 M€ 108 M€ 518 M€ 410 M€

Trésorerie générée
par l’activité

106 M€ 196 M€ 1 611 M€ 440 M€
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Evolution du chiffre d ’affaires

Chiffre d’affaires 
en millions d’euros

T3
2010

Effet 
périmètre

* 

Effet 
prix/mix

T4
2010

Effet 
volume

Effet 
change

* Effet périmètre = DPAL, Protools, Serimax

2009 Effet 
périmètre

* 

Effet 
prix/mix

2010Effet 
volume

4 465

+1%

Effet 
change

-27%

+26%
+5%

4 491

Variation 
T4/T3

+4%

1 189

+10%

+3%+9%

-2%

1 303

Variation 
2010/2009
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Résultat brut d ’exploitation En millions d’euros

2009 2010 Variation

Production expédiée 1 503 kt 1 888 kt +25,6 %

Chiffre d’affaires 4 464,5 4 491,3 + 0,6%

Coûts industriels des produits 
vendus 1 -3 000,5 -3 039,5 +1,3%

En % du CA 67,2 % 67,7%

Frais administratifs, 
commerciaux et de recherche 1 -448,4 -487,5 (2) +8,7%(2)

En % du CA 10,0% 10,9%

Autres produits et charges (net) -35,0 -39,5

RBE 980,6 924,8 -5,7%

En % du CA 22,0% 20,6%

(1 ) Avant amortissement

(2) Incluant périmètre  / VSB
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Flexibilité : maîtrise des co ûts

En millions d’euros
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Succès du programme CAPTEN
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Année 1
Année 2
Année 3

Économies de 280 M€
fin 2010

* Coûts additionnels 2007 (hors matières premières). Pas à l’échelle.

• Nouveau programme CAPTEN+ lancé en 2011 avec périm ètre élargi
� Orienté clients : délais, qualité, service
� Objectif de 300 M€ d’économies fin 2013, sur base de  coûts 2010

• Économies brutes de 280 M € fin 2010, au-delà de l’objectif initial
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Résultats Objectifs

• Engagement total du management

• Méthodologie et formation structurées

• 280 Groupes d’Amélioration Continue
• 28 000 visites de sécurité en 2010

Taux de fréquence (LTIR)
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Résultat net

2009 2010 Variation

RBE 980,6 924,8 -5,7%

Amortissements industriels -151,0 -184,0

Autres (autres amortissements, 
dépréciation d’actifs et restructuration) -43,3 -58,4

Résultat d’exploitation 786,3 682,4 -13,2%

Résultat financier -4,6 -27,8

Impôt sur les bénéfices -247,5 -199,5

Sociétés mises en équivalence 2,3 -2,3

Résultat net total 536,5 452,8 -15,6%

Intérêts minoritaires -18,8 -43,2

Résultat net part du Groupe 517,7 409,6 -20,9%

En millions d’euros
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Flux de trésorerie

T4 2010 2009 2010

Capacité d’autofinancement 170,7 766,2 708,0

Variation du BFR brut* +25,7 +845 -268,2

Trésorerie générée par l’activité 196,4 1 611,2 439,8

Investissements industriels bruts -342,8 -676,5 -872,6

Investissements financiers 0,0 -108,7 -161,1

Dividendes payés -12,6 -151,7 -104,6

Cession d’actifs et autres éléments -82,6 +78,9 -88,7

Variation de l’endettement net* -241,2 +753,2 -787,2

En millions d’euros

* [+ baisse / - hausse]
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2006 2007 2008 2009 2010 2011p

21

Investissements industriels

En millions d’euros

282

438

529

677

Investissements 
relatifs à VSB

Investissements 
prévus

Investissements Autres investissements 
stratégiques

873
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1,3
1,75

3,0
3,5

3,0

2,0

2006 2007 2008 2009 2010

Dividendes  

Dividende ordinaire (1)

En euros par action

Distribution 
exceptionnelle
du 4 juillet 2007

(1) Les montants des dividendes versés ont été recalculés pour tenir compte de la division par 2 du nominal de l’action le 9 juillet 2010 

(2) Le calcul du taux de distribution ne tient pas compte de la distribution exceptionnelle du 4 juillet 2007

Dividende 
proposé

34,7% Taux
de distribution (2)

37,4% 33,2% 38,6% 37,3%
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Autres éléments financiers

Au 31 décembre 2010 : 
• Endettement net de 381 M €

� Ratio d’endettement de 7,9%

• Liquidité
� 48% des 1 035 millions d'euros de crédits bancaires  et autres emprunts 

non courants, ont une échéance de plus de 2 ans

� Lignes de crédit confirmées non tirées de 1,2 Md€ (é chéance 2012-2013)

10 février 2011 :
• Nouvelle ligne de crédit renouvelable d’un montant

de 1 milliard d’euros et d’une durée de cinq ans 
� Augmentation des lignes de crédit confirmées non ti rées de 450 M€

� Allonge la maturité des ressources financières du Gr oupe et conforte
sa flexibilité financière
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3. Activité par march é
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Chiffre d ’affaires par march é

Total Énergie* : 78% du CATotal Énergie* : 84% du CA

Chiffre d’affaires = 4 491 M€

2010

* Total Énergie = Pétrole et gaz + Énergie électrique+ Pétrochimie

Chiffre d’affaires = 4 465 M€

2009

8%

9%
53%

6%

7%

Énergie 
électrique

Autres

Pétrochimie

Automobile

Mécanique

Pétrole et gaz

4%

7%
50%

8%

5%

26%

Énergie 
électrique

Autres

Pétrochimie

Automobile

Mécanique

Pétrole et gaz

17%
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Pétrole et gaz

2 239 2 355

573 447 553 634 721

2009 2010 T4'09 T1'10 T2'10 T3'10 T4'10

% du CA total 2010

53%

Chiffre d’affaires 
En millions d’euros

+5% 2010/2009

+14% T4/T3

Le chiffre d’affaires consolidé intègre VAM Drilling Middle East à partir du 1 octobre 2009, Protools à partir de 
février 2010 et Serimax à partir du 8 juin 2010
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Pétrole et gaz

• États-Unis
� Nombre de forages en activité stabilisés à un niveau élevé au T4 : 

1 700 appareils en activité
� L’activité de forage pétrolier a continué de progress er  : +12% au T4 

(+83% en 2010) tandis que l’activité de forage gazie r a légèrement 
baissé : -4% au T4 (+21% en 2010) 

� La pression sur les prix et des ajustements de stoc ks
par les distributeurs en fin d’année ont conduit à u ne légère baisse
du chiffre d’affaires au T4

• Reste du monde
� Bon niveau d’activité en Europe, au Moyen-Orient, en  Afrique

et au Brésil
� Livraisons significatives de conduites sous-marines  pour des projets 

au Moyen-Orient 
� Commandes enregistrées pour des livraisons concentr ées sur le T2 

2010, avec pour conséquence des ventes moins import antes au T1
� Nombreux appels d’offre internationaux
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276 191 222 163 204

2009 2010 T4'09 T1'10 T2'10 T3'10 T4'10

28

Énergie électrique

17%- 32% 2010/2009

+25% T4/T3

• La croissance du chiffre d’affaires au Q4 reflète l es importantes livraisons
de tubes pour générateurs de vapeur destinés aux ce ntrales nucléaires

• Les ventes pour les centrales électriques conventio nnelles ont été
relativement stables, tant en termes de volumes que  de prix/mix

• La baisse en 2010 est due à la chute brutale des enr egistrements pour
les centrales conventionnelles en 2009 et à une évol ution moins favorable
du prix/mix en raison de la concurrence sur les mar chés asiatiques

% du CA total 2010
Chiffre d’affaires 
En millions d’euros

1 155

780
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67 70 89 93 106

2009 2010 T4'09 T1'10 T2'10 T3'10 T4'10

357365

29

Pétrochimie

-2% 2010/2009

+14% T4/T3

• Les ventes ont progressé de façon régulière tout au long de l'année

• Marché très dynamique au Moyen-Orient avec grands pr ojets en cours
dans le domaine de la pétrochimie et du dessalement  d’eau de mer

• Le marché devrait continuer à s’améliorer

% du CA total 2010

8%

Chiffre d’affaires 
En millions d’euros
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Hors Énergie
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Construction 
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% du CA total 2010

• Le chiffre d’affaires
s’est stabilisé au T4

• Le chiffre d’affaires 
Construction et autres
est revenu à un niveau 
normalisé

• Forte croissance des 
ventes sur tous les 
marchés industriels 
en 2010, notamment
au Brésil (automobile)
et en Allemagne 
(mécanique)

+42% 2010/2009

-9% T4/T3

9%
7% 6%

Chiffre d’affaires 
En millions d’euros
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Importance du leadership technologique

• Organisation internationale pour la Technologie, le  R&D
et l’Innovation

� 5 centres de recherche internationaux

� 3 centres de développement VAM®

� Plus de 500 ingénieurs et techniciens

� Un programme “Expert Career”

• Budget annuel de 70 M €

• Partenariats réussis
� avec des experts industriels (ex. Sumitomo, Tubacex )
� avec des clients (ex. Petrobras )
� avec des universités (ex. Paris Mines, RWTH Aachen,  Carnegie Mellon)
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Innovation process

• Tuberie pilote (Riesa, Allemagne)
� Inauguration – Décembre 2010 

� Capacité unique à simuler et examiner 
toutes les étapes critiques de
la production de tubes sans perturber
la production

� Rôle d’accélérateur pour
le développement de nuances
d'acier premium

• Extension du centre de recherche 
au Brésil (Belo Horizonte) 

� Nouveau laboratoire d'essais et équipe 
d'experts élargie

� Destiné au développement et à
l’industrialisation de nuances en alliage 
élevé pour environnement corrosif
et de nouvelles connexions VAM ®
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Innovation produits

VAM® 21
pour les applications
les plus complexes
(Nouveau marché

au Brésil)

VAM® SG
développé

spécifiquement pour
le forage de schiste

(pétrole et gaz)

Cleanwell Dry ®

Famille de lubrifiants
sans graisse (dope-free) 
pour les environnements 

offshore, arctiques
et désertiques
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4. Stratégie et perspectives
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Croissance de la demande d ’énergie

Source: International Energy Agency estimates – World Energy Outlook 2010 (New Policies Scenario)

* TMVA : taux moyen de variation annuelle 

Historique Projection 

Demande mondiale d'énergie primaire par type

Demande totale d’énergie 2008 – 2035 / TMVA* : +1,2%
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Croissance de la demande d ’énergie

• Fin du pétrole et du gaz facilement accessibles
� La déplétion des champs requiert 3Mbpd de capacité s upplémentaire 

par an
� Développement de l’offshore profond au Brésil et en  Afrique de l’Ouest
� Préoccupations de sécurité et environnementales croi ssantes

Plus de contenu premium, plus d’innovation

• Recherche d’indépendance énergétique
� Etats-Unis et Chine : gaz de schiste
� Chine et Inde : génération électrique (charbon + nu cléaire)

Plus de contenu local

• Croissance long terme entraînée par les besoins des  pays 
émergents

Vers un nouveau business model Global/ Local
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Stratégie mondiale de Vallourec : 
investir là où se trouve la croissance

Nouvelle 
tuberie aux 
États-Unis

2012

Tianda
OCTG 
2011

Changzhou 
Energie 

électrique 
2012

Nansha
tubes pour 
nucléaire 

2013

Démarrage 
des ventes 

en 2011

Nigeria 
filetage 
OCTG 
2009

VSB aciérie 
et tuberie
au Brésil

2011

Tubes 
nucléaire 
France 
2011

Filetage 
OCTG Arabie 

Saoudite
2011

PTCT 
Indonésie 

2009

Chine 

37
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Stratégie mondiale de Vallourec : 
investir à travers les cycles
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Création de valeur grâce à l’innovation 

1. Se concentrer sur les segments de marché premium
dont la croissance est la plus rapide
� Pétrole et gaz :

Offshore profond 

Ressources non conventionnelles : ressources schisteux

� Energie électrique : 
Centrales nucléaires

2. Accroître le contenu local pour la satisfaction du client
� Energie électrique en Chine

� OCTG en Arabie Saoudite

3. Accroître la flexibilité en Europe
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Projets stratégiques en cours d ’ach èvement

VSB – Jeceaba, Brésil 
• Première billette percée avec succès 

en décembre
� Prochaines étapes : démarrage du laminoir, 

de l’unité de finition et mise 
en service de l'aciérie

� Premières livraisons T4 2011
� Montée en puissance progressive jusqu’à

mi-2012

Valinox Nucléaire – Bourgogne, France
• Démarrage de l’activité du nouvel 

atelier en janvier
� Carnet de commandes rempli pour 3 ans
� Triplement de la capacité de production

de tubes spécifiques pour centrales 
nucléaires d’ici fin 2011
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Elargir notre offre en P étrole et Gaz

• Serimax : leader des solutions de soudage offshore

• Vallourec Umbilicals pour relever les défis 
de l’offshore profond

� Nouvelle usine en France pour produire
des tubes soudés en acier inoxydable
pour ombilicaux (conduites regroupant tubes, câbles
et fibres optiques reliant l'équipement installé sur les fonds 
marins à la station de contrôle en surface)
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Perspectives

• Les indicateurs d’activité sont bien orientés dans t outes 
nos activités

• Démarrage en 2011 de deux projets stratégiques
en France et au Brésil

• L’activité au S1 2011 sera équivalente au S2 2010 ma is : 
� Augmentation du prix des matières premières
� Augmentation progressive des prix de vente

� Coûts liés au lancement de la nouvelle usine au Bré sil

� Pression sur les marges

� T1 sera impacté par un carnet de commandes dont les livraisons 
sont concentrées sur le T2

� Un fort rebond est anticipé au T2
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Leader en Solutions Tubulaires PremiumLeader en Solutions Tubulaires Premium
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Annexes
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Profil du Groupe

• Leader mondial des solutions tubulaires premium des tinées 
principalement aux marchés de l’énergie ainsi qu’à d ’autres 
applications industrielles 

� Pétrole & Gaz, Energie électrique, Pétrochimie > 80 % du chiffre d’affaires

• Avec plus de 20 000 collaborateurs, des unités de p roduction 
intégrées, une R&D de pointe et une présence dans p lus de 20 pays, 
Vallourec propose à ses clients des solutions global es innovantes 
adaptées aux enjeux énergétiques du XXI e siècle

• Chiffres-clés :

� Production expédiée 1 888 kt 1 503 kt

� Chiffre d’affaires 4 491 M€ 4 465 M€

� RBE 925 M€ 981 M€

2010 2009
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Tendances de march é : les d éfis
des nouveaux gisements
• La déplétion des champs 

existants est un fait 

• Le pétrole « facile » a été trouvé

• Nouveaux développements 
dans des environnements 
complexes : 

� Puits plus profonds

� Champs plus corrosifs

� Puits déviés / horizontaux

� Plus de puits HP/HT

� Plus de puits en offshore 
profond

• Apparition de nouvelles 
applications :

� Captation & injection de CO 2 Source: Douglas Westwood, June 2010 
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Nos produits P étrole et Gaz

� ����������
� �	�
��


� �	�
��

������


� �	�
��

������


� ��������	��

� �	�
��

������


• Oil Country Tubular Goods
(OCTG)

� Cuvelage (casing) – tube
pour consolider le puits

� Tubage (tubing) – tube
pour acheminer les fluides

• Connexions VAM® Premium 

� Joint pour connexion étanche

• Drill Pipes

� Tube utilisé pour le forage

• Linepipes

� Conduite de transport
pour les fluides

• Risers & Flowlines

� Conduite en offshore pour 
remonter le pétrole en surface
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Des solutions adaptées pour chaque 
défi environnemental

Deep WaterShale Gas

Arctic Heavy Oil Salt Dome

VAM® RiserVAM® SG

Extended Reach

VAM® SW HC Grades
VAM® Must

VAM® 21
125SS

Sour Gas

LT Grades
CleanWell

Deep Well

VAM® 21
Expandable

HPHT

Hydroclean
VAM® Express 

VAM® HTF 

SS CRA 
Grades
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Idéalement situ é pour servir le march é américain

Image: Hart Energy
Houston, TX

Houma, LA

Youngstown, OH
Casper, WY

Muskogee, OK

• Nos relations à long terme avec les distributeurs, l es sociétés pétrolières 
indépendantes et les majors

• Une forte réputation des produits et services VAM ®

• Un ensemble de sites proches des champs de gaz non conventionnels

Sites Vallourec
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Renforcement de notre présence
et de notre offre au Moyen -Orient

Offre régionale

Nouvelle unité
de filetage à

Dammam 
T3 2011

Arabie Saoudite, Dammam T3 2011

- Unité de filetage OCTG premium haut
de gamme avec partenaire long terme
(Al Qahtani & Sons)

- Pour accompagner la croissance prévue 
de Saudi Aramco et soutenir l'industrie 
OCTG locale

Présence locale

VAM Drilling Middle East, Dubai. Oct. 2009. 
Offre locale de produits de forage et de 
services certifiés pour environnement corrosif

Protools, Abu Dhabi. Fév. 2010.
Fournisseur leader d'accessoires de forage 

au Moyen-Orient

Egypte, Suez Free Zone. T4 2010. 
Nouvelle offre de gestion de stocks 

Bureaux de vente régionaux à Dubai
et en Egypte

DubaiDammam

Abu Dhabi

Caire
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Services
de 

réparation

Supply
Chain

Services 
sur site

De l’usine 
au puits 

Formation
et support 
technique

Accessoires &
Coordination

Programme de formation
Tubular Essentials Services intégrés

Coordination
de puits
Tube Alloy

Experts en connexions
VAM Field Services

Réseau de licenciés
164 Licenciés

VAM Global Solutions
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Résultat brut d ’exploitation T4

T4 2009 T3 2010 T4 2010 Variation
vs T4 09

Variation
vs T3 10

Chiffre d’affaires 1 090,0 1 189,2 1 302,9 +19,5% +9,6%

Coûts industriels de 
produits vendus 1 -723,8 -805,6 -899,9 +24,3% +11,7%

En % du CA 66,4% 67,7% 69,1%

Frais administratifs, 
commerciaux et de 
recherche 1

-118,3 -128,0 -124,1 +4,9% -3,0%

En % du CA 10,9% 10,8% 9,5%

Autres produits et 
charges (net)

-19,1 -4,6 -17,9

RBE 228,8 251,0 261,0 +14,1% +4,0 %

En % du CA 21,0% 21,1% 20,0%

1 Avant amoritssements

En millions d’euros
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Résultat net T4

T4 2009 T3 2010 T4 2010 Variation
vs T4 09

Variation
vs T3 10

RBE 228,8 251,0 261,0 +14,1% +4,0%

Amortissements industriels -41,2 -47,5 -52,6

Autres (autres 
amortissements, dépréciation 
d’actifs et restructuration) -27,7 -19,9 -16,7

Résultat d’exploitation 159,9 183,6 191,7 +19,9% +4,4%

Résultat financier -10,0 -5,6 -12,7

Impôt sur les bénéfices -44,4 -48,3 -50,5

Sociétés mises en 
équivalence

-3,9 0,2 -8,6

Résultat net total 101,6 129,9 119,9 +18,0% -7,7%

Intérêts minoritaires +0,7 -14,7 -12,2

Résultat net part du 
Groupe

100,9 115,2 107,7 +6,7% -6,5%

En millions d’euros
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Actif immobilisé 3 296,4 4 616,9

Stocks et encours 927,2 1 190,3

Créances clients 612,0 863,6

Instruments financiers 23,7 35,7

Autres actifs courants 152,9 188,3

Trésorerie nette 1 157,8 653,8

6 170,0 7 548,6

Capitaux propres 3 860,5 4 556,4

Intérêts minoritaires 241,5 267,2

Fonds propres 4 102,0 4 823,6

Provisions 406,0 466,6

Dettes financières 751,1 1 034,4

Instruments financiers 29,5 29,7

Dettes fournisseurs 482,8 647,4 

Autres passifs courants 398,6 546,9

6 170,0 7 548,6

Endettement net -406,7 M€ 380,6 M€
Endettement net /
Capitaux propres -9,9% 7,9%

31/12/09 31/12/10En millions d’euros 31/12/09 31/12/10

Bilan
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Relations Investisseurs

• Etienne Bertrand : +33 1 49 09 35 58
� etienne.bertrand@vallourec.fr

• Quy Nguyen-Ngoc : +33 1 49 09 39 77 
� quy.nguyen-ngoc@vallourec.fr

• Rebecca Le Rouzic : +33 1 49 09 36 47
� rebecca.lerouzic@vallourec.fr


