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Serfioras y senores accionistas:

En mi caracter de Presidente del Consejo de Administracion de Industrias Pefoles, SAB. de CV. y ensu
nombre, presento a ustedes este informe basado en un andlisis de la informacion proporcionada por el
Director General en su Informe Anual sobre la marcha de la sociedad, los resultados financieros y operati-
vos obtenidos durante el ejercicio de 2019 y los aspectos relevantes de este periodo, asi como un informe
de las principales actividades del Consejo de Administracion.

2019 fue un afo de grandes retos. En el ambito internacional, las prolongadas tensiones comerciales y
los conflictos geopoliticos ocasionaron incertidumbre y desaceleracion econdmica. Esto impactd nega-
tivamente en los precios de los metales, sobre todo del zinc y del plomo. El oro y la plata cotizaron con
descensos durante la primera mitad del ano y se recuperaron en el segundo semestre.

Nuestra confianza en el potencial de México se mantiene firme; seguimos comprometidos con su de-
sarrollo y nos enorgullece compartir nuestro historial minero de mas de 130 anos. Penoles mantiene una
vision de largo plazo que se materializa en inversiones continuas para mejorar las condiciones de trabajo
y seguridad de nuestros colaboradores, para aumentar las operaciones y para incorporar nuevas tecno-
logias, reponer reservas y mejorar nuestros procesos.

En 2019, dos de las mas reconocidas firmas internacionales realizaron auditorias mayores a las presas de jales
de la sociedad: se reviso su estabilidad estructural y la calidad de gestion de su operacion y gobierno. Como
consecuencia, hemos fortalecido los estandares de operacion y la solidez de nuestra gobernanza.

Reconocemos el esfuerzo y el talento de nuestros colaboradores, les ofrecemos empleos bien remune-
rados e impulsamos su desarrollo personal y profesional. Promovemos condiciones de trabajo seguras vy
un entorno laboral ético y armonioso que fomenta la productividad.

Ademas de la generacion de empleos —muchos de ellos en regiones remotas—, impulsamos el autodesarrollo
de las comunidades donde operamos con acciones de capacitacion. Mediante actividades culturales y depor-
tivas, contribuimos al fortalecimiento del tejido social; asimismo, cada ano ofrecemos jornadas de cuidado a la
salud. La inversion social de este ano, ademas del pago de derechos mineros, fue de US$ 11 millones.

Durante este ano, se concluyo la construccion de la mina polimetalica Capela, en Guerrero, cuya ope-
racion iniciara en febrero de 2020. Para ello, se realizd una inversion de US$ 334 millones, con o que se
dara empleo directo a 650 personas. Ademas, continud el desarrollo de una planta de flotacion de jales
para recuperar contenidos de platay oro en Fresnillo, que se sumaran a los que recupera Saucito; asimis-
mo, se inicio el desarrollo de la mina de Juanicipio en Zacatecas, de la cual 56% es propiedad de Fresnillo
plc. En el negocio metallrgico, se continud con la estabilizacion de la expansion de la Refineria de Zinc
y se avanzo en el desarrollo de un proyecto para recuperar plata en los concentrados de zinc de alta ley
que entrara en funcionamiento a partir de la segunda mitad de 2020.
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En materia de exploracion, los trabajos se concentraron principalmente en fortalecer las reservas de las minas
en operacion, para lo cual se invirtieron US$ 208 millones. En el érea de influencia de la mina Bismark, se intensi-
ficaron las perforaciones a profundidad:; sin embargo, los resultados no han sido satisfactorios.

Las inversiones realizadas en activos fijos y exploraciones del gjercicio sumaron US$ 1,121 millones (una
variacion de -11.2% en comparacion con el ano anterior).

En las operaciones mineras, donde la produccion de oro —de 910.9 miles de onzas— fue inferior a la de
2018, la mina a tajo abierto Noche Buena se acerca al final de su vida operativa, como estaba previsto. La
produccion de plata —con un volumen de 62.3 millones de onzas— disminuyd por menores leyes y poten-
cia de las vetas en las minas de Saucito v Fresnillo. Por otro lado, se logrd una nueva marca en zinc —de
292 3 miles de toneladas—y en volumen de plomo —por 84.3 miles de toneladas—.

En el negocio metalurgico, el mayor reto ha sido la conclusion de la puesta en marcha de la expansion
de zinc afinado por 120,000 toneladas anuales de produccién para alcanzar las 350,000 toneladas. En
2019, se produjo un volumen récord de 283.6 mil toneladas de zinc. Las producciones de plata y plomo
se incrementaron, mientras que la del oro fue ligeramente inferior.

Un aspecto destacado del periodo fue la exitosa colocacion de bonos en los mercados internacionales
de deuda por un total de US$ 1,100 millones, en dos tramos de US$ 550 millones a plazos de 10 y 30 anos.
La confianza de los inversionistas quedo nuevamente demostrada, puesto que la demanda de nuestros
bonos superd en mas de seis veces el monto colocado. Una parte de los recursos de esta transaccion
se utilizé para liquidar anticipadamente las emisiones de certificados bursatiles por US$ 400 millones y
US$ 200 millones que vencian en 2020 y 2022, respectivamente, y el resto se destind a propositos cor-
porativos. Asimismo. en una transaccion previa, se contratd un préstamo sindicado bancario por US$ 300
millones a un plazo de 5 anos, para cubrir las necesidades de capital de trabajo, principalmente relacionadas
con la expansion de zinc.

Los resultados financieros del ejercicio son insatisfactorios y se vieron afectados por el aumento de los costos,
en gran medida por la necesidad de realizar trabajos adicionales de desarrollo en las minas, por un mayor con-
sumo en las operaciones vy la puesta en marcha de la planta de zinc, asi como por el efecto que tuvo un cambio
en el registro contable de la obra mineray el castigo a los activos de las minas Bismark y Madero (muy afectadas
por el bajo precio del zinc). En millones de délares, las ventas ascendieron a US$ 4472 (un incremento de 1.9%).
La utilidad bruta ascendio a US$ 871 (-32.4%). la UAFIDA a US$ 969 (-24.6%) vy la utilidad de operacion fue
de US$ 275 (-611%). Asi. la utilidad neta del ejercicio fue de US$ 36 (89.0% por debajo de la obtenida el ano
anterior). Se decretaron dividendos por $3.005 millones de pesos.

Confiamos en gue las nuevas operaciones y mejoras a nuestros procesos contriouyan a fortalecer nues-
tros margenes e indicadores de desempefio financiero. La posicion financiera de la compania sigue sien-
do solida y mantiene calificaciones crediticias de grado de inversion con perspectiva estable.

El Consejo de Administracion se apega a solidas practicas de gobierno corporativo. Para el desempefo de
sus funciones, cuenta con el apoyo de comités recomendados en el Codigo de Principios y Mejores Practi-
cas de Gobierno Corporativo. El Consejo se reunio cuatro veces durante el ejercicio fiscal de 2019. Entre los
temas tratados y aprobados en estas sesiones, los mas importantes fueron los siguientes
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El reforzamiento de los programas de seguridad laboral y ambiental
La revision del Plan Estratégico

El programa de coberturas de metales y tipo de cambio

El analisis y la aprobacion del programa de inversiones

La revision y autorizacion del programa de financiamientos

La autorizacion para la emision de bonos a largo plazo de la sociedad
La revision y aprobacion del presupuesto del gjercicio de 2019
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De acuerdo con lo establecido en la Ley del Mercado de Valores, el Comité de Auditoria y Practicas So-
cietarias rindi¢ su Informe Anual, que se presenta a esta Asamblea de Accionistas.

Los Estados Financieros de la sociedad fueron preparados conforme a las Normas Internacionales de In-
formacion Financiera, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad. Los comenta-
rios anteriores se desprenden de los Estados Financieros, asi como de las principales politicas y criterios
contables y de informacion seguidos en la preparacion de la informacion financiera, dictaminados por los
auditores externos, y que se incluyen en el Informe Anual.

El Consejo de Administracion presenta a consideracion de la Asamblea el informe en el que se declaran'y
se explican las politicas v los criterios contables que sirvieron de base para la preparacion de los Estados
Financieros y que comprenden, entre otros, las bases de presentacion y consolidacion, las politicas con-
tables significativas y los nuevos pronunciamientos contables, 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 Asam-
blea de Accionistas refleja de manera razonable la situacion financiera, los resultados obtenidos por la
sociedad, asi como los aspectos sobresalientes del negocio durante el ejercicio de 2019.

De acuerdo con las politicas, se realiza la evaluacion anual del desempeno de los funcionarios de alto
nivel. El Comité de Nominacion, Evaluacion y Compensaciones autoriza los incrementos de sueldos v
beneficios. Los bonos y reconocimientos se determinan con base en los resultados obtenidos en las eva-
luaciones de desempefo. El paguete 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.

El mercado internacional de los metales en 2020 se avizora complejo y volatil. En Penoles continuaremos
gestionando el negocio con vision de largo plazo, de forma responsable y prudente, y con nuestra con-
flanza en México: una confianza que perdura.

Quiero agradecer a los miembros del Consejo de Administracion por su dedicacion, su compromiso y
sus valiosas aportaciones. Agradezco también a nuestros colaboradores su gran esfuerzo y su entrega.
Hago extensivo mi agradecimiento a ustedes, sefores accionistas, por la continua confianza que han
depositado en nosotros.




