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Vallourec, un “ pure player”  intégré

Un coeur de métier :
les tubes en acier sans soudure

(plus d’un siècle d’expertise)

En 2006, production d’environ 80% 
de ses propres besoins en acier

Production d’acier :
bon équilibre entre 2 filières

Filière
Fonte

(Allemagne, 
Brésil)

Filière 
Ferraille

(France, 
Etats-Unis)

42%
58%

Capacité de production interne = 3 Mt / an

En 2006, croissance de 40,5%
du chiffre d’affaires Energie

Chiffre d’affaires :
forte proportion liée à l’Energie

Energie
(Pétrole & Gaz 

+ Energie 
électrique)

Autres 
marchés 35%

65%

Chiffre d’affaires 2006 = 5,5 Mds €

Produits et process de fabrication  
à très forte technicité
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Une présence mondiale

Ventes & ServicesProduction

Implantation industrielle : 45 unités de production dans 10 pays

Siège social

Services et implantation commerciale : une forte proximité avec nos clients

Environ 18 000 salariés
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Des positions de leader mondial sur les 
produits à plus forte valeur ajoutée

Part de marché 
VAM®

40%*

Pétrole & Gaz Energie
électrique

Part de marché 
Vallourec

presque 2x
concurrents                             

les + proches

* Répartie entre 
Vallourec (pour plus de 
la moitié) et Sumitomo

Total tubes 
sans soudure

Part de marché
Vallourec 

11%
Marché mondial
2006e = 27 M t

VAM®

N°1 mondial 
OCTG premium

Vallourec

N°1 mondial

Vallourec

N°2 mondial

Vallourec

N°2 mondial 
tiges de forage



VALLOUREC

Eléments de 
contexte 2006
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Evolution du prix des matières premières

Le prix des matières premières reste à un niveau élevéLe prix des matières premières reste à un niveau élevé

Evolution du prix du minerai de ferEvolution du prix de la ferraille 
(France)
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Demande restée dans l’ensemble à un niveau particulièrement élevé

Le contexte est resté extrêmement favorable

Plein effet des hausses de prix de vente 2005 + quelques hausses
ponctuelles en 2006

Installations ont tourné à régime très proche de la pleine capacité 
(malgré deux incidents de production dans l’aciérie de HKM)

Effet mix favorable en orientant production vers produits à plus forte 
valeur ajoutée

Le ratio RBE / CA 2006 atteint le niveau record de 30,1%Le ratio RBE / CA 2006 atteint le niveau record de 30,1%

Recours accru à achats d’acier externes et à sous-traitance



VALLOUREC

Faits 
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Renforcement du portefeuille d’activités (1)

04/06
03/06

09/05

01/05

04/06
09/06

08/05

Cession 
composants auto

Amérique du Sud

CA annuel    
> 70M€

Capacité de 
production d’acier 

supplémentaire

Brésil

+100 000 t/an

Acquisition 
d’OMSCO 

Produits    
de forage

USA

CA annuel     
> 100M€

Acquisition 
de 75%        

de CST Ltd 

Energie 
électrique

Inde

CA annuel 
visé = 15M€

Cession       
Spécitubes

Aéronautique

France

CA annuel    
> 25M€

Acquisition 
de SMFI 

Produits    
de forage 

France

CA annuel     
> 60M€

Nouvelle unité
parachèvement

Energie 
électrique

Chine

20 000 t/an

Acquisitions stratégiques 

Cessions d’activités non stratégiques

Investissements stratégiques
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12/06

12/06
12/06

Cession 
CEREC 

Emboutissage 
et formage 

fonds en acier

France

CA 2006e 
30M€

Acquisition 43,7%    
de Valtimet

(participation     
portée à 95%)

Tubes soudés        
inox / titane     

(énergie électrique)

France, USA, Chine,  
Inde, Corée

CA 2006e     
250M$

Acquisitions stratégiques 

Cessions d’activités non stratégiques

Investissements stratégiques

Projet de cession 
de VPE (+ usine   
de Zeithain, All.)

Tubes de précision 
(automobile)

France

CA 2006e 
220M€

2007
mi-07

S1 08

Porter capacité
de traitement 

thermique à 50% 
du total de la 
production

Monde

+15%

Nouvelle 
capacité de 

filetage OCTG

Pétrole & Gaz

Chine

50 000 t/an

Capacité
production 

d’acier 
supplémentaire

France

+100 000 t/an

Renforcement du portefeuille d’activités (2)



VALLOUREC

Résultats 
annuels 2006



13 VALLOUREC mars 2007

Vallourec a changé de dimension
En millions d’euros

Les acquisitions réalisées par Vallourec lui 
permettent de profiter pleinement du cycle favorable

Les acquisitions réalisées par Vallourec lui 
permettent de profiter pleinement du cycle favorable

Evolution du chiffre d’affaires

Acquisition de     
V & M do BRASIL

Acquisition de   
V & M STAR

2 5502 500
2 204

2 376

3 038

5 542

1 379

4 307

1 659

2 332
2 717 2 824

1 975

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 S1
2004

S2
2004

S1
2005

S2
2005

S1
2006

S2
2006
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Croissance du chiffre d’affaires : plein effet des 
hausses de prix 2005 et amélioration du mix

2005 Effet
périmètre* 

Effets mix,
prix et

devises

2006Effet
volume

4 307,4

+18,5% 5 541,8
+28,7%

+1,5%

En millions d’euros

* Notamment consolidations de OMSCO et de SMFI et déconsolidation de Spécitubes

+7,0%
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Forte hausse du résultat brut d©exploitation

Chiffre d’affaires 4 307,4 5 541,8 +28,7%

Autres produits 171,9 219,7 +27,8%

Achats consommés -1 699,3 -2 000,9 +17,7%
Impôts et taxes -53,0 -58,8 +10,9%
Charges de personnel -716,4 -812,7 +13,4%
Autres charges -948,5 -1 220,5 +28,7%
Provisions -1,5 -3,2

Total - 3 418,7 - 4 096,1 +19,8%

Résultat Brut d’Exploitation 1 060,6 1 665,4 +57,0%

% CA
36,1%
1,1%

14,7%
22,0%
0,1%

En millions d’euros

2006 Variation2005

% CA
39,5%
1,2%

16,6%
22,0%
0,0%
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La rentabilité atteint un niveau record

2000 2001 2004
IFRS

2002 S1 04
IFRS

Ratio RBE/CA en %

2003 S2 04
IFRS

S1 05
IFRS

2005 
IFRS

S2 05
IFRS

S1 06
IFRS

2006
IFRS

S2 06
IFRS

9,4%

14,0%13,6%

9,3%

15,0%

24,6%

30,1%

12,7%

16,8%

22,8%

26,2%

30,8%
29,4%

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

Saisonnalité des 
frais de maintenance
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Très forte hausse du résultat net

Résultat Brut d’Exploitation 1 060,6 1 665,4 +57,0%

Amortissements - 99,0 - 115,8

Cessions / restructurations 3,7 - 4,8

Résultat d©exploitation 965,3 1 544,8 +60,0%

Résultat financier - 26,6 - 6,6

Impôt sur les bénéfices - 307,5 - 544,8 +77,2%

Sociétés mises en équivalence 1,2 5,9

Résultat net total 632,4 999,3 +58,0%

Résultat net part du Groupe 473,0 917,0 +93,9%

% CA

24,6%

22,4%

% CA

30,1%

27,9%

2006 Variation2005

En millions d’euros

*

* Le résultat net part du Groupe 2005 se serait élevé à 576,7 millions d’euros si les 45% de V & M TUBES avaient 
été acquis dès le 1er janvier 2005.

14,7% 18,0%
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Forte amélioration du résultat net et plein effet
de l’acquisition des 45% de V & M TUBES 

Résultat net total

Résultat net part du Groupe

En millions d’euros

86,5

176,6
141,6

77,0

265,2

632,4

999,3
Acquisition des 45 % 

de  V & M TUBES
le 1/7/2005

917

473

145
39,764,788,254,7

Normes comptables françaises jusqu’en 2003, normes IFRS depuis 2004
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Capacité d’autofinancement (hors frais financiers et impôts) 1 046,2 1 687,7

Intérêts versés et encaissés -3,4 -2,8

Impôts décaissés -237,6 -566,0

Variation du BFR brut -279,2 -282,8

Investissements industriels bruts -188,6 -281,5

Investissements financiers -651,3 -94,3

Cessions d’actifs 41,8 26,4

Augmentation de capital 123,7 0,0

Dividendes versés -113,6 -239,1

Autres éléments 2,7 -1,5

(Augmentation) / diminution de l’endettement net total (259,3) 246,1

Forte génération de cash

En millions d’euros 20062005
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Un bilan très solide 

Actif immobilisé 1 156,9 1 218,3

Stocks et en-cours 861,2 1 039,3

Créances clients 906,2 1 002,7

Instruments financiers 1,8 91,0

Autres actifs courants 116,9 111,9

Trésorerie 541,3 889,3

Actifs destinés à être cédés 175,6

3 584,3 4 528,1

Capitaux propres 1 390,9 2 130,4

Intérêts minoritaires 112,2 92,8

Fonds propres 1 503,1 2 223,2

Provisions 334,6 351,4 

Dettes financières 746,0 847,9

Instruments financiers 102,3 26,1

Dettes fournisseurs 496,6 602,4

Autres passifs courants 401,7 399,2

Passifs destinés à être cédés 77,9

3 584,3 4 528,1

Endettement net total 204,7 M€ - 41,4 M€
Ratio d’endettement 13,6% -1,9%

31/12/05 31/12/06

31/12/05 31/12/06

En millions d’euros
31/12/05 31/12/06



VALLOUREC

Point sur l’activité
de Vallourec par marché
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L’activité Pétrole & Gaz de Vallourec

~80%

~10%

~10%

Tubes OCTG 
sans soudure

Tubes et 
accessoires 

de forage

Répartition du chiffre d’affaires 
Pétrole & Gaz de Vallourec

Autres

Tubes pour l’équipement des puits
(OCTG - Oil Country Tubular Goods) :

� Casing

� Tubing
� Joints spéciaux VAM® (premium)

� Filetages standard (API et Buttress)

Tubes et accessoires pour tiges de 
forage :

� y compris tiges lourdes et produits de 
haute technologie (“heavy-weight drill 
pipe”, “drill collars”…)

Autres :
� line-pipes spéciaux, risers, etc.

2006e
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Pétrole & Gaz
CA pétrole & Gaz / CA total

48,4%
2006

1 393
1 290

1 053

776
605

501516

845
978

865

1 106

1 829

2 683

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 S1
2004

S2
2004

S1
2005

S2
2005

S1
2006

S2
2006

CA de Vallourec sur ce marché 
(en millions d’euros)
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OCTG sans soudure Amérique du Nord
� Bon 2nd semestre 2006 (pleine capacité, légères hausses de prix,

gains parts de marché joints premium)

� Petite altération au 1er semestre 2007 (poursuite déstockage en 
début d©année)

� Baisse volumes devrait être passagère (rig count USA à 1 750)

Pétrole & Gaz 

Produits de forage
� Fort développement, contrat Weatherford, accord R&D Schlumberger

OCTG sans soudure Reste du monde
� 2nd semestre 2006 très soutenu (bonne pénétration produits 

premium)

� Carnet commandes = 9 mois et prix stables à haut niveau

Bonnes perspectives malgré
léger ralentissement aux Etats-Unis

Bonnes perspectives malgré
léger ralentissement aux Etats-Unis
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L’activité Energie électrique de Vallourec

Vallourec, la référence mondiale en tubes 
spécialisés pour centrales électriques

Tubes en acier carbonne, aciers alliés, acier 
inoxydable, alliés nickel et tubes en titane

Utilisés dans les centrales électriques 
conventionnelles, à cycle combiné et 
nucléaires

Le seul fournisseur au monde à proposer 
l’ensemble des tubes pour centrales 
électriques

Fournit par an l’équivalent en besoins en 
tubes d’environ une centaine d’unités de 
centrales de taille moyenne

~90%

~10%

Répartition du chiffre d’affaires 
Energie électrique de Vallourec

Energies fossiles 
(conventionnelles 
& cycle combiné)

Nucléaire
2006e
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CA énergie electr. / CA total

2006

Energie électrique

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

16,3%

453450418
306

724

269
198

903

467

246 281338315

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 S1
2004

S2
2004

S1
2005

S2
2005

S1
2006

S2
2006
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Chine
� Reste débouché important

� Succès démarrage production usine Changzhou 

Energie électrique 

Reste du monde
� Rééquilibrage ventes se confirme

� Nombreux nouveaux contrats (Allemagne, Etats-Unis)

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

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

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

11,4%

Activité reste à un niveau satisfaisant
Effet périmètre (cession CEREC)

Activité reste à un niveau satisfaisant
Effet périmètre (cession CEREC)

2006

325309246215

461

186148

634

334305 273301327

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 S1
2004

S2
2004

S1
2005

S2
2005

S1
2006

S2
2006
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Mécanique

CA mécanique / CA totalCA de Vallourec sur ce marché 
(en millions d’euros) 10,7%

Demande reste très soutenue
Poursuite de l’amélioration du mix

Demande reste très soutenue
Poursuite de l’amélioration du mix

300293277296238

573

190

593

428379 328344362

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 S1
2004

S2
2004

S1
2005

S2
2005

S1
2006

S2
2006

2006
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Automobile

CA automobile / CA totalCA de Vallourec sur ce marché 
(en millions d’euros) 8,4%

Stabilisation du niveau d’activité
(hors impact cession projetée VPE)

Stabilisation du niveau d’activité
(hors impact cession projetée VPE)

243

487 437 452503 501 463

251

483

250 259 224 219

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 S1
2004

S2
2004

S1
2005

S2
2005

S1
2006

S2
2006
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Une activité de plus en plus tournée vers 
l’Energie

4,8%

10,7%

48,4%

11,4%

8,4%

16,3%

Energie
Electrique

Total énergie* : 64,7% du CA

Pétrole
& Gaz

Mécanique

5,5%

13,3%

Autres

42,5%

10,7%

Pétrochimie

Automobile

11,2%

16,8%

Energie
Electrique

Total énergie* : 59,3% du CA

Pétrole
& Gaz

Mécanique

Autres

Pétrochimie

Automobile

Chiffre d’affaires = 4 307 M€ Chiffre d’affaires = 5 542 M€

20062005

* Total Energie = Pétrole & Gaz + Energie Electrique



32 VALLOUREC mars 2007

15,1%

Amérique
du Nord

Autres 
U.E.*

25,9%

14,2%
Allemagne

11,6%

9,4%
France

Amérique
du Sud

19,5%

Asie et Moyen 
Orient

Une activité toujours plus internationale

Chiffre d’affaires = 4 307 M€ Chiffre d’affaires = 5 542 M€

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

4,3%

Reste du 
Monde

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

20062005

Hors U.E.* : 64,1% du CAHors U.E. * : 61,2 % du CA
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Confiance dans notre capacité à profiter de la 
croissance du marché premium

Nous sommes confiants dans les perspectives de 
croissance du marché des tubes sans soudure

Nous sommes encore plus confiants dans la 
hausse de la demande en produits premium

Points forts 
Vallourec

Leadership 
technologique

Performance 
process & 
produits

Proximité
clients

Qualité
service & 
équipes
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Drivers de l’activité Pétrole & Gaz

Demande de 
pétrole

pour les 10     
prochaines années

+1,7% par an

Source : EIA - Energy Information Administration

Demande de 
Gaz

pour les 10     
prochaines années

+2,8% par an

0
50

100
150
200
250
300
350

2000 2002 2004 2006 2008 2010

Augmentation des dépenses E&P 
des compagnies pétrolières
Total investissement “ upstream” de l’industrie

pétrolière & gazière 2000-2010

Source : IEA – International Energy Agency

M
ill

ia
rd

s 
de

 d
ol

la
rs
réalisé

prévu

Source : EIA - Energy Information Administration

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

Plateformes offshore

Puits profonds 
Champs gaziers
Champs corrosifs 

Puits déviés (obliques & horizontaux) 
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Notre stratégie pour l’activité Pétrole & Gaz

Maintenir notre offre à la pointe du marché
� Nouveaux produits à forte valeur ajoutée
� Solutions sous forme de packages (tubes + joints premium)
� Accompagnement besoins des clients en produits et services dans le 

monde entier

� Réseaux internationaux de service après-vente VAM® Services et 
VAM® Field Service International

Conforter notre leadership technologique en joints premium
� Joint VAM® breveté en 1965, 5 nouveaux brevets par an

� Programmes R & D en coopération avec Sumitomo (depuis 1984)
� R & D + contrôle licenciés = + de 100 personnes (Etats-Unis, France, Japon)

Développer notre position n°2 mondial en produits de forage
� Potentiel synergies acquisitions OMSCO et SMFI
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0

20

40

60

80

100

120

140

1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

G
W

Année d©insta lla tion

Remplacement des
capacités obsolètes

Croissance des
pays émergents

+ 129 GW / an en moyenne

+ 62 GW / an en moyenne

Demande
d’électricité

D’ici à 2030

+2,6% par an

Source : IEA – International Energy Agency

Evolution des constructions de centrales
(conventionnel + cycle combiné + nucléaire)

Drivers de l’activité Energie électrique

Année d’installation

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

Augmentation du rendement énergétique des centrales

Réduction des émissions de CO2

Températures de + en + élevées (> 600°C)
Pressions de + en + élevées (> 300 bars) 

Matériaux de + en + performants & résistants 

Source: Global Insight/ Estimations Vallourec 
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Des partenariats techniques avec les principaux acteurs 
participant au design de nouvelles centrales

Des sites de production stratégiquement localisés,
offrant une grande flexibilité et complémentarité

Un réseau de vente mondial, bien implanté en Europe, 
en Amérique et en Asie

Une offre unique adaptée au marché de la maintenance 
américaine : le programme SPOT

Une gamme complète de produits tubulaires
qui fait de Vallourec le seul ‘one stop shop’ du marché

De nouveaux aciers brevetés pour répondre aux besoins
des nouvelles centrales ultra-supercritiques

Notre stratégie pour l’activité Energie électrique
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Continuer à enrichir le mix produits et 
à internationaliser la base de production

Politique 
de 

croissance 
sélective

Renforcement
spécialisation

produits à
+ forte valeur

ajoutée

Compétitivité / 
Maîtrise base 

de coûts

Acquisitions ciblées
(cf critères industriels et financiers stricts)

Investissements de capacité pour accroître la part de la 
production à plus forte valeur ajoutée 
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

21,9% 23,1% 31,5% 39,2% 23,3% 25,1%

0,8
2,0*

34,7% 

23,1%

4,0

4,0

1,440,640,320,420,420,26

2000           2001          2002           2003          2004  2005 2006

Politique de dividendes  

les montants des dividendes versés au titre des exercices 2000 à 2005 ont été recalculés 
pour tenir compte de la division par 5 du nominal de l’action le 18 juillet 2006 

10,0

2,24

complément
acompte

en euros par action

Dividende exceptionnel

Dividende ordinaire :

Taux de 
distribution

Dividende exceptionnel

* Acompte sur dividende versé le 20 octobre 2006

= 6,0
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Guidance 2007

Chiffre d’affaires 2007 
� Sauf événement exceptionnel, nouvelle progression du chiffre d’affaires 

évaluée à environ 7 à 10% (hors impact de la cession projetée de VPE)

Vallourec bien placé pour continuer de valoriser au 
mieux sa position de leader mondial

Vallourec bien placé pour continuer de valoriser au 
mieux sa position de leader mondial

RBE / Chiffre d’affaires 1er semestre 2007 
� Ratio devrait rester à un niveau élevé, quoique légèrement inférieur à 30%

Tendances début 2007 
� Demande toujours aussi bien orientée

� Léger effritement marché pétrolier américain

� Carnets de commande pétrole & Gaz (hors Amérique du Nord) et 
énergie électrique remplis à 8 / 9 mois

Anticipations 2007 
� Pleine capacité, légère augmentation des volumes

� Enrichissement progressif du mix

� En moyenne, stabilisation des prix
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Cours de bourse de Vallourec exprimé en euros Indice CAC 40 rapporté au cours de bourse de Vallourec au 01/03/2005

Cours de bourse de Vallourec / CAC 40

Capitalisation boursière au 1er mars 2007 : 9,683 milliards d’€Capitalisation boursière au 1er mars 2007 : 9,683 milliards d’€

au 1er mars 2007 :
� Vallourec : 182,65 €
� CAC 40 : 5 458,40 

au 1er mars 2005 :
� Vallourec : 32,70 €
� CAC 40 : 4 054,98 

variation :
� Vallourec : + 458,6 %
� CAC 40 : + 34,6 % 

32,70 €

182,65 €

Vallourec

CAC 40
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Forte amélioration du résultat net et plein effet
de l’acquisition des 45% de V & M TUBES 

2000 2001 2002 2003

Résultat net total

Résultat net part du Groupe

En millions d’euros

86,5

176,6
141,6

77,0

265,2

2004
IFRS

632,4

267,0

365,4

495,0

2006
IFRS

S1 05
IFRS

S2 05
IFRS

S1 06
IFRS

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

2005
IFRS

S206
IFRS

145,0

473,0

0,0

144,0

329,0
452,6 464,4

917

54,7 39,764,788,2

999,3

Acquisition des 45 % de 
V & M TUBES

Réduction de la part des 
intérêts minoritaires

504,3


