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Seforas y sefiores accionistas:

En mi caracter de Presidente del Consejo de Administracion de In-
dustrias Penoles, S.A.B. de C.V., y en nombre del mismo, presento a
ustedes este informe basado en un analisis de la informacion propor-
cionada por el Director General en su Informe Anual sobre la marcha
de la sociedad, los resultados financieros y operativos obtenidos du-
rante el ejercicio de 2016 y los aspectos relevantes de este periodo,
asi como un informe de las principales actividades del Consejo de
Administracion.

El 2016 fue un ano de crecimiento moderado y bajo dinamismo en el
comercio global. Hacia mediados de ano, el crecimiento repunto lige-
ramente, particularmente en China y en Estados Unidos, lo que redujo
los temores de una nueva recesion econémica. Asi, los precios de los
metales industriales mejoraron en relacion con el afio anterior, con
excepcion del cobre, mientras que la cotizacién de los metales pre-
ciosos, tradicionalmente utilizados como refugio de inversion, gozé
de una moderada bonanza.

Asimismo, los nuevos derechos federales a las empresas de nuestro
sector —que entraron en vigor hace un par de afos— han disminuido
su competitividad y desalentado el ritmo de inversion.

En virtud de lo anterior, resulta claro que las cargas tributarias adicio-
nales, como el llamado impuesto verde que se aprobd a finales de
2016 en el Estado de Zacatecas, serian excesivas e injustificables,
y ocasionarian una pérdida de competitividad adicional para una in-
dustria que es sustento de cientos de miles de familias mexicanas y
clave en el desarrollo y el crecimiento de nuestro pais. El estado de
Zacatecas invadio la esfera de las atribuciones federales; por ello, la
industria minera ha pedido la proteccién de los tribunales federales.

En sus 130 afios de vida, Industrias Pefioles ha demostrado ser una
empresa solida y comprometida con el desarrollo de México: realiza-
mos inversiones de manera constante para mejorar la productividad
y contar con operaciones limpias, seguras, eficientes y sustentables,
en beneficio de las generaciones presentes y futuras; generamos em-
pleos dignos y apoyamos a las comunidades de forma permanente;
contribuimos a la cadena de suministro para generar relaciones de
beneficio mutuo, y elaboramos productos de alta calidad, con recono-
cimientos para ser comercializados en el ambito internacional.

Ante el escenario volatil de 2017, seguiremos enfocados en el manejo
cauteloso de los recursos y el control riguroso de los costos. Nuestra
posicion financiera nos ha permitido mantener la continuidad en las
operaciones y proseguir con el desarrollo de los proyectos estratégi-
cos de crecimiento. Durante este periodo, inicid operaciones la pri-
mera fase de la mina de plata y oro San Julian de Fresnillo plc; este
proyecto requerird una inversion total de $515 millones de ddlares.
Asimismo, se avanzoé en la construccion de la nueva unidad minera
polimetalica Rey de Plata en Guerrero, que entrara en operacion a
finales de 2018 para producir zinc, plata, cobre y oro en concentra-
dos, con una inversién total de $296 millones de dolares. También
hubo avances importantes en la ingenieria de una nueva planta de
lixiviacion de concentrados de pirita para incrementar la recuperacion
de plata y oro de los jales actuales y antiguos —cuya inversién sera de
$155 millones de ddlares- y una segunda planta de lixiviacion dina-
mica en Herradura de $110 millones de ddlares para incrementar la
produccion de oro a partir de 2018. El proyecto para ampliar la capa-
cidad de produccion de zinc afinado en 120,000 toneladas anuales,
cuyo monto se estima en $327 millones de ddlares, se encuentra en
marcha para iniciar sus pruebas y arranque en enero de 2018. Se
aprobaron proyectos de optimizacion en las minas Sabinas, Tizapa
y Velardefa para incrementar la capacidad de molienda y procesa-
miento y produccién de contenidos metalicos.

Las inversiones realizadas en activos fijos y exploracién durante 2016
sumaron $837.5 millones de ddlares, equivalentes a $15,754 millones
de pesos, cantidad 9.3% mayor al ejercicio anterior, y suficiente para
el sostenimiento adecuado de las operaciones y la ejecucion discipli-
nada de los proyectos en desarrollo, de acuerdo con nuestra vision
de largo plazo.

Por otra parte, se registraron avances relevantes en los distintos pro-
yectos de exploraciéon en México y Sudamérica. Se realizaron los es-
tudios técnicos de los proyectos de cobre-oro-molibdeno Racayco-
cha, en Perd, y del proyecto de cobre diseminado Los Humos, en
Sonora. En La Industria, Durango, se realizan estudios técnicos para
una posible operacién minera satélite a la mina de zinc Velardefa.
Ademas, Fresnillo plc logré importantes hallazgos en los distritos de
San Julian, Guanajuato y Fresnillo, y se integro la factibilidad del pro-
yecto de plata y oro Juanicipio, en Zacatecas.



En 2016, el desempefo de las operaciones mineras fue sélido. Por
segundo afo consecutivo, se consiguid una marca anual de produc-
cién de oro (971 mil onzas), y de plata (58.1 millones de onzas) por
tercer afio consecutivo; ademas, se alcanzd una nueva marca anual
de produccién de zinc (286 mil toneladas). La produccion de plomo
también fue superior respecto al afio previo, mientras que el cobre en
catodos disminuyd por recuperacion mas lenta en la unidad Milpillas.

Por lo que toca a las operaciones metallrgicas, los volumenes de
produccion fueron inferiores con respecto al afo anterior: el oro y la
plata por menores contenidos en concentrados y menores compras
de materiales ricos, y el plomo debido a menor bullion tratado. A su
vez, la produccién de zinc refinado fue menor debido a fallas operati-
vas en planta de electrdlisis, que finalmente fueron superadas.

De los productos quimicos, el sulfato de sodio registrdo su segunda
marca consecutiva de produccién anual de 750 mil toneladas, gra-
cias a la operacion de la nueva planta que desde finales de 2014
amplio la capacidad en 150,000 toneladas anuales.

Los resultados financieros que se presentan a continuacion estan ex-
presados en millones de pesos, y su variacion porcentual se hace en
comparacion con el ejercicio anterior. Las ventas facturadas de 2016
(sin incluir los resultados de coberturas) ascendieron a $82,929, ma-
yores en 26.5%, lo que se debid, en particular, al incremento en el tipo
de cambio promedio del ddlar estadounidense, a los mayores precios
de los metales y al aumento en los volumenes vendidos de zinc, oro
y concentrados. Los resultados por cobertura de precios de los me-
tales y tipo de cambio registraron un costo de oportunidad de $787.
Dado que los costos y gastos se incrementaron en menor medida, la
utilidad bruta fue de $26,866 (100.6%), la UAFIDA de $28,257 v la uti-
lidad de operacion de $18,450 (103.3% y 229.1%, respectivamente).

Cabe mencionar que la aplicacion de las normas contables IFRS -
considerando que la moneda funcional de la empresa es el ddlar y
la del informe es el peso- ha provocado que la notable depreciacion
del peso frente al dolar tenga un efecto dispar entre lo que le ocurre
al capital contable por un lado y al resultado del afio por otro. Esto
se puede apreciar en las otras partidas de la utilidad integral que
ascienden a $9,236, de las cuales la mas significativa es el resultado
por conversion cambiaria que incrementd el capital contable de la
sociedad en 17.6%, mientras que, por otra parte y ligado a lo anterior,
se generd un impuesto diferido de $2,772, 1o que redujo la utilidad del
ejercicio a $5,745 y elevo la tasa efectiva de ISR a 43.1%.

Este tipo de fluctuaciones cambiarias genera los efectos descritos en
todas las empresas que, al igual que Pefoles, tributan en México y
cuya moneda funcional es el dolar.

Asimismo, se decretaron dividendos por $938. Por otro lado, al cierre
del afo, la relacion de deuda a UAFIDA fue 0.9 veces, con reservas
de efectivo suficientes para cubrir los requerimientos operativos, es-
tratégicos y financieros.

Una caracteristica que identifica a Pefioles es su compromiso perma-
nente con las comunidades, con quienes hemos construido relacio-
nes productivas basadas en el respeto, la corresponsabilidad y el be-
neficio mutuo. Promovemos su autodesarrollo a través de programas
en materia de educacion, deporte, cultura e integracién comunitaria,
ademas de apoyar su bienestar mediante iniciativas de fomento a la
salud. En este sentido, la inversién social durante 2016 fue de $117
millones.

Industrias Pefioles fue seleccionada para formar parte del nuevo indi-
ce “FTSE4Good Emerging Index” de la Bolsa de Valores de Londres,
que enlista a las empresas publicas de mas de 20 paises emergentes
que tienen un soélido compromiso con las mejores practicas en mate-
ria ambiental, social y de gobierno corporativo. Nuestros colaborado-
res son pieza fundamental en el éxito de esta empresa y constituyen
su activo mas valioso, pues son ellos quienes dia a dia hacen realidad
nuestra Vision. Por ello, los programas de capacitacion y las accio-
nes para aumentar la salud y la seguridad en el lugar de trabajo son
elementos prioritarios en nuestra estrategia de negocio, como lo son
también las iniciativas de atraccion, retencion y desarrollo de talento.
Asimismo, promovemos un ambiente laboral constructivo y armonio-
so, en el que se privilegia la comunicacion y el trabajo en equipo.

Mantenemos relaciones productivas y respetuosas con las comunida-
desy los sindicatos, dentro de un marco de principios y valores éticos
que promovemos al interior de la sociedad y con nuestros clientes y
proveedores.

El Consejo de Administracion se apega a solidas practicas de go-
bierno corporativo. Para el desempefio de sus funciones, el Consejo
cuenta con el apoyo de los comités considerados por el Cédigo de
Mejores Practicas Corporativas y realizan las labores recomendadas
por éste. El Consejo se reunié cuatro veces durante el ejercicio fiscal
de 2016. Entre los temas tratados y aprobados en estas reuniones,
los mas importantes fueron los siguientes:

* Elrefuerzo de los programas de seguridad laboral y ambiental

e El cuidado de las relaciones obrero-patronales

e El programa de coberturas de metales y tipo de cambio

e El programa de prevencion de riesgos

e Las revisiones al presupuesto de 2016

e El analisis y la aprobacién del programa de financiamientos e
inversiones

e El presupuesto del ejercicio de 2017

* La autorizacion de los proyectos de optimizacién en las minas
Tizapa, Sabinas y Velardefa

e Larevision del Plan Estratégico



De acuerdo con lo establecido en la Ley del Mercado de Valores, el
Comité de Auditoria y Practicas Societarias rindid su Informe Anual,
que se presenta a esta Asamblea de Accionistas.

Los Estados Financieros de la compafia fueron elaborados conforme
a las Normas Internacionales de Informacion Financiera, emitidas por
el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad. Los comen-
tarios anteriores se desprenden de dichos Estados Financieros, asi
como de las principales politicas y de los criterios contables y de
informacion seguidos en la preparacion de la informacion financiera,
que fueron dictaminados por los auditores externos y se incluyen en
el Informe Anual.

El Consejo de Administracién, presenta a consideracion de la Asam-
blea el Informe en el que se declaran y explican las politicas y cri-
terios contables que sirvieron de base para la preparacion de los
Estados Financieros y que comprenden, entre otros, las bases de
presentacion, la consolidacion, las politicas contables significativas y
los nuevos pronunciamientos contables, que fueron dictaminados por
los auditores externos y que forman parte integral de este Informe.

En opinion del Consejo de Administracion, el Informe del Director
General que se presenta a esta Asamblea de Accionistas refleja de
manera razonable la situacion financiera, los resultados obtenidos
por la sociedad, asi como los aspectos sobresalientes de la marcha
del negocio durante el ejercicio de 2016.

De acuerdo con las politicas, se realiza la evaluacion anual del
desempeno de los funcionarios de alto nivel. Cada aumento de
sueldo y de beneficios debe ser autorizado por el Comité de Nomi-
nacion, Evaluacion y Compensaciones. Los incrementos de sueldo
se realizan anualmente, y los bonos se determinan con base en los
resultados obtenidos en las evaluaciones de desempefo. El paquete
de remuneracion de los funcionarios de alto nivel se compone de un
sueldo base, prestaciones de ley y de otros elementos comunes a la
industria nacional.

Prevemos que 2017 sera un afo en el que prevalecera la volatilidad
y la incertidumbre a nivel global. Nuestro sector no sera ajeno a tales
circunstancias. En Pefioles, nos mantendremos atentos al entorno y
seguiremos gestionando el negocio con prudencia. Tenemos confian-
za en que nuestra empresa, que cumple 130 afnos, podra sortear las
dificultades, como siempre lo ha hecho, con base en la solidez de su
estrategia, la claridad de su vision y el compromiso de su gente con
la excelencia. Como hasta hoy, continuaremos mejorando nuestros
indices de seguridad, invirtiendo con disciplina y cautela, optimizando
costos, incrementando la productividad y garantizando una operacién
eficiente en todos nuestros centros de trabajo. Reforzaremos, tam-
bién, nuestras relaciones comunitarias y seguiremos comprometidos
con acrecentar nuestro liderazgo en materia ambiental.

Los resultados del afio no habrian sido posibles sin la dedicacion, el
compromiso con la excelencia y la experiencia de nuestros colabora-
dores, a quienes por este medio expreso mi gratitud. Hago extensivo
el agradecimiento al Consejo de Administracion por sus aportaciones
y Su guia, y a ustedes, sefiores accionistas, por la confianza deposi-
tada en nosotros.

Alberto Bailléres
Presidente del Congejo de Administracion




