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MEXICO

CARACTERISTICAS DE LOS TiTULOS EN CIRCULACION:

ACCIONES SERIE UNICA, CLASE UNO, REPRESENTATIVAS DEL
CAPITAL  MINIMO FIJO. ORDINARIAS, NOMINATIVAS, SIN
EXPRESION DE VALOR NOMINAL Y CON PLENOS DERECHOS DE
VOTO.

CLAVE DE COTIZACION: PE&OLES

ESTOS VALORES SE ENCUENTRAN INSCRITOS EN LA SECCION DE
VALORES DEL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y SON OBJETO DE
COTIZACION EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.

LA INSCRIPCION EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES NO IMPLICA
CERTIFICACION SOBRE LA BONDAD DE LOS VALORES, SOLVENCIA DE
LA EMISORA O SOBRE LA EXACTITUD O VERACIDAD DE LA
INFORMACION CONTENIDA EN EL PROSPECTO, NI CONVALIDA LOS
ACTOS QUE, EN SU CASO, HUBIEREN SIDO REALIZADOS EN
CONTRAVENCION DE LAS LEYES.

REPORTE ANUAL QUE SE PRESENTA DE ACUERDO CON LAS
DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL APLICABLES A LAS
EMISORAS DE VALORES Y AOTROS PARTICIPANTES DEL MERCADO AL
ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014.




CARACTERISTICAS DE LAS EMISIONES DE DEUDA:

CERTIFICADOS BURSATILES (“CBS”) EN TRES EMISIONES, AL
AMPARO DEL PROGRAMA DE COLOCACION CON CARACTER
REVOLVENTE, INICIALMENTE POR UN MONTO AUTORIZADO DE
HASTA $10,000°000,000.00 M.N. (DIEZ MIL MILLONES DE PESOS
00/100 M.N.) O SU EQUIVALENTE EN DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA (“DOLARES”) O UNIDADES DE INVERSION,
CON INSCRIPCION PREVENTIVA EN EL REGISTRO NACIONAL DE
VALORES NUMERO 0087-4.15-2010-001, Y VIGENCIA DE 5 ANOS A
PARTIR DE LA FECHA DEL OFICIO DE AUTORIZACION DE LA CNBV
CON NUMERO 153/3477/2010 DE FECHA 31 DE AGOSTO 2010 (EL
“PROGRAMA”) AL AMPARO DEL CUAL SE REALIZARON LA PRIMERA
Y LA SEGUNDA EMISION.

EN VIRTUD DEL AUMENTO EN EL MONTO DEL PROGRAMA A
$15,000°000,000.00 M.N (QUINCE MIL MILLONES DE PESOS 00/100
M.N.) O SU EQUIVALENTE EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA (“DOLARES”) O UNIDADES DE INVERSION,
AUTORIZADO MEDIANTE OFICIO 153/8568/2012 DE FECHA 19 DE
JUNIO DE 2012, SE REALIZO UNA TERCERA EMISION CON
INSCRIPCION PREVENTIVA DE LOS CBS EN EL RNV BAJO EL
NUMERO 0087-4.15-2012-002, Y VIGENCIA DE 5 ANOS A PARTIR DE
LA FECHA DEL OFICIO DE AUTORIZACION DE LA CNBV.

PRIMERA EMISION

CLAVE DE PIZARRA: PE&OLES 10D
MONTO DE LA EMISION:  USD$130,000,000.00 (CIENTO TREINTA MILLONES DE
DOLARES 00/100).

FECHA DE EMISION: 7 DE SEPTIEMBRE DE 2010.
FECHA DE VENCIMIENTO: 12 DE AGOSTO DE 2015.
PLAZO DE LA EMISION: 5 (CINCO) ANOS, APROXIMADAMENTE 1,800 (MIL

OCHOCIENTOS) DIAS, EQUIVALENTES A 60 (SESENTA)
PERIODOS DE 30 (TREINTA) DIAS.

INTERESES Y PROCEDIMIENTO DE CALCULO:

TASA DE REFERENCIA: LONDON INTERBANK OFFERED RATE (“LIBOR”).

TASA DE INTERES: LOS CBS DEVENGAN INTERESES A UNA TASA DE INTERES
BRUTO ANUAL (LA “TASA DE INTERES BRUTO ANUAL”)
CALCULADA MEDIANTE LA ADICION DE 1.78 (UNO PUNTO
SETENTA Y OCHO) PUNTOS PORCENTUALES A LA TASA
LONDON INTERBANK OFFERED RATE (“LIBOR”) DE 1 (UN) MES
O TASA DE INTERES DE REFERENCIA, APLICABLE PARA
DEPOSITOS EN DOLARES A PLAZOS DE 30 (TREINTA) DIAS.

PARA DETERMINAR EL MONTO DE INTERESES PAGADEROS
EN CADA PERIODO, SE UTILIZA LA SIGUIENTE FORMULA:



PERIODICIDAD EN EL
PAGO DE INTERESES:

INTERESES
MORATORIOS:

LUGAR Y FORMA DE
PAGO DE INTERESES Y
PRINCIPAL:

SUBORDINACION:

AMORTIZACION DE
PRINCIPAL:

| =VN x 1C x NDE
36,000

EN DONDE:
| = INTERES BRUTO DEL PERIODO.
VN = VALOR NOMINAL TOTAL EN USD DE LOS CBS
EN CIRCULACION.
TC = TASA DE INTERES BRUTO ANUAL.
NDE = NUMERO DE DIAS EFECTIVAMENTE

TRANSCURRIDOS DE CADA PERIODO.

LOS INTERESES QUE DEVENGUEN LOS CBS SE LIQUIDAN
CADA 30 (TREINTA) DIAS EN LAS FECHAS SENALADAS EN EL
CALENDARIO QUE APARECE EN EL TiTULO QUE DOCUMENTA
LOS CBS. EN CASO DE QUE CUALQUIERA DE LAS FECHAS DE
PAGO SEA UN DIA INHABIL, LOS INTERESES
CORRESPONDIENTES SE LIQUIDARAN EL DIA HABIL
INMEDIATO SIGUIENTE, CALCULANDOSE EN TODO CASO LOS
INTERESES RESPECTIVOS POR EL NUMERO DE DIAS
EFECTIVAMENTE TRANSCURRIDOS HASTA LA FECHA DE
PAGO CORRESPONDIENTE.

EN CASO DE INCUMPLIMIENTO EN EL PAGO DE PRINCIPAL DE
LOS CBS, SE DEVENGARAN INTERESES MORATORIOS EN
DOLARES SOBRE EL PRINCIPAL INSOLUTO AL MOMENTO DEL
INCUMPLIMIENTO A UNA TASA ANUAL IGUAL AL RESULTADO
DE SUMAR 2 (DOS) PUNTOS PORCENTUALES A LA TASA DE
INTERES BRUTO ANUAL APLICABLE DURANTE CADA PERIODO
EN QUE OCURRA Y CONTINUE EL INCUMPLIMIENTO. LOS
INTERESES MORATORIOS SERAN PAGADEROS A LA VISTA.

EL PAGO DEL PRINCIPAL E INTERESES SE REALIZA EN
DOLARES, POR MEDIO DEL S.D. INDEVAL, INSTITUCION PARA
EL DEPOSITO DE VALORES, S.A. DE C.V., (“INDEVAL") EN LA
CIUDAD DE CONCORD CALIFORNIA, ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA EN LAS OFICINAS CENTRALES DE BANK OF
AMERICA UBICADAS EN 1655 GRANT STREET BLDG A-10 94520
EN LA CUENTA NUMERO 62904-25160 ABA NUMERO 026009593
A NOMBRE DEL S.D.INDEVAL, INSTITUCION PARA EL
DEPOSITO DE VALORES, S.A. DE C.V. O EN LA CUENTA QUE
EN SU MOMENTO DE A CONOCER EL REPRESENTANTE
COMUN.

PRELACION DE PAGO (PARI PASSU). LAS OBLIGACIONES DE
INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. (“PENOLES”) AL
AMPARO DE LOS CBS CONSTITUYEN OBLIGACIONES
DIRECTAS Y QUIROGRAFARIAS, ES DECIR, QUE NO CUENTAN
CON GARANTIA ESPECIFICA, Y QUE TIENEN LA MISMA
PRELACION DE PAGO, EN CASO DE CONCURSO MERCANTIL,
QUE SUS DEMAS OBLIGACIONES DIRECTAS Y
QUIROGRAFARIAS, SALVO POR LAS PREFERENCIAS
ESTABLECIDAS POR MINISTERIO DE LEY.

EL PRINCIPAL DE LOS CBS SE AMORTIZARA, A SU VALOR
NOMINAL, EN UN SOLO PAGO, EN LA FECHA DE VENCIMIENTO.



GARANTIA:

FIDUCIARIO

CALIFICACION DE
STANDARD & POOR'S,
S.A.DEC.V.

CALIFICACION DE
MOODY'S DE MEXICO,
S.A.DE C.V. EN ESCALA
GLOBAL:

REPRESENTANTE
COMUN:

DEPOSITARIO:

REGIMEN FISCAL:

LOS CBS NO CUENTAN CON GARANTIA REAL ALGUNA, SIN
EMBARGO ESTAN AVALADOS POR DIECIOCHO SOCIEDADES
SUBSIDIARIAS DE PENOLES.

NO APLICA.

AL MOMENTO DE LA EMISION, LA CALIFICACION FUE “BBB-’,
EN [ESCALA GLOBAL PRESENTA PARAMETROS DE
PROTECCION ADECUADOS Y “MXAA+", EN ESCALA NACIONAL
TIENE UNA MUY FUERTE CAPACIDAD DE PAGO TANTO DE
INTERESES COMO DEL PRINCIPAL Y DIFIERE TAN SOLO EN
UN PEQUENO GRADO DE LAS CALIFICADAS CON LA MAXIMA
CATEGORIA.

EL 31 DE MAYO DE 2012 SE INCREMENTO A “BBB”, EN ESCALA
GLOBAL PRESENTA PARAMETROS DE PROTECCION
ADECUADOS Y “MXAAA”, EN ESCALA NACIONAL ES LA
CALIFICACION MAS ALTA OTORGADA, TIENE UNA CAPACIDAD
DE PAGO EXTREMADAMENTE FUERTE, TANTO DE INTERESES
COMO DEL PRINCIPAL.

“BAA2", EN ESCALA GLOBAL LAS EMISIONES CALIFICADAS
COMO BAA ESTAN SUJETAS A UN RIESGO CREDITICIO
MODERADO. SE CONSIDERAN DE GRADO MEDIANO Y COMO
TALES, POSEEN CIERTAS CARACTERISTICAS
ESPECULATIVAS. MOODY’'S ADICIONALMENTE LES ANEXA
MODIFICADORES NUMERICOS 1, 2, Y 3 A CADA
CLASIFICACION GENERICA DE CALIFICACION DESDE AA
HASTA CAA (POR EJEMPLO: BAA2). EL MODIFICADOR 2 INDICA
QUE SE UBICA EN EL RANGO MEDIO DE ESA CATEGORIA
GENERICA DE CALIFICACION Y “AA1.MX’, EN ESCALA
NACIONAL LAS EMISIONES CALIFICADAS COMO AAMX
MUESTRAN UNA CAPACIDAD CREDITICIA MUY FUERTE Y
POCA PROBABILIDAD DE PERDIDA DE CREDITO CON
RELACION A OTROS EMISORES MEXICANOS. MOODY'S
APLICA LOS MODIFICADORES NUMERICOS 1, 2 Y 3 EN CADA
CATEGORIA DE CALIFICACION GENERICA DE AA.MX A CAA.MX
(POR EJEMPLO, AA1.MX). EL MODIFICADOR 1 INDICA UNA
CATEGORIA ALTA DE ESA MISMA CATEGORIA DE
CALIFICACION GENERICA.

BANCO INVEX, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX
GRUPO FINANCIERO, FIDUCIARIO.

S.D. INDEVAL, INSTITUCION PARA EL DEPOSITO DE VALORES,
S.A.DEC.V.

LOS IMPUESTOS APLICABLES A LOS RENDIMIENTOS QUE
PAGUEN LOS CBS SE ENCUENTRAN SUJETOS: (I) PARA
PERSONAS FISICAS Y MORALES RESIDENTES EN MEXICO
PARA EFECTOS FISCALES, A LO PREVISTO EN LOS
ARTICULOS 58, 160 Y DEMAS APLICABLES DE LA LEY DEL
IMPUESTO SOBRE LA RENTA, Y (II) PARA PERSONAS FiSICAS
Y MORALES RESIDENTES EN EL EXTRANJERO PARA
EFECTOS FISCALES, A LO PREVISTO EN EL ARTICULO 195 Y
DEMAS APLICABLES DE LA MENCIONADA LEY, Y DEPENDERA



SEGUNDA EMISION

CLAVE DE PIZARRA:
MONTO DE LA EMISION:

FECHA DE EMISION:
FECHA DE VENCIMIENTO:
PLAZO DE LA EMISION:

DEL BENEFICIARIO EFECTIVO DE LOS INTERESES. EL
REGIMEN FISCAL VIGENTE PODRA SER MODIFICADO A LO
LARGO DE LA VIGENCIA DE LA EMISION.

PE&OLES 10-2D
USD$400,000,000.00 (CUATROCIENTOS  MILLONES DE
DOLARES 00/100).

7 DE SEPTIEMBRE DE 2010.

7 DE SEPTIEMBRE DE 2020.

20 (VEINTE) PERIODOS SEMESTRALES, EQUIVALENTES A
3,653 (TRES MIL SEISCIENTOS CINCUENTA Y TRES DIAS).

INTERESES Y PROCEDIMIENTO DE CALCULO:

TASA DE REFERENCIA:
TASA DE INTERES:

PERIODICIDAD EN EL
PAGO DE INTERESES:

INTERESES
MORATORIOS:

LUGAR Y FORMA DE
PAGO DE INTERESES Y
PRINCIPAL:

TASA FIJA

LOS CBS DEVENGAN INTERESES A UNA TASA DE INTERES
BRUTO ANUAL (LA “TASA DE INTERES BRUTO ANUAL") DE
5.15% (CINCO PUNTO QUINCE POR CIENTO), LA CUAL SE
MANTENDRA FIJA DURANTE LA VIGENCIA DE LA EMISION.

LOS INTERESES DE LOS CBS SE CALCULAN AL INICIO DE
CADA PERIODO DE INTERESES TOMANDO COMO BASE UN
ANO DE 360 (TRESCIENTOS SESENTA) DIAS Y 12 (DOCE)
MESES DE 30 (TREINTA) DIAS CADA UNO. LOS CALCULOS SE
EFECTUARAN CERRANDOSE A CENTESIMAS.

LOS INTERESES QUE DEVENGUEN LOS CBS SE LIQUIDARAN
SEMESTRALMENTE EN LAS FECHAS SENALADAS EN EL
CALENDARIO QUE APARECE EN EL TiTULO QUE DOCUMENTA
LOS CBS. SI FUERA INHABIL, EL SIGUIENTE DIiA HABIL.

EN CASO DE INCUMPLIMIENTO EN EL PAGO DE PRINCIPAL DE
LOS CBS, SE DEVENGARAN INTERESES MORATORIOS EN
DOLARES SOBRE EL PRINCIPAL INSOLUTO AL MOMENTO DEL
INCUMPLIMIENTO A UNA TASA ANUAL IGUAL AL RESULTADO
DE SUMAR 2 (DOS) PUNTOS PORCENTUALES A LA TASA DE
INTERES BRUTO ANUAL APLICABLE DURANTE CADA PERIODO
EN QUE OCURRA Y CONTINUE EL INCUMPLIMIENTO. LOS
INTERESES MORATORIOS SERAN PAGADEROS A LA VISTA.

EL PAGO DEL PRINCIPAL E INTERESES SE REALIZA EN
DOLARES, POR MEDIO DEL INDEVAL EN LA CIUDAD DE
CONCORD CALIFORNIA, ESTADOS UNIDOS DE AMERICA EN
LAS OFICINAS CENTRALES DE BANK OF AMERICA UBICADAS
EN 1655 GRANT STREET BLDG A-10 94520 EN LA CUENTA
NUMERO 62904-25160 ABA NUMERO 026009593 A NOMBRE
DEL S.D.INDEVAL, INSTITUCION PARA EL DEPOSITO DE
VALORES, S.A. DE CV. O EN LA CUENTA QUE EN SU
MOMENTO DE A CONOCER EL REPRESENTANTE COMUN.



SUBORDINACION:

AMORTIZACION DE
PRINCIPAL Y
AMORTIZACION
ANTICIPADA:

GARANTIA:

FIDUCIARIO

CALIFICACION DE
STANDARD & POOR’S,
S.A.DE C.V.:

CALIFICACION DE
MOODY'S DE MEXICO,
S.A. DE C.V. EN ESCALA
GLOBAL:

PRELACION DE PAGO (PARI PASSU). LAS OBLIGACIONES DE
PENOLES AL AMPARO DE LOS CERTIFICADOS BURSATILES
CONSTITUYEN OBLIGACIONES DIRECTAS Y
QUIROGRAFARIAS, ES DECIR, QUE NO CUENTAN CON
GARANTIA ESPECIFICA, Y QUE TIENEN LA MISMA PRELACION
DE PAGO, EN CASO DE CONCURSO MERCANTIL, QUE SUS
DEMAS OBLIGACIONES DIRECTAS Y QUIROGRAFARIAS,
SALVO POR LAS PREFERENCIAS ESTABLECIDAS POR
MINISTERIO DE LEY.

EL PRINCIPAL DE LOS CBS SE AMORTIZARA, A SU VALOR
NOMINAL, EN UN SOLO PAGO, EN LA FECHA DE VENCIMIENTO.
PENOLES TENDRA EL DERECHO DE AMORTIZAR
ANTICIPADAMENTE, A PARTIR DEL QUINTO ANIVERSARIO DE
LA FECHA DE EMISION, LA TOTALIDAD, PERO NO MENOS DE
LA TOTALIDAD, DE LOS CERTIFICADOS BURSATILES, A UN
PRECIO IGUAL AL 100% (CIEN POR CIENTO) DE LA SUMA DE
PRINCIPAL ADEUDADA CONFORME EL VALOR NOMINAL DE
LOS CERTIFICADOS BURSATILES, MAS UNA PRIMA QUE SE
CALCULARA CONFORME A LO ESTABLECIDO EN EL
SUPLEMENTO DEL PROGRAMA Y EN EL TiTULO QUE AMPARA
LOS CBS, LA CUAL PODRIA SER CERO.

LOS CBS NO CUENTAN CON GARANTIA REAL ALGUNA, SIN
EMBARGO ESTAN AVALADOS POR DIECIOCHO SOCIEDADES
SUBSIDIARIAS DE PENOLES.

NO APLICA.

AL MOMENTO DE LA EMISION, LA CALIFICACION FUE “BBB-",
EN ESCALA GLOBAL PRESENTA PARAMETROS DE
PROTECCION ADECUADOS Y “MXAA+", EN ESCALA NACIONAL
TIENE UNA MUY FUERTE CAPACIDAD DE PAGO TANTO DE
INTERESES COMO DEL PRINCIPAL Y DIFIERE TAN SOLO EN
UN PEQUERNO GRADO DE LAS CALIFICADAS CON LA MAXIMA
CATEGORIA.

EL 31 DE MAYO DE 2012 SE INCREMENTO A “BBB*, EN ESCALA
GLOBAL PRESENTA PARAMETROS DE PROTECCION
ADECUADOS Y “MXAAA’, EN ESCALA NACIONAL ES LA
CALIFICACION MAS ALTA OTORGADA, TIENE UNA CAPACIDAD
DE PAGO EXTREMADAMENTE FUERTE, TANTO DE INTERESES
COMO DEL PRINCIPAL.

“BAA2", EN ESCALA GLOBAL LAS EMISIONES CALIFICADAS
COMO BAA ESTAN SUJETAS A UN RIESGO CREDITICIO
MODERADO. SE CONSIDERAN DE GRADO MEDIANO Y COMO
TALES, POSEEN CIERTAS CARACTERISTICAS
ESPECULATIVAS. MOODY’'S ADICIONALMENTE LES ANEXA
MODIFICADORES NUMERICOS 1, 2, Y 3 A CADA
CLASIFICACION GENERICA DE CALIFICACION DESDE AA
HASTA CAA (POR EJEMPLO: BAA2). EL MODIFICADOR 2 INDICA
QUE SE UBICA EN EL RANGO MEDIO DE ESA CATEGORIA
GENERICA DE CALIFICACION Y “AA1.MX’, EN ESCALA
NACIONAL LAS EMISIONES CALIFICADAS COMO AAMX



REPRESENTANTE
COMUN:
DEPOSITARIO:

REGIMEN FISCAL:

TERCERA EMISION

CLAVE DE PIZARRA:
MONTO DE LA EMISION:

FECHA DE EMISION:
FECHA DE VENCIMIENTO:
PLAZO DE LA EMISION:

MUESTRAN UNA CAPACIDAD CREDITICIA MUY FUERTE Y
POCA PROBABILIDAD DE PERDIDA DE CREDITO CON
RELACION A OTROS EMISORES MEXICANOS. MOODY'S
APLICA LOS MODIFICADORES NUMERICOS 1, 2 Y 3 EN CADA
CATEGORIA DE CALIFICACION GENERICA DE AA.MX A CAA.MX
(POR EJEMPLO, AA1.MX). EL MODIFICADOR 1 INDICA UNA
CATEGORIA ALTA DE ESA MISMA CATEGORIA DE
CALIFICACION GENERICA.

BANCO INVEX, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX
GRUPO FINANCIERO, FIDUCIARIO.

S.D.INDEVAL, INSTITUCION PARA EL DEPOSITO DE VALORES,
S.A. DE C.V.

LOS IMPUESTOS APLICABLES A LOS RENDIMIENTOS QUE
PAGUEN LOS CBS SE ENCUENTRAN SUJETOS: (I) PARA
PERSONAS FISICAS Y MORALES RESIDENTES EN MEXICO
PARA EFECTOS FISCALES, A LO PREVISTO EN LOS
ARTICULOS 58, 160 Y DEMAS APLICABLES DE LA LEY DEL
IMPUESTO SOBRE LA RENTA, Y (Il) PARA PERSONAS FISICAS
Y MORALES RESIDENTES EN EL EXTRANJERO PARA
EFECTOS FISCALES, A LO PREVISTO EN EL ARTICULO 195 Y
DEMAS APLICABLES DE LA MENCIONADA LEY, Y DEPENDERA
DEL BENEFICIARIO EFECTIVO DE LOS INTERESES. EL
REGIMEN FISCAL VIGENTE PODRA SER MODIFICADO A LO
LARGO DE LA VIGENCIA DE LA EMISION.

PE&OLES 12D

USD$200,000,000 (DOSCIENTOS MILLONES DE DOLARES
00/100)

22 DE JUNIO DE 2012.

22 DE JUNIO DE 2022.

20 (VEINTE) PERIODOS SEMESTRALES, EQUIVALENTES A
3,652 (TRES MIL SEISCIENTOS CINCUENTA Y DOS DIAS).

INTERESES Y PROCEDIMIENTO DE CALCULO:

TASA DE REFERENCIA:
TASA DE INTERES:

PERIODICIDAD EN EL
PAGO DE INTERESES:

TASA FIJA.

LOS CBS DEVENGAN INTERESES A UNA TASA DE INTERES
BRUTO ANUAL DE 4.26% (CUATRO PUNTO VEINTISEIS POR
CIENTO), LA CUAL SE MANTENDRA FIJA DURANTE LA
VIGENCIA DE LA EMISION.

LOS INTERESES DE LOS CBS SE CALCULAN AL INICIO DE
CADA PERIODO DE INTERESES TOMANDO COMO BASE UN
ANO DE 360 (TRESCIENTOS SESENTA) DIAS Y 12 (DOCE)
MESES DE 30 (TREINTA) DIAS CADA UNO. LOS CALCULOS SE
EFECTUARAN CERRANDOSE A CENTESIMAS.

LOS INTERESES QUE DEVENGUEN LOS CBS SE LIQUIDARAN
SEMESTRALMENTE EN LAS FECHAS SENALADAS EN EL



INTERESES
MORATORIOS:

LUGAR Y FORMA DE
PAGO DE INTERESES Y
PRINCIPAL:

SUBORDINACION:

AMORTIZACION DE
PRINCIPAL Y
AMORTIZACION
ANTICIPADA:

GARANTIA:

FIDUCIARIO

CALIFICACION DE
STANDARD & POOR'’S,
S.A.DEC.V.

CALENDARIO QUE APARECE EN EL TiTULO QUE DOCUMENTA
LOS CBS. SI FUERA INHABIL, EL SIGUIENTE DIA HABIL.

EN CASO DE INCUMPLIMIENTO EN EL PAGO DE PRINCIPAL DE
LOS CBS, SE DEVENGARAN INTERESES MORATORIOS EN
DOLARES SOBRE EL PRINCIPAL INSOLUTO AL MOMENTO DEL
INCUMPLIMIENTO A UNA TASA ANUAL IGUAL AL RESULTADO
DE SUMAR 2 (DOS) PUNTOS PORCENTUALES A LA TASA DE
INTERES BRUTO ANUAL APLICABLE DURANTE CADA PERIODO
EN QUE OCURRA Y CONTINUE EL INCUMPLIMIENTO. LOS
INTERESES MORATORIOS SERAN PAGADEROS A LA VISTA.

EL PAGO DEL PRINCIPAL E INTERESES SE REALIZA EN
DOLARES, POR MEDIO DEL INDEVAL EN LA CIUDAD DE
CONCORD CALIFORNIA, ESTADOS UNIDOS DE AMERICA EN
LAS OFICINAS CENTRALES DE BANK OF AMERICA UBICADAS
EN 1655 GRANT STREET BLDG A-10 94520 EN LA CUENTA
NUMERO 62904-25160 ABA NUMERO 026009593 A NOMBRE
DEL S.D.INDEVAL, INSTITUCION PARA EL DEPOSITO DE
VALORES, S.A. DE C.V. O EN LA CUENTA QUE EN SU
MOMENTO DE A CONOCER EL REPRESENTANTE COMUN.

PRELACION DE PAGO (PARI PASSU). LAS OBLIGACIONES DE
PENOLES AL AMPARO DE LOS CERTIFICADOS BURSATILES
CONSTITUYEN OBLIGACIONES DIRECTAS Y
QUIROGRAFARIAS, ES DECIR, QUE NO CUENTAN CON
GARANTIA ESPECIFICA, Y QUE TIENEN LA MISMA PRELACION
DE PAGO, EN CASO DE CONCURSO MERCANTIL, QUE SUS
DEMAS OBLIGACIONES DIRECTAS Y QUIROGRAFARIAS,
SALVO POR LAS PREFERENCIAS ESTABLECIDAS POR
MINISTERIO DE LEY.

EL PRINCIPAL DE LOS CBS SE AMORTIZARA, A SU VALOR
NOMINAL, EN UN SOLO PAGO, EN LA FECHA DE VENCIMIENTO.
PENOLES TENDRA EL DERECHO DE AMORTIZAR
ANTICIPADAMENTE, A PARTIR DEL QUINTO ANIVERSARIO DE
LA FECHA DE EMISION, LA TOTALIDAD, PERO NO MENOS DE
LA TOTALIDAD, DE LOS CERTIFICADOS BURSATILES, A UN
PRECIO IGUAL AL 100% (CIEN POR CIENTO) DE LA SUMA DE
PRINCIPAL ADEUDADA CONFORME EL VALOR NOMINAL DE
LOS CERTIFICADOS BURSATILES, MAS UNA PRIMA QUE SE
CALCULARA CONFORME A LO ESTABLECIDO EN EL
SUPLEMENTO DEL PROGRAMA Y EN EL TITULO QUE AMPARA
LOS CBS, LA CUAL PODRIA SER CERO.

LOS CBS NO CUENTAN CON GARANTIA REAL ALGUNA, SIN
EMBARGO ESTAN AVALADOS POR DIECIOCHO SOCIEDADES
SUBSIDIARIAS DE PENOLES.

NO APLICA.
“BBB”, EN ESCALA GLOBAL PRESENTA PARAMETROS DE

PROTECCION ADECUADOS Y “MXAAA”, EN ESCALA NACIONAL
ES LA CALIFICACION MAS ALTA OTORGADA, TIENE UNA



CALIFICACION DE
MOODY'’S DE MEXICO,
S.A.DE C.V. EN ESCALA
GLOBAL:

REPRESENTANTE
COMUN:

DEPOSITARIO:

REGIMEN FISCAL:

CAPACIDAD DE PAGO EXTREMADAMENTE FUERTE, TANTO
DE INTERESES COMO DEL PRINCIPAL.

“BAA2", EN ESCALA GLOBAL LAS EMISIONES CALIFICADAS
COMO BAA ESTAN SUJETAS A UN RIESGO CREDITICIO
MODERADO. SE CONSIDERAN DE GRADO MEDIANO Y COMO
TALES, POSEEN CIERTAS CARACTERISTICAS
ESPECULATIVAS. MOODY’'S ADICIONALMENTE LES ANEXA
MODIFICADORES NUMERICOS 1, 2, Y 3 A CADA
CLASIFICACION GENERICA DE CALIFICACION DESDE AA
HASTA CAA (POR EJEMPLO: BAA2). EL MODIFICADOR 2 INDICA
QUE SE UBICA EN EL RANGO MEDIO DE ESA CATEGORIA
GENERICA DE CALIFICACION Y “AA1.MX", EN ESCALA
NACIONAL LAS EMISIONES CALIFICADAS COMO AA.MX
MUESTRAN UNA CAPACIDAD CREDITICIA MUY FUERTE Y
POCA PROBABILIDAD DE PERDIDA DE CREDITO CON
RELACION A OTROS EMISORES MEXICANOS. MOODY'S
APLICA LOS MODIFICADORES NUMERICOS 1, 2 Y 3 EN CADA
CATEGORIA DE CALIFICACION GENERICA DE AA.MX A CAA.MX
(POR EJEMPLO, AA1.MX). EL MODIFICADOR 1 INDICA UNA
CATEGORIA ALTA DE ESA MISMA CATEGORIA DE
CALIFICACION GENERICA.

BANCO INVEX, S.A., INSTITUCION DE BANCA MULTIPLE, INVEX
GRUPO FINANCIERO, FIDUCIARIO.

S.D.INDEVAL, INSTITUCION PARA EL DEPOSITO DE VALORES,
S.A. DE C.V.

LOS IMPUESTOS APLICABLES A LOS RENDIMIENTOS QUE
PAGUEN LOS CBS SE ENCUENTRAN SUJETOS: (I) PARA
PERSONAS FISICAS Y MORALES RESIDENTES EN MEXICO
PARA EFECTOS FISCALES, A LO PREVISTO EN LOS
ARTICULOS 58, 160 Y DEMAS APLICABLES DE LA LEY DEL
IMPUESTO SOBRE LA RENTA, Y (Il) PARA PERSONAS FISICAS
Y MORALES RESIDENTES EN EL EXTRANJERO PARA
EFECTOS FISCALES, A LO PREVISTO EN EL ARTICULO 195 Y
DEMAS APLICABLES DE LA MENCIONADA LEY, Y DEPENDERA
DEL BENEFICIARIO EFECTIVO DE LOS INTERESES. EL
REGIMEN FISCAL VIGENTE PODRA SER MODIFICADO A LO
LARGO DE LA VIGENCIA DE LA EMISION.

POLITICA RELATIVA A CAMBIOS DE CONTROL DURANTE LA VIGENCIA DE LA EMISION,
CONSIDERANDO LA PARTICIPACION DE LOS TENEDORES.

CONFORME A LO PREVISTO EN LOS TITULOS QUE DOCUMENTAN LOS CBS,
CONSTITUYE UNA CAUSA DE VENCIMIENTO ANTICIPADO EL CAMBIO DE CONTROL DE
FRESNILLO PLC, ENTENDIENDOSE POR CAMBIO DE CONTROL, UN EVENTO POR EL
CUAL UNA PERSONA ACTUANDO EN CONJUNTO CON SUS AFILIADAS O PERSONAS

RELACIONADAS:

() ADQUIERAN DIRECTA O INDIRECTAMENTE LA PROPIEDAD DE ACCIONES CON
PLENOS DERECHOS DE VOTO QUE REPRESENTEN EL 50% (CINCUENTA POR
CIENTO) O MAS DEL TOTAL DE LAS ACCIONES CON PLENOS DERECHOS DE
VOTO REPRESENTATIVAS DEL CAPITAL SOCIAL DE FRESNILLO PLC, O

(i) SI UNA PERSONA POSEE DIRECTA O INDIRECTAMENTE EL PODER PARA
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DIRIGIR LA ADMINISTRACION O LAS POLITICAS DE ADMINISTRACION DE
FRESNILLO PLC, EN EL ENTENDIDO QUE NO SE CONSIDERARA COMO CAMBIO
DE CONTROL S| DICHA PERSONA EN CONJUNTO CON SUS AFILIADAS O
PERSONAS RELACIONADAS ES CUALQUIER SUBSIDIARIA DE PENOLES.
EN CASO DE QUE OCURRA CUALQUIERA DE LOS SUPUESTOS ANTERIORES, LOS
CERTIFICADOS BURSATILES SE PODRAN DECLARAR VENCIDOS ANTICIPADAMENTE,
SIEMPRE Y CUANDO LA ASAMBLEA DE TENEDORES ASi LO APRUEBE MEDIANTE EL
VOTO FAVORABLE DE, CUANDO MENOS, EL 50% (CINCUENTA POR CIENTO) DE LOS
CBS EN CIRCULACION.

POLITICA RESPECTO DE REESTRUCTURAS CORPORATIVAS, ADQUISICIONES,
FUSIONES Y ESCISIONES DURANTE LA VIGENCIA DE LA EMISION, CONSIDERANDO LA
PARTICIPACION DE LOS TENEDORES.

CONFORME A LAS OBLIGACIONES DE HACER Y NO HACER PREVISTAS EN LOS TITULOS
QUE DOCUMENTAN LOS CBS, HASTA QUE LOS MISMOS SEAN PAGADOS EN SU
TOTALIDAD, SALVO QUE LOS TENEDORES DE LA MAYORIA DE LOS CBS AUTORICEN
POR ESCRITO LO CONTRARIO:

@) PENOLES DEBERA CONSERVAR SU EXISTENCIA LEGAL Y LA DE SUS
SUBSIDIARIAS SIGNIFICATIVAS; Y MANTENERSE COMO NEGOCIO EN
MARCHA, SALVO QUE EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DETERMINE DE
BUENA FE QUE ES CONVENIENTE DISOLVER, EXTINGUIR VIA FUSION O
LIQUIDAR ALGUNA SUBSIDIARIA SIGNIFICATIVA, CON EL FIN DE HACER MAS
EFICIENTE LA ESTRUCTURA CORPORATIVA Y LAS OPERACIONES DE
PENOLES Y SUS SUBSIDIARIAS, SIEMPRE Y CUANDO DICHA DISOLUCION,
FUSION O LIQUIDACION NO AFECTE DE MANERA ADVERSA LAS
OPERACIONES O SITUACION FINANCIERA DE PENOLES Y SUS
SUBSIDIARIAS NI PERJUDIQUE EN FORMA ALGUNA LOS DERECHOS DE LOS
TENEDORES.

(ii) PENOLES NO PODRA FUSIONARSE (O CONSOLIDARSE DE CUALQUIER
OTRA FORMA), SALVO POR FUSIONES (i) EN LAS QUE PENOLES SEA LA
SOCIEDAD FUSIONANTE, Y (i) EN LAS QUE LA SOCIEDAD O ENTIDAD QUE
RESULTE DE LA FUSION (SI FUERE DISTINTA AL EMISOR) ASUMA
EXPRESAMENTE LAS OBLIGACIONES DE PENOLES (INCLUYENDO SUS
OBLIGACIONES CONFORME A LOS CBS) Y NO TUVIERE LUGAR UNA CAUSA
DE VENCIMIENTO ANTICIPADO O CUALQUIER OTRO EVENTO QUE, CON EL
TRANSCURSO DEL TIEMPO O MEDIANTE NOTIFICACION, SE CONVERTIRIA
EN UNA CAUSA DE VENCIMIENTO ANTICIPADO CONFORME A LO PREVISTO
EN LOS TiITULOS QUE DOCUMENTAN LOS CBS.

ENTENDIENDOSE POR:

“SUBSIDIARIA” CUALQUIER SOCIEDAD O ENTIDAD, DE CUALQUIER NATURALEZA (i)
RESPECTO DE LA CUAL PENOLES, DIRECTA O INDIRECTAMENTE, SEA TITULAR DE, O
CONTROLE, EL 51% (CINCUENTA Y UNO POR CIENTO) O MAS DE SU CAPITAL O DE SUS
ACCIONES O PARTES SOCIALES CON DERECHO A VOTO, O (i) QUE CONSOLIDE CON
PENOLES DE ACUERDO CON LAS NORMAS DE INFORMACION FINANCIERA O
PRINCIPIOS CONTABLES CONFORME A LOS CUALES PENOLES DEBA ELABORAR SUS
ESTADOS FINANCIEROS DE CONFORMIDAD CON LA LEGISLACION Y REGULACION
APLICABLE; O (iii) CONTROLE SU ADMINISTRACION POR CUALQUIER OTRA ViA.
“SUBSIDIARIA  SIGNIFICATIVA” CUALQUIER SUBSIDIARIA DE PENOLES QUE
REPRESENTE, POR LOS MENOS (i) EL 10% (DIEZ POR CIENTO) DE LA UAFIDA
CONSOLIDADA DE PERNOLES, O (i) EL 10% (DIEZ POR CIENTO) DE LAS VENTAS
CONSOLIDADAS DE PENOLES. TODO LO ANTERIOR CALCULADO DE CONFORMIDAD
CON LOS ESTADOS FINANCIEROS DE PENOLES MAS RECIENTES QUE SE TENGAN
DISPONIBLES.

LAS OBLIGACIONES ANTERIORES NO SON ABPLICABLES A FRESNILLO PLC Y SUS
SUBSIDIARIAS.
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POLITICA SOBRE VENTA O CONSTITUCION DE GRAVAMENES SOBRE ACTIVOS
ESENCIALES CONSIDERANDO LA PARTICIPACION DE LOS TENEDORES.

CONFORME A LAS OBLIGACIONES DE NO HACER PREVISTAS EN LOS TiTULOS QUE
DOCUMENTAN LOS CBS, HASTA QUE LOS MISMOS SEAN PAGADOS EN SU TOTALIDAD,
SALVO QUE LOS TENEDORES DE LA MAYORIA DE LOS CBS AUTORICEN POR ESCRITO
LO CONTRARIO, PENOLES Y SUS SUBSIDIARIAS (EXCEPTO POR FRESNILLO PLC Y SUS
SUBSIDIARIAS) DEBERAN ABSTENERSE DE INCURRIR O ASUMIR CUALQUIER DEUDA
GARANTIZADA POR UN GRAVAMEN, SALVO QUE
() SIMULTANEAMENTE A LA CREACION DE CUALQUIER GRAVAMEN, PENOLES
GARANTICE DE LA MISMA FORMA SUS OBLIGACIONES CONFORME A LOS CBS,
O (ii) SE TRATE DE GRAVAMENES PERMITIDOS.

ENTENDIENDOSE POR “GRAVAMENES PERMITIDOS”, AQUELLOS CON RESPECTO A
PENOLES O CUALQUIERA DE SUS SUBSIDIARIAS SIGNIFICATIVAS, LOS SIGUIENTES:

(2) GRAVAMENES DERIVADOS DE CUALQUIER OBLIGACION DE CARACTER FISCAL
O LABORAL O CREADOS POR MINISTERIO DE LEY, SIEMPRE QUE LAS
CANTIDADES QUE GARANTICEN NO SEAN PAGADERAS AL MOMENTO DE SU
CREACION O QUE HAYAN SIDO IMPUGNADAS DE BUENA FE Y RESPECTO DE
LOS CUALES SE HAYAN CREADO RESERVAS O CUALQUIER OTRA PROVISION
NECESARIA CONFORME A LAS NORMAS DE INFORMACION FINANCIERA
APLICABLES DE SER EL CASO;

(b) GRAVAMENES CREADOS COMO CONSECUENCIA DE SERVIDUMBRES LEGALES
O VOLUNTARIAS SOBRE ACTIVOS; EN EL ENTENDIDO QUE EN EL CASO DE
SERVIDUMBRES VOLUNTARIAS, DICHAS SERVIDUMBRES NO PODRAN IMPEDIR
EL USO ORDINARIO POR PARTE DE PENOLES O SUS SUBSIDIARIAS
SIGNIFICATIVAS, DE LOS ACTIVOS CORRESPONDIENTES QUE SEAN SUJETOS
A DICHAS SERVIDUMBRES VOLUNTARIAS;

(c) GRAVAMENES QUE EXISTAN COMO RESULTADO DE CUALQUIER SENTENCIA U
ORDEN JUDICIAL DE CUALQUIER TRIBUNAL O DE ORDENES ADMINISTRATIVAS,
SALVO QUE DICHA SENTENCIA U ORDEN SEA DECLARADA IMPROCEDENTE O
SUS EFECTOS HAYAN SIDO SUSPENDIDOS MEDIANTE OTRA ORDEN JUDICIAL
O ADMINISTRATIVA O DE CUALQUIER OTRA FORMA PERMITIDA CONFORME A
LA LEGISLACION APLICABLE, DENTRO DE LOS 60 (SESENTA) DIAS NATURALES
SIGUIENTES A SU FECHA DE EFICACIA:

(d) GRAVAMENES CREADOS CON ANTERIORIDAD A LA FECHA DE LOS TIiTULOS.

() GRAVAMENES SOBRE ACTIVOS QUE PENOLES O SUS SUBSIDIARIAS
ADQUIERAN, CONSTRUYAN O SOBRE LOS QUE EFECTUEN MEJORAS EN EL
FUTURO, ASi COMO GRAVAMENES CONSTITUIDOS CON EL FIN DE GARANTIZAR
EL PAGO DEL PRECIO DE ADQUISICION O LA DEUDA INCURRIDA PARA
ADQUIRIR DICHOS ACTIVOS (EN EL CASO DE ADQUISICION DE SOCIEDADES,
PENOLES Y SUS SUBSIDIARIAS PODRAN CONSTITUIR GRAVAMENES SOBRE
LAS ACCIONES, PARTES SOCIALES O INSTRUMENTOS SIMILARES QUE
REPRESENTEN EL CAPITAL SOCIAL DE LAS SOCIEDADES ADQUIRIDAS O DE
AQUELLAS QUE, DIRECTA O INDIRECTAMENTE, EFECTUEN LA ADQUISICION),
EN EL ENTENDIDO QUE DICHOS GRAVAMENES SE LIMITARAN A LOS ACTIVOS
ADQUIRIDOS, CONSTRUIDOS O SOBRE LOS QUE SE HUBIERA HECHO ALGUNA
MEJORA Y, EN TODO CASO, PODRAN SER CREADOS HASTA 24 (VEINTICUATRO)
MESES DESPUES DE LA FECHA DE COMPRA, TERMINACION DE LAS OBRAS DE
CONSTRUCCION O MEJORA, SEGUN SEA EL CASO, O AL INICIO DE OPERACION
COMERCIAL DE DICHOS ACTIVOS (LO QUE OCURRA DESPUES);

() GRAVAMENES SOBRE ACTIVOS DE UNA COMPANIA QUE SE FUSIONE CON
PENOLES O SUS SUBSIDIARIAS SIGNIFICATIVAS O GRAVAMENES EXISTENTES
SOBRE ACTIVOS DE UNA COMPANIA QUE EXISTA EN EL MOMENTO EN QUE
DICHA COMPANIA SE CONVIERTA EN UNA SUBSIDIARIA DE PENOLES Y, EN
CUALQUIER CASO, QUE NO SEAN CREADOS COMO RESULTADO DE, EN
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RELACION CON, O CON MOTIVO DE DICHA OPERACION (SALVO S| DICHO
GRAVAMEN FUE CREADO PARA GARANTIZAR EL PAGO DEL PRECIO DE
ADQUISICION DE DICHA COMPARNIA O LA DEUDA INCURRIDA PARA ESTOS
EFECTOS);

(g) GRAVAMENES QUE RENUEVEN, EXTIENDAN O SUSTITUYAN A CUALQUIERA DE
LOS GRAVAMENES PERMITIDOS MENCIONADOS EN LOS INCISOS (d), (e) o (f)
ANTERIORES, SIEMPRE QUE EL MONTO DE LA DEUDA GARANTIZADA POR
DICHOS GRAVAMENES NO SE INCREMENTE Y DICHOS GRAVAMENES NO SE
EXTENDIENDAN A BIENES DISTINTOS SOBRE LOS CUALES EL GRAVAMEN
ESTABA CONSTITUIDO;

(h) GRAVAMENES SOBRE VALORES QUE GARANTICEN O SE CONSIDERE QUE
GARANTIZAN OPERACIONES DE REPORTO; Y

() GRAVAMENES DISTINTOS A LOS MENCIONADOS EN LOS INCISOS ANTERIORES
PARA GARANTIZAR DEUDA DE PENOLES O SUS SUBSIDIARIAS SIGNIFICATIVAS,
SIEMPRE Y CUANDO EL VALOR DE LOS ACTIVOS QUE GARANTICEN DICHA
DEUDA NO EXCEDA DEL 12% (DOCE POR CIENTO) DE LOS ACTIVOS TANGIBLES
CONSOLIDADOS AL MOMENTO DE LA CONTRATACION.

SE REITERA QUE, EN LOS TITULOS QUE DOCUMENTAN LOS CBS, NINGUNA DE LAS
OBLIGACIONES DE NO HACER SERAN APLICABLES A FRESNILLO PLC Y SUS
SUBSIDIARIAS. EN PARTICULAR, SE ACLARA QUE FRESNILLO PLC Y SUS SUBSIDIARIAS
NO TENDRAN, DERIVADAS DE LOS CBS, LIMITACIONES DE CUALQUIER TIPO PARA
CONTRATAR DEUDA Y LOS GRAVAMENES QUE EN SU CASO ESTABLEZCA SOBRE SUS
ACTIVOS NO COMPUTARAN PARA EL CALCULO REFERIDO EN EL INCISO (i) INMEDIATO
ANTERIOR.

ASIMISMO, LOS CBS SE PODRAN DECLARAR VENCIDOS ANTICIPADAMENTE, SIEMPRE
Y CUANDO LA ASAMBLEA DE TENEDORES ASi LO APRUEBE MEDIANTE EL VOTO
FAVORABLE DE, CUANDO MENOS, EL 50% (CINCUENTA POR CIENTO) DE LOS CBS EN
CIRCULACION, SI SE PIERDEN O VENDEN ACTIVOS TANGIBLES CONSOLIDADOS QUE
ORIGINEN UN CAMBIO MATERIAL ADVERSO EN PENOLES. LO QUE NO SERA APLICABLE
EN CASO DE QUE DICHOS ACTIVOS SE PIERDAN POR CASO FORTUITO O FUERZA
MAYOR O SI LOS ACTIVOS PERDIDOS O SU VALOR SE RECUPERAN VIiA SEGURO.
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ﬂ INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V.

PehoOLES

1) INFORMACION GENERAL.

Reporte Anual que presenta INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. en lo sucesivo “Industrias
Pefioles, S.A.B. de C.V.”, “Pefioles”, “Industrias Pefoles” o la “Compafia”, de acuerdo con las
Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a Otros Participantes
del Mercado de Valores (“Circular Unica”).

La informacion financiera que se incluye en el presente Reporte Anual esta expresada en millones
de pesos, salvo en aquellos casos que se indique lo contrario.

La informacion financiera que se incluye en el presente Reporte Anual se basa en los estados
financieros consolidados dictaminados por los auditores externos por los ejercicios terminados el
31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 bajo Normas Internacionales de Informacién Financiera
(IFRS por sus siglas en inglés).

El 1° de enero de 2014 entraron en vigor diversas normas, interpretaciones y mejoras a las IFRS,
mismas que han sido consideradas en la preparacién de los estados financieros consolidados.
Estas normas y enmiendas no tuvieron un impacto significativo en los resultados consolidados ni
en la situacion financiera de Pefoles. Entre ellas se encuentran la IFRS 10 “Estados Financieros
Consolidados”, la IFRS 12 “Revelaciones sobre Participaciones en Otras Entidades y la IAS27
“Estados Financieros Separados”. Asi mismo se modificaron la IAS 32 “Compensacién de activos
financieros y pasivos financieros”, la IAS 36 “Deterioro de activos” y IAS 39 “Instrumentos
financieros: reconocimiento y medicion.” Dichas modificaciones y revisiones se describen con
mayor detalle en las notas de los estados financieros consolidados auditados al 31 de diciembre
de 2014 adjuntos a este Reporte Anual.

a).- GLOSARIO DE TERMINOS Y DEFINICIONES

El presente Reporte Anual no incluye un glosario de términos y definiciones. En el desarrollo del
mismo se incluyen algunas definiciones de los términos que se consideran necesarios para
facilitar la interpretacion del texto en el que dichos términos apliquen.

b).- RESUMEN EJECUTIVO

Pefioles, fundado en el afio 1887, es un grupo minero con operaciones integradas para la
fundicién y afinacién de metales no ferrosos y la elaboracion de productos quimicos. Pefioles es
el mayor productor mundial de plata afinada y de bismuto metélico en América; es lider
latinoamericano en la produccién de oro y plomo afinados y se encuentra entre los principales
productores mundiales de zinc afinado y sulfato de sodio.

La Compafia agrupa a subsidiarias dedicadas a la exploracion, extraccion, beneficio y venta de
concentrados y minerales, fundiciéon y afinacién de metales preciosos e industriales, asi como la
elaboracion de productos quimicos inorganicos.

Pefioles es una de las empresas exportadoras mas importantes de México, con ventas a mas de
35 paises. En 2014 el 80.9% de sus ventas se destind al mercado de exportacion.
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PehoOLES

Las acciones de Pefioles cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) desde 1968 bajo la
clave PE&OLES, y forma parte del Indice de Precios y Cotizaciones (IPC), asi como del IPC
Sustentable de la BMV.

SOBRESALIENTES DEL EJERCICIO 2014

El 2014 fue un afio de grandes retos para Pefoles, puesto que las condiciones econémicas fueron
adversas. Las cotizaciones promedio del oro y la plata, que representan méas de la mitad de los
ingresos de la Compafia, sufrieron fuertes caidas de 10.3% y 20.1% respectivamente, en
comparacion a 2013. De los metales industriales, el precio del plomo se redujo 2.2% y el del cobre
6.4%; mientras que el zinc fue el Gnico cuyo precio creci6 (13.2% en promedio). El efecto negativo
de la caida en precios se compens6 de manera parcial por mayores volimenes vendidos de plata,
plomo y concentrados, asi como por mayor tipo de cambio promedio del peso contra el délar
americano (+4.1%).

La Compaiiia intensificé los esfuerzos en materia de control de costos, gastos e inversiones no
prioritarias. El costo de ventas fue inferior por menor costo del metal vendido, debido a los
menores volimenes de materiales comprados a remitentes terceros y menores precios de los
metales. Sin embargo, el costo de produccién fue mayor, lo que se debid, por una parte, al mayor
nivel de operaciones debido a un afio completo de actividades en Velardefia (que arrancé en
mayo de 2013), el reinicio de Herradura (a finales del primer trimestre de 2014) y el arranque de
la planta de lixiviacion dinamica, ademas del proyecto Saucito |l que entré en operacién en el
altimo trimestre del afio. Por otra parte, los precios de varios de los insumos criticos para las
operaciones sufrieron incrementos por arriba de la inflacién al consumidor.

Diversos conceptos como mayores gastos financieros derivados de la deuda contratada, pérdida
cambiaria no realizada (por la fortaleza del dolar contra el peso mexicano) y una mayor provision
de impuestos diferidos, ademas de otros gastos extraordinarios; afectaron los resultados
obtenidos en comparacién con el ejercicio anterior.

Debido a lo anterior, en 2014 los resultados financieros de Pefioles (y su variacion con respecto
a 2013) fueron los siguientes: ventas netas $61,555.6 (-7.5%), utilidad bruta $16,071.8 (-13.0%),
UAFIDA $15,082.4 (-7.1%), resultado de operacion $8,546.0 (-20.5%) y utilidad neta de la
participacion controladora $1,199.1 (-74.8%).

Pefioles mantiene también una posicién financiera de manera sélida y conservadora, con una
relacion de deuda financiera a UAFIDA de 1.4 veces al cierre de 2014. La Compaiiia cuenta con
suficiente liquidez para cubrir las necesidades operativas y financieras en el mediano plazo.

En las actividades de exploracion, se perforaron 76 mil metros en 34 proyectos localizados en
México y Sudameérica, y se obtuvieron hallazgos importantes. En los proyectos de cobre Los
Humos (Sonora) y de cobre-molibdeno Racaycocha (Per) se estimaron los recursos y se
adquirieron concesiones adicionales en el Ultimo, lo que amplia su potencial. Se localizaron
recursos con probabilidad para incrementar las reservas en zonas aledafias a las minas en
operacion Velardefia (Durango) y Milpillas (Sonora). En Fresnillo plc las actividades de
barrenacion exploratoria obtuvieron intersecciones de mineralizacion en Centauro Profundo
(Sonora), Orisyvo (Chihuahua) y Pilarica (Perl), ademas de incremento de recursos en San
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Ramén (Durango), Cardones (Guanajuato) y Pilarica (Perd), y resultados alentadores en
Herradura (Sonora).

Las operaciones tuvieron un sélido desempefio. En las minas la produccién creci6 para la mayoria
de los contenidos metalicos, a excepcién del oro que registré6 633.4 miles de onzas (-2.3%),
debido al paro de operaciones de la mina Soledad-Dipolos a mediados de 2013 y la suspensién
temporal del permiso de explosivos en Herradura, motivo por el cual las operaciones de esta
unidad estuvieron suspendidas desde mediados de 2013 hasta finales del primer trimestre de
2014. La plata registré un nuevo récord de produccion anual de 54.4 millones de onzas debido a
mayores voliumenes beneficiados y mejores leyes de Saucito y Sabinas, principalmente.
Sobresale el incremento del zinc, que registré 265.7 miles de toneladas (24.1% por arriba del
volumen de 2013), debido al buen desempefio de Velardefia. El plomo por su parte registr6 79.8
miles de toneladas (+4.8%) por las mejores leyes obtenidas en Saucito, ademas del mayor
volumen de mineral en esta unidad y en Velardefa. El cobre contenido en concentrados crecié
5.2% al registrar 11.3 miles de toneladas por mayor ley y mejor recuperacion en Velardefia. La
produccion de cobre catédico de 26.1 miles de toneladas creci6 (+14.2%), debido a que se tuvo
mayor ley y mejor recuperacién en Milpillas.

En el complejo metallrgico, la produccién de oro afinado fue de 1.2 millones de onzas, 1.5%
mayor en comparacion con el afio anterior, la plata también mostré una variacion favorable de
+5.4% con 74.8 millones de onzas. Por lo que respecta a la produccion de plomo, ésta fue menor
con 118.5 miles de toneladas (-2.2%) debido a menor volumen de bullion producido y tratado en
la Fundicién, mientras que el zinc afinado con 228.8 miles de toneladas producidas fue
ligeramente mayor (+1.6%).

En el negocio quimico, el volumen producido de sulfato de sodio practicamente iguald al afo
anterior con 637.1 mil toneladas (-0.7%). El sulfato de magnesio rompié récord de produccién con
46.9 miles de toneladas (+3.7%) gracias a la mayor demanda del sector agricola. En cuanto al
O6xido de magnesio la variacion fue marginal (-0.6%) en sus principales variedades y se
implementd una estrategia para maximizar la rentabilidad de esta mezcla de productos. El sulfato
de amonio decreci6é 10.9% a 205.1 mil toneladas, por menor disponibilidad de &cido sulfdrico para
su fabricacion.

En cuanto al desarrollo de proyectos, se terminé la construccién de la planta Il de sulfato de sodio
para ampliar la capacidad de produccion en 150 mil toneladas anuales, que cont6 con una
inversion de $571.9, lo que nos permitira consolidar el liderazgo en el mercado nacional de este
producto y aumentar las exportaciones. La construccién de la mina polimetélica Rey de Plata, en
el estado de Guerrero, avanzo con el desarrollo de la mina, la preparacion de la infraestructura y
se recibieron los equipos criticos. Se espera que las operaciones de esta mina comiencen en
2017.

En Fresnillo plc inici6 operaciones la planta de lixiviacion dinamica en Herradura para incrementar
la produccién de oro. También arrancé la mina de plata-oro Saucito I, y continué el desarrollo de
la mina de plata-oro San Julidn, en el estado de Chihuahua, cuyo inicio de operaciones se espera
para el altimo trimestre de 2015.

Por otra parte, la posicién financiera de Fresnillo plc permitié adquirir el 44% de participacion de
Newmont USA, Ltd., en el consorcio Penmont, que incluye las minas de Herradura, Soledad-
Dipolos y Noche Buena, en el estado de Sonora, asi como los proyectos de exploracion
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avanzada. El monto pagado fue de US$450 millones y con ello la propiedad de Penmont paso a
ser 100% de Fresnillo plc.

Cifras financieras sobresalientes

2014 2013 % Var
Ventas netas (1) 61,555.6 66,550.9 -7.5
Utilidad bruta 16,071.8 18,464.0 -13.0
Gastos de exploracion 2,879.2 3,498.5 -17.7
UAFIDA (2) (3) 15,082.4  16,243.2 7.1
Utilidad de operacion (3) 8,546.0 10,748.3 -20.5
Utilidad neta participacion Controladora 1,199.1 4,760.7 -74.8
Inversién en activos fijos 9,084.9 10,905.4 -16.7
Efectivo e inversiones (4) 15,596.7 19,720.2 -20.9
Propiedades, planta y equipo, neto 53,788.9 46,481.1 +15.7
Activos totales 98,452.6 93,027.8 +5.8
Total deuda a largo plazo (5) 22,312.4 19,806.9 +12.6
Pasivos totales 42,509.9 37,618.5 +13.0
Capital contable total 55,942.7 55,409.3 +1.0
Acciones en circulacion al cierre del afio 397,475,747 397,475,747 -
Utilidad por accién 3.02 11.98 -74.8
Dividendos por accion (6) 1.90 16.63 -88.6
Precio de la accion al cierre del afio 288.51 324.18 -11.0

Nota: Cifras al 31 de diciembre de 2014 y 2013 en millones de pesos, excepto datos por accién que estan
expresados en pesos.

(1) Incluyen resultados por coberturas.

(2) Utilidad Antes de gastos Financieros, Impuestos, Depreciacién y Amortizacion.

(3) No incluye otros gastos e ingresos ni pérdida por deterioro.

(4) Incluye efectivo, equivalentes de efectivo e inversiones a corto plazo.

(5) En 2014 incluye vencimiento corriente por $1,913.3.

(6) Dividendo de $1.90 por accién pagado el 26 de mayo de 2014.

Comportamiento de la accién

Al cierre de 2014 la accion de Pefioles tuvo un decremento de 11.0% con respecto al cierre de
2013. La cotizacién minima registrada durante 2014 fue de $249.53 pesos por accion el dia 15
de diciembre, alcanzando un nivel maximo de $372.96 pesos por accion el 13 de agosto. El precio
de cierre de 2014 fue de $288.51 pesos por accién y el volumen promedio diario de titulos
negociados fue de 167.6 mil.

El valor de capitalizacién de mercado al 31 de diciembre de 2014 fue de $114,675.7 (US$7,791.5
millones). La accién forma parte de la muestra del IPC de la BMV.
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c).- EACTORES DE RIESGO.

Los principales factores que pueden afectar significativamente el desempefio y la rentabilidad de
Industrias Pefioles, asi como influir en el precio de los valores son los siguientes:

Cotizaciones internacionales de los metales

Las variaciones en los precios de los metales (“commodities”) que la Compafiia extrae, procesa
y vende son propias de su naturaleza ciclica e influyen de manera similar en todas las empresas
del sector minero-metaldrgico.

A continuacién se presenta un cuadro comparativo de las cotizaciones promedio de los
principales metales que Pefioles extrae, procesa y vende, asi como su variacién con respecto al
ejercicio anterior:

Metal 2014 2013 % Var
Oro (US/Oz) 1,266.2 1,411.0 -10.3
Plata (US/Oz) 19.0 23.8 -20.1
Plomo (CtvsUS/Lb) 95.1 97.2 -2.2
Zinc (CtvsUS/Lb) 98.1 86.7 +13.2
Cobre (CtvsUS/LDb) 311.2 332.3 -6.4

Durante 2014, los mercados financieros internacionales presentaron situaciones econoémicas
adversas, se tuvo un entorno macroeconémico complicado y volatil. Los precios de los metales
preciosos tuvieron un fuerte descenso y tocaron niveles minimos de los ultimos cuatro afios. Lo
anterior se atribuye, en un principio, al retiro del programa de estimulo monetario por parte de la
Reserva Federal de Estados Unidos ante los signos de recuperacion en su economia, lo que tuvo
como consecuencia el fortalecimiento del dolar frente a las principales divisas. Esto increment6
las expectativas de un aumento en las tasas de interés y resté atractivo a los metales preciosos
como refugio de inversion. Por otro lado, la economia China, principal consumidor mundial de
metales, tuvo una desaceleracion. Asimismo las expectativas de crecimiento para Europa se
ajustaron a la baja y en los mercados financieros surgieron temores de una posible recesion.
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Cuotas de tratamiento

Una importante fuente de ingresos para la Compafiia se deriva del tratamiento de concentrados
de plomo y zinc en las instalaciones del complejo metallrgico. Los ingresos por cuotas de
tratamiento se registran como un crédito en el costo de las ventas.

Las cuotas de tratamiento estan denominadas en ddllares americanos y se fijan
internacionalmente en funcion de la oferta y demanda de concentrados, interviniendo en su
determinacion empresas mineras y empresas fundidoras/refinadoras.

Adicionalmente, el negocio metallrgico registra ingresos por metales libres y castigos por
impurezas en los concentrados que recibe y procesa. En el caso de los concentrados de plomo
y zinc, existe un componente adicional denominado “escalador de precios” que esta relacionado
con el precio internacional de los metales, y por medio del cual comparten, tanto el (sector) minero
como el fundidor-refinador, las variaciones en las cotizaciones de los metales.

En términos de ddlares, durante 2014, las cuotas de tratamiento promedio base para
concentrados de plomo disminuyeron 8.8% y las de concentrados de zinc se incrementaron 4.0%.

Tipo de cambio e inflacidn

Aproximadamente el 95% de las ventas de Pefioles estdn denominadas en ddlares americanos
o ligadas a esa moneda, mientras que alrededor del 50% de los costos de produccion estan
denominados en moneda nacional. Las fluctuaciones en ambas variables, es decir, la fortaleza
del peso frente al dolar que encarece los costos denominados en pesos, combinada con una
inflacibn mayor, son factores que se traducen en presiones negativas sobre los margenes y los
resultados de la Compafiia.

En 2014 la inflacion anual del indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) fue de 4.08% y
la inflacion promedio de dicho indice fue 1.87%. El indice de precios promedio de la canasta de
insumos de Pefoles fue de 7.65%, es decir, 357 puntos base por encima del promedio del INPC,
mientras que el tipo de cambio promedio registr6 $13.30 pesos por doélar, lo que significé una
depreciacion de 4.1% en relacion al promedio del afio 2013 de $12.77 pesos por dolar.

Adicionalmente, la Compafiia esta expuesta a un resultado cambiario que afecta sus resultados
financieros, originado por los activos y pasivos monetarios denominados en moneda de registro
(peso) frente a la moneda funcional, el délar americano (mayor detalle en los estados financieros
auditados anexos a este Reporte Anual).

Estrategia

La mision de Pefioles es agregar valor a los recursos naturales no renovables en forma
sustentable.

La vision es ser la empresa mexicana mas reconocida a nivel mundial de su sector, por su
enfoque global, la calidad de sus procesos, la excelencia de su gente y la conduccion ética de
SuUS negocios.
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Para lograr su vision, Pefoles cuenta con un Plan Estratégico basado en 9 pilares fundamentales,
cada uno de ellos con su objetivo especifico:

Pilar Objetivo

1. Laboral Pefioles debera ser reconocido por todo su personal
2. Recursos Humanos como la mejor opcién de empleo.

3. Tecnologia e Innovacion. La tecnologia es un factor clave de competitividad.

4. Excelencia Administrativa. Todos los procesos administrativos deberan agregar

valor.

5. Excelencia Operativa. Pefioles debera enfocarse en ser productor de bajo
costo.

6. Crecimiento. Incrementar valor a través del crecimiento organico,

de manera rentable, ordenada, consistente y
buscando siempre fortalecer la integracién del
negocio.

7. Desarrollo Sustentable. Ser una empresa socialmente responsable,
respetuosa de la naturaleza y promotora del
autodesarrollo.

8. Comercial. Ser la mejor opcion de compra de los clientes.
9. Finanzas. Ser la mejor opcion de inversion para los
accionistas.

Asimismo, recientemente se definio el plan “Vision 2020: Plan de Crecimiento”, con el objetivo de
consolidar la presencia de la Compafiia a través de un crecimiento agresivo que maximice la
rentabilidad y el uso eficiente de los recursos, con la mira de internacionalizar las operaciones.
Para actualizar esta vision, se establecieron objetivos claros y medibles de inversidn, expansion
de capacidad en las operaciones y crecimiento de cada uno de los negocios clave.

Cabe destacar que un factor clave en la estrategia de Pefioles es la inversion en exploracién, que
se realiza de manera continua, independientemente de los ciclos de precios, a fin de reponer las
reservas de las minas en operacion, buscar yacimientos potenciales en areas adyacentes a las
operaciones, asi como nuevas oportunidades de crecimiento en el largo plazo. La inversién en
exploracién es cuantiosa y no siempre resulta en un proyecto minero. En 2014, la inversion
realizada fue de US$216.3 millones.

La falta de apego a su estrategia podria significar riesgos para Pefioles, tales como el
incumplimiento de los objetivos establecidos en el Plan de Crecimiento “Visién 2020".
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Concesiones y requlaciones gubernamentales

La Compainiia y sus subsidiarias se rigen bajo el marco legal y fiscal aplicable a cualquier sociedad
mercantil; adicionalmente, les resultan aplicables las disposiciones de la Ley Minera, la legislacion
ambiental y la Ley Federal de Armas de Fuego y Explosivos, entre otras.

Conforme a la legislacién mexicana, los recursos minerales pertenecen a la Nacion, quien puede
otorgar concesiones a favor de particulares para explorar y explotar dichos recursos.

Una parte muy importante para mantener la operacion de Pefioles son las concesiones mineras
gue le han sido otorgadas a la Compaiiia y sus subsidiarias. Las concesiones mineras tienen una
duracion de cincuenta afios, contados a partir de la fecha de su inscripcién en el Registro Publico
de Mineria y se prorrogan por igual término si sus titulares no incurrieron en las causales de
cancelacion previstas en la Ley Minera y si asi lo solicitan dentro de los cinco afios previos al
término de su vigencia.

Cualquier cambio en leyes, politicas y/o estrategias gubernamentales relacionado con la industria
minera, asi como la incapacidad de la Compafiia o sus subsidiarias para mantener o renovar las
concesiones existentes, podrian afectar la operacion o el régimen juridico de Pefioles y por lo
tanto sus resultados y/o situacién financiera. Asimismo, cambios a la normatividad que incorporen
nuevos derechos y/o impuestos, o cambios a los existentes podrian afectar los resultados y la
rentabilidad de la Compafiia, dependiendo de la magnitud de dichos cambios.

Con motivo de la Reforma Fiscal 2014, se reformd la Ley Federal de Derechos en materia minera
y en adicion a los derechos que hasta 2013 pagaba la industria minera, se incorporaron a partir
de 2014 los siguientes derechos adicionales:

1. Seincorporé un “derecho adicional sobre mineria” para aquellos titulares de concesiones
mineras no productivas u “ociosas” cuando no lleven a cabo obras o trabajos de
exploracién o explotacion minera.

2. Un “derecho especial sobre mineria” a cargo de los titulares de concesiones y
asignaciones mineras, consistente en la aplicacion de la tasa de 7.5% a la diferencia
positiva que resulte de disminuir de sus ingresos acumulables las deducciones
establecidas en la Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR), excluyendo las deducciones
de inversiones, intereses y ajuste anual por inflacion.

3. Se adicioné un “derecho extraordinario sobre mineria” a los titulares de concesiones y
asignaciones mineras que realicen la enajenacion de oro, plata y platino, consistente en
aplicar la tasa del 0.5% sobre el valor de las ventas de dichos metales.

Por otro lado, para asegurar un alto desempefio ambiental, mantener el cumplimiento de los
objetivos y mejorar los indicadores, los procesos operan con apego a las mejores practicas
disponibles, considerando la normatividad mas exigente en la materia y los estandares
internacionales. Al cierre de 2014, seis de nuestras operaciones cuentan con el Certificado de
Industria Limpia emitido por la Procuraduria Federal de Proteccién al Medio Ambiente
(PROFEPA), y cinco mas estan en proceso de recertificacion, ademas doce estan certificadas
con ISO-14001:2004 vigente (administraciébn ambiental).

En materia de emisiones, en Met-Mex se lleva a cabo un monitoreo ambiental continuo y en
tiempo real. Desde 1998 las emisiones de bioxido de azufre (SO2) estan por debajo de los limites
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maximos para la calidad del aire ambiente en SO2, revisados recientemente en la norma NOM-
022-SSA1-2010. La concentracion de plomo para la calidad del aire también est& por debajo de
lo establecido en la norma NOM-026-SSA1-1993. Desde 2005, la generacién de gases de efecto
invernadero (GEI's) ha tenido una tendencia a la reduccion. Pefioles participa en el Programa
voluntario GEI México (Gases de Efecto Invernadero) de la Secretaria del Medio Ambiente y
Recursos Naturales (SEMARNAT) desde hace 10 afios.

En 2014 las emisiones totales de GEI's aumentaron 4.95% en relacion con el afio anterior, sin
embargo, se contintia con la implementacién de buenas practicas en el uso eficiente de la energia
y los energéticos, asi como el seguimiento a través de sistemas de monitoreo y control de la
demanda.

Reservas de mineral

La Compafia calcula periédicamente las reservas de sus principales operaciones y proyectos
basadndose en métodos y estandares reconocidos en la industria minera por personal interno
competente, sustentados en experiencias e informacion histérica, a fin de determinar las
cantidades estimadas de recursos minerales con potencial de ser econémicamente explotadas.
Asimismo, revisa anualmente estas estimaciones con apoyo en expertos externos reconocidos
para certificar las reservas de mineral. Sin embargo, existen ciertas incertidumbres al estimar las
reservas, ya que los supuestos que son validos al momento de realizar la estimacién pueden
variar significativamente cuando nueva informacién esta disponible. Los cambios en las
cotizaciones de los metales, los tipos de cambio, los costos de produccion, y las estimaciones de
recuperacion metalargica o cambios en las tasas de descuento pueden modificar el estado
econdémico y dar como resultado que se actualicen las reservas.

Si bien la Compafiia considera que las estimaciones de sus reservas probadas y probables son
adecuadas, no puede garantizar que dichas estimaciones no diferirdn de las cantidades de
recursos minerales que efectivamente se recuperen en el tiempo.

Contingencias laborales (sindicales)

Pefioles y sus subsidiarias tienen celebrados contratos colectivos de trabajo con varios
sindicatos. Aunque a la fecha las relaciones que se mantienen con estos sindicatos son de mutuo
respeto y favorables para ambas partes (trabajadores y empresa), han existido y pueden volver
a existir conflictos que generen huelgas que afecten adversamente las operaciones y los
resultados de Pefioles.

Cabe destacar que en los Ultimos cinco afios se realizaron de manera satisfactoria para ambas
partes las revisiones salariales conforme a los términos de los contratos colectivos de trabajo, y
que no se presentaron huelgas ni paros por lo que se mantuvo la continuidad en todas las
operaciones.

Situacion relativa a paises en los gue opera

Las operaciones de Pefioles se desarrollan mayoritariamente en México y, por lo tanto, su
desempefio depende, entre otros factores, de la situacion econdmica y politica del pais.
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Asimismo, Pefoles es una empresa con vocacion exportadora puesto que la mayoria de sus
ventas se realizan en el mercado de exportacion. El 80.9% de las ventas en 2014 fueron de
exportacion y se realizaron a mas de 35 paises.

La Compafia cumple consistentemente con las regulaciones mexicanas aplicables a sus
productos y con las que rigen en los paises destino de sus productos de exportacién. Asimismo,
cuenta con el “Listado de Requerimientos Regulatorios y/o Legales relacionados con los
Productos” para cumplir con las especificaciones de los clientes, los requisitos fiscales y de
comercio exterior, las medidas de seguridad en el manejo, almacenamiento, embarque y
transportacion para la entrega de sus productos. En la entrega de todos los productos se incluye
esta informacién para los clientes.

En 2014 no se registraron incidentes o multas por incumplimiento de regulaciones o por el impacto
de los productos que Pefioles produce y vende sobre la salud y la seguridad.

Los productos que la Compafiia vende se destinan a muy diversas industrias como la
construccion, electrénica, automotriz, quimica, entre muchas otras. La situacién econémica
adversa de otros paises puede afectar las ventas de Pefoles, asi como los precios de los metales.
Sin embargo, al ser “commodities” Pefioles puede vender sus productos en los mercados
publicos, por lo que no existe riesgo o dependencia en algun cliente en particular.

Ausencia de operaciones rentables en periodos recientes

La Compafia ha obtenido resultados positivos en los nueve Ultimos afios de operacion.

Riesgo de financiamiento vy riesgo de su posicidon financiera.

Pefioles cuenta con una estructura financiera sélida, un nivel de endeudamiento razonable y
liquidez adecuada, que le ha permitido mantener sus operaciones, construir nuevas unidades
mineras y expansiones de capacidad, ademas de continuar invirtiendo en su programa de
exploracién el cual es vital para el crecimiento a largo plazo.

Pefioles cuenta con la calificacion de riesgo crediticio a escala global de BBB (grado de inversién)
por parte de Standard & Poor's, y mxAAA a escala nacional para la emision de certificados
bursétiles, ambas con perspectiva estable. Adicionalmente Moody’s Investors Service asign6 una
calificacion de Baa2 en escala global, moneda local y Moody’s de México asigné una calificacién
de Aal.mx en escala nacional, ambas con perspectiva estable, sobre la emision de certificados
bursatiles de la Compaiiia.

Por otra parte, en noviembre de 2013 la subsidiaria Fresnillo plc realizé la emisidén y colocacion
de bonos quirografarios por US$800 millones a 10 afios en el mercado internacional, bajo el
formato 144A/Reg-S, a la que Standard & Poor’s y Moody’'s Investors Service asignaron
calificaciones de BBB y Baa2, respectivamente.

Sin embargo, las calificaciones crediticias pueden ser modificadas por eventos y circunstancias
que a juicio de las agencias calificadoras pudieran afectar adversamente la situacion financiera y
los resultados de operacién de la Compafia y/o de Fresnillo plc.
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Dependencia o expiracion de patentes y marcas reqgistradas o contratos

Para Industrias Pefoles es de suma importancia preservar el buen nombre y prestigio que tiene
tanto a nivel nacional como internacional, asi como la proteccién de los productos que llevan su
nombre. En virtud de lo anterior, la Compaiiia tiene registradas principalmente las marcas con la
denominacion —“PP Pefioles y Disefio”- en 6 clases de productos y 4 clases de servicios y —
“PENOLES”- con dos clases de productos.

Durante 2014 se llevaron a cabo los siguientes procesos de renovacion y registro de marcas:

e En el mesde julio se adquiri6 el registro de la marca “Cebu y disefio” a nombre de Salinas
del Rey, S.A. de C.V. en clase 31 que comprende alimentos para animales tales como sal
mineralizada, sal yodatada, sal azufrada y sal natural.

e En agosto se solicit6 la renovacion de la marca “HIDROMAG” en Uruguay. Lo anterior,
debido a que el vencimiento de dicha marca es en el mes de agosto de 2015.

Lo que respecta a las patentes, en 2014 se recibieron los siguientes titulos:

e En abril se recibi6 el titulo de concesion de Patente en Israel PCT. 47 “Process for
manufacture of nanometric, monodisperse and stable metallic silver”.

o El mes de julio se recibi6 el titulo de concesién de Patente en Estados Unidos y en China
de la PCT. 134 “Process for manufacture of nanometric, monodisperse and stable metallic
silver and product obtained therefrom”.

e En septiembre se recibié el titulo de concesién de Patente en Corea de la PCT. 134
“Process for manufacture of nanometric, monodisperse and stable metallic silver and
product obteined therefrom”.

e Asi mismo en septiembre se recibio el titulo de concesion de Patente en Estados Unidos
de la PCT. 117 “Process for the production of high purity magnesium hydroxide”.

En julio de 2013 se recibio por parte del Instituto Mexicano de la Propiedad Industrial (IMPI) el
oficio con registro No. 1380517 de la marca PENOLES VERDE y Disefio de la clase 35, con una
vigencia (prorrogable) de 10 afios, con fecha de vencimiento el 8 de abril de 2023. El dia 13 de
marzo del mismo afio, se recibieron los oficios que dieron conocimiento de la renovacion de la
marca PENOLES en la clase 1, 14 y de la marca QUIREY y disefio de la clase 1y 3; dichas
marcas cuentan ahora con vigencia al 13 de marzo de 2023. Asimismo, el 14 octubre de 2012
se recibid el oficio por parte del IMPI dando a conocer que fueron renovadas las marcas PP
PENOLES y DISENO de laclase 1, 6, 12, 14y 16 y con ello, tienen vigencia hasta el 28 de agosto
de 2022.

En el afio 2013 fueron registradas las marcas PENOLES y PP PENOLES vy disefio en Pert y
Chile. Las dos marcas mencionadas son consideradas las de mayor importancia para Pefioles;
cabe sefialar que la Compafia cuenta adicionalmente con el registro de diversas marcas para la
proteccion de productos muy especificos, principalmente del Negocio de Quimicos Inorganicos y
en el desarrollo de nanoparticulas.

A finales del afio 2013, se present6 la solicitud de MARCA INTERNACIONAL a la Organizacién
Mundial de la Propiedad Intelectual, misma que el 3 de julio de 2014 fue otorgada en las siguientes
clases:
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1.- Productos quimicos para la industria, la ciencia y la fotografia, asi como para la agricultura, la
horticultura y silvicultura; resinas artificiales, materias plasticas en estado bruto, abonos para la
tierra; composiciones extintoras; preparaciones para el temple y soldadura de metales.

14.- Metales preciosos y sus aleaciones, asi como productos de estas materias o chapados no
comprendidos en otras clases; articulos de joyeria, bisuteria, piedras preciosas; articulos de
relojeria e instrumentos cronométricos.

Con lo anterior se logra el reconocimiento de la marca PENOLES en paises como Australia,
China, Colombia, la Unidn Europea, Israel, India, Jap6n, Republica de Corea, Inglaterray Turquia.
Ademas de aquellos paises en los que se esta gestionando el registro y no son parte del Protocolo
de Madrid, tales como Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Panama,
Paraguay, Sudéfrica, Uruguay, Venezuela, Nicaragua, Argentina, Bolivia, Brasil, Canad4, Nigeria,
Tailandia y Taiwan.

Por parte de las patentes en proceso de registro en diversos paises, es importante sefialar que
éstas se encuentran a nombre de Servicios Administrativos Pefoles, S.A. de C.V. (SAPSA),
subsidiaria 100% propiedad de la Compalfiia. No obstante, en los contratos de cesion de derechos
que firman los inventores otorgan a favor de SAPSA todos los derechos patrimoniales que
resulten del registro de la patente, renunciando a cualquier derecho que pudiera corresponderles,
en el entendido que Industrias Pefoles, S.A. de C.V. puede disponer del uso y aprovechamiento
de la patente registrada o a registrar.

En el transcurso del afio 2013, fueron otorgados los siguientes titulos de patente:

e En EUA. Patente PCT 153 “PROCESS TO PRODUCE SODIUM SULFATE AND
MAGNESIUM HYDROXIDE.”

e En Corea. Patente PCT 45 “METHOD FOR PRODUCING STABLE, MONODISPERSED,
NANOMETRIC MAGNESIUM HYDROXIDE AND RESULTING PRODUCT.”

e En México, Patente PCT 47 “PROCESS FOR MANUFACTURE OF NANOMETRIC,
MONODISPERSE, STABLE METALLIC SILVER AND A PRODUCT OBTAINED
THEREFROM.”

e En Canada, Patente PCT 117 “PROCESO PARA LA PRODUCCION DE HIDROXIDO DE
MAGNESIO DE ALTA PUREZA.”

e En Japén, PCT 134 “PROCEDIMIENTO PARA RECUBRIMIENTO CONTENIENDO
NANOPARTICULAS METALICAS Y PROCEDIMIENTO PARA SU PREPARACION.”

e En China, Patente PCT 45 “METHOD FOR PRODUCING STABLE, MONODISPERSED,
NANOMETRIC MAGNESIUM HYDROXIDE AND RESULTING PRODUCT.”

e En China, Patente PCT 46 “PROCEDIMIENTO PARA LA PRESENTACION DE ADITIVO
RETARDADOR DE FLAMA PARA RECUBRIMIENTO Y PRODUCTOS RESULTANTES.”

e En Israel, Patente PCT 153 “PROCESS TO PRODUCE SODIUM SULFATE AND
MAGNESIUM HYDROXIDE.”

Asimismo, el 23 de junio de 2000 se cred un fideicomiso con actividad empresarial para la
construccion y operacién de Termoeléctrica Pefioles, S. de R.L. de C.V. (TEP). Lo anterior, para
lograr un suministro competitivo y constante de energia eléctrica sin que Pefioles sea el
propietario de la planta termoeléctrica ni invierta recursos en la misma. En los contratos que
forman parte del fideicomiso, se establece la obligacion de ciertas subsidiarias de Pefioles de
comprar colectivamente 230 mega watts (MW) de energia eléctrica al afio por 20 afios a partir de
su inicio de operaciones (abril de 2004). Para garantizar dichas obligaciones de compra, se otorgé
a los desarrolladores/operadores del proyecto, una opcion de venta (Put) para que en el
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improbable caso de incumplimiento de sus subsidiarias, éstos puedan exigir a Industrias Pefioles,
S.AB. de C.V. que compre TEP a un precio equivalente al valor presente de los pagos
programados que las subsidiarias de Pefoles estan obligadas a realizar de acuerdo al contrato.
Desde el inicio de operaciones de TEP se ha logrado un suministro competitivo y constante de
energia eléctrica. En diciembre de 2007 se realizaron ciertas modificaciones al fideicomiso entre
las que destaca la extension de la vigencia del mismo hasta el afio 2027.

Contratos de abastecimiento

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se tienen celebrados contratos con terceros para la compra
de diversos productos minerales, con la finalidad de optimizar la operacién productiva y operar a
plena capacidad las plantas metalirgicas, por un monto aproximado de US$3,741 millones y
US$4,172 millones respectivamente. Estos contratos pueden cancelarse con previo aviso, sin
causar alguna penalizacion significativa para ambas partes.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se tienen celebrados diversos convenios con
contratistas para la compra de maquinaria y equipo, asi como para la terminacién de la
construccion de los proyectos mineros. EI monto de los compromisos para compra de maquinaria
y equipo a cada una de dichas fechas es de US$286 millones y US$250.7 millones,
respectivamente.

Pasivos bancarios

La Compafiia se encuentra al corriente en las obligaciones y el pago de sus vencimientos de
deuda con diversos acreedores segun se describen en los estados financieros auditados al 31 de
diciembre de 2014.

Adicionalmente, algunos contratos de deuda a largo plazo contienen restricciones que establecen
limites al pago de dividendos, Unicamente en caso de que la Compafiia o sus subsidiarias se
encuentren en un evento de incumplimiento de acuerdo a los contratos de crédito
correspondientes, lo que también podria dar lugar a que las instituciones financieras o los
tenedores de deuda exigieran el vencimiento anticipado. Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia
0 sus subsidiarias no se encuentran en ninguno de dichos supuestos.

Riesgo de competitividad, posible riesgo de nuevos competidores

Por lo que se refiere a los competidores de Pefoles, tratandose de los metales afinados (oro,
plata, plomo, cobre y zinc), la competencia la constituye cualquier empresa productora de estos
mismos “commodities”. Existe quiza una minima diferenciacién en el producto y no en el precio,
dado que éste se rige por los mercados internacionales. Derivado de lo anterior, la cercania, el
servicio, la atencidén y conocimiento de los clientes constituyen la principal herramienta de
competencia, para asi conservar la lealtad de los mismos. Peri6dicamente se aplican encuestas
de satisfaccion a los clientes y se realizan visitas programadas a los mismos.

En el caso de los productos quimicos, la competencia estriba principalmente en el precio, el
servicio, asi como en la calidad, pureza y presentacion de los mismos.
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Asimismo, la Compafiia cuenta con el Centro de Investigacién y Desarrollo Tecnhol6gico que entre
otras actividades apoya el desarrollo de nuevos productos y aplicaciones, lo que ha permitido
incursionar en nuevos mercados.

Posible sobre-demanda o sobre-oferta en el mercado

El aumento de la demanda a nivel mundial, el nivel de los inventarios de los metales, la debilidad
del délar y la reduccion en la produccion minera son factores externos a Pefioles que influyen en
la cotizacion de los metales que produce y vende.

Operaciones reqgistradas fuera de balance

Al 31 de diciembre de 2014 la Compaifia no tiene transacciones registradas fuera de balance
general o del estado de resultados.

Dependencia en personal clave

No aplica.

Posible volatilidad en el precio de las acciones y mercado de los valores inscritos

Las acciones gue cotizan en la BMV son objeto de oferta publica y el precio en el mercado puede
variar de un momento a otro. Durante el ejercicio 2014 las acciones se cotizaron a un precio
maximo de $372.96 pesos por accion y un precio minimo de $249.53. La accion forma parte del
IPC de la BMV y ha mantenido su posicion dentro del IPC Sustentable, al que ingresé el 8 de
diciembre de 2011.

La volatilidad historica en el precio de las acciones no representa el precio que pudieran tener las
mismas en el futuro. La Compafia no puede asegurar que la cotizacion, el volumen negociado,
el importe y nimero de operaciones celebradas en la BMV se mantengan en el futuro.

Requisitos de mantenimiento del listado en la BMV

La Compafia esta en cumplimiento con los requisitos para mantener el registro de valores
conforme a la Circular Unica, la Ley del Mercado de Valores (LMV) y demas disposiciones que
les son relativas.

Adopcion de normas distintas a las Normas de Informacion Financiera Mexicanas

Las politicas contables que siguié la Compafiia hasta el 31 de diciembre de 2010 estuvieron de
acuerdo con las NIF mexicanas, y los estados financieros fueron auditados conforme a dicha
normatividad contable.

Como lo informé la Compafiia el dia 1 de marzo de 2011 mediante Evento Relevante, en sesion
celebrada el 20 de diciembre de 2010, el Consejo de Administracion aprobd la adopcion
anticipada de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (IFRS), a partir del ejercicio
que inicié el 1 de enero de 2011. Consecuentemente, desde el ejercicio 2011 Pefioles ha
publicado su informacién financiera bajo dicha normatividad contable.
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Empresa tenedora de acciones

Industrias Pefioles es una empresa tenedora de acciones, cuyas subsidiarias desarrollan
actividades de exploracién, extraccién, beneficio y venta de concentrados y minerales, asi como
la produccién y venta de metales no ferrosos y productos quimicos. Por lo tanto, el activo principal
de la Compaifiia lo constituyen Unicamente las acciones de sus subsidiarias y no cuenta con
activos propios para operar.

d).- OTROS VALORES.

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. es una sociedad cuyas acciones se encuentran inscritas en el
Registro Nacional de Valores (RNV) y cotizan en la BMV desde 1968. De manera adicional, los
valores descritos en el inciso siguiente se encuentran inscritos en el RNV.

Pefioles, durante los tres ultimos ejercicios ha entregado en forma completa y oportuna la
informacién solicitada y que por ley esta obligada a presentar, entendiéndose por informacion la
relacionada con aspectos financieros, juridicos y reportes de eventos relevantes.

Entre la informacién a la que se hace mencién en el parrafo anterior y que se entrega a la BMV y
a la CNBV destaca la siguiente:

= Informacion trimestral (acumulada a la fecha del reporte y comparativa contra el mismo
trimestre del afio anterior).

+ Informacion anual (Reporte Anual segun lineamientos de la Circular Unica).

+  Asambleas ordinarias y extraordinarias (convocatoria y acuerdos tomados).

= Eventos relevantes (cada vez que se presenta un acontecimiento que, de acuerdo con la
Circular Unica, hace importante informar al pablico inversionista y autoridades).

= Avisos de derechos (pago de dividendos y canje de titulos accionarios).

e).- CAMBIOS SIGNIFICATIVOS A LOS DERECHOS DE VALORES INSCRITOS EN
EL REGISTRO.

En 2010 Pefioles solicitd y obtuvo la inscripcion de los siguientes valores en el RNV, bajo la
modalidad de programa de colocacion, en dos emisiones:

a) Certificados Bursétiles PE&OLES 10-D
+ Fecha de autorizacion de la inscripcion: 31 de agosto de 2010.
+  Monto: US$130.0 millones.
+ Fecha de emision: 7 de septiembre de 2010.
+ Fecha de vencimiento: 12 de agosto de 2015.
+ Plazo: 5 afios
+  Amortizacién: una sola al vencimiento.

b) Certificados Bursétiles PE&OLES 10-2D
+ Fecha de autorizacién de la inscripcion: 31 de agosto de 2010.
+  Monto: US$400.0 millones.
+ Fecha de emision: 7 de septiembre de 2010.
+ Fecha de vencimiento: 7 de septiembre de 2020.
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+ Plazo: 10 afios
+ Amortizacién: una sola al vencimiento, pudiendo realizarse el pago anticipado
(Unicamente por el total) a partir del quinto afio.

Asimismo, en 2012 solicité y obtuvo la inscripcién de los siguientes valores en el RNV, bajo la
modalidad de programa de colocacion:

c¢) Certificados Bursatiles PE&OLES 12D
+ Fecha de autorizacién de la inscripcion: 19 de junio de 2012.
+  Monto: US$200.0 millones.
+ Fecha de emisién: 22 de junio de 2012.
+ Fecha de vencimiento: 22 de junio de 2022.
+ Plazo: 10 afios.
+  Amortizacion: una sola al vencimiento, pudiendo realizarse el pago anticipado
(Unicamente por el total) a partir del quinto afio.

f).- DESTINO DE LOS FONDOS.

Una parte de los recursos obtenidos de las primeras dos emisiones de certificados bursatiles
descritos en el apartado anterior, que en conjunto suman US$530 millones, se utilizé para realizar
el prepago total del crédito sindicado bancario que tenia vencimiento en junio de 2011, y cuyo
saldo insoluto era de US$326.2 millones y $553.0, méas los intereses correspondientes. Los
recursos adicionales se utilizaron para financiar las inversiones y el capital de trabajo.

Los recursos netos provenientes de la tercera emision se destinaron principalmente a refinanciar
aproximadamente el 50% del proyecto minero Velardefia, aproximadamente el 50% del parque
edlico llamado Fuerza Edlica del Istmo (Fases | y 1), cuya inversion total fue de US$175 millones,
asi como para financiar capital de trabajo y gastos corporativos en general.

g).- DOCUMENTOS DE CARACTER PUBLICO.

El presente Reporte Anual, asi como todos aquellos que han sido entregados a la BMV
regularmente, tanto en tiempo como en forma, estan a disposicién del puablico inversionista que
asi lo solicite.

Entre la informacion publica a la que se hace mencion en el parrafo anterior y se encuentra a
disposicién de los inversionistas destaca la siguiente:

+ Informacion trimestral (acumulada a la fecha del reporte y comparativa contra mismo
trimestre del afio anterior).

« Informacion anual (Reporte Anual segun los lineamientos de la Circular Unica).

+  Asambleas ordinarias y extraordinarias (convocatoria y acuerdos tomados).

= Eventos relevantes (cada vez que se presenta un acontecimiento que hace importante
informar al pablico inversionista y autoridades).

+  Avisos de derechos (pago de dividendos).

Dichos documentos pueden solicitarse directamente a:
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Lic. Celia Ortega Chavira
Gerente de Informacion Directiva y Relacion con Inversionistas.
Calzada Legaria No. 549 Torre 2, Col. 10 de abril
11250, México, D.F.
Tel: +55 5279 3294
Correo electrénico: Celia Ortega@penoles.com.mx,
Investor Relations@penoles.com.mx.

Adicionalmente, a través de la pagina de internet de Pefioles (http://www.penoles.com.mx) se
puede consultar un volumen importante de informacién relacionada con la emisora, ademas de
que la informacién publica se encuentra disponible para descarga dentro del apartado
“Inversionistas” de la pagina antes mencionada.

2) LA EMISORA.

a).-HISTORIA Y DESARROLLO DE LA EMISORA

Denominacién social y nombre comercial de la emisora

Industrias Penoles, S.A.B. de C.V., conocida comercialmente como “Industrias Pefioles” o
“Pefoles.”

Constitucién y duracién

Compaiiia Metallrgica Pefoles, S.A. se constituyd0 mediante escritura publica nUmero 59 de
fecha 14 de marzo de 1934 ante la fe del Notario Publico Lic. Isauro Villarreal del Estado de
Nuevo Leon.

La duracion de la Compafiia es de cien afios, segln consta en escritura publica ndmero 9035 de
fecha 2 de marzo de 2007, protocolizada ante la Lic. Rosamaria Lépez Lugo, Notario Publico
namero 223 del Distrito Federal, en la cual también Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. adopt6 su
actual denominacion social y efectué la reforma total de sus estatutos sociales, vigentes a la
fecha.

Oficinas Corporativas

Corporativo BAL

Calzada Legaria No. 549 Torre 2, Col. 10 de abril.
11250 México, D.F., México

Tel. + 52 (55) 5279 3000

Evolucién
Companfia Minera de Pefioles, S.A. se fund6 en 1887 en el pueblo de Pefoles, estado de

Durango, por iniciativa de un grupo de empresarios mexicanos, con el propdsito de explotar las
minas de la region conocidas por su riqueza desde los tiempos de la conquista espafiola.
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En 1901 entr6 en operacion la Compafiia Metallrgica de Torredn, S.A., misma que en 1917 fue
adquirida por la Compafiia de Minerales y Metales, S.A. En 1920 dicha compafiia se fusion6 con
la Compariia Minera de Pefioles S.A., conservando el nombre de la Ultima.

En 1934 se fundo la Compafia Metalurgica Pefioles, S.A. con la finalidad de operar las plantas
metallrgicas de la Compafiia Minera de Pefioles, S.A. y el 19 de abril de 1961 ambas empresas
se fusionaron, naciendo asi Metallrgica Mexicana Pefioles, S.A. Lo anterior fue resultado de la
mexicanizacion de la empresa, ya que un grupo de empresarios mexicanos, encabezados por
Don Raul Bailléres, adquirieron una participacion mayoritaria en la compafiia.

En 1963 entr6 en operacién Quimica del Rey, S.A. de C.V. (actualmente con la denominacion
Magnelec, S.A. de C.V.), empresa ubicada en Laguna del Rey, Coahuila que actualmente cuenta,
entre otras instalaciones, con la planta de sulfato de sodio mas grande de América. A finales del
ejercicio 2012 el Consejo de Administracién autorizé el proyecto de expansion de capacidad en
150,000 toneladas. Con una inversion de US$43 millones, la construccion de la planta Il para este
fin concluyé a finales de 2014, con lo que la capacidad anual de produccidn crecié de 630,000 a
780,000 toneladas y posiciona a Quimica del Rey como la mas grande del hemisferio occidental.

En 1964, Pefioles adquirio el 51% de Compafia Fresnillo, S.A., empresa que poseia las minas
Fresnillo, en Zacatecas y Naica, en Chihuahua. Ese mismo afio también adquirié el 51% de la
Companfia Zimapéan, propietaria de las minas El Carrizal y El Monte, en Zimapan Hidalgo.

En 1967, tras el sentido deceso del Sr. Don Radul Bailleres, primer Presidente del Consejo de
Administracion de Metalurgica Mexicana Pefioles, S.A. fue designado como nuevo Presidente del
Consejo, el Sr. Lic. Don Alberto Bailleres, quien ocupa dicho cargo hasta la fecha.

El 1 de septiembre de 1968 se constituy6 Industrias Pefioles, S.A. desapareciendo Metallrgica
Mexicana Pefioles, S.A. misma que transfirié sus operaciones de fundicién y afinacion de metales
a una empresa filial: Met-Mex Pefoles. A partir de esa fecha, Industrias Pefioles funge como
controladora y nucleo financiero de todas sus filiales.

Originalmente en Torreén estaba situada solamente la Fundicion de Plomo, més tarde en 1973
fue instalada la Refineria de Zinc y en 1975 la Refineria de Plomo — Plata. Actualmente, dichas
operaciones forman parte de Met-Mex, uno de los mayores complejos metallrgicos de metales
no ferrosos y mayor productor mundial de plata afinada. Mas adelante en 1981 se instal6 la planta
de Bermejillo, en Durango, donde se procesan residuos de Met-Mex y en 1994 inici6 operaciones
la planta de aleaciones de zinc, Aleazin en Ramos Arizpe, Coahuila, la cual produce aleaciones
para la industria del galvanizado y fundicion a presion.

El 1 de diciembre de 2013, con el fin de consolidar las operaciones metallrgicas, mediante fusién
de Met-Mex Pefioles con la empresa Aleazin nacido Metalurgica Met-Mex Pefioles, S.A. de C.V.
(Met-Mex).

En 1992 inicié operaciones Termimar, una terminal maritima internacional propiedad de Pefioles
ubicada en Tamaulipas, que maneja principalmente la exportacion de embarques de productos
quimicos a granel y cuenta con una concesion a largo plazo para utilizar terrenos federales con
acceso al mar. Algunos de los paises a los que se exportan los productos son: Venezuela, Brasil
y Alemania.
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En 1994 iniciaron operaciones dos minas que a la fecha continlan operando:

= Tizapa, ubicada en Zacazonapan, Estado de México, es una co-inversion con las
empresas japonesas Dowa Mining y Sumitomo Corporation, en la que Pefioles cuenta con
una participacién accionaria del 51%. Es una mina polimetalica, produce concentrados de
plomo que son tratados en Met-Mex y concentrados de zinc que son exportados a Japon,
ademas de producir concentrados de cobre. En 2011 inicié operaciones la expansion de
capacidad de molienda y procesamiento de 570,000 a 800,000 toneladas anuales de
mineral. Esta ampliacion cont6 con una inversion total de US$56.0 millones desde el afio
2008, e incluyé el desarrollo y la preparacién de 3 rebajes adicionales a los 7 en operacién
dentro de la mina, la construccién de una nueva planta de beneficio con areas de flotacion,
espesamiento Y filtrado y un nuevo molino SAG, ademas de 9 casas para empleados en
la unidad habitacional. En 2014 celebrd su vigésimo aniversario con una nueva marca de
mineral molido y beneficiado de casi 860,000 toneladas.

= La Ciénega, ubicada en la sierra de Durango. Esta mina es 100% propiedad de Fresnillo
plc. Produce concentrados de plomo y zinc y precipitados de plata. Su construccion inicié
en 1992 y en 1995, su primer afio completo de operacion, produjo 300,000 toneladas de
mineral molido. En 2011 inici6 operaciones la expansion de capacidad de molienda de
755,000 a 930,000 toneladas anuales de mineral. En 2012 entré en operacién una mina
satélite, San Ramon, cuyo mineral se procesa en la planta de beneficio de Ciénega.

En 1996, Pefioles adquiri6 la participacion minoritaria que la empresa norteamericana AMAX, Inc.
tenia en Compaiiia Fresnillo, S.A. la cual estaba integrada por las unidades mineras Fresnillo,
Naica, El Monte, asi como varios prospectos y proyectos de exploracién incluyendo el proyecto
Francisco |. Madero. Con esta operacion la empresa adquirid el control absoluto de dichas
compafias, lo que fortalecié su integracién entre los sectores minero y metalurgico.

Actualmente la unidad minera de Fresnillo (Minera Fresnillo, 100% subsidiaria de Fresnillo plc)
gue inicié operaciones en 1550, es la mina primaria de plata mas grande del mundo y cuenta con
uno de los costos de produccién mas bajos a nivel mundial. En 2014, su produccion fue de 20.1
millones de onzas de plata, lo que representé el 36.9% del total de la produccion consolidada de
contenidos de este metal.

Por otro lado Naica, ubicada en Chihuahua, es la segunda mina de plomo més rica y mas grande
de México. Fue descubierta en 1794 y su explotacién formal inicié6 en 1900. En 2014, produjo
19,694 toneladas que representaron 24.7% del total de plomo producido por las minas del Grupo.
Como lo informé la Companiia en Evento Relevante, el 1° de enero de 2015 se presento un flujo
extraordinario de agua que provoco la inundacion parcial significativa de la mina, sin que se haya
registrado afectacion humana alguna por este incidente. Se realizan todos los esfuerzos
necesarios para intentar controlar la situacion y tener acceso a los niveles afectados. A la fecha
las operaciones de esta unidad minera se encuentran suspendidas.

En julio de 1998, tras una inversion de US$77.0 millones inicié operaciones la mina La Herradura,
una co-inversién con Newmont Gold (E.U.A), actualmente subsidiaria de Fresnillo plc, en la que
contaba con el 56% de participacién accionaria, y que paso6 a ser 100% propiedad de Fresnillo
plc a finales de 2014 (la transaccion correspondiente se explica mas adelante). Pefioles tiene
actualmente una participacion indirecta de 75%. Esta mina, ubicada en Sonora, es una de las
minas de oro mas grandes de México con operacion a cielo abierto, que utiliza la tecnologia de
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lixiviacion por montones. En 2014, La Herradura contribuy6é con el 41.9% del total de los
contenidos de oro producidos por las minas del Grupo, tras haber reanudado operaciones a
finales del primer trimestre por la suspension temporal del permiso de uso de explosivos que
mantuvo paradas las operaciones desde la segunda mitad del afio anterior.

En 1998, tras la privatizacion de Ferrocarriles Nacionales de México, Pefioles y Grupo Acerero
del Norte (GAN) se asociaron para adquirir el ramal ferroviario Linea Coahuila-Durango, que
transporta principalmente materia prima y productos terminados de Magnelec (Quimica del Rey)
y de la siderurgica de AHMSA (Altos Hornos de México, S.A.), subsidiaria de GAN. Linea Coahuila
— Durango es una linea corta que cuenta con un total de 938 km. de via principal, 146 km. de via
secundaria, 291 km. de derechos de paso; que hacen un total de 1,375 km. y que opera en los
estados de Coahuila, Durango, Chihuahua y Zacatecas.

En 1999, Industrias Pefoles adquiri6 51% de Tecnhologia y Servicios de Agua S.A. de C.V.
(TECSA), negocio dedicado a la gestion comercial del servicio de agua, rehabilitacion y extension
de redes de agua y saneamiento en la zona sureste de la Ciudad de México, que abarca
aproximadamente 25% de la poblacién de la ciudad. Esta compafiia fue adquirida de Bufete
Industrial, S.A. de C.V., empresa dedicada a la ingenieria y construccion. En TECSA Pefioles
tiene como socio estratégico a Suez Environnement, empresa francesa que mantiene una
participacién de 49%. En 2011 el Contrato de Prestacién de Servicios de esta empresa con el
Gobierno del Distrito Federal fue renovado por 3 afios, con vencimiento en mayo de 2014.

Posteriormente, en octubre del afio 2000 mediante una asociacion con Dowa Mining y Sumitomo
Corporation, inicié operaciones la mina de zinc Rey de Plata, ubicada en Teloloapan, Guerrero,
con una capacidad de molienda de 360,000 toneladas anuales. Industrias Pefioles poseia 51%
de la participacién. Sin embargo, a finales de 2001, la Compafiia tom6 la decisién de suspender
la operacién de la mina debido a que la importante caida en el precio del zinc no permitia
garantizar a los accionistas un rendimiento adecuado sobre la inversion.
Pefioles adquiri6 en diciembre de 2004 el total de acciones de sus socios minoritarios, y en 2008
fueron retomados los trabajos de barrenacién. En 2011 se realizé una estimacion inicial de
recursos minerales por 18.8 millones de toneladas conteniendo 15% de zinc equivalente y en
2012 fue aprobada la construccion de la nueva unidad minera por el Consejo de Administracion
de la Compafiia, que se encuentra en proceso y contara con una inversion de US$268 millones;
se espera que inicie operaciones en el afio 2017. Las labores de exploracion de 2013
incrementaron los recursos minerales a 25.2 millones de toneladas de mineral con 15.7% de zinc
equivalente, lo que genera una mejor expectativa econdmica de la futura operaciéon minera.

Un afio mas tarde, en junio de 2001, entr0 en operacion Francisco |. Madero, actualmente una
de las minas de zinc mas grandes de México. Esta unidad esta ubicada en Zacatecas a 12
kilometros de la capital del Estado. En 2014 Madero produjo el 16.0% del total de los contenidos
de zinc de la Compaiiia.

En 2002 Aguas, Servicios e Inversiones de México, S. de R.L. de C.V. (ASIM), una sociedad entre
Pefioles y Suez Environnement, comprd los activos de Azurix México City, que incluian un
Contrato de Prestacién de Servicios en una de las cuatro zonas en las que esta dividido el Distrito
Federal para este tipo de servicios (mismo que fue renovado en 2011 por 3 afios, a vencer en
mayo de 2014); la empresa Desarrollos Hidraulicos de Cancun, concesionaria para la Prestacion
de Servicios de Agua Potable, Alcantarillado y Tratamiento de Aguas Residuales en los
Municipios de Benito Juarez (Cancun) e Isla Mujeres con duracion de 30 afios (a partir de octubre
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de 1993), ademas de 3 contratos tipo BOT (Built Operate and Transfer) para el tratamiento de
aguas residuales. Estos ultimos fueron vendidos a terceros.

En 2004 ASIM cambia de nombre y se convierte en Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. y poco después
Azurix México City tomé el nombre de ASIM. En 2013 la Compaiiia decidié vender la participacion
indirecta que tenia en Desarrollos Hidraulicos de Cancun, a fin de concentrarse en sus negocios
clave. La transaccién concluy6 en el mes de diciembre.

Asimismo, el 9 de abril de 2015 la Compafiia vendié a GBM Hidraulica, S.A. de C.V. la totalidad
de su participacion en las empresas relacionadas con la operaciéon comercial de agua en la
Ciudad de México; con lo que concluyé el proceso de desinversion en este sector, iniciado a
finales de 2013 con la venta de DHC.

En agosto de 2006, tras una inversién de US$242.4 millones en construccién y capital de trabajo,
inicié operaciones Milpillas, Unica unidad minera de Pefioles que produce cobre en catodos hasta
la fecha. El mineral de esta mina es lixiviado en montones, posteriormente pasa por un proceso
de extraccion por solventes y finalmente, el cobre es extraido en celdas electroliticas para
producir catodos de cobre. En 2014, Milpillas produjo 26.1 miles de toneladas de cobre catddico.

El Consejo de Administracion de Pefoles evalué durante varios afios la conveniencia de
reorganizar a sus subsidiarias en dos grupos: uno integrado exclusivamente por las minas de
metales preciosos y otro en el que se agruparan las minas de metales industriales, los quimicos
inorganicos y la metallrgica, entre otros. Esto con el propésito de maximizar y optimizar sus
operaciones en dichos mercados y generar valor a sus accionistas.

Dado lo anterior, Pefioles y sus subsidiarias llevaron a cabo las acciones necesarias para que
dos entidades del Grupo actuaran como tenedoras (sub-holdings) y que cada una de las mismas
concentrara un segmento distinto del negocio minero de la Compaiia. Asi, desde el primer
semestre de 2008, Minas Pefioles, S.A. de C.V. concentra el negocio minero de metales base de
Pefioles, mientras que Fresnillo plc (inicialmente Fresnillo Ltd), concentra el negocio minero de
metales preciosos. Cabe sefialar que Fresnillo plc se creo bajo las leyes del Reino Unido, tiene
Sus operaciones y paga impuestos en México y es mayoritariamente propiedad de Pefioles.

El 11 de abril de 2008, Pefioles anuncié la intencion de que su subsidiaria Fresnillo plc, realizara
una colocacion en la Bolsa de Valores de Londres. Esta operacion concluyé exitosamente el 14
de mayo de 2008 y consistié en una colocacion primaria donde Fresnillo plc emitié 82,890,159
acciones ordinarias equivalentes a 11.5% de su capital social, y una colocacién secundaria por
medio de la cual la Compafiia vendio parte de las acciones ordinarias que poseia en Fresnillo plc;
con lo que la participacion de Pefioles en Fresnillo plc quedé en 77.1%. Las acciones de Fresnillo
plc fueron admitidas en la Lista Oficial de la Autoridad de Registro del Reino Unido y cotizan en
la Bolsa de Valores de Londres, ademas de que fueron inscritas en el RNV que mantiene la
CNBYV, bajo la modalidad “sin oferta publica” y listadas en la BMV. Fresnillo plc tiene su propio
Consejo de Administracion, funcionarios y ejecutivos, independientes de los de Industrias
Pefioles, por lo que sus decisiones también son independientes.

El 3 de mayo de 2013, Fresnillo plc, realizé la emisiéon y colocacion de 19,733,430 nuevas
acciones ordinarias con valor nominal de $0.50 dolares cada una. Con esta nueva emision el total
de acciones ordinarias de Fresnillo plc es de 736,893,589, cada una con derecho de voto.
Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. mantiene una tenencia de 552,595,191 acciones que
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representaban, hasta antes de la hueva emision de acciones, el 77.1% del capital, con lo que su
participacién quedod practicamente en 75% del capital de esa subsidiaria.

Con una inversion de US$67.8 millones, en enero de 2010 arrancé operaciones la mina a cielo
abierto Soledad-Dipolos ubicada en Sonora, en ese momento 56% propiedad de Fresnillo plc y
44% de Newmont USA Limited, con una capacidad inicial de producciéon de 100,000 onzas de
oro contenido. Asimismo, en 2011 entrd en operacion la expansion de capacidad para producir
130,000 onzas de oro contenido. Las operaciones de estas unidades fueron suspendidas a
mediados de 2013 como consecuencia de un conflicto agrario.

En diciembre de 2009, como parte de una restructuracion administrativa, las empresas
Corporativo Pefioles, S.A. de C.V., Termimar, S.A. de C.V., Metales Pefioles, S.A. de C.V. y
Quimicos Industriales Pefioles, S.A. de C.V., se fusionaron en Quimica Magna, S.A. de C.V.
Adicionalmente las subsidiarias Quimica del Rey, S.A. de C.V. y Servicios Industriales Pefioles,
S.A. de C.V. se fusionaron en Magnelec, S.A. de C.V. y Dolorey, S.A. de C.V., respectivamente,
éstas ultimas en calidad de fusionantes. Dolorey, S.A. de C.V. cambié de denominacién a
Servicios Administrativos Pefoles, S.A. de C.V. el 1° de marzo de 2010.

A finales de 2010 inicié la construccién de Velardefia, unidad minera de zinc localizada en el
estado de Durango, misma que fue concluida a finales de 2012 con una inversién de US$206
millones. Las instalaciones de Velardefia cuentan con una capacidad de molienda y
procesamiento de 1.9 millones de toneladas anuales de mineral, para producir 75,000 toneladas
de zinc contenido en promedio. La operacién comercial inici6 en mayo de 2013, y en el gjercicio
de 2014, a poco mas de un afo de operaciones, su desempefio fue muy satisfactorio llegando a
operar por arriba de su capacidad de disefio original, y contribuyendo asimismo al notable
incremento en la produccién de zinc contenido con 84.0 miles toneladas.

En abril de 2011 arrancé operaciones la mina Saucito, en el estado de Zacatecas con una
capacidad de molienda de 900,000 toneladas anuales de mineral. Esta unidad minera, 100%
propiedad de Fresnillo plc, produjo 15.4 millones de onzas de plata en 2014, que representaron
el 28.3% de contenidos de este metal a nivel consolidado.

En octubre de 2011 inici6 operaciones de manera exitosa Fuerza Edlica del Istmo, parque eélico
para la generacion de energia eléctrica, ubicado en El Espinal Oaxaca, en su fase | con una
capacidad instalada de 50 MW (Mega Watts). El proyecto fue el primero en conectarse a la
moderna Subestacién Ixtepec-Potencia de la Comision Federal de Electricidad (CFE). Asimismo,
en 2012 inicié operaciones la fase Il, que agregé 30 MW de capacidad de generacion, llegando a
un total de 80 MW de potencia instalada y una inversién total de US$175.0 millones en ambas
fases. Esta nueva planta representa un avance importante para la Compafila hacia la
autosuficiencia energética con fuentes renovables, pues Pefioles cuenta ya con instalaciones
cuya capacidad de generacién supera el 20% de su consumo anual.

El 8 de diciembre de 2011 Pefioles fue elegida para formar parte del primer IPC Sustentable de
la BMV y recibio6 el sello de Empresa Sustentable avalado por la propia BMV, al contar con un
nivel competitivo en materia de adopcion de politicas y sistemas sustentables, combinado con
sus condiciones de float y liquidez.

Con una inversion de US$63.0 millones, en marzo de 2012 arranc6 operaciones la mina a cielo
abierto de oro Noche Buena, ubicada en el estado de Sonora, en ese entonces 56% propiedad
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de Fresnillo plc y 44% de Newmont USA Limited. En 2014 produjo el 20.4% de los contenidos
totales de oro de las minas del Grupo.

Un paso importante en la busqueda de fuentes de energia renovables y la reduccion de costos,
fue la firma en 2014 de un acuerdo de suministro con la empresa Energias de Portugal Renovales,
para el desarrollo de un parque edlico en el estado de Coahuila, con potencial de generacién
entre 180 y 200 MW, a partir del afio 2016.

Con el objetivo de lograr una mayor flexibilidad operativa y capacidad de adaptacién de cara a un
posible entorno mas complejo en el futuro, la Compafiia emprendié a finales de 2013 una
reestructura organizacional en sus minas, misma que surtio efectos el 1° de enero de 2014, dando
origen, a través de escisiones, a dos nuevas entidades por cada compafiia minera en operacion,
de tal manera que en una de las entidades escindidas se concentraron las concesiones, obras e
infraestructura minera de la compairiia correspondiente, mientras que a la otra entidad escindida
se transfirieron los equipos de mina y planta de beneficio.

El 7 de octubre de 2014, Industrias Pefioles dio a conocer, mediante Evento Relevante, que su
subsidiaria Fresnillo plc concreto un acuerdo con Newmont USA Limited para la adquisicion de la
participacion de ésta en las sociedades que conforman la Asociacién Penmont, la cual comprende
las minas de oro de Herradura, Soledad-Dipolos, y Noche Buena, entre otros activos. EI monto
de la transaccion fue de US$450 millones pagados en efectivo. Con esta operacion, la tenencia
de Fresnillo plc en Penmont pasé del 56% al 100%, y mejora las perspectivas de crecimiento en
la produccion de oro.

Principales inversiones

2014

Empresa/Unidad Millones de pesos Concepto

Fresnillo plc $5,865.1 Obras mineras.
Planta de lixiviacion
dinamica Herradura.
Patios de
lixiviacion.Construccion y/o
desarrollo de proyectos:
Saucito Il, San Julian,
Centauro Profundo.
Equipo interior mina.
Equipo movil pesado.
Activos fijos en las plantas
de beneficio.

Met-Mex $615.9 Confinamiento para
cementos de cobre y
cobalto.
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Minera Capela (Rey de
Plata)

Magnelec (Quimica del
Rey)

Naica

Milpillas

Unidad Velardefia

Sabinas

Francisco |. Madero

Tizapa

$625.3

$402.1

$275.7

$216.4

$213.2

$198.5

$159.7

$125.7

Eliminacion de
interferencias planta de
zinc.

Automatizaciones.
Sistema de bombeo en
planta tratadora de aguas.
Magquinaria y equipo.
Diversos reemplazos.

Construcciéon mina
polimetalica.

Obras mineras, activos
fijos e infraestructura.

Proyecto de ampliacion
sulfato de sodio.
Actualizacién de centros
de control.
Reestructuracion de
instalaciones eléctricas.

Obras mineras.
Proyecto Nuevo Naica.
Equipo pesado interior
mina.

Equipo de bombeo.

Obras de ampliacion en
patios de lixiviacion.
Infraestructura de riego.
Tiro de ventilacion en
interior mina.

Obras mineras.
Presa de jales.
Sistema experto en planta
concentradora.

Construccion de
laboratorio metalurgico.
Taller en superficie.

Obras mineras.
Presa de jales.
Proyecto Madero
Profundo.

Construccion de
laboratorio metalurgico.
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Bismark $67.1

Fuerza Edlica del Istmo $17.6

2013

Empresa/Unidad Millones de pesos

Fresnillo plc $7,356.9
Met-Mex $753.1
Unidad Velardefia $518.8
Minera Capela (Rey de $456.2

Plata)

Taller de diésel.
Refuerzo tiro Felipe
Angeles.

Infraestructura eléctrica.
Presas de jales.
Estacién de bombeo.
Taller de diésel.

Diversos componentes por
mantenimiento mayor.

Concepto

Obras mineras
Planta de lixiviacion
dinamica Herradura
Patios de lixiviacion
Proyecto Saucito |l
Proyecto San Julian
Proyecto Centauro
Profundo

Equipo interior mina
Equipo movil pesado
Activos fijos plantas
Compra de terrenos

Proyecto ampliacion de
zinc: eliminacion
interferencias

Casas de sacos
Magquinaria y equipo
diverso

Reemplazos

Construccion del proyecto
Obras mineras

Presa de jales
Adquisicion de terrenos
Equipo interior mina
Casas habitacion
empleados

Construccién mina
polimetalica
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Magnelec (Quimica del
Rey)

Sabinas

Francisco |. Madero

Naica

Milpillas

Bismark

Tizapa

$446.3

$224.9

$213.3

$185.1

$183.0

$155.8

$152.5

Obras mineras e
infraestructura

Proyecto de ampliacién
sulfato de sodio

Molienda de astrakanita
Rebombeo de salmuera

Obras mineras
Suministro de agua
Equipo mavil pesado
Infraestructura eléctrica
Construccion laboratorio

Obras mineras

Presa de jales
Desarrollo de rampas de
acceso

Madero Profundo
Equipo mavil pesado

Obras mineras
Proyecto Nuevo Naica
Rampas, frentes y
cruceros

Contrapozos Robbins
Infraestructura eléctrica
Equipo pesado interior
mina

Rampa Milpa Profundo
Equipo mévil pesado
Equipo interior mina
Infraestructura eléctrica
Tiro de ventilacion

Obras mineras
Rampas y cruceros
Equipo interior mina
Equipo mavil pesado

Obras mineras

Tiro de ventilacion
Adquisicién de fundos
mineros

Construccion de
laboratorio
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Fuerza Edlica del Istmo

Empresa/Unidad

Fresnillo plc

Minera Roble (Velardefia)

Met-Mex

Sabinas

Francisco |. Madero

$43.3

2012

Millones de pesos

$6,595.7

$1,609.8

$876.9

$414.4

$315.0

Proyecto edlico Hipdlito
Diversos componentes por
mantenimiento mayor

Concepto

Obras mineras

Planta de lixiviacién
dinamica Herradura
Proyecto Centauro
Profundo

Tiro San Carlos Mra.
Fresnillo

Presa de jales
Profundizacion de tiro
Ciénega

Proyecto Saucito jarillas
Patios de lixiviacion
Maquinaria de barrenacién
Equipo movil pesado
Equipo interior mina

Construccion del proyecto
Obras mineras
Equipo interior mina

Construccion de
Laboratorio Central
Proyecto recuperacion de
plata

Celda Pefioles

Proyecto lixiviacion directa
zinc

Magquinaria y equipo

Obras mineras
Presa de jales 4
Quebradora terciaria
Fundos mineros

Obras mineras
Desarrollo de rampas de
acceso

Madero Profundo
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Milpillas

Naica

Magnelec

Tizapa

Minera Capela (Rey de
Plata)

Bismark

Fuerza Eodlica del Istmo

$272.2

$240.4

$227.7

$216.6

$168.1

$112.3

$111.0

Equipo interior mina
Ampliacién bafios y
vestidores

Desarrollo de rampas de
acarreo

Obras mineras

Estacién de bombeo
Equipo interior mina

Obras mineras
Proyecto Nuevo Naica
Pueble tiro Naica
Equipo pesado interior
mina

Sustitucion de secador C
Ingenieria de detalle para
ampliacion de planta
Equipo diverso

Obras mineras

Tiro de ventilacién
Taller de mantenimiento
Construccion laboratorio
Equipo interior mina

Adquisicion de terrenos
Obras mineras
Ingenieria de detalle
proyecto

Casa habitacion para
empleados

Obras mineras
Profundizacion de Tiro
Equipo interior mina

Construccion Fase Il por
30 MW de potencia

Durante 2014 no se registré ninguna oferta publica para tomar el control de Pefioles. Asimismo,

la Compaiiia no realizé ninguna oferta publica para tomar el control de otras empresas.

b).- DESCRIPCION DEL NEGOCIO.

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias, es uno de los grupos industriales mas
importantes de México, y uno de los mayores exportadores netos del sector privado del pais.
Fundado en 1887, es un grupo minero con operaciones integradas cuyas principales actividades
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son la exploracion, extraccion, beneficio y venta de concentrados y minerales, asi como la
produccion y venta de metales no ferrosos, ademdas de la elaboracion y venta de productos
gquimicos inorganicos.

Actualmente, el Grupo esta constituido por mas de 20 plantas operativas y es el mayor productor
mundial de plata afinada y de bismuto metalico en América, es lider latinoamericano en la
produccion de oro y plomo afinados y se encuentra entre los principales productores mundiales
de zinc afinado y sulfato de sodio.

i) Actividad principal.

Las principales actividades de la Compafiia y sus subsidiarias son las siguientes:

Pefioles cuenta con una Direccién de Exploracion que se dedica a la localizacién, adquisicion
estudio, andlisis y desarrollo de yacimientos econémicos de minerales metalicos no ferrosos a fin
de incrementar el patrimonio de la Compafia. Dicha Direccion cuenta con oficinas en México
ubicadas en los siguientes estados: México, Sonora, Chihuahua, Coahuila y Zacatecas y también
cuenta con prospectos y proyectos en diversos paises de Latinoamérica, entre los que destacan
Chile y Peru.

Por otro lado, cuenta con una Direccion de Ingenieria y Construccion, responsable del disefio y
desarrollo de proyectos de ingenieria y construccion relacionados con las lineas operativas de
negocio.

El Negocio Minas concentra sus actividades en la explotacion y beneficio de minerales con
contenidos metélicos de oro, plata, plomo, zinc y cobre, para producir concentrados de plomo,
zinc, cobre y catodos de cobre.

A través de su tenencia accionaria del 75% en Fresnillo plc, Pefoles participa en la produccion
de oro, plata y otros metales contenidos en los concentrados, dorés y precipitados que producen
las minas de esta subsidiaria.

Las unidades mineras en operacién son las siguientes:
Nombre % de Part. Localizacion Metal

principal

Metales preciosos / subterraneas:

Minera Fresnillo 75 Zacatecas Plata
La Ciénega 75 Durango Oro
Saucito 75 Zacatecas Plata

Metales preciosos / cielo abierto:

Herradura 75 Sonora Oro
Soledad-Dipolos 75 Sonora Oro
Noche Buena 75 Sonora Oro
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Metales base / subterraneas:

Naica 100 Chihuahua Zinc,
plomo

y plata

Sabinas 100 Zacatecas zZinc,
plata,

plomo

y cobre

Bismark 100 Chihuahua Zinc
Tizapa 51 Edo. de México Zinc
Francisco |I. Madero 100 Zacatecas Zinc
Milpillas 100 Sonora Cobre
Velardefa 100 Durango Zinc

El Negocio Metales opera principalmente en Torredn, Coahuila, a través de Metallrgica Met-Mex
Pefioles, uno de los complejos metalirgicos no ferrosos mas importantes a nivel mundial en
términos del valor de su produccién. Sus instalaciones cuentan con una Fundiciéon de Plomo que
procesa los concentrados de plomo para producir bullion, una Refineria de Plomo-Plata, que
utiliza ese bullion y otro tipo de materiales ricos en metales preciosos para producir oro, plata,
plomo y bismuto afinados, una Refineria Electrolitica de Zinc, que procesa los concentrados de
este metal para producir zinc afinado y una planta de aleaciones especiales de zinc.
Adicionalmente opera plantas de acido sulfarico, cadmio, bismuto, trioxido de antimonio y bioxido
de azufre liquido.

Las principales materias primas que requiere el negocio para su operacion son concentrados de
plomo y de zinc, ademas de otros materiales como dorés, precipitados y bullion de plomo, entre
otros, mismos que provienen tanto de las minas de Pefioles y de Fresnillo plc como de otras
minas y remitentes externos, tanto nacionales como extranjeros.

Al 31 de diciembre de 2014 la proporcion porcentual de los contenidos metalicos en los materiales
recibidos fue la siguiente:

Oro Plata Plomo Zinc
Penoles 51% 65% 58% 74%
Terceros 49% 35% 42% 26%
Total 100% 100% 100% 100%

El Negocio Quimicos se dedica a la produccién y comercializacion de sulfato de sodio, 6xido de
magnesio en diferentes grados y especialidades, sulfato de magnesio y sulfato de amonio. Cuenta
en Laguna del Rey, Coahuila, con la planta de sulfato de sodio (Quimica del Rey) mas grande de
Ameérica.

Las principales materias primas que abastecen las operaciones de este negocio son:

a) Salmuera natural, que se extrae mediante minado hidraulico de los mantos acuiferos
sobre los cuales la empresa tiene una concesion, y se utiliza para la produccion de sulfato
de sodio y sulfato de magnesio.
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b) La dolomita, mineral que se extrae de una mina a cielo abierto y se utiliza para producir

oxido de magnesio.

c) Para la produccién de sulfato de amonio se requiere de amoniaco que se compra a
Pemex, y permite convertir el &cido sulfarico proveniente del complejo metalirgico de Met-
Mex en un producto de valor agregado que se comercializa y es utilizado como fertilizante.

Las ventas consolidadas de Pefioles por producto se integran de la siguiente forma:

Producto

Plata

Oro

Zinc

Plomo
Concentrados de
mineral

Cobre

Sulfato de sodio
Otros

Total

2014

19,659.9
20,096.8

7,189.3
3,972.1

3,288.2
3,343.1
1,335.9
2,670.3

61,555.6

%
31.9
32.6
11.7

6.5

5.3
5.4
2.2
4.4

100.0

(millones de pesos)

2013
23,136.1
21,999.4

6,411.3
3,816.4

2,829.8
3,768.8
1,341.2
3,247.9

66,550.9

%
34.8
33.1

9.6
5.7

4.3
5.7
2.0
4.8
100.0

2012
44,258.6
29,805.6

6,867.2
3,956.2

4,065.8
4,464.9
1,269.9
2,511.3

97,199.4

%
45.5
30.7

7.1
4.1

4.2
4.6
13
2.5
100.0

Las principales materias primas de Pefioles provienen de fuentes nacionales e internacionales.
Los precios de algunas de estas materias primas como el acero y los contenidos metalicos de
terceros remitentes se rigen por los mercados internacionales. Pefioles no tiene dependencia
con algun proveedor en particular.

Los principales proveedores de materias primas durante 2014 fueron los siguientes:

Materia prima

Concentrados y Dorés
Dorés

Concentrados y Dorés
Concentrados y Dorés
Concentrados

Dorés

Principales Proveedores

Minera Pefasquito, S.A. de C.V.
Grupo Minero Bacis, S.A. de C.V.

Mra. San Francisco del Oro, S.A. de C.V.

Mra. Real de Angeles, S.A. de C.V.
Ind. Mra. México, S.A. de C.V.

Inversiones Mineras La Sorpresa, S.A. de

C.vV.

% del total
Origen materia prima
Met-Mex
Nacional 20.9
Nacional 12.5
Nacional 115
Nacional 9.5
Nacional 8.8
Nacional 7.1

En cuanto al capital de trabajo, desde el ejercicio 2009 se tomaron una serie de medidas y ajustes
estratégicos para poder hacer frente a la disminucién de las ventas ocasionada por los bajos
precios de los metales y el paro de labores por una huelga en la Refineria Plomo-Plata que se
present6 en ese afio. Dichas medidas, que se han convertido en nuevos estandares de trabajo,
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continuaron reportando beneficios a los resultados de 2014 permitiendo una mayor optimizacion
de los recursos financieros, por ejemplo:

e Se tomo la decision estratégica de disminuir los inventarios de concentrados de zinc y
plomo en el complejo metallrgico Met-Mex que con anterioridad se mantenian en
parametros elevados, que si bien permitian cierta flexibilidad operativa, también
comprometian una cantidad importante de recursos financieros.

¢ Se disminuy6é de manera considerable el consumo de reactivos en la Refineria Plomo -
Plata, uno de los insumos mas costosos de esta operacion. Esto se logréo modificando las
practicas operativas, con cambios minimos a los procesos y sin ningln costo para
Pefioles.

e Se replanted el negocio de compra a terceros de dorés, de precipitados y de otros
materiales directos que ingresan a la Refineria Plomo-Plata. Aunque en afios pasados
estos materiales incrementaban de manera importante las ventas de oro y plata afinados,
contribuian a los resultados de la empresa con un margen muy inferior al de la refinacion
de concentrados y comprometian una cantidad significativa de recursos financieros.
Cuando la Refineria Plomo-Plata reinicié sus operaciones y se retomaron las compras a
terceros, se decidio hacerlo de manera selectiva y rentable para la Compania.

En 2014, debido la volatilidad y los bajos precios de los metales, se implementaron medidas
adicionales para optimizar los niveles de inventarios, como la venta de materiales en proceso y
secundarios, asi como la venta de concentrados, que debido a su composicién metallrgica, no
pueden ser tratados dentro de nuestras plantas.

Pefioles es consciente del potencial impacto de sus operaciones. Dentro de los sistemas de
gestién ambiental que tenemos implementados consideramos la normatividad nacional aplicable
a los aspectos ambientales, en ésta se incluyen las leyes, reglamentos y normas mexicanas
relacionadas con el cambio climético.

Los esfuerzos para combatir el cambio climatico a través de leyes y regulaciones nacionales,
estatales y regionales, asi como a través de acuerdos internacionales y las leyes y regulaciones
de otros paises para reducir las emisiones de GEI's pueden crear riesgos e incertidumbres para
nuestro negocio; los cuales podrian ser los costos para comprar créditos para cumplir con los
limites de emisiones de GElI, costos requeridos para proveer el equipo necesario para reducir las
emisiones de GEI, o ganancias reducidas o pérdidas que surjan por una demanda reducida de
los productos o costos mas altos de produccion como resultado directo o indirecto de la
imposicion de controles legislativos o regulatorios.

El cambio climatico conlleva una serie de efectos fisicos potencialmente catastréficos, entre los
gque se encuentran eventos relacionados con el agua como incremento de tormentas (huracanes,
ciclones, tifones, tormentas de nieve, etc.), inundaciones y vientos huracanados, ondas de calor,
incendios forestales, sequias, etc.

La exposicion que enfrentan las empresas a los riesgos derivados del cambio climatico depende
del sector y la ubicacién de las operaciones. Aquellas ubicadas en lineas costeras estdn mas
expuestas a amenazas de huracanes de alta intensidad, o el crecimiento econémico puede estar
limitado especialmente en aquellas areas que son afectadas por climas variables extremos.
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Las compaiiias pueden enfrentar también los efectos de largo plazo del cambio climatico como
variaciones en la disponibilidad del agua, incremento o decremento de lluvia y niveles del mar.
Las consecuencias mas obvias de eventos extremos pueden dafiar a la propiedad, incrementar
los seguros y atraer pérdidas (por ejemplo, se reduce el valor de la propiedad en un area
inundable). Los riesgos incluyen también impactos sobre la fuerza de trabajo (ya que el calor se
relaciona con enfermedades y padecimientos que generan una disminucién de la productividad
de los trabajadores o la ausencia al trabajo), relocalizacién de operaciones e incremento en los
precios. En tanto las compafiias pueden protegerse con algunos de esos riesgos asegurando sus
instalaciones y productos. En Pefioles continuamente hacemos evaluaciones de riesgos en las
unidades de negocio con terceros acreditados, con el fin de identificar y tomar acciones
preventivas ante situaciones que pudieran generar un siniestro.

Hemos identificado de manera general algunos efectos del cambio climatico sobre nuestras
instalaciones, con su consecuente costo econémico asociado.

Derivados de las sequias cada vez mas agudas, se podrian provocar dafios en propiedades por
incendios forestales. Para contrarrestarlos, Pefioles cuenta en todas sus instalaciones con
brigadas de emergencia debidamente capacitadas y preparadas en caso de un siniestro de este
tipo. Los equipos con que se cuenta como equipos de bomberos, ambulancias, hidrantes, red
contra incendios, etc., estan sujetos a revisibn y mantenimiento de manera permanente.

Otro riesgo relacionado puede ser la falta en la disposicion de agua, principalmente en las
instalaciones de los estados del centro y norte del pais (Sonora, Chihuahua, Coahuila, Durango,
San Luis Potosi, Zacatecas y Estado de México). Para hacer frente a la escasez de este recurso,
la mayoria de nuestras operaciones cuenta con plantas de tratamiento de aguas negras con el
fin de ir sustituyendo gradualmente el uso de agua de primer uso por el de agua tratada para
aquellas operaciones y procesos que no requieran agua de alta calidad.

Hemos sufrido roturas de tuberias por congelamiento por eventos extremos de heladas (climas
extremos). Contamos con un sistema de revision y mantenimiento programado para todo el
equipo, principalmente para aquel que se considera critico.

Instalaciones como las del parque Fuerza Edlica del Istmo ubicado en la zona de la Ventosa de
Oaxaca, estan expuestas a vientos huracanados.

Ademas de los riesgos ya mencionados que surgen de situaciones naturales: clima severo,
niveles del mar que se elevan, temperaturas mas altas y otros efectos que se podrian atribuir al
cambio climatico, pueden impactar a cualquier sector de manufactura en términos de costos
directos (por ejemplo, dafios a la propiedad o interrupcion de operaciones) e indirectos (como la
interrupciéon de comunicacion con clientes y proveedores, primas de seguros mas altas, etc.). No
creemos que estos impactos en nuestras operaciones diferirian significativamente con respecto
a otros sectores o al publico en general.

En relacion a los riesgos de mercado, Pefoles esta sujeto a las condiciones de los mercados
nacionales e internacionales y a la legislacioén que en éstos se aplique, como impuestos al carbén,
esquemas de comercio de emisiones y tarifas de combustibles y energia eléctrica. Estos riesgos
podrian ser los altos costos para comprar créditos para cumplir con los limites de emisiones de
GEl, para proveer el equipo necesario para reducir las emisiones de GEI, o ganancias reducidas
o pérdidas que surjan por una contraccion de la demanda de ciertos productos, o bien costos mas
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altos de produccién como resultado directo o indirecto de la imposicién de controles legislativos
o0 restricciones de mercado.

Nuestras operaciones consumen cantidades importantes de energia y combustibles, cuyos
costos han incrementado significativamente en afos recientes. Para mitigar los altos costos y la
volatilidad del combustible y la energia, hemos implementado buenas préacticas como el control
de la demanda en horas pico y el uso de tecnologia limpia a través de la operacion en el estado
de Oaxaca de un parque edlico con potencia actual instalada de 80 MW, asi como la optimizacion
en el consumo de estos insumos mediante controles operativos y la institucionalizacion de
proyectos de mejora mediante ecoeficiencias.

ii) Canales de distribucién.

Las lineas de productos de Industrias Pefioles pueden dividirse basicamente en cuatro, en funcion
de su importancia y del tipo de productos que se venden:

Metales no ferrosos.
Quimicos Industriales.
Concentrados.
Catodos de cobre

* ¥ % %

Metales no ferrosos: Los principales metales afinados que Pefioles extrae, procesa, refina y
comercializa son: oro, plata, plomo, zinc y cobre. Las ventas de estos productos se realizan
tanto en el mercado nacional como en el de exportacion.

Por lo que se refiere a las ventas nacionales, éstas se llevan a cabo en forma directa al cliente
a través de la subsidiaria MetalUrgica Met-Mex Pefioles y su entrega es pactada de acuerdo a
su demanda o bien bajo contrato previamente establecido, pudiendo ser FCA (entrega en
planta o bodegas del vendedor) o entregado hasta las instalaciones del cliente DAP (entrega
en planta del comprador).

Con respecto a las exportaciones existen diferentes canales de distribucién. Las ventas
dirigidas al mercado estadounidense se realizan a través de la subsidiarias Bal Holdings Inc.
y Pefioles Metals and Chemicals, y las ventas a Brasil utilizando a nuestra propia empresa de
representacion Quirey do Brasil que funge como enlace con los clientes. Para el resto de los
paises Metallrgica Met-Mex Pefioles comercializa sus productos en forma directa, utilizando
los servicios de representantes en Centroamérica (casos Guatemala y Costa Rica, a los que
se les paga una comision). La entrega de los productos generalmente es CIF (que incluye
costo, seguro y flete) al puerto destino o CIP (transporte y seguro pagados hasta lugar
convenido) en caso de exportacion via terrestre o en aeropuerto nacional.

Las ventas de oro y plata se realizan practicamente al contado, mientras que las de plomo,
zinc y cobre se efectlian tanto al contado como via linea de crédito, previamente autorizada
por el Comité de Crédito de Pefioles, siendo el plazo promedio de 30 dias.

Las ventas de metales afinados estan determinadas fundamentalmente por los precios
internacionales, a los que se les incrementa un premio (que incluye la entrega y seguro de la
mercancia), en funcién de la pureza y calidad de los productos de Pefioles, asi como
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condiciones especificas de oferta y demanda de cada region.

Quimicos Industriales: Los principales productos quimicos que Industrias Pefioles produce y
comercializa son: sulfato de sodio, sulfato de magnesio, hidroxido de magnesio y 6xido de
magnesio en diversas modalidades y grados. Su comercializacion se realiza en el mercado
nacional y en el de exportacion.

Las ventas nacionales se realizan en forma directa por la subsidiaria Magnelec, S.A. de C.V.
(antes Quimica del Rey, S.A. de C.V.), canalizando, cuando se trata de volimenes pequefios,
su venta através de distribuidores; éstas Ultimas representan aproximadamente 10% del total
de ventas de los productos quimicos.

La forma de entrega es pactada con el cliente bajo contrato previamente establecido, pudiendo
ser FCA (“Free Carrier” - Franco porteador) planta Pefioles, FCA bodega Pefioles o DAP
(“Delivered at Place” — Entrega en lugar destino convenido) instalaciones del cliente.

Cabe mencionar que los precios de los productos quimicos estdn determinados por
condiciones de mercado de oferta y demanda. La cotizacion del tipo de cambio tiene un papel
importante en la determinacion del precio, dependiendo del lugar y la demanda del producto.

Al igual que la comercializacion de metales afinados, las exportaciones al mercado
estadounidense se canalizan a través de Bal Holdings, Inc., y a Brasil a través de Quirey do
Brasil.

Para el resto de los paises sudamericanos, Europa y Asia se utilizan representantes, los cuales
cobran una comision por transaccion realizada. La entrega de los productos puede ser FOB
(“Free On Board” — Libre a bordo) puerto de embarque o CIF (“Cost, Insurance and Freight” —
Costo, seguro y Flete) puerto de destino. También existen entregas DAP (“Delivered at Place”
— Entrega en lugar destino convenido) en las instalaciones de los clientes en el extranjero.

Las ventas se realizan al contado o via linea de crédito, previamente autorizada por el Comité
de Crédito de Pefioles, siendo los plazos mas comunes 15, 30, 45, 60 y 90 dias, dependiendo
de las condiciones de mercado, asi como del tamafio y solvencia del cliente, importancia, venta
nacional o de exportacion y tipo de producto vendido.

Concentrados: Los concentrados del Negocio Minas que Pefioles vende a terceros pueden ser
de plomo, zinc o cobre. La venta de estos productos se celebra en funcion de las
caracteristicas propias de los concentrados, asi como de las necesidades de procesamiento
que tiene el complejo metallrgico de Met-Mex. Estas ventas se realizan principalmente a
intermediarios “traders” del mercado mundial previo concurso, en donde se establecen las
caracteristicas del producto, calidad, volumen, condiciones de liquidacion, puerto de embarque
y posibles mermas de transporte. Cuando se trata de clientes nuevos se solicita carta de
crédito o bien pago de contado contra entrega.

En el caso de aquellos concentrados de zinc que se venden a socios de empresas mineras
(especificamente a Dowa Mining que es socio en la mina Tizapa) se tiene establecido un marco
de referencia como parte del contrato de asociacion, revisandose anualmente los términos
econdmicos para la venta de estos concentrados.

INFORME ANUAL 2014 50



ﬂ INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V.

PehoOLES

Cétodos de cobre: Las ventas nacionales de catodos de cobre se realizan en forma directa a
los clientes de acuerdo a sus requerimientos o bien bajo contrato previamente establecido,
normalmente EXW (entrega en planta del vendedor) o entregado hasta las instalaciones del
cliente DAP (entrega en planta del comprador).

Estas ventas en su mayoria se hacen a clientes con reconocida solvencia crediticia y sobre
los cuales no se requiere garantia, generalmente a plazos muy cortos y a veces incluso
mediante pago de contado o por adelantado.

Con respecto a las exportaciones de catodos de cobre a Estados Unidos, estas ventas se
realizan a través de la subsidiaria Bal Holdings, Inc. Tanto para las ventas nacionales como
para las de exportacion se utilizan los precios internacionales del cobre, a los que normalmente
se les incrementa un premio (ya comentado) en funcién de la pureza y calidad de los
productos, asi como de la situacion de oferta-demanda de la region

iii) Patentes, licencias, marcas y otros contratos.

Para Industrias Pefioles es de suma importancia preservar el buen nombre y prestigio que tiene
tanto a nivel nacional como internacional, asi como la proteccién de los productos que llevan su
nombre. En virtud de lo anterior, la Compaifiia tiene registradas principalmente las marcas con la
denominacion —“PP Pefioles y Disefio”- en 6 clases de productos y 4 clases de servicios y —
“PENOLES’- con dos clases de productos.

Durante 2014 se llevaron a cabo los siguientes procesos de renovacion y registro de marcas:

e En el mesde julio se adquiri6 el registro de la marca “Cebu y disefio” a nombre de Salinas
del Rey, S.A. de C.V. en clase 31 que comprende Alimentos para animales tales como sal
mineralizada, sal yodatada, sal azufrada y sal natural.

e En agosto se solicit6 la renovacion de la marca “HIDROMAG” en Uruguay. Lo anterior,
debido a que el vencimiento de dicha marca es en el mes de agosto de 2015.

Lo que respecta a las patentes, en 2014 se recibieron los siguientes titulos:

e En abril se recibi6é el titulo de concesién de Patente en Israel PCT. 47 “Process for
manufacture of nanometric, monodisperse and stable metallic silver”.

o Elmes de julio se recibié el titulo de concesién de Patente en Estados Unidos y en China
de la PCT. 134 “Process for manufacture of nanometric, monodisperse and stable metallic
silver and product obtained therefrom”.

o En septiembre se recibi6 el titulo de concesién de Patente en Corea de la PCT. 134
“Process for manufacture of nanometric, monodisperse and stable metallic silver and
product obteined therefrom”.

e Asi mismo en septiembre se recibii el titulo de concesion de Patente en Estados Unidos
de la PCT. 117 “Process for the production of high purity magnesium hydroxide”.

En julio de 2013 se recibio por parte del IMPI el oficio con registro No. 1380517 de la marca
PENOLES VERDE y Disefio de la clase 35, con una vigencia (prorrogable) de 10 afos, con fecha
de vencimiento el 8 de abril de 2023. El dia 13 de marzo del mismo afio, se recibieron los oficios
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que dieron conocimiento de la renovacién de la marca PENOLES en la clase 1, 14 y de la marca
QUIREY y disefio de la clase 1y 3; dichas marcas cuentan ahora con vigencia al 13 de marzo de
2023. Asimismo, el 14 octubre de 2012 se recibio el oficio por parte del IMPI dando a conocer
que fueron renovadas las marcas PP PENOLES y DISENO de la clase 1, 6, 12, 14 y 16 y con
ello, tienen vigencia hasta el 28 de agosto de 2022.

En el afio 2013 fueron registradas las marcas PENOLES y PP PENOLES vy disefio en Per( y
Chile. Las dos marcas mencionadas son consideradas las de mayor importancia para Pefioles;
cabe sefalar que Industrias Pefioles cuenta adicionalmente con el registro de diversas marcas
para la proteccion de productos muy especificos, principalmente del Negocio Quimicos
Inorganicos y en el desarrollo de nanoparticulas.

A finales del afio 2013, se present6 la solicitud de MARCA INTERNACIONAL a la Organizacién
Mundial de la Propiedad Intelectual, misma que el 3 de julio de 2014 fue otorgada en las siguientes
clases:

1.- Productos quimicos para la industria, la ciencia y la fotografia, asi como para la agricultura, la
horticultura y silvicultura; resinas artificiales, materias plasticas en estado bruto, abonos para la
tierra; composiciones extintoras; preparaciones para el temple y soldadura de metales.

14.- Metales preciosos y sus aleaciones, asi como productos de estas materias o chapados no
comprendidos en otras clases; articulos de joyeria, bisuteria, piedras preciosas; articulos de
relojeria e instrumentos cronomeétricos.

Con lo anterior se logra el reconocimiento de la marca Pefoles en paises como Australia, China,
Colombia, la Union Europea, Israel, India, Japon, Republica de Corea, Inglaterra y Turquia.
Ademas de aquellos paises en los que se esta gestionando el registro y no son parte del Protocolo
de Madrid tales como Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Panama,
Paraguay, Sudafrica, Uruguay, Venezuela, Nicaragua, Argentina, Bolivia, Brasil, Canada, Nigeria,
Tailandia y Taiwan.

En el afio 2013, fueron otorgados los siguientes titulos de patente:

e En EUA. Patente PCT 153 “PROCESS TO PRODUCE SODIUM SULFATE AND
MAGNESIUM HYDROXIDE.”

e En Corea. Patente PCT 45 “METHOD FOR PRODUCING STABLE, MONODISPERSED,
NANOMETRIC MAGNESIUM HYDROXIDE AND RESULTING PRODUCT.”

e En México, Patente PCT 47 “PROCESS FOR MANUFACTURE OF NANOMETRIC,
MONODISPERSE, STABLE METALLIC SILVER AND A PRODUCT OBTAINED
THEREFROM.”

e En Canada, Patente PCT 117 “PROCESO PARA LA PRODUCCION DE HIDROXIDO DE
MAGNESIO DE ALTA PUREZA.”

e En Japdén, PCT 134 “PROCEDIMIENTO PARA RECUBRIMIENTO CONTENIENDO
NANOPARTICULAS METALICAS Y PROCEDIMIENTO PARA SU PREPARACION.”

e En China, Patente PCT 45 “METHOD FOR PRODUCING STABLE, MONODISPERSED,
NANOMETRIC MAGNESIUM HYDROXIDE AND RESULTING PRODUCT.”

e En China, Patente PCT 46 “PROCEDIMIENTO PARA LA PRESENTACION DE ADITIVO
RETARDADOR DE FLAMA PARA RECUBRIMIENTO Y PRODUCTOS RESULTANTES.”

e En Israel, Patente PCT 153 “PROCESS TO PRODUCE SODIUM SULFATE AND
MAGNESIUM HYDROXIDE.”
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El 23 de junio de 2000 se cre6 un fideicomiso con actividad empresarial para la construccion y
operacién de TEP. Lo anterior, para lograr un suministro competitivo y constante de energia
eléctrica sin que Pefioles sea el propietario de la planta termoeléctrica ni invierta recursos en la
misma. En los contratos que forman parte del fideicomiso, se establece la obligacion de ciertas
subsidiarias de Pefioles de comprar colectivamente 230 MW de energia eléctrica al afio por 20
afnos a partir de su inicio de operaciones (abril de 2004). Para garantizar dichas obligaciones de
compra, se otorgd a los desarrolladores/operadores del proyecto una opcion de venta (Put) para
gue en el improbable caso de incumplimiento de sus subsidiarias, éstos puedan exigir a Industrias
Pefioles S.A.B. de C.V. que compre TEP a un precio equivalente al valor presente de los pagos
programados que las subsidiarias de Pefoles estan obligadas a realizar de acuerdo al contrato.
Desde el inicio de operaciones de TEP se ha logrado un suministro competitivo y constante de
energia eléctrica. En diciembre de 2007 se realizaron ciertas modificaciones al fideicomiso entre
las que destaca la extension de la vigencia del mismo hasta 2027.

Contratos de abastecimiento

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se tienen celebrados contratos con terceros para la compra
de diversos productos minerales, con la finalidad de optimizar la operacion productiva y operar a
plena capacidad las plantas metallrgicas, por un monto aproximado de US$3,741 millones y
US$4,172 millones respectivamente. Estos contratos pueden cancelarse con previo aviso, sin
causar alguna penalizacién significativa para ambas partes.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se tienen celebrados diversos convenios con
contratistas para la compra de maquinaria y equipo, asi como, para la terminacion de la
construccion de los proyectos mineros y de generacion de energia eléctrica. El monto de los
compromisos para compra de maquinaria y equipo a cada una de dichas fechas es de US$286.0
millones y US$250.7 millones, respectivamente.

Concesiones Mineras.

Las Concesiones Mineras son otorgadas por el Gobierno Federal a través de la Direccion General
de Regulacion Minera de la Secretaria de Economia, cuya misién es garantizar seguridad juridica
a la actividad minera nacional mediante la aplicacién transparente y oportuna de la normatividad
minera y la vigilancia de su cumplimiento. Para fines de la actividad minera el territorio nacional
se divide en zonas libres, concesionadas y asignadas.

Actualmente se otorgan concesiones mineras para la exploracion y explotacién de los
yacimientos minerales con una duracion de 50 afos, prorrogables por igual término. Los
concesionarios mineros tienen como principales obligaciones pagar los derechos de mineria en
funcion de la antigliedad de la concesion y del nUmero de hectareas que ampara, comprobar la
realizacion de obras y trabajos y sujetarse a las disposiciones en materia de seguridad en las
minas y de equilibrio ecoldgico y proteccién al ambiente; y como principales derechos disponer
de los minerales existentes en las zonas concesionadas, asi como realizar las obras y trabajos.

Las concesiones mineras, en términos generales, se obtienen mediante el otorgamiento al primer
solicitante o por concurso al mejor postor. En ocasiones es posible la adquisicion de concesiones
mineras por contrato, dacion en pago o adjudicacion. Pefioles cuenta con las concesiones
mineras vigentes necesarias para realizar sus actividades de exploracion y explotacion.
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iv) Principales clientes

Pefioles comercializa principalmente “commaodities” (oro, plata, plomo, cobre y zinc) y no existe
dependencia mayoritaria con algun cliente en especifico. Si la Compafiia perdiera algun cliente
considerado como importante, siempre tiene la flexibilidad de colocar sus productos en otros
mercados o bien en el mercado abierto de “commodities”, dejando de percibir Gnicamente parte
del premio que pudiera derivarse por la venta de sus productos a un cliente en particular.

En 2014 las ventas de metales se realizaron a 464 clientes y las de quimicos a 191 clientes.

A continuacion se indican los principales clientes de Pefioles y su porcentaje de participacién en
las ventas del ejercicio 2014:

Cliente % sobre Ventas
COINS AND THINGS 14.0
THE BANK OF NOVA SCOTIA 13.9
HSBC BANK USA 8.5
SCOTIA MOCATTA 6.2
BIANCHI & CO SA 4.7
JEFFRIES BACHE 4.2
ENERTEC EXPORTS S. DE R.L. DE C.V. 3.8

v) Legislacion aplicable y situacion tributaria.

La Compaifiia y sus subsidiarias se rigen bajo el marco legal y fiscal aplicable a cualquier
sociedad mercantil mexicana; adicionalmente, les resultan aplicables las disposiciones de las
leyes Minera, de Armas de Fuego y Explosivos, Aguas Nacionales, General del Equilibrio
Ecoldgico y Proteccion al Medio Ambiente, Prevencién y Gestion Integral de Residuos, entre
otras; ademas de disposiciones estatales y municipales y reglamentos y normas que de ellas
emanan.

Adicionalmente, la Compafiia se adhiere a los Principios de Ecuador, el Pacto Mundial de las
Naciones Unidas y el Decélogo de Empresa Socialmente Responsable (del Centro Mexicano
para la Filantropia).

Los esfuerzos para combatir el cambio climatico a través de leyes y regulaciones nacionales,
estatales y regionales, asi como a través de acuerdos internacionales, y las leyes y
regulaciones de otros paises pueden crear riesgos e incertidumbres para nuestro negocio; los
cuales podrian ser los costos para comprar créditos a fin de cumplir con los limites de
emisiones de GEI, costos requeridos para proveer el equipo necesario para reducir las
emisiones de GEI, o ganancias reducidas o pérdidas que surjan por una demanda reducida
de los productos o costos mas altos de produccion como resultado directo o indirecto de la
imposicion de controles legislativos o regulatorios.

Por otra parte, derivado de la Reforma Fiscal 2014, el 11 de diciembre de 2013, se publico el
Decreto mediante el cual entre otros, se expide una nueva LISR y se abroga la Ley del
Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU).
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En la nueva LISR se establecen nuevos criterios y limites para la aplicacion de algunas
deducciones, que entre otras son: la deduccion de pagos que a su vez sean ingresos exentos
para los trabajadores, las aportaciones para la creaciéon o incrementos de reservas a fondos
de pensiones, los pagos relacionados con previsidn social a los empleados; asi como la posible
no deducibilidad de ciertos pagos efectuados a partes relacionadas en caso de no cumplirse
con determinados requisitos.

Para el ejercicio fiscal de 2013, conforme a la Ley de Ingresos de la Federacion de 2013 la
tasa corporativa del Impuesto Sobre la Renta (ISR) aplicable fue 30%. La nueva LISR que
entrd en vigor a partir del 1 de enero de 2014 establece una tasa corporativa del 30%.

Con motivo de la abrogacién de la Ley del IETU a partir de enero de 2014, quedan sin efecto
los créditos autorizados que se tenian hasta 2013, provenientes de las bases negativas del
IETU por amortizar (deducciones que exceden a los ingresos), y los provenientes de
deducciones de algunos activos como inventarios y activos fijos. A partir de 2008 y hasta 2013,
el IETU del periodo se calculé aplicando la tasa de 17.5% a una utilidad determinada con base
en flujos de efectivo a la cual se le disminuian los créditos autorizados y se pagaba s6lo cuando
éste fuera mayor que el ISR del mismo periodo.

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y sus principales subsidiarias determinaron hasta 2013 el
ISR sobre una base consolidada en los términos de la legislacion fiscal vigente a este afio. A
partir del 1 de enero de 2014 con la Reforma Fiscal, tanto la Compafia como sus subsidiarias
controladas enteran el ISR sobre bases individuales.

En 2010 el régimen de consolidacién fiscal fue reformado sustancialmente para establecer
como periodo maximo de diferimiento del ISR por consolidacidn fiscal, cinco afios mediante el
pago de igual nimero de anualidades determinadas en proporciones de 25%, 25%, 20%, 15%
y 15% del monto del ISR durante los afios sexto al décimo posteriores a aquél en que se difirio.
Conforme a lo anterior, en el ejercicio 2010, se calculé el ISR diferido obtenido a partir de 1999
y hasta el ejercicio 2004; mientras que en los ejercicios de 2011, 2012 y 2013 se determino el
ISR que se hubiera diferido correspondiente a los ejercicios fiscales de 2005, 2006 y 2007,
respectivamente.

De acuerdo con las disposiciones de la nueva LISR vigente a partir de 2014, los grupos que
consolidaban fiscalmente al 31 de diciembre de 2013, deberan desconsolidarse y enterar el
ISR y/o Impuesto al Activo (IA) que en su caso hubieran diferido y que esté pendiente de pago.
Por lo tanto, la Compafia como empresa controladora, debera enterar el ISR que con motivo
de la consolidacién fiscal hubiera diferido, de forma similar al entero del ISR diferido por
consolidacion fiscal conforme a los cambios introducidos al régimen de consolidacion fiscal de
2010.

La Reforma Fiscal establece dos plazos para el pago de los efectos de la desconsolidacion: el
primero es a cinco afios, de tal forma que el 25% debera enterarse a mas tardar el 31 de mayo
de 2014 mientras que el restante 75% se dividird en cuatro partes (25%, 20%, 15% y 15%),
para cubrirse, previa actualizacion en los cuatro ejercicios siguientes; y el segundo es hasta
diez afios aplicando las disposiciones vigentes hasta 2013.

Los principales conceptos que originan el ISR diferido por consolidacion fiscal son:
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a) Pérdidas fiscales de las controladas incluidas en la determinacion del resultado fiscal
consolidado y que no han sido amortizados en lo individual por las controladas.

b) Dividendos distribuidos por las controladas y que no provinieron del saldo de su CUFIN y
CUFIN reinvertida.

c) Conceptos especiales de consolidacion derivados de operaciones celebradas entre las
sociedades que consolidan.

También con motivo de la Reforma Fiscal, se reformé la Ley Federal de Derechos en materia
mineray en adicion a los derechos que hasta 2013 pagaba la industria minera, se incorporaron
a partir de 2014 los siguientes derechos adicionales:

a) Se incorporé un “derecho adicional sobre mineria” para aquellos titulares de concesiones
mineras no productivas u “ociosas” cuando no lleven a cabo obras o trabajos de
exploracion o explotacion minera.

b) Un “derecho especial sobre mineria” a cargo de los titulares de concesiones y
asignaciones mineras, consistente en la aplicacién de la tasa de 7.5% a la diferencia
positiva que resulte de disminuir de sus ingresos acumulables las deducciones
establecidas en la LISR, excluyendo las deducciones de inversiones, intereses y ajuste
anual por inflacion.

c) Se adicion6 un “derecho extraordinario sobre mineria” a los titulares de concesiones y
asignaciones mineras que realicen la enajenacion de oro, plata y platino, consistente en
aplicar la tasa del 0.5% sobre el valor de las ventas de dichos metales.

Los derechos anteriores son causados de forma anual y deberan enterarse a mas tardar dentro
de los primeros tres meses siguientes al ejercicio que correspondan.

Para conocer el detalle del tratamiento contable y el efecto de estos nuevos derechos, se
pueden consultar las notas de los estados financieros correspondientes al ejercicio 2014.

vi) Recursos humanos

El promedio de empleados que integran la fuerza de trabajo de Pefioles es como sigue:

Dic’ 14 % Dic’ 13 %
Empleados de confianza 3,856 34 3,809 34
Empleados sindicalizados 7,539 66 7,331 66
Gran total (*) 11,395 100 11,140 100

(*) Esta cifra no incluye personal de compafiias asociadas.

Pefioles mantiene relaciones laborales con diversos sindicatos. Las relaciones que se mantienen
con todos ellos son de mutuo respeto y favorables para ambas partes (trabajadores y la
Compania).
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Para garantizar los derechos laborales se revisan anualmente los convenios de terceros
contratistas y los contratos colectivos de trabajo que se tienen celebrados con los diferentes
sindicatos, cubriendo asi el total de personal sindicalizado.

Pefioles en conjunto con las diversas secciones sindicales trabajan en la promocion de la
seguridad, la salud y la higiene de los colaboradores, a través de Comisiones Mixtas de Seguridad
e Higiene que se integran por igual nimero de empleados sindicalizados y no sindicalizados.
Durante el afio 2014 concluyeron satisfactoriamente las revisiones salariales con las diferentes
secciones de los sindicatos mencionados anteriormente. Asimismo, en los ultimos 5 ejercicios, y
hasta la fecha de este informe, no se presentaron eventos de huelga o paros por cuestiones
laborales en ninguna de las unidades operativas de Pefoles.

vii)_Desempeiio ambiental

El Desarrollo Sustentable es uno de los pilares de la estrategia de negocio de Pefioles y un factor
clave para operar con responsabilidad.

La Compafia cuenta con su Politica de Desarrollo Sustentable, cuyo redisefio e implementacion
inicio en 2010, misma que contempla las prioridades en materia de medio ambiente, seguridad,
salud, calidad y desarrollo social, y dentro de la cual se definen normas, principios y lineamientos
especificos que deben seguir todas las areas operativas y administrativas; a fin de asegurar que
las operaciones sean productivas, seguras y respetuosas del entorno, basadas en una cultura de
prevencion para la proteccion de la vida, la salud y los ecosistemas, en armonia con la
comunidad.

Pefioles esta consciente de los impactos potenciales de la industria minero-metallrgica en la que
opera, y esta comprometida con su objetivo de lograr cero impactos ambientales significativos
mediante la mejora en el desempefio de sus indicadores, la operacion de los procesos con apego
a las mejores practicas disponibles, la aplicacion de ecoeficiencias, asi como el cumplimiento de
la normatividad mas exigente en la materia.

La Compafiia se adhiere a un marco referencial externo nacional e internacional en el que se
incluyen las disposiciones reglamentarias oficiales aplicables en los diversos temas de
sustentabilidad que provienen de la Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos, las
Leyes Federales, Estatales y Municipales, asi como los reglamentos y normas que emanan de
ellas. Algunos ejemplos de leyes de ambito Federal de aplicacién a nuestras operaciones en
materia ambiental son:

= Ley General de Equilibrio Ecoldgico y Proteccion al Ambiente

= Ley de Aguas Nacionales

= Ley de Desarrollo Rural Sustentable

= Ley General para la Prevencion y Gestion Integral de los Residuos
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Adicionalmente, la Compafiia se adhiere a:
= Los Principios de Ecuador
= El Pacto Mundial de las Naciones Unidas
= El Decadlogo de Empresa Socialmente Responsable (del Centro Mexicano para la
Filantropia)
= RedEAmérica

Al cierre de 2014, seis de nuestras operaciones cuentan con el Certificado de Industria Limpia
emitido por la PROFEPA, y cinco méas estan en proceso de recertificacion. Doce estén certificadas
con 1SO-14001:2004.

Las préacticas y acciones de sustentabilidad se tienen implementadas a lo largo de la cadena de
valor y el ciclo de vida de los procesos: desde la exploracion, el desarrollo, la construccién de
proyectos, la operacion de las unidades mineras, plantas metallrgicas y quimicas, investigacion,
abastecimiento, productos, hasta el cierre de operaciones, incluyendo las minas.

Entre dichas acciones destacan las siguientes en materia ambiental:

Control de emisiones: Las principales fuentes de emisiones de la Compafiia provienen de los
procesos quimicos y metallrgicos; respecto de estos Ultimos desde 1992 Pefioles cuenta con
monitoreo permanente en tiempo real a través de una red automatica de alta tecnologia. Aun
mas, ningun proceso que pueda generar emisiones atmosféricas se opera si no cuenta con el
equipamiento necesario para su control, que ademas cumpla con la normatividad aplicable.
Aunque las unidades mineras no generan emisiones atmosféricas significativas, se aplican
medidas para la contencién de polvos fugitivos: se mantienen himedas y forestadas las presas
de jales y cotidianamente se humectan los caminos. Asi mismo todos los laboratorios de analisis
de muestras de mineral en las minas, ademas de la planta de electrélisis de la unidad Milpillas,
cuentan con colectores de polvos y lavadores de gases.

La Compania contabiliza sus emisiones de GEI's con el fin de establecer acciones de eficiencia
energética para su reducciéon. Desde 2005, se cuenta con un indicador de generacién de
emisiones de GEl's directas e indirectas relacionado con las toneladas de producto mas
relevantes, mismo que ha tenido una tendencia a la baja.

En Metallrgica Met-Mex las emisiones de biéxido de azufre (SO,) cumplen con los criterios
internos establecidos por Pefioles, que son mas estrictos que los limites ordenados por la
PROFEPA, revisados recientemente en la norma NOM-022-SSA1-2010, lo que nos ha permitido
estar muy por debajo de los limites maximos permitidos para la calidad del aire ambiente (SO, de
0.11 ppm promedio de 24 horas y 0.025 ppm promedio anual). La concentracion de plomo para
la calidad del aire también esta por debajo de 1.5 ug/m? promedio de tres meses que es el limite
establecido en la normatividad vigente (NOM-026-SSA1-1993) para proteger la salud de la
poblacion.

Energia: Desde hace 8 afios participa en el Programa voluntario GEI México (Gases de Efecto
Invernadero) de la SEMARNAT. En materia de energia, la Compaifiia continGa en la busqueda y
la utilizacién de fuentes renovables para contribuir al esfuerzo global de reducir las emisiones de
GElI's y fortalecer su competitividad. Una muestra de este compromiso lo constituye el proyecto
eolico Fuerza Edlica del Istmo, en la zona de la Ventosa del estado de Oaxaca, con 80 MW de
potencia instalada. Este proyecto fue registrado dentro del mecanismo de Desarrollo Limpio de

INFORME ANUAL 2014 58



ﬂ INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V.

PehoOLES

la Convencién Marco sobre Cambio Climatico de las Naciones Unidas, organismo que en 2009
otorg6 a la Compaifiia la autorizacién para comercializar bonos de carbono por 133 mil toneladas
de biéxido de carbono equivalente (COze) al afio. Por otra parte, en Magnelec y Metallrgica Met-
Mex se genera energia para autoconsumo mediante la cogeneracién a partir de vapor.

Se han realizado esfuerzos para optimizar el consumo de los energéticos y energia eléctrica.
Pefioles se enfoca en el autoabastecimiento, en sistemas de monitoreo y control de demanda y
en equipos de creacion de valor, en términos generales, por cada tonelada de los productos mas
relevantes se consume menos cantidad de energia eléctrica y energéticos en el periodo
considerado de 2005 a 2014.

Biodiversidad: Las operaciones de Pefioles se ubican fuera de areas naturales protegidas o de
alta biodiversidad, por lo que el impacto sobre especies protegidas es nulo. No obstante, en las
regiones que opera Pefioles ha identificado especies incluidas en la lista roja de la Unidn
Internacional para la Conservacion de la Naturaleza (IUCN por sus siglas en inglés) y en los
listados nacionales de proteccion. La Compafiia lleva a cabo acciones de proteccion a la flora 'y
fauna, ademas de campafias de forestacion dentro de las instalaciones y en zonas aledafas, por
ejemplo, durante 2014 se plantaron en total 141,010 especimenes, se donaron a las comunidades
97,269 y se plantaron 43,741 mas en &reas aledanas y al interior de las unidades de negocio. La
mayoria de las unidades de negocio cuentan con viveros propios; el de Torredn fue incorporado
al padrén de la SEMARNAT denominado “Predios o instalaciones que manejan vida silvestre de
forma confinada, fuera de su habitat natural (PIMVS)” y en 2014 Minera Roble, S.A. de C.V.
(unidad Velardefia) se incorpor6 a dicho registro.

Gestion del agua: Las operaciones de Pefioles no afectan los cuerpos de agua en los lugares
donde opera, ya que tiene cero descargas de aguas residuales de proceso. La Compafiia cuenta
con sistemas de reutilizacién de agua que permiten un alto nivel de aprovechamiento, y busca
incrementar el uso de agua residual tratada en plantas propias en sustitucion del agua fresca o
de primer uso. En 2014 se consumieron 8.3 millones de m® de agua de primer uso, una
disminucién de 10.8% en relacién con el afio anterior. Del total del agua consumida en 2014, 40%
fue agua tratada en nuestras instalaciones, 33% provino de pozos, manantiales y redes
municipales, y el 27% restante fue agua proveniente de las minas.

Materiales y residuos: Pefioles busca alternativas de valorizacion interna y alternativas externas
para el reciclaje de los residuos generados para su aprovechamiento en sustitucion de algunos
materiales. Todos los residuos son manejados adecuadamente de acuerdo a la normatividad
aplicable y a los planes de manejo establecidos, por lo que no tienen riesgos asociados; aun asi
se tienen contempladas estrategias y procedimientos de prevencion y control de posibles
derrames accidentales de sustancias. En el ultimo afio Pefioles evitd enviar al ambiente 6,420
toneladas de residuos, que han sido enviados a terceros para su reciclaje.

En 2014 los residuos valorizados representaron mas de 6.7% del total de los principales
materiales procesados en Pefioles. Los residuos que no tienen aprovechamiento son confinados
de manera segura y controlada, éstos se incrementaron en 11% durante 2014. Desde 2011 se
concluyd la construccién del depdésito de jarosita, residuo generado por la Refineria Electrolitica
de Zinc, al sur de las instalaciones de Metallrgica Met-Mex.
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Cierre de minas: en las unidades cerradas Pefioles realiza acciones de conservacion ambiental,
como la estabilizacion fisica y quimica, arreglos visuales y mejora del suelo a fin de evitar
impactos ambientales y sociales. Durante 2014 se invirtieron US$400,000 en este tipo de
actividades. Asimismo, en las unidades actualmente en operacion existen criterios para llevar a
cabo una restauracion progresiva del medio ambiente, y en el momento que se requiera, realizar
el cierre adecuado de las operaciones, es por eso que cada unidad cuenta con un plan conceptual
de cierre, mismo que se actualiza afio con afio para considerar las mejores practicas en los
procesos de cierre de una operacién minera. Para el efecto se tiene una reserva contable por
cada mina, que se incrementa cada afio de acuerdo al presupuesto de rehabilitacion con base en
la infraestructura existente y proyectos especificos como son las presas de jales, que cuentan
con estudios de ingenieria para revisar las condiciones de las presas y medir los parametros
permitidos de operacion.

En 2014 se practico una auditoria interna para revisar avances y controles de dichas actividades
y se realizaron muestreos de suelo y jal, para determinar con estudios geotécnicos el factor de
seguridad de la estabilidad. Adicionalmente se realizaron actividades de conservacion de la
vegetacion, asi como de limpieza y correccién a acequias de desvio de aguas pluviales, entre
otras, en los terrenos que ocuparon las instalaciones de las minas como Cuale en Jalisco y
Sultepec en el Estado de México; en unidad Zimapan, Hidalgo, se llevé a cabo la ingenieria para
recubrir las presas de jales en desuso.

Investigacién y desarrollo tecnol6gico: La Compaiiia busca el desarrollo de nuevos productos,
procesos y mejora a los existentes con tecnologia de punta, minimizando el impacto ambiental,
para lo cual cuenta con el Centro de Investigacién y Desarrollo Tecnolégico ubicado en Torredn,
Coahuila.

Asimismo, como parte de su compromiso con la responsabilidad social, la Compafiia promueve
y fomenta la cultura del cuidado al medio ambiente con diversas actividades en sus unidades
operativas. En 2014 se realizaron 1,123 acciones comunitarias en las que participaron cerca de
150 mil personas, a través de programas institucionales y alianzas en cinco ejes de accién: Salud
e Integracién Familiar, Educacion, Actividades Productivas e Infraestructura Social y Ambiental.

Cambio climatico: Pefioles se suma a la preocupacion por las consecuencias del cambio
climatico. Participamos activamente con las camaras de diputados y senadores, dependencias
de gobierno y camaras empresariales para hacer patente nuestra posicion publica respecto de
los objetivos y politicas formales de negocio y sustentabilidad que promuevan iniciativas de ley y
cambios legislativos favorables al pais. La Compafiia participa también en foros nacionales e
internacionales para exponer sus puntos de vista en los temas en que pueda influir -incluyendo
los de sustentabilidad- y estamos al pendiente de los cambios regulatorios y revisiones de
normatividad para anticiparnos a su aplicacion y tomar acciones que prevengan incumplimientos;
incluso en varios ambitos vamos mas alla de los limites establecidos por la legislacion aplicable.

Dentro de los sistemas de gestion ambiental que tenemos implementados consideramos la
normatividad nacional aplicable a los aspectos ambientales, en ésta se incluyen las leyes,
reglamentos y normas mexicanas relacionadas con el cambio climético.

Los impactos relevantes derivados del cambio climatico en los negocios de Pefioles, asi como
las medidas de mitigacion que se tienen implementadas se describen con mayor detalle en la
seccion de Actividad principal de este reporte.
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viii) Informacién de Mercado

Industrias Pefioles participa principalmente en mercados internacionales de “commaodities”, en su
mayoria de los siguientes metales: plata, oro, zinc, cobre y plomo afinados. De ahi que los precios
de sus productos son fijados, en principio, por las leyes de oferta y demanda del mercado global.

En funcion de los volimenes de produccion, Pefioles es el mayor productor mundial de plata
afinada y de bismuto metéalico de América, se encuentra entre los lideres latinoamericanos en la
produccion de oro y plomo afinados, y entre los principales productores mundiales de zinc afinado
y sulfato de sodio.

Pefioles realiza sus ventas tanto en México como en mas de 35 paises. En los mercados
internacionales, la Compafia vende un volumen importante de sus productos a través de sus
subsidiarias Pefioles Metals & Chemicals y Bal International, ambas empresas localizadas en
Estados Unidos, ademas de Quirey do Brasil, localizada en ese pais.

Por lo que se refiere a las ventas locales, el precio de sus principales productos es fijado en
ddlares americanos pagaderos en pesos; de ahi que aproximadamente 95% de las ventas totales
de Pefoles estén ligadas al ddlar.

Un resumen de los principales productos de Pefioles y sus usos es el siguiente:

Principales productos Usos principales

Plata Industrial, joyeria y orfebreria, medallas y
monedas.

Oro Joyeria, electrénica, medallas y monedas,
industrial y dental.

Zinc Galvanizacion, latones, fundicién a presion,
Oxidos y productos quimicos, enrolados y
extruidos.

Plomo Acumuladores.

Cobre Electronica, construccion, maquinaria
industrial, transporte, productos de consumo.

Sulfato de Sodio Detergentes, papel y vidrio.

Oxido de Magnesio Productos refractarios, fertilizante, retardante
de flama, aislante.

Sulfato de Amonio Fertilizante.

Nota: Los usos anteriores no incluyen demanda para fines de inversion financiera.

Por lo que se refiere a los competidores de Pefioles, tratdndose de los metales afinados (oro,
plata, cobre, plomo y zinc) practicamente su competencia puede ser cualquier empresa
productora de estos mismos “commodities”, por lo que existe quiza una minima diferenciacion en
el producto y no en precio, dado que éstos se rigen por mercados internacionales. Derivado de
lo anterior, la cercania, la atencién y el conocimiento del cliente, constituyen la principal
herramienta de competencia, para asi conservar la lealtad de los mismos. En el caso de los
productos quimicos, la competencia estriba principalmente en el precio, asi como en la calidad,
pureza y presentacion de los mismos.
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Posicionamiento de Mercado Pefoles 2014

Consumo Ventas Pefioles en % Part.
Latinoamérica la Region
Zinc (kg) 654,952 95,249 15%
Plomo (kg) 586,000 105,497 18%
Ventas Totales de % Part.
Consumo Mundial Pefioles
Plata t 28,495 2,364 8%
Produccion Nacional Produccion % Part.
Afinado Primario Pefioles Afinado
Oro kg 38,802 37,260 96%

Para los productos quimicos, la participaciéon de mercado nacional en el mismo periodo fue de
79% para el sulfato de sodio y 67% en 6xido de magnesio.

Fuentes:

¢ Demanda de Plomo y Zinc en Latinoamérica - Long Term Outllook Q1 2015 - Zn & Pb.
Mar 2015. Brook Hunt a Wood Mackenzie Company.

¢ Demanda Mundial de Plata — Interim Silver Market Review. Nov 2014. Elaborado por
Thomson Reuters para The Silver Institute.

e Produccién de oro afinado Pefioles, Informe al Comité Diciembre del 2014; produccion
de Grupo México, estimaciones propias basadas en reportes de la empresa, reporte
anual (forma 10K de United States Securities and Exchange Comission).

¢ Datos de Ventas Nacionales - Banco de Informacion Estratégica de Pefioles, Reporte
consolidado de ventas T4 2014 y Ventas Consolidadas por Pais 2014.

ix) Estructura Corporativa

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. es una empresa tenedora de acciones, cuyas subsidiarias se
dedican a la exploracion, extraccion y venta de concentrados y minerales, produccion y venta de
metales no ferrosos, especialidades quimico-industriales e investigacion y desarrollo de
tecnologia.

Las principales empresas subsidiarias y asociadas al 31 de diciembre de 2014, el porcentaje de
tenencia accionaria y la actividad principal de cada una de ellas se detallan a continuacion:

%

Subsidiaria Participacion Actividad Principal
1. Minas Pefioles, S.A. de C.V. 100 Compainiia tenedora
2. Quimica Magna, S.A. de C.V. 100 Compafia tenedora
3. Metalurgica Met-Mex Pefioles, S.A. de C.V. 100 Planta metalurgica no

ferrosa y productora de
aleaciones
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4.

10.
11.
12.
13.
14.
15.

Magnelec, S.A. de C.V.

Minera Bismark, S.A. de C.V.
Compainiia Minera Sabinas, S.A. de C.V.

Compainiia Minera La Parrefia, S.A. de C.V.
(Milpillas)

Servicios Administrativos Pefioles, S.A. de
C.V.

Servicios Especializados Pefioles, S.A. de
C.V.

Bal Holdings, Inc.

Fuerza Edlica, S.A. de C.V.

Fuerza Edlica del Istmo, S.A. de C.V.
Fresnillo plc.

Minera Penmont, S. de R.L. de C.V.

Minera Tizapa, S.A. de C.V.

%

Asociada Participaciéon
Aerovics, S.A. de C.V.(*) 58
S.A. Sulquisa 49
Linea Coahuila Durango, 50
S.A. de C.V.

100

100
100
100

100

100

100

100

100
75
75
51

Sulfato de sodio y 6xido de

magnesio
Explotacién Minera
Explotacién Minera

Explotacion Minera
Servicios administrativos
Servicios administrativos

Comercializadora
Energia edlica
Energia edlica
Empresa tenedora
Explotacién minera

Explotacién Minera

Actividad Principal

Transportacién aérea privada

Produccién y comercializacion de productos

quimicos

Linea Ferroviaria

(*) De esta inversion, 74% corresponde a acciones sin derecho a voto.

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. forma parte de Grupo BAL, el cual participa en diversos
sectores: en el sector de seguros y fianzas: Grupo Nacional Provincial, S.A.B. y Crédito
Afianzador, S.A. Compafiia Mexicana de Garantias; en el sector de Administracién de Fondos
para el Retiro y Pensiones: Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V., Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
y Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.; en el sector Financiero: Valores Mexicanos Casa de
Bolsa, S.A. de C.V., Valmex Soluciones Financieras, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. y Operadora
Valmex de Sociedades de Inversion, S.A. de C.V.; en el sector comercial: Grupo Palacio de
Hierro, S.A.B. de C.V.,y Tane, S.A. de C.V.

Adicionalmente Grupo BAL realiza una importante contribucion a la educacién, a través de su
labor filantrépica apoyando al Instituto Tecnolégico Autbnomo de México, (ITAM).
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x) Descripcién de los principales activos.

La inversion en propiedades, planta y equipo al cierre de 2014 y 2013 se integra como sigue:

(millones de pesos)

Vida util
estimada
2014 2013 (anos)
Propiedades mineras $50,839.4 $41,025.8 7 al8
Plantas metallrgicas 13,255.2 10,751.4 6a8
Edificios y terrenos 13,799.9 11,274.5 7al8
Otros activos 257.7 224.8 5a6
78,152.2 63,276.5
Depreciacién, amortizacion y agotamiento 33,192.4 23,322.9
44,959.8 39,953.6
Construcciones en proceso (1) 8,829.1 6,527.5
Total $53,788.9 $46,481.1

(1) Incluye inversiones en activos fijos y gastos preoperatorios capitalizados por $3,279.8 y
$2,046.9 en 2014 y 2013 respectivamente, para la construccion y el desarrollo de los proyectos
mineros Juanicipio (Zacatecas), Rey de Plata (Guerrero), San Julian (Chihuahua) y Orisyvo
(Chihuahua), en los que se explotaran principalmente zinc y plata.

La estimacion de inversiones de 2015 para la conclusion de los proyectos mineros de plata,
plomo, zinc, asi como la construccibn de una planta metalirgica de zinc, ascendera a
aproximadamente US$580 millones y se estima que para subsecuentes periodos de 2016 a 2019
las inversiones asciendan a US$2,830 millones.

Las subsidiarias de Industrias Pefioles cuentan con un programa de proteccion para sus activos,
que contempla la cobertura de los riesgos propios del negocio de Mineria y Metalurgia. El
programa cuenta con polizas de seguro corporativas contratadas con una aseguradora de
prestigio, que cubren los edificios, la maquinaria, las operaciones criticas, asi como la interrupcion
de operaciones.

Las coberturas son del tipo conocidas como todo riesgo y cubren dafios ocasionados por:
incendio, rayo, explosion, huracan, terremoto, rotura de maquinaria y equipo, equipo electrénico,
equipo de comunicacién, robos, seguro de carga terrestre y maritima, asi como la cobertura de
Responsabilidad Civil Objetiva en la que se pueda incurrir por las operaciones de la Compafiia.

Entre los principales activos de Pefioles se encuentran los siguientes:

* Compafia: Metalurgica Met-Mex Pefioles, S.A. de C.V.
Localizacion: Torredn y Ramos Arizpe, Coahuila.
Actividad principal: complejo metalurgico no ferroso.
Antiguedad: Fundada en 1901.
Productos principales: Oro, plata, plomo, zinc y bismuto afinados.
o Fundicién de plomo:
» Capacidad instalada: 180,000 ton/afio de bullion de plomo.
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Capacidad Utilizada 2014: 74%
o Refineria plomo-plata:
Capacidad instalada:
180,000 ton/afio de plomo.
118 millones onzas/afio de plata.
1.9 millones onzas/afio de oro.
1,440 ton/afio de bismuto.
Capacidad utilizada 2014

Oro: 63 %
Plata: 63 %
Plomo: 66 %

o Refineria de zinc:
» Capacidad instalada: 240,000 ton/afio de zinc.
» Capacidad utilizada en 2014: 95%

o Planta Aleazin: produccion de aleaciones de zinc.

Producciones de metales afinados en 2014:
1,197.9 miles onzas de oro.

= 74.8 millones onzas de plata.

= 118.5 miles ton plomo.

= 228.8 miles ton zinc.

= 864.4 ton bismuto.

Valor de los activos fijos netos al 31 de diciembre de 2014: $10,199.4.

Actualmente Met-Mex es uno de los mayores complejos metallrgicos y mayor productor de plata
afinada del mundo. Cuenta con dos circuitos principales:

e El circuito Plomo-Plata del que forman parte la Fundicién de Plomo, donde se procesan
concentrados de este metal, tanto de minas propias como de terceros, para producir
bullion de plomo; y la Refineria Plomo-Plata que utiliza ese bullion, ademéas de dorés,
precipitados y otros materiales ricos en contenidos metalicos para producir oro, plata y
plomo afinados.

e El circuito Zinc en donde se tratan concentrados tanto de las minas de Pefioles como de
terceros y cuenta con la Refineria Electrolitica de Zinc, para producir este metal afinado
en diferentes presentaciones incluyendo los catodos de zinc, y una Planta de Aleaciones
especiales de zinc.

* Unidad Minera Milpillas
Milpillas con una mina subterrdnea, patios de lixiviacion y una planta electrolitica para
producir catodos de cobre.
Localizacion: Santa Cruz, Sonora.
Actividad principal: Explotaciéon minera.
Antigtiedad: 2006.
Producto: Catodos de cobre.
Capacidad Instalada: 45,000 tons/afio de cobre catddico.
Capacidad Utilizada en 2013: 58%
Produccién 2014:
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= 2,400,001 ton de mineral depositado.
= 26,051 ton de cobre catddico.
Valor de los activos fijos netos al 31 de diciembre de 2014: $2,582.4.

Milpillas es la Unica mina de cobre de Pefioles, inicid operaciones en agosto de 2006 tras una
inversion de US$242.4 millones en la construccion y capital de trabajo. El mineral de esta unidad
una vez triturado es lixiviado en montones, posteriormente pasa por un proceso de extraccion por
solventes y finalmente, el cobre es depositado en las celdas electroliticas para producir catodos
de cobre.

* Compafia: Minera Penmont, S. de R.L. de C.V.
Subsidiaria propiedad 100% de Fresnillo plc después de la adquisicion del interés del 44% de
Newmont USA Ltd. En Penmont (75% Pefioles) Cuenta con tres unidades mineras en operacion
a cielo abierto, localizadas en el estado de Sonora:

0 Unidad La Herradura:
Antigtiedad: 1997.
Productos: doré (aleacién oro-plata).
Capacidad instalada: 22,305,133 ton de mineral depositado.
Principales productos en 2014:
= 8,260 kg de oro contenido.

0 Unidad: Soledad-Dipolos
En Operacién: 2010 — 2013.
Productos: doré (aleacién oro-plata).

0 Unidad: Noche Buena
Antiguedad: 2012
Productos: doré (aleacion oro-plata).
Capacidad instalada: 15,607,230 ton de mineral depositado.

Principales productos en 2014:
= 4,020 kg de oro contenido.

* Compafia: Minera Fresnillo, S.A. de C.V.
Localizacion: Fresnillo, Zacatecas.
Actividad principal: Explotacién minera.
Antigliiedad: 1554.
Productos: concentrados de plomo, concentrados de zinc.
Capacidad de molienda: 2,640,000 ton de mineral al afio.
Principales productos en 2014
» 625,125 kgs de plata contenida.

Fresnillo, 100% subsidiaria de Fresnillo plc, es la mina de plata primaria mas grande del mundo
y ha estado en operacion continua a diferentes escalas desde 1554. La unidad consiste en una
mina subterranea y una planta de flotacion.
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* Compafia: Minera Saucito, S.A. de C.V.
Localizacion: Zacatecas.
Actividad principal: Explotaciéon minera.
Antigliedad: 2011.
Productos: Concentrado de plata-plomo, concentrados de zinc.
Capacidad de molienda: 990,000 ton de mineral al afio.
Principales productos en 2014:
» 478,893 kg de plata contenida.

Saucito, 100% subsidiaria de Fresnillo plc, consiste en una mina subterrdnea y una planta de
flotacién. Adicionalmente en el Ultimo trimestre de 2014 dieron inicio las operaciones de Saucito
Il

*  Compafiia: Minera Mexicana La Ciénega, S.A. de C.V.
Localizacion: Durango.
Actividad principal: Explotacién minera.
Antigliedad: 1992.
Productos: Concentrados de plomo, concentrados de zinc, precipitados de plata.
Capacidad de molienda: 1,340,000 ton de mineral al afio.
Principales productos en 2014:
» 3,466 kg de oro contenido.
= 126,752 kg de plata contenida.
* Unidad Minera Madero
Localizaciéon: Morelos, Zacatecas.
Actividad principal: Explotaciéon minera.
Antiguedad: 2001.
Productos: Concentrados de zinc.
Capacidad Instalada: 2,700,000 tons/afio mineral molido.
Capacidad Utilizada: 83 %
= 2 236,582 ton de mineral molido.
Principales productos en 2014:
= 42,485 ton de zinc contenido.
= 27,365 kgs de plata contenida.
= 11,731 ton de plomo contenido.

Valor de los activos fijos netos al 31 de diciembre de 2014: $745.5.
La unidad Francisco |. Madero es una de las minas de zinc mas grandes de México. Es una
operacién minera subterranea y cuenta con una planta concentradora.

* Compafiia: Magnelec, S.A. de C.V (antes Quimica del Rey, S.A. de C.V.)

Localizacion: Laguna del Rey, Coahuila.
Actividad principal: Fabricacion y venta de productos quimicos inorganicos.
Antiguedad: 1962.
Productos: Sulfato de Sodio, Oxido de Magnesio, Sulfato de Magnesio.
Capacidad Instalada:

= Sulfato de sodio: 780,000 tons/afio.

» Oxido de magnesio: 100,000 tons/afio.

= Sulfato de magnesio: 34,000 tons/afio.
Capacidad Utilizada:
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= Sulfato de sodio: 82%

= Oxido de magnesio: 86%

= Sulfato de magnesio: +100%
Producciéon 2014:

= 637,140 ton de sulfato de sodio.

» 85,519 ton de 6xido de magnesio.

= 46,942 ton de sulfato de magnesio.

Valor de los activos fijos netos al 31 de diciembre de 2014: $1,842.4.

Quimica del Rey es la planta productora de sulfato de sodio mas grande de América. Hasta finales
de 2009, la empresa se dedicaba principalmente a procesar productos especiales derivados del
oxido de magnesio para ser utilizados en aplicaciones en la industria eléctrica; a partir del 2010
se incorporan las operaciones de produccion y comercializacién de productos derivados del sodio
y del magnesio.

En 2012 el Consejo de Administracién autorizé el proyecto de expansion de capacidad en 150,000
toneladas anuales de sulfato de sodio. La construccion de la nueva planta finalizé en el dltimo
trimestre de 2014, y contd con una inversion de US$43 millones.

* Unidad Minera Sabinas
Localizacion: Sombrerete, Zacatecas.
Actividad principal: Explotacion minera.
Antigliedad: 1995.
Productos: Concentrados de plomo, concentrados de zinc y concentrados de cobre.
Capacidad Instalada: 1,240,000 tons/afio de mineral molido.
Capacidad Utilizada: 97%
Produccion 2014:
1,199,000 ton de mineral molido.
13,112 ton de zinc contenido.
144,584 kgs de plata contenida.
6,253 ton de cobre contenido.
7,283 ton de plomo contenido.

Valor de los activos fijos netos al 31 de diciembre 2014: $2,379.07.

Aungque es una mina muy antigua, a partir de 1995 Minera Sabinas pas6 a formar parte de
Pefioles. Es una mina polimetdlica que utiliza el método de corte y relleno y cuenta con una planta
concentradora.

* Unidad Minera Naica
A esta unidad se le conoce también como Naica.
Localizacién: Saucillo, Chihuahua.
Actividad principal: Explotaciéon minera.
Antiguedad: 1951.
Productos: Concentrados de plomo y concentrados de zinc.
Capacidad Instalada: 954,000 ton/afio mineral molido.
Capacidad Utilizada: 74%
Producciones en 2014:
= 710,677 ton de mineral molido.
» 57,686 kgs de plata contenida.
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= 18,694 ton de plomo contenido.
= 15,399 ton de zinc contenido.
Valor de los activos fijos netos al 31 de diciembre de 2014: $985.3.

Naica es la segunda mina de plomo mas rica del pais, es subterranea y cuenta con una planta
concentradora. Las operaciones de esta unidad minera se encuentran suspendidas, debido a que
el 1° de enero de 2015 un flujo extraordinario provoco la inundacion parcial significativa de la
mina. Se realizan todos los esfuerzos para intentar controlar la situacién y tener acceso a los
niveles de la mina que fueron afectados. Cabe destacar que o hubo afectacién humana alguna,
derivada de este accidente.

* Unidad Minera Tizapa
Localizacion: Zacazonapan, Estado de México.
Actividad principal: Explotaciéon minera.
Antiguedad: 1994.
Productos: Concentrados de plomo, concentrados de zinc y concentrados de cobre.
Capacidad Instalada: 800,000 tons/afio mineral molido.
Capacidad Utilizada: +100%
Produccion y principales contenidos en 2014:
= 859,929 ton de mineral molido.
= 40,978 ton de zinc contenido.
= 7,283 ton de plomo contenido.
= 169,253 kg de plata contenida.

Valor de los activos fijos netos al 31 de diciembre de 2014: $1,372.4.

Esta unidad minera es una co-inversién de Pefioles (51%) con Sumitomo Corporation (10%) y
Dowa Mining Corporation (39%). Es una mina polimetalica en la que se combina una alta ley de
zinc e importantes volumenes de contenidos de oro, plata y plomo, de operacidn subterranea y
cuenta con una planta concentradora.

* Unidad Minera Bismark
Localizacion: Ascension, Chihuahua.
Actividad principal: Explotacién minera.
Antigtiedad: 1992.
Productos: Concentrados de zinc y concentrados de cobre.
Capacidad Instalada: 800,000 ton/afio mineral molido.
Capacidad Utilizada: 94%
Producciones en 2014
= 748,550 ton de mineral molido.
38,071 ton de zinc contenido.
1,031 ton de plomo contenido.
13,003 kg de plata contenida.
1,981 ton de cobre contenido.

Valor de los activos fijos netos al 31 de diciembre de 2014: $624.6.
Esta unidad es una de las minas de zinc mas importantes de México. La operacion es una mina
subterranea y cuenta con una planta de beneficio.

* Unidad Minera Velarderia
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Localizacion: Cuencamé, Durango
Actividad principal: Explotacién minera.
Antigtiedad: 2013
Productos: Concentrados de zinc, concentrados de plomo y concentrados de cobre.
Capacidad Instalada: 1,900,000 ton/afio mineral molido
Capacidad Utilizada: +100%
Producciones en 2014:
= 2,002,864 ton de mineral molido.
= 83,968 ton de zinc contenido.
= 4,144 ton de plomo contenido.
» 25,855 kg de plata contenida.
= 1,573 ton de cobre contenido.
Valor de los activos fijos netos al 31 de diciembre de 2014: $3,599.7.

La unidad Velardefia inicio la operacién comercial el 1 de mayo de 2013. La inversion realizada
en su construccion y equipamiento fue de US$206 millones. Esta nueva unidad minera cuenta
con instalaciones de vanguardia en materia de tecnologia y sustentabilidad, ya que utiliza celdas
solares, iluminacion LED, ademas de plantas tratadoras de agua. Consta de una mina
subterranea y planta de beneficio.

xi) Procesos judiciales, administrativos o arbitrales.

Actualmente no existe, ni se tiene conocimiento de la probabilidad futura de algun proceso judicial,
administrativo o arbitral en que se encuentre involucrada la Compafiia, sus subsidiarias,
consejeros y/o principales funcionarios que haya tenido o pueda tener un impacto significativo
sobre los resultados operativos y la posicion financiera de Pefioles.

Pefioles y sus subsidiarias no se encuentran en ninguno de los supuestos establecidos por los
articulos 9 y 10 de la Ley de Concursos Mercantiles, y a la fecha no existe riesgo, ni se tiene
conocimiento de que puedan ser declarados o hayan sido declarados en concurso mercantil.

Como resultado de un proceso legal interpuesto en contra de Minera Penmont, S. de R.L. de C.V.
(“Minera Penmont”), subsidiaria de Fresnillo plc por 5 miembros del Ejido “El Bajio” en el Estado
de Sonora, a mediados de 2013 el Tribunal Unitario Agrario de Hermosillo ordené la desocupacion
de un superficie aledafia a la mina Soledad-Dipolos por aproximadamente 1,824 hectareas,
mismas que se constituyeron en deposito judicial y en las que Minera Penmont debera realizar
las actividades de remediacion ambiental necesarias. La orden fue acatada y se encuentra en
proceso de desocupacion e inicio de remediacion en el area sefialada.

xii) Acciones representativas del capital social.

El capital social de Industrias Pefioles es variable. El capital minimo fijo sin derecho a retiro al 31
de diciembre de 2014 es de $2,191.2, representado por 413,264,747 acciones ordinarias,
nominativas, sin expresion de valor nominal, que integran la clase Uno.

La parte variable del capital esté representada por acciones ordinarias, nominativas, sin expresion
de valor nominal clase Dos. El capital variable no puede exceder diez veces el importe del capital
fijo. Al 31 de diciembre de 2014 no existen acciones clase Dos en circulacién.
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Todas las acciones dentro de su respectiva clase confieren iguales derechos y obligaciones a sus
tenedores, dandoles un voto por cada accion en las Asambleas de Accionistas, en cada caso y
sin limitacion alguna.

NUmero de acciones Importe (millones de pesos)
2014 2013 2014 2013
Capital social autorizado y
suscrito 413,264,747 413,264,747 2,191.2 2,191.2
Acciones recompradas 15,789,000 15,789,000 30.5 30.5
Capital social nominal en 397,475,747 397,475,747 2,160.7 2,160.7

circulacion.

A continuacién se indica el nUmero de acciones recompradas durante los ultimos 3 afios en que
se realizaron recompras:

Afo Numero de acciones recompradas
1998 959,000
1999 5,318,000
2000 175,000

En los ultimos diez ejercicios no se ha realizado ninguna emisién o recompra de acciones de
Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. Asimismo, la Compafia no mantiene posiciones en
instrumentos derivados liquidables en acciones ni certificados de participacion ordinarios sobre
acciones.

xiii) Dividendos.

Industrias Pefioles determina el importe de los dividendos que paga a sus accionistas en funcion
de los resultados obtenidos durante el ejercicio inmediato anterior y las necesidades para
financiar el futuro crecimiento de la Compaifiia.

A continuacion se indican los dividendos decretados y pagados en los Ultimos tres ejercicios y las
correspondientes fechas de pago:

Fecha de pago Dividendo decretado Dividendo por

(millones de pesos) accion (pesos
30 de enero, 2012 $1,605.8 $4.04
25 de mayo, 2012 6,379.5 16.05
13 de mayo, 2013 3,696.5 9.30
15 de noviembre, 2013 29135 7.33
26 de mayo, 2014 755.2 1.90

En los contratos de crédito a largo plazo existieron clausulas que podian restringir el pago de
dividendos; sin embargo, Pefioles no incurrié en ninguno de los supuestos para dar efecto a tales
restricciones, por lo tanto a la fecha no se ha limitado el pago de dividendos de acuerdo a la
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préctica institucional. Adicionalmente, a partir de la informacién con que actualmente se cuenta 'y
con base en las expectativas de los resultados operativos y financieros, no se contempla que
tales clausulas limiten el futuro decreto y pago de dividendos, derivados de las utilidades netas
futuras.

3) INFORMACION FINANCIERA.

a).- INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA.

(millones de pesos)

Concepto 2014 2013 2012
Ventas Netas 61,555.6 66,550.9 97,199.4
Utilidad Bruta 16,071.8 18,464.0 28,654.5
Depreciacion y Amortizacion 6,536.4 5,494.9 5,373.0
Utilidad de Operacién (1) 8,546.0 10,748.3 20,525.4
Utilidad antes de Impuestos a la Utilidad 4,799.8 9,330.8 20,111.0
Utilidad Neta Mayoritaria 1,199.1 4,760.7 10,031.4
Utilidad Neta por Accién (pesos) 3.02 11.98 25.24
Activo Circulante 39,374.0 41,788.0 35,695.4
Propiedades, Planta y Equipo Neto 53,788.9 46,481.1 41,748.9
Activo Total 98,452.6 93,027.8 81,014.3
Pasivo a Corto Plazo 9,371.0 6,748.0 7,281.3
Pasivo a Largo Plazo 33,138.9 30,870.5 19,734.7
Pasivo Total 42,509.9 37,618.5 27,016.0
Capital Contable de la Participacion Controladora 46,421.1 42,088.5 41,567.3
Capital Contable de la Participacion no Controladora 9,521.6 13,320.7 12,430.9
Capital Contable Total 55,942.7 55,409.3 53,998.2
Pasivo y Capital Contable 98,452.6 93,027.8 81,014.3
Inversiones realizadas en propiedades, planta y equipo

del ejercicio 9,084.9 10,905.4 11,406.4
Dividendos pagados a accionistas mayoritarios 753.8 6,596.1 7,967.8
Efectivo y equivalentes de efectivo 11,254.9 19,720.2 11,482.1
Indicadores (dias)

Cuentas por Cobrar 13 12 10
Inventarios 99 95 79
Cuentas por Pagar 28 28 21

(1) No incluye otros gastos e ingresos ni pérdida por deterioro.
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Como se indicé en la seccion de Informacién General de este Reporte Anual, la informacion
financiera seleccionada del cuadro comparativo anterior se basa en los estados financieros
dictaminados por los auditores externos por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2014,
2013 y 2012 de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera emitidas
por el International Accounting Standards Board.

Asimismo, dado que a partir del 1° de enero de 2013 entraron en vigor diversas normas,
interpretaciones y mejoras a las IFRS que fueron adoptadas por primera vez en la preparacion
de los estados financieros consolidados y se aplicaron de forma retroactiva, los estados
financieros del ejercicio 2012 que se incluyen para efectos de comparacion, fueron restructurados
para reconocer de manera retroactiva la adopcion de las nuevas normas contables, por lo que
algunas cifras del cuadro anterior difieren de las emitidas previamente, que se incluyen en el
Reporte Anual del ejercicio 2012. En lo que respecta a las cifras de 2013, se reclasifico la
presentacion del ISR diferido para separar el importe de aquellas subsidiarias que presentan un
impuesto diferido activo, por lo que algunas cifras del cuadro anterior difieren de las emitidas
previamente, incluidas en el Reporte Anual del ejercicio 2013.

Los factores de riesgo y las estimaciones contables criticas descritos en las secciones
correspondientes de este Reporte Anual pueden afectar significativamente el desempefio futuro
y los resultados de Pefioles.

En septiembre de 2010 Pefioles llevé a cabo la emisién y colocacion de certificados bursétiles
con claves de pizarra PE&OLES 10-D y 10-2D, y en junio de 2012 se realiz6 una tercera
colocacion con clave de pizarra PE&OLES 12D. Estas 3 emisiones fueron avaladas por nueve
subsidiarias de la Compafiia. El 1° de enero de 2014 como resultado de una reestructuraciéon
corporativa que derivd en la escision de varias compafiias avalistas, nueve subsidiarias
adicionales se constituyeron como avales. A continuacion se presenta informacion seleccionada
de los avales de acuerdo con los estados financieros por el ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2014.

(millones de pesos)

Activos | Capital | Ventas (péL:g:ijdae;dde

totales | contable netas operacion
Metallrgica Met-Mex Pefioles, S.A. de C.V. 20,199.4| 12,980.7| 51,699.9 -464.6
Magnelec, S.A. de C.V. 2,787.4 812.6 2,212.5 279.5
Fertirey, S.A. de C.V. 257. 8 173.1 469.2 6.9
Minera Bismark, S.A. de C.V. 622.1 265.2 1,472.3 59.4
Desarrollos Mineros Bismark S.A de C.V. 236.0 -14.3 567.8 -136.1
Arrendadora Minera La Ascencion S.A. de C.V. 494.2 484.2 132.1 47.6
Minera Maple, S.A. de C.V. 717.7 135.6 2,133.2 71.9
Desarrollo Mineros Maple S.A de C.V. 444.4 -56.0 970.2 -243.4
Equipos Industria Naica S.A de C.V. 1,071.5 979.6 190.4 74.9
Minera Madero, S.A. de C.V. 697.6 -100.2 2,028.1 114.8
Desarrollos Mineros Madero S.A de C.V. 388.7 -347.9 691.0 -416.9
Arrendadora Minera Morelos S.A de C.V. 765.2 689.4 222.9 121.2
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Compafiia Minera Sabinas, S.A. de C.V. 1,340.3 861.3 2,507.1 303.9
Exploradora de Sombrerete S.A de C.V. 1,717.0 1,044.8 1,053.5 -13.4
Arrendadora Minera Sombrerete S.A de C.V. 713.3 644.1 172.2 50.7
Minas Pefioles, S.A. de C.V. (1) 13,566.7| 13,577.9 592.9 158.8
Quimica Magna, S.A. de C.V. (1) 17,154.0| 17,065.5 28.0 55.7
(1) Compafiias tenedoras de acciones, sus ingresos los constituyen los dividendos recibidos

de sus subsidiarias.

b).- INFORMACION POR LINEA DE NEGOCIO, ZONA GEOGRAFICA Y VENTAS DE

EXPORTACION.

De acuerdo a sus actividades de negocio, Pefioles ha definido los siguientes segmentos:

Metales preciosos: Este segmento agrupa las unidades mineras donde se extraen y
benefician concentrados y doré con contenidos metélicos ricos en plata y oro. Otras
actividades relacionadas con el segmento incluyen la prospeccion y exploracion de
nuevos yacimientos, asi como el desarrollo de unidades mineras para futuras operaciones
mineras. La tenencia accionaria de las unidades de negocio del segmento es propiedad
de la subsidiaria Fresnillo plc, organizada bajo las leyes del Reino Unido que cotiza sus
acciones en la Bolsa de Londres, Inglaterra. Practicamente todos los concentrados y doré,
son enviados al complejo metallrgico de Met-Mex.

Metales base: Agrupa las actividades de exploracion, extraccion y beneficio de minerales
para obtener concentrados de zinc, plomo y cobre. Los concentrados de zinc y plomo son
enviados en su mayoria a Met-Mex para su tratamiento y refinacién a fin de obtener
principalmente zinc y plomo afinados. Los concentrados de cobre son vendidos a otras
empresas metalUrgicas no relacionadas establecidas fuera de México. Adicionalmente,
incluye una operacion donde se extrae mineral rico en cobre, el cual se recupera por
medio de solventes para su posterior refinacion, mediante electrodepositacién para
obtener cobre catddico “LME Grado-A”, la mas alta calidad.

Metallrgico: Este negocio comprende al tratamiento y refinacién de concentrados y dorés
adquiridos del negocio de metales preciosos y el negocio de metales base. Las
actividades son desarrolladas principalmente en dos plantas metallrgicas: a) una planta
electrolitica para producir zinc catddico como producto terminado y; b) la planta de
fundicidén-afinacién para producir principalmente plata y oro afinado (principalmente
presentado en barras), asi como plomo moldeado. Adicionalmente al material adquirido
de los negocios de metales preciosos y metales base, se recibe material de otras
entidades no relacionadas que representan aproximadamente un 45% de la produccion.
Los metales afinados, principalmente plata, oro, plomo y zinc, son comercializados en
México y otros paises principalmente en Estados Unidos, a través de la subsidiaria Bal
Holdings Inc., asi como en Europa y Sudamérica.

Otros: Integrado principalmente por las siguientes operaciones: a) operaciones de
producciéon y comercializacion de productos quimicos, principalmente sulfato de sodio; b)
prestacion de servicios bajo concesiones otorgadas por entidades gubernamentales, para
el tratamiento de aguas y la transportacion ferroviaria, negocios que se operan de forma
conjunta con otras entidades y; c) las entidades que mantienen las actividades de
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administracion y soporte operativo. Estas operaciones no tienen el criterio de
reportabilidad como segmento en los términos de la IFRS 8 “Segmentos de operacién”.

Operaciones intercompafiias: Los ingresos y gastos por segmento, incluyen operaciones entre
los negocios. Estas operaciones son efectuadas a precios de mercado. En la consolidacion se

eliminan las operaciones intercompafiias.

(cifras en millones de pesos)

2014 Minas metales Minas metales Metallrgico Otros y Total
Preciosos Base Eliminaciones
Ventas a
clientes terceros - 3,440.2 54,575.1 3,006.7 61,022.0
Ventas intra-
grupo 18,846.3 7,561.0 442.2 -26,315.9 533.6
Total de ventas 18,846.3 11,001.2 55,017.3 -23,309.3 61,555.6
Utilidad bruta 7,016.3 3,212.3 4,484.2 1,359.0 16,071.8
Utilidad de
operacion (1) 3,692.6 945.3 1,632.4 2,275.7 8,546.0
2013 Minas metales Minas metales Otros y
Preciosos Base Metallrgico Eliminaciones Total
Ventas a
clientes terceros - 3,804.9 58,272.5 3,315.9 65,393.3
Ventas intra-
grupo 20,583.7 5,905.1 555.8 -25,887.1 1,157.5
Total de ventas 20,583.7 9,710.0 58,828.3 -22,571.3 65,550.9
Utilidad bruta 9,694.0 2,610.5 2,883.3 3,276.2 18,464.0
Utilidad de
operacion (1) 6,169.7 305.9 (236.7) 4,509.4 10,748.3
2012 Minas metales Minas metales Otros y
Preciosos Base Metallrgico Eliminaciones Total
Ventas a
clientes terceros 67.2 5,244.7 89,426.1 3,325.4 98,063.4
Ventas intra-
grupo 28,291.4 5,685.0 249.9 -35,090.4 -864.0
Total de ventas 28,358.6 10,929.7 89,676.1 -31,765.0 97,199.4
Utilidad bruta 17,742.2 4,494.1 5,392.9 1,025.3 28,654.5
Utilidad de
operacion (1) 13,887.6 1,717.6 2,166.9 2,753.3 20,525.4

(1) No incluye otros gastos e ingresos ni pérdida por deterioro.
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Segmentos geograficos: Los negocios productivos de Pefioles son manejados principalmente en
México, pero sus productos son vendidos en cinco areas geogréficas del mundo.

Ventas por areas geogréficas: En la tabla siguiente se muestra la distribucién de las ventas
consolidadas por &rea geogréfica:

2014 % 2013 % 2012 %
Domesticas 4 733 9 19.1 9,802.7 14.7 18,305.6 18.8
(México)
Estados 44.488.2 72.3 48.,840.0 73.4 62,251.4 64.0
Unidos
Europa 1,169.0 1.9 3,973.0 6.0 13,085.4 135
Sudamérica 717.8 1.2 1,494.1 2.2 1,954.9 2.0
Otros 3,446.7 5.5 2.441.1 3.7 1,602.1 1.7
Total 61,555.6 100 66,550.9 100 97,199.4 100

Ventas por producto: En la tabla siguiente se muestra la distribucion de las ventas consolidadas
por producto:

2014 % 2013 % 2012 %
Plata 19,659.9 319 23,136.1 34.8 44,258.6 455
Oro 20,096.8 326 21,999.4 33.1 29,8056 30.7
Zinc 7,189.3 11.7 6,411.3 9.6 6,867.2 7.1
Plomo 3,972.2 6.5 3,816.4 5.7 3,956.2 4.1
Concentrados 3,288.2 5.3 2,829.8 4.3 4,065.8 4.2
Cobre 3,343.2 5.4 3,768.8 5.7 4,464.9 4.6
Sulfato de sodio 1,335.9 2.2 1,341.2 2 1,269.9 1.3
Otros productos 2,670.3 4.4 3,247.9 4.8 2,511.3 2.5
Total 61,555.6 100 66,550.9 100 97,199.5 100

c).- INFORME DE CREDITOS RELEVANTES.

Adeudos fiscales:

Derivado de la Reforma Fiscal 2014, el 11 de diciembre de 2013, se publicé el Decreto mediante
el cual entre otros, se expide una nueva LISR y se abroga la Ley del IETU.

La nueva LISR establece nuevos criterios y limites para la aplicacion de algunas deducciones,
gue entre otras son: la deduccién de pagos que a su vez sean ingresos exentos para los
trabajadores, las aportaciones para la creacién o incrementos de reservas a fondos de pensiones,
los pagos relacionados con prevision social a los empleados; asi como la posible no deducibilidad
de ciertos pagos efectuados a partes relacionadas en caso de no cumplirse con determinados
requisitos.
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Para el ejercicio fiscal de 2013, conforme a la Ley de Ingresos de la Federacion de 2013 la tasa
corporativa del ISR aplicable es del 30%. La nueva LISR que entra en vigor a partir del 1 de enero
de 2014 establece una tasa corporativa del 30%.

Con motivo de la abrogacion de la Ley del IETU a partir de enero de 2014, quedan sin efecto los
créditos autorizados que se tenian hasta 2013, provenientes de las bases negativas del IETU por
amortizar (deducciones que exceden a los ingresos), y los provenientes de deducciones de
algunos activos como inventarios y activos fijos. A partir de 2008 y hasta 2013, el IETU del periodo
se calculé aplicando la tasa de 17.5% a una utilidad determinada con base en flujos de efectivo
a la cual se le disminuian los créditos autorizados y se pagaba sélo cuando éste fuera mayor que
el ISR del mismo periodo.

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y sus principales subsidiarias determinaron hasta 2013 el ISR
sobre una base consolidada en los términos de la legislacion fiscal vigente a este afio. A partir
del 1 de enero de 2014 con la Reforma Fiscal, tanto Pefioles como sus subsidiarias controladas
enteran el ISR sobre bases individuales.

En 2010 el régimen de consolidacion fiscal fue reformado sustancialmente para establecer como
periodo maximo de diferimiento del ISR por consolidacion fiscal, cinco afios mediante el pago de
igual nimero de anualidades determinadas en proporciones de 25%, 25%, 20%, 15% y 15% del
monto del ISR durante los afios sexto al décimo posteriores a aquél en que se difiri6. Conforme
a lo anterior, en el ejercicio 2010, se calcul6 el ISR diferido obtenido a partir de 1999 y hasta el
ejercicio 2004; mientras que en los ejercicios de 2011, 2012 y 2013 se determiné el ISR que se
hubiera diferido correspondiente a los ejercicios fiscales de 2005, 2006 y 2007, respectivamente.

De acuerdo con las disposiciones de la nueva LISR vigente a partir de 2014, los grupos que
consolidaban fiscalmente al 31 de diciembre de 2013, deberan desconsolidarse y enterar el ISR
y/o Impuesto al Activo (IA) que en su caso hubieran diferido y que esté pendiente de pago. Por lo
tanto, Industrias Pefioles como empresa controladora, entera el ISR que con motivo de la
consolidacién fiscal difirio, de forma similar al entero del ISR diferido por consolidacion fiscal
conforme a los cambios introducidos al régimen de consolidacion fiscal de 2010.

La Reforma Fiscal establece dos plazos para el pago de los efectos de la desconsolidacion; el
primero es a cinco afios, de tal forma que el 25% debera enterarse a mas tardar el 31 de mayo
de 2014 mientras que el restante 75% se dividir4 en cuatro partes (25%, 20%, 15% y 15%), para
cubrirse, previa actualizacion en los cuatro ejercicios siguientes; y el segundo es hasta diez afios
aplicando las disposiciones vigentes hasta 2013.

Los principales conceptos que originan el ISR diferido por consolidacién fiscal son:

a) Pérdidas fiscales de las controladas incluidas en la determinacién del resultado fiscal
consolidado y que no han sido amortizados en lo individual por las controladas.

b) Dividendos distribuidos por las controladas y que no provinieron del saldo de su CUFIN y
CUFIN reinvertida.

c) Conceptos especiales de consolidacién derivados de operaciones celebradas entre las
sociedades que consolidan.
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Derivado de la desconsolidacion fiscal, al 31 de diciembre de 2014 el ISR por pagar es de
$1,130.8 correspondiente principalmente a pérdidas fiscales disminuidas en la consolidacion
fiscal entre los ejercicios 2008 a 2013.

El impuesto diferido generado por los ejercicios de 1999 a 2004 y de éste hasta 2007, se
continuard con el pago de las anualidades conforme al procedimiento y plazos vigentes a 2013.
Al 31 de diciembre de 2014 el impuesto a pagar asciende a $219.7.

A continuacion, se analizan los pagos anuales a realizar correspondientes al entero del ISR:

(millones de pesos)

2014 2013
Anualidad 2014 $ - $ 309.4
Anualidad 2015 219.7 219.7
Anualidad 2016 183.9 183.9
Anualidad 2017 97.0 97.0
Anualidades 2018 en adelante 849.9 798.3
Total ISR por consolidacion fiscal 1,350.5 1,608.3
Impuesto diferido por reinversion de utilidades CUFINRE 3.5 3.6
Total impuesto sobre la renta 1,354.0 1,611.9
Menos: vencimiento corriente (1) ( 219.7)_( 309.4)
Total impuesto sobre la renta no corriente $ 1,134.3% 1,302.5

(1) En 2013 incluye $190.4 de la anualidad de 2014 y $119.0 de la primera anualidad
correspondiente al ISR diferido por desconsolidacién fiscal.

También con motivo de la Reforma Fiscal, se reformé la Ley Federal de Derechos en materia
minera y en adicion a los derechos que hasta 2013 pagaba la industria minera, se incorporaron a
partir de 2014 los siguientes derechos adicionales:

a) Seincorpor6 un “derecho adicional sobre mineria” para aquellos titulares de concesiones
mineras no productivas u “ociosas” cuando no lleven a cabo obras o trabajos de
exploracién o explotacion minera.

b) Un “derecho especial sobre mineria” a cargo de los titulares de concesiones y
asignaciones mineras, consistente en la aplicacion de la tasa de 7.5% a la diferencia
positiva que resulte de disminuir de sus ingresos acumulables las deducciones
establecidas en la LISR, excluyendo las deducciones de inversiones, intereses y ajuste
anual por inflacion.

c) Se adicion6 un “derecho extraordinario sobre mineria” a los titulares de concesiones y
asignaciones mineras que realicen la enajenacion de oro, plata y platino, consistente en
aplicar la tasa del 0.5% sobre el valor de las ventas de dichos metales.

Los derechos anteriores son causados de forma anual y deberan enterarse a mas tardar dentro
de los primeros tres meses siguientes al del ejercicio al que corresponda.
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Los impuestos a la utilidad cargados en el estado de resultados por los periodos terminados el

31 de diciembre de 2014 y 2013 se integran como sigue:

(millones de pesos)

2014 2013

ISR causado $ 34436 $ 3,962.9
ISR diferido relacionado con la creacion y reversion de

diferencias temporarias ( 644.2) ( 1,404.4)
ISR diferido relacionado con cambios en tasas - 219.5
IETU causado - ( 9.5)
Impuesto sobre la renta 2,799.4 2,768.5
Derecho especial a la mineria causado 89.0 -
Derecho especial a la mineria diferido 178.9 618.6
Derecho especial a la mineria 267.9 618.6
Impuestos a la utilidad cargados en resultados $ 3,067.3 $ 3,387.1

Las partidas que originan la diferencia entre las tasas legal y efectiva del impuesto a la utilidad

son como sigue (millones de pesos):

2014 2013

Resultado determinado a la tasa legal del impuesto
sobre la renta (30% en 2014 y 2013) $ 1,4339 $ 2,799.2
Efectos de inflacién para propésitos fiscales (421.2) (316.2)
Gastos y costos no deducibles 500.9 87.8
Efectos de conversion de moneda 1,233.2 (16.2)
IETU - (9.5)
Activos no reconocidos 71.6 103.1
Efecto por cambio de tasas - 219.5
Derecho especial a la mineria diferido (71.3) (185.6)
Otras partidas 52.3 86.3
Impuesto a la utilidad $ 2,799.4 $ 2,768.5
Tasa efectiva 58.5% 29.7%

Deuda financiera

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la deuda financiera comprende los siguientes préstamos

bancarios, pagaderos en délares (cifras en millones):

2014 2013
Certificados bursatiles “PE&OLES 10D” (1) US$ 530.0 US$ 530.0
Certificados bursétiles “PE&OLES 12D” (2) 196.0 195.5
Bonos quirografarios emitidos por Fresnillo plc (3) 790.0 789.2
Total 1,516.0 1,514.7
Menos:
Vencimiento corriente 130.0 -
Deuda no corriente denominada en délares US$1,386.0 US$1,514.7
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Equivalente en pesos $20,399.1 $19,806.9
Total de deuda corriente equivalente en pesos $1,913.3 -

Los vencimientos de la deuda a largo plazo, a partir de 2016, son como sigue:

(1)

()

3

Contratada

en dolares
2020 US$ 400.0
2022 196.0
2023 790.0
us 1,386.0

Certificados Bursétiles denominados en ddélares americanos, emitidos en México por
Industrias Pefioles, S.A.B de C.V. el 7 de septiembre de 2010 mediante dos emisiones:
PE&OLES 10D por US$130 millones a cinco afios con intereses pagaderos
mensualmente a tasa variable (libor un mes) mas sobretasa de 1.78% y PE&OLES 10-
2D por US$400 millones a diez afios con intereses pagaderos semestralmente a tasa fija
de 5.15%, en ambos casos el principal es pagadero al vencimiento (PE&OLES 10-2D
puede ser prepagada a partir del 5° afilo a cambio de una prima). Los fondos fueron
utilizados principalmente para prepagar el crédito sindicado existente asi como para
financiar inversiones y capital de trabajo. Los certificados bursétiles estan avalados por
nueve subsidiarias y no incorporaron covenants financieros. Moody’s Investors Service
asignoé calificaciones de largo plazo: “Baa2” en escala global y “Aal.mx” en escala
nacional con perspectiva estable a ambas emisiones. Por su parte, Standard & Poor’s
(S&P), asignd calificaciones de largo plazo: “BBB-" en escala global y “mxAA+” en escala
nacional (CaVal) con perspectiva estable a ambas emisiones.

Certificados Bursétiles denominados en ddlares americanos, emitidos en México por
Industrias Pefoles, S.A.B de C.V., el 22 de junio de 2012 al amparo del programa de
2010, el cual se amplié hasta $15 mil millones de pesos y/o su equivalente. La emision
PE&OLES 12D por US$200 millones tiene un plazo a diez afios pagaderos al vencimiento
(puede ser prepagada a partir del 5° afio a cambio de una prima), con pago de intereses
semestral a tasa fija de 4.26%. Los fondos fueron utilizados principalmente para
refinanciar aproximadamente el 50% del proyecto Minero Velardefa, cuya inversion total
asciende a US$203 millones y aproximadamente el 50% del parque eélico llamado
Fuerza Edlica del Istmo (Fases | y Il). Los Certificados Bursatiles estan avalados por nueve
subsidiarias y no incorporan covenants financieros. Moody’s Investors Service asigné a
la emision calificaciones de largo plazo: “Baa2” en escala global y “Aal.mx” en escala
nacional con perspectiva estable. Por su parte, Standard & Poor’s (S&P), asigné
calificaciones de largo plazo: “BBB” en escala global y “mxAAA” en escala nacional
(CaVval) con perspectiva estable.

Bonos de Deuda Quirografarios emitidos por Fresnillo plc; deuda colocada en el mercado
internacional bajo el formato 144A/Reg S el 7 de hoviembre de 2013, a plazo de 10 afios,
pago de principal a vencimiento, intereses semestrales a tasa fija de 5.50% neta de
impuestos y sin avales. El destino de los fondos comprende los actuales planes de
inversion y desarrollo, futuras oportunidades de crecimiento y fines corporativos en

INFORME ANUAL 2014 80



ﬂ INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V.

PehoOLES

general. Standard & Poor’s y Moody’s Investors Service asignaron calificacion a las notas
de “BBB” y “Baa2” respectivamente.

El 2 de junio de 2011 S&P incrementd la calificacion de riesgo crediticio en escala global de “BBB-
" a “BBB” y confirmo la calificacién en escala nacional de “mxAA+" con perspectiva estable en
ambas escalas. Esta accion se vio reflejada en las emisiones PE&OLES 10D y PE&OLES 10-2D.

El 31 de mayo de 2012, S&P incrementd la calificacion crediticia en su escala nacional a
Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. de “mxAA+" a “mxAAA” y confirmé la calificaciéon “BBB” en
escala global, misma que se mantienen al 31 de diciembre de 2014. Esta accién crediticia se vio
reflejada en las emisiones PE&OLES 10D y PE&OLES 10-2D.

Las obligaciones de hacer y no hacer de la Companiia bajo los contratos de crédito existentes son
estandar del mercado financiero, siendo las principales las siguientes:

Obligaciones de hacer:

= Conservar su existencia legal y la de sus subsidiarias significativas (aquellas que
representen por lo menos el 10% de los activos consolidados, la UAFIDA consolidada, o
las ventas consolidadas de la Compaifiia).

= Mantener vigentes todas las autorizaciones, permisos, licencias o concesiones para la
operacién y marcha de los negocios.

+  Mantener seguros adecuados para las operaciones y los bienes.

= Realizar operaciones con partes relacionadas en términos de mercado.

Obligaciones de no hacer:

+ No modificar el giro preponderante de los negocios.

= No fusionarse, a menos que Pefioles sea la entidad fusionante, o si la fusionante fuese
otra empresa, que la misma asuma expresamente las obligaciones de la Compafiia con
respecto a la deuda.

+ No pagar dividendos cuando se encuentre en alguno de los supuestos que implican
causas de vencimiento anticipado, y en tanto el mismo no sea subsanado.

+ No incurrir en deudas garantizadas por gravamenes, a menos que simultaneamente se
garanticen las obligaciones de los acreedores en la misma forma, o se trate de
gravamenes permitidos conforme a los contratos correspondientes.

Asimismo, los bonos quirografarios emitidos por Fresnillo plc en el mercado internacional
contemplan obligaciones estandar del mercado financiero bajo el formato 144A/Reg-S, entre
ellas, limitaciones a gravamenes, consolidaciones y fusiones, entre otras. Los bonos pueden
amortizarse anticipadamente en cualquier momento, de forma parcial o total mediante el célculo
de un precio de amortizacion conforme a lo previsto en las notas. También previenen la
posibilidad de recompra, a eleccién de los tenedores, en caso de que se presente un evento
detonante de cambio de control, por el equivalente al 101% del monto principal mas los intereses
devengados, entendiéndose que para que se presente dicho evento detonante por cambio de
control debe existir una reduccién de cualquiera de las calificaciones crediticias de los bonos por
cualquiera de las agencias calificadoras dentro de los 90 dias siguientes a que ocurra un cambio
de control y que la agencia confirme que dicha reduccion deriva del mismo.

Son causas de vencimiento anticipado el incumplimiento de pago, de las obligaciones de hacer
y no hacer, si no son subsanados dentro de los plazos previstos.
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d).- COMENTARIOS Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBRE LOS RESULTADOS
DE OPERACION Y SITUACION FINANCIERA DE LA EMISORA.

i) Resultados de Operacién

A continuaciéon se comentan los principales aspectos que incidieron en las variaciones de los
resultados del 2014 con respecto a los del 2013, asi como las variaciones de estos ultimos con
respecto a los de 2012.

PRECIOS Y VARIABLES MACROECONOMICAS:

Las principales variables que tuvieron un impacto importante en los resultados de Pefioles son:

1. Precios de los metales:

Metal 2014 2013 2012 % Var. % Var.

2014 vs 2013 2013 vs 2012
Oro (US/0O2z2) 1,266.2 1,411.0 1,668.8 -10.3 -15.4
Plata (US/Oz) 19.0 23.8 31.2 -20.1 -23.7
Plomo (CtvsUS/Lb) 95.1 97.2 93.5 -2.2 4.0
Zinc (CtvsUS/Lb) 98.1 86.7 88.4 13.2 -1.9
Cobre (CtvsUS/Lb) 311.2 332.3 360.6 -6.4 -7.8

2. Cuotas de tratamiento: en términos de dolares, en 2014 las cuotas de tratamiento promedio
base para concentrados de plomo disminuyeron 8.8% y las de concentrados de zinc se
incrementaron 4.0%, en comparacion a 2013.

En comparativo a 2012, las cuotas de tratamiento promedio base de 2013 para concentrados de
plomo disminuyeron 10.6% y las de concentrados de zinc se incrementaron 4.7%.

3. Tipo de cambio (peso-délar):

2014 2013 2012 % Var. % Var.

2014 vs 2013 2013 vs 2012

Cierre 14.7180 13.0765 13.0101 12.6 0.5
Promedio 13.2973 12.7677 13.1677 4.1 -3.0

Alrededor del 95% de las ventas de la Compafiia estdn denominadas en délares o ligadas a esa
moneda, mientras que aproximadamente el 50% de los costos de producciéon se denomina en
pesos. La apreciacion del peso encarece los costos de produccion denominados en pesos.

4. Inflacion del indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) (%):

2014 2013 2012
Anual 4.08 3.97 3.57
Promedio 1.87 1.82 1.59
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Pefioles calcula su inflacién interna en base a una canasta de insumos para sus operaciones. El
indice de precios promedio de Pefioles fue de 7.65% anual en 2014, es decir 357 puntos base
por encima del INPC, en 2013 fue 4.95% promedio (7.20% anual) y 3.75% promedio en 2012.

RESULTADOS CONSOLIDADQOS:

ESTADO DE RESULTADOS:
(millones de pesos)

2012

2014 2013 % Var. %Var
(reestructurado)

Ventas Facturadas

61,022.0 65,393.3 -6.7 97,491.5 -32.9
Ventas
Netas (1) 61,555.6 66,550.9 -7.5 97,199.4 -31.5
Utilidad Bruta 16,071.8 18,464.0 -13.0 28,654.5 -35.6
UAFIDA (2) (3) 15,082.4 16,243.2 -7.1 26,098.4 -37.8
Utilidad de
Operacion (3) 85460  10,748.3 205 205254  -476
Resultado
Financiero y
Cambiario -1,740.9 -301.2 478.0 -189.1 59.3
Utilidad Neta Part.
Controladora

1,199.1 4,760.7 -74.8 10,031.4 -52.5
(2) Incluyen resultados por cobertura de metales y tipo de cambio.

2) Utilidad antes de gastos Financieros, Impuestos, Depreciacién y Amortizacion.
3) No incluye Otros Ingresos (Gastos) Neto ni pérdida por deterioro.

A partir del 1° de enero de 2014 entraron en vigor diversas normas, interpretaciones y mejoras a
las IFRS, mismas que han sido consideradas en la preparaciéon de los estados financieros
consolidados. Estas normas y enmiendas no tuvieron un impacto significativo en los resultados
consolidados ni la situacion financiera de Pefioles. Entre ellas se encuentran la IFRS 10 “Estados
Financieros Consolidados”, IFRS 12 “Revelaciones sobre Participaciones en Otras Entidades y
IAS27 “Estados Financieros Separados”. Asi mismo se modificaron la IAS 32 “Compensaciéon de
activos financieros y pasivos financieros”, IAS 36 “Deterioro de activos” y IAS 39 “Instrumentos
financieros: reconocimiento y medicién.” El detalle de dichas modificaciones y revisiones se
describen con mayor detalle en las notas de los estados financieros consolidados auditados al 31
de diciembre de 2014 adjuntos a este Reporte Anual.

Andlisis de las variaciones en los resultados de 2014 en relacién a 2013:
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Los ingresos de 2014 disminuyeron en comparacion al afio anterior, lo que se debié en gran
medida a los menores precios de la mayoria de los metales que la Compafiia produce y vende.
Lo anterior se compenséd de manera parcial con mayores volimenes vendidos de plata, plomo y
concentrados, principalmente, asi como por mayor tipo de cambio promedio del peso contra el
dolar americano.

La Compaiiia intensificé los esfuerzos en materia de control de costos, gastos e inversiones no
prioritarias. El costo de ventas fue inferior por menor costo del metal vendido, debido a los
menores volimenes de materiales comprados a remitentes terceros y menores precios de los
metales. Sin embargo, el costo de produccion se incrementd debido, por una parte, al mayor nivel
de operaciones por un afilo completo de actividades en Velardefa, el reinicio de Herradura y el
arranque de la planta de lixiviacion dinamica, ademas del proyecto Saucito Il que entré en
operacién en el dltimo trimestre del afio. Por otra parte, los precios de varios de los insumos
criticos para las operaciones sufrieron incrementos por arriba de la inflacion al consumidor.

Diversos conceptos como mayores gastos financieros derivados de la deuda contratada, pérdida
cambiaria no realizada (por la fortaleza del délar contra el peso mexicano) y una mayor provision
de impuestos diferidos, ademas de ciertos gastos extraordinarios; afectaron los resultados
obtenidos en comparacion al ejercicio anterior.

Debido a lo anterior, en 2014 los resultados financieros de Pefioles (y su variacién con respecto
a 2013) fueron los siguientes: ventas netas $61,555.6 (-7.5%), utilidad bruta $16,071.8 (-13.0%),
UAFIDA $15,082.4 (-7.1%), resultado de operacion $8,546.0 (-20.5%) y utilidad neta de la
participacion controladora $1,199.1 (-74.8%).

Las ventas netas registraron $61,555.6, de las cuales el 80.9% se destind al mercado de
exportacion. La disminucioén en los ingresos fue de $4,995.3 (-7.5%), y se explica como sigue:

e Una variacion de -$8,518.9 por los menores precios de los metales, principalmente de
plata, oro y cobre.

e Por mayor tipo de cambio promedio del peso frente al délar +$2,180.5.

e Mayores volumenes vendidos por +$2,177.8, principalmente de concentrados, plata y
plomo, que se compensaron parcialmente por menores volimenes de oro y zinc.

e Lo anterior acompafiado de un menor resultado proveniente de las operaciones de
cobertura, forwards y opciones de metales y tipos de cambio, que en el ejercicio registrd
una utilidad de $533.6, menor (-$623.9) en comparacién a la utilidad de $1,157.5
registrada en 2013 por estas operaciones.

e Por la venta de otros productos y servicios, la variaciéon fue de -$210.8.

En términos de dolares, las ventas netas se ubicaron en US$4,617.6 millones, y se integran de
ventas facturadas por US$4,577.3 millones y utilidad por coberturas de US$40.3 millones.

El costo de ventas de $45,483.8 fue inferior en -$2,603.0 (-5.4%), como resultado de:

e Mayor costo de produccion en $3,792.5 (+16.1%), por el mayor nivel de las operaciones,
principalmente mineras, ademas de la inflacion registrada en varios componentes del
costo. Entre los rubros que mostraron las variaciones mas significativas en el afo
destacan los siguientes:

o Depreciacion, Amortizacion y Agotamiento (+$1,041.5, +19.0%) debido a los efectos
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de conversion de la moneda funcional (délar) a la moneda de informe (peso) sobre los
activos fijos sujetos a depreciacion, y al reinicio de operaciones de Herradura.

0 Energéticos (+$732.3, +19.9%) por el mayor consumo de energia eléctrica, que se
suministré principalmente de la CFE con tarifa superior al de las fuentes propias. Se
tuvieron, asimismo, ajustes a las tarifas de las fuentes que integran el esquema de
autoabastecimiento. Por otra parte, el consumo de diésel fue mayor por el reinicio de
actividades en Herradura. Este y otros combustibles, como el gas, sufrieron aumentos
por arriba de la inflacion.

o Contratistas (+$653.0, +16.2%) por mayor desarrollo de obras, principalmente
mineras.

0 Materiales de operacion (+$460.1, +14.0%) principalmente en explosivos Yy
detonantes, llantas, camaras, y bolas y barras para molino.

0 Traspaso de inventarios (+$374.9, +43.8%).

0 Mantenimiento y reparaciones (+$334.2, +12.7%) por los materiales de reparaciones
mecanicas, de refacciones y mano de obra relativa a estas actividades.

o0 Capital humano (+$108.9, +3.1%) por mayores sueldos, prestaciones y capacitacion;
parcialmente compensados con menor participacion de los trabajadores en las
utilidades.

Menor costo del metal, -$5,675.7 (-19.7%), debido en gran medida a los menores precios
de los metales asi como a menores compras de materiales con contenidos metdlicos a
terceros. Dentro de este rubro se reconocié una pérdida por deterioro de los inventarios
de plata de $230.0, que durante el ejercicio 2013 fue de $341.0.

Menores ingresos por cuotas de tratamiento -$465.6 (-10.4%), que se registran como un
crédito al costo de ventas, debido a los menores volimenes de concentrados minerales y
otros materiales comprados para su refinacién, ademas de las menores cuotas por el
tratamiento de los concentrados de plomo, refinacion y entrega de plata, que fueron
parcialmente compensadas con las mejores cuotas por tratamiento en concentrados de
zinc.

Movimiento de inventarios -$1,815.1.

Por las razones anteriores, la utilidad bruta de $16,071.8 fue inferior en $2,392.2 (-13.0%) a la
registrada en el ejercicio anterior, mientras que el margen de utilidad bruta respecto a ventas
netas se ubico en 26.1%, desfavorable en comparacion a 27.7% registrado en 2013.

Los gastos de operacion (sin incluir otros gastos e ingresos) registraron $7,525.8, menores a los
de 2013 en -$189.9 millones (-2.5%) que se explican como sigue:

Menores gastos de exploracién y geoldgicos (-$619.4, -17.7%), cuya inversion se realizé
de manera selectiva en la cartera de proyectos y prospectos con mejores perspectivas y
mayor potencial.

Mayores gastos de venta (+$254.3, +20.0%), principalmente por mayor costo de fletes
tanto maritimos como terrestres, ademas del nuevo Derecho Extraordinario sobre mineria
(del 0.5% sobre las ventas de oro y plata).

Mayores gastos de administracion y generales (+$175.2, +6.0%), derivados de mayores
sueldos y prestaciones, asi como pago de honorarios, principalmente.
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La UAFIDA de $15,082.4 tuvo una variacion de -$1,160.8 (-7.1%); el margen de UAFIDA respecto
a ventas fue 24.5%. De igual forma, la utilidad de operacion se redujo (-20.5%) al pasar de
$10,748.3 a $8,546.0, reportando un margen de operacién sobre las ventas de 13.9%.

El concepto de otros (ingresos) gastos, netos por $1,748.1 fue desfavorable en comparacion a
$409.9 del afio anterior. La variacion de $1,338.2 se deriva de:

0] Mayores gastos en $1,524.2, principalmente por el reconocimiento de IVA no
recuperable de la subsidiaria MetalUrgica Met-Mex Pefioles, S.A. de C.V. por $1,106.8
, ademas de pérdidas en venta y baja de activos fijos, y en venta de concentrados.

(i) Mayores ingresos en $186.0, provenientes de la venta de materiales y desperdicios
asi como del resultado en las inversiones disponibles para venta; parcialmente
compensados con menores ingresos por regalias y recuperacion por siniestros.

Se reconocié una pérdida por deterioro de propiedades planta y equipo por $300.3, conforme a
las expectativas de generacion de flujo de efectivo futuro en la unidad minera Madero, derivada
de una valuacién realizada con base en las premisas aprobadas por la administracién de la
Compainia.

El neto de gastos (ingresos) financieros por $1,100.8 fue desfavorable contra $486.0 del afio
anterior, conformado por:
e Ingresos financieros de $332.9, menores a los ingresos de $465.2 en 2013, sobre todo
porgue en el afio anterior se registrd un ingreso por cobertura de tasa de interés.
e Gastos financieros de $1,433.7, mayores a los $951.1 registrados en el ejercicio anterior,
debido principalmente a que se pagaron intereses de un afio completo sobre los bonos
de Fresnillo plc por US$800 millones, colocados en noviembre de 2013.

Se registro una pérdida cambiaria neta de $640.1, mientras que en el ejercicio anterior se obtuvo
una utilidad cambiaria de $184.8. Esta partida proviene de la conversion al tipo de cambio de la
fecha del balance de los activos y pasivos monetarios en monedas distintas al délar americano,
incluyendo el peso mexicano.

La participacion en los resultados de compafiias asociadas registré una utilidad de $23.1, menor
a $102.2 de 2013, por los resultados de las empresas en las que Pefioles mantiene una tenencia
accionaria entre 20% y 50% de los derechos de voto y ejerce influencia significativa, sin tener el
control.

La provision para impuestos a la utilidad registro $3,067.3, menor a $3,387.1 del ejercicio pasado.
El ISR causado fue inferior; sin embargo, la fuerte apreciacion del délar americano ocasion6 un
incremento significativo en la carga del impuesto diferido. Este efecto cambiario condujo a una
diferencia entre los valores contables (denominados en doélares) y fiscales (denominados en
pesos mexicanos) de ciertos activos y pasivos, que afectaron tanto ISR diferido como el derecho
especial a la mineria diferido.

La utilidad neta consolidada del ejercicio ascendi6é a $1,712.5 (-$4,231.2), de los cuales $1,199.1
son atribuibles a los accionistas de la participacion controladora y $513.4 a la participacién no
controladora. El margen neto de la participaciéon controladora con respecto a ventas se ubico en
1.9%, desfavorable en relacién al margen obtenido en 2013 por 7.2%.
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Andlisis de las variaciones en los resultados de 2013 en relacion a 2012 (reestructurado):

En 2013 los ingresos de la Compainiia disminuyeron debido a la fuerte caida en los precios del
oro y la plata, y en menor medida del zinc y el cobre, los menores volumenes vendidos de todos
los metales y el menor tipo de cambio del peso frente al délar americano. Asimismo, dado que
aproximadamente el 95% de las ventas se denominan en doélares, la apreciacion cambiaria
promedio encarecid los costos de produccion en pesos, que representan aproximadamente la
mitad de dichos costos.

Por otro lado, tuvimos aumentos en varios rubros del costo, debido en parte, a la inflacion
registrada en insumos clave de las operaciones, ademas del arranque de la unidad minera
Velardefia; lo que se compenso parcialmente por la menor produccion minera de oro y de metales
afinados, asi como por los esfuerzos realizados en materia de reduccion de costos.

La Compafiia tomo diversas acciones para mitigar los efectos desfavorables del entorno. Se
redujeron de forma significativa las compras a terceros de materiales directos ricos en metales
preciosos, sobre todo de plata, lo que si bien afectd los volimenes de produccion y ventas asi
como el monto de las ventas, coadyuvo a preservar el margen bruto por el menor costo del metal
vendido. También se intensificaron los esfuerzos para la reduccion de gastos e inversiones no
prioritarias y se disminuyeron los niveles de inventarios en las plantas operativas para optimizar
el uso del capital de trabajo. Los mayores gastos financieros y el incremento de otros gastos
fueron factores adicionales que afectaron los resultados del ejercicio en comparacién al afio
previo.

Debido a lo anterior, en 2013 los resultados obtenidos por Pefioles fueron los siguientes (y su
variacion con respecto a 2012): Ventas Netas $66,550.9 (-31.5%), Utilidad Bruta $18,464.0 (-
35.6%), UAFIDA $16,243.2 (-37.8%), Resultado de Operacion $10,748.3 (-47.6%) y Utilidad Neta
de la participacion Controladora $4,760.7 (-52.5%).

Las ventas netas registraron $66,550.9, de las cuales el 85.3% se destind al mercado de
exportacion. La variacién de -$30,648.6 (-31.5%) con respecto al afio anterior se explica como
sigue:

¢ Menores volumenes vendidos de los metales -$18,988.3, sobre todo de plata y oro, que
se compensaron parcialmente con mayores voliumenes de los productos quimicos (sulfato
de sodio, sulfato de amonio y 6xido de magnesio).

e Una variaciéon de -$11,208.1 proveniente de los menores precios de los metales, con
excepcion del plomo.

e Menor tipo de cambio promedio del peso frente al délar -$1,992.5.

e Ingresos por otros productos y servicios +$90.7.

e Lo anterior acompafiado de un beneficio de +$1,449.6, debido que el resultado de las
operaciones de cobertura, forwards y opciones de metales y tipos de cambio registré una
utilidad de $1,157.5, favorable en comparaciéon al costo de oportunidad por -$292.1
registrado en 2012 por estas operaciones.

En términos de dodlares, las ventas netas se ubicaron en US$5,190.0 millones, y se integran por
ventas facturadas de US$5,131.7 millones y utilidad por coberturas de US$58.3 millones.

El costo de ventas de $48,086.8 fue inferior en -$20,458.1 (-29.8%), como resultado de:
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Mayor costo de produccién, que tuvo un aumento marginal +$224.7 (+0.9%), derivado de los
esfuerzos realizados en materia de reduccion de costos, la menor produccion de oro minero
en Fresnillo plc y de metales afinados en Met-Mex, no obstante la inflacion registrada en varios
componentes del costo. Entre los rubros que mostraron las variaciones mas significativas en
el afio destacan los siguientes:

o Energéticos (+$287.1, 8.5%) por mayor consumo de energia eléctrica de CFE derivado
del arranque de Velardefa y el ajuste a las tarifas eléctricas previsto en los contratos de
suministro; el incremento en los precios del gas natural, los combustibles y lubricantes, el
diesel y el coque metaldrgico.

o Contratistas (+$112.9 6 2.9%) por el desarrollo de obras mineras y trabajos civiles en las
operaciones.

o Mantenimiento y reparaciones (+$100.5, 4.0%) en materiales mecéanicos y eléctricos,
mantenimiento de equipo movil, de transporte y mano de obra relativa a estas actividades,
tanto en las operaciones mineras como metallrgicas.

0 Materiales de operacion (+$35.9 6 1.1%), en conceptos como bolas de acero para molino,
anclas, materiales de construccion y empaque, cianuro y diversos reactivos; que se
compensaron con menor costo en explosivos y detonantes, llantas y camaras.

o0 Costode personal (-$173.4, -4.7%), derivado de la menor participacion de los trabajadores
en las utilidades, que se compensé parcialmente con el aumento salarial y de
prestaciones.

o Depreciacion, Amortizacién y Agotamiento (-$78.1, -1.4%) por los efectos de conversion
de la moneda funcional (délar) a la de informe (peso).

0 Materias primas (-$55.1, -8.4%), principalmente por menor consumo de amoniaco.

Menor costo del metal, -$22.430.1 (-43.9%), debido en gran medida a los menores precios y
contenidos de plata y oro comprados a terceros para alimentar el circuito plomo-plata del
complejo metallrgico. Asimismo, dentro de este rubro se reconocio la cantidad de $341.0 por
concepto de pérdida por deterioro de los inventarios de plata ($298.1 en el ejercicio 2012), de
acuerdo a la perspectiva de precios de este metal.

Menores ingresos por cuotas de tratamiento -$1,044.1 (-18.9%), que se registran como un
crédito al costo de ventas, por los menores volimenes de concentrados minerales y
materiales directos comprados para su refinacion y las menores cuotas de tratamiento en los
concentrados de plomo, que se compensaron parcialmente con mejores cuotas por
tratamiento en concentrados de zinc.

Movimiento de inventarios +$703.3.

Por las razones anteriores, la utilidad bruta de $18,464.0 fue inferior en -$10,190.5 (-35.6%),
mientras que el margen de utilidad bruta respecto a ventas se ubico en 27.7%, desfavorable en
comparacion a 29.5% del afio anterior.

Los gastos de operacion (sin incluir otros gastos e ingresos) registraron $7,715.7, una reducciéon
de -$413.4 (-5.1%) con respecto al afio anterior, con motivo de:

Menores gastos de exploracion y geolégicos (-$617.5, -15.0%). Los recursos se destinaron a
la cartera de proyectos y prospectos en diferentes etapas de desarrollo, particularmente
avanzados y/o de mayor potencial, descritos con mayor detalle en el capitulo de Exploracién
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de este Reporte Anual.

e Mayores gastos de administracion y generales (+$134.9, +4.8%), principalmente en los rubros
de costo de personal por aumento salarial y de prestaciones, honorarios, cuotas y gastos de
viaje e informética.

e Mayores gastos de venta (+$69.2, 5.7%), incurridos sobre todo en fletes y traslados terrestres
y comisiones.

La menor utilidad bruta y los menores gastos operativos, llevaron a la UAFIDA a registrar
$16,243.2, una variacion de -$9,855.2 (-37.8%); el margen de UAFIDA respecto a ventas fue
24.8%. De igual forma, la utilidad de operacion se redujo (-47.6%) al pasar de $20,525.4 a
$10,748.3, reportando un margen de operacion sobre las ventas de 16.4%.

El concepto de otros (ingresos) gastos, netos por $409.9 fue desfavorable en comparacion a
$378.1 del afo anterior. La variacién de $31.8 se integra por:

i.  Mayores gastos en +$24.6, por concepto de donativos otorgados, pérdida en venta de
concentrados y deterioro de activos financieros disponibles para venta, principalmente.

ii. Menores ingresos por -$7.2, provenientes de regalias y arrendamientos, que se
compensaron con ingresos por siniestros y la venta de materiales y desperdicios.

Se reconocié una pérdida por deterioro de propiedades planta y equipo por $808.6, conforme a
las expectativas de generacion de flujo de efectivo futuro en las unidades mineras Madero y
Milpillas; derivada de una valuacion realizada con base en las premisas aprobadas por la
administracion de la Compaiiia.

El neto de gastos (ingresos) financieros por $486.0 fue desfavorable contra $220.0 del afio
anterior, conformado por:

e Ingresos financieros de $465.2, mayores a los ingresos de $399.5, de los cuales $50.9
provienen de las operaciones financieras conocidas como coberturas de flujo de efectivo
(menores a $176.6 en 2012) y $99.4 de resultados por cobertura de tasas de interés de deuda
y otros (mayores a $43.9 del afio pasado). También se recibieron mayores ingresos por
intereses de clientes y otros, que compensaron los menores intereses sobre las inversiones
realizadas.

e Gastos financieros de $951.1, mayores a los $619.5 registrados en el ejercicio previo, sobre
todo por mayores intereses de la deuda contratada, incluyendo los intereses derivados de los
US$800 millones de bonos colocados por Fresnillo plc en el mes de noviembre, y por los
resultados de coberturas de tasas de interés.

Se registro una utilidad cambiaria neta, de $184.8, que compara favorablemente contra la utilidad
por $30.9 del afio previo. Esta partida proviene de la conversion al tipo de cambio de la fecha del
balance de los activos y pasivos monetarios en monedas distintas al dolar americano, incluyendo
el peso mexicano.

La participacion en los resultados de compafiias asociadas registré una utilidad de $102.2, menor
a la registrada en 2012 de $152.8, por los resultados de las empresas en las que Pefioles
mantiene una tenencia accionaria entre 20% y 50% de los derechos de voto y ejerce influencia
significativa, sin tener el control.
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La provision para impuestos a la utilidad registr6 $3,387.1, menor a $5,972.4 de 2012 por la menor
base gravable del periodo. Dentro de la provision del ejercicio se incluyen impuestos diferidos
que se originan principalmente por el fin del régimen de consolidacion fiscal y por el nuevo
derecho especial a la mineria, ambos establecidos en la Reforma Fiscal que entré en vigor a partir
del 1° de enero de 2014.

La utilidad neta consolidada del ejercicio ascendi6 a $5,943.7 (-$8,194.9), de los cuales $4,760.7
son atribuibles a los accionistas de la participacion controladora y $1,183.0 a la participacion no
controladora. El margen neto de la participacién controladora con respecto a ventas se ubicé en
7.2%, desfavorable en relacion al margen obtenido el afio anterior por 10.3%.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO:

Al cierre de diciembre de 2014, Pefioles contaba con efectivo y equivalentes de efectivo por
$11,254.9 lo que representd una disminucion en caja de $8,465.3 con respecto a 2013
(incluyendo $2,277.9 por efectos de conversion). A continuacion, los conceptos mas relevantes:

e Flujos netos de efectivo de actividades de operacion por +$10,546.9. Este rubro se integra
por los conceptos relacionados directamente con la operacidon excluyendo partidas sin
impacto en el efectivo, e incluye los cambios en el capital de trabajo, asi como los impuestos
a la utilidad y la participacién de utilidades a los trabajadores.

¢ Flujos netos de efectivo de actividades de inversion por -$12,962.8 en lo siguiente:

a) Adquisicion de propiedades, planta y equipo, por -$9,084.9, principalmente en las
siguientes unidades operativas:

Empresa/Unidad millones de pesos
Fresnillo plc 5,865.1
Met-Mex 615.9
Minera Capela (Rey de Plata) 625.3
Magnelec (Quimica del Rey) 402.1
Naica 275.7
Milpillas 216.4
Unidad Velardefia 213.2
Sabinas 198.5
Francisco |. Madero 159.7
Tizapa 125.7
Bismark 67.1
Fuerza Edlica del Istmo 17.6

b) Inversiones bancarias a corto plazo -$4,341.8.
c) Dividendos recibidos de asociadas +$43.0.
d) Ingresos por venta de propiedades, planta y equipo +$52.7.
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e) Préstamos recibidos/otorgados e intereses +$300.0.
f) Inversion en acciones de asociadas y otros conceptos -$28.9.
g) Reembolso de inversiones disponibles para venta +$97.1

¢ Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento -$8,327.3, compuesto por:

a) Adquisicion de participaciones no controladoras -$6,039.1, del 44% de participacion en el
consorcio Penmont por parte de la subsidiaria Fresnillo plc a Newmont USA.

b) Aportaciones de capital de la participacién no controladora por +$57.5.

¢) Dividendos pagados a los accionistas de la participacién controladora por -$753.8.

d) Dividendos pagados a la participacion no controladora por -$476.6, a accionistas de
Fresnillo plc y Minera Tizapa, principalmente.

e)Pagos de intereses y otros conceptos -$1,115.3.

OPERACIONES MINERAS

VOLUMENES DE PRODUCCION

2014 2013 % Var
Mineral Molido (Mton) 13,259 12,004 10.5
Mineral Depositado(*) (Mton) 40,312 35,726 12.8
Oro (kg) 19,700 20,155 -2.3
Plata (kg) 1,692,822 1,622,597 4.3
Plomo (ton) 79,758 76,122 4.8
Zinc (ton) 265,712 214,194 24.1
Cobre (ton) (**) 11,280 10,725 5.2
Cobre Catadico (ton) 26,050 22,814 14.2

Mton: millones de toneladas

(*) Herradura, Soledad-Dipolos (minas a cielo abierto), Noche Buena y Milpillas.
(**) No incluye cobre contenido en concentrados de plomo

La menor produccién de oro se debi6é al paro de operaciones de la mina Soledad Dipolos a
mediados de 2013 y a la suspension temporal del permiso de explosivos por un conflicto ejidal
en Herradura, que detuvo las operaciones de esta mina en la segunda mitad de 2013, mismas
gue reiniciaron a finales de marzo de 2014. El mayor volumen de mineral procesado en Noche
Buena y Saucito ayuddé a compensar la falta de produccién de Soledad Dipolos.

Se registré un nuevo récord anual en la produccion de plata gracias a los mayores volimenes
beneficiados y las mejores leyes de cabeza de Saucito y Sabinas y, en menor medida, a la
contribucién de las unidades Velardefia, Herradura y Noche Buena, que registraron aumentos en
volimenes de mineral procesado, mejora en leyes y recuperaciones.

La mayor produccion de plomo provino principalmente de Saucito y Velardefia debido a mayores
volumenes procesados, mejores leyes y recuperaciones, seguidas de Madero, por mejor ley de
mineral y recuperacion metallrgica.
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El volumen de zinc crecié de manera notable, impulsado por el mayor volumen molido y la mejor
ley de mineral de Velardefia, que luego de cumplir un afio de operaciones alcanzé su capacidad
e inclusive superé las expectativas de molienda.

Por su parte, el incremento en los contenidos de cobre en concentrados se debié a la mayor
produccion de Velardefia, Madero y Bismark, mientras que el cobre en ctodos que produce
Milpillas tuvo una variacion muy favorable gracias a la mejor ley de la solucién rica que acort6 el
periodo de recuperacion, asi como al aumento en el volumen depositado en los patios de
lixiviacion.

OPERACIONES METALURGICAS

VOLUMENES DE PRODUCCION

2014 2013 % Var.
Oro (kg) 37,260 36,714 15
Plata (kg) 2,326,346 2,207,056 54
Plomo (ton) 118,490 121,215 -2.2
Zinc ton) 228,791 225,089 1.6

El negocio metallrgico tuvo un desempefio razonable a pesar de los diversos retos operativos y
de mercado que se presentaron en el ejercicio, como la suspension de operaciones en las minas
de algunos remitentes y la disminucién en las cuotas de tratamiento de plomo.

Para optimizar el uso de los recursos financieros y hacer un uso mas eficiente del capital de
trabajo se realiz6 la venta de concentrados y de diversos materiales secundarios y de proceso.

Las producciones de oro y plata afinados aumentaron debido al mayor volumen de dorés
recibidos en la Refineria de Plomo-Plata provenientes de minas propias y de terceros, que
compensaron los menores contenidos metalicos en los concentrados tratados en la Fundicién de
Plomo.

La menor produccion de plomo afinado se debi6 a las menores leyes y el menor volumen de
concentrados tratados en la Fundicién de Plomo. Por el contrario, la produccion de zinc refinado
crecio por el aumento en el volumen de concentrados y el mayor contenido en los concentrados
tratados en la Planta Electrolitica de Zinc.

OPERACIONES QUIMICAS

VOLUMENES DE PRODUCCION

2014 2013 % Var.
Sulfato de sodio (ton) 637,140 641,500 -0.7
Oxido de magnesio (ton) 85,519 86,039 -0.6
Sulfato de amonio (ton) 205,135 230,335 -10.9
Sulfato de magnesio (ton) 46,942 45,281 3.7

La produccién anual de sulfato de sodio fue marginalmente inferior al ejercicio previo (-0.7%).
Por otro lado se implementé una estrategia de produccion y comercializacion de 6xido de
magnesio, enfocada a maximizar la rentabilidad del negocio de manera integral, lo que contribuy6
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a que se registraran nuevas marcas anuales de produccién en los grados de hidroxido de
magnesio y en el grado eléctrico, mientras que el volumen del grado refractario fue menor.

Durante 2014 el sulfato de magnesio registr6 marcas de produccion y ventas por segundo afio
consecutivo y gracias a los esfuerzos comerciales, se incrementé la cobertura regional y la base
de clientes, no obstante la fuerte competencia en el mercado por la importacién de productos.
Por otro lado, la produccién de sulfato de amonio fue menor que el afio pasado, este producto
enfrent6 una fuerte competencia por el ingreso de fertilizantes de importacion que presioné los
precios de venta.

PROYECTOS

EXPLORACION

Los grupos de exploracion de Pefioles y Fresnillo desarrollaron un total de 76,300 metros de
perforaciones con barrenos en diez proyectos, localizados en México, Peru y Chile. De manera
adicional, se realizaron trabajos geoldgicos y de evaluaciébn en 42 areas potenciales, en
preparacion a posteriores etapas de exploracion directa.

Los resultados de los principales proyectos son los siguientes:
Los Humas (cobre)

Localizaciéon: Caborca, Sonora
Inversion en 2014: US$2.8 millones

En el proyecto de cobre diseminado Los Humos se llevo a cabo la perforacion de barrenos por
un total de 8,250 metros. En la actualidad se realizan los analisis metalUrgicos con base en un
muestreo minucioso de las areas perforadas y cuantificadas inicialmente, cuyos resultados seran
determinantes para la definicibn de los recursos minerales. Asimismo, se llevan a cabo
perforaciones en cinco areas aledafas, en las que estudios geofisicos y geoquimicos indicaron
la posibilidad de localizar nuevos cuerpos mineralizados. En 2015 se prevé realizar perforaciones
a detalle de estas areas, a fin de consolidar recursos minerales suficientes para determinar la
factibilidad de un nuevo proyecto minero.

La Industria (polimetélico)
Localizacion: Cuencamé, Durango
Inversion en 2014: US$2.3 millones

En este proyecto de plomo, zinc y plata aledafio a la nueva mina Velardefia se perforaron 14,670
metros en barrenos que han definido sectores de veta atractivos para la generacion de reservas
de mineral, mismos que podrian complementar la produccion de Velardefia.

Otros

Contiguo a la mina de cobre Milpillas, en Sonora, se perforaron 16,650 metros de barrenos, con
los que se detectd la ampliaciéon de los cuerpos profundos con un potencial estimado de entre 6
y 12 millones de toneladas de mineral, lo que seria una contribucién importante a las reservas de
la mina. Dependiendo de la extension del nuevo cuerpo, se espera realizar una cuantificacion de
los recursos en 2015.
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Se realizaron labores de exploracion detallada y perforaciones con barrenos en los prospectos
San Juan de Guadalupe, Palmira, Aporo, Leén y La Dicha en México, con el propésito de localizar
zonas mineralizadas de cobre y polimetalicas que justifiquen la generacién de nuevos proyectos
mineros. Ademas se ha reforzado el area de prospeccion y se intensifican los trabajos en franjas
potenciales, para mantener y acrecentar la cartera de prospectos que apoye la generaciéon de
nuevos proyectos mineros en el futuro.

Exploracidn internacional

En el proyecto de cobre-molibdeno Racaycocha en Perl se realizaron 7,590 metros de
perforaciones geotécnicas para apoyar el disefio del posible tajo, ademas de diversos estudios
geo-hidroldgicos y de ingenieria. Por otra parte, se cuantificaron los recursos minerales y el
resultado se sometié a una auditoria externa que certificé la calidad de los procesos empleados
y la confiabilidad de los resultados obtenidos.

Un avance importante en la consolidacion de este proyecto fue la adquisicién de concesiones
aledafias a la empresa canadiense Duran Ventures, que incluye el Proyecto El Aguila (de cobre-
molibdeno), ademas de otras a pequefios propietarios, que incrementan las areas potenciales
por explorar. De esta forma, el proyecto Racaycocha integra hoy concesiones por 28 mil
hectareas de terreno fértil para la exploracién, siempre en el marco de relaciones armoniosas y
de colaboracion con las comunidades.

En Chile se perforaron 7,920 metros en los proyectos de cobre La Laguna y Nicolé, cuyos
resultados ameritan el seguimiento de los trabajos. Se iniciaron las labores de geologia y
geofisica en el prospecto de cobre Llancahue, en contrato de exploracion con opcién a compra
de la empresa Coro Mining. Se realiza asimismo una intensa campafa de prospeccion y
evaluacion de las mas de 40,000 hectareas de concesiones en este pais.

Fresnillo plc

Los programas de exploracion de Fresnillo plc continuaron en los distritos de Herradura (Sonora),
Fresnillo (Zacatecas) y Ciénega (Durango). También se realizaron trabajos de perforacion en
Rodeo (Durango), en donde los barrenos de exploracién incrementaron el area de mineralizacion
de oOxidos de oro, asi como en Guanajuato, donde se intersectaron leyes econémicas de plata.
Se obtuvieron intersecciones adicionales de mineralizacion en Centauro Profundo (Sonora),
Orisyvo (Chihuahua) y Pilarica (Peru).

Por otra parte, Fresnillo ejercié la opcién de adquirir el 100% del proyecto de oro-plata
Candamenia, en Chihuahua, por la consistencia de los resultados en las actividades exploracion
que se iniciaron desde 2010. Con ello se reanudaron las actividades de perforacién en este
proyecto de cielo abierto.

PROYECTOS EN CONSTRUCCION

Rey de Plata (Guerrero)

A finales del 2012 el Consejo de Administracion aprob6 el estudio de pre-factibilidad de este
proyecto polimetalico para la construccion de la nueva unidad minera, con una inversion
autorizada de US$268 millones. En el ejercicio se continuaron las labores de desarrollo e
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infraestructura y se recibieron los equipos criticos. Se espera que las operaciones comiencen en
2017, para producir zinc, plata, cobre y oro.

Fresnillo plc

Continud la construccion de la nueva unidad minera San Julian en Chihuahua. Este proyecto de
crecimiento clave para Fresnillo, que implicard una inversion de US$515 millones, se estima
arrancara en 2015. Una vez en operacién se espera que produzca un promedio de 9.6 millones
de onzas de plata y 40,000 onzas de oro por afio.

i) Situacién financiera, liquidez v recursos de capital

La principal fuente interna de liquidez para la Compafiia es el flujo de efectivo generado por sus
propias operaciones. Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 la Compafiia cuenta con lineas de
crédito no comprometidas con bancos nacionales y extranjeros para hacer frente a las
necesidades de financiamiento a corto plazo por un total de US$1,500.0 millones. Las lineas de
crédito son renovadas anualmente y no se pagan comisiones para mantenerlas.

Durante los ultimos 3 ejercicios el nivel de endeudamiento de la Compaiiia es el siguiente:

(millones de pesos) 2014 2013 2012
Activo Total 98,452.6 93,027.8 81,014.3
Pasivo Total 42,509.9 37,618.5 27,016.0
Deuda financiera 22,312.4 19,806.9 9,961.5
Pasivo Total / Activo Total (%) 43.2 40.4 33.3
Préstamos bancarios / Activo Total (%) 22.7 21.3 12.3

El incremento en la deuda financiera de 2013 con respecto a 2012 se debe a que en noviembre
de 2013 Fresnillo plc realiz6 una emisién y colocacion de bonos por US$800 millones a 10 afios
en el mercado internacional, a tasa fija de interés de 5.5%. Asimismo, Fresnillo concreté una
nueva emision y colocacion de acciones por US$346 millones en la Bolsa de Valores de Londres.
Los recursos obtenidos de ambas transacciones le permitiran a Fresnillo continuar financiando
sus proyectos estratégicos de crecimiento.

Por otra parte, el 31 de diciembre de 2013 Compafiia Minera La Parrefia, S.A. de C.V., propietaria
de la unidad minera Milpillas, liquidé anticipadamente el saldo insoluto de US$20.4 millones del
crédito que tenia con Scotiabank. El vencimiento original del crédito era el 31 de octubre de 2014.

El perfil de la deuda vigente incluyendo las tasas de interés y los vencimientos se detalla en el
Informe de Créditos Relevantes del presente Reporte Anual. La totalidad de la deuda bancaria
de Pefioles al 31 de diciembre de 2014 estd denominada en ddlares. Asimismo, en términos
generales, son causas de amortizacion anticipada de los certificados bursatiles: el incumplimiento
en el pago de intereses o la informacién falsa o incorrecta, si ho son subsanados en un periodo
determinado; si Pefioles o sus subsidiarias significativas fuere declarada en quiebra, insolvencia
o concurso mercantil; el incumplimiento de alguna obligacién de cualquier deuda de Pefioles o
sus subsidiarias por motivo de la cual se declarara vencida anticipadamente, que individualmente
0 en conjunto represente una cantidad equivalente a US$50 millones; asi como el cambio de
control de Fresnillo plc.
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La Compafiia y sus subsidiarias se encuentran al corriente en el pago de sus obligaciones
fiscales, detalladas también en el Informe de Créditos Relevantes ya mencionado.

Al 31 de diciembre de 2014 la Compafia no tiene transacciones registradas fuera de balance
general o del estado de resultados.

Politicas de Tesoreria

Pefioles tiene definida una politica de tesoreria para administrar su riesgo de liquidez que incluye
principalmente mantener reservas adecuadas de fondos a corto, mediano y largo plazo,
disposicién de lineas de crédito bancarias y acceso a otras fuentes de financiamiento.
Constantemente desarrolla analisis del perfil de vencimientos de sus activos y pasivos financieros
y monitorea las proyecciones de los flujos de efectivo.

En la Tesoreria Corporativa de Pefioles, dependiente de la Subdireccion de Tesoreria y
Financiamientos, se centraliza la concentracién y dispersion de recursos financieros de las
subsidiarias que conforman el Grupo. El manejo de los excedentes de efectivo, la inversion, y
contratacion de financiamiento para cubrir las necesidades de recursos se lleva a cabo por la
Gerencia de Operaciones Financieras, dependiente de la misma Subdireccién.

Tanto la inversion de excedentes como la contratacion de operaciones cambiarias, de
instrumentos financieros derivados, de seguros, servicios, etc., se realiza con bancos e
instituciones financieras de prestigio, buena reputacién y situacion financiera sana, por montos y
plazos aprobados por el Comité de Riesgos de la Compafiia, de acuerdo a la situacion de cada
contraparte y las necesidades de la Compafiia.

Al 31 de diciembre de 2014, el efectivo y las inversiones temporales de la Compafia y sus
subsidiarias se mantuvieron aproximadamente en un 91% en dodlares y el resto en moneda
nacional.

iii) Control Interno

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V., mantiene un Sistema de Control Interno cuyo objetivo es
garantizar razonablemente a los accionistas, la comunidad financiera y demas grupos de interés
que las transacciones contables y revelaciones, estan de acuerdo a la regulacién aplicable
(interna y externa), que los controles internos estan integrados por procedimientos que
promueven la confiabilidad y transparencia de los registros e informes financieros y operativos,
la proteccion de los activos y la adecuada administracion de los riesgos criticos existentes.

De acuerdo con el articulo 28, fraccién lll de la LMV, la Direcciébn General es responsable de
mantener el Sistema de Control Interno. Dicha tarea la realiza con el soporte de la supervision de
las Direcciones operativas y administrativas (cada una en el ambito de sus competencias) y
mediante el apoyo de la Direccion de Auditoria Interna, en cuanto a la revision de la eficiencia del
Sistema de Control Interno y su cumplimiento.

El Sistema de Control Interno esta basado en una estructura organizacional con una clara
segregacion de responsabilidades e independencia, teniendo como enfoque la prevencion de
riesgos, la responsabilidad de autocontrol, el conocimiento del negocio, del proceso
administrativo y del uso de la tecnologia. El control interno se fortalece a través del
establecimiento de la normatividad (conjunto de politicas y procedimientos).
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La Direccion de Auditoria Interna coordina y asesora a los duefios de los procesos en definir la
normatividad aplicable, asegurandose de que sea aprobada, publicada y difundida en toda la
organizacién para su observancia general por parte de todos los colaboradores de Pefioles. El
Sistema de Normatividad de la Compariia integra politicas y procedimientos orientados al
facultamiento controlado, la cultura de creacién de valor y el cumplimiento de los valores
institucionales: Confianza, Responsabilidad, Integridad y Lealtad (CRIL).

Asimismo, en cumplimiento con lo establecido en la LMV, Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V.,
cuenta con un Comité de Auditoria y Practicas Societarias. Dicho Comité sesiona regularmente
y rinde un informe anual al Consejo de Administracién sobre la situacion que guarda el sistema
de control interno, ademas de dar seguimiento a los informes del auditor interno y externo. El
informe mas reciente de dicho Comité forma parte de los anexos a este Reporte Anual.

Adicionalmente, la Compafiia ofrece un mecanismo de reporte institucional a los empleados y
terceros para el reporte de conductas no éticas que vayan en contra de lo establecido por el
Cdbdigo de Conducta. Esta linea esta disponible en forma continua y es administrada por un
tercero independiente para garantizar la confidencialidad y el anonimato.

e).- ESTIMACIONES, PROVISIONES O RESERVAS CONTABLES CRITICAS

La medicién del valor de varios de los rubros integrantes de la informacion financiera requiere
el uso de juicios, estimaciones y supuestos. Esos juicios, estimaciones y supuestos se basan
en el mejor conocimiento de la administracién sobre los hechos y circunstancias relevantes
existentes a la fecha de la valuacién, considerando su experiencia previa, sin embargo los
resultados reales podrian diferir de los montos incluidos en la informacion financiera. Asimismo
los cambios en los supuestos y estimaciones, podrian tener un impacto significativo en los
estados financieros de acuerdo a la normatividad relativa.

La informacién sobre tales juicios y estimaciones se encuentra descrita en las politicas
contables y/o las notas a los estados financieros consolidados. Un resumen de los principales
juicios y estimaciones utilizados se presenta a continuacion:

a) Reservas de mineral

Pefioles aplica juicios y realiza estimaciones en la determinacion de sus reservas y recursos
minerales con base en métodos y estandares reconocidos en la industria minera y son
realizadas por personal interno competente, sustentados por las experiencias historicas. Los
informes que respaldan estas estimaciones se preparan periédicamente. Pefioles revisa
periddicamente dichas estimaciones apoyado en expertos externos reconocidos, para
certificar sus reservas de mineral.

Existen varias incertidumbres al estimar las reservas minerales. Los supuestos que son validos
al momento de la estimacion, pueden cambiar significativamente cuando nueva informacién
esta disponible. Los cambios en las cotizaciones de los metales, tipos de cambio, costos de
produccién, estimaciones de recuperacion metallrgica o en las tasas de descuento, pueden
modificar el estatus econdmico de las reservas y finalmente pueden dar como resultado que
se actualicen las reservas.
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Las reservas de mineral se usan en el calculo de las unidades de produccién para efectos del
calculo de la depreciacion de ciertas propiedades mineras, asi como para la determinacion de
la provisién para desmantelamiento de las unidades mineras y para el analisis de deterioro de
las mismas.

b) Deterioro

El valor en libros de los activos se revisa por deterioro en caso de que situaciones o cambios
en las circunstancias indiquen que el valor en libros no es recuperable. Si existen indicios de
deterioro, se lleva a cabo una revision para determinar si el valor en libros excede de su valor
de recuperacién y se encuentra deteriorado. En la evaluaciéon de deterioro, los activos son
agrupados en una unidad generadora de efectivo (“UGE”) a la cual pertenece el activo. El
monto recuperable de la UGE, es calculado como el valor presente de los flujos futuros que se
estima produciran los activos. ExistirA una pérdida por deterioro, si el valor recuperable es
menor que el valor en libros.

Pefioles define sus unidades mineras y las plantas metallirgicas como las unidades
generadoras de efectivo y también se estiman los periodos de proyeccion de los flujos de
efectivo que deberian generar las UGE. Los cambios posteriores en la agrupaciéon de las UGE,
0 cambios en los supuestos que sustentan la estimacién de los flujos de efectivo y/o la tasa de
descuento, podrian impactar los valores de recuperacién y por consiguiente los valores en
libros de los activos respectivos.

c) Propiedades, plantas y equipo

La vida util de las propiedades, plantas y equipo, excepto por ciertas propiedades mineras, es
utilizada para determinar el cargo por depreciacion de los activos, dichas vidas atiles son
definidas de acuerdo con estudios técnicos preparados por personal interno especializado y
con la participacion de especialistas externos. Las vidas Utiles determinadas son revisadas
periddicamente al menos una vez al afio y estan basadas en las condiciones actuales de los
activos y la estimacién del periodo durante el cual continuard generando beneficios
econémicos. Si existen cambios en la estimacion de las vidas Uutiles, éstos afectaran
prospectivamente el monto de la depreciacion y el valor en libros de las propiedades, planta y
equipo.

d) Provisién por desmantelamiento de activos y restauracién

Los costos estimados de cierre de las unidades mineras derivados de las obligaciones legales
e implicitas que se requieren para restaurar las ubicaciones operativas, se reconocen a su
valor presente en el periodo en el que las mismas se incurren. Los costos estimados de
restauracion incluyen el desmantelamiento y la remocion de estructuras, la rehabilitacion de
minas, presas de jales, el desmantelamiento de la planta de beneficio, las instalaciones de
operacion, asi como el saneamiento y reforestacion de las areas afectadas.

Las provisiones para desmantelamiento y restauracion de las unidades mineras, se efectdan
a valor presente en el momento que la obligacion es conocida y se basan en el entendimiento
de los requerimientos legales y la politica de responsabilidad social de Pefioles. Los costos
ambientales son estimados usando también el trabajo de personal interno especializado
apoyado en estudios preparados por especialistas externos. La administracion aplica su juicio
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y experiencia para estimar los costos de desmantelamiento y restauracién en la vida de las
minas.

Los costos incurridos en periodos futuros podrian diferir de los montos provisionados.
Adicionalmente, los cambios futuros que puedan darse en el entorno legal aplicable y
regulaciones, los cambios en las estimaciones de vida de la mina y las tasas de descuento
podrian afectar el valor en libros de la provision.

De forma regular se revisan los supuestos sobre los cuales se determinan las estimaciones de
los costos de desmantelamiento y restauracion de las unidades mineras, basados en
estandares internacionalmente reconocidos, que requiere la operacion de los procesos de
cierre de operaciones conforme a las mejores practicas disponibles y con la normatividad mas
exigente; estos estandares exceden a los requerimientos y regulaciones establecidas en la
normatividad mexicana. Adicionalmente se revisa la tasa de descuento para reflejar las
obligaciones para restauracion ecologica a su valor presente, de acuerdo a las condiciones
actuales de las tasas de interés en el mercado.

e) Beneficios al retiro de los empleados

Se utilizan supuestos para determinar la mejor estimacion de estos beneficios a largo plazo.
Dichas estimaciones, al igual que los supuestos, son establecidos en conjunto con actuarios
independientes. Estos supuestos incluyen las hipétesis demogréficas, las tasas de descuento
y los aumentos esperados en las remuneraciones y permanencia futura, entre otros. Aunque
se estima que los supuestos usados son los apropiados, un cambio en los mismos podria
afectar el valor de los pasivos por beneficios al personal y el estado de resultados del periodo
en que ocurra.

f) Desarrollo de proyectos mineros

Pefioles evalla el estado que guardan los diferentes proyectos, que tienen como objetivo la
exploracion para la localizacion de nuevos yacimientos de mineral, su desarrollo y construccion
como una nueva unidad minera hasta que el proyecto es comercialmente explotado. Pefioles
elabora juicios y prepara estimaciones para determinar cuando un proyecto concluy6 la
exploracion de recursos minerales y ha iniciado la fase de desarrollo y de ésta, ha pasado a la
fase de produccion y comercializacion.

Algunos de los criterios y evaluaciones se refieren a la determinacion de reservas de mineral
econémicas que justifican la viabilidad financiera de un proyecto minero, indicando la
terminacioén de la fase de exploracion y el inicio de la fase de desarrollo; el nivel de inversién
de capital en el proyecto, los presupuestos ejercidos; la conclusion de los periodos de prueba
de la minay la planta de beneficio, entre otros. La determinacion de las diferentes fases de un
proyecto impacta de manera significativa su contabilizacion, ya que durante la exploracion, los
costos y gastos se reconocen directamente en el estado de resultados, mientras que en la fase
de desarrollo se capitalizan y una vez que se autoriza la fase de produccion, la capitalizacion
de los costos y gastos cesa.

g) Contingencias
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Por su naturaleza, las contingencias sélo podran ser resueltas cuando ocurran 0 no ocurran
uno o méas eventos futuros o uno o mas hechos inciertos que no estan enteramente bajo el
control de Pefoles. La evaluacion de dichas contingencias requiere significativamente el
ejercicio de juicios y estimaciones sobre el posible resultado de esos eventos futuros. Se
evalua la probabilidad de pérdida de sus litigios y contingencias de acuerdo a las estimaciones
realizadas por sus asesores legales, dichas evaluaciones son revisadas periédicamente.

h) Subsidiarias con participaciones no controladoras

En los negocios donde existe una participacion de otros accionistas, se hace una evaluacion
de diferentes aspectos de la controlada para establecer si Pefioles mantiene control y poder
para influir significativamente en la direccion de las operaciones relevantes de una controlada
y con ello mantener una exposicién a los rendimientos variables de la controlada. Se requiere
emplear juicios significativos considerando diversos aspectos, tales como derechos de voto,
naturaleza y organizacion de la controlada, capacidad para dirigir sus operaciones relevantes,
entre otros.

4) ADMINISTRACION.

a).- AUDITORES EXTERNOS.

Para la revision y auditoria de los estados financieros consolidados correspondientes al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2014, la Compafiia contraté los servicios de auditoria del
despacho Mancera, S.C. (Integrante de Ernst & Young Global), cuyos honorarios por dicho trabajo
ascendieron a $8,340,000 pesos (71% del total de honorarios pagados a dicha firma).

No se ha realizado cambio de auditores externos en los ultimos 4 afios. Asimismo, durante los
diez ultimos ejercicios la opinion de los auditores sobre la razonabilidad de los estados financieros
de la Compaiiia se emitié sin salvedades, opiniones negativas o alguna abstencion.

El nombramiento de los auditores externos es responsabilidad del Consejo de Administracion,
previa opinion del Comité de Auditoria y Practicas Societarias.

En 2014, los principales servicios adicionales que prestaron los auditores externos y los
honorarios pagados por los mismos fueron los siguientes:

= Atencion de requerimientos del SAT sobre dictamenes fiscales, cuyos honorarios
ascendieron a $593,590.

= Auditoria de Estados Financieros de las subsidiarias de Fresnillo plc, con honorarios de
$4,163,399 pesos (26% de los honorarios).

= Otros servicios $2,819,698 pesos, 17% del total de honorarios pagados a los auditores
externos.

= Fresnillo plc también pag6 honorarios por concepto de asesoria fiscal por $273,332.

= Adicionalmente, los honorarios por servicios de auditoria pagados por Fresnillo plc a Ernst
& Young LLP (Londres) ascendieron a $21,846,489 pesos, de los cuales el 84% fue
relativo a la auditoria de los estados financieros consolidados y el resto correspondié a
otros servicios.
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Conforme al articulo 83 inciso X de los lineamientos de la Circular Unica, en 2010 se procedi6 al
cambio de socio auditor. A partir de ese afio el C.P.C. Américo de la Paz de la Garza es el
responsable de la auditoria de los estados financieros de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V.y
subsidiarias.

b).- OPERACIONES CON PERSONAS RELACIONADAS Y CONFLICTOS DE INTERES.

Las partes relacionadas de las cuales Industrias Pefioles recibe servicios son: Grupo Nacional
Provincial, S.A.B. que proporciona servicios de aseguradora; Administracion de Riesgos Bal, S.A.
de C.V. proporciona servicios de asesoria especializados en riesgos; Aerovics, S.A. de C.V.
proporciona servicios de taxi aéreo; Valores Mexicanos, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. proporciona
servicios financieros; y Técnica Administrativa Bal, S.A. de C.V. y Servicios Corporativos Bal, S.A.
de C.V. proporcionan servicios de asesoria estratégica y financiera.

Asimismo, la Compainiia realiza ventas de concentrados y metal afinado a Dowa Mining Co, Ltd.
y Sumitomo Corporation; y pago de energia eléctrica a Termoeléctrica Pefioles, S. de R.L. de
C.V., ademas de celebrar diversos préstamos con Minera Centauro, S.A., Inmobiliaria Industrial
La Barra, S.A., Cia. Minera Trans-Rio, S.A. de C.V. y Suez Environnement (este Ultimo a través
de la subsidiaria Bal Ondeo, S. de R.L. de C.V.)

Cabe mencionar que las operaciones intercompafiias existentes se efectian a precios de
transferencia bajo condiciones de libre mercado y que la gran mayoria cuenta con estudios de
precios de transferencia realizados por terceros especialistas.

Durante los ultimos 3 ejercicios Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias celebraron
diversas transacciones de negocios con entidades relacionadas no consolidadas como se indica
a continuacion:

(miles de pesos)

2014 2013 2012
Ingresos por ventas 1,507,234 1,120,708 2,986,151
Ingresos por intereses 7,035 22,474 24,510
Compra de bienes, servicios recibidos y otros 3,395,532 3,270,517 3,121,703

Los saldos por cobrar y por pagar a entidades relacionadas no consolidadas al 31 de diciembre
de 2014, 2013 y 2012 se analizan como sigue:

(miles de pesos)

2014 2013 2012
Cuentas por cobrar por:
Ventas 32,284 23,455 357,548
Préstamos y otros 94,901 148,877 348,704

Cuentas por pagar por financiamientos y otros 335,538 789,098 168,816
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c).- ADMINISTRADORES Y ACCIONISTAS.

Consejo de Administracion:

Conforme a los estatutos sociales, la administracion de la Compainiia esta a cargo de un Consejo
de Administracion que es elegido por la Asamblea General Ordinaria de Accionistas por mayoria
de votos, integrado por un minimo de 5 y un maximo de 20 consejeros propietarios, de los cuales
cuando menos el 25% son consejeros independientes.

Es facultad de la Asamblea General Ordinaria de Accionistas, por mayoria de votos, designar a
los consejeros propietarios y sus respectivos suplentes.

Los consejeros pueden ser accionistas o personas ajenas a la Compafiia, y la duracion del cargo
es de un afo o bien hasta que los nuevos consejeros nombrados tomen posesién de su cargo, y
pueden ser reelectos indefinidamente.

La politica corporativa para la determinacion del tipo o categoria de Consejeros es la siguiente:

Consejeros Independientes, son aquellos consejeros que por sus caracteristicas pueden
desempefiar funciones libres de conflictos de interés y sin estar supeditados a intereses
personales, patrimoniales o0 econdmicos. En ningdn caso podran fungir como
independientes las personas mencionadas en el articulo 26 de la LMV.

Consejeros Patrimoniales, son aquellos consejeros que tengan una participacion directa
de 1% (uno por ciento) o mas en el capital de la Compaifiia.

Consejeros Relacionados, son aquellos consejeros que no se encuentran en alguno de
los supuestos anteriores (Independientes o Patrimoniales). Entre otros, se consideraran
como Relacionados:

0 Agquellos que sean funcionarios de cualquier nivel de la Compafiia y sus
subsidiarias, asi como los funcionarios de cualquier nivel de las empresas
pertenecientes al consorcio integrado por las diferentes compafiias de Grupo BAL.

0 Aguellos que tengan parentesco con otros consejeros hasta el cuarto grado, asi
como los cényuges, la concubina y el concubinario.

Consejeros Patrimoniales Relacionados, son aquellos consejeros que ademas de ser
relacionados, tienen una participacion directa del 1% o mas en el capital social de la
Compainia.

Consejeros Patrimoniales Independientes, son aquellos consejeros que son Patrimoniales
y que adicionalmente no caigan en alguno de los supuestos mencionados por el articulo
26 de la LMV.

El Consejo de Administracion de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. esta compuesto por:

* Un Presidente.
* 15 Consejeros Propietarios incluyendo al Presidente.
* 15 Consejeros Suplentes.

Ademas cuenta con:
* Un Secretario que no es miembro del Consejo de Administracion.

Del total de los consejeros, incluyendo propietarios y suplentes, existen:
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* Un Consejero Patrimonial Relacionado.
* 11 Consejeros Independientes.
* 18 Consejeros Relacionados.

De conformidad con las resoluciones adoptadas por la Asamblea Anual Ordinaria de Accionistas
del 21 de abril de 2015, el Consejo de Administracion esté integrado de la siguiente manera:

CONSEJERO PROPIETARIO

ALBERTO BAILLERES GONZALEZ

Afio de nombramiento: 1962,
Consejero Patrimonial Relacionado.

Licenciado en Economia y Doctor Honoris
Causa.

Presidente del Consejo de Administracion de las
Empresas de Grupo BAL:

Fresnillo plc

Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
Tane, S.A. de C.V.

Bal Holdings, Inc.

Presidente de la Asociacion Mexicana de
Cultura, A.C., de la Junta de Gobierno del
Instituto Tecnoldgico Autonomo de México
(ITAM) y de la Fundacion Alberto Bailleres, A.C.

Consejero de:
=  BBVA Bancomer, S.A.
=  Fomento Econémico Mexicano, S.A.B.
de C.V. (FEMSA)
Grupo Kuo, S.A.B. de C.V.
Dine, S.A.B. de C.V.
Grupo Televisa, S.A.B.
Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.

Miembro del Consejo Mexicano de Negocios y de
J.P. Morgan International Council.

Parentescos: Por consanguinidad con los
consejeros propietarios Raul Bailleres Gual,
Alejandro Bailleres Gual, Juan Pablo Bailleres
Gual y con la consejera suplente Ma. Teresa
Bailleres de Hevia.

CONSEJERO SUPLENTE

MA. TERESA BAILLERES DE HEVIA

Afio de nombramiento: 2002.
Consejera Relacionada.

Consejera de: ) )
=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
= Tane, S.A.de C.V.

Miembro de la Asociacion Mexicana de Cultura,
A.C. y de la Fundacién Alberto Bailleres, A.C.

Parentescos: Por consanguinidad con el
Presidente del Conseljo e Administracion
Alberto Bailleres Gonzalez, con los consejeros
propietarios Raul Bailleres Gual, Alejandro
Bailleres Gual y Juan Pablo Bailleres Gual.
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CONSEJERO PROPIETARIO

MAX MICHEL SUBERVILLE

Afio de nombramiento: 1986.
Consejero Independiente.

Ingeniero por el Massachusetts Institute of
Technology (M.L.T.).

Presidente  Honorario del Consejo de
Administracion Y Co-Presidente del Consejo
Patrimonial de El Puerto de Liverpool, S.A.B. de

Consejero de:

=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
Fomento Econémico Mexicano, S.A.B.
de C.V. (FEMSA)
El Puerto de Liverpool, S.A.B. de C.V.
Grupo LAMOSA, S.A.B. de C.V.
Afianzadora Sofimex, S.A.
Fianzas Dorama, S.A.

Parentescos: Ninguno.

CONSEJERO SUPLENTE

NORBERTO AUGUSTO DOMINGUEZ
AMESCUA

Afio de nombramiento: 2002.
Consejero Independiente.

Licenciado en Derecho.

Patrono Presidente y Representante Legal de la
Asociacion Mexicana de la Cruz Blanca Neutral,
LLA.P.

Consejero de: ) )
=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
= Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
=  Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.
= Crédito Afianzador, S.A. Cia. Mexicana
de Garantias

Parentescos: Ninguno.
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CONSEJERO PROPIETARIO

JUAN BORDES AZNAR

Afio de nombramiento: 1980 ocupé el cargo
hasta 1987. Fue nombrado nuevamente
Consejero en 1990.

Consejero Relacionado

Ingeniero Quimico (UNAM).
Programa de Alta Direccion de Empresas
IPADE).

(Stanford

tanford Executive

1 0 Program
University).

Director Corporativo de Técnica Administrativa
Bal, S.A. de C.V.

Consejero de:
=  Fresnillo plc
subsidiarias
Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.
= Crédito Afianzador, S.A. Cia. Mexicana
de Garantias
= Tane, S.A.de C.V.
= Algunas subsidiarias de
Perioles, S.A.B. de C.V.
=  Fundacion Arocena, A.C.

y algunas de sus

Industrias

Miembro de la Junta de Gobierno del Instituto
Tecnolégico Autonomo de México (ITAM); y del
Consejo de Directores de la Asociaciéon Mexicana
de Cultura, A.C., de la Fundacién de Estudios
Financieros, A.C. (FUNDEF) y de la Fundacion
Alberto Bailleres, A.C.

Parentescos: Ninguno.

CONSEJERO SUPLENTE

GABRIEL KURI LABARTHE

Afo de nombramiento: 2010.
Consejero Relacionado.

Actuario (Universidad Anahuac).

Director General de Actividades Financieras de
Técnica Administrativa Bal, S.A. de C.V.

Consejero de:

=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.

=  Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore

= Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.

= Crédito Afianzador, S.A. Cia. Mexicana
de Garantias

= Grupo Inmobiliario JJJ Santa Fe, S.A. de
C.V. (Stadia Suites)

= Conjunto Gastronémico Carlife, S.A. de
C.V. (Restaurante Savannah)

Parentesco: Ninguno.
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CONSEJERO PROPIETARIO

FERNANDO SENDEROS MESTRE

Afio de nombramiento: 1988.
Consejero Independiente.

Licenciado en Administracién de Empresas.

Presidente Ejecutivo y del Consejo de
Administracién de Grupo Kuo, S.A.B. de C.V. y
de Dine, S.A.B. de C.V.

Consejero de:
=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
= Kimberly Clark, S.A.B. de C.V.
= Grupo Televisa, S.A.B. )
= Consejo Mexicano de Negocios

Miembro para la Fundacion de las Letras
Mexicanas y del Patronato del Museo Nacional
de Arte, A.C.

Parentescos: Ninguno.

CONSEJERO SUPLENTE

TOMAS LOZANO MOLINA

Afio de nombramiento: 2002.
Consejero Independiente.

Licenciado en Derecho.
Notario PUblico nimero 10 del Distrito Federal.

Consejero de:
=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.
= Crédito Afianzador, S.A. Cia. Mexicana
de Garantias
= Fideicomiso Museo Dolores Olmedo
Patifio
= Fondo para la Paz, |.A.P.
= Fundacién de Ayuda a la Ancianidad
lLA.P.

Miembro de la Junta de Gobierno del Instituto
Tecnolégico Autonomo de México (ITAM).

Suplente de la Junta de Asistencia para el Distrito
Federal.

Parentescos: Ninguno.
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ARTURO MANUEL FERNANDEZ PEREZ

Afio de nombramiento: 1993.
Consejero Relacionado.

Licenciado en Economia (ITAM). o
Doctorado en Economia (The University of
Chicago).

Rector del Instituto Tecnolégico Autébnomo de
México (ITAM).

Consejero de:
=  Fresnillo plc
subsidiarias
Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.
= Crédito Afianzador, S.A. Cia. Mexicana
de Garantias
= Tane, S.A.de C.V.
= Algunas subsidiarias de
Penoles, S.A.B. de C.V.
=  Fomento Econémico Mexicano, S.A.B.
de C.V. (FEMSA)
=  BBVA Bancomer, S.A.
=  Grupo Bimbo, S.A.B. de C.V.

y algunas de sus

Industrias

Presidente del Consejo de Administracion de
Minera Tizapa, S.A. de C.V., de Minera
Juanicipio, S.A. de C.V.y de Minera Penmont, S.
de R.L.de C.V.

Miembro de la Junta de Gobierno del Instituto
Tecnologico Autonomo de México (ITAM) y de la
Fundacion de Estudios Financieros, A.C.
(FUNDEF); y miembro del Consejo de Directores
de la Asociacién Mexicana de Cultura, A.C. y de
la Fundacion Alberto Bailléres, A.C.

Parentescos: Ninguno.

CONSEJERO SUPLENTE

JOSE EDUARDO SILVA PYLYPCIOW

Afio de nombramiento: 2002.
Consejero Relacionado.

Licenciado en Administracion de Empresas.
Maestria en Administracion.

Director General Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.

Consejero de:
=  Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
= Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
=  Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
= Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.

Parentescos: Ninguno.
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RAFAEL ALFONSO MAC GREGOR
ANCIOLA

Afio de nombramiento: 1995.
Consejero Relacionado.

Licenciado en Administracién de Empresas.
Stanford Executive Program (Stanford
University).

Director Corporativo de Técnica Administrativa
Bal, S.A. de C.V.

Consejero de:
= Fresnillo plc
subsidiarias )
Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
Tane, S.A.de C.V.
Algunas subsidiarias de
Penoles, S.A.B. de C.V.
= Asociacidn Mexicana de Intermediarios
Bursétiles, A.C. (AMIB)
. go\llsa Mexicana de Valores, S.A.B. de

y algunas de sus

Industrias

Presidente del Consejo de Administracion de
Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V.,
Crédito Afianzador, S.A. Cia. Mexicana de
Garantias y Valmex Soluciones Financieras, S.A.
de C.V. S.O.F.0.M., E.N.R.

Miembro de la Junta de Gobierno del Instituto
Tecnoldgico Autonomo de Meéxico (ITAM); y del
Consejo de Directores de la Asociacion Mexicana
de Cultura, A.C., de la Fundaciéon de Estudios
Financieros, A.C. (FUNDEF) y de la Fundacion
Alberto Bailléres, A.C.

Parentescos: Ninguno

CONSEJERO SUPLENTE

LUIS A. AGUILAR Y BELL

Afo de nombramiento: 1981.
Consejero Independiente

Business Administration (Yale University).
Consultor Independiente.

Consejero de: ) )
=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
= Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.
= Crédito Afianzador, S.A. Cia. Mexicana
de Garantias

Parentescos: Ninguno.
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RAUL BAILLERES GUAL

Afio de nombramiento: 1982.
Consejero Relacionado.

Gerente de Proyectos Especiales de Técnica
Administrativa Bal, S.A. de C.V.

Consejero de:

=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.

= Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.

= Crédito Afianzador, S.A. Cia. Mexicana
de Garantias

= Tane, S.A.de C.V.

Miembro de la Asociacién Mexicana de Cultura,
A.C.

Parentescos: Por consanguinidad con el
Presidente del Consejo de Administracion
Alberto Bailleres Gonzéljez, con los consejeros
propietarios Alejandro Bailleres Gual y Juan
Pablo Bailleres Gual y con la consejera suplente
Ma. Teresa Bailléres de Hevia.

CONSEJERO SUPLENTE

LUIS MANUEL MURILLO PENALOZA

Afio de nombramiento: 2009.
Consejero Relacionado.

Licenciado en Economia (ITAM).

Diplomados en Andlisis Economico, Direccion
Estratégica y Actualizacion Ejecutiva (ITAM).
Coaching Certificado.

The Wharton School - Investment Strategies and
Portfolio Management (University of
Pennsylvania).

Director General de Valores Mexicanos Casa de
Bolsa, S.A. de C.V.

Consejero de:
=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
=  Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
=  Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
=  Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.
=  Asociacion Mexicana de Intermediarios
Bursétiles, A.C. (AMIB).

= S.D.Indeval, S.A. de C.V.

Miembro de la Comision Ejecutiva de la
Asociacion Mexicana de Intermediarios
Bursatiles, A.C. (AMIB)

Parentescos: Ninguno.
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ALEJANDRO BAILLERES GUAL

Afo de nombramiento: 1989 %)cu 6 el cargo
hasta marzo de 1990). Fue nombrado Consejero
nuevamente en 1997.

Consejero Relacionado.

Stanford
University).

Executive Program (Stanford

girector General de Grupo Nacional Provincial,
A.B.

Consejero de:
=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
= Fresnillo plc y algunas de sus
subsidiarias
Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.
= Crédito Afianzador, S.A. Cia. Mexicana
de Garantias
= Tane, S.A.de C.V.
= Coca-Cola FEMSA, S.A.B. de C.V.

Miembro de la Asociacion Mexicana de Cultura,
A.C., de la Junta de Gobierno del Instituto
Tecnologico Autonomo de México (ITAM) y de la
Fundacion Alberto Bailleres, A.C.

Miembro del International Business Council del
World Economic Forum.

Parentescos: Por consanguinidad con el
Presidente del Consejo de Administracion
Alberto Bailleres Gonzéljez, con los consejeros
propietarios Raul Bailleres Gual y Juan Pablo
Bailleres Gual y con la consejera suplente Ma.
Teresa Bailleres de Hevia.

CONSEJERO SUPLENTE

JOSE MARIA BLANCO ALONSO

Afio de nombramiento: 2005.
Consejero Relacionado.

Director General de Grupo Palacio de Hierro,
S.A.B.de C.V.

Consejero de: _ _
=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
. ?j/al(o:n\a/s Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
e C.V.

= Tane, S.A.de C.V.
= Asociacion Nacional de Tiendas de
Autoservicio y Departamentales, A.C.

Parentescos: Ninguno.
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JOSE ANTONIO FERNANDEZ CARBAJAL

Afio de nombramiento: 2002
Consejero Independiente.

Ingeniero Industrial y de Sistemas.
Maestria en Administracion (Tecnoldgico de
Monterrey).

Presidente del Consejo de Fomento Econdmico
Mexicano, S.A.B. de C.V. (FEMSA).

Presidente del Consejo de Coca-Cola FEMSA;
del Tecnoldgico de Monterrey; de la Fundacién
FEMSA, y Presidente Emérito de US-México
Foundation.

Copresidente del capitulo México del Woodrow
Wilson Center.

Vice-Presidente del Consejo de Administracién
de Heineken Holding y Presidente del Comité de
las Américas de Heineken.

Consejero de:
= Grupo Televisa, S.A.B.

Parentescos: Ninguno.

CONSEJERO SUPLENTE

FRANCISCO JAVIER FERNANDEZ
CARBAJAL

Afio de nombramiento: 2013
Consejero Independiente.

Ingeniero Mecénico Eléctrico (Tecnologico de
Monterrey).
MBA (Harvard Business School)

Director General de Servicios Administrativos
Contry, S.A. de C.V.

Consejero de:

=  Fomento Econémico Mexicano, S.A.B.

de C.V. (FEMSA).

Alfa, S.A.B. de C.V.

Cemex, S.A.B. de C.V.

Visa, Inc.

Grupo Valores Operativos Monterrey,
S.AP.l.de C.V.

Parentescos: Ninguno.
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ANDREAS MAGNUS RACZYNSKI VON
OPPEN

Afio de nombramiento: 2004.
Consejero Relacionado

Gedlogo (Universidad de Chile).

Postgrado en Geologia Econémica y Mineria
(Universidad Técnica de Berlin).

International Senior Managers Program (Harvard
University).

Asesor de la Presidencia de Grupo Bal.

Consejero de:
=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
= Algunas subsidiarias de Industrias
Penoles, S.A.B. de C.V.
= Algunas subsidiarias de Fresnillo plc

Parentescos: Ninguno.

CONSEJERO SUPLENTE

ALEJANDRO PAREDES HUERTA

Afo de nombramiento: 2002.
Consejero Relacionado.

Licenciado en Administracién de Empresas.

Director General de Area de Planeacion y
Eva(l:u\a}mén de Técnica Administrativa Bal, S.A.
eC.V.

Consejero de: ) )
=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B.

de C.V.
=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.

Parentescos: Ninguno.
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JUAN PABLO BAILLERES GUAL

Afo de nombramiento: 2005.
Consejero Relacionado.

Maestria en Administracion (por parte de la
Arizona State University en convenio con el
Instituto Tecnolégico Autbnomo de México,
ITAM).

Director General de la Division Agropecuaria de
Grupo BAL.

Consejero de:

=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
Tane, S.A. de C.V.
Algunas subsidiarias de Fresnillo plc

Miembro de la Asociacién Mexicana de Cultura,
A.C. y de la Fundacion Alberto Bailléres, A.C.

Parentescos: Por consanguinidad con el
Presidente del Consejo de Administracién Alberto
Bailleres Gonzalez, con los consejeros
propietarios Raul Bailleres Gual y Alejandro
Bailleres Gual y con la consejera suplente Ma.
Teresa Bailleres de Hevia.

CONSEJERO SUPLENTE

MAURICIO ALEJANDRO GARCIA BULLE

Afo de nombramiento: 2009.
Consejero Relacionado.

Licenciado en Economia (ITAM).
Doctorado en Matematicas Aplicadas (Stanford
University).

Asesor de Direccion Corporativa de Técnica
Administrativa Bal, S.A. de C.V.
Consejero de:

=  Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.

=  Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.

Parentescos: Ninguno.
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JUAN FRANCISCO BECKMANN VIDAL

Afio de nombramiento: 2009.
Consejero Independiente.

Contador Publico. o _
Maestria en  Administracion y
Seminarios (Universidad de Stanford).

diversos

Presidente de Casa Cuervo, S.A. de C.V. y sus
subsidiarias y de JB y sus subsidiarias.

Consejero de:
= Consejo Mexicano de Comercio Exterior

COMCE) .

onsejo Mexicano de Negocios, A.C.
Banamex Grupo Financiero
Grupo Aeromexico, S.A.B. de C.V.
Mexichem, S.A.B. de C.V.
Banco Ve por Més, S.A. (BX+)

Parentescos: Ninguno.

CONSEJERO SUPLENTE

RAUL OBREGON DEL CORRAL

Afio de nombramiento: 2009.
Consejero Independiente.

Maestria en Ciencias en Ingenieria Industrial y
Planeacion (Universidad de Stanford).

Socio Director de Alianzas, Estrategia y Gobierno
Corporativo, S.C.

Socio Fundador y Asociado de Proxy
Gobernanza Corporativa, S.C.

Consejero de:

=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.

= Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.

= Crédito Afianzador, S.A. Cia. Mexicana
de Garantias

=  Grupo Bimbo, S.A.B. de C.V.

= |nvermat, S.A. de C.V.

= Fideicomiso Fondo Nacional de
Infraestructura; Sub-Comité de
Evaluacion y Financiamiento

= Altamira Unién de Crédito, S.A. de C.V.

= Actur (Rasa Land Investors plc)

Miembro de la Junta de Gobierno del Instituto
Tecnolégico Autonomo de México (ITAM).

Parentescos: Ninguno.
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JAIME LOMELIN GUILLEN

Afo de nombramiento: 2012.
Consejero Relacionado.

Ingeniero Quimico.

Director Corporativo de Técnica Administrativa
Bal, S.A. de C.V.

Consejero de:
=  Fresnillo plc

nillo y algunas de sus
subsidiarias

= Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.

=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.

=  Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.

=  Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore

= Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.

= Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.
de C.V.
Tane, S.A. de C.V.
Algunas subsidiarias de Industrias
Penoles S.A.B. de C.V.

= Fundacién UNAM

=  INNOVEC

=  CAMIMEX

= Club de Industriales

= Consejo Consultivo de Desarrollo

Econdémico del Estado de Zacatecas
= Centro Mario Molina

Miembro de la Junta de Gobierno del Instituto
Tecnolbgico Autbnomo de México (ITAM); g del
Consejo de Directores de la Fundacion Alberto
Bailleres, A.C.

Parentescos: Ninguno.

CONSEJERO SUPLENTE

SERGIO FERNANDO ALANIS ORTEGA

Afo de nombramiento: 2009.
Consejero Relacionado.

Ingeniero Quimico.
Stanford Executive
University).

Program (Stanford

Director General de Industrias Pefioles, S.A.B. de
C.V.

Presidente del Consejo de Administracion de

algunas subsidiarias de Industrias Pefioles,
S.A.B.de C.V.

Consejero de:
= Bal Holdings, Inc.

Parentescos: Ninguno.
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ANGEL FERNANDO SOLANA MORALES

Afio de nombramiento: 2014.
Consejero Independiente.

Licenciado en Ciencias
Administraciéon Publica.
Doctor Honoris Causa por el Consejo
Universitario de la Universidad Nacional
Auténoma de México (UNAM).

Politicas y

Presidente y Director General de Solana
Consultores Asociados, S.C.

Consejero de:
= Impulsora de Desarrollo y el Empleo en
Ameérica Latina, S.A. de C.V. (IDEAL).
Acrosur, S.A. de C.V.
Telmex, S.A. de C.V.
Grupo Carso, S.A.B. de C.V.
Grupo Financiero Santander México,
S.AB.de C.V. )
Banco Santander ﬁMéxmo) S.A,
Institucion de Banca Multiple
Santander Hipotecario, S.A. de C.V.
Santander Consumo, S.A. de C.V.
Zurich Santander Seguros México, S.A.
Siglo XXI Editores, S.A. de C.V.
Wamex, S.A de C.V.
Consejo Mexicano  de
Internacionales, A.C.
= Fondo Mexicano para la Educacién y el
Desarrollo, A.C.
= Ka(t:ronato del Colegio de San lldefonso,
= Institute of the Americas, La Jolla, E.U.A.
=  Fundacién Euroamérica, Madrid,
Espania.

Asuntos

Parentescos: Ninguno.

CONSEJERO SUPLENTE

ERNESTO VEGA VELASCO

Afio de nombramiento: 2002
Consejero Independiente.

Contador Publico.
Socio Director Ernesto Vega y Asociados, S.C.

Consejero de:

=  Grupo Kuo, S.A.B. de C.V.
Dine, S.A.B. de C.V.
America Mavil, S.A.B. de C.V.
Inmuebles Carso, S.A.B. de C.V.
Impulsora de Desarrollo y el Empleo en

América Latina, S.A.B. de C.V.

Parentescos: Ninguno.
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JOSE OCTAVIO FIGUEROA GARCIA

Afio de nombramiento: 2009.
Consejero Relacionado.

Contador Publico (ITAM). )
Programa AD-2 del Instituto Panamericano de
Alta Direccion (IPADE).

Director General de Administracién y Finanzas
de Técnica Administrativa Bal, S.A. de C.V.

Consejero de:

=  Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.
Grupo Nacional Provincial, S.A.B.
Grupo Profuturo, S.A.B. de C.V.
Profuturo GNP, S.A. de C.V., Afore
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V.
}j/algr%s Mexicanos Casa de Bolsa, S.A.

e C.V.

Tane, S.A. de C.V. _
Algunas subsidiarias de Fresnillo plc
Hermes de Paris México, S.A. de C.V.

Boissy México, S.A. de C.V.

Parentescos: Ninguno.

CONSEJERO SUPLENTE

ALEJANDRO HERNANDEZ DELGADO
Afo de nombramiento: 2008.
Consejero Relacionado.

Licenciado en Economia y en Matematicas

Aplicadas (ITAM).

Maestria y Doctorado en Economia (University of

Rochester).

Vicerrector del Instituto Tecnolégico Autbnomo

de México (ITAM).

Consejero de:
=  Grupo Nacional Provincial, S.A.B.

= Mercado Mexicano de Derivados, S.A.

de C.V. (Mex-Der)

= Activos Turisticos de México, S.A.P.l. de

A.C.

C.V.
Miembro de la Junta de Gobierno de la
Fundacién de Estudios Financieros,
(FUNDEF).

Parentescos: Ninguno.
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Funciones y facultades del Consejo de Administracién

La estructura de la Compafiia consiste en un Consejo de Administraciéon, Comités que le apoyan,
y un Director General que le reporta al Consejo y dirige a un grupo de ejecutivos que administran
las operaciones y funciones clave de la Compaiiia.

El Consejo de Administracion esta conformado por 15 consejeros propietarios, de los cuales cinco
son independientes. Cada consejero cuenta con un suplente con el mismo nivel de
independencia. Los principales deberes y responsabilidades del Consejo son establecer las
estrategias de la Compafiia y monitorear su implementacion; autorizar las inversiones en activo
fijo, fusiones, adquisiciones, desinversiones y financiamientos; aprobar y monitorear las practicas
de administracion de riesgos; designar al Director General y determinar su compensacion y los
términos de sus servicios; establecer lineamientos para el control interno y auditoria; establecer
politicas de contabilidad y nombrar al auditor externo; revisar y aprobar los resultados financieros;
aprobar las politicas de comunicacion externa; y convocar una asamblea general de accionistas
anual. Para llevar a cabo sus funciones, adicionalmente el Consejo de Administracién se apoya
en diversos Comités como drganos intermedios de administracion.

El Consejo de Administracion de Pefioles sesiona como minimo cuatro veces al afio y
simultaneamente revisa y aprueba los resultados financieros trimestrales. En 2014 el Consejo
sesiond cuatro veces.

Entre los temas tratados y aprobados en esas sesiones se incluyen los siguientes:

El refuerzo de los programas de seguridad laboral y ambiental.

Las relaciones obrero-patronales.

El programa de coberturas de metales.

La revision del presupuesto del ejercicio 2014.

Las bases para el presupuesto del ejercicio 2015.

La celebracion de los contratos de suministro de energia eléctrica, y.
Las politicas de adquisicion y enajenacién de acciones propias.

Asimismo, los Comités sesionaron regularmente e informaron al Consejo de sus actividades. Los
informes y recomendaciones de dichos Comités se anexaron a las actas de las sesiones del
Consejo de Administracién. Los diversos Comités cuentan con varios miembros expertos
financieros.

Comités de apoyo al Consejo de Administracion (6rganos intermedios de Administracién)

El Comité Ejecutivo, electo por el propio Consejo de entre sus miembros, el cual tiene las mismas
facultades que el Consejo, excepto aquéllas que por disposicion de la LMV corresponden al
Consejo 0 a alguno de los otros Comités en forma exclusiva. El Comité revisa, aprueba y
monitorea el desarrollo estratégico y operacional de la Compaifiia y recomienda al Consejo las
modificaciones que considera necesarias respecto a la estrategia corporativa y de negocios.
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Asi, el Consejo de Administracién y el Comité Ejecutivo revisan peridédicamente la gestion
economica, operativa, de productos, social, ambiental de desarrollo humano y de seguridad de la
Compania y de las personas morales que ésta controla en las comunidades en las que operan;
actividades que son validadas por la Asamblea de Accionistas.

Este Comité esté integrado por los sefiores Consejeros Alberto Bailleres, Juan Bordes, Arturo
Fernandez, Rafael Mac Gregor, Andreas Raczynski, Jaime Lomelin y Octavio Figueroa.

El Comité de Auditoria y Practicas Societarias esta integrado por Consejeros Independientes y
se encarga de vigilar la gestion, conduccion y ejecucion de los negocios de la Compaiiia y las
personas morales que ésta controla, considerando la relevancia que tengan estas ultimas en la
situacion financiera, administrativa y juridica de la Compafiia. Entre otras atribuciones, apoya al
Consejo en la preparacion del informe sobre las principales politicas y criterios contables y de
informacidén seguidos en la preparacion de la informacion financiera, y del informe sobre las
operaciones y actividades en las que hubiere intervenido el Consejo conforme a lo previsto en la
LMV; ademds discute los estados financieros de la Compafiia con las personas responsables de
su elaboracion y recomienda conforme el dictamen del auditor externo al Consejo su aprobacion,
informa al Consejo respecto a la situacion que guarda el sistema de control interno y auditoria de
la Compafiia, vigila las operaciones con partes relacionadas y que el uso o goce de los bienes de
la Compafia se ajusten a las politicas vigentes, recomienda la contratacién y evalta el
desempefio del auditor externo, determinando sus honorarios y servicios adicionales o
complementarios.

Este Comité esta integrado por los sefiores Consejeros Max Michel, Tomas Lozano y Rall
Obregén.

El Comité de Finanzas y Planeacidn revisa politicas y proyecciones financieras y evalla proyectos
de inversion a fin de asegurar su congruencia con el plan estratégico, asi como los
financiamientos de la Compafiia.

Este Comité esta integrado por los Consejeros: Alberto Bailleres, Juan Bordes, Arturo Fernandez,
Rafael Mac Gregor, Andreas Raczynski, Jaime Lomelin y Octavio Figueroa.

El Comité de Nominacion Evaluacién y Compensaciones revisa la estructura organizacional,
valida la capacidad y experiencia de los miembros del Consejo y recomienda su retribucion,
misma que se somete a aprobacion en la Asamblea General de Accionistas de conformidad con
los estatutos sociales. EI Comité también realiza la evaluacion del desempefio de los Directivos
Relevantes y revisa la politica general de compensaciones.

Este Comité estd integrado por los Consejeros: Alberto Bailleres, Juan Bordes y Arturo
Fernandez.

Principales funcionarios al 31 de diciembre de 2014

Los siguientes son funcionarios de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias, excepto de
Fresnillo plc y subsidiarias.
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Nombre
Fernando Alanis O.(1)
Armando Sanchez L.
Francisco Mireles H.
Rafael Rebollar G.
Javier Hernandez G.

Arturo Vaca D.

Manuel Medina P.
Enrique Cortés P.

Leopoldo Alarcon R.
Emilio Fandifio M.

Javier Garcia F.
Augusto Sanchez M.

Sergio Rodriguez M.
Rodolfo Gémez M.

Ramoén Vila S.

(1) Consejero suplente.

Cargo

Director General
Director Division Minas
Director de Operaciones
Divisiéon Minas

Director Division Metales y
Quimicos

Director de Operaciones
Metales y Quimicos
Director de Energia y
Tecnologia

Director Comercial
Director Ingenieria 'y
Construccion

Director de Finanzas
Director de Servicios
Administrativos

Director Division
Exploracion

Director de Recursos
Humanos

Director Juridico
Director de Auditoria
Interna

Director Negocio de Agua

Entre los principales accionistas destacan los siguientes:

a) Accionistas beneficiarios de mas de 10% del capital de la Compaiiia :

Accionista

Lic. Alberto Bailleres y
familia

Albacor, S.A. de C.V.

(1) Sobre la base de 397,475,747 acciones en circulacion al cierre de 2014; no se incluyen

Tenencia
accionaria

140,539,312

132,980,278

acciones propias recompradas 15,789,000.

Edad Afo de

Ingreso

58 1997
72 1976
63 1974
49 1998
51 1987
65 1995
53 1975
65 1971
50 1990
51 1986
60 1976
64 1977
49 2008
60 1991
63 1993

% del
total (1)

35.4

33.5

b) Accionistas que ejerzan influencia significativa: Ver inciso a)

c) Accionistas que ejerzan control o poder de mando. Ver inciso a)
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No se tiene conocimiento que algun consejero o directivo relevante, excepto los relacionados con
la familia Bailleres e indicados previamente, tenga una participacion accionaria superior a 1%
(equivalente a 3,974,757 acciones).

Adicionalmente, la Compafila no es controlada directa o indirectamente por otra empresa,
gobierno extranjero o persona fisica o moral.

En 2014 se pagaron en total de compensaciones a ejecutivos clave $155.7, incluyendo al Consejo
de Administracion y el Comité de Auditoria y Préacticas Societarias, quienes reciben
remuneraciones, asi como sueldos y beneficios a Directores. Asimismo, el monto de prestaciones
a largo plazo por beneficios al retiro registr6 $195.0.

Las prestaciones relativas a planes de pensiones, retiro o similares de las que son sujetos los
principales funcionarios de la Compafia son iguales a aquellas de las que gozan todos los
empleados de confianza. El 30 de junio de 2007 la Compaiiia congel6 el plan de beneficios
definidos para el retiro de su personal no sindicalizado, que incluye planes de pensiones basados
en sus percepciones y afos de servicio prestados por el personal contratado hasta esa fecha y
se actualizara mediante el INPC.

A partir del 1 de julio de 2007, se constituyd un plan de contribucién definida de pensiones y
beneficios al retiro para su personal no sindicalizado. Por las contribuciones que aporten los
empleados, la Compaiiia contribuird con una aportacién igual, sin que sea mayor al 8% del salario
anual. Las prestaciones por fallecimiento e invalidez son cubiertas mediante la contratacion de
polizas de seguros.

No existen convenios ni programas de beneficio que permitan a los miembros del Consejo de
Administracion, directivos relevantes o empleados de la Compaiiia participar en su capital social.
El Codigo de Conducta de Pefioles previene que los directivos, ejecutivos y todo el personal que
tenga acceso a informacion confidencial no pueden, directamente o a través de persona alguna
(incluyendo parientes consanguineos), adquirir o vender acciones de la Compafiia a menos que
cumplan con lo establecido en la LMV y demas legislacién aplicable, incluyendo la(s) circular(es)
que emita la CNBV. El Cédigo de Conducta esta disponible en la pagina de Pefioles para su
consulta en la siguiente direccion electrénica: www.penoles.com.mx.

Asimismo, a nivel corporativo existe un Cédigo de Conducta aplicable a los Consejeros, y en el
2012 concluyd la actualizacién de un Manual para Consejeros y otro para Directivos Relevantes,
cuya difusion se realizé en 2013.

d).- ESTATUTOS SOCIALES Y OTROS CONVENIOS

En 2014 no se realizaron modificaciones a los Estatutos Sociales de la Compaifiia. La Ultima vez
que éstos se modificaron fue el 13 de diciembre de 2006, fecha en la que se discutié y aprobé en
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas la propuesta para reformar los Estatutos
Sociales de la Compaiiia, a fin de adecuarlos a la LMV. El 14 de diciembre de 2006 se entreg6 a
la CNBV y al S.D. Indeval, Institucién para el Depoésito de Valores, S.A. de C.V., copia del acta
gue incluia las modificaciones / adecuaciones a dichos Estatutos y a través del sistema Emisnet
se informé a la BMV y al publico en general. Asimismo, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 34 inciso V de la Circular Unica, el 28 de abril de 2014 se entregd una copia autentificada
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por el Secretario del Consejo de Administracion de los estatutos sociales de Pefioles en la que
se hace constar que no sufrieron modificacion alguna.

En la dltima modificacion de estatutos mencionada se incluye, entre otras, la insercion de la
palabra “Bursétil” en su denominacién social, quedando en lo sucesivo como “Industrias Pefioles”
seguida de las palabras “Sociedad Anonima Bursétil de Capital Variable” o de su abreviatura
“S.A.B. de C.V.", asi como las adecuaciones necesarias para cumplir con la LMV, publicada en
el Diario Oficial de la Federacién el 30 de diciembre de 2005.

En el anexo del acta correspondiente a la Asamblea antes mencionada se detalla el texto integro
de los Estatutos Sociales de Industrias Pefioles, haciéndose constar que las modificaciones se
realizaron en los articulos 1lo., 60., 70., 90., 100., 120., 130., 150., 160., 170., 180., 190., 200.,
210., 230., 240., 250., 320., 350., 370., 390., 440. y 450., de los Estatutos Sociales.

Cabe sefalar, que conforme a la LMV, con la opinion previa del Comité de Auditoria y Practicas
Societarias, el Consejo aprueba la politica de compensacidn para directivos relevantes, y, en caso
de que un consejero tenga interés personal, se debe abstener de votar en sesiones del Consejo.
Esta disposicién también se vio reflejada en las reformas estatutarias aprobadas.

En sesion del Consejo de Administracién celebrada el 26 de marzo de 2007 y previa opinién del
Comité de Auditoria y Practicas Societarias, se aprobaron las politicas y lineamientos segun lo
establece el articulo 28 de la LMV.

Caracteristicas de los titulos en circulacién: clase uno, representativas del capital minimo fijo,
ordinarias, nominativas sin expresion de valor nominal y con plenos derechos de voto en las
Asambleas de Accionistas. Dichos valores se encuentran inscritos en la seccidon de valores y son
objeto de cotizacién en la BMV bajo la clave PE&OLES.

No existen fideicomisos que limiten los derechos corporativos que confieren las acciones.

Asimismo, los Estatutos Sociales previenen que las acciones no pueden ser suscritas, adquiridas
0 poseidas por Estados, Soberanos o Gobiernos Extranjeros.

La propiedad de las acciones se transmitirA mediante el endoso del titulo respectivo o por
cualquier otro medio legal, y las transmisiones de las mismas seran reconocidas por Pefioles
cuando hayan sido inscritas en el Libro de Registro de Acciones Nominativas en poder del
Secretario del Consejo de Administracion. Todas las transmisiones de acciones se consideraran
incondicionales y sin reserva alguna, con excepcion de los contratos de reporto y las
adquisiciones que realice la Compafia de sus propias acciones. Por lo tanto, la persona que
adquiera una 0 mas acciones asumira todos los derechos de los cesionarios en relacién con la
Compaiiia.

La posesion de una o mas acciones significa la aceptacion por parte del tenedor de las
disposiciones de la Escritura Constitutiva de Pefioles, sus reformas y modificaciones y las
resoluciones tomadas en la Asamblea General de Accionistas o en Juntas de Consejo de
Administracion, dentro de la esfera de sus facultades respectivas.

La Compafia considerara como duefio de las acciones nominativas a quien aparezca inscrito
como tal en el Libro de Registro de Acciones. No se inscribira ninguna transmisién de acciones
entre la fecha en que se declare un dividendo y el dia fijado para pago del mismo. Si a pesar de
lo anterior, cualquier accionista transmitiere alguna accion durante dicho periodo, dicha
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transmisién sélo surtira efectos frente a Pefioles al hacerse la inscripcion al terminar el periodo
antes mencionado.

Para que la Asamblea General Ordinaria se considere legalmente reunida deberd estar
representada, cuando menos, la mitad del capital social suscrito y en circulacion, y las
resoluciones seran validas cuando se tomen por mayoria de votos.

Para que una Asamblea General Extraordinaria se considere legalmente reunida, deberan estar
representadas, cuando menos, las tres cuartas partes del capital social suscrito y en circulacion,
y las resoluciones seran validas cuando se tomen por el voto favorable del nimero de acciones
que representen, por lo menos, la mitad del capital social.

Cualquier cambio a los derechos asociados a las acciones debera ser tratado en Asamblea
General Extraordinaria, ya sea por aumento o disminucion del capital, emisiébn de nuevas
acciones, amortizacion de acciones con utilidades repartibles, lo que estara sujeto a las reglas
establecidas en los estatutos sociales de la Compafiia y lo previsto en la Ley General de
Sociedades Mercantiles.

e).- OTRAS PRACTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO

Pefioles esta constituida y domiciliada en México, por lo que sus practicas de gobierno corporativo
y administracién cumplen con la legislacion mexicana, con los estatutos de la Compafiia y su
Cddigo de Conducta. Al ser una compafiia publica, Pefioles también se apega a los lineamientos
de mejores practicas corporativas dictados por la CNBV, asi como a sus normas y reglamentos,
ademéas de seguir las recomendaciones del Cédigo de Mejores Practicas Corporativas.

Como se menciond en la seccion de Administracion y Accionistas, la estructura de la Compafiia
consiste en un Consejo de Administracion, Comités que le apoyan, y un Director General que le
reporta al Consejo y dirige a un grupo de ejecutivos que administran las operaciones y funciones
clave de la Compaiia.

El Consejo de Administracion consta de 15 consejeros propietarios, y 15 suplentes, en el
entendido de que cada consejero propietario tiene su suplente quien cuenta con el mismo
tipo/categoria que el miembro propietario.

Los accionistas titulares de las acciones con derecho a voto, que en lo individual o en conjunto
detenten el 10% (diez por ciento) del capital social, tienen derecho a designar y revocar en la
Asamblea General Ordinaria, a un Consejero y su respectivo suplente. Soélo podra revocarse el
nombramiento del Consejero designado por la minoria cuando se revoque el de todos los demas
consejeros, en cuyo caso, las personas sustituidas no podran ser nombradas con tal caracter
durante los doce meses inmediatos siguientes a la fecha de revocacion.

El Consejo de Administracion de Pefioles sesiona cuando menos cuatro veces al afio y
simultaneamente revisa y aprueba los resultados financieros trimestrales. Los consejeros estan
siempre debidamente informados de los asuntos de la Compaiiia para la toma de decisiones. En
2014, los Comités sesionaron regularmente e informaron al Consejo de sus actividades. Los
informes y recomendaciones de dichos Comités se anexaron a las actas de las sesiones del
Consejo de Administracion.
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A través del seguimiento de altos estandares en gobierno corporativo, transparencia y rendicién
de cuentas, Pefoles garantiza la vivencia de sus valores y la aplicacion de practicas éticas en el
negocio. En 2011 Pefoles implementé el nuevo “Cédigo de Conducta, viviendo nuestros Valores”,
que regula el comportamiento esperado de todos los empleados que laboran en la Compafiia
dentro de un marco de ética apegado a los Valores Institucionales, reforzando, asimismo, la
transparencia en la rendicion de cuentas hacia nuestros Grupos de interés. El Codigo de
Conducta esté disponible al publico y puede consultarse en la pagina: www.penoles.com.mx.

El Cdodigo de Conducta previene, entre otras situaciones, aquellos escenarios que generan o
pueden generar conflictos de interés. Las excepciones son tratadas por un Comité integrado por
la Direccion General y las Direcciones y Subdirecciones que le reportan directamente. Pefioles
pone a disposicion de su personal y Grupos de interés un canal directo, confidencial e
independiente para reportar de manera andénima cualquier violacién al CAddigo de Conducta o
comportamiento no ético.

Asimismo, en 2013 la Compafiia inicié la implementacién de un programa para la prevencion del
fraude, lavado de dinero y corrupcion, a fin de continuar con el fomento de una cultura ética
basada en los Valores organizacionales (CRIL), ademéas de cumplir con los requerimientos de la
nueva Ley Federal para la Prevencion e Identificacion de Operaciones con Recursos de
Procedencia llicita, vigente a partir del 13 de julio de 2013. Este Programa dara mayor seguridad,
transparencia y confianza a nuestros accionistas. Se establecié el Comité de Etica y Valores
Corporativos como 6érgano responsable de promover la ética, supervisar el cumplimiento de los
objetivos del Programa y dar atencién a los casos de conductas no éticas que se reciben a travées
de la linea de reporte confidencial y andénima “Pefioles Juega Limpio”. Integrado por miembros
del equipo directivo, el Comité sesiona de manera trimestral, y sustituye a la Comisién de Honor
que atendia las denuncias en la linea de reporte; ademas de que amplia sus funciones. También
se designé a un Oficial de Cumplimiento, quien representa al Comité de Etica y Valores
Corporativos para supervisar el cumplimiento y brindar asesoria a los empleados que requieran
mayor informacién acerca del Programa.

Como parte del compromiso ético que sostiene Pefioles en 2014 se hizo una modificacion a la
vision de la Compaiiia, incorporando a la misma la conduccion ética de sus negocios. Asimismo
se inici6 la campafia “Promoviendo la ética e integridad en Pefioles”, a fin de fomentar la cultura
ética y la vivencia de los valores a lo largo de la Organizacion.

5) MERCADO DE CAPITALES

a).- ESTRUCTURA ACCIONARIA.

No aplica.

b).- COMPORTAMIENTO DE LA ACCION EN EL MERCADO DE VALORES.

Bolsa de cotizacion: BMV.
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La cotizacién de la accion de Pefioles (PE&OLES) de la siguiente tabla esta expresada en pesos.
Los precios maximos y minimos que se presentan corresponden al periodo indicado; el volumen
operado se expresa en numero de acciones acumulado por cada periodo que se reporta.

Minimo Maximo Cierre Volumen Operado
Afio. 2009 119.63 311.04 278.84 53,980,815
Afio 2010 233.04 450.14 450.14 62,014,125
Afio 2011 384.44 644.60 611.49 67,738,225
Afio 2012 510.07 689.16 650.93 51,073,687
Primer trimestre 2013 544.22 658.45 586.42 14,468,371
Segundo trimestre 2013 371.73 590.11 391.64 14,213,634
Tercer trimestre 2013 384.87 480.77 384.87 16,864,813
Cuarto trimestre 2013 311.05 396.08 324.18 11,594,837
Afio 2013 311.05 658.45 324.18 57,141,655
Primer trimestre 2014 306.21 359.13 341.20 12,096,929
Segundo trimestre 2014 303.62 332.61 324.41 10,464,420
Tercer trimestre 2014 305.41 372.96 307.16 8,823,820
Cuarto trimestre 2014 249.53 310.55 288.51 10,688,964
Afio 2014 249.53 372.96 288.51 42,074,133
Octubre 2014 280.76 303.90 302.22 3,245,849
Noviembre 2014 281.78 310.55 304.07 3,155,220
Diciembre 2014 249.53 301.95 288.51 4,287,895
Enero 2015 272.03 311.88 295.88 3,482,119
Febrero 2015 290.92 317.72 317.72 2,764,798
Marzo 2015 259.70 306.44 265.42 4,537,544

Acciones en circulacion al cierre de marzo de 2015:; 397,475,747

La accién de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. ha tenido suspensiones intradia por movimientos
en su cotizacion, a la alza o a la baja, superiores a 15% en relacion al cierre inmediato anterior.
Cuando se han presentado estas circunstancias se le notifica a la Comisién de Vigilancia de la
BMV la naturaleza de dicho movimiento; posterior a dicha notificacion o explicacion, la BMV ha
reanudado la cotizacién de la accién. Durante 2014 y hasta la fecha de este reporte no se ha
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presentado esta situacion. Cabe aclarar, que en ningin caso se ha tratado de un evento relevante
del cual el publico inversionista no haya tenido conocimiento.

c).- FORMADOR DE MERCADO.

No aplica.

6) ACTIVOS SUBYACENTES.

No aplica.

7) PERSONAS RESPONSABLES.

Suscripcion y leyenda conforme al Art. 33 Inciso I. b)1.1.- de la Circular Unica incluida en la
pagina 127.

¢ Ing. Fernando Alanis Ortega, Director General.
e Lic. Leopoldo Alarcon Ruiz, Director de Finanzas.
e Lic. Sergio Rodriguez Molleda, Director Juridico.

Suscripcion y leyenda conforme al Art. 33 Inciso . b)1.2.- de la Circular Unica incluida en la pagina
128.

e C.P.C. Américo de la Paz de la Garza, auditor externo.

8) ANEXQOS.

e Opinion del Comité de Auditoria y Practicas Societarias a que hace referencia el articulo
33, fraccién |, inciso a), numeral 1 de la Circular Unica. El informe del comisario no aplica.

e Estados financieros dictaminados por auditor externo al 31 de diciembre de 2014, 31 de
diciembre de 2013 y 31 de diciembre de 2012.
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Av. Ejército Nacional 843-B  Tel: +55 5283 1300
Antara Polanco Fax: +55 5283 1392
11520 Mexice, D.F. ey.com/mx

28 de abril de 2015

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V.
Moliere No. 222,

Col. Los Morales Polanco

Del. Miguel Hidalgo

C.P. 11540, México, D.F.

Exclusivamente para efectos de la informacion relativa a los estados financieros que dictaminé de
conformidad con el numeral 3 del inciso a de la fraccién | del articulo 33 de las disposiciones de caracter
general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, asi como
cualquier otra informacién financiera que se incluya en el reporte anual de Industrias Pefioles, S.A.B. de
C.V,, cuya fuente provenga de los estados financieros por mi dictaminados:

El suscrito manifiesta bajo protesta de decir verdad, que los estados financieros que contiene el presente
reporte anual de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V., por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de
2014 y 2013, fueron dictaminados con fecha 16 de febrero de 2015, de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria.

No obstante, no fui contratado, y no realicé procedimientos adicionales con el objeto de expresar mi
opinién respecto de la demas informacion contenida en el reporte anual que no provenga de los estados
financieros dictaminados por mi.

Atentamente,

.-’Mancera, SE

I'\I_ntegrante de /
Erqst & Yound Global Li/éited

Y
b

.\.
!

o W

J.'Jf""&':f ?

C.P.C. Américo de La Paz de la Garza
“Socio y Representante Legal

Integrante de Ermnst & Young Global Limited
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INFORME DE AUDITORIA Y PRACTICAS SOCIETARIAS
Industrias Pefoles, S.A.B. de C.V.

México, D.F. a 16 de febrero de 2015

Al Consejo de Administracién de
Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V.
Presente.

Estimados miembros del Consejo:

En nombre del Comité de Auditoria y Practicas Societarias (el “Comité”) de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. (la “Sociedad”) y
como Presidente del mismo, tengo el agrado de presentar ante ustedes el informe anual correspondiente al ejercicio fiscal de
2014, de conformidad con lo previsto por el articulo 43 de la Ley del Mercado de Valores.

El Comité aprobd el plan anual de auditoria del Auditor Interno y revisé sus informes sobre los aspectos importantes de control
interno observados durante la ejecucion de su plan anual de auditoria, asi como aqguellos que fueron corregidos durante el afio
y los que quedaron pendientes. De la misma forma el Comité, analizé las observaciones sobre el control interno reportadas por
el Auditor Externo de la Sociedad y fue informado sobre el cumplimiento del Cédigo de Conducta y de las denuncias recibidas
mediante el mecanismo de revelacion de hechos indebidos y de proteccion a los informantes.

El Comité analiz6 los estados financieros consolidados e individuales de la Sociedad preparados por la administracion, asi
como la opinién expresada por los Auditores Externos en su dictamen sin salvedades sobre los estados financieros corres-
pondientes al ejercicio de 2014. Con base en dicha informacién y de conformidad con el articulo 42, fraccion |l, inciso e) de la
Ley del Mercado de Valores, la opinién del Comité sobre el contenido del Informe del Director General es que: (i) las politicas
y criterios contables y de informacion seguidas por la Sociedad en la formulaciéon de la informacién financiera incluidas en
las notas a los estados financieros dictaminados, son adecuadas y suficientes, tomando en consideracién las circunstancias
particulares de la mismay; (ii) dichas politicas y criterios contables han sido aplicados consistentemente en la informacion pre-
sentada por el Director General de la Sociedad; y (iii) como consecuencia de los numerales “i” y “ii” anteriores, la informacién
presentada por el Director General refleja en forma razonable la situacion financiera y los resultados de la Sociedad. Por lo
tanto, el Comité recomienda al Consejo de Administracién la aprobacion de los estados financieros consolidados e individua-
les correspondientes al ejercicio fiscal de 2014, asi como las politicas y criterios contables seguidos por la Sociedad en la
preparacion de la informacion financiera.

El Comité evalud el desempenfio de la firma de auditores externos que presta los servicios de auditoria externa, los servicios
adicionales prestados, asi como los servicios del Auditor Externo encargado de la auditoria, considerando que reunen los
requisitos necesarios para realizar el trabajo que les fue encomendado y que, los servicios adicionales recibidos de esa firma,
cumplieron con los objetivos establecidos.



De conformidad con la Certificacion emitida por el Secretario del Consejo de Administracion, se informé al Comité
que se dio el debido seguimiento a los acuerdos de las Asambleas de Accionistas y del Consejo de Administracion
correspondientes al ejercicio de 2014 vy, a su vez, que en diversas actas de las sesiones ordinarias del Consejo
de Administracion se incluyeron resolutivos sobre las operaciones y actividades en las que intervino el Consejo de
Administracién conforme a lo previsto en la Ley del Mercado de Valores. Asimismo, se informd que durante ese
ejercicio, el Consejo de Administracion, salvo la dispensa otorgada en sesion del 24 de abril de 2014 y aprobada
previamente por este Comité en sesién del 10 de abril de 2014, no otorgd otras dispensas para que un Consejero,
aprovechara oportunidades de negocio para si o en favor de terceros, que correspondieran a la Sociedad o a las
personas morales que ésta controla o en las que tenga una influencia significativa.

Por su parte, el Comité no tuvo conocimiento de que Accionistas, Consejeros, Directivos Relevantes, empleados vy,
en general, cualquier tercero, hubieren formulado observaciones respecto de la contabilidad, controles internos y
temas relacionados con la auditoria interna o externa, o de denuncias realizadas durante el ejercicio de 2014 sobre
hechos irregulares en la administracion.

El Comité de Nominacion, Evaluacion y Compensaciones de la Sociedad rindié un informe al Comité, mediante
el cual reportd que en el gjercicio de 2014 se analizé el desempefio de los Directivos Relevantes, sin encontrar
observacion alguna vy, a su vez, que se examinaron los paquetes de emolumentos o remuneraciones integrales del
Director General, asi como de los Directivos Relevantes, los cuales, en opinion del Comité de Nominacion, Evalua-
cién y Compensaciones, se apegan a la politica aprobada por el Consejo de Administracion.

De acuerdo a la informacioén proporcionada por la administracién, las operaciones mas significativas realizadas
con personas relacionadas durante el ejercicio de 2014, corresponden, entre otras, a la venta de metales, cuotas
de tratamiento, compra de concentrados, cobro de regalias, con subsidiarias de la Sociedad, asi como con em-
presas del consorcio del que forma parte la Sociedad, haciendo notar que las mismas se realizaron a precios de
mercado y que la mayoria cuenta con estudios de precios de transferencia realizados por terceros especialistas.

A nombre del Comité de Auditoria y Practicas Societarias,

o) bk

ng. Don Max Michel Suberville
Presidente del Comité de Auditoria y Practicas Societarias
Industrias Pefoles, S.A.B. de C.V.















INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
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Auditores Independientes

PENOLES



INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES DIRIGIDO A LOS ACCIONISTAS DE
INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V.

Informe de los auditores

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias, que incluyen los estados
de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y los correspondientes estados consolidados de resultados, del resultado integral,
de cambios en el capital contable y de flujos de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, y un resumen de las politicas contables
significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administraciéon por los estados financieros consolidados

La Administracién es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros consolidados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno que la Administracion determine que es necesario para permitir la
preparacion de estados financieros consolidados libres de distorsiones significativas, ya sea debido a fraudes o errores.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros consolidados sobre la base de nuestra auditoria. Hemos
realizado nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren que el auditor cumpla con re-
quisitos éticos, y que planifique y desarrolle la auditoria con el objetivo de obtener seguridad razonable de que los estados financieros estan
libres de distorsiones significativas.

Una auditoria implica la realizacion de procedimientos con el fin de obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacién reve-
lada en los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de que existan errores importantes en los estados financieros consolidados, ya sea debido a fraudes o errores. Al
realizar esta evaluacion de riesgos el auditor considera el control interno existente en la entidad en lo que sea relevante para la preparacion
y presentacion razonable de los estados financieros consolidados, con la finalidad de disefiar los procedimientos de auditoria que resulten
apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la eficacia del sistema de control interno vigente en
la entidad. Una auditoria también incluye evaluar que las politicas contables utilizadas sean apropiadas, la razonabilidad de las estimaciones
contables efectuadas por la Administracion, y la presentacion de los estados financieros consolidados tomados en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria obtenida es suficiente y apropiada para fundamentar nuestra opiniéon de auditoria.

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situa-
cion financiera de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2014 y 2013, su desempefio financiero y los flujos
de su efectivo por los ejercicios finalizados en esas fechas, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Mancera, S.C.
Integrante de
Ernst & Young Global

C.P.C. Américo de la Paz de la Garza
Socio

Torredn, Coahuila
Febrero 16, 2015



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS

(En miles de pesos)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Inversiones a corto plazo
Clientes y otras cuentas por cobrar, neto
Impuestos sobre la renta por recuperar
Otros activos financieros
Inventarios
Pagos anticipados
Total activo corriente
Activos disponibles para venta
ACTIVO NO CORRIENTE:
Otros activos financieros
Activos financieros disponibles para venta
Propiedades, planta y equipo, neto
Inversiones en acciones de asociadas
Impuesto a la utilidad diferido
Otros activos

Total activo no corriente

Total activo

PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
PASIVO CORRIENTE:
Proveedores y otras cuentas por pagar
Otros pasivos financieros
Deuda financiera
Beneficios al personal
Impuestos a la utilidad
Total pasivo corriente
PASIVO NO CORRIENTE:
Deuda financiera
Beneficios al personal
Otros pasivos financieros
Impuesto a la utilidad
Provisiones
Impuestos a la utilidad diferido
Total pasivo
CAPITAL CONTABLE:
Capital social
Utilidades acumuladas
Otras partidas de utilidad integral

Participacion atribuible a los accionistas de la entidad controladora

Participacion no controladora
Total capital contable

Total pasivo y capital contable

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Nota

20

10

14

11
12
13
20

15
16
17
18
20

17
18
16
20
19
20

21

21

Al 31 de diciembre de

2014 2013
11,254,893 $ 19,720,182
4,341,810 R
5,847,703 6,489,989
4,055,858 2,946,546
522,081 614,591
13,173,164 11,817,598
178,453 199,079
39,373,962 41,787,985
212,705 96,172
309,873 311,912
1,404,970 955,730
53,788,912 46,481,144
1,175,013 1,245,909
1,938,830 1,908,365
248,364 240,565
58,865,962 51,143,625
98,452,629 $ 93,027,782
5,383,856 $ 5,341,239
872,156 223,474
1,913,340 -
802,797 873,772
398,900 309,474
9,371,049 6,747,959
20,399,065 19,806,860
1,215,477 789,301
656,583 519,262
1,134,342 1,302,457
3,635,148 3,106,381
6,098,268 5,346,303
42,509,932 37,618,523
2,160,687 2,160,687
39,365,034 39,155,071
4,895,409 772,752
46,421,130 42,088,510
9,621,567 13,320,749
55,942,697 55,409,259
98,452,629 $ 93,027,782




INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

(En miles de pesos)

Ventas netas

Costo de venta

UTILIDAD BRUTA

Gastos de administracion

Exploracion

Gastos de venta

Pérdida por deterioro de propiedades, planta y equipo

Otros gastos

Otros ingresos

UTILIDAD DE OPERACION

Ingresos financieros

Gastos financieros

Resultado cambiario, neto

Participacion en los resultados de asociadas

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS

Impuestos a la utilidad

UTILIDAD NETA CONSOLIDADA

Atribuible a:

ACCIONISTAS DE LA ENTIDAD CONTROLADORA

PARTICIPACION NO CONTROLADORA

UTILIDAD BASICA Y DILUIDA POR ACCION (En pesos)

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Nota

25
26

27
28
29
12
31
31

32
33

13

20

22

Afos terminados el
31 de diciembre de

2014 2013

$ 61,555,607 $ 66,550,850
45,483,796 48,086,836
16,071,811 18,464,014
3,118,499 2,943,312
2,879,181 3,498,544
1,528,154 1,273,880
300,336 808,602
2,011,881 487,694

( 263,798) ( 77,796)
9,574,253 8,934,236
6,497,558 9,529,778

( 332,936) ( 465,168)
1,433,711 951,144

640,105 ( 184,797)

( 23,108) ( 102,192)
1,717,772 198,987
4,779,786 9,330,791
3,067,275 3,387,074
$ 1,712,511 $ 5,943,717
$ 1,199,128 $ 4,760,706
513,383 1,183,011
$ 1,712,511 $ 5,943,717
$ 3.02 $ 11.98




INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS

(En miles de pesos)

Afos terminados el
31 de diciembre de

Nota 2014 2013
UTILIDAD NETA CONSOLIDADA $ 1,712,511 $ 5,943,717
RESULTADOS INTEGRALES QUE SE RECLASIFICARAN POSTERIORMENTE
AL RESULTADO DEL EJERCICIO
Resultado por valuaciéon de coberturas:
Pérdida (utilidad) reclasificada a resultados 37 ( 95,729) 79,035
Impuesto sobre la renta diferido 20 28,719 ( 23,726)
(Pérdida) utilidad no realizada 37 ( 861,343) 369,566
Impuesto sobre la renta diferido 20 258,403 ( 110,870)
( 669,950) 314,005
Resultado por valuacién de activos financieros disponibles para su venta:
Utilidad (pérdida) no realizada 1 449,240 ( 892,709)
Impuesto sobre la renta diferido 20 ( 134,772) 249,959
Reclasificacion de deterioro a resultados 31 29,580 26,104
Impuesto sobre la renta diferido ( 8,874) ( 7,309)
335,174 ( 623,955)
Participacién en el resultado integral de asociadas 13 34,621 30,249
Resultado por conversion 5,976,559 371,009
5,676,404 91,308
RESULTADOS INTEGRALES QUE NO SE RECLASIFICARAN POSTERIORMENTE
AL RESULTADO DEL EJERCICIO
Resultado por revaluacion de beneficios al personal:
Pérdida actuarial 18 ( 227,192) ( 310,067)
Impuesto sobre la renta diferido 20 35,987 49,301
( 191,205) ( 260,766)
TOTAL OTRAS PARTIDAS DE UTILIDAD (PERDIDA) INTEGRAL 5,485,199 ( 169,458)
UTILIDAD INTEGRAL $ 7,197,710 $ 5,774,259
Atribuible para:
ACCIONISTAS DE LA ENTIDAD CONTROLADORA $ 5,321,785 $ 4,700,673
PARTICIPACION NO CONTROLADORA 1,875,925 1,073,586
$ 7,197,710 $ 5,774,259

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL CAPITAL CONTABLE CONSOLIDADOS

(En miles de pesos)

Utilidades acumuladas

Capital social Reserva legal Utilidades no distribuidas Utilidad neta del afio
Saldos al 31 de diciembre de 2012 $ 2,160,687 $ 683,026 $ 27,853,337 $ 10,031,381
Utilidad neta del periodo 4,760,706
Otras partidas de pérdida integral
Utilidad integral 4,760,706
Movimientos de los accionistas:
Traspaso del resultado del afio 10,031,381 ( 10,031,381)
Aportacion de la participacion no
controladora
Cambio en la participacion no
controladora, incluye $3,143,068 de
prima en acciones (Nota 3) 2,436,643
Dividendos decretados (Nota 23) ( 6,610,022)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 2,160,687 683,026 33,711,339 4,760,706
Utilidad neta del periodo 1,199,128
Otras partidas de utilidad integral
Utilidad integral 1,199,128
Movimientos de los accionistas:
Traspaso del resultado del afio 4,760,706 ( 4,760,706)
Aportacion de la participaciéon no
controladora
Adquisicion de participacién no
controladora (Nota 3) ( 240,170)
Dividendos decretados (Nota 23) ( 748,995)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 $ 2,160,687 $ 683,026 $ 37,482,880 $ 1,199,128

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



Total de utilidades

Otras partidas

Participacion atribuible
a los accionistas de la

Participacién no

Total capital
acumuladas de utilidad integral entidad controladora controladora contable
$ 38,567,744 838,836 $ 41,567,267 12,430,979 $ 53,998,246
4,760,706 4,760,706 1,183,011 5,943,717
( 60,033) ( 60,033) 109,425) ( 169,458)
4,760,706 ( 60,033) 4,700,673 1,073,586 5,774,259
4,253,870 4,253,870
2,436,643 6,051) 2,430,592 2,430,592) -
( 6,610,022) ( 6,610,022) 2,007,094) ( 8,617,116)
39,155,071 772,752 42,088,510 13,320,749 55,409,259
1,199,128 1,199,128 513,383 1,712,511
4,122,657 4,122,657 1,362,542 5,485,199
1,199,128 4,122,657 5,321,785 1,875,925 7,197,710
603,367 603,367
( 240,170) ( 240,170) 5,798,933) ( 6,039,103)
( 748,995) ( 748,995) 479,541) ( 1,228,536)
$ 39,365,034 $ 4,895,409 $ 46,421,130 9,621,567 $ 55,942,697




INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS

(En miles de pesos)

Afos terminados el
31 de diciembre de

Nota 2014 2013
ACTIVIDADES DE OPERACION:
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion 34 $ 10,546,926 $ 12,859,752
ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades, plantas y equipo ( 9,084,928) ( 10,905,404)
Inversiones a corto plazo ( 4,341,810) -
Adquisicion de activos intangibles ( 5,538) ( 34,095)
Ingresos por venta de propiedades, plantas y equipo 52,734 90,165
Préstamos otorgados ( 643) ( 37,857)
Cobro de préstamos otorgados 78,332 321,876
Dividendos recibidos de asociadas 43,011 270,963
Reembolso de inversiones disponibles para venta 97,103 -
Inversiones en acciones de asociadas ( 23,361) ( 168,554)
Intereses cobrados 222,281 128,052
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion ( 12,962,819) ( 10,334,854)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Obtencién de préstamos - 4,751,221
Emision de bonos quirografarios - 10,585,120
Costos de transaccion pagados por emision de certificados bursatiles - ( 144,647)
Amortizacién de préstamos - ( 4,779,641)
Dividendos pagados a los accionistas de la entidad controladora ( 753,842) ( 6,596,107)
Dividendos pagados a la participacion no controladora ( 476,602) ( 2,028,677)
Intereses pagados ( 1,036,859) ( 424,003)
Instrumentos financieros derivados de cobertura de la tasa de interés ( 78,414) ( 51,956)
Aportacion de la participacion no controladora 57,515 4,253,870
Adquisicioén de la participacién no controladora ( 6,039,103) -
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento ( 8,327,305) 5,565,180
(Disminucion) aumento en efectivo y equivalentes de efectivo ( 10,743,198) 8,090,078
Efecto del tipo de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo 2,277,909 147,974
Efectivo y equivalentes de efectivo, al principio del afio 19,720,182 11,482,130
Efectivo y equivalentes de efectivo, al final del afio $ 11,254,893 $ 19,720,182

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013

1. Actividad de la empresa
Industrias Penoles, S.A.B. de C.V., es una entidad mexicana organizada de acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles y la Ley
del Mercado de Valores como una sociedad anénima bursatil y esta listada en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. Las oficinas cor-

porativas estan localizadas en Calzada Legaria nimero 549 Colonia 10 de Abril, en México, D. F.

Las principales actividades que desarrolla Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias (en adelante “Grupo Pefioles”), son la exploracion,
extraccioén, beneficio y venta de concentrados y minerales, asi como la produccién y venta de metales no ferrosos.

Los estados financieros y las notas a los estados financieros fueron autorizados por el Director General, Director de Finanzas, Director de
Servicios Administrativos y el Director Juridico el 16 de febrero de 2015, conforme a sus respectivas funciones para su emisién y posterior
aprobacion del Consejo de Administracion.
2. Base de presentacion
Los estados financieros consolidados de Grupo Pefoles y todas sus subsidiarias fueron elaborados de conformidad con las Normas Interna-
cionales de Informacion Financiera (en adelante “IFRS” por sus siglas en inglés) emitidas por el International Accounting Standards Board (en
adelante “IASB” por sus siglas en inglés).
Los estados financieros consolidados se presentan en pesos mexicanos y los valores fueron redondeados a miles de pesos, excepto donde
se indique lo contrario. Las cifras referidas en délares americanos (“US$”), son expresadas en miles de dolares, excepto donde se indique
lo contrario.
Los estados financieros consolidados de Grupo Pefioles que se presentan, comprenden los siguientes periodos y fechas:

Estados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Estado de resultados por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Estados de resultados integrales por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Estados de cambios en el capital contable y estados de flujos de efectivo por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Los estados financieros consolidados fueron elaborados sobre la base de costo histérico, excepto por los siguientes rubros que son valuados
a su valor razonable a la fecha de reporte del estado de situacién financiera:

Instrumentos financieros derivados.

Activos financieros disponibles para su venta.

Ciertos inventarios los cuales son valuados a su valor razonable.

Ciertos saldos de clientes y otras cuentas por cobrar.

Ciertos saldos de proveedores por remitentes de concentrados y minerales.
La elaboracién de los estados financieros consolidados de Grupo Pefoles de acuerdo con los IFRS, requiere que la administracién efectie
ciertas estimaciones y utilice determinados supuestos y criterios que afectan los importes registrados de activos y pasivos y de pasivos con-
tingentes a la fecha de los estados financieros consolidados, asi como los importes registrados de ingresos y gastos del periodo. Las esti-
maciones y supuestos estan sujetos a una evaluacion continua y se basan en la experiencia de la administracion y otros factores, incluyendo
las expectativas de eventos futuros que se considera que son razonables en las circunstancias. Sin embargo, los resultados que finalmente

se obtengan pueden diferir de las estimaciones realizadas. Las areas que tienen un alto grado de juicio o complejidad y en las que existen
estimaciones significativas en los estados financieros, se describen en la Nota 4.
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3. Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de Industrias Pefoles, S.A.B. de C.V. y sus subsidiarias, preparados por
el mismo periodo de informacién que el de la entidad controladora, aplicando politicas contables uniformes.

Subsidiarias

Subsidiarias se entiende como aquellas entidades sobre las cuales Grupo Pefioles ejerce control efectivo para poder gobernar las politicas
operativas y financieras y obtener beneficios a partir de sus actividades, desde la fecha en que efectivamente obtuvo el control hasta la fecha
en que efectivamente dejo de tenerlo. El control de las emisoras calificadas como subsidiarias se evalia con base en el poder que tiene y
ejerce por la participacion accionaria que tiene de los derechos de voto, la exposicidon a sus rendimientos variables y la capacidad de influir
en sus rendimientos.

Los estados financieros consolidados incluyen todos los activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo, después de eliminar los saldos
y transacciones entre compafias. Cuando la tenencia accionaria en una subsidiaria es menor al 100% vy, por lo tanto, existe participacion
no controladora en los activos netos de las subsidiarias consolidadas, se identifica en un rubro por separado en el capital contable, como
participacion no controladora.

La contabilizacién de las adquisiciones de negocios es realizada por el método de compra, el cual requiere se reconozcan los activos adqui-
ridos y pasivos asumidos a su valor razonable a la fecha de compra; los resultados de los negocios adquiridos se reconocen en los estados
financieros consolidados desde la fecha efectiva de adquisicion. Los resultados de los negocios vendidos durante el ejercicio se incluyen en
los estados financieros consolidados hasta la fecha efectiva de enajenacién y se reconoce en el estado de resultados, una ganancia o pérdida
por su disposicion, como la diferencia entre los ingresos obtenidos de las ventas, neto de los gastos relativos y de los activos netos atribuibles
a la participacién del negocio que se ha vendido.

Todos los saldos y operaciones intercompaiias, las utilidades y pérdidas no realizadas resultantes de operaciones intra-grupo, asi como los
dividendos, han sido eliminados en su totalidad en los estados financieros consolidados.

Asociadas

Las inversiones en asociadas son aquellas donde Grupo Pefioles mantiene una tenencia accionaria mayor al 20% del poder de voto de la
emisora y se ejerce influencia significativa o cuando teniendo un porcentaje menor se demuestre que se tiene influencia significativa, pero sin
tener el control. Las inversiones en asociadas son reconocidas inicialmente a su costo de adquisicion y posteriormente son contabilizadas
por el método de participaciéon que consiste en adicionar al costo de adquisicion, la proporcion que le corresponde a Grupo Pefioles en los
cambios en el capital contable de la emisora, como el resultado del periodo y otras partidas de la utilidad o pérdida integral conforme se van
generando posteriores a su fecha de compra. Las distribuciones recibidas de la asociada, se disminuyen de la inversion. El cargo o crédito
a resultados refleja la proporcion en los resultados obtenidos por la asociada y la participacion en las partidas de utilidad o pérdida integral
son reconocidas en el capital contable en el rubro del capital correspondiente de acuerdo a su origen.

Las ganancias y pérdidas resultantes de transacciones con asociadas, son eliminadas en los estados financieros consolidados con base al
interés que se tiene en cada una de ellas.



Principales subsidiarias

Las principales subsidiarias son las siguientes:

Subsidiarias con participaciones totales

Subsidiaria

Minas Pefoles, S.A. de C.V.

Quimica Magna, S.A. de C.V.

Metalurgica Met-Mex Pefioles, S.A. de C.V.
Magnelec, S.A. de C.V.

Minera Bismark, S.A. de C.V.

Compaiiia Minera Sabinas, S.A. de C.V.

Compafia Minera La Parrefia, S.A. de C.V.

Servicios Administrativos Pefioles, S.A. de C.V.

Servicios Especializados Pefioles, S.A. de C.V.
Bal Holdings, Inc.

Fuerza Edlica, S.A. de C.V.

Fuerza Edlica del Istmo, S.A. de C.V.

(1) “USD” se refiere al délar americano; “Peso”, se refiere al peso mexicano.

(2) Estados Unidos de América.

Subsidiarias con otras participaciones no controladora

Subsidiaria

Fresnillo plc

Minera Penmont, S. de R.L. de C.V.

Minera Tizapa, S.A. de C.V.

Pais

México
México
México
México
México
México
México
México
México
EUA (2)
México

México

Residencia

Inglaterra

México

México

Porcentaje de participacion

Diciembre
ey o
usD 100 100
usb 100 100
usD 100 100
usD 100 100
usD 100 100
usb 100 100
usD 100 100
Peso 100 100
Peso 100 100
usb 100 100
Peso 100 100
Peso 100 100

Actividad principal

Empresa tenedora de acciones de subsidiarias dedicadas a

la explotacion y procesamiento de minerales con contenidos
principalmente de plata y oro, que cotiza sus valores en la Bolsa
de Londres, Inglaterra, organizada bajo las leyes de Reino
Unido. Subsidiaria al 75%.

Subsidiaria al 56% de Fresnillo plc dedicada a la explotacion y
procesamiento de minerales con contenidos principalmente de
oro. El 6 de octubre de 2014 Fresnillo plc adquirié el 44% de la
participacion que poseia Newmont incrementando su tenencia
accionaria a 100%.

Explotacion y procesamiento de minerales con contenidos
principalmente de zinc y plata.



12

El andlisis de la participacién no controladora en la utilidad neta del periodo y en el capital contable, se integra como sigue:

Participaciéon no controladora Participaciéon no controladora
2014 2013 en la utilidad neta del ejercicio en el capital contable
Subsidiaria % % 2014 2013 2014 2013
Fresnillo plc 25 25 $ 114,635 $ 657,359 $ 8,659,481 $ 7,353,394
Minera Penmont - 44 210,987 113,186 - 4,422,234
Minera Tizapa 49 49 196,067 236,629 851,504 734,227
Otras ( 8,306) 175,837 10,582 810,894

$ 513,383 $ 1,183,011 $ 9,521,567 $ 13,320,749

El 3 de mayo de 2013, Fresnillo plc, emiti6 19,733,430 nuevas acciones ordinarias a $0.50 délares cada una, para totalizar 736,893,589
acciones ordinarias de $0.50 dolares cada una con derecho de voto. Hasta antes de esta emision, las acciones ordinarias con derecho a
voto sumaban 717,160,159 acciones ordinarias. Industrias Pefoles, S.A.B. de C.V. mantiene 552,595,191 acciones que representaban hasta
antes de esta nueva emision de acciones el 77% del capital, diluyendo su participacién a partir del 3 de mayo a 75%. Como resultado, se de-
terminaron ajustes en la participacién en Fresnillo plc que mantiene Grupo Pefioles, los cuales se reconocieron directamente en las utilidades
acumuladas.

El 6 de octubre de 2014, el Grupo adquirié a través de su subsidiaria Fresnillo plc, el restante 44% de las partes sociales emitidas de Minera
Penmont, S. de R.L. de C.V., Desarrollos Mineros Fresne, S. de R.L. de C.V, Proveedora de Equipos Fresne, S. de R.L. de C.V. y Minera Ber-
mejal, S. de R.L. de C.V. (juntos denominados Penmont), por un importe de compra de US$450,496 incluyendo en la compra los costos de
transaccion. Fresnillo plc tiene ahora el 100% del capital accionario de las empresas mencionadas anteriores. Grupo Pefioles reconocié una
disminucion de la participacion no controladora. Para determinar el monto de la participaciéon no controladora correspondiente a las filiales
mencionadas se utilizaron las cifras al 30 de septiembre de 2014, debido a que no hubo ninguna transaccién material desde esa fecha a la
fecha de compra. El efecto de los cambios en el interés de propiedad en Penmont en el patrimonio neto atribuible a los propietarios del grupo
durante el afio se resume como sigue:

Importe
Importe en libros de la participacion no controladora adquirida (44% del capital contable al 6 de octubre de 2014) $ 5,718,876
Importe pagado por Fresnillo plc a la participacién no controladora mas gastos de compra 6,039,103
Exceso pagado reconocido en el capital contable de Fresnillo plc $ 320,227
Exceso reconocido en el capital contable de Grupo Pefioles en participacion controladora $ 240,170
Exceso reconocido en la participacién no controladora $ 80,057




La informacion financiera condensada antes de eliminaciones al 31 de diciembre de 2014 y por el afio terminado en esa fecha de las subsidia-
rias con participaciones no controladoras (las cifras indicadas para Fresnillo plc, incluye a su vez, las cifras de su subsidiaria Minera Penmont
después de eliminaciones con ésta), se presenta en las siguientes tablas:

Estado de situacioén financiera:

Fresnillo plc Minera Penmont Minera Tizapa
Activos financieros:
Activos corrientes $ 18,579,429 $ - $ 1,227,654
Activos no corrientes 36,497,579 - 1,380,666
Total activo $ 55,077,008 $ - $ 2,608,320
Total pasivo $ 21,198,527 $ - $ 894,818
Capital contable 33,878,481 - 1,713,502
Total pasivo y capital contable $ 55,077,008 $ = $ 2,608,320
Dividendos pagados $ 1,134,765 $ - $ 399,998

Estado de resultados integrales:

Fresnillo plc Minera Penmont (1) Minera Tizapa
Ventas $ 18,798,406 $ 4,809,750 $ 2,499,493
Utilidad de operacion $ 3,605,137 $ 335,703 $ 803,341
Utilidad neta $ 1,442,079 $ 2,277 $ 473,747
Otras partidas de utilidad (pérdida) integral $ 170,992 $ ( 1,336) $ 141,326
Utilidad integral $ 1,613,071 $ 942 $ 615,073

Estado de flujos de efectivo:

Fresnillo plc Minera Penmont (1) Minera Tizapa
Flujos de efectivo de operacion $ 2,095,740 $ 392,738 $ 443,092
Flujos de efectivo de inversion ( 8,486,597) ( 1,410,493) ( 545,666)
Flujos de efectivo de financiamiento ( 7,705,344) 1,139,259 310,910
Variaciones en efectivo ( 14,096,201) 121,504 208,336
Efectivo y equivalentes al inicio 16,367,778 112,783 285,307
Efectivo y equivalentes al final $ 2,271,577 $ 234,287 $ 493,643

(1) El resultado integral y flujos de efectivo corresponden al periodo del 1 de enero al 30 de septiembre de 2014.
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4.

Juicios, estimaciones y supuestos significativos

La medicién del valor de varios de los rubros integrantes de la informacién financiera requiere el uso de juicios, estimaciones y supuestos.
Esos juicios, estimaciones y supuestos se basan en el mejor conocimiento de la administracién sobre los hechos y circunstancias relevantes
existentes a la fecha de la valuacién, considerando su experiencia previa, sin embargo los resultados reales podrian diferir de los montos
incluidos en la informacion financiera. Asimismo los cambios en los supuestos y estimaciones, podrian tener un impacto significativo en los
estados financieros de acuerdo a la normatividad relativa.

La informacién sobre tales juicios y estimaciones se encuentra descrita en las politicas contables y/o las notas a los estados financieros con-
solidados. Un resumen de los principales juicios y estimaciones utilizados se presenta a continuacion:

a)

Reservas de mineral

Grupo Pefoles aplica juicios y realiza estimaciones en la determinacion de sus reservas y recursos minerales con base en métodos
y estandares reconocidos en la industria minera y son realizadas por personal interno competente, sustentados por las experiencias
histéricas. Los informes que respaldan estas estimaciones se preparan periddicamente. Grupo Pefoles revisa periédicamente dichas
estimaciones apoyado en expertos externos reconocidos, para certificar sus reservas de mineral.

Existen varias incertidumbres al estimar las reservas minerales. Los supuestos que son vélidos al momento de la estimacion, pueden
cambiar significativamente cuando nueva informacion esta disponible. Los cambios en las cotizaciones de los metales, tipos de cambio,
costos de produccién, estimaciones de recuperacion metalirgica o en las tasas de descuento, pueden modificar el estatus econdmico
de las reservas y finalmente pueden dar como resultado que se actualicen las reservas.

Las reservas de mineral se usan en el célculo de las unidades de produccion para efectos del célculo de la depreciacién de ciertas
propiedades mineras, asi como para la determinacién de la provision para desmantelamiento de las unidades mineras y para el analisis
de deterioro de las mismas.

Deterioro

El valor en libros de los activos se revisa por deterioro en caso de que situaciones o cambios en las circunstancias indiquen que el valor
en libros no es recuperable. Si existen indicios de deterioro, se lleva a cabo una revisién para determinar si el valor en libros excede de
su valor de recuperacion y se encuentra deteriorado. En la evaluacion de deterioro, los activos son agrupados en una unidad generadora
de efectivo (“UGE”) a la cual pertenece el activo. EI monto recuperable de la UGE, es calculado como el valor presente de los flujos
futuros que se estima produciran los activos. Existira una pérdida por deterioro, si el valor recuperable es menor que el valor en libros.

Grupo Pefioles define sus unidades mineras y las plantas metaltrgicas como las unidades generadoras de efectivo y también se estiman
los periodos de proyeccion de los flujos de efectivo que deberian generar las UGE. Los cambios posteriores en la agrupacion de las UGE,
o cambios en los supuestos que sustentan la estimacién de los flujos de efectivo y/o la tasa de descuento, podrian impactar los valores
de recuperacion y por consiguiente los valores en libros de los activos respectivos.

Propiedades, plantas y equipo

La vida Util de las propiedades, plantas y equipo, excepto por ciertas propiedades mineras, es utilizada para determinar el cargo por
depreciacién de los activos, dichas vidas Utiles son definidas de acuerdo con estudios técnicos preparados por personal interno especia-
lizado y con la participacion de especialistas externos. Las vidas Utiles determinadas son revisadas periddicamente al menos una vez al
ano y estan basadas en las condiciones actuales de los activos y la estimacién del periodo durante el cual continuara generando benefi-
cios econdmicos. Si existen cambios en la estimacion de las vidas Utiles, éstos afectaran prospectivamente el monto de la depreciacion
y el valor en libros de las propiedades, planta y equipo.

Provision por desmantelamiento de activos y restauracion

Los costos estimados de cierre de las unidades mineras derivados de las obligaciones legales e implicitas que se requieren para restau-
rar las ubicaciones operativas, se reconocen a su valor presente en el periodo en el que las mismas se incurren. Los costos estimados de
restauracién incluyen el desmantelamiento y la remocién de estructuras, la rehabilitacién de minas, presas de jales, el desmantelamiento
de la planta de beneficio, las instalaciones de operacion, asi como el saneamiento y reforestacion de las areas afectadas.



Las provisiones para desmantelamiento y restauracion de las unidades mineras, se efectian a valor presente en el momento que la
obligacién es conocida y se basan en el entendimiento de los requerimientos legales y la politica de responsabilidad social de Grupo
Pefoles. Los costos ambientales son estimados usando también el trabajo de personal interno especializado apoyado en estudios
preparados por especialistas externos. La administracién aplica su juicio y experiencia para estimar los costos de desmantelamiento y
restauracion en la vida de las minas.

Los costos incurridos en periodos futuros podrian diferir de los montos provisionados. Adicionalmente, los cambios futuros que puedan
darse en el entorno legal aplicable y regulaciones, los cambios en las estimaciones de vida de la mina y las tasas de descuento podrian
afectar el valor en libros de la provision.

De forma regular se revisan los supuestos sobre los cuales se determinan las estimaciones de los costos de desmantelamiento y res-
tauracion de las unidades mineras, basados en estandares internacionalmente reconocidos, que requiere la operacion de los procesos
de cierre de operaciones conforme a las mejores practicas disponibles y con la normatividad mas exigente; estos estandares exceden a
los requerimientos y regulaciones establecidas en la normatividad mexicana. Adicionalmente se revisa la tasa de descuento para reflejar
las obligaciones para restauracién ecoldgica a su valor presente, de acuerdo a las condiciones actuales de las tasas de interés en el
mercado.

Beneficios al retiro de los empleados

Se utilizan supuestos para determinar la mejor estimacion de estos beneficios a largo plazo. Dichas estimaciones, al igual que los su-
puestos, son establecidos en conjunto con actuarios independientes. Estos supuestos incluyen las hipétesis demogréficas, las tasas de
descuento y los aumentos esperados en las remuneraciones y permanencia futura, entre otros. Aunque se estima que los supuestos
usados son los apropiados, un cambio en los mismos podria afectar el valor de los pasivos por beneficios al personal y el estado de
resultados del periodo en que ocurra.

Desarrollo de proyectos mineros

Grupo Pefoles evalla el estado que guardan los diferentes proyectos, que tienen como objetivo la exploracién para la localizacién de
nuevos yacimientos de mineral, su desarrollo y construcciéon como una nueva unidad minera hasta que el proyecto es comercialmente
explotado. Grupo Pefioles elabora juicios y prepara estimaciones para determinar cuando un proyecto concluyd la exploracién de recur-
sos minerales y ha iniciado la fase de desarrollo y de ésta, ha pasado a la fase de produccion y comercializacion.

Algunos de los criterios y evaluaciones se refieren a la determinacion de reservas de mineral econdmicas que justifican la viabilidad finan-
ciera de un proyecto minero, indicando la terminacion de la fase de exploracion y el inicio de la fase de desarrollo; el nivel de inversién de
capital en el proyecto, los presupuestos ejercidos; la conclusién de los periodos de prueba de la mina y la planta de beneficio, entre otros.
La determinacion de las diferentes fases de un proyecto impacta de manera significativa su contabilizacion, ya que durante la exploracion,
los costos y gastos se reconocen directamente en el estado de resultados, mientras que en la fase de desarrollo se capitalizan y una vez
que se autoriza la fase de produccion, la capitalizacién de los costos y gastos cesa. Véase Nota 5q.

Contingencias

Por su naturaleza, las contingencias sélo podran ser resueltas cuando ocurran 0 no ocurran uno 0 mas eventos futuros o uno o mas
hechos inciertos que no estan enteramente bajo el control de Grupo Pefioles. La evaluaciéon de dichas contingencias requiere significa-
tivamente el ejercicio de juicios y estimaciones sobre el posible resultado de esos eventos futuros. Se evalla la probabilidad de pérdida
de sus litigios y contingencias de acuerdo a las estimaciones realizadas por sus asesores legales, dichas evaluaciones son revisadas
periddicamente.

Subsidiarias con participaciones no controladora

En los negocios donde existe una participacion de otros accionistas, se hace una evaluacién de diferentes aspectos de la controlada para
establecer si Grupo Pefioles mantiene control y poder para influir significativamente en la direccidon de las operaciones relevantes de una
controlada y con ello mantener una exposicién a los rendimientos variables de la controlada. Se requiere emplear juicios significativos
considerando diversos aspectos, tales como derechos de voto, naturaleza y organizacién de la controlada, capacidad para dirigir sus
operaciones relevantes, entre otros.
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5.

Politicas contables significativas

Las politicas contables utilizadas en la preparacion de los estados financieros que se resumen a continuacion, han sido aplicadas consisten-
temente en todos los periodos que se presentan.

Conversion de moneda extranjera

Moneda funcional y moneda de informe

La moneda funcional se identifica para cada una de las entidades consolidadas y se determina con base en la moneda del entorno
econdmico principal en el cual la entidad opera. Para todas las subsidiarias, a excepcion de ciertas entidades que no se encuentran en
operacion y algunas prestadoras de servicios, la moneda funcional es el délar americano. La moneda de informe es el peso mexicano,
moneda gue corresponde al pais donde se opera principalmente y bajo la cual se reporta a los accionistas.

Conversién a la moneda de informe

Para convertir los estados financieros de las subsidiarias a la fecha de reporte, de la moneda funcional a la moneda de informe, se pro-
cede como sigue:

Los activos y pasivos, tanto monetarios y no monetarios, son convertidos a los tipos de cambio de cierre a la fecha de cada estado
de situacion financiera presentado.

Las partidas de ingresos, costos y gastos del estado de resultados son convertidos a los tipos de cambio promedio del periodo, a
menos que dichos tipos de cambio fluctuaran de forma significativa durante el periodo, en cuyo caso, las operaciones son conver-

tidas a los tipos de cambio prevalecientes a la fecha de celebracion.

El capital contable es convertido a los tipos de cambio histéricos cuando se efectuaron las aportaciones de capital o se generaron
las utilidades.

Todas las diferencias generadas por la conversién son reconocidas como un componente separado en el capital contable.
Transacciones en moneda extranjera
Las operaciones realizadas en monedas extranjeras distintas a la moneda funcional de la entidad se convierten al tipo de cambio vigente
a la fecha de la operacion. Los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera se convierten nuevamente al tipo cambio de la fecha

del estado de situacién financiera. Todas las diferencias que resultan de dicha conversién se registran en el estado de resultados.

Los tipos de cambio utilizados para la preparacion de los estados financieros consolidados fueron los siguientes:

2014 2013
Tipo de cambio al 31 de diciembre 14.72 13.08
Tipo de cambio promedio 13.30 12.77

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y sus equivalentes comprenden el efectivo disponible, efectivo en bancos e inversiones de dinero altamente liquidas con
vencimientos no mayores a tres meses, las cuales son facilmente convertibles a efectivo y tienen una insignificante exposicién de riesgo
por cambios en su valor por lo que se puede conocer con fiabilidad el monto efectivo a recibir. Los depdsitos a corto plazo generan
intereses a tasas de mercado.

El efectivo y los equivalentes de efectivo que se definieron con anterioridad, se presentan netos de los sobregiros bancarios pendientes
de cobro en el estado de flujos de efectivo.



Activos financieros

Los activos financieros, se reconocen al momento en que Grupo Pefioles celebra los contratos que dan lugar a éstos y se clasifican
como activos financieros designados a valor razonable por medio de la utilidad o pérdida, préstamos y cuentas por cobrar, inversiones
mantenidas al vencimiento, o activos financieros disponibles para su venta, segun sea requerido. Se determina la clasificacién de los
activos financieros al momento de su reconocimiento inicial y revalla esta designacion al cierre de cada ejercicio. Para el reconocimiento
inicial de los activos financieros, se valian a su valor razonable, mas los costos de la transaccion directamente atribuibles, en el caso de
los activos financieros que no estén valuados al valor razonable por medio de utilidades y pérdidas.

La medicion posterior de los activos financieros depende de su clasificacion de la siguiente manera:

Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no se cotizan en un
mercado activo. Después de la medicién inicial, dichos activos financieros se miden posteriormente a su costo amortizado utilizando el
método de tasa de interés efectiva, menos cualquier reserva por deterioro. El costo amortizado se calcula tomando en consideracién
cualquier descuento o prima sobre la adquisicién y las cuotas y costos que son una parte integral de la tasa efectiva de interés. La
amortizacion se incluye bajo el rubro ingreso financiero en el estado de resultados. Las pérdidas derivadas del deterioro se reconocen
en el estado de resultados.

Inversiones mantenidas al vencimiento

Las inversiones con rendimientos y vencimientos fijos o determinables en las cuales se tiene la intencién y capacidad de mantenerlas
hasta su vencimiento distinto de los préstamos y cuentas por cobrar, se clasifican como inversiones mantenidas hasta el vencimiento.
Estas inversiones se registran al costo amortizado utilizando el método de la tasa efectiva de interés.

Activos financieros valuados al valor razonable por medio de utilidad y pérdida

Los activos financieros son clasificados como mantenidos para negociar si son adquiridos para venderlos a corto plazo. Los instrumentos
financieros derivados son clasificados como mantenidos para negociar a menos que sean designados como de cobertura.

Los activos financieros mantenidos para negociar son reconocidos a su valor razonable por medio de utilidades o pérdidas en el estado
de situacion financiera y los cambios en dicho valor se reconocen en el rubro ingresos financieros o costos financieros en el estado de
resultados.

Activos financieros disponibles para su venta

Los activos financieros disponibles para su venta son aquellos activos financieros no derivados, que se designan como tales o que no se
clasifican en ninguna de las categorias mencionadas anteriormente, y no se clasifican como inversiones conservadas a su vencimiento.

Los activos financieros disponibles para venta representan inversiones que tienen un precio de mercado cotizado en un mercado activo y
que, por lo tanto, se pueden valuar a su valor razonable de manera confiable. Después de la valuacion inicial, los activos disponibles para
su venta se vallan a su valor razonable y las utilidades o pérdidas se reconocen como un componente separado en el capital contable.

Cuando los activos financieros disponibles para su venta son vendidos y todos sus riesgos y beneficios se han transferido, los ajustes
acumulados del valor razonable registrados directamente en el capital contable, son reconocidos en el estado de resultados.
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Deterioro de instrumentos financieros

Grupo Pefoles evalla en cada fecha de presentacion de informacién si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o grupo de
activos financieros se ha deteriorado. Se considera que un activo financiero esta deteriorado, si, y sélo si, existe evidencia objetiva de
deterioro, como resultado de uno o mas eventos ocurridos después del reconocimiento inicial del activo y que el evento de pérdida tenga
un impacto en los flujos de efectivo futuros que pueden estimarse de manera confiable. La evidencia de deterioro podria incluir indicios
de que los deudores o un grupo de deudores estan pasando por una importante dificultad financiera, incumplimiento o morosidad en el
pago de los intereses o capital, la probabilidad de que ellos se declaren en bancarrota y cuando los datos observables indiguen que hay
una reduccién moderada en los flujos de efectivo futuro estimados.

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan y el monto neto se reporta en el estado de situacion financiera cuando
existe un derecho legalmente exigible para compensar los montos reconocidos y existe la intencién de liquidarlos sobre una base neta
o realizar el activo y liquidar los pasivos de manera simultanea.

Activos financieros reconocidos a su costo amortizado

Si existe evidencia objetiva de que se ha presentado una pérdida por deterioro, el monto de la pérdida se mide como la diferencia entre
el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados (excluyendo las pérdidas crediticias futuras es-
peradas gue todavia no se han incurrido). El valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados se descuenta a la tasa de interés
efectiva original del activo financiero. El valor neto en libros del activo se reduce mediante el uso de una cuenta de estimacion y el monto
de la pérdida se reconoce en el estado de resultados. Los préstamos junto con la estimacion relacionada son cancelados cuando no
existe una posibilidad real de recuperacion futura y todas las garantias colaterales han sido realizadas o transferidas a Grupo Pefioles.
Si, en un afio posterior, aumenta o se reduce el monto de la pérdida por deterioro estimada debido a un evento que tenga lugar después
de que se reconocié el deterioro, la pérdida por deterioro previamente reconocida se incrementa o reduce ajustando la cuenta de la
estimacion. Si se recupera posteriormente una cancelacion, la recuperacion se acredita en el estado de resultados.

Grupo Pefioles evalta primeramente si existe evidencia objetiva de deterioro para activos financieros que son individualmente importan-
tes, o colectivamente para activos financieros que no son individualmente importantes; si se determina que no existe evidencia objetiva
de deterioro para un activo financiero individualmente evaluado, sea importante o no, incluye el activo en un grupo de activos financieros
con caracteristicas de riesgo de crédito similares y lo evalla colectivamente para detectar indicios de deterioro. Los activos que son
individualmente evaluados para detectar indicios de deterioro y para los cuales la pérdida por deterioro es, o sigue siendo, reconocida,
no se incluyen en la evaluacioén colectiva del deterioro.

Instrumentos financieros disponibles para venta

Si un activo disponible para su venta sufre deterioro, la diferencia entre el costo (neto de cualquier pago de capital y amortizacién) del
activo y su valor razonable, menos cualquier pérdida por deterioro reconocida previamente en el estado de resultados, se transfiere del
resultado integral en el capital contable al estado de resultados. En los instrumentos de capital clasificados como disponibles para venta,
si existe un significativo o prolongado declive de su valor razonable por debajo de su costo de adquisicion, se reconoce un deterioro
directamente en el estado de resultados; posteriores reversiones de deterioro, no se reconocen en el estado de resultados, sino en la
utilidad integral. Las cancelaciones de pérdidas por deterioro de instrumentos de deuda se registran en el estado de resultados, siempre
que el incremento en el valor razonable del instrumento se pueda relacionar a un suceso que se presenta después de gue se reconocié
el deterioro en el estado de resultados.

Instrumentos financieros derivados

Instrumentos de cobertura

Grupo Pefoles utiliza instrumentos financieros derivados de cobertura para reducir ciertos riesgos de mercado que pueden ser originados
por cambios en los precios de los metales, energéticos, tasas de interés, tipos de cambio o el valor de los activos o pasivos financieros.

Las operaciones con derivados de Grupo Pefioles se encuentran limitadas en volumen y confinadas a las actividades de administracién
de riesgos. La Alta Direccidn tiene una participacion activa en el andlisis y monitoreo del disefio, comportamiento e impacto de las estra-
tegias de cobertura y operaciones con instrumentos financieros derivados. Generalmente la designacion de cobertura se adjudica a la
proteccion del valor de la produccién minero-metallrgica-quimica prevista, en consideracién de las condiciones dinamicas del mercado.

Todos los instrumentos financieros derivados son clasificados como activos y/o pasivos financieros y son valuados a su valor razonable.



Al momento en que se inicia una relacion de cobertura, se designa formalmente y documenta la relaciéon de cobertura a la cual se pre-
tende aplicar la contabilidad de la misma, junto con el objetivo y estrategia de la administracion de riesgos para su contratacion.

Dicha documentacion incluye la identificacion del instrumento financiero derivado, la partida u operacién objeto de la cobertura, la
naturaleza del riesgo a mitigar y la manera en que se evaluara su efectividad para atenuar las fluctuaciones en el valor razonable de la
posicién primaria o flujos de efectivo atribuibles al riesgo que se cubre. La expectativa es que las coberturas sean altamente efectivas
en neutralizar las fluctuaciones en el valor razonable o los flujos de efectivo, y se evallan constantemente para determinar que realmente
son efectivas a lo largo de los periodos del informe a los cuales han sido asignadas. Las coberturas que cumplen con los criterios se
registran como se explica a continuacion.

En los contratos de opcidn, del valor razonable del instrumento se separa el valor intrinseco y los cambios en dicho valor son designados
como parte de la estrategia de cobertura, excluyendo el valor temporal, el cual se reconoce directamente en los resultados del periodo.

Cobertura de flujo de efectivo

Los contratos de instrumentos financieros derivados que se designan y califican como coberturas de flujo de efectivo (conocidos como
“forwards” y/o “swaps”) y la porcion efectiva de las fluctuaciones del valor razonable se reconocen como un componente separado en
el capital contable y se reconocen en el estado de resultados hasta la fecha de liquidacion de la transacciéon, como parte de las ventas,
el costo de ventas y los gastos e ingresos financieros, segun corresponda. La porcién inefectiva de las fluctuaciones de valor razonable
de las coberturas de flujo de efectivo se reconoce en el estado de resultados del periodo.

Si el instrumento de cobertura se ha vencido o se vende, se cancela o ejerce sin remplazo o financiamiento continuo, o si su denomi-
nacion como cobertura se revoca, cualquier utilidad o pérdida acumulada reconocida directamente en el capital contable a partir del
periodo de vigencia de la cobertura, continla separada del patrimonio, hasta que se lleva a cabo la transaccion pronosticada es cuando
se reconoce en el estado de resultados. Cuando ya no existe la expectativa de que se realice una operacion pronosticada, la utilidad o
pérdida acumulada que se reconocid en el capital contable se transfiere en ese caso a resultados.

Los instrumentos derivados que se designan y son instrumentos de cobertura efectiva se clasifican en forma congruente con respecto
de la partida cubierta subyacente. El instrumento derivado se divide en una porcion a corto plazo y una porcién a largo plazo sélo si se
puede efectuar una asignacién de manera confiable.

Coberturas de valor razonable

Los instrumentos financieros derivados cuyo objetivo de cobertura es cubrir principalmente inventarios de metal en existencia o com-
promisos de compra en firme, son reconocidos como una cobertura de valor razonable. Los cambios en el valor razonable de los ins-
trumentos financieros derivados que son designados o califican como cobertura de valor razonable, son reconocidos en el estado de
resultados, conjuntamente con los cambios en el valor razonable de la partida que se cubre o atribuible al riesgo cubierto. La estrategia
de cobertura de valor razonable tiene como objetivo principal cubrir el valor de los inventarios de metal.

Derivados implicitos

Se revisan los contratos que celebra Grupo Pefoles para evaluar la existencia de derivados implicitos en contratos financieros y no
financieros. Los derivados implicitos incluidos en los contratos principales se reconocen como derivados separados y se registran a su
valor razonable si las caracteristicas econdmicas y los riesgos no estan relacionados estrechamente con los de los contratos principales
y estos Ultimos no son para fines de negociacién o estan designados a su valor razonable a través de las utilidades o pérdidas.

Estos derivados implicitos se miden a su valor razonable, reconociendo los cambios en el valor razonable en los resultados del ejercicio.
La revaluacion Unicamente tiene lugar si existe algun cambio en los términos del contrato que modifique los flujos de efectivo que de
otra manera se requeririan.

Inventarios

Los inventarios se vallan al menor de su costo o el valor neto de realizacién como sigue:

Inventarios de minerales, concentrados y doré.- A su costo de producciéon que comprende los costos directos y una proporcién
apropiada de los gastos generales fijos y variables, incluyendo depreciacion y amortizacion incurridas para la extraccion de mineral y

concentracion de los metales contenidos. Las adquisiciones de minerales concentrados y doré son registradas a su costo de adquisicion
mas los gastos directos de compra.
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Inventarios de metal afinado y produccién en proceso.- Incluyen los costos de produccion de mina y/o adquisicion de minerales y
concentrados, mas los costos de tratamiento y refinacion de acuerdo a su grado de avance en el proceso hasta su transformacién como
metales afinados. Los inventarios de subproductos y metales libres obtenidos en el proceso de tratamiento y refinacion se reconocen a
su valor estimado de realizacion.

Como se indica en la Nota 37, Grupo Pefioles reconoce los instrumentos financieros derivados designados como cobertura de valor razo-
nable, que tienen como objetivo proteger el valor de ciertos inventarios de metal afinado que se tienen en existencias o0 en compromisos
de compra en firme, a su valor razonable, consecuentemente los inventarios de metal que se cubren, son valuados a su valor razonable
y el cambio en dicho valor se reconoce en el estado de resultados, este impacto es compensado por la valuacién a su valor razonable
de los instrumentos financieros derivados.

El costo se determina utilizando el método de costos promedios ponderados.

El valor neto de realizacién representa el precio de venta estimado en el curso normal de las operaciones, menos los costos estimados
de conclusién y los costos de venta del producto final.

Los inventarios de materiales de operacion y refacciones se registran a costos promedios ponderados de adquisicién menos la reduccién
que representa el deterioro derivado de obsolescencia y lento movimiento. Periédicamente se lleva a cabo una revision para determinar
los ajustes por deterioro de inventarios.

Pagos anticipados

Los pagos anticipados se reconocen por el monto pagado en el momento en que éste se realiza. Se reconoce el importe relativo a los
pagos anticipados como un activo o gasto del periodo, dependiendo si se tiene 0 no la certeza de que el bien adquirido le generara un
beneficio econdmico futuro.

Periédicamente se evalua la posibilidad de que los pagos anticipados pierdan su capacidad para generar beneficios econémicos futu-
ros, asi como la recuperabilidad de los mismos. El importe que se considera como no recuperable se reconoce como una pérdida por
deterioro en el resultado del periodo.

Propiedades, plantas y equipo

Las propiedades, plantas y equipo se valtan al costo. El costo incluye el precio de compra y cualquier costo que se atribuya directamente
al acondicionamiento y puesta en uso del activo. Al 1 de enero de 2010, fecha de transicioén a las IFRS, ciertas propiedades, plantas y equi-
pos fueron valuadas a su valor razonable para ser considerado como su costo inicial de acuerdo con IFRS 1 “Adopcién por Primera Vez”.

La depreciacion y el agotamiento se calculan con base en el costo, menos el valor residual de las propiedades, planta y equipo a lo
largo de su vida Util o periodo esperado en que se recibiran los beneficios de su utilizacion. La depreciacién inicia cuando el activo esta
disponible para ser usado como propiedades, plantas y equipo sobre las siguientes bases:

Plantas metallrgicas, quimicas e industriales, por el método de linea recta, aplicando los factores determinados de acuerdo con las
vidas Utiles de cada elemento significativo de los activos.

Concesiones y obras mineras, gastos preoperatorios, instalaciones y plantas de beneficio sobre la base de factor de agotamiento, el
cual es el resultado de dividir el tonelaje de mineral beneficiado en el afio entre las reservas de mineral de las propiedades mineras
donde se ubica el activo salvo en el caso de los activos cuya vida util es menor que la vida de la mina, en cuyo caso se aplica el
método de linea recta. Ciertos terrenos en las unidades mineras tienen una vida Util limitada a la obtencién de beneficios econdé-
micos durante la vida econémica de las unidades mineras, en este caso los terrenos son amortizados durante el mismo periodo.

Otros equipos por el método de linea recta a las tasas del 10%.



Las vidas Utiles estimadas son como sigue:

Afos
Propiedades mineras 7a18
Plantas metallrgicas 6as8
Edificios y terrenos 7a18
Otros activos 5a6

Activos por desmantelamiento y restauracion

El valor presente de la estimacion inicial de la obligacion por desmantelamiento y rehabilitacién del sitio en las unidades mineras, es in-
cluido en el costo de las propiedades mineras y los ajustes en dicha obligacion resultantes de los cambios en la estimacién de los flujos
de efectivo para cancelarla al final de la vida util de la unidad minera, se consideran como una adicién o reduccién a las propiedades,
planta y equipo.

Propiedades mineras, desarrollo de minas y costos de remocion

Las propiedades mineras y los costos de desarrollo de minas y costos de remocién, se registran al costo menos el agotamiento acumu-
lado y en su caso las pérdidas por deterioro.

Las adquisiciones de recursos minerales y reservas de mineral se reconocen como activos a su costo de adquisicion o su valor razonable
si fueran adquiridos como parte de una adquisicion de negocios.

El costo inicial de una propiedad minera comprende el costo de construccion, cualquier costo directamente atribuible para que la propie-
dad minera entre en operacién y el costo inicial estimado de la provision para desmantelamiento.

Cuando un prospecto de exploracién ha iniciado la fase de exploracion avanzada y se ha obtenido evidencia suficiente de la existencia
probable de reservas de mineral econémico, los gastos relacionados con los trabajos de preparacion de la mina, son capitalizados como
costos de desarrollo de mina.

Los ingresos de metales recuperados de los minerales extraidos en la fase de desarrollo antes de la produccién comercial, son acredi-
tados de los costos de la propiedad minera y los costos de desarrollo.

Al iniciar la produccién, se deprecian los costos y gastos capitalizados, usando el método de unidades producidas con base en la esti-
macion de reservas de mineral econémicamente probadas y probables a las que se relacionan.

Los costos asociados directa e indirectamente atribuibles para realizar las actividades de descapote en las minas a tajo abierto, que
incluye remover capas de tierra, escombro y otros desperdicios para tener acceso al mineral, se reconocen como un activo para cada
cuerpo mineralizado identificable, cuando se ha alcanzado una mejora en el acceso de las areas ricas en mineral y se espera que pro-
duzca beneficios econdmicos futuros al momento de su extraccién en la fase de produccion.

Si al momento de realizar actividades de descapote se incluye la remocién de materiales para mejorar el acceso a los cuerpos mineraliza-
dos y esto se combina con actividades de extraccion de minerales, de manera que estas actividades no sean identificables por separado,
los costos asociados se distribuyen entre el inventario producido y el activo de la actividad de descapote utilizando una base de reparto
que se fundamente en una medida de produccion relevante. Esta medida de produccién se calculara para el componente identificado
del cuerpo mineralizado y se utilizarda como una referencia para identificar la medida en que ha dado lugar la actividad adicional de crear
un beneficio futuro.

Después del reconocimiento inicial de un activo por descapote, se reconoce en el estado de situacion financiera al costo menos la de-
preciacién o amortizacion y las pérdidas por deterioro de valor.

La depreciacién se calcula de acuerdo con un factor de agotamiento, el cual es resultado de dividir el tonelaje de mineral extraido entre
las reservas de mineral de cada cuerpo mineralizado especifico por el que fue reconocido un activo.

21



22

Activos bajo construccion

Los activos bajo construccion incluyen los bienes de propiedades, plantas y equipo. Una vez concluidas las construcciones son clasifica-
das a propiedades, plantas y equipo iniciando su depreciacion a partir de su capitalizacion por dar inicio a su utilizacion.

Ventas y bajas de activos

Un elemento de propiedades, planta y equipo se da de baja al venderse o cuando ya no se esperan beneficios econdémicos futuros de-
rivados de su uso. La utilidad o pérdida resultante de la venta o retiro de un activo se calcula como la diferencia entre el precio obtenido
por su venta y el valor neto en libros, reconociéndose en el resultado del periodo.

Mantenimientos y reparaciones

Las reparaciones se capitalizan si se cumple con los criterios de reconocimiento, y el valor en libros de las partes que se remplazan se
cancela. Todos los demas gastos, incluidos los de reparaciones y mantenimiento, se reconocen en el estado de resultados conforme
se incurren.

Costos por préstamos

Los costos por préstamos relacionados con la adquisicion, construccion o produccién de activos calificables, los cuales constituyen activos
que requieren un periodo sustancial hasta que estén listos para su uso, se adicionan al costo de esos activos durante la fase de construc-
cion y hasta el inicio de sus operaciones y/o explotacion. Los rendimientos obtenidos por la inversion temporal de fondos de préstamos
especificos pendientes de utilizar en activos calificables, se deducen de los costos por préstamos susceptibles de capitalizacion.

Activos intangibles

Los activos intangibles se reconocen si, y sélo si es probable que los beneficios econdmicos futuros que se han atribuido al mismo fluiran
y su costo puede ser medido de forma fiable.

Los activos intangibles que son adquiridos con una vida util definida, son valuados al costo menos la amortizaciéon acumulada y pérdidas
por deterioro. La amortizacién es reconocida de acuerdo a la vida util bajo el método de linea recta.

No se tienen activos intangibles de vida util indefinida.
Deterioro de activos no financieros

El valor en libros de los activos sujetos a depreciacion y amortizacion, se revisa por deterioro en caso de que situaciones o cambios
en las circunstancias indiquen que el valor en libros no es recuperable. En cada fecha de informe, se lleva a cabo una evaluacién para
determinar si existen indicios de deterioro.

Si existen indicios de deterioro, se determina si el valor en libros excede de su valor de recuperacion. Dicha determinacion se lleva a cabo
por cada activo, excepto cuando dichos activos no generan flujos de efectivo independientes de los flujos derivados de otros activos o
conjunto de activos, por los cuales se efectia la revision a nivel de la unidad generadora de efectivo.

Si el valor en libros de un activo o su unidad generadora de efectivo excede de su valor de recuperacién, se reconoce una pérdida por
deterioro disminuyendo el valor en libros del activo en el estado de situacion financiera a dicho valor de recuperacion. Las pérdidas por
deterioro se reconocen en el estado de resultados.

El valor de recuperacion de los activos es el mayor entre su valor de uso y el valor razonable menos el costo de venta. El valor razona-
ble se basa en una estimacion de la cantidad que el Grupo puede obtener en una transaccién de venta ordenada entre participante del
mercado. Con el fin de determinar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se descuentan a su valor presente utilizando la
tasa de descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones actuales de mercado del valor del dinero en el tiempo y los riesgos
especificos de cada activo. Para un activo que no genere flujos de efectivo, independiente de los otros activos o grupos de activos, el
monto recuperable se determina para cada unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo. Las unidades generadoras de
efectivo, son los grupos mas pequefos identificables que generen flujos de efectivo que son independientes de los flujos de efectivo de
otros activos o grupos de activos.



En cada fecha de informe se revisa si existen cambios en las circunstancias y estimaciones para verificar si alguna pérdida por deterioro,
reconocida previamente, ya no existe o puede ser reversada. De ser asi, el valor en libros del activo se incrementa a su valor de recupera-
cion, reconociéndose en el estado de resultados. La cantidad incrementada tiene como limite el valor en libros del activo que se hubiera
determinado, neto de su depreciacion, si no se hubiera reconocido el deterioro en los afios anteriores.

Pasivos financieros

Reconocimiento inicial y medicidn

Los pasivos financieros se clasifican como pasivos financieros a su valor razonable a través de las utilidades o pérdidas, préstamos y
deuda financiera, o como derivados designados como instrumentos de cobertura en una cobertura efectiva, segun sea el caso. Grupo
Pefoles determina la clasificacion de sus pasivos financieros al momento de su reconocimiento inicial.

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y, en el caso de préstamos y deuda financiera, mas los
costos de la transaccién directamente atribuibles.

Los pasivos financieros incluyen cuentas por pagar a proveedores y otras cuentas por pagar, deuda financiera y préstamos, contratos de
garantia financiera e instrumentos financieros derivados.

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan y el monto neto se reporta en el estado consolidado de situacion finan-
ciera si, y solamente si (i) existe actualmente un derecho legalmente exigible para compensar los montos reconocidos, v (ii) existe la
intencion de liquidarlos por el importe neto, o de realizar los activos y liquidar los pasivos en forma simultanea.

La medicion posterior de los pasivos financieros depende de su clasificacion de la siguiente manera:

Pasivos financieros a su valor razonable con cambios a resultados

Grupo Pefoles no ha designado ningun pasivo financiero al momento del reconocimiento inicial a su valor razonable a través de las
utilidades o pérdidas. Los instrumentos financieros derivados que no cumplen para ser designados como coberturas, son reconocidos
a valor razonable con cambios a resultados.

Deuda financiera y préstamos que devengan intereses

Después del reconocimiento inicial, los préstamos y empréstitos que devengan intereses se miden posteriormente a su costo amortizado
usando el método de tasa de interés efectiva. Las ganancias y pérdidas se reconocen en los resultados del ejercicio cuando los pasivos
se dejan de reconocer, asi como a través del proceso de amortizacion de la tasa efectiva de interés.

El costo amortizado se calcula tomando en consideracion cualquier descuento o prima sobre la adquisicion y las cuotas y costos que
forman parte integral de la tasa efectiva de interés. La amortizacién se incluye bajo el rubro costos financieros en el estado de resultados.

Valor razonable de los instrumentos financieros

A cada fecha de presentacion de informacion, el valor razonable de los instrumentos financieros que se negocian en los mercados acti-
vos se determina considerando los precios cotizados en el mercado, o los precios cotizados por los corredores (precio de compra para
las posiciones activas y precio de venta para las posiciones pasivas), sin deduccién alguna de los costos de transaccion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo, el valor razonable se determina utilizando las técnicas
de valuacion adecuadas. Dichas técnicas pueden incluir el uso de transacciones de mercado bajo el principio de plena competencia;
referencias al valor razonable actual de otro instrumento financiero que sea esencialmente similar: andlisis de los flujos de efectivo des-
contados u otros modelos de valuacion.
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Provisiones

Provisiones para desmantelamiento y restauracion

Los costos estimados de cierre de las operaciones mineras de Grupo Pefioles, por las obligaciones legales o asumidas que se requiere
para restaurar las ubicaciones de las unidades mineras, se reconocen a su valor presente en el periodo en el que las mismas se incu-
rren. Los costos estimados de restauracion incluyen el desmantelamiento y la remocion de estructuras, la rehabilitacion de minas, presas
de jales, el desmantelamiento de la planta de beneficio, las instalaciones de operacion, asi como el saneamiento y reforestacion de las
areas afectadas.

La obligacion generalmente surge cuando se instala el activo o se altera el ambiente en el lugar de produccién, reconociendo inicialmente
el pasivo a su valor presente incrementando el valor neto en libros de los activos de las propiedades mineras, siempre que dé lugar a
un beneficio econdémico futuro. La provision descontada se incrementa por el cambio en el valor presente al aplicar tasas de descuento
que reflejan el valor del dinero en el tiempo vy el riesgo especifico del pasivo, reconociéndose en el estado de resultados como un gasto
financiero.

Los cambios en las estimaciones de la obligacidn, se reconocen como adiciones o cargos a los activos correspondientes y al pasivo
por desmantelamiento cuando tengan lugar; para sitios cerrados los cambios a los costos estimados se reconocen en el estado de
resultados.

Los activos por desmantelamiento y restauraciéon se deprecian a lo largo del periodo de produccion estimada de la unidad minera donde
estan ubicados los activos relacionados. El cargo por depreciacion se reconoce en el estado de resultados formando parte de los costos
de produccion.

Otras provisiones

Las provisiones son reconocidas al momento en que se tiene una obligacién actual, ya sea legal o asumida, resultante de un evento pa-
sado v, por lo tanto, es probable una salida de recursos para cubrir dicha obligacién y su monto se puede estimar de manera confiable.
Si el efecto del cambio del valor del dinero a través del tiempo es significativo, las provisiones son determinadas mediante descuento de
los flujos de efectivo futuros esperados a una tasa de descuento antes de impuestos, incrementando su valor en el transcurso del tiempo,
reconociendo en resultados el efecto del descuento como un gasto financiero.

Dividendos

Los dividendos por pagar a los accionistas de Grupo Pefioles, son reconocidos como un pasivo cuando los mismos son aprobados
y decretados por la asamblea de accionistas o cuando ésta, transfiere a otro 6rgano de la sociedad la aprobacion del monto a pagar
de dividendos. Los dividendos por pagar a los accionistas minoritarios son reconocidos como un pasivo cuando son aprobados por la
asamblea de accionistas o junta de socios, segun corresponda, de las subsidiarias donde existe participacion de accionistas o socios
minoritarios.

Beneficios a los empleados

Beneficios a los empleados a corto plazo

Los pasivos por remuneraciones a los empleados son cargados al estado de resultados sobre los servicios devengados de acuerdo a los
sueldos y salarios que la entidad espera pagar a la fecha del estado de situacién financiera, incluyendo las contribuciones relacionadas
a cargo de Grupo Pefioles. Las ausencias remuneradas por vacaciones y primas vacacionales, se reconocen en el estado de resultados
en la medida en que los empleados prestan los servicios que les permitan disfrutarlas.

Plan de beneficios definidos

El pasivo por las obligaciones derivadas del plan de beneficios definidos se determina mediante la aplicacion del método de valuacién
actuarial de crédito unitario proyectado basado en las percepciones y en los afios de servicio prestados por los empleados, dicha
valuacion es elaborada por actuarios independientes. El pasivo se refleja a valor presente, utilizando una tasa de descuento que repre-
senta el rendimiento de bonos con las mejores calificaciones crediticias, con fechas de vencimiento aproximadas a los términos de las
obligaciones de Grupo Pefioles y denominados en la misma moneda en que se espera sean liquidados los beneficios a los empleados.



Las revaluaciones de las obligaciones derivadas de los planes de beneficios definidos comprenden las pérdidas y ganancias actuariales
y el rendimiento de los activos. Dichas ganancias y pérdidas actuariales se reconocen directamente en el capital contable formando
parte de las otras partidas del resultado integral, y todos los gastos relacionados con los planes de beneficios definidos en el resultado
del periodo.

El costo por servicios pasados se reconoce como un gasto en linea recta durante el periodo promedio en que se estima que los bene-
ficios seran adquiridos. Los costos de los servicios pasados se reconocen en caso de que los beneficios se adquieran inmediatamente
después de la introduccién de un cambio al plan de pensiones.

El activo o pasivo por beneficios definidos se integra por el valor presente de la obligacién por beneficios definidos menos el valor
razonable de los activos del plan fuera de los cuales las obligaciones seran liquidadas directamente. El valor de cualquier activo esta
limitado al valor presente de cualquier beneficio econémico disponible bajo la forma de reembolsos del plan o reducciones en las futuras
aportaciones al plan.

Primas por antigiiedad

De acuerdo con la legislacién laboral mexicana, Grupo Pefoles esta obligado a pagar a sus empleados una prima equivalente a 12 dias
de salario por cada afo laborado, exigible a partir de 15 afos de servicios prestados.

El costo de los beneficios relativos a las primas de antigiiedad por retiro voluntario de los empleados sindicalizados se determina de
acuerdo con calculos actuariales con el método de crédito unitario proyectado. Las primas de antigliedad correspondientes a los em-
pleados no sindicalizados, estan comprendidas dentro del plan de beneficios definidos.

Plan de contribucién definida

El plan de contribucién definida es un plan de beneficios al retiro de los empleados bajo el cual Grupo Pefioles paga contribuciones
fijas sin incurrir en alguna obligacion de pagar montos posteriores. Las obligaciones derivadas por contribuciones al plan de pensién de
contribucién definida son reconocidas en resultados como un gasto por beneficios al personal en el momento en que las contribuciones
sean exigibles. Las contribuciones se determinan con base en el salario del empleado.

Beneficios por terminacion

Los pagos por indemnizaciones al personal por retiro involuntario y despidos se cargan a resultados del ejercicio en que dichos pagos
se efectuan o cuando Grupo Pefioles se encuentre comprometido de forma demostrable a pagar los beneficios por terminacion.

Participacién de utilidades al personal

De conformidad con la legislacién mexicana, Grupo Pefioles debe otorgar el equivalente a 10% de su ingreso fiscal gravable anual como
la participacion del personal en las utilidades de la empresa, dicho monto se reconoce en los resultados.

Impuestos a la utilidad

Impuesto sobre la renta corriente

Los activos y pasivos por impuesto sobre la renta corriente por el periodo actual se miden al monto que se espera recuperar o0 pagar a
las autoridades fiscales.

Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido se determina utilizando el método de activos y pasivos, con base en las diferencias temporales entre
los valores fiscales de los activos y pasivos y sus importes en libros a la fecha de los estados financieros.

Las tasas y la legislacion fiscal utilizadas para calcular el impuesto sobre la renta diferido son aquéllas que estén en vigor o aprobadas o
cuyo procedimiento de aprobacion se encuentre préximo a completarse en la fecha de presentacion de los estados financieros.
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Los pasivos por impuesto diferido se reconocen por todas las diferencias temporales gravables, salvo:

Cuando el pasivo por impuesto diferido surja del reconocimiento inicial del crédito mercantil, o de un activo o pasivo en una tran-
saccién que no constituya una combinacién de negocios y que, al momento de la transaccion, no afecte ni la utilidad contable ni la
utilidad fiscal v;

Con respecto a las diferencias temporales gravables relacionadas con las inversiones en subsidiarias, asociadas y participaciones
en negocios conjuntos, cuando la controladora, el inversionista o socio puedan controlar el momento de reversion de las diferencias
temporales y sea probable que dichas diferencias temporales no se reviertan en un futuro cercano.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen por todas las diferencias temporales deducibles y por la amortizacién de los créditos
fiscales no utilizados y las pérdidas fiscales no utilizadas, en la medida en que sea probable que la utilidad fiscal contra la cual se puedan
utilizar las diferencias temporales deducibles y la amortizacion de los créditos fiscales no utilizados y las pérdidas fiscales no utilizadas,
se encuentre disponible, salvo:

Cuando el activo por impuesto diferido relacionado con la diferencia temporal deducible surja del reconocimiento inicial de un activo
0 un pasivo en una transaccién que no constituya una combinacién de negocios y que, al momento de la transaccion, no afecte ni
la utilidad contable ni la utilidad o pérdida fiscal.

Con respecto a las diferencias temporales deducibles relacionadas con las inversiones en subsidiarias, asociadas y participaciones
en negocios conjuntos, los activos por impuestos diferidos se reconocen Unicamente en la medida en que sea probable que dichas
diferencias temporales se reviertan en un futuro cercano y se encuentre disponible la utilidad fiscal contra la cual se puedan utilizar
dichas diferencias temporales.

El saldo de los activos de impuesto sobre la renta diferido se revisa a la fecha del estado de situacion financiera y se reconoce hasta
donde sea probable que se obtengan utilidades gravables suficientes para permitir que los activos de impuesto sobre la renta diferido
se realice de manera total o parcial.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan, sélo si se tiene el derecho legal de hacerlo y si se derivan de impuesto
sobre la renta correspondiente a la misma autoridad fiscal.

El impuesto sobre la renta corriente y diferido relacionado con partidas de utilidad o pérdida integral reconocidas directamente en el
capital contable, se reconoce directamente en el capital contable y no en el estado de resultados.

Derecho especial a la mineria

Grupo Pefioles reconoce impuestos diferidos que se originan de las diferencias temporales entre los valores en libros de los activos y pa-
sivos respecto a sus respectivos valores fiscales, que resultan de la determinacién del Derecho especial a la mineria, que entré en vigor
a partir del 1 de enero de 2014 de acuerdo a que dicho derecho, es determinado como referencia de una medida de utilidad conforme
a las disposiciones fiscales aplicables. Véase nota 20.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios econdmicos fluyan a Grupo Pefioles y los ingresos
se puedan valuar de manera confiable. Los ingresos son medidos al valor razonable de la contraprestacion recibida, excluyendo los
descuentos, rebajas y otros impuestos sobre ventas.

Los ingresos provenientes de la venta de productos se reconocen cuando se han transferido los riesgos y beneficios significativos de la
propiedad, lo que ocurre generalmente cuando el titulo se transfiere al cliente y sea probable que se reciban los beneficios econémicos
asociados con la transaccion.



Ciertos contratos principalmente de venta de concentrados, prevén ajustes posteriores relacionados con precios futuros determinables
con posterioridad a la entrega del producto, y por concepto del contenido de metal en dicho concentrado cuantificado por Grupo Pefo-
les. El ingreso se reconoce al momento en que se transfieren los riesgos y beneficios del bien, utilizando un precio provisional y la mejor
estimacion basada en anadlisis metalurgicos del contenido de metal. El riesgo en el precio es considerado como un derivado implicito
y, por lo tanto, se separa del contrato de venta. El precio provisional del metal es revaluado en cada fecha de reporte de acuerdo con
el precio de venta forward para el periodo de cotizacién estipulado en el contrato base hasta el momento en que termine el periodo de
cotizacion. El precio forward de venta de los metales se puede determinar de manera confiable en la medida que dichos metales sigan
vendiéndose en mercados internacionales. La revaluacion de los contratos con precios forward es reconocida en el estado de resultados.
El ajuste subsecuente al estimado inicial del contenido de metal se reconoce en el estado de resultados una vez que dicho estimado esté
completo con el analisis metallrgico de las muestras, las condiciones del contrato hayan sido cumplidas y los términos de la liquidacién
hayan sido acordados.

Los intereses ganados se reconocen con base en lo devengado, mediante el método de interés efectivo, el cual representa la tasa que
descuenta de manera exacta los montos de efectivo futuros estimados, a través del periodo de vida esperado del instrumento financiero,
con base en el monto neto en libros del activo financiero.

Costos y gastos de exploracién y desarrollo de minas

La actividad de exploracion incluye desde la busqueda de recursos minerales, la determinacién de la factibilidad técnica, la valoracién
de la viabilidad comercial de un recurso identificado hasta el desarrollo de una unidad minera. Estos costos y gastos se reconocen en
los siguientes rubros como se explica:

Gastos de exploracion. Los gastos incurridos en la exploracién con el objetivo de localizar nuevos yacimientos que incluyen entre
otros, barrenacién, pruebas realizadas a muestras y estudios de prefactibilidad, son reconocidos en el estado de resultados hasta el
momento en el que las reservas minerales de dicho proyecto en especifico sean econémicamente recuperables. También, los gas-
tos exploracion incurridos en una zona geografica préxima a las minas existentes con el fin de incrementar las reservas de mineral,
se reconocen en el estado de resultados.

Activos bajo construccién. Los costos de exploracién incurridos en el desarrollo de mina hasta su puesta en marcha se capitalizan.
Estos costos incluyen la construccion de infraestructura de minas y los trabajos previos a su operacion.

Propiedades mineras. Los costos para desarrollar nuevas zonas de explotacion en las unidades mineras en operacion, se reconocen
como parte de las propiedades mineras y se amortizan en el periodo en el cual se obtendran los beneficios.

Costo de ventas. Los gastos de desarrollo de yacimientos en explotacion con la finalidad de mantener los volumenes de produccién,
se registran como parte de los costos de produccion, en el estado de resultados.

Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros cuando los términos del acuerdo transfieren sustancialmente todos
los riesgos y beneficios de la propiedad al arrendatario. Todos los otros arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Los activos adquiridos mediante arrendamiento financiero son reconocidos como activos al inicio del arrendamiento al menor valor entre
el valor razonable y el valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento descontados a la tasa de interés implicita del contrato.
El interés es cargado dentro de los gastos financieros, a una tasa periddica constante, en el mismo plazo de depreciacién del activo. Los

costos de arrendamiento operativos son cargados a resultados en funcién del plazo del arrendamiento.

Los contratos de servicios y suministros que retnen las condiciones establecidas en IFRIC 4 “Determinacién de si un acuerdo contiene
un arrendamiento”, se registran como un contrato de arrendamiento financiero u operativo, segin corresponda.

Contingencias

Los pasivos contingentes soélo se revelan en las notas de la informacién financiera, excepto cuando es remoto que se realicen.

Los activos contingentes no se reconocen en la informacién financiera, sino que éstos se revelan en las notas en caso de que su reali-
zacion futura sea probable.
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t)  Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas adoptadas por el Grupo

Las siguientes normas, interpretaciones y mejoras a las mismas entraron en vigor a partir del 1 de enero de 2014 y han sido consideradas en
la preparacioén de los estados financieros consolidados.

IFRS 10, IFRS 12 y IAS 27 (revisada en 2011), Estados Financieros Consolidados, Revelaciones sobre Participaciones en Otras Enti-
dades y Estados Financieros Separados (Modificada) Las mejoras a IFRS 10, IFRS 12 y IAS 27, proveen a las entidades de inversion
una exencioén para la consolidacion de ciertas subsidiarias y en su lugar requieren que una entidad de inversion mida la inversién en
cada una de las subsidiarias elegibles a valor razonable a través de resultados de acuerdo con la IFRS 9 o IAS 39. Ademas, estas
mejoras requieren revelaciones acerca de las razones por las que la entidad se considera una entidad de inversion, detalles de las
subsidiarias no consolidadas de la entidad, y la naturaleza de la relacion y ciertas transacciones entre la entidad de inversion y sus
subsidiarias. Las mejoras son efectivas para periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2014. Estas mejoras
no tuvieron efecto en los estados financieros consolidados del Grupo.

IAS 32, Compensacién de activos financieros y pasivos financieros (Modificada). Las mejoras respecto a la compensacion de acti-
vos financieros y pasivos financieros y las revelaciones relacionadas aclararan cuestiones de aplicacién existentes relacionadas con
los requisitos de compensacioén. Especificamente, las mejoras aclaran el significado de ‘actualmente tiene derecho legal reconocido
de compensacion’ y la ‘realizacion y liquidacion simultanea’. Esta modificacion no tuvo efecto en los estados financieros del Grupo.

IAS 36, Deterioro de activos (Modificada). Se reducen las circunstancias en que el valor recuperable de los activos o unidades
generadoras de efectivo requieren ser reveladas, clarifican las revelaciones requeridas e introducen un requerimiento explicito para
revelar la tasa de descuento utilizada en la determinacién del deterioro (o reversas) en las que el valor recuperable (con base en
valor razonable menos costos de venta) es determinado utilizando una técnica de valor presente. Esta modificacién no tuvo efecto
en los estados financieros del Grupo.

IAS 39, Instrumentos financieros: reconocimiento y mediciéon (Modificada) Se clarifica que no existe la necesidad de discontinuar la
contabilidad de coberturas si un derivado de cobertura es renovado cuando se cumplan ciertos criterios. Una renovacién indica un
evento en el cual las partes originales de un derivado acuerdan gue una o mas contrapartes liguidadoras remplacen su contraparte
original para convertirse en una nueva contraparte de alguna de las partes. Para la aplicacion de las mejoras y continuar con la
contabilidad de coberturas, la renovacién hacia una contraparte central (CPC) debe suceder como consecuencia de leyes o regula-
ciones o la introduccién de las mismas. Esta modificacion no tuvo efecto en los estados financieros del Grupo.

IFRIC 21, Gravamenes. Provee una guia sobre cuando reconocer un pasivo por un gravamen impuesto por un gobierno, tanto para
gravamenes que se contabilizan de acuerdo con IAS 37 Provisiones, Pasivos Contingentes y Activos Contingentes, como para
aquellos donde el tiempo y el monto del gravamen son ciertos. La interpretacién identifica el evento obligante para el reconocimiento
de un pasivo, como la actividad que desencadena el pago del gravamen de acuerdo con la legislacién aplicable. Ademas, provee
una guia en el reconocimiento de un pasivo de pago de gravamenes, donde el pasivo es reconocido progresivamente si el evento
obligante ocurre sobre un periodo de tiempo; y si la obligacion se desencadena al alcanzar un limite minimo, el pasivo se reconoce
cuando dicho limite es alcanzado. Este IFRIC no tuvo efecto en los estados financieros del Grupo.

Mejoras en los afios 2010-2012: En el ciclo 2010-2012 de las mejoras anuales, el IASB emiti6 enmiendas a seis normas, que incluyé
una enmienda a la medida del valor justo de las IFRS 13. La enmienda IFRS 13 es efectiva inmediatamente y, en consecuencia, para
periodos que comiencen el 1 de enero de 2014, y aclara en la base de las conclusiones, que las cuentas por cobrar y cuentas por
pagar a corto plazo que no declaran las tasas de interés pueden ser medidas por el mismo importe de la factura cuando el efecto
del descuento es inmaterial. Esta enmienda IFRS 13 no tuvo impacto en los estados financieros de Grupo Pefioles.

Las normas e interpretaciones o modificaciones de las mismas, publicadas por el IASB, que no han entrado aln en vigor porque su
fecha efectiva es posterior a la fecha de preparacion de los estados financieros consolidados y Grupo Pefioles ha decido no aplicarlas
anticipadamente, son las siguientes:

IFRS 9 instrumentos financieros: en julio de 2014, el IASB publicé la versién definitiva de las IFRS 9 instrumentos financieros que
refleja todas las fases del proyecto de instrumentos financieros y sustituye a la IAS 39 instrumentos financieros: reconocimiento y
medicion y todas las versiones anteriores de la IFRS 9. La norma introduce nuevos requerimientos para la clasificacién y medicion,
deterioro y coberturas contables. IFRS 9 es efectiva para periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018, per-
mitiendo su aplicacion anticipada. El Grupo esta evaluando el impacto de las IFRS 9 y planes para adoptar la nueva norma en la
fecha requerida.



Mejoras anuales 2010-2012 ciclo: estas mejoras son efectivas para periodos anuales que comenzaron a partir del 1 de julio de 2014 y
no se espera que tengan un impacto material en los estados financieros.

IFRS 3 Combinaciones de negocios (Modificada). La enmienda es aplicada prospectivamente y aclara que todos los arreglos de
consideraciéon contingente clasificados como pasivos (o0 activos) que surjan de una combinacién de negocios deben medirse pos-
teriormente a su valor razonable a través de la ganancia o la pérdida caen dentro del ambito de las IFRS 9 (o IAS 39, segun sea
aplicable).

IFRS 8 Segmentos de operacion. Una entidad debe revelar los juicios de la gerencia en la aplicacién de los criterios que se in-
corporaron, incluyendo una breve descripciondel funcionamiento de los segmentos que han sido agregados y las caracteristicas
economicas (e. g. los margenes brutos y ventas) utilizadas para evaluar si los segmentos son similares. Asimismo, la conciliacion
del segmento de los activos a activos totales sélo debe indicarse si la conciliaciéon que se informa surge del funcionario que toma
las decisiones operativas, similar a la revelacién requerida para los pasivos del segmento.

IAS 24 Informacion a revelar sobre partes relacionadas. La enmienda se aplica retrospectivamente y aclara que una gerencia de
la entidad (una entidad que proporciona servicios de administracion personal clave) es una parte relacionada sujeta a las partes
vinculadas. Ademas, una entidad que utiliza una entidad gestora debe revelar los gastos incurridos por servicios de gestion.

Mejoras anuales en los afios 2011-2013: estas mejoras son efectivas para periodos anuales que comenzaron a partir del 1 de julio de
2014 y no se espera que tenga un impacto material en los estados financieros. Incluyen:

IFRS 13 Medicién del valor razonable. La enmienda es aplicada prospectivamente y aclara que la excepcién de cartera en IFRS 13
puede aplicarse no sdlo a los activos financieros y pasivos financieros, sino también a otros contratos en el ambito de las IFRS 9 (o
IAS 39, segun sea aplicable).

IFRS 15 Ingresos de contratos con clientes: IFRS 15 se emitid en mayo de 2014 y proporciona un marco de modelo para reconocer
los ingresos, que es el quinto paso del modelo marco que se aplicara a los ingresos procedentes de los contratos con los clientes.
Bajo IFRS 15 los ingresos se reconocen en una cantidad que refleja el derecho por la que una entidad espera tener a cambio de la
transferencia de bienes o servicios a un cliente. Los principios en las IFRS 15 ofrecen un enfoque mas estructurado para medicion
y reconocimiento de los ingresos. La nueva norma es aplicable a todas las entidades y sustituyen a todos los requerimientos de
reconocimiento de ingresos bajo IFRS. Ya sea una aplicacion retrospectiva completa o modificada se requiere por periodos anuales
comenzando en o después del 1 de enero de 2017 permitiendo su aplicacion anticipada. El Grupo esta evaluando el impacto de las
IFRS 15 y planes para adoptar la nueva norma en la fecha requerida.

Modificaciones de la IAS 16 y IAS 38. Se hace una aclaraciéon de métodos aceptables de depreciaciéon y amortizacion: las enmien-
das aclaran el principio en la IAS 16 y la IAS 38 que ingresos reflejan un patrén de beneficios econdmicos que se generan a partir
de operar un negocio (de las cuales el activo forma parte) en lugar de los beneficios econdémicos que se consumen a través del
uso del activo. Como resultado, un método basado en los ingresos no puede utilizarse para depreciar la propiedad, planta y equipo
y soélo puede utilizarse en circunstancias muy limitadas para amortizar activos intangibles. Estas enmiendas son efectivas prospec-
tivamente para los periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de 2016, permitiendo su aplicacién anticipada.
Estas enmiendas no tendran ningtin impacto considerando que Grupo Pefoles no ha utilizado un método basado en los ingresos
para depreciar sus activos no corrientes.

Mejoras anuales ciclo 2012-2014. Estas mejoras son efectivas desde 1 de enero de 2016 y no se espera que tengan un impacto material
en los estados financieros. Incluye:

IAS 19 Tasa de descuento: tema mercado regional. La enmienda aclara que para determinar la tasa de descuento para la valuacion
del valor presente de las obligaciones por prestaciones definidas, se evallua el mercado activo de bonos corporativos de alta calidad
basado en la moneda en la que se denomina la obligacion, en lugar del pais donde se encuentra la obligaciéon. Cuando no hay un
mercado activo de bonos corporativos de alta calidad en esa moneda y pais donde se encuentra la obligacion, se utilizaran las tasas
de bonos del gobierno. Esta enmienda es aplicada prospectivamente.
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6. Segmentos

Grupo Pefoles tiene operaciones integradas en la industria minero-metallrgica, mediante la extraccion y beneficio de minerales, y la fundicion
y afinacién de metales no ferrosos. En la extraccién y beneficio de minerales se obtienen principalmente concentrados de plomo, zinc y doré,
los cuales son tratados y refinados en un complejo metallrgico para obtener metal afinado. El complejo metalirgico conocido como “Met-
Mex” recibe concentrados de mineral y doré de empresas mineras relacionadas y no relacionadas para su tratamiento, refinacion y afinacion
de donde se obtienen como producto terminado principalmente plata, oro, zinc y plomo afinados para su posterior comercializacion. De
acuerdo a las actividades de negocio descritas anteriormente, Grupo Pefioles ha definido los siguientes segmentos de negocio:

Metales preciosos

Este segmento agrupa las unidades mineras donde se extrae y beneficia concentrados y doré con contenidos metdlicos ricos en plata y
oro. Otras actividades relacionadas con el segmento incluyen la prospeccién y exploracién de nuevos yacimientos, asi como el desarrollo
de unidades mineras para futuras operaciones mineras. La tenencia accionaria de las unidades de negocio del segmento es propiedad
de la subsidiaria Fresnillo plc, organizada bajo las leyes del Reino Unido que cotiza sus acciones en la Bolsa de Londres, Inglaterra.
Practicamente todos los concentrados y doré son enviados al complejo metalirgico de Met-Mex.

Metales base

Agrupa las actividades de exploracién, extraccion y beneficio de minerales para obtener concentrados de zinc, plomo y cobre. Los
concentrados de zinc y plomo son enviados en su mayoria a Met-Mex para su tratamiento y refinacién a fin de obtener principalmente
zinc y plomo afinados. Los concentrados de cobre son vendidos a otras empresas metallrgicas no relacionadas establecidas fuera de
México. Adicionalmente, incluye una operacion donde se extrae mineral rico en cobre, el cual se recupera por medio de solventes para
su posterior refinacion, mediante electrodepositacion para obtener cobre catédico “LME Grado-A”, la mas alta calidad.

Metaldrgico

El negocio metaltirgico, comprende al tratamiento y refinacién de concentrados y dorés adquiridos del negocio de metales preciosos vy el
negocio de metales base. Las actividades son desarrolladas principalmente en dos plantas metallrgicas: a) una planta electrolitica para
producir zinc catddico como producto terminado y; b) la planta de fundicién-afinacién para producir principalmente plata y oro afinado
(principalmente presentado en barras), asi como plomo moldeado. Adicionalmente al material adquirido de los negocios de metales
preciosos y metales base, se recibe material de otras entidades no relacionadas que representan aproximadamente un 45% de la pro-
duccién. Los metales afinados, principalmente plata, oro, plomo y zinc, son comercializados en México y otros paises principalmente en
Estados Unidos de América a través de la subsidiaria Bal Holdings, asi como en Europa y Sudamérica.

Otros

Integrado principalmente por las siguientes operaciones: a) operaciones de produccion y comercializacion de productos quimicos, princi-
palmente sulfato de sodio; b) prestacion de servicios bajo concesiones otorgadas por entidades gubernamentales, para el tratamiento de
aguas y la transportacion ferroviaria, negocios que se operan de forma conjunta con otras entidades y; c¢) las entidades que mantienen
las actividades de administracion y soporte operativo. Estas operaciones no tienen el criterio de reportabilidad como segmento en los
términos de IFRS 8 “Segmentos de operacion”.



La evaluacion del desempefio financiero de los diferentes segmentos que realiza la maxima autoridad para medir su rendimiento y tomar
decisiones, esta basado en el resultado de operacion.

La informacién por segmentos al 31 de diciembre de 2014 y por el afio terminado en esta fecha, se muestra a continuacién:

Ventas a clientes terceros
Ventas intra-grupo

Total de ventas

Costo de venta

Utilidad bruta

Gastos administrativos
Gastos de exploracion
Gastos de venta

Pérdida por deterioro

Otros gastos netos

Utilidad (pérdida) de operacion  $

Ingresos financieros
Gastos financieros
Participacién en asociadas

Pérdida cambiaria, neta

Utilidad antes de impuestos
Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

Activos del segmento

Pasivos del segmento

Depreciaciones

Inversiones de activo fijo

Inversiones en asociadas

Minas metales

Minas metales

preciosos base Metaltrgico Otros Eliminaciones Total

7) $ 3,440,232 $ 54,575,076 3,006,689 $ - $ 61,021,990
18,846,330 7,560,996 442,232 4,084,868 ( 30,400,809) 533,617
18,846,323 11,001,228 55,017,308 7,091,557 ( 30,400,809) 61,555,607
11,829,979 7,788,883 50,533,147 2,012,009 ( 26,680,222) 45,483,796
7,016,344 3,212,345 4,484,161 5,079,548 ( 3,720,587) 16,071,811
896,243 848,481 2,499,359 2,933,842 ( 4,059,426) 3,118,499
2,246,310 670,301 - 87,126 ( 124,556) 2,879,181
181,209 748,219 352,405 304,458 ( 58,137) 1,628,154

- 300,336 - - - 300,336

343,804 ( 265,215) 1,470,535 1,236,394) 1,435,353 1,748,083
3,667,566 2,302,122 4,322,299 2,089,032 ( 2,806,766) 9,574,253
3,348,778 $ 910,223 $ 161,862 2,990,516 $( 913,821) 6,497,558
- - - - - ( 332,936)

- - - - - 1,433,711

- - - - - ( 23,108)

- - - - - 640,105

1,717,772

- - - - - 4,779,786

- - - - - 3,067,275

- - - - - $ 1,712,511
55,048,122 $ 23,475,359 $ 23,149,874 72,005,096 $( 75225822) $ 98,452,629
21,198,528 $ 8,444,269 $ 8,718,833 26,485,595 $ (1 22,337,293) $ 42,509,932
3,945,090 $ 1,554,218 $ 859,030 197,196 $( 17,684) $ 6,537,850
5,865,100 $ 2,080,824 $ 615,920 523,084 $ - $ 9,084,928
- $ - $ - 931,900 $ 243,113 $ 1,175,013
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La informacién por segmentos al 31 de diciembre de 2013 y por el afio terminado en esta fecha, se muestra a continuacion:

Minas metales

preciosos base Metalurgico Otros Eliminaciones Total

Ventas a clientes terceros - $ 3,804,902 $ 58,272,532 3,315,878 $ - $ 65,393,312
Ventas intra-grupo 20,583,742 5,905,136 555,799 180,242) ( 25,706,897) 1,157,538
Total de ventas 20,583,742 9,710,038 58,828,331 3,135,636 ( 25,706,897) 66,550,850
Costo de venta 10,889,712 7,099,549 55,945,044 2,134,597 ( 27,982,066) 48,086,836
Utilidad bruta 9,694,030 2,610,489 2,883,287 1,001,039 2,275,169 18,464,014
Gastos administrativos 791,400 709,779 2,793,156 1,273,075) ( 77,948) 2,943,312
Gastos de exploracion 2,644,297 943,509 1" 85,928 ( 175,201) 3,498,544
Gastos de venta 88,680 651,290 326,793 278,854 ( 71,737) 1,273,880
Pérdida por deterioro - 808,602 - - - 808,602
Otros gastos netos 30,671 ( 100,735) 234,049 18,644,933) 18,890,846 409,898
3,555,048 3,012,445 3,354,009 19,5653,226) 18,565,960 8,934,236

Utilidad (pérdida) de operacion  $ 6,138,982 $( 401,956) $( 470,722) 20,554,265 $( 16,290,791) 9,529,778
Ingresos financieros - - - - - 465,168)
Gastos financieros - - - - - 951,144
Participacién en asociadas - - - - - 102,192)
Pérdida cambiaria, neta - - - - - 184,797)
198,987

Utilidad antes de impuestos - - - - - 9,330,791
Impuesto sobre la renta - - - - - 3,387,074
Utilidad neta - - - - - $ 5,943,717
Activos del segmento 53,568,414 $ 20,032,590 $ 25,427,054 66,931,410 $ ( 72,931,686) $ 93,027,782
Pasivos del segmento 18,606,672 $ 6,917,455 $ 17,041,672 30,142,043 $ ( 35,089,319) $ 37,618,523
Depreciaciones 3,058,630 $ 1,450,239 $ 822,282 179,163 $( 15,366) $ 5,494,948
Inversiones de activo fijo 7,358,011 $ 2,165,607 $ 810,714 571,072 $ - $ 10,905,404
Inversiones en asociadas - $ - $ - 1,084,826 $ 161,083 $ 1,245,909

Minas metales

La informacién sobre los ingresos de las actividades ordinarias por producto y geografico, se presentan en la Nota 25.

En 2014 dos clientes del negocio Metalurgico excedieron de forma individual cada uno de ellos el 10% del valor de las ventas netas, con-
centrando en su conjunto 34.10% de dicho rubro. Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013, dos clientes del negocio Metalurgico
excedieron de forma individual cada uno de ellos el 10% del valor de las ventas netas, concentrando en su conjunto 30.6% de dicho rubro.



7. Efectivo y equivalentes de efectivo

Se analizan como sigue:

2014 2013
Efectivo disponible en caja y bancos $ 216,033 $ 166,532
Inversiones facilmente realizables a efectivo (1) 11,038,860 19,553,650
11,254,893 $ 19,720,182
Inversiones a corto plazo:
Depdsitos bancarios a corto plazo (2) $ 4,341,810 $ -

(1) Las inversiones en instrumentos fdcilmente realizables devengan intereses a tasas de mercado con vencimientos menores a 30 dias.
(2) Inversiones a corto plazo son hechas para periodos fijos no mds de cuatro meses y devengan intereses a tasas fijas sin opcion de
retiro anticipado. En 2013 no se tuvieron estos depdsitos.

8. Clientes y otras cuentas por cobrar

Se analizan como sigue:

2014 2013

Clientes 2,503,746 $ 2,110,196
Partes relacionadas (Nota 24) 127,185 172,332
Impuesto al valor agregado por recuperar 2,588,209 3,657,550
Anticipos a proveedores 365,181 283,976
Préstamos a contratistas 62,575 201,303
Otras cuentas por cobrar 419,498 463,054

6,066,394 6,888,411
Menos: estimacion para cuentas de cobro dudoso 156,116) ( 197,119)

5,910,278 6,691,292
Menos vencimiento no corriente:
Préstamos contratistas (Nota 9) 62,575) ( 201,303)
Total clientes y otras cuentas por cobrar corriente 5,847,703 $ 6,489,989

El movimiento de la estimacion de cuentas de cobro dudoso es como sigue:
2014 2013

Saldo al inicio 197,119 $ 209,555
Incremento del periodo 5,970 37,768
Aplicaciones 67,987) ( 51,045)
Ajuste por conversién 21,014 841
Saldo al final 156,116 $ 197,119
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9. Otros activos financieros

Se integra como sigue:

2014 2013
Instrumentos financieros derivados de cobertura:
Forwards y opciones $ 622,284 $ 634,599
Futuros 60,339 30,261
682,623 664,860
Menos: vencimiento no corriente ( 160,542) ( 50,269)
Otros activos financieros corriente $ 522,081 $ 614,591
Otras cuentas por cobrar no corriente (1) (Nota 8) $ 62,575 $ 201,303
Otros activos financieros no corriente 160,542 50,269
Depdsitos en garantia y otros activos financieros 86,756 60,340
Total de otros activos financieros no corriente $ 309,873 $ 311,912

(1) Integrado por préstamos a contratistas que suministran o prestan servicios a las unidades mineras de Grupo Pefioles. Los préstamos
estan pactados a tasas de interés de mercado con vencimientos entre 2 y 4 anos.

10. Inventarios

Se analizan como sigue:

2014 2013
Inventarios valuados a su costo:
Metales afinados y concentrados de mineral (1) $ 8,872,948 $ 7,977,978
Materias primas y productos quimicos en proceso 683,744 558,999
Materiales de operacion 2,145,811 1,988,779
11,702,503 10,525,756
Inventarios valuados a su valor razonable:
Metales afinados 1,470,661 1,291,842
Inventarios, netos $ 13,173,164 $ 11,817,598

(1) De acuerdo a las condiciones de mercado de ciertos commodities, Grupo Pefioles reconocié una pérdida por deterioro de $229,966
y $341,045 en los resultados de 2014 y 2013, respectivamente, principalmente por sus inventarios de plata



11. Activos financieros disponibles para venta

Se integra como sigue:

2014 2013
Inversiones en acciones listadas en bolsa canadiense (1):
Costo o valor asignado $ 820,112 $ 820,112
Cambios en valor razonable 541,751 65,497
Subtotal 1,361,863 885,609
Inversiones en acciones listadas en bolsa americana:
Costo o valor asignado 28,735 28,735
Cambios en valor razonable 14,372 41,386
Subtotal 43,107 70,121
Total $ 1,404,970 $ 955,730
El movimiento por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, se analizan como sigue:
2014 2013
Saldo al inicio $ 955,730 $ 1,848,439
Utilidad (pérdida) transferida a capital contable 449,240 892,709)
Saldo al final $ 1,404,970 $ 955,730

(1) Al 31 de diciembre de 2014, aproximadamente el 84% de las inversiones corresponde a 9,746,193 acciones de Mag Silver, Corp., y 6%
de Endeavor, Inc., representadas por 2,800,000 acciones. Las inversiones se cotizan en la bolsa de valores canadiense.

Debido a la baja pronunciada en las inversiones de Silverbull Resources Inc., First Majestic Silver Corp. y Endeavor Silver Corp. en 2014 se

reconocio una pérdida en resultados por deterioro de $29,580.
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12. Propiedades, planta y equipo

El movimiento en las propiedades, planta y equipo por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013 es como sigue:

Inversion:

Saldo inicial 2013
Adquisiciones
Intereses capitalizados
Bajas y disposiciones
Traspasos

Ajuste por conversién

Saldo final 2013

Depreciacién, amortizacion
agotamiento y deterioro:

Saldo inicial 2013
Depreciacién del periodo
Deterioro

Bajas y disposiciones
Ajuste por conversién

Saldo final 2013

Inversion neta

Inversion:

Saldo inicial 2014
Adgquisiciones

Intereses capitalizados
Bajas y disposiciones (1)
Traspasos

Ajuste por conversién

Saldo final 2014

Depreciacién, amortizacién
agotamiento y deterioro:

Saldo inicial 2014
Depreciacién del periodo
Deterioro

Bajas y disposiciones (1)
Ajuste por conversién

Saldo final 2014

Propiedades Plantas Edificios y Activos bajo
mineras metallrgicas terrenos Otros activos construccién Total
31,459,814 $ 9,984,093 $ 9,718,772 $ 220,972 $ 7,581,227 $ 58,964,878
5,995,127 817,341 952,006 24,265 3,113,093 10,901,832
32,435 - - - - 32,435
( 321,901) ( 93,166) ( 89,976) ( 9,045) - ( 514,088)
3,576,347 - 596,851 - ( 4,173,198) -
283,949 43,176 96,901 ( 11,388) 6,358 418,996
41,025,771 10,751,444 11,274,554 224,804 6,527,480 69,804,053
( 11,689,929) ( 2,700,994) ( 2,753,133) ( 71,876) - ( 17,215,932)
( 3,883,783) ( 816,832) ( 867,597) ( 16,678) - ( 5,584,890)
( 774,240) - ( 34,362) - - ( 808,602)
314,741 31,372 7,981 4,746 - 358,840
( 63,127) ( 6,643) ( 6,924) 4,369 - ( 72,325)
( 16,096,338) ( 3,493,097) ( 3,654,035) ( 79,439) - ( 23,322,909)
24,929,433 $ 7,258,347 $ 7,620,519 $ 145,365 $ 6,527,480 $ 46,481,144
El movimiento en las propiedades, planta y equipo por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014 es como sigue:
Propiedades Plantas Edificios y Activos bajo
mineras metallrgicas terrenos Otros activos construccién Total
41,025,771 $ 10,751,444 $ 11,274,554 $ 224,804 $ 6,527,480 $ 69,804,053
3,926,851 889,076 927,782 61,307 4,377,558 10,182,574
15,351 - - - 75,123 90,474
( 1,094,345) ( 127,635) ( 182,484) ( 40,788) - ( 1,445,252)
1,675,834 364,628 254,795 - ( 2,295,257) -
5,289,904 1,377,745 1,525,217 12,347 144,202 8,349,415
50,839,366 13,255,258 13,799,864 257,670 8,829,106 86,981,264
( 16,096,338) ( 3,493,097) ( 3,654,035) ( 79,439) - ( 23,322,909)
( 4,899,143) ( 851,998) (- 1,012,508) ( 28,939) - ( 6,792,588)
( 202,679) - ( 97,657) - - ( 300,336)
720,994 21,552 73,583 33,938 - 850,067
( 2,622,984) ( 521,825) ( 571,643) ( 10,134) - ( 3,626,586)
( 28,000,150) ( 4,845,368) ( 5,262,260) ( 84,574) - ( 33,192,352)
27,839,216 $ 8,409,890 $ 8,537,604 $ 173,096 $ 8,829,104 $ 53,788,912

Inversion neta

(1) Incluye $239,849 de bajas de activo de la unidad Dipolos y Soledad.
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En 2014, Grupo Pefioles evalué ciertos indicadores externos, principalmente el movimiento en los precios de los metales, asi como indica-
dores internos que incluyeron la revision de las reservas de mineral y recursos econémicamente recuperables, con el fin de determinar si
sus propiedades, planta y equipo pudieran estar deteriorados. El importe recuperable se basé en el valor de uso continuado de las unidades
generadoras de efectivo mediante el descuento a valor presente de los flujos de efectivo futuros basado en presupuestos, prondsticos y las
expectativas aprobados por la administracion. La tasa de descuento que refleja el costo promedio ponderado de capital que se usé para
descontar los flujos fue de 9.11% y 12.65%, en 2014 y 2013, respectivamente.

Como resultado de lo anterior, se reconocié una pérdida por deterioro en 2014 y 2013 correspondiente a las siguientes unidades generadoras
de efectivo:

Unidad generadora de efectivo 2014 2013
Unidad minera Madero $ 300,336 $ 266,909
Unidad minera Milpillas - 541,693
Total $ 300,336 $ 808,602

Activos bajo construccion

Los activos bajo construccion incluyen inversiones en activos fijos y gastos preoperatorios capitalizados por $3,279,836 en 2014 ($2,046,939
en 2013) para la construccién y el desarrollo de los proyectos mineros Juanicipio (Estado de Zacatecas), Rey de Plata (Estado de Guerrero),
San Julian (Estado de Chihuahua) y Orizyvo (Estado de Chihuahua), donde se explotaran principalmente zinc y plata. La estimacién de inver-
siones para 2015 para la conclusién de los proyectos mineros de plata, plomo, zinc, asi como la construcciéon de una planta metallrgica de
zinc, ascendera a aproximadamente US$580,000 y se estima que para subsecuentes periodos de 2016 a 2019 las inversiones asciendan a
US$2,830,000.

Compromisos
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se tienen celebrados diversos convenios con contratistas para la compra de maquinaria y equipo, asi

como para la terminacién de la construccion de los proyectos mineros. El monto de los compromisos para compra de maquinaria y equipo a
cada una de dichas fechas es de US$285,997 y US$250,676, respectivamente.

13. Inversiones en acciones de asociadas

Las inversiones en asociadas, se detallan a continuacion:

2014 2013
Aerovics, S.A. de C.V. $ 678,439 $ 673,821
S.A. Sulquisa 408,993 388,706
Linea Coahuila Durango, S.A. de C.V. 87,581 93,810
Aguas, Servicios e Inversiones de México, S. de R.L. de C.V. - 89,572
$ 1,175,013 $ 1,245,909
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El movimiento en las inversiones por los periodos terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013 se analiza como sigue:

2014 2013
Saldo al inicio en asociadas $ 1,245,909 $ 1,312,049
Participacién en el resultado de asociadas 23,108 102,192
Incremento en inversiones 23,361 168,554
Dividendos recibidos ( 43,011) ( 270,963)
Reclasificacion a activos disponibles para venta (nota 14) ( 108,975) ( 96,172)
Ajuste por conversion 34,621 30,249
Saldo al final de asociadas $ 175,013 $ 1,245,909

Las inversiones en compafias asociadas se describen a continuacion:

Aerovics, S.A. de C.V,, empresa dedicada a la transportacion aérea privada.

S.A. Sulquisa, empresa espafiola dedicada a la produccion y comercializacién de productos quimicos.

Linea Coahuila Durango, S.A. de C.V., empresa dedicada a la prestacion de servicios de transportacion ferroviaria mediante una

concesion otorgada por el Gobierno Federal.

Aguas, Servicios e Inversiones de México, S. de R.L. de C.V., empresa dedicada a la prestaciéon de servicios de agua potable y

saneamiento.

La informacion financiera condensada de las asociadas es como sigue:

Al 31 de diciembre de 2014 y afio terminado en esa fecha

% de capital Utilidad
social Total activos Total pasivos Capital contable Ventas netas (pérdida) neta
Aerovics (1) 57.75 $ 1,198,488 $ 23,702 $ 1,174,786 $ 176,378 $( 33,160)
SA Sulquisa 49.00 $ 1,207,587 $ 372,907 $ 834,680 $ 350,290 $ 45,027
Linea Coahuila Dgo. 50.00 $ 315,910 $ 140,748 $ 175,162 $ 638,051 $ 40,390
Al 31 de diciembre de 2013 y afio terminado en esa fecha
% de capital Utilidad

social Total activos Total pasivos Capital contable
Aerovics (1) 57.75 $ 1,193,634 $ 26,845 $ 1,166,789
SA Sulquisa 49.00 $ 1,192,048 $ 398,768 $ 793,280
Linea Coahuila Dgo. 50.00 $ 320,637 $ 133,017 $ 187,620
Aguas y Serv. e Inv. 51.00 $ 235,030 $ 59,399 $ 175,631

Ventas netas

$ 166,463
$ 421,281
$ 606,243
$ 168,713

(pérdida) neta

$ ( 62,856)
47,686
55,782
20,008

(1) De esta inversion, 74% corresponde a acciones sin derecho a voto.



14. Activos disponibles para venta

Este rubro se integra como sigue:

Tecnologia y Servicios de Agua, S.A. de C.V.
Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V.

Aguas, Servicios e Inversiones de México, S. de R.L. de C.V.

Total

2014

103,730
882
108,093

2013

96,172

212,705

96,172

Como parte de la reestructuracion de los negocios de Grupo Pefioles, en diciembre de 2013 la asociada Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. vendid
su participacion de 49.9% de Desarrollos Hidraulicos de Cancun, S.A. de C.V. (“DHC”), concesionaria para la prestacion de servicios publicos
de agua potable, alcantarillado, saneamiento y tratamiento de aguas residuales en los municipios de Benito Juarez e Isla Mujeres en el Estado
de Quintana Roo. Con la operacion anterior, se tiene definido un plan para disponer de la inversion en Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V,, que
incluyé el reembolso parcial de la inversion de la asociada a Grupo Pefioles por $174,430. Al 31 de diciembre de 2013 el saldo de la inversion
en Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. se presenta en el estado de situacion financiera como Activos disponibles para venta.

Asimismo, como parte de la reestructuracion de los negocios, Grupo Pefioles decidié en junio de 2014 disponer de la subsidiaria Tecnologia y
Servicios de Agua, S.A. de C.V. y de la inversion en la asociada Aguas, Servicios e Inversiones de México, S. de R.L. de C.V., que tiene como
actividad principal la prestacién de servicios relacionados con el servicio publico de agua potable, agua residual tratada y de drenaje en la

Cuidad de México.

15. Proveedores y otras cuentas por pagar

El andlisis se muestra a continuacion:

Proveedores comerciales

Remitentes de concentrados y minerales
Partes relacionadas (Nota 24)

Anticipos recibidos de clientes

Otros pasivos acumulados

2014 2013
1,887,214 1,550,519
1,675,565 1,162,157

335,538 789,098
248,130 581,016
1,237,409 1,258,449
5,383,856 5,341,239
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16. Otros pasivos financieros

Se analizan como sigue:

2014 2013

Instrumentos financieros derivados de cobertura:

Forwards y opciones $ 933,498 $ 91,019
Instrumentos financieros medidos a valor razonable con
cambios a resultados:

Swaps de tasas de interés (1) 595,241 651,717
Total otros pasivos financieros 1,628,739 742,736
Menos: vencimiento no corriente ( 656,583) ( 519,262)
Total otros pasivos financieros corriente $ 872,156 $ 223,474

(1) Corresponde a ciertas posiciones “Swap” que se tenian designadas como coberturas de flujo de efectivo sobre la tasa de interés
de deuda prepagada durante 2010 y 2009, que dejaron de cumplir con las condiciones para ser tratadas contablemente como
coberturas, reciclandose su valor del resultado por valuacion de cobertura a los resultados del ejercicio. El andlisis de la posicion
“swap” a tasa fija de interés cuya contabilizacion como cobertura fue cancelada, es como sigue:

Tipo de operacién Tasa Monto nocional en US$ Plazo en afios
Swap a tasa fija (i) 4.70% 400,000 3.5
Swap a tasa fija (i y iii) 4.69% 130,000 3.0
Swap a tasa fija (ii) 2.16% 400,000 3.5
Swap a tasa fija (ii v iii) 3.44% 130,000 3.0
Notas:

(i) A través de estas operaciones, Grupo Pefioles paga tasa fija y recibe tasa flotante. Los contratos tienen
vencimientos trimestrales.

(ii) A través de estas operaciones contratadas en septiembre de 2010, Grupo Pefioles recibe tasa fija y paga tasa
flotante con el propdsito de fijar los flujos a lo largo de la vigencia de las operaciones “swap” que se tenian para

cubrir la deuda prepagada y que dejaron de contabilizarse como cobertura.

(iii) Los “swap” contratados sobre el nocional de US$130,000 tienen vencimiento a partir de 2015.



17. Deuda financiera

La deuda financiera comprende los siguientes préstamos pagaderos en ddlares:

2014 2013
En ddlares:
Certificados bursatiles “PE&OLES 10D” (1) us$ 530,000 us$ 530,000
Certificados bursatiles “PE&OLES 12D” (2) 195,969 195,520
Bonos quirografarios emitidos por Fresnillo plc (3) 790,025 789,171
Total 1,515,994 1,514,691
Menos:
Vencimiento corriente 130,000 -
Deuda no corriente denominada en dolares uss 1,385,994 us$ 1,514,691
Total deuda no corriente equivalente en pesos $ 20,399,065 $ 19,806,860
Total de deuda corriente equivalente en pesos $ 1,913,340 $ -
Los vencimientos de la deuda a largo plazo, a partir de 2016, son como siguen:
Contratada
en dodlares
2020 us$ 400,000
2022 195,969
2023 790,025
us$ 1,385,994

(1)

2

3

Certificados Bursatiles denominados en ddlares americanos, emitidos en México por Industrias Pefioles, S.A.B de C.V. el 7 de septiembre de 2010 mediante
dos emisiones: PE&OLES 10D por US$130 millones a cinco afos con intereses pagaderos mensualmente a tasa variable (libor un mes) més sobretasa de 1.78%
y PE&OLES 10-2D por US$400 millones a diez afios con intereses pagaderos semestralmente a tasa fija de 5.15%, en ambos casos el principal es pagadero al
vencimiento (PE&OLES 10-2D puede ser prepagada a partir del 5° afio a cambio de una prima). Los fondos fueron utilizados principalmente para prepagar crédito
sindicado existente asi como para financiar inversiones y capital de trabajo. Los certificados bursatiles estan avalados por nueve subsidiarias y no incorporaron
covenants financieros. Moody s Investors Service asignd calificaciones de largo plazo: “Baa2” en escala global y “Aal.mx” en escala nacional con perspectiva estable
a ambas emisiones. Por su parte, Standard & Poor’s (S&P), asigno calificaciones de largo plazo: “BBB-" en escala global y “mxAA+" en escala nacional (CaVal) con
perspectiva estable a ambas emisiones.

Certificados Bursétiles denominados en ddlares americanos, emitidos en México por Industrias Pefoles, S.A.B de C.V., el 22 de junio de 2012 al amparo del
programa de 2010, el cual se amplié hasta $15 mil millones de pesos y/o su equivalente. La emision PE&OLES 12D por US$200 millones tiene un plazo a diez
afios pagaderos al vencimiento (puede ser prepagada a partir del 5° afio a cambio de una prima), con pago de intereses semestral a tasa fija de 4.26%. Los fondos
fueron utilizados principalmente para refinanciar aproximadamente el 50% del proyecto Minero Velardefia, cuya inversion total asciende a US$203 millones y
aproximadamente el 50% del parque edlico llamado Fuerza Edlica del Istmo (Fases |y Il). Los Certificados Bursatiles estdn avalados por nueve subsidiarias y no
incorporan covenants financieros. Moody’s Investors Service asigné a la emision calificaciones de largo plazo: “Baa2” en escala global y “Aal.mx” en escala nacional
con perspectiva estable. Por su parte, Standard & Poor’s (S&P), asigné calificaciones de largo plazo: “BBB” en escala global y “mxAAA” en escala nacional (CaVal)
con perspectiva estable.

Bonos de Deuda Quirografarios emitidos por Fresnillo plc; deuda colocada en el mercado internacional bajo el formato 144A/Reg S el 7 de noviembre de 2013, a
plazo de 10 afios, pago de principal a vencimiento, intereses semestrales a tasa fija de 5.50% neta de impuestos y sin avales. El destino de los fondos comprende
los actuales planes de inversién y desarrollo, futuras oportunidades de crecimiento y fines corporativos en general. Standard & Poor’s y Moody'’s Investors Service
asignaron calificacion a las notas de “BBB” y “Baa2” respectivamente.
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El 2 de junio de 2011 S&P incrementd la calificacion de riesgo crediticio en escala global de “BBB-" a “BBB” y confirmé la calificacion en
escala nacional de “mxAA+”, con perspectiva estable en ambas escalas. Esta accién crediticia se vio reflejada en las emisiones PEQOLES
10D y PE&OLES 10-2D.

El 31 de mayo de 2012, S&P incrementd la calificacion crediticia en su escala nacional a Industrias Pefoles, S.A.B. de C.V. de “mxAA+” a “mxA-
AA” y confirmd la calificacion “BBB” en escala global. Esta accién crediticia se vio reflejada en las emisiones PEQOLES 10D y PE&QOLES 10-2D.
18. Beneficios al personal

Beneficios a los empleados

Las obligaciones corrientes por beneficios a los empleados se detallan como sigue:

2014 2013
Participacién de utilidades al personal $ 478,432 $ 561,398
Sueldos y salarios por pagar 26,270 24,010
Vacaciones y prima vacacional por pagar 159,947 167,897
Contribuciones de seguridad social y otras provisiones 138,148 120,467
$ 802,797 $ 873,772

La participacion de utilidades al personal se determiné sobre la utilidad fiscal de cada una de las subsidiarias.

Planes de beneficios al retiro de los empleados

Grupo Pefoles tiene un plan de pensiones para su personal no sindicalizado que incluye un componente de beneficios adquiridos de sus
empleados, basado en los servicios prestados hasta el 30 de junio de 2007 y un componente de contribucién definida a partir de esta fecha,

basada en aportaciones periédicas tanto de Grupo Pefioles como de sus empleados.

La administracion del Plan esta a cargo exclusivamente de un Comité Técnico, integrado por un minimo de tres personas, designadas por
Grupo Pefoles.

Componente de beneficios definidos

Se refiere a las percepciones y anos de servicio prestados por el personal contratado hasta el 30 de junio de 2007 de acuerdo a los beneficios
generados a esta fecha para otorgar una pension. Los beneficios devengados hasta esa fecha, son actualizados mediante factores derivados
del indice Nacional de Precios al Consumidor hasta llegada la fecha de jubilacién.

Componente de contribucion definida

Integrado por las contribuciones periddicas realizadas para sus empleados y aportaciones iguales por parte de Grupo Pefioles a partir del 1
de julio de 2007, sin que puedan ser mayores al 8% del salario anual.

Adicionalmente se tiene el plan de primas de antigliedad por retiro voluntario para el personal sindicalizado.

Las prestaciones por fallecimiento e invalidez son cubiertas mediante la contratacién de pdlizas de seguros.
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Reconocimiento de beneficios al personal

El valor presente actuarial de los beneficios al personal por retiro reconocido en el estado de situacién se muestra a continuacion:

2014 2013
Obligacion por beneficios definidos personal activo $ 1,560,834 $ 1,625,068
Obligacion por beneficios definidos personal en retiro (1) 1,641,224 1,397,897
Obligacion por beneficios definidos financiada 3,102,058 2,922,965
Obligacion por beneficios definidos no financiada (2) 469,467 399,930
3,571,525 3,322,895
Valor razonable de los activos del plan ( 2,356,048) ( 2,533,594)
Beneficios al personal $ 1,215,477 $ 789,301

(1) Esta obligacion esta financiada al 100%.
(2) Corresponde principalmente a primas de antigliedad del personal sindicalizado.

El cargo a resultados por pensiones y prima de antigledad por los periodos terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, se analiza:

2014 2013
Costo del servicio del periodo $ 91,437 $ 65,540
Interés, neto 53,817 46,460
Beneficios pagados del componente de contribucion definida 139,860 112,233
Total $ 285,114 $ 224,233

El movimiento de la remedicién de la Obligacion por Beneficios Definidos (OBD) reconocido directamente en el capital contable es como sigue:

2014 2013

Pérdidas actuariales $ ( 227,192) $ ( 310,067)

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la conciliacién del valor actuarial de la OBD se analiza:

2014 2013
Saldo inicial de la OBD $ 3,322,895 $ 3,143,420
Costo del servicio actual 91,437 65,540
Costo por intereses 216,935 211,253
Pérdida actuarial por ajustes por experiencia 135,054 16,004
Pérdida actuarial por ajuste en premisas demogréaficas 19,053 76,122
Beneficios pagados ( 213,849) ( 189,444)
Saldo final de la OBD $ 3,571,525 $ 3,322,895
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la conciliacién del valor actuarial de los Activos del Plan (AP) es como sigue:

2014 2013
Saldo inicial de los Activos del Plan (AP) $ 2,533,594 $ 2,460,459
Rendimiento esperado de los AP 163,118 164,793
Pérdida actuarial por ajustes por experiencia ( 73,085) ( 217,941)
Aportaciones al plan 9,490 315,540
Transferencia al componente de contribucion definida ( 67,047) -
Beneficios pagados ( 210,022) ( 189,257)
Saldo final de los AP $ 2,356,048 $ 2,533,594

La composicién de los activos del plan comprendia lo siguiente:

2014 2013
Instrumentos de deuda de entidades gubernamentales y $ 793,672 $ 1,045.149
paraestatales
Fondos de inversién 1,315,918 1,257,822
Instrumentos de capital (1) 246,458 230,623

Total activos del plan $ 2,356,048 $ 2,633,594

(1) Aproximadamente el 52% de los instrumentos de capital corresponden a acciones de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V.

Los instrumentos financieros que conforman los activos del plan estan representados por valores cotizados en el mercado publico mexicano
con calificaciones crediticias de “AAA” y “AA” en escala nacional.

Al 31 de diciembre de 2014, Grupo Pefioles estima que realizaré aportaciones al plan de beneficios definidos por $89,000 durante 2015.

Los supuestos mas importantes utilizados en la determinacién de las obligaciones por beneficios definidos, activos del plan y el costo neto
del periodo, son los siguientes:

2014 2013

Tasa de descuento promedio para reflejar el valor presente 7.0% 7.0%

La duracion promedio ponderada de la OBD al 31 de diciembre de 2014 es de 18 afios.
La tasa de descuento para reflejar las obligaciones a su valor presente, los futuros incrementos en las pensiones y la esperanza de vida,
fueron identificadas como premisas actuariales significativas. La determinacion de la OBD puede ser sensible ante un cambio en las premisas
enunciadas anteriormente.
Los siguientes ajustes en las premisas que impactan la determinacién de la OBD, son consideradas como razonablemente posibles:

El 0.5% de incremento/decremento en la tasa de descuento.

El 0.5% de incremento/decremento en la expectativa de incremento en los salarios/beneficios.

Un ajuste de un afio en la esperanza de vida.
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A continuacion se muestra un andlisis de sensibilidad con el impacto que pudiera experimentar la OBD al incrementar/decrementar las pre-
misas al 31 de diciembre de 2014:

Incremento en premisa Decremento en premisa
Efecto % Efecto %
Tasa de descuento en 0.5% $ ( 143,469) (4.0%) $ 256,927 7.2%
Tasa de incremento de pension 0.5% $ 21,099 0.6% $ ( 19,814) 0.6%

El cambio en el pasivo como resultado de incrementar un afio mas la esperanza de vida de los empleados, asciende a $63,179 que representa
aproximadamente el 1.8%.

El andlisis de sensibilidad anterior esta basado en un cambio en una premisa considerando que los demas supuestos permanecen constantes.

19. Provisiones

El analisis de las provisiones, es como sigue:

2014 2013

Restauracion ecoldgica $ 3,635,148 $ 3,106,381

El movimiento en la provision por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, se analiza como sigue:

Restauracion

ecoldgica
Saldo a 1 de enero de 2013 $ 2,690,494
Incrementos en el periodo 233,045
Descuento financiero 182,678
Ajuste por conversién 164
Saldo al 31 de diciembre de 2013 3,106,381
Incrementos en el periodo 313,363
Descuento financiero 218,767
Ajuste por conversién ( 3,363)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 $ 3,635,148

Restauracion ecoldgica

La provisién representa el valor presente del pasivo para desmantelar y rehabilitar las unidades mineras a la fecha en que se estima se
agotaran sus recursos de mineral por la explotacion de los recursos naturales no renovables, de acuerdo con la obligacién legal establecida
en la Ley Minera, otros ordenamientos legales aplicables y de acuerdo con la politica ambiental y de responsabilidad social establecida por
Grupo Pefoles.
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Existen diversos supuestos sobre los cuales se determinan las estimaciones de los costos para desmantelar y rehabilitar las plantas de bene-
ficio de minerales, presas de jales, remocién de estructuras, rehabilitacion de minas y reforestaciéon de las diferentes unidades mineras. Entre
esos supuestos se incluye la adopcion de estandares internacionalmente reconocidos acorde con la politica de desarrollo sustentable de
Grupo Pefoles, que requiere la operacion de los procesos de cierre de operaciones conforme a las mejores practicas disponibles y el cum-
plimiento con la normatividad méas exigente; estos estandares exceden a los requerimientos y regulaciones establecidas en la normatividad
mexicana, los cuales fueron revisados y certificados por asesores externos expertos con amplia experiencia internacional en rehabilitacion
de unidades mineras. Otro supuesto empleado, consiste en descontar la provision para reflejar las obligaciones para restauracion ecolégica
a su valor presente.

En la determinacion de la provision existen ciertas incertidumbres acerca de la estimacién de estos costos que incluyen cambios en el entorno
legal aplicable, en las opciones para desalojo, desmantelamiento y reclamo de cada unidad minera, los recursos estimados de mineral, asi
como en los niveles de las tasas de descuento e inflacion.

Los cambios en los supuestos anteriores, se reconocieron como un ajuste al activo por desmantelamiento previamente registrado que se
amortizara en la vida promedio remanente de las unidades mineras que fluctia entre 10 y 48 afos a partir del 31 de diciembre de 2014.

El valor presente de la provision fue calculado usando la tasa de descuento de 6.5% y 7.0% al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente.

20. Reforma Fiscal 2014, Impuesto Sobre la Renta (ISR) e Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU)
Entorno fiscal
Impuesto Sobre la Renta e Impuesto Empresarial a Tasa Unica

Derivado de la Reforma Fiscal 2014, el 11 de diciembre de 2013, se publicé el Decreto mediante el cual entre otros, se expide una nueva Ley
de Impuesto Sobre la Renta (LISR) y se abroga la Ley del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU).

La nueva LISR se establecen nuevos criterios y limites para la aplicacion de algunas deducciones, que entre otras son: la deduccién de pagos
que a su vez sean ingresos exentos para los trabajadores, las aportaciones para la creacion o incrementos de reservas a fondos de pensio-
nes, los pagos relacionados con prevision social a los empleados; asi como la posible no deducibilidad de ciertos pagos efectuados a partes
relacionadas en caso de no cumplirse con determinados requisitos.

Para el ejercicio fiscal de 2013, conforme a la Ley de Ingresos de la Federaciéon de 2013 la tasa corporativa del Impuesto Sobre la Renta (ISR)
aplicable fue 30%. La nueva LISR que entra en vigor a partir del 1 de enero de 2014 establece una tasa corporativa del 30%.

Con motivo de la abrogacion de la Ley del Impuesto Empresarial a Tasa Unica a partir de enero de 2014, quedan sin efecto los créditos au-
torizados que se tenian hasta 2013, provenientes de las bases negativas del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) por amortizar (deduc-
ciones que exceden a los ingresos), y los provenientes de deducciones de algunos activos como inventarios y activos fijos. A partir de 2008 y
hasta 2013, el IETU del periodo se calculé aplicando la tasa de 17.5% a una utilidad determinada con base en flujos de efectivo a la cual se
le disminuyen los créditos autorizados y se pagaba sélo cuando éste fuera mayor que el ISR del mismo periodo.

Consolidacién fiscal

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. (IPSAB) y sus principales subsidiarias determinaron hasta 2013 el ISR sobre una base consolidada en los
términos de la legislacion fiscal vigente a este afio. A partir del 1 de enero de 2014 con la Reforma Fiscal, tanto IPSAB como sus subsidiarias
controladas enteran el ISR sobre bases individuales.

En 2010 el régimen de consolidacion fiscal fue reformado sustancialmente para establecer como periodo maximo de diferimiento del ISR por
consolidacién fiscal, cinco afios mediante el pago de igual nimero de anualidades determinadas en proporciones de 25%, 25%, 20%, 15% vy
15% del monto del ISR durante los afios sexto al décimo posteriores a aquél en que se difirio. Conforme a lo anterior, en el ejercicio 2010, se
calculd el ISR diferido obtenido a partir de 1999 y hasta el ejercicio 2004; mientras que en los ejercicios de 2011, 2012 y 2013 se determind
el ISR que se hubiera diferido correspondiente a los ejercicios fiscales de 2005, 2006 y 2007, respectivamente.



De acuerdo con las disposiciones de la nueva LISR vigente a partir de 2014, los grupos que consolidaban fiscalmente al 31 de diciembre de
2013, deberan desconsolidarse y enterar el ISR y/o Impuesto al Activo (IA) que en su caso hubieran diferido y que esté pendiente de pago.
Por lo tanto, IPSAB como empresa controladora, entera el ISR que con motivo de la consolidacion fiscal difirié, de forma similar al entero del
ISR diferido por consolidacion fiscal conforme a los cambios introducidos al régimen de consolidacion fiscal de 2010.

La Reforma Fiscal establece dos plazos para el pago de los efectos de la desconsolidacion; el primero es a cinco afios, de tal forma que el
25% deberéa enterarse a mas tardar el 31 de mayo de 2014 mientras que el restante 75% se dividira en cuatro partes (25%, 20%, 15% y 15%),
para cubrirse, previa actualizacién en los cuatro ejercicios siguientes; y el segundo es hasta diez afos aplicando las disposiciones vigentes
hasta 2013.

Los principales conceptos que originan el ISR diferido por consolidacion fiscal son:

a) Pérdidas fiscales de las controladas incluidas en la determinacion del resultado fiscal consolidado y que no han sido amortizados
en lo individual por las controladas.

b) Dividendos distribuidos por las controladas y que no provinieron del saldo de su CUFIN y CUFIN reinvertida.
c) Conceptos especiales de consolidacién derivados de operaciones celebradas entre las sociedades que consolidan.

Derivado de la desconsolidacion fiscal, al 31 de diciembre de 2014 el impuesto sobre la renta por pagar es de $1,130,776 correspondiente
principalmente a pérdidas fiscales disminuidas en la consolidacion fiscal entre los ejercicios 2008 a 2013.

El impuesto diferido generado por los ejercicios de 1999 a 2004 y de éste hasta 2007, se continuara con el pago de las anualidades conforme
al procedimiento y plazos vigentes a 2013. Al 31 de diciembre de 2014 el impuesto a pagar asciende a $219,705.

Derechos a la mineria

También con motivo de la Reforma Fiscal, se reformd la Ley Federal de Derechos en materia minera y en adicién a los derechos que hasta
2013 pagaba la industria minera, se incorporaron a partir de 2014 los siguientes derechos adicionales:

a) Seincorporé un “derecho adicional sobre mineria” para aquellos titulares de concesiones mineras no productivas u “ociosas” cuan-
do no lleven a cabo obras o trabajos de exploracion o explotacion minera.

b) Un “derecho especial sobre mineria” a cargo de los titulares de concesiones y asignaciones mineras, consistente en la aplicacién
de la tasa de 7.5% a la diferencia positiva que resulte de disminuir de sus ingresos acumulables las deducciones establecidas en la
LISR, excluyendo las deducciones de inversiones, intereses y ajuste anual por inflacion.

c) Se adiciond un “derecho extraordinario sobre mineria” a los titulares de concesiones y asignaciones mineras que realicen la enaje-
nacion de oro, plata y platino, consistente en aplicar la tasa del 0.5% sobre el valor de las ventas de dichos metales.

Los derechos anteriores son causados de forma anual y deberan enterarse a mas tardar dentro de los primeros tres meses siguientes al del
ejercicio al que corresponda.
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Reconocimiento en los estados financieros
ISR diferido por consolidacion fiscal

A continuacién, se analizan los pagos anuales a realizar correspondientes al entero del ISR diferido de la consolidacion fiscal y el ISR por la
desconsolidacion fiscal:

2014 2013
Anualidad 2014 $ - $ 309,474
Anualidad 2015 219,705 219,705
Anualidad 2016 183,859 183,859
Anualidad 2017 96,984 96,984
Anualidades 2018 en adelante 849,933 798,285
Total ISR por consolidacion fiscal 1,350,481 1,608,307
Impuesto diferido por reinversién de utilidades CUFINRE 3,566 3,624
Total impuesto sobre la renta 1,354,047 1,611,931
Menos: vencimiento corriente (1) ( 219,705) ( 309,474)
Total impuesto sobre la renta no corriente $ 1,134,342 $ 1,302,457

(1) En 2013 incluye $190,441 de la anualidad de 2014 y $119,033 de la primera anualidad correspondiente al ISR diferido por
desconsolidacion fiscal.

Movimiento del pasivo de impuestos diferidos a la utilidad

Las diferencias temporales sobre las que se reconoce el efecto de impuesto a la utilidad diferido se detallan a continuacién:

2014 2013
Pasivos por impuesto diferido:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 9,049 $ 11,161
Clientes y otras cuentas por cobrar 161,043 156,080
Inventarios 351,687 1,020,029
Propiedades, plantas y equipos 7,803,790 5,402,044
Otras activos financieros 195,851 245,711
Activos por impuesto diferido:
Otros pasivos financieros ( 147,363) ( 168,505)
Proveedores y otras cuentas por pagar ( 1,357,505) ( 569,128)
Provisiones ( 1,025,749) ( 931,914)
Beneficios al personal ( 171,994) ( 125,499)
Pérdidas fiscales por amortizar ( 2,497,566) ( 2,236,167)
Impuesto sobre la renta diferido 3,321,243 2,803,812
Derecho especial a la mineria diferido 838,195 634,126
Impuestos diferidos a la utilidad, neto (1) $ 4,159,438 $ 3,437,938
Presentado en el estado de situacion financiera:
Impuesto a la utilidad diferido activo $ 1,938,830 $ 1,908,365
Impuestos a la utilidad diferido pasivo 6,098,268 5,346,303
$ 4,159,438 $ 3,437,938

(1) En 2013 se reclasificd la presentacion del impuesto sobre la renta diferido para separar el importe de aquellas subsidiarias que
presentan un impuesto diferido activo.



Impuesto a la utilidad reconocido en resultados

Los impuestos a la utilidad cargados en el estado de resultados por los periodos terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, se integran
como sigue:

2014 2013

ISR causado $ 3,443,578 $ 3,962,875
ISB dlferldo relamongdo con la creacion y reversion de ( 644,161) ( 1,404,400)
diferencias temporarias

ISR diferido relacionado con cambios en tasas - 219,516
IETU causado - ( 9,493)
Impuesto sobre la renta 2,799,417 2,768,498
Derecho especial a la mineria causado 88,960 -
Derecho especial a la mineria diferido 178,898 618,576
Derecho especial a la mineria 267,858 618,576
Impuestos a la utilidad cargados en resultados $ 3,067,275 $ 3,387,074

Las partidas que originan la diferencia entre las tasas legal y efectiva del impuesto a la utilidad son como siguen:

2014 2013

Resultado determinado a la tasa legal del impuesto sobre la

renta (30% en 2014 y 2013) $ 1,433,936 $ 2,799,237
Efectos de inflacién para propdsitos fiscales ( 421,222) ( 316,199)
Gastos y costos no deducibles 500,895 87,803
Efectos de conversién de moneda 1,233,190 ( 16,230)
IETU - ( 9,493)
Activos no reconocidos 71,586 103,088
Efecto por cambio de tasas - 219,516
Derecho especial a la mineria diferido ( 71,268) ( 185,572)
Otras partidas 52,300 86,348
Impuesto a la utilidad $ 2,799,417 $ 2,768,498
Tasa efectiva 58.5% 29.7%

ISR reconocido en otras partidas de utilidad integral

El movimiento por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013 del impuesto sobre la renta diferido reconocido directamente en
el capital contable es como sigue:

2014 2013
Resultado por valuacion de activos financieros disponibles para venta  $ ( 143,646) $ 242,650
Resultado por valuacién de beneficios al personal 35,987 65,096
Resultado por valuacién de coberturas 287,122 ( 134,596)

$ 179,463 $ 173,150
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21. Capital contable y otras partidas de utilidad integral
Capital social
El capital social al 31 de diciembre de 2014 y 2013 estéa representado por acciones ordinarias, nominativas sin expresion de valor nominal e

integrado por acciones de la clase uno representativa del capital minimo fijo y por acciones de la clase dos, representativa de la parte variable
del capital social, como sigue:

Acciones Importe
2014 2013 2014 2013
Capital social autorizado y suscrito 413,264,747 413,264,747 $ 2,191,210 $ 2,191,210
Acciones recompradas 15,789,000 15,789,000 30,523 30,523
Capital social nominal en circulacion 397,475,747 397,475,747 $ 2,160,687 $ 2,160,687

Al 31 de diciembre de 2014, el capital social nominal esta integrado por un capital minimo fijo sin derecho a retiro de $2,191,210 y por un
capital variable que no podra exceder de diez veces el importe del capital fijo.

Utilidades no distribuidas

Hasta el 31 de diciembre de 2013 por los dividendos que pagaba la empresa que provenian de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta Consolidada
(CUFIN) no estaban gravados para el pago de ISR. Derivado de la Reforma Fiscal para 2014 y por la desconsolidacion fiscal, esta cuenta no
tendrd ningun efecto fiscal posterior. Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. deberd mantener una Cuenta de Utilidad Fiscal Neta individual al 31

de diciembre de 2013 y debera mantener otra CUFIN con las utilidades que se generen a partir de esta fecha.

A partir de 2014, los dividendos que se paguen a personas fisicas y personas morales residentes en el extranjero sobre utilidades generadas
a partir de 2014, estaran sujetos a una retencién de impuesto sobre la renta adicional de 10%.

Reserva legal

La utilidad neta del afo, esta sujeta al requisito legal que establece que 5% de la misma debe destinarse a incrementar la reserva legal hasta
que el monto de ésta sea igual al 20% del capital social. A la fecha se ha cubierto en su totalidad dicho porcentaje. Esta reserva no es sus-
ceptible de distribuirse, excepto como dividendos en acciones.

Otras partidas de utilidad integral

Efecto por valuacion de coberturas

Este saldo incluye la porcién efectiva de las ganancias o pérdidas por valuacién de instrumentos financieros designados como coberturas de
flujo de efectivo, neto de impuesto sobre la renta diferido. Cuando la transaccién que se cubre ocurre, la ganancia o la pérdida es transferida
de capital contable al estado de resultados.

Efecto por valuacion de activos financieros disponibles para venta (AFDV)

Representa los cambios en el valor razonable en los activos financieros disponibles para venta, neto del impuesto sobre la renta diferido. La
utilidad o pérdida acumulada, se transfiere a los resultados en el momento en que los activos financieros son vendidos o cuando se reconoce
que existe un deterioro en su valor.

Efecto acumulado por conversion

El saldo incluye el efecto por conversién de los estados financieros de la moneda funcional a la moneda de informe, el peso mexicano.



Efecto acumulado por revaluacidn de beneficios al personal

Se integra por las ganancias y pérdidas actuariales resultantes del ajuste a los pasivos por beneficios al personal al retiro por cambios en las
premisas actuariales empleadas para su determinacion.

El analisis al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de las otras partidas de la utilidad integral se presenta a continuacion:

Revaluacion de Efecto por
beneficios al valuacion de Efecto por Efecto por
personal coberturas valuacion de AFDV conversion Total
Saldo inicial al 1 de enero de 2013 $ ( 88,461) $ ( 52,091) $ 750,447 $ 228,941 $ 838,836
Pérdida integral ( 263,870) 320,513 ( 481,477) 364,801 ( 60,033)
Cambio en la participacion no controladora 629 ( 1,325) ( 4,801) ( 554) ( 6,051)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 $( 351,702) $ 267,097 $ 264,169 $ 593,188 $ 772,752
Revaluacion de Efecto por
beneficios al valuacion de Efecto por Efecto por
personal coberturas valuacion de AFDV conversion Total
Saldo inicial al 1 de enero de 2014 $ ( 351,702) $ 267,097 $ 264,169 $ 593,188 $ 772,752
Utilidad integral ( 184,791) ( 629,673) 240,702 4,696,419 4,122,657
Saldo al 31 de diciembre de 2014 $( 536,493) $( 362,576) $ 504,871 $ 5,289,607 $ 4,895,409

22. Utilidad por accion

La utilidad por accion se calcula dividiendo la utilidad neta del afio atribuible a tenedores de las acciones ordinarias representativas del capital
de Grupo Pefoles, entre el promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion del periodo.

Grupo Pefoles no tiene acciones ordinarias con potenciales efectos dilutivos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la utilidad por accién se calculé como sigue:

2014 2013
Utilidad neta (en miles de pesos):
Atribuible a los accionistas de Grupo Pefioles $ 1,199,128 $ 4,760,706
Acciones (en miles de acciones):
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 397,476 397,476
Utilidad por accidn:
Utilidad basica y diluida por accién (Expresada en pesos) $ 3.02 $ 11.98
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23. Dividendos

Los dividendos declarados durante 2014 a la participacion controladora se detallan como sigue:

2014
Pesos por accion Numero de acciones Importe
Decreto en Asamblea General Ordinaria de
Accionistas celebrada el 24 de abril de 2014 $ 1.90 397,475,747 $ 755,204
Menos:
Cupones pagados a subsidiarias 6,209
Total dividendos $ 748,995
Los dividendos declarados durante 2013 se detallan como sigue:
2013
Pesos por accion Numero de acciones Importe
Acuerdo en sesién de Consejo de
Administracién celebrada el 10 de abril
de 2013 (1) $ 9.30 397,475,747 $ 3,696,525
Acuerdo en sesién de Consejo de
Administracion celebrada el 24 de octubre
de 2013 (1) $ 7.33 397,475,747 2,913,497
Total dividendos decretados $ 6,610,022

(1) La Asamblea General Ordinaria autorizé expresamente al Consejo de Administracion para que disponga de las utilidades acumuladas que incluye
el pago de dividendos, sin necesidad de convocar Asamblea de Accionistas.



24. Partes relacionadas

Los saldos por cobrar y por pagar a entidades relacionadas no consolidadas, se analizan como sigue:

2014 2013
Cuentas por cobrar por:
Ventas:
Dowa Mining Co. Ltd. $ 23,170 $ 18,044
Sumitomo, Corporation - 5,397
Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V. 7,523 -
Otros 1,591 14
32,284 23,455
Préstamos:
Inmobiliaria Industrial La Barra, S.A. 63,023 59,555
Minera Centauro, S.A. 30,459 31,029
Cia. Minera Trans-Rio, S.A. de C.V. 1,021 1,021
94,503 91,605
Servicios administrativos:
Linea Coahuila-Durango, S.A. de C.V. 30 6,517
Bal-Ondeo S. de R.L. de C.V. 368 1,215
Dowa Mining Co. Ltd. - 49,540
398 57,272
Total $ 127,185 $ 172,332
Cuentas por pagar por:
Préstamos:
Newmont USA Limited $ - $ 535,090
Cuentas corrientes:
Termoeléctrica Pefoles, S. de R.L. de C.V. 186,674 175,811
Grupo Nacional Provincial, S.A.B. de C.V. 6,159 1,468
Altos Hornos de México, S.A.B. de C.V. 3,244 2,774
Sulquisa, S.A. 39,860 25,978
Bal-Ondeo S. de R.L. de C.V. 51,730 44,580
Linea Coahuila-Durango, S.A. de C.V. 2,338 3,249
Otras 45,533 148
335,538 254,008

Total $ 335,538 $ 789,098




En los periodos terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013 se celebraron diversas transacciones de negocios con entidades relacionadas
no consolidadas, como se indica a continuacion:

2014 2013
Ingresos:
Ventas de concentrados y metal afinado:
Dowa Mining, Co. Ltd. $ 666,837 $ 375,964
Sumitomo, Corporation 840,397 744,744
1,507,234 1,120,708
Intereses:
Inmobiliaria Industrial La Barra, S.A. 4,715 4,671
Minera Centauro, S.A. 2,320 2,323
Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. - 15,480
7,035 22,474
Energia eléctrica:
Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V. 42,488 -
Grupo Nacional Provincial, S.A.B. de C.V. 7,359 -
Instituto Tecnoldgico Autonomo de México 1,782 -
51,629 -
$ 1,565,898 $ 1,143,182
Gastos:
Energia eléctrica:
Termoeléctrica Pefioles, S. de R.L. de C.V. $ 1,880,756 $ 1,742,405
Honorarios:
Servicios Corporativos Bal, S.A. de C.V. (1) 633,525 635,895
Técnica Administrativa Bal, S.A. de C.V. (1) 689 355
Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. 89,340 93,905
723,554 730,155
Seguros y fianzas:
Grupo Nacional Provincial, S.A.B. de C.V. (1) 359,971 376,475
Otros 5,329 6,609
365,300 383,084
Transporte aéreo:
Aerovics, S.A. de C.V. (1) 95,146 68,785
Regalias:
Dowa Mining Co. Ltd 122,434 134,686
Sumitomo, Corporation 31,153 41,044
153,587 175,730
Otros 177,189 170,358
$ 3,395,532 $ 3,270,517

(1) Entidades bajo control ejercido por Grupo Bal, organizacion privada y diversificada, integrada por compafiias mexicanas
independientes, entre las cuales se encuentran Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de C.V.; Grupo Nacional Provincial, S.A.B. de C.V. y
Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V.



Prestaciones a corto plazo:

Remuneraciones y otras prestaciones a corto plazo

Prestaciones a largo plazo:

Beneficios al retiro

25. Ventas de bienes

Las ventas por productos se analizan como sigue:

Plata

Oro

Zinc

Plomo

Concentrados de mineral
Cobre

Sulfato de sodio

Otros productos

Las ventas por area geografica, se integran como sigue:

Ventas nacionales

Estados Unidos de América
Europa

Sudamérica

Otros

Las prestaciones otorgadas por Grupo Pefoles a su personal clave, que incluye su Comité Directivo y miembros de su Consejo de Adminis-
traciéon que reciben remuneracion, es como sigue:

2014 2013

$ 155,740 $ 140,915

$ 194,965 $ 170,640
2014 2013

$ 19,659,866 $ 23,136,135

20,096,790 21,999,449

7,189,330 6,411,297

3,972,151 3,816,361

3,288,165 2,829,811

3,343,150 3,768,778

1,335,856 1,341,150

2,670,299 3,247,869

$ 61,555,607 $ 66,550,850
2014 2013

$ 11,733,853 $ 9,802,693

44,488,249 48,840,009

1,168,963 3,972,984

717,817 1,494,101

3,446,725 2,441,063

$ 61,555,607 $ 66,550,850
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26. Costo de venta

El costo de venta se integra como se muestra a continuacion:

Costo de personal (Nota 30)

Energéticos

Materiales de operacion

Mantenimientos y reparaciones
Depreciaciones y amortizaciones
Traspaso de subproductos

Contratistas

Otros

Ajustes de inventarios

Costo de venta de extraccion y tratamiento

Costo de metal vendido

27. Gastos de administracion

El andlisis de los gastos de administracion es como sigue:

Costo de personal (Nota 30)
Honorarios

Gastos de viaje

Gasto en informatica

Cuotas, asociaciones y otros

Total de gastos de administracién

28. Gastos de exploracion

El andlisis de los gastos de exploracion es como sigue:

Costo de personal (Nota 30)
Contratistas

Derechos e impuestos
Materiales de operacion

Derechos, ensayes y otros

Total de gastos de exploracion

2014 2013
3,595,649 $ 3,486,733
4,412,985 3,680,688
3,738,048 3,277,941
2,957,923 2,623,683
6,536,423 5,494,948
1,456,250) 1,503,197)
4,678,183 4,025,156
1,940,214 1,852,641

997,580) 2,631,505
25,405,595 25,570,098
20,078,201 22,516,738
45,483,796 $ 48,086,836

2014 2013
1,296,760 $ 1,146,002
1,045,417 982,098

188,301 183,583
271,069 268,690
316,952 362,939
3,118,499 $ 2,943,312

2014 2013

95,170 $ 118,388
1,992,156 2,499,504
307,807 298,654
21,671 79,654
462,377 502,344
2,879,181 $ 3,498,544




Los pasivos al 31 de diciembre de 2014 y 2013 relacionados con las actividades de exploracion y evaluacion de recursos minerales, son

como sigue:

Total de pasivo de exploracion $

2014

67,266 $

2013

85,917

Los flujos de efectivo de operacion relacionados con las actividades de exploracion y evaluaciéon de recursos minerales, son como sigue:

2014 2013
Flujos de efectivo operativo $ ( 1,662,093) $ ( 2,089,645)
29. Gastos de venta
El andlisis de los gastos de venta se muestra en seguida:
2014 2013
Fletes y traslados $ 1,083,007 $ 942,220
Regalias 162,891 160,900
Maniobras 34,073 31,458
Derecho extraordinario a la mineria 96,665 -
Otros gastos 151,518 139,302
Total gastos de venta $ 1,528,154 $ 1,273,880
30. Gastos de personal
El andlisis de los gastos de personal se muestra a continuacion:
2014 2013
Sueldos y salarios $ 2,642,197 $ 2,475,242
Participacién de utilidades al personal 473,697 568,809
Beneficios al personal por retiro 134,979 152,226
Contribuciones de seguridad social 704,530 415,570
Previsién social y otras prestaciones 1,032,176 1,139,276
Total gastos de personal $ 4,987,579 $ 4,751,123
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Los gastos de personal por funcién se integran como sigue:

2014 2013
Costo de venta $ 3,595,649 $ 3,486,733
Gastos de administracion 1,296,760 1,146,002
Gastos de exploracion 95,170 118,388
Total gastos de personal $ 4,987,579 $ 4,751,123

En 2014 y 2013 el promedio de empleados que integran la fuerza de trabajo de Grupo Pefoles es como sigue:

2014 2013
Nudmero de empleados no sindicalizados 3,856 3,809
Numero de personal sindicalizado 7,539 7,331
Total 11,395 11,140
31. Otros (ingresos) gastos
El andlisis de los otros ingresos, es como sigue:
2014 2013
Ingresos por arrendamiento $ ( 17,955) $ ( 9,607)
Ingresos por regalias ( 19,098) ( 39,434)
Venta de materiales y desperdicios ( 174,106) ( 13,157)
Resultados en inversiones disponibles para venta ( 52,639) -
Recuperaciones por siniestros - ( 15,598)
Otros ingresos $ ( 263,798) $ ( 77,796)
El analisis de los otros gastos, es como sigue:
2014 2013
Donativos $ 63,738 $ 119,456
Gastos de remediacion en unidades mineras cerradas 35,109 43,401
Pérdida en venta y baja de activo fijo 335,836 71,807
Deterioro de activos financieros disponibles para venta 29,580 26,104
Pérdida por siniestros 24,588 -
Impuesto al Valor Agregado no recuperable (1) 1,106,815 -
Pérdida en venta de concentrados y otros 416,215 226,926
Otros gastos $ 2,011,881 $ 487,694

(1) La subsidiaria Metalurgica Met-Mex Pefioles, S.A. de C.V. acordd en diciembre de 2014 con el SAT el pago de $1,100 millones de
pesos, por ciertas diferencias en la interpretacion de disposiciones fiscales, sobre todo del IVA, con lo que concluyd un proceso de
auditorias fiscales de los ejercicios fiscales de 2009 al 2012.



32. Ingresos financieros

La integracién de los ingresos financieros es como sigue:

Intereses sobre inversiones equivalentes de efectivo
y otras inversiones

Ingresos por intereses de clientes y otros

Inefectividad y valor en el tiempo de instrumentos financieros
derivados designados como cobertura de flujo de efectivo

Coberturas de la tasa de interés de la deuda y otros

33. Gastos financieros

La integracion de los gastos financieros es como sigue:

Intereses de la deuda financiera
Descuento de provisiones
Descuento obligacién por beneficios definidos

Coberturas de la tasa de interés de la deuda y otros

2014 2013
84,716 95,027
187,727 219,914
60,493 50,867
- 99,360
332,936 465,168
2014 2013
977,534 468,412
218,767 182,678
53,817 46,460
183,593 253,594
1,433,711 951,144
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34. Nota a los estados de flujos de efectivo

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, la conciliacién de la utilidad neta consolidada al efectivo generado por las acti-
vidades de operacién, se analiza como sigue:

2014 2013
Utilidad neta consolidada $ 1,712,511 $ 5,943,717
Partidas sin impacto en el flujo de efectivo:
Depreciacién, amortizacién y agotamiento 6,537,850 5,494,948
Participacién en el resultados de asociadas ( 23,108) ( 102,192)
Impuestos a la utilidad 3,067,275 3,387,074
IVA de afios anteriores no recuperable 1,106,815 -
Provisiones y estimaciones 162,463 259,073
Participacién de los trabajadores en la utilidad 473,698 568,809
Pérdida cambiaria 433,806 110,691
Pérdida en venta y baja de activo fijo 335,836 71,807
Deterioro de propiedades, planta y equipo 300,336 808,602
Deterioro de activos financieros disponibles para venta 29,580 26,104
Intereses a favor ( 94,200) ( 128,052)
Intereses a cargo 1,105,827 655,995
Instrumentos financieros derivados ( 161,896) ( 245,387)
Otras 40,436 47,479
Subtotal 15,027,229 16,898,668
Clientes y otras cuentas por cobrar ( 1,051,938) 1,366,837
Inventarios 110,416 1,785,833
Proveedores y otras cuentas por pagar 633,303 ( 410,842)
Aportaciones para el plan de beneficios al personal al retiro ( 9,490) ( 315,540)
Impuestos sobre la renta e impuesto empresarial
a tasa Unica pagados ( 3,602,003) ( 5,432,179)
Participacién de utilidades al personal pagada ( 560,591) ( 1,033,025)
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion $ 10,546,926 $ 12,859,752

35. Contingencias y eventos posteriores

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se tienen las responsabilidades contingentes siguientes:

a)

El Magistrado Agrario emitié una orden procesal en ejecucion de sentencia relativa a las 1,824 hectareas que Minera Penmont
(“Penmont”) entregd al Tribunal Agrario en julio de 2013. En dicha orden procesal, el Magistrado determind, entre otras cosas, que
Penmont debe remediar las tierras ocupadas al mismo estado que guardaban antes de la ocupacion por Penmont. Penmont realizé
actividades en aproximadamente 300 de estas hectareas. En la opinion de la Compafiia, esta orden procesal es excesiva dado que
tales aspectos no formaron parte de la sentencia agraria definitiva y también debido a que tales actividades fueron llevadas al cabo
conforme a concesiones mineras y permisos ambientales debidamente otorgados. Penmont ha impugnado tal orden procesal ante
tribunales Federales y esta a la espera de su resolucion.

Adicionalmente, los actores también han presentado otras demandas en contra de convenios de ocupacién celebrados por ellos
con Penmont, que versan sobre parcelas distintas a las tierras arriba descritas. En tales parcelas, Penmont no mantiene operaciones
mineras significativas ni tampoco interés geoldgico particular. Dichas parcelas no son estratégicas para Penmont.

Varias demandas y contrademandas se han presentado entre las partes, incluyendo apelaciones y denuncias penales. Existe incer-
tidumbre significativa en torno a la conclusién y resultado final de estos procedimientos.



b) El 1 de enero de 2015 se presentd un flujo anormal de agua dentro de las obras mineras del interior de la mina Naica (subsidiaria
Minera Maple, S.A. de C.V), el cual, debido a su magnitud, no se pudo manejar por el sistema de bombeo instalado, causando la
inundacion parcial y el paro temporal de las operaciones de la unidad minera. Con base en la informacién a la fecha de emision de
los estados financieros, con el nivel fredtico estable, se han iniciando las labores de bombeo para recuperar la mina con la llegada
de equipo adicional al actualmente en operacién. Se estima el inicio de operaciones de manera mas cercana durante el segundo
semestre de 2015. La administracion del Grupo esta en proceso de analizar y estimar los efectos por la pérdida de equipo y obra
minera instalada dentro de la mina que este incidente ocasiond.

c) Grupo Pefioles esta sujeto a varias leyes y reglamentos que, en caso de determinarse incumplimiento de las mismas, podrian gene-
rar sanciones relacionadas con su actividad.

d) Por las posibles diferencias que pudieran surgir como resultado de las facultades de comprobacién de las autoridades fiscales.

36. Compromisos

Compromisos de compra de productos minerales

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se tienen celebrados contratos con terceros para la compra de diversos productos minerales, con la fina-
lidad de optimizar la operacién productiva y operar a plena capacidad las plantas metallrgicas, por un monto aproximado de US$3,741,000
y US$4,172,000 respectivamente. Estos contratos pueden cancelarse con previo aviso, sin causar alguna penalizacion para ambas partes.
Arrendamientos

Grupo Pefoles suscribié un contrato para adquirir a través de sus subsidiarias, la produccion de energia eléctrica de una planta con capaci-
dad de produccion de 230 mega-watts de potencia. El contrato se considera como un arrendamiento operativo consistente en el pago de una

renta variable al suministro eléctrico recibido.

Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, el gasto por el suministro eléctrico recibido de la planta termoeléctrica es como
sigue:

2014 2013

Renta pagada (1) $ 1,880,756 $ 1,742,405

(1) Adicional al contrato de suministro, se suscribid un convenio para crear un fideicomiso para actividades empresariales para la
operacién y mantenimiento de una planta generadora de energia eléctrica al amparo del permiso para autoabastecimiento otorgado
a Termoeléctrica Pefioles, S. de R. L. de C.V. (TEP). El plazo del convenio tiene como vigencia hasta 2027. Para garantizar los
compromisos de compra de energia eléctrica, se otorgd a los duefios/operadores del proyecto una opcién de venta (Put) para
que en el improbable caso de incumplimiento de sus subsidiarias, éstos puedan exigir a Grupo Perioles que compren las acciones
que conforman el capital social de TEP a un precio equivalente al valor presente de los pagos remanentes programados que sus
subsidiarias estan obligadas a pagar de acuerdo al contrato.

El costo estimado por concepto de consumo de energia eléctrica para el ejercicio de 2015 por los 230 mega-watts de potencia es de
Us$117,271.
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37. Instrumentos financieros

Andlisis por categoria

Al 31 de diciembre de 2014 el andlisis por categoria de los instrumentos financieros es:

Activos financieros:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Inversiones a corto plazo

Clientes y otras cuentas por cobrar
Otros activos financieros

Activos financieros disponibles para venta

Pasivos financieros:
Deuda financiera
Proveedores y otras cuentas por pagar

Otros pasivos financieros

Al 31 de diciembre de 2013 el andlisis por categoria de los instrumentos financieros es:
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Activos financieros:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Clientes y otras cuentas por cobrar
Otros activos financieros

Activos financieros disponibles para venta

Pasivos financieros:
Deuda financiera
Proveedores y otras cuentas por pagar

Otros pasivos financieros

A valor razonable Instrumentos
Efectivo y cuentas con cambios en Disponibles derivados de
por cobrar resultados para su venta cobertura
$ 11,254,893 $ - $ - $ -
4,341,810 - - -
3,342,997 ( 21,295) - -
309,872 - - 682,623
- - 1,404,970 -
$ 19,249,572 $ ( 21,295) $ 1,404,970 $ 682,623
A valor razonable Instrumentos
con cambios en A su costo derivados de
resultados amortizado cobertura
$ - $ 22,312,405 $ -
( 10,070) 4,164,798 -
595,241 - 933,498
$ 585,171 $ 26,477,203 $ 933,498
A valor razonable Instrumentos
Efectivo y cuentas con cambios en Disponibles derivados de
por cobrar resultados para su venta cobertura
$ 19,720,182 $ - $ - $ -
3,020,912 3,711 - -
261,643 - - 664,860
- - 955,730 -
$ 23,002,737 $ 3,711 $ 955,730 $ 664,860
A valor razonable Instrumentos
con cambios en A su costo derivados de
resultados amortizado cobertura
$ - $ 19,806,860 $ -
389 4,082,401 -
651,717 - 91,019
$ 652,106 $ 23,889,261 $ 91,019




Valor razonable de los instrumentos financieros y jerarquia de los valores razonables

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el andlisis con el valor razonable de los instrumentos financieros es:

Activos financieros:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Inversiones a corto plazo

Clientes y otras cuentas por cobrar
Otros activos financieros

Activos financieros disponibles para su venta

Pasivos financieros:
Deuda financiera
Proveedores y otras cuentas por pagar

Otros pasivos financieros

31 de diciembre 2014

31 de diciembre 2013

Valor Valor Valor Valor
libros razonable libros razonable
$ 11,254,893 $ 11,254,893 $ 19,720,182 $ 19,720,182
4,341,810 4,341,810 - -
3,321,702 3,321,702 3,024,623 3,024,623
992,495 992,495 926,503 926,503
1,404,970 1,404,970 955,730 955,730
$ 21,315,870 $ 21,315,870 $ 24,627,038 $ 24,627,038
$ 22,312,405 $ 22,695,598 $ 19,806,860 $ 19,717,508
4,154,728 4,154,728 4,082,790 4,082,790
1,528,739 1,528,739 742,736 742,736
$ 27,995,872 $ 28,379,065 $ 24,632,386 $ 24,543,034

El siguiente analisis muestra el valor razonable medido de acuerdo a tres metodologias como se describe:

Nivel 1: cuotas de mercado en mercados activos y considerando los mismos activos o pasivos valorizados.

Nivel 2: datos de cotizaciones de mercado, no incluidos en el nivel 1, que sean observables para los activos y pasivos valorizados, ya sea

directamente (precios) o indirectamente (derivado de precios).

Nivel 3: técnicas que incluyan datos sobre activos y pasivos valorizados y que no se sustenten en datos de mercados observables.

Clientes y otras cuentas por cobrar:
Derivados implicitos

Otros activos financieros:
Forwards y opciones
Futuros

Activos financieros para su venta

31 de diciembre 2014

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
$ - $ ( 21,295) $ - $( 21,295)
- 622,284 - 622,284
60,339 - - 60,339
1,404,970 - - 1,404,970
$ 1,465,309 $ 600,989 $ - $ 2,066,298
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31 de diciembre 2014

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Proveedores y otras cuentas por pagar:

Derivados implicitos $ - $( 10,070) $ - $( 10,070)
Otros pasivos financieros:

Forwards y opciones - 925,185 - 925,185

Swaps - 595,241 - 595,241

Futuros 8,313 - - 8,313

$ 8,313 $ 1,510,356 $ - $ 1,518,669

31 de diciembre 2013

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Clientes y otras cuentas por cobrar:
Derivados implicitos $ - $ 3,711 $ - $ 3,711
Otros activos financieros:
Forwards y opciones - 634,599 - 634,599
Futuros 30,261 - - 30,261
Activos financieros para su venta 955,730 - - 955,730
$ 985,991 $ 638,310 $ - $ 1,624,301

31 de diciembre 2013

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Proveedores y otras cuentas por pagar:
Derivados implicitos $ - $ 389 $ - $ 389
Otros pasivos financieros:
Forwards y opciones - 70,252 - 70,252
Swaps - 651,717 - 651,717
Futuros 20,767 - - 20,767
$ 20,767 $ 722,358 $ - $ 743,125

Instrumentos financieros derivados de cobertura

Grupo Pefioles contrata con diversas instituciones instrumentos financieros derivados para reducir su nivel de exposicién al riesgo de movi-
mientos adversos en los precios de las variables a las que esta expuesto. Este riesgo consiste en fluctuaciones en los precios de los metales
que se producen o procesan, energéticos que se consumen, tasas de interés de sus préstamos y tipos de cambio que se pactan en sus
transacciones financieras y comerciales.

Para minimizar el riesgo de contraparte, se celebran contratos tnicamente con intermediarios de reconocida reputacion y capacidad financie-

ra, por lo que no prevé que alguna de las contrapartes incumpla sus obligaciones y por lo tanto Grupo Pefoles deba crear reservas asociadas
a este riesgo.
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Coberturas de flujo de efectivo

A continuacién se detalla el valor razonable de los instrumentos financieros derivados correspondiente a esta estrategia, mismo que esta
reconocido directamente en el capital contable como una (pérdida) utilidad no realizada:

Valores razonables

2014 2013
Programa de proteccion de cobertura de:
Precios de los metales (a)
Oro $ 143,854 $ 132,196
Plata 286,190 443,865
Plomo 29,839 ( 75)
Zinc 104,140 ( 6,288)
Cobre 18,081 ( 4,118)
582,104 565,580
Divisas (b)
Doélares americanos ( 956,081) ( 15,919)
Coronas suecas ( 6,138) ( 80)
Euros ( 2,665) 4,860
$ ( 964,884) $ ( 11,139)
Tasas de interés de la deuda (c)
Deuda financiera $ ( 56,323) $ ( 111,776)
Energéticos (d)
Gas natural - 14,834

Valor razonable $( 439,103) $ 457,499




a) Programa de cobertura de precios de los metales

Grupo Pefioles utiliza como referencia para sus transacciones comerciales las cotizaciones de mercados internacionales, principalmente
las emitidas por el London Metal Exchange (para metales base) y el London Bullion Market Association (para metales preciosos).

A consecuencia de lo anterior los ingresos de Grupo Pefoles estan sujetos a la variacion en los precios de los mercados referidos, por
lo que se establecen programas de cobertura en funcién de la produccién presupuestada, usando instrumentos financieros derivados

“forwards” y opciones “put” y “call”.

Al 31 de diciembre de 2014 se tienen establecidas las siguientes operaciones, que cubren parte de la producciéon de 2015 a 2019:

Plata Oro

Precio Volumen Precio

us$/ miles de us$/

onza (1) onzas onza
Compra forward 15.86 93 1,193
Venta forward 18.16 537 1,183
Compra de put 1717 8,720 1,103
Venta de call 21.46 8,720 1,454

Nota:

Volumen
miles de
onzas

10
23
1,657
1,657

Zinc

Precio
us$/ Volumen

Plomo Cobre

Precio Precio
us$/ Volumen us$/ Volumen

tonelada toneladas tonelada toneladas tonelada toneladas

2,209 9,460
2,311 23,456
2,130 80,521
2,480 80,521

2,102 8,379 6,868 1,710
2,420 8,379 7,300 1,710

(1) Los precios mostrados en la tabla corresponden a los precios promedio ponderados de venta o compra en el caso de las operaciones forwards y los precios promedio

ponderados de ejercicio en el caso de las opciones put y call.

b) Programa de cobertura en divisas

Con base en el presupuesto, se establecen programas de ventas de délares americanos mediante el uso de instrumentos financieros
derivados “forwards” y opciones “put” y “call” para adquirir divisas diferentes a la moneda funcional, eliminando el riesgo de variacién

en los tipos de cambio.

Al 31 de diciembre de 2014, se tienen establecidas las siguientes operaciones derivadas que cubren parte de obligaciones futuras

(2015), denominadas en pesos mexicanos:

Tipo de operacion

Venta forward
Compra forward
Compra put (Piso)

Venta call (Techo)

(1) Promedio ponderado de operaciones pactadas.
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Monto US$

464,250

35,250
359,500
359,500

T.C. forward (1)
MXP/US$

13.59
13.63
13.44
14.10




Al 31 de diciembre de 2014, se tienen establecidas las siguientes operaciones financieras derivadas que cubren parte de las obligacio-
nes, denominadas en euros (EUR) y coronas suecas (SEK), relacionadas con la adquisicion de activos fijos:

Tipo de operacion

Compra forward

Tipo de operacion

Compra forward

(1) Promedio ponderado de operaciones pactadas.

c) Programa de cobertura en tasas de interés

T.C.

forward (1)

Monto EUR US$/EUR
2,481 1.28
T.C.

forward (1)

Monto SEK SEK/US$
45,209 7.24

Se establece con el objetivo de estabilizar el costo financiero de los créditos contratados en ddlares americanos y/o pesos mexicanos,
a través de “swaps”. La posicién al 31 de diciembre de 2014 se analiza:

Tipo de operacion

Swap a tasa fija (1)

Monto cubierto

en US$

130,000

Plazo en afios

0.75

(1) Operaciodn financiera derivada correspondiente a la emision de certificados bursétiles “PE&OLES 10D”.

El valor razonable de los instrumentos financieros de cobertura de flujo de efectivo, neto del impuesto sobre la renta diferido reconocido en

el capital contable, es como sigue:

Valor razonable de instrumentos financieros

Inefectividad y efecto del valor temporal de las opciones

excluidas de las coberturas

Impuesto sobre la renta diferido

Valor razonable neto del impuesto sobre la renta diferido

reconocido directamente en el capital contable

2014 2013
$ ( 439,103) $ 457,499
( 131,186) ( 70,693)
171,102 ( 116,043)
$( 399,187) $ 270,763
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El movimiento de las pérdidas por valuaciéon de coberturas por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013, se muestra a con-
tinuacion:

2014 2013
Saldo al inicio del periodo $ 270,763 $ ( 43,242)
(Utilidad) pérdida reclasificada a los resultados del periodo
(Nota 32) ( 95,729) 79,035
Impuesto sobre la renta diferido 28,719 ( 23,726)
(Pérdida) utilidad no realizada ( 861,343) 369,566
Impuesto sobre la renta diferido 258,403 ( 110,870)
(Pérdida) utilidad no realizada neta del impuesto sobre la renta
diferido al final del periodo $ ( 399,187) $ 270,763

Al 31 de diciembre de 2014 los contratos con instrumentos financieros derivados incluyen operaciones que se espera se realicen entre 2016
y 2019. El andlisis con la estimacién de la expectativa de reclasificaciéon del capital contable (en afios) a los resultados de dichos periodos es:

1 2 0 mas Total

Pérdidas no realizadas $( 364,689) $( 34,498) $( 399,187)

Coberturas de valor razonable
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el valor razonable de las coberturas designadas de valor razonable es como sigue:

2014 2013

Utilidad (pérdida) no realizada $ 58,565 $ ( 8,608)

El siguiente andlisis muestra las ganancias (pérdidas) en los resultados del instrumento de cobertura y de la partida cubierta atribuible al
riesgo cubierto:

2014 2013
Efecto del Partida Efecto del Partida
derivado cubierta derivado cubierta
Utilidad (pérdida) $ 52,922 $ 31,917 $( 16,825) $ 62,554

A continuacién se presenta un resumen de los instrumentos financieros derivados de la estrategia de cobertura de valor razonable que se
tienen establecidos al 31 de diciembre de 2014.

Programa de cobertura de precios de los metales

Grupo Pefioles utiliza como referencia para sus transacciones comerciales las cotizaciones de mercados internacionales, principalmente
las emitidas por el London Metal Exchange (para metales base) y el London Bullion Market Association (para metales preciosos).

A consecuencia de lo anterior los ingresos de Grupo Pefoles estan sujetos a la variacion en los precios de los mercados referidos, por
lo que se establecen programas de cobertura en funcion de las ventas presupuestadas, usando instrumentos financieros derivados
“forwards” y opciones “put” y “call”.



Al 31 de diciembre de 2014 se tienen establecidas las siguientes operaciones, que cubren parte de transacciones comerciales de 2015.

Plata Oro Zinc Plomo Cobre
Precio Volumen Precio Volumen Precio Precio Precio
us$/ miles de us$/ miles de us$/ Volumen us$/ Volumen us$/ Volumen
onza (1) onzas onza onzas tonelada toneladas tonelada toneladas tonelada toneladas
Venta forward 16.22 1,785 1,178 26 2,286 39,353 2,050 3,800 6,685 2,896
Compra forward 15.60 20 - - 2,205 18,557 2,035 2,850 6,770 2,456
Venta de call 15.00 50 - - - - - - - -

(1) Los precios mostrados en la tabla corresponden a los precios promedio ponderados de venta o compra en el caso de las operaciones forwards y los precios promedio
ponderados de ejercicio en el caso de las opciones put y call.

Los derivados son valuados utilizando las metodologias y enfoques (por ejemplo: Black and Scholes, flujo de efectivo descontado, etc.) apli-
cables a cada tipo de instrumento financiero derivado en lo particular.

38. Administraciéon de riesgos financieros

Los principales instrumentos financieros de Grupo Pefioles comprenden los activos y pasivos financieros. Los principales pasivos financieros,
diferentes a los instrumentos financieros derivados, comprenden cuentas por pagar, deuda financiera, asi como obligaciones. El principal
objetivo de estos instrumentos financieros es administrar los flujos de efectivo a corto plazo y captar fondos para el programa de gastos de
capital. Grupo Pefioles cuenta con diferentes activos financieros, tales como cuentas por cobrar y depdsitos de efectivo a corto plazo, los
cuales provienen directamente de sus operaciones.

Grupo Pefioles esta expuesto a los siguientes riesgos debido al uso de instrumentos financieros:

a) Riesgos de mercado, que incluye riesgos de moneda extranjera, precios de los “commodities” (metales preciosos y metales base),
precios de los instrumentos financieros de capital y las tasas de interés.

O

) Riesgos de crédito.
c) Riesgos de liquidez.

Grupo Pefoles maneja su exposicion a riesgos financieros clave de conformidad con la politica de administracién de riesgos financieros.
El propdsito de la politica es respaldar el logro de los objetivos financieros protegiendo al mismo tiempo la seguridad financiera futura. Los
principales riesgos que podrian afectar de manera adversa a los activos financieros, pasivos o flujos de efectivo futuros son los riesgos de
mercado. La administracién revisa y establece politicas para administrar cada uno de los riesgos antes mencionados, los cuales se resumen
a continuacion.

La alta gerencia de Grupo Pefioles supervisa la administracion de riesgos financieros. Esta se encuentra apoyada por un comité de riesgos
financieros que asesora sobre estos riesgos y el marco de gobierno adecuado para su correcta identificacion, medicién y administracion.
Todas las actividades de derivados para fines de la administracién de riesgos las llevan a cabo equipos especializados que cuentan con la
capacidad, experiencia y supervisién adecuadas. De acuerdo con las politicas corporativas de Grupo Pefioles, no se pueden realizar transac-
ciones con instrumentos derivados con fines especulativos.
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El Consejo de Administracion revisa y establece politicas para administrar cada uno de estos riesgos, las cuales se resumen a continuacion:

a) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es la exposicion que se tiene a la variacion del valor razonable de los flujos futuros de efectivo del instrumento financiero
a consecuencia de cambios en los precios de mercado. Los precios de mercado comprenden tres tipos de riesgo: riesgo de fluctuaciones
en el precio de los metales, riesgo de fluctuaciones en las tasas de interés y riesgos de variaciones en el tipo de cambio de las monedas ex-
tranjeras. Los instrumentos financieros afectados por el riesgo de mercado incluyen préstamos y empréstitos, depdsitos, cuentas por cobrar,

cuentas por pagar, pasivos acumulados e instrumentos financieros derivados.

Los andlisis de sensibilidad se preparan bajo la premisa de que el monto de la deuda neta, la relacion de tasa de interés fijas con las flotantes
de la deuda, los instrumentos financieros derivados y la proporcién de instrumentos financieros en las divisas extranjeras son todos constantes.

Los anadlisis excluyen el impacto de los movimientos en las variables del mercado sobre el importe en libros de las obligaciones del plan de
pensiones y otras obligaciones posteriores al retiro, asi como las provisiones.

Los siguientes supuestos se realizaron para calcular los analisis de sensibilidad:

La sensibilidad sobre el estado de situacion financiera se relaciona con los instrumentos derivados y las cuentas por cobrar deno-
minadas principalmente en pesos.

La sensibilidad de la partida relevante de utilidad antes de impuestos representa el efecto de los cambios estimados en los respec-
tivos riesgos de mercado. Esto se basa en los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

El impacto en el capital contable es el mismo que el impacto en la utilidad antes de impuestos.

Riesgos de fluctuacion en el precio de los “commodities”

Debido a la naturaleza de su negocio y de su entorno, es politica de Grupo Pefoles utilizar instrumentos financieros derivados (IFD) con fines
de cobertura para reducir la variabilidad de sus flujos de efectivo y de sus margenes de operacion debido a diversos factores como son:

Fluctuaciones en los precios:
De metales que produce (plata, oro, zinc, plomo y cobre).
De insumos y materias primas que consume y/o procesa (concentrados minerales, gas natural, etc.).

La tabla que se muestra a continuacion refleja la sensibilidad de los cambios en los precios de los commodities, considerando que el resto
de las variables permanecen constantes y su impacto sobre el capital contable y la utilidad antes de impuestos.

Los movimientos en los precios de los commodities se determinaron en funcion a la volatilidad de los precios histéricos de los ultimos dos afos.



Incremento 10%-20% Incremento 15%-35%

31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013
Resultados Capital Resultados Capital
Activos financieros:
Clientes y otras cuentas por cobrar $ 414,322 $ - $ 178,426 $ -
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar ( 66,741) - ( 231,331) -
Instrumentos financieros derivados ( 1,856,778) ( 498,774) ( 1,176,213) ( 142,839)

$( 1,509,197) $( 498,774) $( 1,229,118) $( 142,839)

Decremento 10%-20% Decremento 10%-25%
31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013
Resultados Capital Resultados Capital

Activos financieros:
Clientes y otras cuentas por cobrar $ ( 179,384) $ - $( 168,630) $ -
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar 62,528 - 177,750 -
Instrumentos financieros derivados 948,190 1,483,869 21,811 1,253,609

$ 831,334 $ 1,483,869 $ 30,931 $ 1,253,609

Riesgo de fluctuaciones de los precios de los instrumentos de capital

Grupo Pefioles esta expuesto a los riesgos de fluctuaciones en los precios de los instrumentos financieros de capital representados por
acciones de compafiias que cotizan sus valores principalmente en la bolsa de valores canadiense. Estas inversiones estan clasificadas en el
estado de situacién financiera como activos financieros disponibles para su venta.

La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos financieros disponibles para venta ante un posible cambio en el precio de mercado,
el efecto mostrado en el capital contable corresponde al reconocimiento de la ganancia o (pérdida) no realizada por concepto de valuacion y

en el estado de resultados, como un posible reconocimiento de deterioro del instrumento financiero.

Se ha establecido dicha sensibilidad considerando la volatilidad de los precios histéricos de los ultimos dos afios, con el siguiente efecto:

31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013
Resultados Capital Resultados Capital
Incremento de 40% (30% en 2013) $ - $ 561,988 $ - $ 286,719
Decremento de 40% (30% en 2013) $( 37,727) $( 524,258) $ - $ ( 286,719)

Riesgo de fluctuaciones en las tasas de interés

La exposicion de Grupo Pefioles al riesgo de las fluctuaciones en las tasas de interés de mercado se relaciona con los activos y pasivos
financieros que devengan intereses a tasas variables que pueden afectar los flujos futuros.

Grupo Pefoles mantiene una combinaciéon de deuda contratada a tasa fija y deuda a tasa variable referida a Libor. La politica de gestion de
riesgos de Grupo Pefioles, consiste en dar certeza a sus flujos futuros, fijando la tasa de interés que devenga su deuda financiera contratada
a tasa variable, mediante el uso de instrumentos financieros derivados (IFD) llamados “swaps”. Al 31 de diciembre de 2013 la deuda financiera
a través de certificados bursatiles es de US$ 1,514,691 sin vencimientos en 2014. Aproximadamente el 91% de la deuda devenga intereses a
tasa fija y el 9% restante a tasas de interés variables.
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La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos y pasivos financieros ante una posible fluctuacion en las tasas de interés aplicadas
sobre la base de un ejercicio completo desde la fecha del estado de situacion financiera, en el que todas las demas variables permanecen
constantes:

31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013
Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 25 puntos base
(10 en 2013) $ 34,042 $ 12 $ 18,241 $ 9
Decremento 10 puntos base $( 13,617) $( 5) $ ( 18,241) $( 9)

Riesgo de fluctuaciones en monedas extranjeras

Grupo Pefioles administra, mediante el uso de IFD, el riesgo de las fluctuaciones de las monedas extranjeras a las que esta expuesto y que
pueden afectar sus flujos futuros.

Dentro de las principales monedas extranjeras a las que Grupo Pefoles estd expuesto (distintas al délar americano, que es la moneda fun-
cional) se encuentran; el peso mexicano, moneda en la cual incurren un porcentaje importante de sus costos de operacién e inversiones; asi
mismo adquisiciones de capital denominadas en divisas como euros y coronas suecas.

El Consejo de Administracién de Grupo Pefoles ha designado un Comité de Coberturas que tiene como responsabilidad establecer la estra-
tegia y los limites para cubrir el desbalance entre sus ingresos en délares americanos y sus costos en pesos, asi como ciertas adquisiciones

de activos fijos denominadas en euros y coronas suecas, mediante la celebracion de IFD.

La exposicion de los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 2014 en monedas extranjeras, expresados en la moneda de informe
€S Como sigue:

Denominados

en pesos Otras monedas Total
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 1,415,732 $ - $ 1,415,732
Clientes y otras cuentas por cobrar 722,049 1,877 723,926
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar ( 702,140) ( 32,579) ( 734,719)

$ 1,435,641 $ ( 30,702) $ 1,404,939

La exposicion de los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 2013 en monedas extranjeras, expresados en la moneda de informe
€S Como sigue:

Denominados

en pesos Otras monedas Total
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 634,540 $ - $ 634,540
Clientes y otras cuentas por cobrar 653,471 3,278 656,749
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar ( 643,346) ( 115,634) ( 758,980)

$ 644,665 $ ( 112,356) $ 532,309




La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos y pasivos financieros a una posible fluctuacién en el peso mexicano comparado contra
el délar americano, en la utilidad antes de impuestos, basado en la exposicién monetaria mantenida al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y los
instrumentos financieros derivados referidos a subyacentes de tipo de cambio del peso frente al délar americano (asumiendo que las demas
variables se encuentran constantes):

31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013
Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 15% peso
(5% en 2013) $( 228,015) $( 1,312,696) $ ( 239,767) $ ( 190,767)
Decremento 5% peso
(10% en 2013) $ 59,935 $ 540,316 $ 62,321 $ 956,790

Grupo Pefoles esta expuesto al riesgo a las fluctuaciones sobre los tipos de cambio de los euros y las coronas suecas (SEK) en relacion al
ddélar americano, ya que parte de sus adquisiciones de activos fijos son realizadas en estas monedas. Las siguientes tablas muestran la sen-
sibilidad de los activos y pasivos financieros a una posible fluctuacion en los euros y coronas suecas contra el délar americano, expresados
en la moneda de informe:

31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013
Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 5% euros
(5% en 2013) $ 2,205 $ - $ 2,769 $ -
Decremento 10% euros
(5% en 2013) $ ( 4,410) $ - $( 2,769) $ -
31 de diciembre de 2014 31 de diciembre de 2013
Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 15% SEK
(5% en 2013) $( 8,153) $ - $ ( 962) $ -
Decremento 10% SEK
(5% en 2013) $ 9,064 $ - $ 1,044 $ -

b) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez, es la posibilidad de que Grupo Pefioles no tenga la capacidad de hacer frente al pago de sus pasivos y obligaciones
financieras conforme a su fecha de vencimiento.

Grupo Pefioles tiene definida una politica de tesoreria para administrar su riesgo de liquidez que incluye principalmente mantener reservas
adecuadas de fondos a corto, mediano y largo plazo, disposicion de lineas de crédito bancarias y acceso a otras fuentes de financiamiento.
Constantemente desarrolla analisis del perfil de vencimientos de sus activos y pasivos financieros y monitorea las proyecciones de los flujos
de efectivo.
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El siguiente analisis, muestra las lineas de crédito disponibles al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

Limite de
crédito
A-3 uss$ 40,000
A-2 1,290,000
A1 170,000

2014

Crédito
utilizado

Crédito
no utilizado

us$ 40,000
1,290,000

170,000

Limite de
crédito
Us$ 600,000

655,864
150,000

2013

Crédito
utilizado

Crédito
no utilizado
Us$ 600,000

655,864
150,000

Total uUs$ 1,500,000

Us$ 1,500,000

US$ 1,405,864

US$ 1,405,864

Las lineas de crédito que tiene disponibles Grupo Pefioles, son renovadas anualmente y no se pagan comisiones para mantenerlas.

La tabla siguiente resume el perfil de vencimiento de los pasivos financieros de Grupo Pefioles con base en los pagos contractuales no des-

contados.

Al 31 de diciembre de 2014:

Instrumentos financieros no derivados:
Deuda financiera

Proveedores y otras cuentas

Otros pasivos financieros:
Instrumentos de coberturas

Instrumentos financieros derivados de valor
razonable con cambios a resultados

Al 31 de diciembre de 2013:

Instrumentos financieros no derivados:
Deuda financiera

Proveedores y otras cuentas

Otros pasivos financieros:
Instrumentos de coberturas

Instrumentos financieros derivados de valor
razonable con cambios a resultados

Vencimientos

Monto 1 afo 2 afios 3 afios Siguientes
$ 31,431,541 $ 3,047,633 $ 1,109,547 $ 1,109,547 $ 26,164,814
4,154,728 4,154,728 - - -
933,498 717,111 88,929 3,292 124,166
595,241 155,039 176,645 169,448 94,109
$ 37,115,008 $ 8,074,511 $ 1,375,121 $ 1,282,287 $ 26,383,089

Vencimientos

Monto 1 afo 2 afios 3 afios Siguientes
$ 28,945,040 $ 1,018,948 $ 2,707,843 $ 985,799 $ 24,232,450
4,060,659 4,060,659 - - -
91,019 88,457 2,562 - -
651,717 134,731 134,182 154,840 227,964
$ 33,748,435 $ 5,302,795 $ 2,844,587 $ 1,140,639 $ 24,460,414




c) Riesgo de crédito

La exposicion al riesgo de crédito surge como resultado de la dinamica propia del negocio donde opera Grupo Pefioles y es aplicable a todos
los activos financieros que incluyen el efectivo y equivalentes de efectivo, las cuentas por cobrar a clientes y deudores, los valores disponibles
para venta y los derechos adquiridos sobre los IFD pactados.

Grupo Pefoles comercia Unicamente con contrapartes de reconocida reputacion y solvencia. Es politica de Grupo Pefioles que todos los
clientes que desean comprar a crédito estaran sujetos a procedimientos de verificacién de solvencia, los cuales incluyen una evaluacion de
la calificacién crediticia, liquidez a corto plazo y situacion financiera. En su caso se obtienen garantias colaterales suficientes de los clientes
para mitigar el riesgo de pérdida financiera por no pago. Ademas, los saldos por cobrar son monitoreados en forma continua, lo que hace
que la exposicion a deudas incobrables no sea significativa.

Respecto al riesgo crediticio relacionado con otros activos financieros los cuales comprenden efectivo, inversiones, y activos financieros de-
rivados, la exposicién proviene del posible incumplimiento de pago por parte de la (s) contraparte (s). La exposicién maxima equivale al valor
neto en libros de estos instrumentos, valores u operaciones. Grupo Pefoles busca limitar el riesgo crediticio que asume con la contraparte
respecto de estos activos al celebrar contratos Unicamente con instituciones financieras cuya calificacién crediticia es considerada de alto
grado de inversion.

Efectivo y equivalentes de efectivo e Inversiones a corto plazo

Un andlisis de las calificaciones crediticias de las instituciones financieras donde se invierte y mantiene el efectivo y equivalentes de efectivo
€S Como sigue:

Efectivo y equivalentes de efectivo

2014 2013
A-2 $ 281,708 $ 5,882,103
A-1 753,630 13,066,672
A- 1,261,724 739,112
F2 2,290,577 -
BBB+ - 30,000
mxA-1+ 735,900 -
mxA-1 5,931,354 2,295
$ 11,254,893 $ 19,720,182
Inversiones a corto plazo
2014 2013
mxA-1+ $ 4,341,810 $ -
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Clientes y otras cuentas por cobrar

Un andlisis de antigliedad de saldos, se muestra a continuacion:

Al 31 de diciembre de 2014:

No deteriorado

No vencido De 1 a 30 dias De 31 a 60 dias Mas de 60 dias Deteriorado
Clientes $ 2,308,824 $ 68,301 $ 4,370 $ 122,252 $ 72,752
Partes relacionadas 127,185 - - - -
Otras cuentas por cobrar 687,058 - - 83,364 83,364
$ 3,123,067 $ 68,301 $ 4,370 $ 205,616 $ 156,116
Al 31 de diciembre de 2013:
No deteriorado
No vencido De 1 a 30 dias De 31 a 60 dias Mas de 60 dias Deteriorado
Clientes $ 1,982,980 $ 31,379 $ 7,132 $ 88,639 $ 71,389
Partes relacionadas 172,332 - - - -
Otras cuentas por cobrar 677,219 - - 125,730 125,730
$ 2,832,531 $ 31,379 $ 7,132 $ 214,369 $ 197,119

Otros activos financieros

El riesgo de crédito de otros activos financieros radica principalmente en préstamos otorgados a contratistas para la adquisicién de maquina-
ria que les permita mantener el nivel de servicio a las unidades mineras. Se tiene como politica obtener como colateral la maquinaria adqui-
rida, misma que se resguarda en las instalaciones de Grupo Pefioles, asi como la aplicacién parcial de los pagos a cargo por los servicios
recibidos al saldo del crédito.

Administracion y gestion del capital

Grupo Pefoles administra su estructura de capital en orden de asegurar su habilidad para continuar como negocio en marcha, mantener
confianza de los inversionistas y de los mercados financieros, asi como para sustentar el desarrollo futuro de proyectos a mediano y largo
plazo que maximicen el retorno para los accionistas.

Para mantener una adecuada solvencia financiera y optimizacion del costo de capital, Grupo Pefoles ha determinado una estructura de capital
con un adecuado balance de deuda y de capital, entendido éste, como el capital contable mostrado en el balance general consolidado sin
incluir la participacién no controladora.

Grupo Pefioles no tiene requerimientos o restricciones de capital que pueda afectar su posicion para administrar y gestionar su capital. El

requerimiento legal de crear una reserva legal equivalente a 20% de su capital social ha sido cubierto, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2014
y 2013 es de $683,026, respectivamente. Véase Nota 21.

* ok Kk *
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Informe de los auditores independientes dirigido a los
accionistas de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias

Informe de los auditores

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias, que incluyen los estados de
situacion financiera al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y los correspondientes estados consolidados de resultados, del resultado integral, de
cambios en el capital contable y de flujos de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, y un resumen de las politicas contables
significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los estados financieros consolidados
La Administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros consolidados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, y del control interno que la Administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de
estados financieros consolidados libres de distorsiones significativas, ya sea debido a fraudes o errores.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros consolidados sobre la base de nuestra auditoria. Hemos realizado
nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren que el auditor cumpla con requisitos éticos, y
que planifique y desarrolle la auditoria con el objetivo de obtener seguridad razonable de que los estados financieros estan libres de distorsiones
significativas.

Una auditoria implica la realizacién de procedimientos con el fin de obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion revelada en
los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional del auditor, incluyendo la evaluacion de
los riesgos de que existan errores importantes en los estados financieros consolidados, ya sea debido a fraudes o errores. Al realizar esta evaluacion
de riesgos el auditor considera el control interno existente en la entidad en lo que sea relevante para la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros consolidados, con la finalidad de disefiar los procedimientos de auditoria que resulten apropiados en las circunstancias, pero no
con el propodsito de expresar una opinion sobre la eficacia del sistema de control interno vigente en la entidad. Una auditoria también incluye
evaluar que las politicas contables utilizadas sean apropiadas, la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Administracion, y la
presentacion de los estados financieros consolidados tomados en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria obtenida es suficiente y apropiada para fundamentar nuestra opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion
financiera de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2013 y 2012, su desempefio financiero y los flujos de su
efectivo por los ejercicios finalizados en esas fechas, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Como se menciona en la nota 5 incisos t) y u), a partir del 1 de enero del 2013 se adoptaron los nuevos lineamientos IAS 1 “Presentacion de
estados financieros (modificada), ”IFRS 10 “Estados financieros consolidados”, IFRS 11 “Acuerdos Conjuntos”, IFRS 12 “Revelaciones sobre las
participaciones en otras entidades”, IFRS 13, “Medicion del valor razonable”, IAS 28 “Inversiones en asociadas y negocios conjuntos” (revisada),
IAS 19 “Beneficios a los empleados” (modificada) e IFRIC 20 “Costos de remocion en la fase de produccion de minas a tajo abierto” con los
efectos que se mencionan en dicha nota. Los estados financieros previamente emitidos al 31 de diciembre de 2012 y por el afio terminado en esa
fecha fueron reestructurados para reconocer de manera retrospectiva la adopcion de las nuevas normas.

Mancera, S.C

Torreon, Coahuila
Febrero 17,2014



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de situacion financiera consolidados
(En miles de pesos)

Al 31 de diciembre de

Reestructurado
Nota 2013 2012
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE:
Efectivo y equivalentes de efectivo 7 $ 19,720,182 $ 11,482,130
Clientes y otras cuentas por cobrar, neto 8 6,489,989 10,169,804
Impuestos sobre la renta por recuperar 20 2,946,546 -
Otros activos financieros 9 614,591 373,412
Inventarios, neto 10 11,817,598 13,533,986
Pagos anticipados 199,079 136,044
Activos disponibles para venta 14 96,172 -
Total activo corriente 41,884,157 35,695,376
ACTIVO NO CORRIENTE:
Otros activos financieros 9 311,912 305,582
Activos financieros disponibles para venta 11 955,730 1,848,439
Propiedades, planta y equipo, neto 12 46,481,144 41,748,946
Inversiones en acciones de asociadas 13 1,245,909 1,312,049
Otros activos 240,565 103,858
Total activo $ 91119417 $ 81,014,250
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
PASIVO CORRIENTE:
Proveedores y otras cuentas por pagar 15 $ 5341239 §$ 5,061,051
Otros pasivos financieros 16 223,474 370,784
Deuda financiera 17 - 264,679
Beneficios al personal 18 873,772 1,349,178
Impuesto sobre la renta 20 309,474 235.592
Total pasivo corriente 6,747,959 7,281,284
PASIVO NO CORRIENTE:
Deuda financiera 17 19,806,860 9,696,818
Beneficios al personal 18 789,301 682,961
Otros pasivos financieros 16 519,262 795,236
Impuesto sobre la renta 20 1,302,457 1,166,303
Provisiones 19 3,106,381 2,690,494
Impuestos a la utilidad diferido 20 3,437,938 4,702,908
Total pasivo 35,710,158 27,016,004
CAPITAL CONTABLE:
Capital social 21 2,160,687 2,160,687
Utilidades acumuladas 39,155,071 38,567,744
Otras partidas de utilidad integral 21 772,752 838.836
Participacion atribuible a los accionistas de la
entidad controladora 42,088,510 41,567,267
Participacion no controladora 3 13,320,749 12,430,979
Total capital contable 55,409,259 53.998.246
Total pasivo y capital contable $ 91119417 § 81,014,250

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

Estados de resultados consolidados

(En miles de pesos)

Nota
Ventas netas 25
Costo de venta 26
UTILIDAD BRUTA
Gastos de administracion 27
Exploracion 28
Gastos de venta 29
Pérdida por deterioro de propiedades, planta y equipo 12
Otros gastos 31
Otros ingresos 31
UTILIDAD DE OPERACION
Ingresos financieros 32
Gastos financieros 33
Resultado cambiario, neto
Participacion en los resultados de asociadas 13
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS
Impuestos a la utilidad 20
UTILIDAD NETA CONSOLIDADA
Atribuible a:
ACCIONISTAS DE LA ENTIDAD CONTROLADORA
PARTICIPACION NO CONTROLADORA 3
UTILIDAD BASICA Y DILUIDA POR ACCION (En pesos) 22

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Afos terminados el
31 de diciembre de

Reestructurado

2013 2012
$ 66,550,850 $ 97,199,408
48,086,836 68,544,886
18,464,014 28,654,522
2,943,312 2,808,426
3,498,544 4,115,996
1,273,880 1,204,727
808,602 -
487,694 463,049
( 77,796) ( 85,033)
8,934,236 8,507,165
9,529,778 20,147,357
( 465,168) ( 399,461)
951,144 619,451
( 184,797) ( 30,863)
( 102,192) ( 152,786)
198,987 36.341
9,330,791 20,111,016
3,387,074 5.972.390
$ 5943717 $ 14,138,626
$ 4,760,706 $ 10,031,381
1,183,011 4,107,245
$ 5943717 $ 14,138,626
$ 1198 $ 25.24




INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

Estados de resultados integrales consolidados

(En miles de pesos)

UTILIDAD NETA CONSOLIDADA

RESULTADOS INTEGRALES QUE SE RECLASICARAN
POSTERIORMENTE AL RESULTADO DEL EJERCICIO
Resultado por valuacion de coberturas:

Pérdida (utilidad) reclasificada a resultados

Impuesto sobre la renta diferido

Pérdida reclasificada al valor de otros activos

Impuesto sobre la renta diferido

Utilidad no realizada

Impuesto sobre la renta diferido

Resultado por valuacion de activos financieros
disponibles para su venta:
(Pérdida) utilidad no realizada
Impuesto sobre la renta diferido
Deterioro de activos financieros disponibles para venta
Impuesto sobre la renta diferido

Participacion en el resultado integral de asociadas
Resultado por conversion

RESULTADOS INTEGRALES QUE NO SE RECLASIFICARAN
POSTERIORMENTE AL RESULTADO DEL EJERCICIO
Resultado por revaluacion de obligaciones laborales:

Pérdida actuarial

Impuesto sobre la renta diferido

TOTAL OTRAS PARTIDAS DE PERDIDA INTEGRAL
UTILIDAD INTEGRAL
Atribuible para:

ACCIONISTAS DE LA ENTIDAD CONTROLADORA
PARTICIPACION NO CONTROLADORA

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Nota

37
20
37
20
37
20

11
20
31

13

18
20

Afos terminados el
31 de diciembre de

Reestructurado

2013 2012
$ 5943717 $ 14,138,626
79,035 (  272,188)
( 23,726) 81,656
- 61,808
- ( 18,542)
369,566 991,512
( 110,870) (_297,023)
314,005 547,223
( 892,709) 334,957
249,959 ( 93,788)
26,104 -
( 7,309) -
(__ 623,955) 241,169
30,249 ( 95.861)
371,009 (__3,080.157)
91,308 (_2,387.626)
(  310,067) ( 164,905)
49,301 46.174
(__260,766) ( 118,731)
( 169,458) (_2.506,357)
$ 5774259 $ 11,632,269
$ 4,700,673 $ 8,175,197
1,073,586 3.457.072
$ 5774259 $ 11,632,269




INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de cambios en el capital contable consolidados

(En miles de pesos)

Utilidades acumuladas

Capital Utilidades no  Utilidad neta
social Reserva legal  distribuidas del afio
Saldos al 31 de diciembre de 2011 $ 2,160,687 $ 683,026 $ 23,083,761 $ 12,754,864
Utilidad neta del periodo 10,031,381
Otras partidas de pérdida integral
Utilidad integral 10,031,381
Movimientos de los accionistas:
Traspaso del resultado del afio 12,754,864 (12,754,864)
Aportacion de la participacion no controladora
Dividendos decretados (Nota 23) (7,985,288)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 (Reestructurado) 2,160,687 683,026 27,853,337 10,031,381
Utilidad neta del periodo 4,760,706
Otras partidas de pérdida integral
Utilidad integral 4,760,706
Movimientos de los accionistas:
Traspaso del resultado del afio 10,031,381 (10,031,381)
Aportacion de la participacion no controladora (Nota 3)
Cambio en la participacion no controladora, incluye
$3,143,068 de prima en acciones (Nota 3) 2,436,643
Dividendos decretados (Nota 23) (6,610,022)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 $ 2,160,687 $ 683,026 $ 33,711,339 $ 4,760,706

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



Participacion
atribuible a los

Total de Otras partidas accionistas de Total
utilidades de utilidad la entidad Participacion no capital
acumuladas integral controladora controladora contable
$ 36,521,651 $ 2,695020 $ 41,377,358 $ 10,835956 § 52,213,314
10,031,381 10,031,381 4,107,245 14,138,626

( 1,856,184)  ( 1,856,184) ( 650,173) ( 2,506,357)
10,031,381 ( 1,856,184) 8,175,197 3,457,072 11,632,269
48,696 48,696
(7,985,288) (. 7,985,288)  ( 1,910,745) ( 9,896,033)
38,567,744 838,836 41,567,267 12,430,979 53,998,246
4,760,706 4,760,706 1,183,011 5,943,717
( 60,033) ( 60,033 ( 109,425) ( 169,458)
4,760,706 (  60,033) 4,700,673 1,073,586 5,774,259
4,253,870 4,253,870

2,436,643 ( 6,051) 2,430,592 ( 2,430,592)
( 6,610,022) ( 6,610,022) ( 2,007,094) ( 8,617,116)
$ 39,155,071 $ 772,752 $ 42,088,510 $ 13,320,749 $ 55,409,259




INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

Estados de flujos de efectivo consolidados

(En miles de pesos)

ACTIVIDADES DE OPERACION:
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion

ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades, plantas y equipo
Adquisicion de activos intangibles
Ingresos por venta de propiedades, plantas y equipo
Préstamos otorgados
Cobro de préstamos otorgados
Dividendos recibidos de asociadas
Adquisicion de activos financieros disponibles para venta
Inversiones en acciones de asociadas
Intereses cobrados

Flujos netos de efectivo de actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Obtencion de préstamos
Emision de bonos quirografarios
Emision de certificados bursatiles
Costos de transaccion pagados por emision de certificados bursatiles
Amortizacion de préstamos
Dividendos pagados a los accionistas de la entidad controladora
Dividendos pagados a la participacion no controladora
Intereses pagados
Instrumentos financieros derivados de cobertura de la tasa de interés
Aportacion de la participacion no controladora

Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento
Aumento (disminucién) en efectivo y equivalentes de efectivo
Efecto del tipo de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo, al principio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo, al final del afio

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Anos terminados el
31 de diciembre de

Reestructurado
2013 2012
$ 12,859,752 § 16,101,333

(10,905,404)
( 34,095)
90,165
(37857
321,876
270,963

( 168,554)
128,052

( 11,406,496)

( 19,229)
506,353
( 84,649)
133,430
30,009
(38752
( 276,600)
171.211

(110,334,854)

(010.,984.,723)

4,751,221 4,360,588
10,585,120 -

- 2,745,140

( 144647) (  85326)
( 4,779,641) ( 4,591,254)
( 6,596,107) ( 7.967,777)
( 2,028677) ( 1,890,545)
( 424,003) ( 374,410)
( 51,956) ( 620,964)
4,253,870 48.696
5565180 _(_ 8.375.852)
8,090,078  ( 3,259,242)
147,974  ( 1,094,883)
11,482,130 15.836.255
$ 10720182 $ 11,482,130



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS
Notas a los estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012

1. Actividad de la empresa
Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V., es una entidad mexicana organizada de acuerdo con la Ley General de
Sociedades Mercantiles y la Ley del Mercado de Valores como una sociedad anénima bursatil y esta listada en la
Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. Las oficinas corporativas estan localizadas en Moliere niimero 222,
Colonia Polanco, en México, D. F.
Las principales actividades que desarrolla Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias (en adelante “Grupo
Pefoles™), son la exploracion, extraccion, beneficio y venta de concentrados y minerales, asi como la produccion
y venta de metales no ferrosos.
Los estados financieros y las notas a los estados financieros fueron autorizados por el Director General, Director
de Finanzas, Director de Servicios Administrativos y el Director Juridico el 17 de febrero de 2014, en el ambito
de sus respectivas funciones para su emision y aprobacion por parte del Consejo de Administracion.
2. Base de presentacion
Los estados financieros consolidados de Grupo Pefioles y todas sus subsidiarias fueron elaborados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (en adelante “IFRS” por sus siglas en
inglés) emitidas por el International Accounting Standards Board (en adelante “IASB”).
Los estados financieros consolidados se presentan en pesos mexicanos y los valores fueron redondeados a miles
de pesos, excepto donde se indique lo contrario. Las cifras referidas en doélares americanos, son expresadas en
miles de dolares, excepto donde se indique lo contrario.
Los estados financieros consolidados de Grupo Pefioles que se presentan, comprenden los siguientes periodos:

- Estados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2013 y 2012.

- Estado de resultados por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012.

- Estados de resultados integrales por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012.

- Estados de cambios en el capital contable y estados de flujos de efectivo por los afios terminados el 31
de diciembre de 2013 y 2012.

Los estados financieros consolidados fueron elaborados sobre la base de costo historico, excepto por los
siguientes rubros que son valuados a su valor razonable a la fecha de reporte del estado de situacidn financiera:

- Instrumentos financieros derivados.

- Activos financieros disponibles para su venta.

- Ciertos inventarios los cuales son valuados a su valor razonable.
- Ciertos saldos de clientes y otras cuentas por cobrar.

- Ciertos saldos de proveedores por remitentes de concentrados y minerales.



2. Base de presentacion (concluye)

La elaboracion de los estados financieros consolidados de Grupo Pefioles de acuerdo con los IFRS, requiere que
la administracion efectie ciertas estimaciones y utilice determinados supuestos y criterios que afectan los
importes registrados de activos y pasivos y de pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros
consolidados, asi como los importes registrados de ingresos y gastos del periodo. Las estimaciones y supuestos
estdn sujetos a una evaluacién continua y se basan en la experiencia de la administracion y otros factores,
incluyendo las expectativas de eventos futuros que se considera que son razonables en las circunstancias. Sin
embargo, los resultados que finalmente se obtengan pueden diferir de las estimaciones realizadas. Las areas que
envuelven un alto grado de juicio o complejidad y las areas donde existen estimaciones significativas en los
estados financieros, se describen en la Nota 4.

3. Consolidacién

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y sus
subsidiarias, preparados por el mismo periodo de informaciéon que el de la entidad controladora, aplicando
politicas contables uniformes.

Subsidiarias

Subsidiarias se entiende como aquellas entidades sobre las cuales Grupo Pefioles ejerce control efectivo para
poder gobernar las politicas operativas y financieras y obtener beneficios a partir de sus actividades, desde la
fecha en que efectivamente obtuvo el control hasta la fecha en que efectivamente dejé de tenerlo. El control de
las emisoras calificadas como subsidiarias se evalia con base en el poder que tiene y ejerce por la participacion
accionaria que tiene de los derechos de voto, la exposicion a sus rendimientos variables y la capacidad de influir
en sus rendimientos.

Los estados financieros consolidados incluyen todos los activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo,
después de eliminar los saldos y transacciones entre compaiiias. Cuando la tenencia accionaria en una subsidiaria
es menor al 100% vy, por lo tanto, existe participacion no controladora en los activos netos de las subsidiarias
consolidadas, se identifica en un rubro por separado en el capital contable, como participacion no controladora.

La contabilizacion de las adquisiciones de negocios es realizada por el método de compra, el cual requiere se
reconozcan los activos adquiridos y pasivos asumidos a su valor razonable a la fecha de compra; los resultados de
los negocios adquiridos se reconocen en los estados financieros consolidados desde la fecha efectiva de
adquisicion. Los resultados de los negocios vendidos durante el ejercicio se incluyen en los estados financieros
consolidados hasta la fecha efectiva de enajenacion y se reconoce en el estado de resultados, una ganancia o
pérdida por su disposicion, como la diferencia entre los ingresos obtenidos de las ventas, neto de los gastos
relativos, y los activos netos atribuibles a la participacion del negocio que se ha vendido.

Todos los saldos y operaciones intercompaiiias, las utilidades y pérdidas no realizadas resultantes de operaciones
intra-grupo, asi como los dividendos, han sido eliminados en su totalidad en los estados financieros consolidados.

Asociadas

Las inversiones en asociadas son aquellas donde Grupo Pefioles mantiene una tenencia accionaria mayor al 20%
del poder de voto de la emisora y se ejerce influencia significativa o cuando teniendo un porcentaje menor se
demuestre que se tiene influencia significativa, pero sin tener el control. Las inversiones en asociadas son
reconocidas inicialmente a su costo de adquisicion y posteriormente son contabilizadas por el método de
participacidon que consiste en adicionar al costo de adquisicion, la proporcion que le corresponde a Grupo Pefioles
en los cambios en el capital contable de la emisora, como el resultado del periodo y otras partidas de la utilidad o
pérdida integral conforme se van generando posteriores a su fecha de compra. Las distribuciones recibidas de la
asociada, se disminuyen de la inversion. El cargo o crédito a resultados refleja la proporcion en los resultados
obtenidos por la asociada y la participacion en las partidas de utilidad o pérdida integral son reconocidas en el
capital contable en la reserva de capital correspondiente de acuerdo a su origen.



3. Consolidacion (continua)

El método de compra es usado para contabilizar la adquisicion de asociadas. El costo de adquisicion es
reconocido al valor razonable de los activos recibidos y los pasivos asumidos de la entidad emisora a la fecha de
compra, menos cualquier gasto relacionado con la adquisicion. La plusvalia relacionada con la adquisicion de una

asociada se incluye en el importe en libros de la inversion.

Las ganancias y pérdidas resultantes de transacciones con asociadas, son eliminadas en los estados financieros
consolidados de acuerdo al interés que se tenga en cada una de ellas.

Principales subsidiarias
Las principales subsidiarias son las siguientes:

Porcentaje de participacion

Moneda Diciembre

Subsidiaria Pais funcional (1) 2013 2012
Minas Pefioles, S.A. de C.V. México USD 100 100
Quimica Magna, S.A. de C.V. Meéxico USDh 100 100
Metalurgica Met-Mex Pefioles, S.A. de C.V. Meéxico UsSDh 100 100
Magnelec, S.A. de C.V. Meéxico USD 100 100
Minera Bismark, S.A. de C.V. México USD 100 100
Compaiiia Minera Sabinas, S.A. de C.V. Meéxico USD 100 100
Compaiia Minera La Parrefia, S.A. de C.V. Meéxico USD 100 100
Servicios Administrativos Pefioles, S.A. de C.V. México Peso 100 100
Bal Holdings, Inc. EUA (2) USD 100 100
Fuerza Eoblica, S.A. de C.V. México Peso 100 100
Fuerza Eoélica del Istmo, S.A. de C.V. México Peso 100 100

(1) “USD” se refiere al délar americano; “Peso”, se refiere al peso mexicano.
(2) Estados Unidos de América.

Subsidiarias con otras participaciones no controladora

Subsidiaria Residencia Actividad principal

Fresnillo ple Inglaterra ~ Empresa tenedora de acciones de subsidiarias dedicadas a
la explotacion y procesamiento de minerales con
contenidos principalmente de plata y oro, que cotiza sus
valores en la Bolsa de Londres, Inglaterra, organizada bajo
las leyes de Reino Unido.

Minera Penmont, S. de R.L. de C.V. Meéxico Subsidiaria al 56% de Fresnillo plc dedicada a la
explotacion y procesamiento de minerales con contenidos
principalmente de oro.

Minera Tizapa, S.A. de C.V. México Explotacion y procesamiento de minerales con contenidos
principalmente de zinc y plata.

Grupo Pefioles posee a través de su subsidiaria Fresnillo plc el 56% de las acciones ordinarias y derechos de voto
en Minera Penmont, S. de R.L. de C.V. y otras dos inversiones menores, manteniendo una participacion indirecta
de 42% sobre estas subsidiarias. Conforme a /FRS 10 “Estados financieros consolidados” se tiene control, en
virtud a que Fresnillo plc controla estas subsidiarias donde tiene la capacidad de dirigir las operaciones relevantes
de estas emisoras.



3. Consolidacion (continua)

El analisis de la participacion no controladora en la utilidad neta del periodo y en el capital contable, se integra
como sigue:

Participacion no controladora en Participacion no controladora

2013 2012 la utilidad neta del ejercicio en el capital contable
Subsidiaria % % 2013 2012 2013 2012
Fresnillo, plc 25 23 S 657,359 $ 2,217,413 $ 7,353,394 § 6,554,208
Minera Penmont 44 44 113,186 1,430,500 4,422,234 4,300,481
Minera Tizapa 49 49 236,629 397,478 734,227 992,178
Otras 175,837 61,854 810,894 584,112

$ 1,183,011 § 4,107,245 $ 13,320,749 $ 12,430,979

El 3 de mayo de 2013, Fresnillo plc, emitié 19,733,430 nuevas acciones ordinarias a $0.50 dolares cada una, para
totalizar 736,893,589 acciones ordinarias de $0.50 dolares cada una con derecho de voto. Hasta antes de esta
emision, las acciones ordinarias con derecho a voto sumaban 717,160,159 acciones ordinarias. Industrias
Pefoles, S.A.B. de C.V. mantiene 552,595,191 acciones que representaban hasta antes de esta nueva emision de
acciones el 77% del capital, diluyendo su participacion a partir del 3 de mayo a 75%. Como resultado, se
determinaron ajustes en la participacion en Fresnillo plc que mantiene Grupo Pefloles, los cuales se reconocieron
directamente en las utilidades acumuladas.

La informacioén financiera condensada antes de eliminaciones al 31 de diciembre de 2013 y por el afio terminado
en esa fecha de las subsidiarias con participaciones no controladoras (las cifras indicadas para Fresnillo plc,
incluye a su vez, las cifras de su subsidiaria Minera Penmont después de eliminaciones con ésta), se presenta en
las siguientes tablas:

Estado de situacion financiera:

Minera Minera
Fresnillo plc Penmont Tizapa
Activos financieros:
Activos corrientes $ 23,190,512 $ 5,799,349 § 778,751
Activos no corrientes 30,356,199 8.993.771 1,389,865
Total activo $ 53,546,711 $§ 14,793,120 $ 2.168.616
Total pasivo $ 18,606,672 $§ 4,742,586 $ 740,832
Capital contable 34,940,039 10,050,534 1,427,784
Total pasivo y capital contable § 53,546,711 § 14,793,120 $ 2,168,616
Dividendos pagados $ 6350258 $ - 3 999,941
Estado de resultados integrales:
Minera Minera
Fresnillo plc Penmont Tizapa
Ventas $ 20,566,180 § 7,541,693 $ 2,196,078
Utilidad de operacion $ 6,262,083 § 635,205 $ 567,486
Utilidad neta $ 3.,069.969 § 259,609 $ 438.658
Otras partidas de (pérdida) utilidad integral $(C  588,948) $ 91,171  §( 6,685)
Utilidad integral $ 2481,021 $ 350,780 $ 431,973
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3. Consolidacion (concluye)

Estado de flujos de efectivo:

Minera Minera

Fresnillo plc Penmont Tizapa
Flujos de efectivo de operacion $ 5,768,278 $§ 2,129,955 § 809,642
Flujos de efectivo de inversion ( 6,225,571) ( 2,720,616) ( 256,812)
Flujos de efectivo de financiamiento 8.839.670 604,036 (_999.,941)
Variaciones en efectivo 8,382,378 13,375 ( 447,111)
Efectivo y equivalentes al inicio 7.985.299 99.409 732,418
Efectivo y equivalentes al final $ 16,367,678 § 112,784 § 285,307

4. Juicios, estimaciones y supuestos significativos

La medicion del valor de varios de los rubros integrantes de la informacion financiera requiere el uso de juicios,
estimaciones y supuestos. Esos juicios, estimaciones y supuestos se basan en el mejor conocimiento de la
administracion sobre los hechos y circunstancias relevantes existentes a la fecha de la valuacion, considerando su
experiencia previa, sin embargo los resultados reales podrian diferir de los montos incluidos en la informacién
financiera. Asimismo los cambios en los supuestos y estimaciones, podrian tener un impacto significativo en los
estados financieros de acuerdo a la normatividad relativa.

La informacion sobre tales juicios y estimaciones se encuentra descrita en las politicas contables y/o las notas a
los estados financieros consolidados. Un resumen de los principales juicios y estimaciones utilizados se presenta
a continuacion:

a) Reservas de mineral

Grupo Pefioles aplica juicios y realiza estimaciones en la determinacion de sus reservas y recursos minerales
con base en métodos y estandares reconocidos en la industria minera y son realizadas por personal interno
competente, sustentados por las experiencias historicas. Los informes que sustentan estas estimaciones se
preparan peridodicamente. Grupo Pefioles revisa anualmente dichas estimaciones apoyado en expertos externos
reconocidos, para certificar sus reservas de mineral.

Existen varias incertidumbres al estimar las reservas minerales. Los supuestos que son validos al momento de
la estimacion, pueden cambiar significativamente cuando nueva informacion esta disponible. Los cambios en
las cotizaciones de los metales, tipos de cambio, costos de produccion, estimaciones de recuperacion
metalurgica o en las tasas de descuento, pueden modificar el estatus econémico de las reservas y finalmente
pueden dar como resultado que se actualicen las reservas.

Las reservas de mineral se usan en el calculo de las unidades de produccion para efectos del calculo de la
depreciacion de ciertas propiedades mineras, asi como para la determinacion de la provision para
desmantelamiento de las unidades mineras y para el analisis de deterioro de las mismas.

b) Deterioro

El valor en libros de los activos se revisa por deterioro en caso de que situaciones o cambios en las
circunstancias indiquen que el valor en libros no es recuperable. Si existen indicios de deterioro, se lleva a
cabo una revisién para determinar si el valor en libros excede de su valor de recuperacion y se encuentra
deteriorado. En la evaluacion de deterioro, los activos son agrupados en una unidad generadora de efectivo
(“UGE”) a la cual pertenece el activo. El monto recuperable de la UGE, es calculado como el valor presente
de los flujos futuros que se estima produciran los activos. Existird una pérdida por deterioro, si el valor
recuperable es menor que el valor en libros.
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4. Juicios, estimaciones y supuestos significativos (continda)

c)

d)

Grupo Pefoles define sus unidades mineras y las plantas metalirgicas como las unidades generadoras de
efectivo y también se estiman los periodos de proyeccion de los flujos de efectivo que deberian generar las
UGE. Los cambios posteriores en la agrupacion de las UGE, o cambios en los supuestos que sustentan la
estimacion de los flujos de efectivo y/o la tasa de descuento, podrian impactar los valores de recuperacion y
por consiguiente los valores en libros de los activos respectivos.

Propiedades, plantas y equipo

La vida util de las propiedades, plantas y equipo, excepto por ciertas propiedades mineras, es utilizada para
determinar el cargo por depreciacion de los activos, dichas vidas utiles son definidas de acuerdo con estudios
técnicos preparados por personal interno especializado y con la participacion de especialistas externos. Las
vidas utiles determinadas son revisadas periodicamente al menos una vez al afio y estan basadas en las
condiciones actuales de los activos y la estimacion del periodo durante el cual continuarda generando
beneficios econdmicos. Si existen cambios en la estimacion de las vidas ntiles, éstos afectaran
prospectivamente el monto de la depreciacion y el valor en libros de las propiedades, planta y equipo.

Provisién por desmantelamiento de activos y restauracion

Los costos estimados de cierre de las unidades mineras derivados de las obligaciones legales e implicitas que
se requieren para restaurar las ubicaciones operativas, se reconocen a su valor presente en el periodo en el que
las mismas se incurren. Los costos estimados de restauracion incluyen el desmantelamiento y la remocion de
estructuras, la rehabilitacion de minas, presas de jales, el desmantelamiento de la planta de beneficio, las
instalaciones de operacion, asi como el saneamiento y reforestacion de las areas afectadas.

Las provisiones para desmantelamiento y restauracion de las unidades mineras, se efectian a valor presente
en el momento que la obligacion es conocida y se basan en el entendimiento de los requerimientos legales y la
politica de responsabilidad social de Grupo Pefioles. Los costos ambientales son estimados usando también el
trabajo de personal interno especializado apoyado en estudios preparados por especialistas externos. La
administracion aplica su juicio y experiencia para estimar los costos de desmantelamiento y restauracion en la
vida de las minas.

Los costos incurridos en periodos futuros podrian diferir de los montos provisionados. Adicionalmente, los
cambios futuros que puedan darse en el entorno legal aplicable y regulaciones, los cambios en las
estimaciones de vida de la mina y las tasas de descuento podrian afectar el valor en libros de la provision.

De forma regular se revisan los supuestos sobre los cuales se determinan las estimaciones de los costos de
desmantelamiento y restauracion de las unidades mineras, basados en estandares internacionalmente
reconocidos, que requiere la operacion de los procesos de cierre de operaciones conforme a las mejores
practicas disponibles y con la normatividad mas exigente; estos estindares exceden a los requerimientos y
regulaciones establecidas en la normatividad mexicana. Adicionalmente se revisa la tasa de descuento para
reflejar las obligaciones para restauracion ecoldgica a su valor presente, de acuerdo a las condiciones actuales
de las tasas de interés en el mercado.

Beneficios al retiro de los empleados

Se utilizan supuestos para determinar la mejor estimacion de estos beneficios a largo plazo. Dichas
estimaciones, al igual que los supuestos, son establecidos en conjunto con actuarios independientes. Estos
supuestos incluyen las hipétesis demograficas, las tasas de descuento y los aumentos esperados en las
remuneraciones y permanencia futura, entre otros. Aunque se estima que los supuestos usados son los
apropiados, un cambio en los mismos podria afectar el valor de los pasivos por beneficios al personal y el
estado de resultados del periodo en que ocurra.
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4. Juicios, estimaciones y supuestos significativos (concluye)

f)

9)

h)

Desarrollo de proyectos mineros

Grupo Pefioles evalua el estado que guardan los diferentes proyectos, que tienen como objetivo la exploracion
para la localizacioén de nuevos yacimientos de mineral, su desarrollo y construcciéon como una nueva unidad
minera hasta que el proyecto es comercialmente explotado. Grupo Pefioles elabora juicios y prepara
estimaciones para determinar cuando un proyecto concluy6 la exploracion de recursos minerales y ha iniciado
la fase de desarrollo y de ésta, ha pasado a la fase de produccién y comercializacion.

Algunos de los criterios y evaluaciones se refieren a la determinacion de reservas de mineral economicas que
justifican la viabilidad financiera de un proyecto minero, indicando la terminacion de la fase de exploracion y
el inicio de la fase de desarrollo; el nivel de inversion de capital en el proyecto, los presupuestos ejercidos; la
conclusion de los periodos de prueba de la mina y la planta de beneficio, entre otros. La determinacion de las
diferentes fases de un proyecto impacta de manera significativa su contabilizacion, ya que durante la
exploracion, los costos y gastos se reconocen directamente en el estado de resultados, mientras que en la fase
de desarrollo se capitalizan y una vez que se autoriza la fase de produccion, la capitalizacion de los costos y
gastos cesa. Véase Nota 5q.

Contingencias

Por su naturaleza, las contingencias sdlo podran ser resueltas cuando ocurran o no ocurran uno o mas eventos
futuros o uno o mas hechos inciertos que no estin enteramente bajo el control de Grupo Pefioles. La
evaluacion de dichas contingencias requiere significativamente el ejercicio de juicios y estimaciones sobre el
posible resultado de esos eventos futuros. Se evalta la probabilidad de pérdida de sus litigios y contingencias
de acuerdo a las estimaciones realizadas por sus asesores legales, dichas evaluaciones son reconsideradas
perioddicamente.

Subsidiarias con participaciones no controladora

En los negocios donde existe una participacion de otros accionistas, se hace una evaluacion de diferentes
aspectos de la controlada para establecer si Grupo Pefioles mantiene control y poder para influir
significativamente en la direccion de las operaciones relevantes de una controlada y con ello mantener una
exposicion a los rendimientos variables de la controlada. Se requiere emplear juicios significativos
considerando diversos aspectos, tales como derechos de voto, naturaleza y organizacion de la controlada,
capacidad para dirigir sus operaciones relevantes, entre otros.

5. Politicas contables significativas

Las politicas contables utilizadas en la preparacion de los estados financieros que se resumen a continuacion, han
sido aplicadas consistentemente en todos los periodos que se presentan.

a)

Conversién de moneda extranjera

Moneda funcional y moneda de informe

La moneda funcional se identifica para cada una de las entidades consolidadas y se determina con base en la
moneda del entorno econémico principal en el cual la entidad opera. Para todas las subsidiarias, a excepcion
de ciertas entidades que no se encuentran en operacion y algunas prestadoras de servicios, la moneda
funcional es el ddlar americano. La moneda de informe es el peso mexicano, toda vez que es la moneda del
pais donde se opera principalmente y bajo la cual se reporta a los accionistas.

Conversion a la moneda de informe

Para convertir los estados financieros de las subsidiarias de la moneda funcional a la moneda de informe a la
fecha del reporte se procede conforme a lo siguiente:
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5. Politicas contables significativas (continta)

b)

c)

- Los activos y pasivos, tanto monetarios y no monetarios, son convertidos a los tipos de cambio de cierre
a la fecha de cada estado de situacion financiera presentado.

- Las partidas de ingresos, costos y gastos del estado de resultados son convertidos a los tipos de cambio
promedio del periodo, a menos que dichos tipos de cambio fluctuaran de forma significativa durante el
periodo, en cuyo caso, las operaciones son convertidas a los tipos de cambio prevalecientes a la fecha de
celebracion.

- El capital contable es convertido a los tipos de cambio historicos cuando se efectuaron las aportaciones
de capital o se generaron las utilidades.

- Todas las diferencias generadas por la conversion son reconocidas como un componente separado en el
capital contable.

Transacciones en moneda extranjera

Las operaciones realizadas en monedas extranjeras distintas a la moneda funcional de la entidad se convierten
al tipo de cambio vigente a la fecha de la operacion. Los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera
se convierten nuevamente al tipo cambio de la fecha del estado de situacion financiera. Todas las diferencias
que resultan de dicha conversion se registran en el estado de resultados.

Los tipos de cambio utilizados para la preparacion de los estados financieros consolidados fueron los
siguientes:

2013 2012
Tipo de cambio al 31 de diciembre 13.08 13.01
Tipo de cambio promedio 12.77  13.17

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y sus equivalentes comprenden el efectivo disponible, efectivo en bancos e inversiones de dinero
altamente liquidas con vencimientos no mayores a tres meses, las cuales son facilmente convertibles a
efectivo y tienen una insignificante exposicion de riesgo por cambios en su valor por lo que se puede conocer
con fiabilidad el monto efectivo a recibir. Los depdsitos a corto plazo generan intereses a tasas de mercado.

Para fines del estado consolidado de flujos de efectivo, el efectivo y los equivalentes de efectivo consisten en
el efectivo y los equivalentes de efectivo que se definieron con anterioridad, netos de los sobregiros bancarios
pendientes de cobro.

Activos financieros

Los activos financieros, se reconocen al momento en que Grupo Pefioles celebra los contratos que dan lugar a
éstos y se clasifican como activos financieros designados a valor razonable por medio de la utilidad o pérdida,
préstamos y cuentas por cobrar, inversiones mantenidas al vencimiento, o activos financieros disponibles para
su venta, segun sea requerido. Se determina la clasificacion de los activos financieros al momento de su
reconocimiento inicial y revalua esta designacion al cierre de cada ejercicio. Para el reconocimiento inicial de
los activos financieros, se valian a su valor razonable, mas los costos de la transaccion directamente
atribuibles, en el caso de los activos financieros que no estén valuados al valor razonable por medio de
utilidades y pérdidas.

La medicion posterior de los activos financieros depende de su clasificacion de la siguiente manera:
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5. Politicas contables significativas (continta)

d)

Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables
que no se cotizan en un mercado activo. Después de la medicion inicial, dichos activos financieros se miden
posteriormente a su costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva, menos cualquier reserva
por deterioro. El costo amortizado se calcula tomando en consideracion cualquier descuento o prima sobre la
adquisicion y las cuotas y costos que son una parte integral de la tasa efectiva de interés. La amortizacion se
incluye bajo el rubro ingreso financiero en el estado de resultados. Las pérdidas derivadas del deterioro se
reconocen en el estado de resultados.

Inversiones mantenidas al vencimiento

Las inversiones con rendimientos y vencimientos fijos o determinables en las cuales se tiene la intencion y
capacidad de mantenerlas hasta su vencimiento distintos de los préstamos y cuentas por cobrar, se clasifican
como inversiones mantenidas hasta el vencimiento. Estas inversiones se registran al costo amortizado
utilizando el método de la tasa efectiva de interés.

Activos financieros valuados al valor razonable por medio de utilidad y pérdida

Los activos financieros son clasificados como mantenidos para negociar si son adquiridos para venderlos a
corto plazo. Los instrumentos financieros derivados son clasificados como mantenidos para negociar a menos
que sean designados como de cobertura.

Los activos financieros mantenidos para negociar son reconocidos a su valor razonable por medio de
utilidades o pérdidas en el estado de situacion financiera y los cambios en dicho valor se reconocen en el
rubro ingresos financieros o costos financieros en el estado de resultados.

Activos financieros disponibles para su venta

Los activos financieros disponibles para su venta son aquellos activos financieros no derivados, que se
designan como tales o que no se clasifican en ninguna de las categorias mencionadas anteriormente, y no se
clasifican como inversiones conservadas a su vencimiento.

Los activos financieros disponibles para venta representan inversiones que tienen un precio de mercado
cotizado en un mercado activo y que, por lo tanto, se pueden valuar a su valor razonable de manera confiable.
Después de la valuacion inicial, los activos disponibles para su venta se valuan a su valor razonable y las
utilidades o pérdidas se reconocen como un componente separado en el capital contable.

Cuando los activos financieros disponibles para su venta son vendidos y todos sus riesgos y beneficios se han
transferido, los ajustes acumulados del valor razonable reconocidos directamente en el capital contable, son
reclasificados al estado de resultados.

Deterioro de instrumentos financieros

Grupo Pefioles evalua en cada fecha de presentacion de informacion si existe evidencia objetiva de que un
activo financiero o grupo de activos financieros se ha deteriorado. Se considera que un activo financiero esta
deteriorado, si, y solo si, existe evidencia objetiva de deterioro, como resultado de uno o mas eventos
ocurridos después del reconocimiento inicial del activo y que el evento de pérdida tenga un impacto en los
flujos de efectivo futuros que pueden estimarse de manera confiable. La evidencia de deterioro podria incluir
indicios de que los deudores o un grupo de deudores estan pasando por una importante dificultad financiera,
incumplimiento o morosidad en el pago de los intereses o capital, la probabilidad de que ellos se declaren en
bancarrota y cuando los datos observables indiquen que hay una reducciéon moderada en los flujos de efectivo
futuro estimados.

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan y el monto neto se reporta en el estado de
situacion financiera cuando existe un derecho legalmente exigible para compensar los montos reconocidos y
existe la intencidon de liquidarlos sobre una base neta o realizar el activo y liquidar los pasivos de manera
simultanea.
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5. Politicas contables significativas (continta)

€)

Activos financieros reconocidos a su costo amortizado

Si existe evidencia objetiva de que se ha presentado una pérdida por deterioro, el monto de la pérdida se mide
como la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros
estimados (excluyendo las pérdidas crediticias futuras esperadas que todavia no se han incurrido). El valor
presente de los flujos de efectivo futuros estimados se descuenta a la tasa de interés efectiva original del
activo financiero. El valor neto en libros del activo se reduce mediante el uso de una cuenta de estimacion y el
monto de la pérdida se reconoce en el estado de resultados. Los préstamos junto con la estimacioén relacionada
son cancelados cuando no existe una posibilidad real de recuperacion futura y todas las garantias colaterales
han sido realizadas o transferidas a Grupo Pefioles. Si, en un afio posterior, aumenta o se reduce el monto de
la pérdida por deterioro estimada debido a un evento que tenga lugar después de que se reconoci6 el deterioro,
la pérdida por deterioro previamente reconocida se incrementa o reduce ajustando la cuenta de la estimacion.
Si se recupera posteriormente una cancelacion, la recuperacion se acredita en el estado de resultados.

Grupo Pefioles evalta primeramente si existe evidencia objetiva de deterioro para activos financieros que son
individualmente importantes, o colectivamente para activos financieros que no son individualmente
importantes; si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para un activo financiero
individualmente evaluado, sea importante o no, incluye el activo en un grupo de activos financieros con
caracteristicas de riesgo de crédito similares y lo evalia colectivamente para detectar indicios de deterioro.
Los activos que son individualmente evaluados para detectar indicios de deterioro y para los cuales la pérdida
por deterioro es, o sigue siendo, reconocida, no se incluyen en la evaluacion colectiva del deterioro.

Instrumentos financieros disponibles para venta

Si un activo disponible para su venta sufre deterioro, la diferencia entre el costo (neto de cualquier pago de
capital y amortizacion) del activo y su valor razonable, menos cualquier pérdida por deterioro reconocida
previamente en el estado de resultados, se transfiere del resultado integral en el capital contable al estado de
resultados. En los instrumentos de capital clasificados como disponibles para venta, si existe un significativo
o prolongado declive de su valor razonable por debajo de su costo de adquisicion, se reconoce un deterioro
directamente en el estado de resultados; posteriores reversiones de deterioro, no se reconocen en el estado de
resultados, sino en la utilidad integral. Las cancelaciones de pérdidas por deterioro de instrumentos de deuda
se registran en el estado de resultados, siempre que el incremento en el valor razonable del instrumento se
pueda relacionar a un suceso que se presenta después de que se reconocié el deterioro en el estado de
resultados.

Instrumentos financieros derivados
Instrumentos de cobertura

A fin de reducir ciertos riesgos de mercado que pueden ser originados por cambios en los precios de los
metales, energéticos, tasas de interés, tipos de cambio o el valor de los activos o pasivos financieros, Grupo
Pefioles utiliza instrumentos financieros derivados de cobertura.

Las operaciones con derivados de Grupo Pefioles se encuentran limitadas en volumen y confinadas a las
actividades de administracion de riesgos. La Alta Direccion tiene una participacion activa en el andlisis y
monitoreo del disefio, comportamiento e impacto de las estrategias de cobertura y operaciones con
instrumentos financieros derivados. Normalmente, la designacion de cobertura se adjudica a la proteccion del
valor de la produccién minero-metalirgica-quimica prevista, en consideracion de las condiciones dindmicas
del mercado.

Todos los instrumentos financieros derivados son clasificados como activos y/o pasivos financieros y son
valuados a su valor razonable.

Al momento en que se inicia una relacion de cobertura, se designa formalmente y documenta la relacion de

cobertura a la cual se pretende aplicar la contabilidad de la misma, junto con el objetivo y estrategia de la
administracion de riesgos para su contratacion.
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5. Politicas contables significativas (continta)

f)

Dicha documentacion incluye la identificacion del instrumento financiero derivado, la partida u operacion
objeto de la cobertura, la naturaleza del riesgo a mitigar y la manera en que se evaluara su efectividad para
atenuar las fluctuaciones en el valor razonable de la posicion primaria o flujos de efectivo atribuibles al riesgo
que se cubre. La expectativa es que las coberturas sean altamente efectivas en neutralizar las fluctuaciones en
el valor razonable o los flujos de efectivo, y se evaluan constantemente para determinar que realmente son
efectivas a lo largo de los periodos del informe a los cuales han sido asignadas. Las coberturas que cumplen
con los criterios se registran como se explica a continuacion.

En los contratos de opcion, del valor razonable del instrumento se separa el valor intrinseco y los cambios en
dicho valor son designados como parte de la estrategia de cobertura, excluyendo el valor temporal, el cual se
reconoce directamente en los resultados del periodo.

Cobertura de flujo de efectivo

Los contratos de instrumentos financieros derivados que se designan y califican como coberturas de flujo de
efectivo (conocidos como “forwards” y/o “swaps”) y la porcion efectiva de las fluctuaciones del valor
razonable se reconocen como un componente separado en el capital contable y se reconocen en el estado de
resultados hasta la fecha de liquidacion de la transaccion, como parte de las ventas, el costo de ventas y los
gastos e ingresos financieros, segun corresponda. La porcion inefectiva de las fluctuaciones de valor
razonable de las coberturas de flujo de efectivo se reconoce en el estado de resultados del periodo.

Si el instrumento de cobertura se ha vencido o se vende, se cancela o ejerce sin remplazo o financiamiento
continuo, o si su denominaciéon como cobertura se revoca, cualquier utilidad o pérdida acumulada reconocida
directamente en el capital contable a partir del periodo de vigencia de la cobertura, continiia separada del
patrimonio, hasta que se lleva a cabo la transaccién pronosticada es cuando se reconoce en el estado de
resultados. Cuando ya no existe la expectativa de que se realice una operacion pronosticada, la utilidad o
pérdida acumulada que se reconoci6 en el capital contable se transfiere inmediatamente a resultados.

Los instrumentos derivados que se designan y son instrumentos de cobertura efectiva se clasifican en forma
congruente con respecto de la partida cubierta subyacente. El instrumento derivado se divide en una porcion a
corto plazo y una porcion a largo plazo solamente si se puede efectuar una asignacion de manera confiable.

Coberturas de valor razonable

Los instrumentos financieros derivados cuyo objetivo de cobertura es cubrir principalmente inventarios de
metal en existencia o compromisos de compra en firme, son reconocidos como una cobertura de valor
razonable. Los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que son designados o
califican como cobertura de valor razonable, son reconocidos en el estado de resultados, conjuntamente con
los cambios en el valor razonable de la partida que se cubre o atribuible al riesgo cubierto. La estrategia de
cobertura de valor razonable tiene como objetivo principal cubrir el valor de los inventarios de metal.

Derivados implicitos

Se revisan los contratos que celebra Grupo Pefioles para evaluar la existencia de derivados implicitos en
contratos financieros y no financieros. Los derivados implicitos incluidos en los contratos principales se
reconocen como derivados separados y se registran a su valor razonable si las caracteristicas economicas y los
riesgos no estan relacionados estrechamente con los de los contratos principales y estos ultimos no son para
fines de negociacion o estan designados a su valor razonable a través de las utilidades o pérdidas.

Estos derivados implicitos se miden a su valor razonable, reconociendo los cambios en el valor razonable en
los resultados del ejercicio. La revaluacion unicamente tiene lugar si existe algin cambio en los términos del
contrato que modifique los flujos de efectivo que de otra manera se requeririan.

Inventarios

Los inventarios se valuan al menor de su costo o el valor neto de realizacién como sigue:
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5. Politicas contables significativas (continta)

9)

h)

Inventarios de minerales, concentrados y doré.- A su costo de produccion que comprende los costos directos
y una proporcion apropiada de los gastos generales fijos y variables, incluyendo depreciacion y amortizacion
incurridas para la extraccion de mineral y concentracion de los metales contenidos. Las adquisiciones de
minerales concentrados y doré son registradas a su costo de adquisicién mas los gastos directos de compra.

Inventarios de metal afinado y produccién en proceso.- Incluyen los costos de produccion de mina y/o
adquisicion de minerales y concentrados, mas los costos de tratamiento y refinacion de acuerdo a su grado de
avance en el proceso hasta su transformaciéon como metales afinados. Los inventarios de subproductos y
metales libres obtenidos en el proceso de tratamiento y refinacion se reconocen a su valor estimado de
realizacion.

Como se indica en la Nota 37, Grupo Pefioles reconoce los instrumentos financieros derivados designados
como cobertura de valor razonable, que tienen como objetivo proteger el valor de ciertos inventarios de metal
afinado que se tienen en existencias o en compromisos de compra en firme, a su valor razonable,
consecuentemente los inventarios de metal que se cubren, son valuados a su valor razonable y el cambio en
dicho valor se reconoce en el estado de resultados, este impacto es compensado por la valuacién a su valor
razonable de los instrumentos financieros derivados.

El costo se determina utilizando el método de costos promedios ponderados.

El valor neto de realizacion representa el precio de venta estimado en el curso normal de las operaciones,
menos los costos estimados de conclusion y los costos de venta del producto final.

Los inventarios de materiales de operacion y refacciones se registran a costos promedios ponderados de
adquisicion menos la reduccion que representa el deterioro derivado de obsolescencia y lento movimiento. Se
lleva a cabo una revision regular para determinar los ajustes por deterioro de inventarios.

Pagos anticipados

Los pagos anticipados se reconocen por el monto pagado en el momento en que este se realiza. Se reconoce el
importe relativo a los pagos anticipados como un activo o gasto del periodo, dependiendo si se tiene o no la
certeza de que el bien adquirido le generara un beneficio econémico futuro.

Periédicamente se evalta la posibilidad de que los pagos anticipados pierdan su capacidad para generar
beneficios economicos futuros, asi como la recuperabilidad de los mismos, el importe que se considera como
no recuperable se reconoce como una pérdida por deterioro en el resultado del periodo.

Propiedades, plantas y equipo

Las propiedades, plantas y equipo se valuan al costo. El costo incluye el precio de compra y cualquier costo
que se atribuya directamente al acondicionamiento y puesta en uso del activo. Al 1 de enero de 2010, fecha de
transicion a las IFRS, ciertas propiedades, plantas y equipos fueron valuadas a su valor razonable para ser
considerado como su costo inicial de acuerdo con IFRS 1 “Adopcion por Primera Vez”.

La depreciacion y el agotamiento se calculan con base en el costo, menos el valor residual de las propiedades,
planta y equipo a lo largo de su vida 1til o periodo esperado en que se recibiran los beneficios de su
utilizacion. La depreciacion inicia cuando el activo esta disponible para ser usado como propiedades, plantas
y equipo sobre las siguientes bases:

- Plantas metaltrgicas, quimicas e industriales, por el método de linea recta, aplicando los factores
determinados de acuerdo con las vidas utiles de cada elemento significativo de los activos.
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5. Politicas contables significativas (continta)

- Concesiones y obras mineras, gastos preoperatorios, instalaciones y plantas de beneficio sobre la base de
factor de agotamiento, el cual es el resultado de dividir el tonelaje de mineral beneficiado en el afio entre
las reservas de mineral de las propiedades mineras donde se ubica el activo salvo en el caso de los activos
cuya vida util es menor que la vida de la mina, en cuyo caso se aplica el método de linea recta. Ciertos
terrenos en las unidades mineras tienen una vida util limitada a la obtenciéon de beneficios econémicos
durante la vida econdmica de las unidades mineras, en este caso los terrenos son amortizados durante el
mismo periodo.

- Otros equipos por el método de linea recta a las tasas del 10%.

Las vidas utiles estimadas son como sigue:

Afios
Propiedades mineras 3al8
Plantas metalurgicas 4a 8
Edificios y terrenos 7all
Otros activos 2a 6

Activos por desmantelamiento y restauracion

El valor presente de la estimacion inicial de la obligacion por desmantelamiento y rehabilitacion del sitio en
las unidades mineras, es incluido en el costo de las propiedades mineras y los ajustes en dicha obligacion
resultantes de los cambios en la estimacion de los flujos de efectivo para cancelarla al final de la vida util de
la unidad minera, se consideran como una adicion o reduccion a las propiedades, planta y equipo.

Propiedades mineras, desarrollo de minas y costos de remocion

Las propiedades mineras y los costos de desarrollo de minas y costos de remocion, se registran al costo menos
el agotamiento acumulado y en su caso las pérdidas por deterioro.

Las adquisiciones de recursos minerales y reservas de mineral se reconocen como activos a su costo de
adquisicion o su valor razonable si fueran adquiridos como parte de una adquisicién de negocios.

El costo inicial de una propiedad minera comprende el costo de construccion, cualquier costo directamente
atribuible para que la propiedad minera entre en operacion y el costo inicial estimado de la provision para
desmantelamiento.

Cuando un prospecto de exploracion ha iniciado la fase de exploracion avanzada y se ha obtenido evidencia
suficiente de la existencia probable de reservas de mineral economico, los gastos relacionados con los trabajos
de preparacion de la mina, son capitalizados como costos de desarrollo de mina.

Los ingresos de metales recuperados de los minerales extraidos en la fase de desarrollo antes de la produccion
comercial, son acreditados de los costos de la propiedad minera y los costos de desarrollo.

Al iniciar la produccion, se deprecian los costos y gastos capitalizados, usando el método de unidades
producidas con base en la estimacion de reservas de mineral econdmicamente probadas y probables a las que
se relacionan.

Los costos asociados directa e indirectamente atribuibles para realizar las actividades de descapote en las
minas a tajo abierto, que incluye remover capas de tierra, escombro y otros desperdicios para tener acceso al
mineral, se reconocen como un activo para cada cuerpo mineralizado identificable, cuando se ha alcanzado
una mejora en el acceso de las areas ricas en mineral y se espera que produzca beneficios econémicos futuros
al momento de su extraccion en la fase de produccion.
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Si al momento de realizar actividades de descapote se incluye la remocion de materiales para mejorar el
acceso a los cuerpos mineralizados y esto se combina con actividades de extraccion de minerales, de manera
que estas actividades no sean identificables por separado, los costos asociados se distribuyen entre el
inventario producido y el activo de la actividad de descapote utilizando una base de reparto que se
fundamente en una medida de producciéon relevante. Esta medida de produccién se calculard para el
componente identificado del cuerpo mineralizado y se utilizara como una referencia para identificar la medida
en que ha dado lugar la actividad adicional de crear un beneficio futuro.

Después del reconocimiento inicial de un activo por descapote, se reconoce en el estado de situacion
financiera al costo menos la depreciacion o amortizacion y las pérdidas por deterioro de valor.

La depreciacion se calcula de acuerdo con un factor de agotamiento, el cual es resultado de dividir el tonelaje
de mineral extraido entre las reservas de mineral de cada cuerpo mineralizado especifico por el que fue
reconocido un activo.

Activos bajo construccion

Los activos bajo construccion incluyen los bienes de propiedades, plantas y equipo. Una vez concluidas las
construcciones son clasificadas a propiedades, plantas y equipo iniciando su depreciacién a partir de su
capitalizacion por dar inicio a su utilizacion.

Ventas y bajas de activos

Un elemento de propiedades, planta y equipo se da de baja al venderse o cuando ya no se esperan beneficios
economicos futuros derivados de su uso. La utilidad o pérdida resultante de la venta o retiro de un activo se
calcula como la diferencia entre el precio obtenido por su venta y el valor neto en libros, reconociéndose en el
resultado del periodo.

Mantenimientos y reparaciones

Las reparaciones se capitalizan si se cumple con los criterios de reconocimiento, y el valor en libros de las
partes que se remplazan se cancela. Todos los demas gastos, incluidos los de reparaciones y mantenimiento,
se reconocen en el estado de resultados conforme se incurren.

Costos por préstamos

Los costos por préstamos relacionados con la adquisicion, construccion o produccion de activos calificables,
los cuales constituyen activos que requieren un periodo sustancial hasta que estén listos para su uso, se
adicionan al costo de esos activos durante la fase de construccion y hasta el inicio de sus operaciones y/o
explotacion. Los rendimientos obtenidos por la inversion temporal de fondos de préstamos especificos
pendientes de utilizar en activos calificables, se deducen de los costos por préstamos susceptibles de
capitalizacion.

Activos intangibles

Los activos intangibles se reconocen si, y solo si es probable que los beneficios economicos futuros que se
han atribuido al mismo fluiran y su costo puede ser medido de forma fiable.

Los activos intangibles que son adquiridos con una vida util definida, son valuados al costo menos la
amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro. La amortizacion es reconocida de acuerdo a la vida util bajo

el método de linea recta.

No se tienen activos intangibles de vida 1til indefinida.
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)

k)

Deterioro de activos no financieros

El valor en libros de los activos sujetos a depreciacion y amortizacion, se revisa por deterioro en caso de que
situaciones o cambios en las circunstancias indiquen que el valor en libros no es recuperable. En cada fecha
de informe, se lleva a cabo una evaluacion para determinar si existen indicios de deterioro.

Si existen indicios de deterioro, se determina si el valor en libros excede de su valor de recuperacion. Dicha
determinacion se lleva a cabo por cada activo, excepto cuando dichos activos no generan flujos de efectivo
independientes de los flujos derivados de otros activos o conjunto de activos, por los cuales se efectta la
revision a nivel de la unidad generadora de efectivo.

Si el valor en libros de un activo o su unidad generadora de efectivo excede de su valor de recuperacion, se
reconoce una pérdida por deterioro disminuyendo el valor en libros del activo en el estado de situacién
financiera a dicho valor de recuperacion. Las pérdidas por deterioro se reconocen en el estado de resultados.

El valor de recuperacion de los activos es el mayor entre su valor de uso y el valor razonable menos el costo
de venta. El valor razonable se basa en una estimacion del beneficio que Grupo Pefioles puede obtener en una
venta a precio de mercado. Con el fin de determinar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se
descuentan a su valor presente utilizando la tasa de descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones
actuales de mercado del valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos de cada activo. Para un activo
que no genere flujos de efectivo, independiente de los otros activos o grupos de activos, el monto recuperable
se determina para cada unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo. Las unidades generadoras
de efectivo, son los grupos mas pequefios identificables que generen flujos de efectivo que son independientes
de los flujos de efectivo de otros activos o grupos de activos.

En cada fecha de informe se revisa si existen cambios en las circunstancias y estimaciones para verificar si
alguna pérdida por deterioro, reconocida previamente, ya no existe o puede ser reversada. De ser asi, el valor
en libros del activo se incrementa a su valor de recuperacion, reconociéndose en el estado de resultados. La
cantidad incrementada tiene como limite el valor en libros del activo que se hubiera determinado, neto de su
depreciacion, si no se hubiera reconocido el deterioro en los afios anteriores.

Pasivos financieros
Reconocimiento inicial y medicion

Los pasivos financieros se clasifican como pasivos financieros a su valor razonable a través de las utilidades o
pérdidas, préstamos y deuda financiera, o como derivados designados como instrumentos de cobertura en una
cobertura efectiva, seglin sea el caso. Grupo Pefioles determina la clasificacion de sus pasivos financieros al
momento de su reconocimiento inicial.

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y, en el caso de préstamos y
deuda financiera, mas los costos de la transaccion directamente atribuibles.

Los pasivos financieros incluyen cuentas por pagar a proveedores y otras cuentas por pagar, deuda financiera
y préstamos, contratos de garantia financiera e instrumentos financieros derivados.

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan y el monto neto se reporta en el estado
consolidado de situacion financiera si, y solamente si (i) existe actualmente un derecho legalmente exigible
para compensar los montos reconocidos, y (ii) existe la intencion de liquidarlos por el importe neto, o de
realizar los activos y liquidar los pasivos en forma simultanea.
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La medicion posterior de los pasivos financieros depende de su clasificacion de la siguiente manera:
Pasivos financieros a su valor razonable con cambios a resultados

Grupo Pefioles no ha designado ningln pasivo financiero al momento del reconocimiento inicial a su valor
razonable a través de las utilidades o pérdidas. Los instrumentos financieros derivados que no cumplen para
ser designados como coberturas, son reconocidos a valor razonable con cambios a resultados.

Deuda financiera y préstamos que devengan intereses

Después del reconocimiento inicial, los préstamos y empréstitos que devengan intereses se miden
posteriormente a su costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva. Las ganancias y pérdidas
se reconocen en los resultados del ejercicio cuando los pasivos se dejan de reconocer, asi como a través del
proceso de amortizacion de la tasa efectiva de interés.

El costo amortizado se calcula tomando en consideracion cualquier descuento o prima sobre la adquisicion y
las cuotas y costos que forman parte integral de la tasa efectiva de interés. La amortizacion se incluye bajo el
rubro costos financieros en el estado de resultados.

Valor razonable de los instrumentos financieros

A cada fecha de presentacion de informacion, el valor razonable de los instrumentos financieros que se
negocian en los mercados activos se determina considerando los precios cotizados en el mercado, o los
precios cotizados por los corredores (precio de compra para las posiciones activas y precio de venta para las
posiciones pasivas), sin deduccion alguna de los costos de transaccion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo, el valor razonable se determina
utilizando las técnicas de valuacion adecuadas. Dichas técnicas pueden incluir el uso de transacciones de
mercado bajo el principio de plena competencia; referencias al valor razonable actual de otro instrumento
financiero que sea esencialmente similar: analisis de los flujos de efectivo descontados u otros modelos de
valuacion.

Provisiones
Provisiones para desmantelamiento y restauracion

Los costos estimados de cierre de las operaciones mineras de Grupo Pefioles, por las obligaciones legales o
asumidas que se requiere para restaurar las ubicaciones de las unidades mineras, se reconocen a su valor
presente en el periodo en el que las mismas se incurren. Los costos estimados de restauracion incluyen el
desmantelamiento y la remocion de estructuras, la rehabilitacion de minas, presas de jales, el
desmantelamiento de la planta de beneficio, las instalaciones de operacion, asi como el saneamiento y
reforestacion de las areas afectadas. La obligacion generalmente surge cuando se instala el activo o se altera el
ambiente en el lugar de produccion, reconociendo inicialmente el pasivo a su valor presente incrementando el
valor neto en libros de los activos de las propiedades mineras, siempre que dé lugar a un beneficio econémico
futuro. La provision descontada se incrementa por el cambio en el valor presente al aplicar tasas de descuento
que reflejan el valor del dinero en el tiempo y el riesgo especifico del pasivo, reconociéndose en el estado de
resultados como un gasto financiero.

Los cambios en las estimaciones de la obligacion, se reconocen como adiciones o cargos a los activos

correspondientes y al pasivo por desmantelamiento cuando tengan lugar; para sitios cerrados los cambios a los
costos estimados se reconocen inmediatamente en el estado de resultados.
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Los activos por desmantelamiento y restauracion se deprecian a lo largo del periodo de produccion estimada
de la unidad minera donde estan ubicados los activos relacionados. El cargo por depreciacion se reconoce en
el estado de resultados formando parte de los costos de produccion.

Otras provisiones

Las provisiones son reconocidas al momento en que se tiene una obligacion actual, ya sea legal o asumida,
resultante de un evento pasado y, por lo tanto, es probable una salida de recursos para cubrir dicha obligacion
y su monto se puede estimar de manera confiable. Si el efecto del cambio del valor del dinero a través del
tiempo es significativo, las provisiones son determinadas mediante descuento de los flujos de efectivo futuros
esperados a una tasa de descuento antes de impuestos, incrementando su valor en el transcurso del tiempo,
reconociendo en resultados el efecto del descuento como un gasto financiero.

m) Dividendos

Los dividendos por pagar a los accionistas de Grupo Pefioles, son reconocidos como un pasivo cuando los
mismos son aprobados y decretados por la asamblea de accionistas o cuando ésta, transfiere a otro 6rgano de
la sociedad la aprobacion del monto a pagar de dividendos. Los dividendos por pagar a los accionistas
minoritarios son reconocidos como un pasivo cuando son aprobados por la asamblea de accionistas o junta de
socios, segun corresponda, de las subsidiarias donde existe participacion de accionistas 0 socios minoritarios.

Beneficios a los empleados
Beneficios a los empleados a corto plazo

Los pasivos por remuneraciones a los empleados son cargados al estado de resultados sobre los servicios
devengados de acuerdo a los sueldos y salarios que la entidad espera pagar a la fecha del estado de situacion
financiera, incluyendo las contribuciones relacionadas a cargo de Grupo Pefioles. Las ausencias remuneradas
por vacaciones y primas vacacionales, se reconocen en el estado de resultados en la medida en que los
empleados prestan los servicios que les permitan disfrutarlas.

Plan de beneficios definidos

El pasivo por las obligaciones derivadas del plan de beneficios definidos se determina mediante la aplicacion
del método de valuacion actuarial de crédito unitario proyectado basado en las percepciones y en los afios de
servicio prestados por los empleados, dicha valuacion es elaborada por una firma independiente. El pasivo se
refleja a valor presente, utilizando una tasa de descuento que representa el rendimiento de bonos con las
mejores calificaciones crediticias, con fechas de vencimiento aproximadas a los términos de las obligaciones
de Grupo Pefioles y denominados en la misma moneda en que se espera sean liquidados los beneficios a los
empleados.

Las revaluaciones de las obligaciones derivadas de los planes de beneficios definidos comprenden las
pérdidas y ganancias actuariales y el rendimiento de los activos. Dichas ganancias y pérdidas actuariales se
reconocen de inmediato directamente en el capital contable formando parte de las otras partidas del resultado
integral, y todos los gastos relacionados con los planes de beneficios definidos en el resultado del periodo.

El costo por servicios pasados se reconoce como un gasto en linea recta durante el periodo promedio en que
se estima que los beneficios seran adquiridos. Los costos de los servicios pasados se reconocen de inmediato
en caso de que los beneficios se adquieran inmediatamente después de la introduccidon de un cambio al plan
de pensiones.
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0)

El activo o pasivo por beneficios definidos se integra por el valor presente de la obligacion por beneficios
definidos menos el valor razonable de los activos del plan fuera de los cuales las obligaciones seran liquidadas
directamente. El valor de cualquier activo estd limitado al valor presente de cualquier beneficio econémico
disponible bajo la forma de reembolsos del plan o reducciones en las futuras aportaciones al plan.

Primas por antigiiedad

De acuerdo con la legislacion laboral mexicana, Grupo Pefioles esta obligado a pagar a sus empleados una
prima equivalente a 12 dias de salario por cada afio laborado, exigible a partir de 15 afios de servicios
prestados.

El costo de los beneficios relativos a las primas de antigiiedad por retiro voluntario de los empleados
sindicalizados se determina de acuerdo con calculos actuariales con el método de crédito unitario proyectado.
Las primas de antigiiedad correspondientes a los empleados no sindicalizados, estan comprendidas dentro del
plan de beneficios definidos.

Plan de contribucion definida

El plan de contribucién definida es un plan de beneficios al retiro de los empleados bajo el cual Grupo
Pefoles paga contribuciones fijas sin incurrir en alguna obligaciéon de pagar montos posteriores. Las
obligaciones derivadas por contribuciones al plan de pension de contribucion definida son reconocidas en
resultados como un gasto por beneficios al personal en el momento en que las contribuciones sean exigibles.
Las contribuciones se determinan con base en el salario del empleado.

Beneficios por terminacion

Los pagos por indemnizaciones al personal por retiro involuntario y despidos se cargan a resultados del
ejercicio en que dichos pagos se efectian o cuando Grupo Pefioles se encuentre comprometido de forma
demostrable a pagar los beneficios por terminacion.

Participacion de utilidades al personal

De conformidad con la legislacion mexicana, Grupo Pefioles debe otorgar el equivalente a 10% de su ingreso
fiscal gravable anual como la participacion del personal en las utilidades de la empresa, dicho monto se
reconoce en los resultados.

Impuestos a la utilidad

Impuesto sobre la renta corriente

Los activos y pasivos por impuesto sobre la renta corriente por el periodo actual se miden al monto que se
espera recuperar o pagar a las autoridades fiscales.

Impuesto sobre la renta diferido
El impuesto sobre la renta diferido se determina utilizando el método de activos y pasivos, con base en las

diferencias temporales entre los valores fiscales de los activos y pasivos y sus importes en libros a la fecha de
los estados financieros.
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Las tasas y la legislacion fiscal utilizadas para calcular el impuesto sobre la renta diferido son aquéllas que
estén en vigor o aprobadas o cuyo procedimiento de aprobacion se encuentre proximo a completarse en la
fecha de presentacion de los estados financieros.

Los pasivos por impuesto diferido se reconocen por todas las diferencias temporales gravables, salvo:

- Cuando el pasivo por impuesto diferido surja del reconocimiento inicial del crédito mercantil, o de un
activo o pasivo en una transaccidon que no constituya una combinacién de negocios y que, al momento de
la transaccion, no afecte ni la utilidad contable ni la utilidad fiscal y;

- Con respecto a las diferencias temporales gravables relacionadas con las inversiones en subsidiarias,
asociadas y participaciones en negocios conjuntos, cuando la controladora, el inversionista o socio
puedan controlar el momento de reversion de las diferencias temporales y sea probable que dichas
diferencias temporales no se reviertan en un futuro cercano.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen por todas las diferencias temporales deducibles y por la
amortizacion de los créditos fiscales no utilizados y las pérdidas fiscales no utilizadas, en la medida en que
sea probable que la utilidad fiscal contra la cual se puedan utilizar las diferencias temporales deducibles y la
amortizacion de los créditos fiscales no utilizados y las pérdidas fiscales no utilizadas, se encuentre
disponible, salvo:

- Cuando el activo por impuesto diferido relacionado con la diferencia temporal deducible surja del
reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una transaccion que no constituya una combinacion de
negocios y que, al momento de la transaccion, no afecte ni la utilidad contable ni la utilidad o pérdida
fiscal.

- Con respecto a las diferencias temporales deducibles relacionadas con las inversiones en subsidiarias,
asociadas y participaciones en negocios conjuntos, los activos por impuestos diferidos se reconocen
unicamente en la medida en que sea probable que dichas diferencias temporales se reviertan en un futuro
cercano y se encuentre disponible la utilidad fiscal contra la cual se puedan utilizar dichas diferencias
temporales.

El saldo de los activos de impuesto sobre la renta diferido se revisa a la fecha del estado de situacion
financiera y se reconoce hasta donde sea probable que se obtengan utilidades gravables suficientes para
permitir que los activos de impuesto sobre la renta diferido se realice de manera total o parcial.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan, s6lo si se tiene el derecho legal de hacerlo y si se
derivan de impuesto sobre la renta correspondiente a la misma autoridad fiscal.

El impuesto sobre la renta corriente y diferido relacionado con partidas de utilidad o pérdida integral
reconocidas directamente en el capital contable, se reconoce directamente en el capital contable y no en el
estado de resultados.

Derecho especial a la mineria

Grupo Pefioles reconoce impuestos diferidos que se originan de las diferencias temporales entre los valores en
libros de los activos y pasivos respecto a sus respectivos valores fiscales, que resultan de la determinacion del
Derecho especial a la mineria que entrard en vigor a partir del 1 de enero de 2014 de acuerdo a que dicho
derecho, es determinado como referencia de una medida de utilidad conforme a las disposiciones fiscales
aplicables. Véase nota 20.
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p)

a)

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios econdmicos fluyan a Grupo
Pefioles y los ingresos se puedan valuar de manera confiable. Los ingresos son medidos al valor razonable de
la contraprestacion recibida, excluyendo los descuentos, rebajas y otros impuestos sobre ventas.

Los ingresos provenientes de la venta de productos se reconocen cuando se han transferido los riesgos y
beneficios significativos de la propiedad, lo que ocurre generalmente cuando el titulo se transfiere al cliente y
sea probable que se reciban los beneficios econdomicos asociados con la transaccion.

Ciertos contratos principalmente de venta de concentrados, prevén ajustes posteriores relacionados con
precios futuros determinables con posterioridad a la entrega del producto, y por concepto del contenido de
metal en dicho concentrado cuantificado por Grupo Pefioles. El ingreso se reconoce al momento en que se
transfieren los riesgos y beneficios del bien, utilizando un precio provisional y la mejor estimacion basada en
analisis metalurgicos del contenido de metal. El riesgo en el precio es considerado como un derivado
implicito y, por lo tanto, se separa del contrato de venta. El precio provisional del metal es revaluado en cada
fecha de reporte de acuerdo con el precio de venta forward para el periodo de cotizacion estipulado en el
contrato base hasta el momento en que termine el periodo de cotizaciéon. El precio forward de venta de los
metales se puede determinar de manera confiable en la medida que dichos metales sigan vendiéndose en
mercados internacionales. La revaluacion de los contratos con precios forward es reconocida en el estado de
resultados. El ajuste subsecuente al estimado inicial del contenido de metal se reconoce en el estado de
resultados una vez que dicho estimado esté completo con el andlisis metaliurgico de las muestras, las
condiciones del contrato hayan sido cumplidas y los términos de la liquidacién hayan sido acordados.

Los intereses ganados se reconocen con base en lo devengado, mediante el método de interés efectivo, el cual
representa la tasa que descuenta de manera exacta los montos de efectivo futuros estimados, a través del
periodo de vida esperado del instrumento financiero, con base en el monto neto en libros del activo financiero.

Costos y gastos de exploracion y desarrollo de minas

La actividad de exploracion incluye desde la bisqueda de recursos minerales, la determinacion de la
factibilidad técnica, la valoracion de la viabilidad comercial de un recurso identificado hasta el desarrollo de
una unidad minera. Estos costos y gastos se reconocen en los siguientes rubros como se explica:

- Gastos de exploracion. Los gastos incurridos en la exploracion con el objetivo de localizar nuevos
yacimientos que incluyen entre otros, barrenacion, pruebas realizadas a muestras y estudios de
prefactibilidad, son reconocidos en el estado de resultados hasta el momento en el que las reservas
minerales de dicho proyecto en especifico sean econdmicamente recuperables. También, los gastos
incurridos en una zona geografica proxima a las minas existentes con el fin de incrementar las reservas de
mineral, se reconocen en el estado de resultados.

- Activos bajo contruccion. Los costos de exploracion incurridos en el desarrollo de mina hasta su puesta
en marcha se capitalizan. Estos costos incluyen la construccion de infraestructura de minas y los trabajos
previos a su operacion.

- Propiedades mineras. Los costos para desarrollar nuevas zonas de explotacion en las unidades mineras en
operacion, se reconocen como parte de las propiedades mineras y se amortizan en el periodo en el cual se

obtendran los beneficios.

- Costo de ventas. Los gastos de desarrollo de yacimientos en explotacion con la finalidad de mantener los
volumenes de produccion, se registran como parte de los costos de produccion, en el estado de resultados.
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r) Arrendamientos

)

f)

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros cuando los términos del acuerdo
transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad al arrendatario. Todos los otros
arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Los activos adquiridos mediante arrendamiento financiero son reconocidos como activos al inicio del
arrendamiento al menor valor entre el valor razonable y el valor presente de los pagos minimos por el
arrendamiento descontados a la tasa de interés implicita del contrato. El interés es cargado dentro de los
gastos financieros, a una tasa periddica constante, en el mismo plazo de depreciacion del activo. Los costos de
arrendamiento operativos son cargados a resultados en funcion del plazo del arrendamiento.

Los contratos de servicios y suministros que reunen las condiciones establecidas en IFRIC 4 “Determinacion
de si un acuerdo contiene un arrendamiento”, se registran como un contrato de arrendamiento financiero u
operativo, segin corresponda.

Contingencias

Los pasivos contingentes no se reconocen en la informacion financiera cuando es remoto que se realicen y
solamente se revelan en las notas de la informacion financiera.

Los activos contingentes no se reconocen en la informacion financiera, sino que éstos se revelan en las notas
en caso de que su realizacion futura sea probable.

Nuevos pronunciamientos contables

Las siguientes normas, interpretaciones y mejoras a las mismas entraron en vigor a partir del 1 de enero de
2013 y han sido adoptadas por primera vez en la preparacion de los estados financieros consolidados y fueron
aplicadas retroactivamente, reestructurandose los estados financieros previamente emitidos. La naturaleza de
estos cambios se describen a continuacion y el efecto de los cambios se muestran en la Nota Su:

- IFRS 10 “Estados financieros consolidados” (nueva). En mayo de 2011 el IASB emiti6 la IFRS 10 que
sustituye al IAS 27 “Estados financieros consolidados y separados”. El objetivo de esta norma es la
identificacion del concepto de control como el factor determinante sobre si la entidad debe estar incluida
en los estados financieros consolidados de la sociedad matriz. La norma proporciona orientacion
adicional para ayudar en la determinacion de control donde esto es dificil de evaluar.

- IFRS 11 “Acuerdos de negocios conjuntos” (nueva). Esta norma reemplaza al IAS 31 “Participacion en
negocios conjuntos”. El objetivo de la norma es proveer un reflejo mas realista de los acuerdos
conjuntos, centrandose en los derechos y obligaciones del acuerdo, en lugar de la forma juridica. La
norma aborda y corrige las inconsistencias en la informacion de las participaciones en los negocios
conjuntos, al exigir un unico método para reconocer las participaciones en entidades controladas en
forma conjunta.

- IFRS 12 “Revelaciones sobre las participaciones en otras entidades” (nueva). Esta norma requiere
revelaciones adicionales sobre las entidades consolidadas y no consolidadas con las cuales la empresa
tenga relacion.

- IFRS 13 “Medicion del valor razonable” (nueva). La norma mejora la coherencia y reduce la
complejidad al proporcionar, por primera vez, una definicion precisa del valor razonable y una unica
fuente de medicion del valor razonable y los requisitos de revelacion para el uso a través de las IFRS. Los
requisitos de la IFRS 13 no cambian la esencia de la contabilidad del valor razonable, pero proporcionan
orientacion sobre como debe aplicarse cuando su uso es ya requerido o permitido por otras normas dentro
de las IFRS.
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- IAS 27 “Estados financieros separados” y IAS 28 “Inversiones en asociadas y negocios conjuntos”
(revisadas). En mayo se realizaron adecuaciones a la IAS 27 para establecer los requerimientos relativos
a estados financieros separados, el resto de la IAS 27 es reemplazado por la IFRS 10. El IAS 28 fue
modificado con el fin de que sea consistente con los cambios que surgen de la emision de IFRS 10, IFRS
11 e IFRS 12.

- IFRIC 20 “Costos de remocion en la fase de produccion de minas a tajo abierto” (nueva). Esta
interpretacion establece que los costos de remocion son reconocidos como activo no corriente, cuando las
actividades de remocion para acceder a las areas mineralizadas en una mina a tajo abierto, sean
claramente identificadas y sea probable que los beneficios econdémicos futuros asociados con esta
actividad fluiran a la entidad.

- IAS 19 “Beneficios a los empleados” (modificada). Las principales modificaciones se refieren a la
eliminacion del método del “corredor”, las ganancias y pérdidas actuariales deberan formar parte de la
utilidad y pérdida integral y se puede presentar el costo por intereses y los rendimientos esperados del
fondo dentro de los costos e ingresos financieros.

- IAS 1 “Presentacion de estados financieros” (modificada). Las modificaciones establecen que las
partidas de utilidad o pérdida integral deberan de clasificarse en el estado de utilidad o pérdida integral,
en aquellas partidas que podrian reclasificarse a resultados en una fecha futura, de aquellas que nunca
seran clasificadas a resultados.

Las normas e interpretaciones o modificaciones de las mismas, publicadas por el IASB, que no han entrado
ain en vigor porque su fecha efectiva es posterior a la fecha de preparacion de los estados financieros
consolidados y Grupo Pefoles ha decido no aplicarlas anticipadamente, son las siguientes:

- IFRS 9 “Instrumentos financieros” (nueva). La emision de IFRS 9 refleja la primera fase para
reemplazar a IAS 39 “Instrumentos financieros” y aplica al reconocimiento y mediciéon de los activos y
pasivos financieros como lo define IAS 39. La norma sera efectiva para periodos iniciados a partir de 1
de enero de 2015.

El IASB ha emitido otras modificaciones resultantes de mejoras a los IFRS por las que Grupo Pefoles esta
evaluando su posible impacto en las politicas contables y en su situacion financiera.

Aplicacién retroactiva de nuevas normas, interpretaciones y mejoras a las mismas

Como se explica en la Nota 5t, a partir del 1 de enero de 2013 entraron en vigor diversas normas y
adecuaciones que requirieron la modificacion de ciertas politicas contables de Grupo Pefioles para dar
cumplimiento a las nuevas disposiciones normativas de aplicacion retrospectiva en los términos de IAS 8§
Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores. Conforme a dichas disposiciones, se
reestructuraron los siguientes estados financieros:

- Estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2012.

- Estado de resultado integral y estado de flujos de efectivo, por el afio terminado el 31 de diciembre de
2012.

Las siguientes normas adoptadas a partir del 1 de enero de 2013 fueron aplicadas retroactivamente al 31 de
diciembre de 2012 y por el afio terminado en esta fecha, consecuentemente las cifras correspondientes a esta
fecha y periodo, han sido reestructurados para presentar los estados financieros comparativos.

IFRS 11 Acuerdos de negocios conjuntos

Grupo Pefioles modifico su politica contable respecto al reconocimiento de sus inversiones en negocios

conjuntos, las cuales se consolidaban proporcionalmente linea por linea en cada rubro de los estados
financieros consolidados, los activos, pasivos, resultados integrales y flujos de efectivo.
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Hasta el 31 de diciembre de 2012 los negocios conjuntos de distribucion y tratamiento de agua, asi como
servicios de transportacion ferroviaria desarrollados por Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. y subsidiarias y Linea
Coahuila-Durango, S.A. de C.V., respectivamente, se consolidaban proporcionalmente de conformidad con
las disposiciones de IAS 27 Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos. A partir del 1 de enero de 2013,
estos negocios conjuntos son reconocidas mediante el método de participacion (Véase Nota 3) mostrando la
inversion y la participacion del resultado de las asociadas en una sola linea en el estado de situacion financiera
y estado de resultados, respectivamente.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2012 previamente reportados, fueron reestructurados para
hacerlos comparativos con los de 2013, dando efecto a la desconsolidacion proporcional y la inclusion como
una inversion en asociadas, tal como se indica en el “Ajuste 1” en la conciliacion de los estados financieros de
la tabla incluida al final de esta seccion.

1A4S 19 Beneficios a los empleados

Las modificaciones contenidas en I4S 19 Beneficios a los empleados, requiere el reconocimiento de las
ganancias y pérdidas actuariales que surgen de la valuacion de los beneficios al personal, directamente en el
capital contable como otra partida de la utilidad o pérdida integral. Hasta el 31 de diciembre de 2012 Grupo
Pefoles reconocia las ganancias o pérdidas actuariales directamente en el estado de resultados.

Para 2012, las pérdidas actuariales afectadas en el resultado de este afio por $118,728, neto de su impuesto
sobre la renta diferido, fueron reconocidas directamente en el capital contable dentro de Otras partidas de
utilidad integral. El efecto anterior no modifica la determinacion de la utilidad integral total, ni la situacion
financiera al 31 de diciembre de 2012. El efecto determinado se indica como “Ajuste 2” en la conciliacion de
los estados financieros.

Otras mejoras introducidas se refieren a ciertas revelaciones para ayudar a una mejor comprension de los
impactos en las obligaciones por beneficios definidos como resultado de algin cambio en las premisas sobre
las que descansan las valuaciones actuariales.

IFRIC 20 Costos de remocion en la fase de produccion de una mina a cielo abierto (“Descapote”)

Esta interpretacion se aplica a los costos de extraccion de material estéril en los que se incurre en la actividad
de mineria a cielo abierto durante la fase de produccion de una mina, que incluye el reconocimiento inicial de
un activo por descapote y su posterior tratamiento contable.

La nueva interpretacion establece la obligacion de identificar los componentes en cada cuerpo mineralizado,
como punto de partida para establecer si como resultado de la actividad de descapote deba reconocerse un
activo. IFRIC 20 define un componente identificable, como un volumen especifico en un yacimiento de
mineral que se hace mas accesible para la actividad de extraccion. Los componentes identificados, se
consideran normalmente un subconjunto o fases de produccion de todo el cuerpo mineralizado de una mina.
Se considera que una mina puede tener varios componentes que deben ser identificados con base al plan de
produccion de la mina.

IFRIC 20 establece la forma en que el activo resultante de la actividad de descapote deba depreciarse. De
acuerdo con esta interpretacion, cualquier activo de descapote se amortiza durante la vida 1til esperada del
cuerpo mineralizado que se hace mas accesible por la actividad, basado en el método de unidades producidas
como relacioén del mineral extraido del componente, entre las reservas de mineral contenidas o mediante otro
método que mejor refleje el patron de consumo de los beneficios econdmicos esperados de cada activo
identificable.

Como resultado de la adopcion de esta nueva interpretacion, se incrementaron los activos totales en $179,048

y los pasivos en $48,998 en el estado de situacion financiera y; la utilidad neta se increment6 en $130,050.
Los efectos anteriores estan referidos como “Ajuste 2” en la conciliacioén de los estados financieros.
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Conciliacion de los estados financieros reestructurados
La conciliacion de los estados financieros reestructurados para dar cumplimiento a las nuevas disposiciones se

muestra como sigue:

Estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2012:

2012 2012
Emitido Ajuste (1) Ajuste (2) Reestructurado
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE:

Efectivo y equivalentes de efectivo $ 11,562,411 $( 80,281) $ -3 11,482,130
Clientes y otras cuentas por cobrar, neto 10,124,503 45,301 - 10,169,804
Otros activos financieros 373,412 - - 373,412
Inventarios, neto 13,590,199 ( 12,836) ( 43,377) 13,533,986
Pagos anticipados 137.836 ( 1,792) - 136,044
Total activo corriente 35,788,361 ( 49,608) ( 43,377) 35,695,376

ACTIVO NO CORRIENTE:
Otros activos financieros 306,176 ( 594) - 305,582
Activos financieros disponibles para venta 1,848,439 - - 1,848,439
Propiedades, planta y equipo, neto 41,550,304 ( 23,783) 222,425 41,748,946
Inversiones en acciones de asociadas 1,015,128 296,921 - 1,312,049
Activo intangible y otros activos, neto 622,624 _( 518.766) - 103,858
Total activo $ 81,131,032 $¢( 295,830) $ 179,048 $ 81,014,250

PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
PASIVO CORRIENTE:

Proveedores y otras cuentas por pagar $ 5,201,973 $( 140,922) $ - $ 5,061,051
Otros pasivos financieros 370,784 - - 370,784
Deuda financiera 264,679 - - 264,679
Beneficios al personal 1,360,622  ( 11,444) - 1,349,178
Impuesto sobre la renta 245275 _( 9.683) - 235,592
Total pasivo corriente 7,443,333 ( 162,049) - 7,281,284

PASIVO NO CORRIENTE:
Deuda financiera 9,696,818 - - 9,696,818
Beneficios al personal 708,879  ( 25,918) - 682,961
Otros pasivos financieros 795,236 - - 795,236
Impuesto sobre la renta 1,166,303 - - 1,166,303
Provisiones 2,760,061  ( 69,567) - 2,690,494
Impuesto sobre la renta diferido 4,692,206 _( 38.296) 48.998 4,702,908
Total pasivo 27.262.836 _( 295.830) 48,998 27,016,004
CAPITAL CONTABLE 53.868.196 - 130,050 53,998,246
Total pasivo y capital contable $ 81.131,032 $( 295,830) $ 179,048 $ 81,014,250
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Estado de resultados integral al 31 de diciembre de 2012:

Ventas netas
Costo de venta

UTILIDAD BRUTA
Gastos de administracion
Exploracion
Gastos de venta
Otros gastos

UTILIDAD DE OPERACION
Gastos financieros
Resultado cambiario, neto
Participacion en los resultados de asociadas

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS
Impuestos a la utilidad

UTILIDAD NETA CONSOLIDADA
Atribuible a:
ACCIONISTAS ENTIDAD DE LA CONTROLADORA
PARTICIPACION NO CONTROLADORA

UTILIDAD NETA CONSOLIDADA

OTROS RESULTADOS INTEGRALES

UTILIDAD INTEGRAL

Atribuible para:

ACCIONISTAS ENTIDAD DE LA CONTROLADORA
PARTICIPACION NO CONTROLADORA

Estado de flujo de efectivo al 31 de diciembre de 2012:

Utilidad neta consolidada
Partidas sin impacto en el flujo de efectivo
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion
Flujos netos de efectivo de actividades de inversion
Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento
Aumento (disminucidn) en efectivo y

equivalentes de efectivo
Efecto del tipo de cambio en el efectivo y

equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo, al principio del afio
Efectivo y equivalentes de efectivo, al final del afio

2012 2012
Emitido Ajuste (1) Ajuste (2) Reestructurado
$ 97,771,340 $§( 571,932) $ - $ 97,199,408
69.200,662 _( 401.248) _( 254,528) 68,544,886
28.570,678 _( 170.,684) 254,528 28,654,522
2,956,561 ( 76,968) ( 71,167) 2,808,426
4,115,996 - - 4,115,996
1,186,345 18,382 - 1,204,727
374,334 3,682 - 378,016
8.633.236 _( 54,904) ( 71.167) 8,507,165
19.937.442 ( 115.780) 325.695 20,147,357
202,984 ( 13,733) 30,739 219,990
( 34,038) 3,175 - ( 30,863)
( 82.852) _( 69.934) - ( 152,786)
86.094 _( 80.492) 30.739 36,341
19,851,348 ( 35,288) 294,956 20,111,016
5,961,500 _( 35.288) 46,178 5,972,390
$ 13,889,848 $ -3 248,778 $ 14,138,626
$ 9,857,283 $ -3 174,098 $ 10,031,381
4.032.565 - 74.680 4,107,245
$ 13,889,848 $ -3 248,778 $ 14,138,626
$§ 13.889.848 $ -3 248,778 $ 14,138,626
( 2.387.629) - 118.,728) (__2,506,357)
$ 11,502,219 $ - $ 130,050 $ 11,632,269
$ 8,119,824 § - $ 55373 $ 8,175,197
3.382.395 - 74.677 3,457,072
$ 11,502,219 $ - $ 130,050 $ 11,632,269

2012 2012

Emitido Ajuste (1) Ajuste (2) Reestructurado

$ 13,889,845 § -3 248,781 $ 14,138,626
2,346,337 _( 308.276) _( 75.354) 1,962,707
16,236,182 ( 308,276) 173,427 16,101,333
( 11,128,614) 143,891 - (10,984,723)
(_ 8.384.318) 8.466 - (__8,375,852)
( 3276,750) ( 155,919) 173,427  ( 3,259,242)
( 1,092,041) ( 2,342) - ( 1,094,883)
15,931,202 ( 94.947) - 15,836,255
$ 11562411 $( 253,708) $ 173427 $ 11482130
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6. Segmentos

Grupo Pefioles tiene operaciones integradas en la industria minero-metalirgica, mediante la extraccion y
beneficio de minerales, y la fundicion y afinacion de metales no ferrosos. En la extraccion y beneficio de
minerales se obtienen principalmente concentrados de plomo, zinc y doré, los cuales son tratados y refinados en
un complejo metalurgico para obtener metal afinado. El complejo metalurgico conocido como “Met-Mex”, recibe
concentrados de mineral y doré de empresas mineras relacionadas y no relacionadas para su tratamiento,
refinacion y afinacién de donde se obtienen como producto terminado principalmente plata, oro, zinc y plomo
afinados para su posterior comercializacion. De acuerdo a las actividades de negocio descritas anteriormente,
Grupo Pefioles ha definido los siguientes segmentos de negocio:

Metales preciosos

Este segmento agrupa las unidades mineras donde se extrae y beneficia concentrados y doré con contenidos
metalicos ricos en plata y oro. Otras actividades relacionadas con el segmento incluyen la prospeccion y
exploracion de nuevos yacimientos, asi como el desarrollo de unidades mineras para futuras operaciones
mineras. La tenencia accionaria de las unidades de negocio del segmento es propiedad de la subsidiaria
Fresnillo plc, organizada bajo las leyes del Reino Unido que cotiza sus acciones en la Bolsa de Londres,
Inglaterra. Practicamente todos los concentrados y doré, son enviados al complejo metalirgico de Met-Mex.

Metales base

Agrupa las actividades de exploracion, extraccion y beneficio de minerales para obtener concentrados de zinc,
plomo y cobre. Los concentrados de zinc y plomo son enviados en su mayoria a Met-Mex para su tratamiento
y refinacion a fin de obtener principalmente zinc y plomo afinados. Los concentrados de cobre son vendidos a
otras empresas metalurgicas no relacionadas establecidas fuera de México. Adicionalmente, incluye una
operacion donde se extrac mineral rico en cobre, el cual se recupera por medio de solventes para su posterior
refinacion, mediante electrodepositacion para obtener cobre catddico “LME Grado-A”, la mas alta calidad.

Metalurgico

El negocio metalurgico, comprende al tratamiento y refinacion de concentrados y dorés adquiridos del
negocio de metales preciosos y el negocio de metales base. Las actividades son desarrolladas principalmente
en dos plantas metaltrgicas: a) una planta electrolitica para producir zinc catédico como producto terminado
y; b) la planta de fundicion-afinacion para producir principalmente plata y oro afinado (principalmente
presentado en barras), asi como plomo moldeado. Adicionalmente al material adquirido de los negocios de
metales preciosos y metales base, se recibe material de otras entidades no relacionadas que representan
aproximadamente un 45% de la produccion. Los metales afinados, principalmente plata, oro, plomo y zinc,
son comercializados en México y otros paises principalmente en Estados Unidos de América a través de la
subsidiaria Bal Holdings, asi como en Europa y Sudamérica.

Otros

Integrado principalmente por las siguientes operaciones: a) operaciones de produccion y comercializacion de
productos quimicos, principalmente sulfato de sodio; b) prestacion de servicios bajo concesiones otorgadas
por entidades gubernamentales, para el tratamiento de aguas y la transportacion ferroviaria, negocios que se
operan de forma conjunta con otras entidades y; c¢) las entidades que mantienen las actividades de
administracion y soporte operativo. Estas operaciones no tienen el criterio de reportabilidad como segmento
en los términos de IFRS 8 “Segmentos de operacion”.

La evaluacion del desempefio financiero de los diferentes segmentos que realiza la maxima autoridad para medir
su rendimiento y tomar decisiones, esta basado en el resultado de operacion.

La informacién por segmentos al 31 de diciembre de 2013 y por el afio terminado en esta fecha, se muestra a
continuacion:
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6. Segmentos (continda)

Ventas a clientes terceros
Ventas intra-grupo

Total de ventas

Costo de venta

Utilidad bruta

Gastos administrativos
Gastos de exploracion
Gastos de venta

Pérdida por deterioro
Otros gastos netos

Utilidad (pérdida) de operacion
Ingresos financieros

Gastos financieros
Participacion en asociadas
Utilidad cambiaria, neta
Utilidad antes de impuestos
Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

Activos del segmento
Pasivos del segmento
Depreciaciones

Inversiones de activo fijo

Inversiones en asociadas

Minas metales

Minas metales

preciosos base Metaltrgico Otros Eliminaciones Total

$ - $ 3,804,902 $§ 58,272,532 $ 3,315,878 $ - $ 65393,312
20,583,742 5,905,136 555,799 _( 180,242) _(_ 25,706,897) 1,157,538
20,583,742 9,710,038 58,828,331 3,135,636 ( 25,706,897) 66,550,850
10,889,712 7.099.549 55,945,044 2,134,597 _(_ 27.982.066) 48.,086.836
9.694,030 2,610,489 2,883,287 1,001,039 2,275,169 18,464,014
791,400 709,779 2,793,156 (  1,273,075) ( 77,948) 2,943,312
2,644,297 943,509 11 85,928 ( 175,201) 3,498,544
88,680 651,290 326,793 278,854 ( 71,737) 1,273,880

- 808,602 - - - 808,602

30,671 _( 100,735) 234,049 _(_ 18,644.933) 18.890.846 409,898
3,555,048 3,012,445 3,354,009 _(_ 19,553.,226) 18,565,960 8,934,236

$ 6,138,982 $( 401,956) $( 470,722) § 20,554,265 $(_ 16,290,791) 9,529,778
- - - - - ( 465,168)

- - - - - 951,144
- - - - - ( 102,192)
- - - - - 184.797)

198,987

- - - - - 9,330,791

- - - - - 3,387,074

- - - - -3 5,943,717

$§ 52,691,795 § 19,448,032 § 25418543 $§ 64,983,176 $( 71.422.129) § 91,119,417
$ 17,730,053 $ 6,332,897 $§ 17,033,161 $ 28,193,809 $( 33,579,762) $ 35,710,158
$ 3,058,630 $ 1,450,239 $ 822,282 $ 179,163 $( 15,366) $ 5,494,948
$ 7,358,011 $ 2,165,607 $ 810,714 $ 571,072 $ - $ 10,905,404
$ -3 -3 - $ 1,084,826 $ 257,255 $ 1,342,081

La informacion por segmentos al 31 de

continuacion:

Ventas a clientes terceros
Ventas intra-grupo

Total de ventas

Costo de venta

Utilidad bruta

Gastos administrativos
Gastos de exploracion
Gastos de venta

Otros gastos netos

Utilidad de operacion

Minas metales

diciembre de 2012 y por el afio terminado en esta fecha, se muestra a

Minas metales

preciosos base Metaltrgico Otros Eliminaciones Total

$ 67,236 $ 5,244,689 $§ 89,426,147 $ 3,325,367 $ - $ 98,063,439
28.291.409 5,684,975 249,941 ( 133.630) _( 34.956.726) ( 864,031)

28,358,645 10,929,664 89,676,088 3,191,737 ( 34,956,726) 97,199,408

10,616.491 6,435,574 84.283.139 1,702,349 _(_ 34.492.667) 68.544.,886

17,742,154 4.494.090 5,392,949 1.489,388 _( 464.059) 28,654,522

698,624 993,733 2,922,321  ( 1,689,761) ( 116,491) 2,808,426

3,072,447 1,096,439 8 158,197 ( 211,095) 4,115,996

83,465 686,319 303,753 282,379 ( 151,189) 1,204,727

151,760 _( 122,969) _( 799.992) (_ 4.641.851) 5.791.068 378,016

4,006.296 2,653,522 2.426.090 _(_ 5.891.036) 5,312,293 8,507,165

$ 13,735,858 $ 1,840,568 $ 2,966,859 $ 7,380,424 $(_ 5,776,352) 20,147,357
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6. Segmentos (concluye)

Utilidad de operacion
Ingresos financieros
Gastos financieros
Participacion en asociadas
Utilidad cambiaria, neta
Utilidad antes de impuestos
Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

Activos del segmento
Pasivos del segmento
Depreciaciones

Inversiones de activo fijo

Inversiones en asociadas

Minas metales

Minas metales

preciosos base Metalargico Otros Eliminaciones Total

$ 13,735,858 $ 1,840,568 $ 2,966,859 $ 7,380,424 $(_ 5,776,352) 20,147,357
- - - - - ( 399,461)

. - - - - 619,451
. - - - - ( 152,786)
. - - - - 30.863)

36,341

- - - - - 20,111,016

- - - - - 5.972.390

- - - - - $ 14,138,626

$ 41811988 § 18,487,436 $§ 30,598,464 $§ 54,176,070 $( 64,059,708) § 81,014,250
$ 7,828,746 $ 7,654,226 $ 16,081,701 $ 25,596,129 $(_30,144,798) $§ 27,016,004
$ 3,342,456 $ 1,235.894 § 777,190 $ 231,209 $( 13,731) $ 5,573,018
$ 6,597,545 §$ 3,470,627 $ 891,048 $ 447276 $ - $ 11,406,496
$ -3 - $ -3 1,006,079 $ 305,970 $ 1,312,049

La informacion sobre los ingresos de las actividades ordinarias por producto y geografico, se presentan en la

Nota 25.

En 2013 dos clientes del negocio Metaltrgico excedieron de forma individual cada uno de ellos el 10% del valor
de las ventas netas, concentrando en su conjunto 30.6% de dicho rubro. Por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2012, tres clientes del segmento de negocio Metalurgico, representaban 31.7% del valor de las ventas

consolidadas netas.

7. Efectivo y equivalentes de efectivo

Se analizan como sigue:

Efectivo disponible en caja y bancos
Inversiones facilmente realizables a efectivo (1)

2013 2012
$ 166,532 § 248,736
19,553,650 11,233,394

$ 19720182 $§ 11,482,130

(1) Las inversiones en instrumentos facilmente realizables devengan intereses a tasas de mercado con

vencimientos menores a 30 dias.

8. Clientes y otras cuentas por cobrar

Se analizan como sigue:
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8. Clientes y otras cuentas por cobrar (concluye)

Clientes

Partes relacionadas (Nota 24)

Impuesto al valor agregado por recuperar
Anticipos a proveedores

Préstamos a contratistas

Otras cuentas por cobrar

Menos: estimacion para cuentas de cobro dudoso

Menos vencimiento no corriente:
Préstamos contratistas (Nota 9)

Total clientes y otras cuentas por cobrar corriente
El movimiento de la estimacion de cuentas de cobro dudoso es como sigue:
Saldo al inicio
Incremento del periodo
Aplicaciones

Ajuste por conversion

Saldo al final

9. Otros activos financieros
Se integra como sigue:
Instrumentos financieros derivados de cobertura:
Forwards y opciones
Futuros
Menos: vencimiento no corriente
Otros activos financieros corriente
Otras cuentas por cobrar no corriente (1) (Nota 8)
Otros activos financieros no corriente

Depositos en garantia y otros activos financieros

Total de otros activos financieros no corriente

2013 2012

$ 2,110,196 $ 2,439,124

172,332 706,252

3,657,550 6,399,489

283,976 256,810

201,303 279,544

463,054 577.684

6,888,411 10,658,903

197,119) (_ 209.555)

6,691,292 10,449,348

201,303) _(_ 279.544)

$ 6489989 $ 10,169,804
2013 2012

$ 209,555 $ 168,235

37,768 59,328

51,045) ( 4,281)

841 13,727)

$ 197,119 $ 209,555
2013 2012

$ 634,599 $ 327,898

30,261 45,514

664,860 373,412

50,269) -

$ 614,591 $ 373,412

$ 201,303 $ 279,544

50,269 -

60,340 26,038

$ 311,912 § 305,582

(1) Integrado por préstamos a contratistas que suministran o prestan servicios a las unidades mineras de
Grupo Pefioles. Los préstamos estan pactados con tasas de interés de mercado con vencimientos entre 2

y 4 afios.
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10. Inventarios

Se analizan como sigue:

2013 2012
Inventarios valuados a su costo:
Metales afinados y concentrados de mineral (1) $ 7,977,978 $ 10,313,470
Materias primas y productos quimicos en proceso 558,999 343,966
Materiales de operacion 2,085,633 1,772,550

10,622,610 12,429,986

Inventarios valuados a su valor razonable:

Metales afinados 1,291,842 1,197,133
Subtotal 11,914,452 13,627,119
Menos: Deterioro por obsolescencia de materiales de operacion ( 96,854) _( 93.133)

Inventarios, netos $ 11817598 $§ 13,533,986

(1) De acuerdo a las condiciones de mercado de ciertos commodities, Grupo Pefioles reconocio una pérdida
por deterioro de $341,045 y $298,110 en los resultados de 2013 y 2012, respectivamente,
principalmente por sus inventarios de plata.

El movimiento de la estimacion para obsoletos y lento movimiento es como sigue:

2013 2012
Saldo al inicio $ 93,133 $ 93,758
Incremento del periodo 20,895 12,144
Aplicaciones ( 17,726) ( 6,201)
Ajuste por conversion 552 _( 6.568)
Saldo al final $ 96,854 $ 93,133
11. Activos financieros disponibles para venta
Se integra como sigue:
2013 2012
Inversiones en acciones listadas en bolsa canadiense (1):
Costo o valor asignado $ 820,112 $ 820,112
Cambios en valor razonable 65,497 892,272
Subtotal 885,609 1,712,384
Inversiones en acciones listadas en bolsa americana:
Costo o valor asignado 28,735 28,735
Cambios en valor razonable 41,386 107,320
Subtotal 70,121 136.055
Total $ 955,730 § 1,848,439
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11. Activos financieros disponibles para venta (concluye)

El movimiento por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, se analizan como sigue:

2013 2012
Saldo al inicio $ 1,848,439 $ 1,474,730
Inversiones en activos financieros disponibles para venta (2) - 38,752
(Pérdida) utilidad transferida a capital contable ( 892.709) 334,957
Saldo al final $ 955,730 $ 1,848,439

(1) Al 31 de diciembre de 2013, aproximadamente el 69% de las inversiones corresponde a 9,746,193
acciones de Mag Silver, Corp., y 13% de Endeavor, Inc., representadas por 2,800,000 acciones. Las

inversiones se cotizan en la bolsa de valores canadiense.

(2) Durante 2012 se adquirieron 4,500,000 acciones de Orex Minerals Inc.

Debido a la baja pronunciada en la inversion de Orex Minerals Inc. en 2013 se reconocidé una pérdida en

resultados por deterioro de $26,104.

12. Propiedades, plantas y equipo

El movimiento en las propiedades, plantas y equipo por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012 es como

sigue:
Propiedades Plantas Edificios y Otros Activos bajo
mineras metalurgicas terrenos activos construccion Total
Inversion:
Saldo inicial 2012 $ 25,337,732 % 9,021,129 $ 8,771,460 $ 218,023 $ 7,036,835 $ 50,385,179
Adquisiciones 8,602,268 1,601,204 1,558,409 66,749 1,378,895 13,207,525
Bajas y disposiciones ( 844,071) ( 10,045) ( 8,099) ( 54,105) ( 332,556) 1,248,876)
Ajuste por conversion (__1.636,115) ( 628.195) _( 602.998) _( 9.695) _( 501.947) 3.378.950)
Saldo final 2012 31.459.814 9.984.093 9.718.,772 220,972 7,581,227 58.964.878
Depreciacion, amortizacion
y agotamiento:
Saldo inicial 2012 ( 9,184,539) ( 2,053,670) ( 2,041,708) ( 51,779) - 13,331,696)
Depreciacion del periodo ( 3,658,563) ( 770,024) ( 876,524) ( 18,204) - 5,323,315)
Bajas y disposiciones 547,132 11,035 70,913 4,829 - 633,909
Ajuste por conversion 606,041 111,665 94,186 _( 6.722) - 805.170
Saldo final 2012 (11,689.,929) ( 2,700,994) _( 2.753.133) _( 71.876) - 17.215.932)
Inversion neta $§ 19,769,885 $ 7,283,099 § 6,965,639 $ 149,096 $ 7,581,227 $§ 41,748,946

El movimiento en las propiedades, plantas y equipo por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013 es como

sigue:

37



12. Propiedades, plantas y equipo (continda)

Propiedades Plantas Edificios y Otros Activos bajo
mineras metalurgicas terrenos activos construccion Total

Inversion:
Saldo inicial 2013 $ 31459814 $ 9,984,093 $ 9,718,772 $ 220,972 $ 7,581,227 $ 58,964,878
Adquisiciones 5,995,127 817,341 952,006 24,265 3,113,093 10,901,832
Intereses capitalizados 32,435 - - - - 32,435
Bajas y disposiciones ( 321,901) ( 93,166) ( 89,976) ( 9,045) - | 514,088)
Traspasos 3,576,347 596,851 ( 4,173,198) -
Ajuste por conversion 283,949 43,176 96,901 _( 11,388) 6,358 418,996
Saldo final 2013 41,025,771 10,751,444 11,274,554 224,804 6,527,480 69,804,053
Depreciacion, amortizacion
agotamiento y deterioro:
Saldo inicial 2013 ( 11,689,929) ( 2,700,994) ( 2,753,133) ( 71,876) - ( 17,215,932)
Depreciacion del periodo ( 3,883,783) ( 816,832) ( 867,597) ( 16,678) - ( 5,584,890)
Deterioro ( 774,240) - 34,362) - - 808,602)
Bajas y disposiciones 314,741 31,372 7,981 4,746 - 358,840
Ajuste por conversion ( 63,127) _( 6,643) _( 6,924) 4,369 - 72,325)
Saldo final 2013 (_16,096,338) _(3.493,097) _( 3,654,035) _( 79.439) - _(23,322,909)
Inversion neta $ 24929433 $ 7258347 $§ 7,620,519 $ 145365 $ 6527480 $ 46,481,144

En 2013, Grupo Pefioles evalud ciertos indicadores externos, principalmente el movimiento en los precios de los
metales, asi como indicadores internos que incluyeron la revision de las reservas de mineral y recursos
econdmicamente recuperables, con el fin de determinar si sus propiedades, planta y equipo pudieran estar
deteriorados. El importe recuperable se bas6é en el valor de uso continuado de las unidades generadoras de
efectivo mediante el descuento a valor presente de los flujos de efectivo futuros basado en presupuestos,
prondsticos y las expectativas aprobados por la administracion. La tasa de descuento que refleja el costo
promedio ponderado de capital que se uso6 para descontar los flujos fue de 12.65%.

Como resultado de lo anterior, se reconoci6 una pérdida por deterioro en 2013 correspondiente a las siguientes
unidades generadoras de efectivo:

Unidad generadora de efectivo 2013
Unidad minera Madero $ 266,909
Unidad minera Milpillas 541,693
Total $ 808,602

Activos bajo construccion

Los activos bajo construccion incluyen inversiones en activos fijos y gastos preoperatorios capitalizados por
$2,046,939 en 2013 ($3,154,189 en 2012) para la construccion y el desarrollo de los proyectos mineros
Juanicipio (Estado de Zacatecas), Rey de Plata (Estado de Guerrero), San Julian (Estado de Chihuahua) y
Orizyvo (Estado de Chihuahua), donde se explotaran principalmente doré, zinc y plata. La estimacion de
inversiones para 2014 para la conclusion de los proyectos mineros de oro, plata, plomo, zinc, asi como la
construccion de una planta de generacion de energia eléctrica y metaltirgicas, ascendera a aproximadamente
US$455,000 y se estima que para subsecuentes periodos de 2015 a 2018 las inversiones asciendan a
US$2,650,000.
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12. Propiedades, plantas y equipo (concluye)

Compromisos

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se tienen celebrados diversos convenios con contratistas para la compra de
magquinaria y equipo, asi como para la terminacion de la construccion de los proyectos mineros y de generacion
de energia eléctrica. El monto de los compromisos para compra de maquinaria y equipo a cada una de dichas
fechas es de US$250,676 y US$346,715, respectivamente.

13. Inversiones en acciones de asociadas

Las inversiones en asociadas, se detallan a continuacion:

2013 2012
Aerovics, S.A. de C.V. 3 673,821 § 627,514
S.A. Sulquisa 388,706 387,614
Linea Coahuila Durango, S.A. de C.V. 93,810 92,995
Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. - 203,926
Aguas, Servicios e Inversiones de México, S. de R.L. de C.V. 89,572 -

$ 1245909 $ 1,312,049

El movimiento en las inversiones por los periodos terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012 se analiza como
sigue:

2013 2012
Saldo al inicio en asociadas $ 1,312,049 §$ 1,008,533
Participacion en el resultado de asociadas 102,192 152,786
Incremento en inversiones 168,554 276,600
Dividendos recibidos ( 270,963) ( 30,009)
Reclasificacion a activos disponibles para venta (nota 14) ( 96,172) -
Ajuste por conversion 30,249 _( 95.861)
Saldo al final de asociadas $ 1,245,909 $ 1,312,049

Las inversiones en compatfiias asociadas se describen a continuacion:

Aerovics, S.A. de C.V., empresa dedicada a la transportacion aérea privada.
- S.A. Sulquisa, empresa espafiola dedicada a la produccion y comercializacion de productos quimicos.

- Linea Coahuila Durango, S.A. de C.V., empresa dedicada a la prestacion de servicios de transportacion
ferroviaria mediante una concesion otorgada por el Gobierno Federal.

- Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V., empresa dedicada a la prestacion de servicios de agua potable y
saneamiento.

- Aguas, Servicios e Inversiones de México, S. de R.L. de C.V., empresa dedicada a la prestacion de
servicios de agua potable y saneamiento.
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13. Inversiones en acciones de asociadas (concluye)
la informacion financiera condensada de las asociadas es como sigue:

Al 31 de diciembre de 2013 y afio terminado en esa fecha

% de capital Total Total Capital Ventas Utilidad
social activos pasivos contable netas (pérdida) neta
Aerovics (1) 57.75 $ 1,193634 $ 26,845 $ 1,166,789 $ 166,463 $( 62,856)
SA Sulquisa 49.00 $ 1,192,048 $ 398,768 $ 793,280 $ 421,281 $ 47,686
Linea Coahuila Dgo. 50.00 $ 320,637 $ 133,017 $ 187,620 $ 606,243 $ 55,782
Aguas y Serv. e Inv. 51.00 $ 235,030 $ 59,399 $ 175,631 $ 168,713 $ 20,008
Al 31 de diciembre de 2012 y afio terminado en esa fecha
% de capital Total Total Capital Ventas Utilidad
social activos pasivos contable netas (pérdida) neta
Aecrovics (1) 57.75 $ 1,109,681 $ 23,076 $ 1,086,605 $ 148,688 $( 34,973)
SA Sulquisa 49.00 $ 1,200,468 $ 409,419 $ 791,049 $ 364,152 $ 210,304
Linea Coahuila Dgo. 50.00 $ 333,092 $ 147,102 $ 185,990 $ 591,616 $ 66,270
Bal-Ondeo 50.00 $ 1,114,180 $ 706,330 $ 407,850 $ 589,012 $ 73,600

(1) De esta inversion, 74% corresponde a acciones sin derecho a voto.

14. Activos disponibles para venta

Como parte de la reestructuracion de los negocios de Grupo Pefioles, en diciembre de 2013 la asociada Bal-
Ondeo, S. de R.L. de C.V. vendi6 su participacion de 49.9% de Desarrollos Hidraulicos de Cancun, S.A. de C.V.
("DHC"), concesionaria para la prestacion de servicios publicos de agua potable, alcantarillado, saneamiento y
tratamiento de aguas residuales en los municipios de Benito Juarez e Isla Mujeres en el Estado de Quintana Roo.
Con la operacion anterior, se tiene definido un plan para disponer de la inversion en Bal-Ondeo, S. de R.L. de
C.V., que incluyé el reembolso parcial de la inversion de la asociada a Grupo Pefioles por $174,430. Al 31 de
diciembre de 2013 el saldo de la inversion en Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. se presenta en el estado de situacion
financiera como Activos disponibles para venta.

15. Proveedores y otras cuentas por pagar

El analisis se muestra a continuacion:

2013 2012
Proveedores comerciales $ 1,550,519 $ 1,530,326
Remitentes de concentrados y minerales 1,162,157 1,765,367
Partes relacionadas (Nota 24) 789,098 168,816
Anticipos recibidos de clientes 581,016 510,837
Otras pasivos acumulados 1,258,449 1,085,705

$ 5,341,239 § 5,061,051

16. Otros pasivos financieros

Se analizan como sigue:
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16. Otros pasivos financieros (concluye)

2013 2012

Instrumentos financieros derivados de cobertura:
Forwards y opciones $ 91,019 $ 382,290
Instrumentos financieros medidos a valor razonable
con cambios a resultados:

Swaps de tasas de interés (1) 651,717 783,730
Total otros pasivos financieros 742,736 1,166,020
Menos: vencimiento no corriente ( 519,262) ( 795.236)
Total otros pasivos financieros corriente $ 223474 $ 370,784

(1) Corresponde a ciertas posiciones “Swap” que se tenian designadas como coberturas de flujo de efectivo sobre
la tasa de interés de deuda prepagada durante 2010 y 2009, que dejaron de cumplir con las condiciones para
ser tratadas contablemente como coberturas, reciclandose su valor del resultado por valuacion de cobertura a
los resultados del ejercicio. El analisis de la posicion “swap” a tasa fija de interés cuya contabilizacion como
cobertura fue cancelada, es como sigue:

Monto nocional

Tipo de operaciéon Tasa en US$ Plazo en afios
Swap a tasa fija (i) 4.70% 400,000 4.5
Swap a tasa fija (i y iii) 4.69% 130,000 3.0
Swap a tasa fija (ii) 2.16% 400,000 4.5
Swap a tasa fija (ii y iii) 3.44% 130,000 3.0

Notas:

(i) A través de estas operaciones, Grupo Pefioles paga tasa fija y recibe tasa flotante. Los contratos tienen
vencimientos trimestrales.

(i) A través de estas operaciones contratadas en septiembre de 2010, Grupo Pefioles recibe tasa fija y paga
tasa flotante con el propodsito de fijar los flujos a lo largo de la vigencia de las operaciones “swap” que se

tenian para cubrir la deuda prepagada y que dejaron de contabilizarse como cobertura.

(iii) Los “swap” contratados sobre el nocional de US$130,000 tienen vencimiento a partir de 2015.

17. Deuda financiera

La deuda financiera comprende los siguientes préstamos pagaderos en ddlares:

2013 2012
En dodlares:

Certificados bursatiles “PE&OLES 10D (1) US$ 530,000 US$ 530,000
Certificados bursatiles “PE&OLES 12D (2) 195,520 194,987
Bonos quirografarios emitidos por Fresnillo plc (3) 789,171 -
Préstamos bancarios con aval de Industrias

Penoles, S.A.B. de C.V. (4) - 40,687
Total 1,514,691 765,674
Menos:
Vencimiento corriente - ( 20.344)
Deuda no corriente denominada en délares US$ 1,514,691 US 745,330
Total deuda no corriente equivalente en pesos $ 19,806,860 $ 9,696,818
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17. Deuda financiera (continta)

2013 2012
Total de deuda corriente equivalente en pesos $ - 38 264,679
Los vencimientos de la deuda a largo plazo, a partir de 2015, son como siguen:

Contratada

en dolares
2015 US$ 130,000
2020 400,000
2022 195,520
2023 789,171

(1

2

(€)

USS$ 1,514,691

Certificados Bursatiles denominados en dolares americanos, emitidos en México por Industrias Pefioles,
S.A.B de C.V. el 7 de septiembre de 2010 mediante dos emisiones: PE&OLES 10D por US$130
millones a cinco afios con intereses pagaderos mensualmente a tasa variable (Libor un mes) mas
sobretasa de 1.78% y PE&OLES 10-2D por US$400 millones a diez afios con intereses pagaderos
semestralmente a tasa fija de 5.15%, en ambos casos el principal es pagadero al vencimiento (PE&OLES
10-2D puede ser prepagada a partir del 5° afio a cambio de una prima). Los fondos fueron utilizados
principalmente para prepagar un crédito sindicado existente hasta antes de la fecha de la emision, asi
como para financiar inversiones y capital de trabajo. Los certificados bursatiles estan avalados por nueve
subsidiarias y no incorporaron covenants financieros. Moody’s Investors Service asigno calificaciones
de largo plazo: Baa2 en escala global y Aal.mx en escala nacional con perspectiva estable a ambas
emisiones. Por su parte, Standard & Poor’s (S&P), asigné calificaciones de largo plazo: “BBB” en
escala global y “mxAA+” en escala nacional (CaVal) con perspectiva estable a ambas emisiones.

Certificados Bursatiles denominados en dolares americanos, emitidos en México por Industrias Pefioles,
S.A.B de C.V., el 22 de junio de 2012 al amparo del programa de 2010, el cual se amplié hasta $15 mil
millones de pesos y/o su equivalente. La nueva emision PE&OLES 12D por US$200 millones tiene un
plazo a diez afos pagaderos al vencimiento (puede ser prepagada a partir del 5° aflo a cambio de una
prima), con pago de intereses semestral a tasa fija de 4.26%. Los fondos fueron utilizados
principalmente para refinanciar aproximadamente el 50% del proyecto minero Velardefia y
aproximadamente el 50% de un parque edlico conocido como Fuerza Eodlica del Istmo. Los certificados
bursatiles estan avalados por nueve subsidiarias del grupo y no incorporaron covenants financieros.
Moody’s Investors Service asignoé a la emision calificaciones de largo plazo: “Baa2” en escala global y
“Aal.mx” en escala nacional con perspectiva estable. Por su parte, Standard & Poor’s (S&P), asigno
calificaciones de largo plazo: “BBB” en escala global y “mxAAA” en escala nacional (CaVal) con
perspectiva estable.

Bonos de deuda quirografarios emitidos por Fresnillo plc en el mercado internacional bajo el formato
144A/Reg-S el 7 de noviembre de 2013, a plazo de diez afios con pago de intereses semestralmente a
una tasa neta de impuestos de 5.50% y pago de principal al vencimiento de la emision. El destino de los
fondos comprendera los actuales planes de inversion y desarrollo y las futuras oportunidades de
crecimiento. Standard & Poor’s y Moody’s Investors Service asignaron calificaciones a las notas de
“BBB” y “Baa2”, respectivamente.
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17. Deuda financiera (concluye)

(4) Crédito prepagado el 31 de diciembre de 2013, otorgado por un sindicato de trece bancos a Compaiiia
Minera la Parrefia, S.A. de C.V. (“La Parrefia”) en diciembre de 2004, cuyo saldo fue adquirido en su
totalidad por uno de los bancos del sindicato el 31 de octubre de 2007. El plazo del financiamiento es de
7 afios, con amortizaciones semestrales iguales a partir de abril de 2008, y con vencimiento original en
octubre de 2014. La tasa de interés se calcul6 con base en la tasa Libor mas una sobretasa de 55.0 puntos
base (la cual estd sujeta a cambios en funcion de la calificacion de deuda de Industrias Pefioles, S.A.B.
de C.V.) garantizado por Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. Los pagos de intereses se realizaron, a
eleccion de La Parrefia, mensual, trimestral o semestralmente. Con el prepago del crédito se liberd el
aval de Industrias Pefioles S.A.B de C.V. y se eliminaron ciertas restricciones, garantias y obligaciones
incluidas en el contrato de crédito.

El 31 de mayo de 2012, S&P incrementd la calificacion crediticia en su escala nacional a Industrias Pefioles,
S.A.B. de C.V. de “mxAA+” a “mxAAA” y confirmé la calificacion “BBB” en escala global, misma que se
mantienen al 31 de diciembre de 2013. Esta accion crediticia se vio reflejada en las emisiones PE&OLES 10D y
PE&OLES 10-2D.

18. Beneficios al personal

Beneficios a los empleados

Las obligaciones corrientes por beneficios a los empleados se detallan como sigue:

2013 2012
Participacion de utilidades al personal 3 561,398 $ 1,044,226
Sueldos y salarios por pagar 24,010 27,056
Vacaciones y prima vacacional por pagar 167,897 166,710
Contribuciones de seguridad social y otras provisiones 120,467 111,186

$ 873,772 $ 1,349,178

La participacion de utilidades al personal se determiné sobre la utilidad fiscal de cada una de las subsidiarias, la
cual no considera los efectos de inflacion ni el ajuste por actualizacion a la depreciacion del afio.

Planes de beneficios al retiro de los empleados

Grupo Pefioles tiene un plan de pensiones para su personal no sindicalizado que incluye un componente de
beneficios adquiridos de sus empleados, basado en los servicios prestados hasta el 30 de junio de 2007 y un
componente de contribucion definida a partir de esta fecha, basada en aportaciones periddicas tanto de Grupo
Pefoles como de sus empleados.

La administracion del Plan esta a cargo exclusivamente de un Comité Técnico, integrado por un minimo de tres
personas, designadas por Grupo Pefioles.

Componente de beneficios definidos
Se refiere a las percepciones y afios de servicio prestados por el personal contratado hasta el 30 de junio de 2007
de acuerdo a los beneficios generados a esta fecha para otorgar una pension. Los beneficios devengados hasta esa

fecha, son actualizados mediante factores derivados del indice Nacional de Precios al Consumidor hasta llegada
la fecha de jubilacion.
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18. Beneficios al personal (continta)
Componente de contribucion definida

Integrado por las contribuciones periddicas realizadas para sus empleados y aportaciones iguales por parte de
Grupo Pefioles a partir del 1 de julio de 2007, sin que puedan ser mayores al 8% del salario anual.

Adicionalmente se tiene el plan de primas de antigiiedad por retiro voluntario para el personal sindicalizado.
Las prestaciones por fallecimiento e invalidez son cubiertas mediante la contratacion de polizas de seguros.
Reconocimiento de beneficios al personal

El valor presente actuarial de los beneficios al personal por retiro reconocido en el estado de situacion se muestra
a continuacion:

2013 2012
Obligacion por beneficios definidos personal activo $ 1,525,068 $ 1,507,354
Obligacion por beneficios definidos personal en retiro (1) 1,397,897 1,304,467
Obligacion por beneficios definidos financiada 2,922,965 2,811,821
Obligacion por beneficios definidos no financiada (2) 399,930 331.599
3,322,895 3,143,420
Valor razonable de los activos del plan ( 2533,594) (  2.460.459)
Beneficios al personal $ 789,301 $ 682,961

(1) Esta obligacion esta financiada al 100%.
(2) Corresponde principalmente a primas de antigiiedad del personal sindicalizado.

El cargo a resultados por pensiones y prima de antigiiedad por los periodos terminados el 31 de diciembre de
2013 y 2012, se analiza:

2013 2012
Costo del servicio del periodo $ 65,540 $ 61,178
Interés, neto 46,460 30,741
Beneficios pagados del componente de contribucion definida 112,233 97.890
Total $ 224,233 § 189,809

El movimiento de la remedicion de la Obligacion por Beneficios Definidos (OBD) reconocido directamente en el
capital contable es como sigue:

2013 2012

Pérdidas actuariales $ 310,067 $ 164,905

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la conciliacion del valor actuarial de la OBD se analiza:
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18. Beneficios al personal (continta)

Saldo inicial de la OBD
Costo del servicio actual
Costo por intereses

Pérdida actuarial por ajustes por experiencia
Pérdida actuarial por ajuste en premisas demograficas

Beneficios pagados

Saldo final de la OBD

2013 2012

3,143,420 $ 3,009,725

65,540 61,178

211,253 216,709
16,004 169,198
76,122

189.,444) ( 313.390)

$ 3,322,895 § 3,143,420

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la conciliacién del valor actuarial de los Activos del Plan (AP) es como

sigue:

Saldo inicial de los Activos del Plan (AP)
Rendimiento esperado de los AP
(Pérdida) ganancia actuarial por ajustes por experiencia

Aportaciones al plan
Beneficios pagados

Saldo final de los AP

La composicion de los activos del plan comprendia lo siguiente:

Instrumentos de deuda de entidades gubernamentales y paraestatales

Fondos de inversion
Instrumentos de capital (1)

Total activos del plan

2013 2012

2,460,459 $ 2,583,716

164,793 185,968
217,941) 4,293
315,540

189,257) _( 313.518)

2,533,594 $ 2,460,459

2013 2012

1,045,149 $ 905,316
1,257,822 1,173,114
230,623 382,029

2,533,594 § 2,460,459

(1) Aproximadamente el 63% de los instrumentos de capital corresponden a acciones de Industrias Pefioles,

S.A.B.de C.V.

Los instrumentos financieros que conforman los activos del plan estan representados por valores cotizados en el
mercado publico mexicano con calificaciones crediticias de AAA y AA en escala nacional.

Al 31 de diciembre de 2013, Grupo Pefoles estima que realizara aportaciones al plan de beneficios definidos por

$100,000 durante 2014.

Los supuestos mas importantes utilizados en la determinacion de las obligaciones por beneficios definidos,

activos del plan y el costo neto del periodo, son los siguientes:

Tasa de descuento promedio para reflejar el valor presente
Tasa de rendimiento de los activos del plan

Tasa de incremento proyectada para las remuneraciones
Vida laboral promedio (nimero de afios)

2013 2012
7.0% 7.0%
7.0% 7.0%
5.0% 5.0%
13a27 12226

La duracién promedio ponderada de la OBD al 31 de diciembre de 2013 es de 18 afios.
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18. Beneficios al personal (concluye)
La tasa de descuento para reflejar las obligaciones a su valor presente, los futuros incrementos en las pensiones y
la esperanza de vida, fueron identificadas como premisas actuariales significativas. La determinacion de la OBD

puede ser sensible ante un cambio en las premisas enunciadas anteriormente.

Los siguientes ajustes en las premisas que impactan la determinacién de la OBD, son consideradas como
razonablemente posibles:

- El10.5% de incremento/decremento en la tasa de descuento.
- E10.5% de incremento/decremento en la expectativa de incremento en los salarios/beneficios.
- Un ajuste de un afio en la esperanza de vida.

A continuaciéon se muestra un andlisis de sensibilidad con el impacto que pudiera experimentar la OBD al
incrementar/decrementar las premisas al 31 de diciembre de 2013:

Incremento en premisa Decremento en premisa
Efecto % Efecto %
Tasa de descuento en 0.5% $(__ 180,966) (54%) $ 195,985 5.9%
Tasa de incremento de pension 0.5% $ 191,213 5.9%  $(__ 152,402) (4.6%)

El cambio en el pasivo como resultado de incrementar un afio mas la esperanza de vida de los empleados,
asciende a $84,474 que representa aproximadamente el 2.5%.

El analisis de sensibilidad anterior estd basado en un cambio en una premisa considerando que los demas supuestos
permanecen constantes.
19. Provisiones

El analisis de las provisiones, es como sigue:

2013 2012
Restauracion ecologica $ 3106381 $ 2,690,494

El movimiento en la provision por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, se analiza:

Restauracion
ecoldgica
Saldo a 1 de enero de 2012 $ 1,207,572
Incrementos en el periodo 1,486,361
Descuento financiero 87,385
Ajuste por conversion ( 90,824)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 2,690,494
Incrementos en el periodo 233,045
Descuento financiero 182,678
Ajuste por conversion 164
Saldo al 31 de diciembre de 2013 $ 3106381
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19. Provisiones (concluye)
Restauracion ecologica

La provision representa el valor presente del pasivo para desmantelar y rehabilitar las unidades mineras a la fecha en
que se estima se agotaran sus reservas de mineral por la explotacion de los recursos naturales no renovables, de
acuerdo con la obligacion legal establecida en la Ley Minera, otros ordenamientos legales aplicables y de acuerdo
con la politica ambiental y de responsabilidad social establecida por Grupo Pefioles.

Durante 2012 se revisaron los supuestos sobre los cuales se determinan las estimaciones de los costos para
desmantelar y rehabilitar las plantas de beneficio de minerales, presas de jales, remocién de estructuras,
rehabilitacion de minas y reforestacion de las diferentes unidades mineras. Entre esos supuestos se incluye la
adopcion de estandares internacionalmente reconocidos acorde con la politica de desarrollo sustentable de Grupo
Peioles, que requiere la operacion de los procesos de cierre de operaciones conforme a las mejores practicas
disponibles y el cumplimiento con la normatividad mas exigente; estos estandares exceden a los requerimientos y
regulaciones establecidas en la normatividad mexicana, los cuales fueron revisados y certificados por asesores
externos expertos con amplia experiencia internacional en rehabilitacion de unidades mineras. Otros supuestos
revisados, consistieron en ajustar la tasa de descuento para reflejar las obligaciones para restauracion ecoldgica a su
valor presente, de 7.5% (2011) a 7.0% en 2012.

Los cambios en los supuestos anteriores, se reconocieron como un ajuste al activo por desmantelamiento
previamente registrado que se amortizara en la vida promedio remanente de las unidades mineras que fluctia entre 5
y 24 afios a partir del 31 de diciembre de 2013.

El valor presente de la provision fue calculado usando tasas de descuento de 7.0% al 31 de diciembre de 2013 y
2012, respectivamente. En la determinacion de la provision existen ciertas incertidumbres acerca de la estimacion de
estos costos que incluyen cambios en el entorno legal aplicable, en las opciones para desalojo, desmantelamiento y
reclamo de cada unidad minera, las reservas estimadas de mineral, asi como en los niveles de las tasas de descuento
e inflacion.

20. Reforma Fiscal 2014, Impuesto Sobre la Renta (ISR) e Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU)
Entorno fiscal
Impuesto Sobre la Renta e Impuesto Empresarial a Tasa Unica

Derivado de la Reforma Fiscal 2014, el 11 de diciembre de 2013, se publicod el Decreto mediante el cual entre
otros, se expide una nueva Ley de Impuesto Sobre la Renta (LISR) y se abroga la Ley del Impuesto Empresarial a
Tasa Unica (IETU).

La nueva LISR se establecen nuevos criterios y limites para la aplicacion de algunas deducciones, que entre otras
son: la deduccion de pagos que a su vez sean ingresos exentos para los trabajadores, las aportaciones para la
creacion o incrementos de reservas a fondos de pensiones, los pagos relacionados con prevision social a los
empleados; asi como la posible no deducibilidad de ciertos pagos efectuados a partes relacionadas en caso de no
cumplirse con determinados requisitos.

Para el ejercicio fiscal de 2013, conforme a la Ley de Ingresos de la Federacion de 2013 la tasa corporativa del
Impuesto Sobre la Renta (ISR) aplicable es del 30%. La nueva LISR que entra en vigor a partir del 1 de enero de
2014 establece una tasa corporativa del 30%.

Con motivo de la abrogacién de la Ley del Impuesto Empresarial a Tasa Unica a partir de enero de 2014, quedan
sin efecto los créditos autorizados que se tienen hasta 2013, provenientes de las bases negativas del Impuesto
Empresarial a Tasa Unica (IETU) por amortizar (deducciones que exceden a los ingresos), y los provenientes de
deducciones de algunos activos como inventarios y activos fijos. A partir de 2008 y hasta 2013, el IETU del
periodo se calculd aplicando la tasa de 17.5% a una utilidad determinada con base en flujos de efectivo a la cual
se le disminuyen los créditos autorizados y se paga s6lo cuando éste fuera mayor que el ISR del mismo periodo.
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20. Reforma Fiscal, Impuesto Sobre la Renta (ISR) e Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU)
(continGa)

Consolidacion fiscal

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. (IPSAB) y sus principales subsidiarias determinaron hasta 2013 el ISR sobre
una base consolidada en los términos de la legislacion fiscal vigente a este afio. A partir del 1 de enero de 2014
con la Reforma Fiscal, tanto IPSAB como sus subsidiarias controladas enteraran el ISR sobre bases individuales.

En 2010 el régimen de consolidacion fiscal fue reformado sustancialmente para establecer como periodo maximo
de diferimiento del ISR por consolidacion fiscal, cinco aflos mediante el pago de igual nimero de anualidades
determinadas en proporciones de 25%, 25%, 20%, 15% y 15% del monto del ISR durante los afios sexto al
décimo posteriores a aquél en que se difirid. Conforme a lo anterior, en el ejercicio 2010, se calculd el ISR
diferido obtenido a partir de 1999 y hasta el ejercicio 2004; mientras que en los ejercicios de 2011, 2012 y 2013
se determind el ISR que se hubiera diferido correspondiente a los ejercicios fiscales de 2005, 2006 y 2007,
respectivamente.

De acuerdo con las disposiciones de la nueva LISR vigente a partir de 2014, los grupos que consolidaban
fiscalmente al 31 de diciembre de 2013, deberan desconsolidarse y enterar el ISR y/o Impuesto al Activo (IA)
que en su caso hubieran diferido y que esté pendiente de pago. Por lo tanto, IPSAB como empresa controladora,
debera enterar el ISR que con motivo de la consolidacion fiscal hubiera diferido, de forma similar al entero del
ISR diferido por consolidacion fiscal conforme a los cambios introducidos al régimen de consolidacién fiscal de
2010.

La Reforma Fiscal establece dos plazos para el pago de los efectos de la desconsolidacion; el primero es a cinco
afios, de tal forma que el 25% debera enterarse a mas tardar el 31 de mayo de 2014 mientras que el restante 75%
se dividira en cuatro partes (25%, 20%, 15% y 15%), para cubrirse, previa actualizacion en los cuatro ejercicios
siguientes; y el segundo es hasta diez afios aplicando las disposiciones vigentes hasta 2013.

Los principales conceptos que originan el ISR diferido por consolidacion fiscal son:

a) Pérdidas fiscales de las controladas incluidas en la determinacion del resultado fiscal consolidado y que
no han sido amortizados en lo individual por las controladas.

b) Dividendos distribuidos por las controladas y que no provinieron del saldo de su CUFIN y CUFIN
reinvertida.

¢) Conceptos especiales de consolidacion derivados de operaciones celebradas entre las sociedades que
consolidan.

Derivado de la desconsolidacion fiscal, el efecto que IPSAB ha cuantificado al 31 de diciembre de 2013 de
impuesto sobre la renta a pagar es de $1,190,331 correspondiente principalmente a pérdidas fiscales. Del monto
anterior, la porcion exigible durante 2014 ascenderia a $309,474.

A mas tardar en mayo de 2014, fecha de presentacion de la declaracion anual consolidada de ISR correspondiente
al ejercicio 2013, IPSAB confirmara los efectos del ISR diferido de la desconsolidacion fiscal, asi como su

esquema de pago, consecuentemente la porcion circulante pudiera variar.

El impuesto diferido generado por los ejercicios de 1999 a 2004 y de éste hasta 2007, se continuara con el pago
de las anualidades conforme al procedimiento y plazos vigentes a 2013.

Derechos a la mineria
También con motivo de la Reforma Fiscal, se reformo la Ley Federal de Derechos en materia minera y en adicion
a los derechos que hasta 2013 pagaba la industria minera, se incorporaron a partir de 2014 los siguientes derechos

adicionales:

a) Se incorpor6 un “derecho adicional sobre mineria” para aquellos titulares de concesiones mineras no
productivas u “ociosas” cuando no lleven a cabo obras o trabajos de exploracion o explotacion minera.
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20. Reforma Fiscal 2014, Impuesto Sobre la Renta (ISR) e Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU)

(continGa)

b) Un “derecho especial sobre mineria” a cargo de los titulares de concesiones y asignaciones mineras,
consistente en la aplicacion de la tasa de 7.5% a la diferencia positiva que resulte de disminuir de sus
ingresos acumulables las deducciones establecidas en la LISR, excluyendo las deducciones de

inversiones, intereses y ajuste anual por inflacion.

¢) Se adicion6 un “derecho extraordinario sobre mineria” a los titulares de concesiones y asignaciones
mineras que realicen la enajenacion de oro, plata y platino, consistente en aplicar la tasa del 0.5% sobre

el valor de las ventas de dichos metales.

Los derechos anteriores son causados de forma anual y deberan enterarse a mas tardar dentro de los primeros tres

meses siguientes al del ejercicio al que corresponda.

Reconocimiento en los estados financieros

ISR diferido por consolidacion fiscal

A continuacion, se analizan los pagos anuales a realizar correspondientes al entero del ISR:

Anualidad 2013
Anualidad 2014
Anualidad 2015
Anualidad 2016
Anualidad 2017

ISR diferido en consolidacion fiscal por pagar
ISR diferido por desconsolidacion fiscal

Total ISR por consolidacion fiscal

Impuesto diferido por reinversion de utilidades CUFINRE

Total impuesto sobre la renta
Menos: vencimiento corriente (1)

Total impuesto sobre la renta no corriente

2013 2012
-3 220,719

190,441 184,677
124,208 119,610
94,484 99,600

8,843 ;
417,976 624,606
1,190,331 758,792
1,608,307 1,383,398
3,624 3,624
1,611,931 1,387,022

(_ 309474) (  220.719)
1,302457 $ 1,166,303

(1) En 2013 incluye $190,441 de la anualidad de 2014 y $119,033 de la primer anualidad correspondiente al

ISR diferido por desconsolidacion fiscal.

Movimiento del pasivo de impuestos diferidos a la utilidad

Las diferencias temporales sobre las que se reconoce el efecto de impuesto a la utilidad diferido se detallan a

continuacion:

Pasivos por impuesto diferido:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Clientes y otras cuentas por cobrar
Inventarios
Propiedades, plantas y equipos
Otras activos financieros

Activos por impuesto diferido:
Otros pasivos financieros
Proveedores y otras cuentas por pagar
Provisiones
Beneficios al personal
Pérdidas fiscales por amortizar (2)

Impuestos diferidos a la utilidad, neto

2013 2012
11,161 $ 12,073
156,080 458,202
1,020,029 2,399,394
6,036,170 4,798,094
245,711 421,670
( 168505) (  366,380)
( 569,128) (  503,943)
( 931,914) ( 772,102
( 125499) (  198,486)
( 2.236,167) (__ 1,545.614)

3437938 $ 4,702,908
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(2) En 2012 se reclasifico el activo de impuesto sobre la renta diferido por $1,472,954 correspondiente a las
pérdidas disminuibles del resultado fiscal consolidado, que a partir de 2014 seran amortizadas por las
controladas.

El movimiento en el pasivo de impuestos diferidos por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, se
analiza como sigue:

2013 2012
Saldo al inicio del periodo $ 4,702,908 $ 6,195,019
Reconocido en resultados ( 566,308) (  1,283,558)
Reconocido en otras partidas de utilidad integral 173,150 281,523
Movimiento en pérdidas del ISR por consolidacion fiscal ( 435,411) 187,777
Efecto por conversion ( 436,401) ( 677.853)
Saldo al final del periodo $ 3,437,938 § 4,702,908

Impuesto a la utilidad reconocido en resultados

Los impuestos a la utilidad cargados en el estado de resultados por los periodos terminados el 31 de diciembre de
2013 y 2012, se integran como sigue:

2013 2012
ISR causado $ 3,962,875 $ 7,151,358
ISR diferido relacionado con la creacion y reversion de
diferencias temporarias ( 1,404,400) ( 1,283,558)
ISR diferido relacionado con cambios en tasas 219,516 -
Derecho especial a la mineria diferido 618,576 -
IETU causado ( 9,493) 104,590

$ 3,387,074 $ 5,972,390

Las partidas que originan la diferencia entre las tasas legal y efectiva del impuesto a la utilidad son como siguen:

2013 2012

Resultado determinado a la tasa legal del impuesto

sobre la renta (30% en 2013 y 2012) $ 2,799,237 § 6,033,305
Efectos de inflacion para propositos fiscales ( 316,199) ( 143,678)
Gastos y costos no deducibles 87,803 6,449
Efectos de conversion de moneda ( 16,230) ( 120,462)
IETU ( 9,493) 104,590
Activos no reconocidos 103,088 113,490
Efecto por cambio de tasas 219,516 -
Derecho especial a la mineria diferido 618,576 -
Otras partidas ( 99,224) ( 21.304)
Impuesto a la utilidad $ 3,387,074 $ 5,972,390
Tasa efectiva 36.3% 29.7%

ISR reconocido en otras partidas de utilidad integral

El movimiento por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012 del impuesto sobre la renta diferido
reconocido directamente en el capital contable es como sigue:
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20. Reforma Fiscal 2014, Impuesto Sobre la Renta (ISR) e Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU)
(concluye)

2013 2012
Resultado por valuacion de activos financieros disponibles para venta $ 242,650 $( 93,788)
Resultado por valuacion de beneficios al personal 65,096 46,174
Resultado por valuacion de coberturas ( 134,596) ( 233.909)

$ 173,150 $( 281,523)

21. Capital contable y otras partidas de utilidad integral
Capital social
El capital social al 31 de diciembre de 2013 y 2012 esta representado por acciones ordinarias, nominativas sin

expresion de valor nominal e integrado por acciones de la clase uno representativa del capital minimo fijo y por
acciones de la clase dos, representativa de la parte variable del capital social, como sigue:

Acciones Importe
2013 2012 2013 2012
Capital social autorizado y suscrito 413,264,747 413,264,747 $ 2,191,210 $ 2,191,210
Acciones recompradas 15,789,000 15,789,000 30,523 30,523
Capital social nominal en
circulacion 397,475,747 397,475,747 $ 2,160,687 $ 2,160,687

Al 31 de diciembre de 2013, el capital social nominal esta integrado por un capital minimo fijo sin derecho a
retiro de $2,191,210 y por un capital variable que no podra exceder de diez veces el importe del capital fijo.

Utilidades no distribuidas

Hasta el 31 de diciembre de 2013 por los dividendos que pagaba la empresa que provenian de la Cuenta de
Utilidad Fiscal Neta Consolidada (CUFIN) no estaban gravados para el pago de ISR. Derivado de la Reforma
Fiscal para 2014 y por la desconsolidacion fiscal, esta cuenta no tendra ningun efecto fiscal posterior. Industrias
Peiioles, S.A.B. de C.V. debera mantener una Cuenta de Utilidad Fiscal Neta individual al 31 de diciembre de
2013 y debera mantener otra CUFIN con las utilidades que se generen a partir de esta fecha.

A partir de 2014, los dividendos que se paguen a personas fisicas y personas morales residentes en el extranjero
sobre utilidades generadas a partir de 2014, estaran sujetos a una retencion de impuesto sobre la renta adicional
de 10%.

Reserva legal

La utilidad neta del afio, esta sujeta al requisito legal que establece que 5% de la misma debe destinarse a
incrementar la reserva legal hasta que el monto de ésta sea igual al 20% del capital social. A la fecha se ha
cubierto en su totalidad dicho porcentaje. Esta reserva no es susceptible de distribuirse, excepto como dividendos
en acciones.

Otras partidas de utilidad integral

Efecto por valuacion de coberturas

Este saldo incluye la porcion efectiva de las ganancias o pérdidas por valuacion de instrumentos financieros
designados como coberturas de flujo de efectivo, neto de impuesto sobre la renta diferido. Cuando la transaccion

que se cubre ocurre, la ganancia o la pérdida es transferida de capital contable al estado de resultados.
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21. Capital contable y otras partidas de utilidad integral (concluye)

Efecto por valuacion de activos financieros disponibles para venta (AFDV)

Representa los cambios en el valor razonable en los activos financieros disponibles para venta, neto del impuesto
sobre la renta diferido. La utilidad o pérdida acumulada, se transfiere a los resultados en el momento en que los
activos financieros son vendidos o cuando se reconoce que existe un deterioro en su valor.

Efecto acumulado por conversion

El saldo incluye el efecto por conversion de los estados financieros de la moneda funcional a la moneda de
informe, el peso mexicano.

El analisis al 31 de diciembre de 2013 y 2012 de las otras partidas de la utilidad integral se presenta a
continuacion:

Resultado por Efecto por Efecto por Efecto
obligaciones valuacion de valuacion de por
laborales coberturas AFDV conversion Total

Saldo inicial al
1 de enero de 2012 $ 30,271 $(  568,592) $ 550,025 $ 2,683,316 $ 2,695,020
Utilidad integral ( 118,732) 516,501 200,422 (2.454,375) _(1,856,184)
Saldo al 31
de diciembre de 2012 $( 88,461) $( 52,091) $ 750,447 $ 228941 § 838,836
Saldo inicial al
1 de enero de 2013 B( 88,461) $( 52,091) $ 750,447 $ 228,941 $ 838,836
Pérdida integral (  263,870) 320,513 ( 481,477) 364,801 ( 60,033)
Cambio en la participacion
no controladora 629 ( 1,325) ( 4801) ( 554) _( 6,051)
Saldo al 31 de
diciembre de 2013 $( _351,702) $ 267,097 $ 264,169 $ 593,188 772,752

22. Utilidad por accion
La utilidad por accion se calcula dividiendo la utilidad neta del afio atribuible a tenedores de las acciones
ordinarias representativas del capital de Grupo Pefioles, entre el promedio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion del periodo.

Grupo Pefioles no tiene acciones ordinarias con potenciales efectos dilutivos.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la utilidad por accién se calculé como sigue:

2013 2012
Utilidad neta (en miles de pesos):
Atribuible a los accionistas de Grupo Pefioles $ 4,760,706 $ 10,031,381
Acciones (en miles de acciones):
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 397,476 397,476
Utilidad por accion:
Utilidad basica y diluida por accion (Expresada en pesos) $ 1198 $ 25.24
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23. Dividendos

Los dividendos declarados durante 2013 se detallan como sigue:

2013
Pesos por NuUmero de
accion acciones Importe
Acuerdo en sesion de Consejo de Administracion
celebrada el 10 de abril de 2013 (1) $ 9.30 397,475,747 $ 3,696,525
Acuerdo en sesion de Consejo de Administracion
celebrada el 24 de octubre de 2013 (1) 3 7.33 397,475,747 2,913,497
Total dividendos decretados $ 6,610,022
Los dividendos declarados durante 2012 se detallan como sigue:
2012
Pesos por Numero de
accion acciones Importe
Acuerdo en sesion de Consejo de Administracion
celebrada el 17 de enero de 2012 (1) $ 4.04 397,475,747 $ 1,605,802
Decreto en Asamblea de Accionistas celebrada
el 26 de abril de 2012 $ 16.05 397,475,747 6.379.486
Total dividendos decretados $ 7,985,288

(1) La Asamblea General Ordinaria autorizé expresamente al Consejo de Administracion para que disponga
de las utilidades acumuladas que incluye el pago de dividendos, sin necesidad de convocar Asamblea de
Accionistas.

24. Partes relacionadas

Los saldos por cobrar y por pagar a entidades relacionadas no consolidadas, se analizan como sigue:

Cuentas por cobrar por: 2013 2012
Ventas:
Dowa Mining Co. Ltd. $ 18,044 $ 89,818
Sumitomo, Corporation 5,397 267,730
23,441 357.548
Préstamos:
Inmobiliaria Industrial La Barra, S.A. 59,555 55,157
Minera Centauro, S.A. 31,029 30,086
Cia. Minera Trans-Rio, S.A. de C.V. 1,021 1,021
Bal-Ondeo S. de R.L. de C.V. (1) - 228,287
91,605 314,551
Servicios administrativos:
Linea Coahuila Durango, S.A. de C.V. 6,517 6,517
Bal-Ondeo S. de R.L. de C.V.(1) 1,215 2,071
Dowa Mining Co. Ltd. 49,540 25.447
57,272 34,035
Otros 14 118
Total $ 172,332 § 706,252
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24. Partes relacionadas (continda)

Cuentas por pagar por: 2013 2012
Préstamos:
Newmont USA Limited $ 535,090 $ -

Cuentas corrientes:

Termoeléctrica Penoles, S. de R.L. de C.V. 175,811 145,800
Grupo Nacional Provincial, S.A.B. de C.V. 1,468 -
Altos Hornos de México, S.A.B. de C.V. 2,774 2,774
Sulquisa, S.A. 25,978 -
Bal-Ondeo S. de R.L. de C.V. (1) 44,580 18,810
Linea Coahuila Durango, S.A. de C.V. 3,249 593
Otras 148 839
254,008 168.816

Total $ 789,098 $ 168.816

En los periodos terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012 se celebraron diversas transacciones de negocios
con entidades relacionadas no consolidadas, como se indica a continuacion:

Ingresos: 2013 2012
Ventas de concentrados y metal afinado:
Dowa Mining, Co. Ltd. 3 375,964 $ 634,879
Sumitomo, Corporation 744,744 2,351,272
1,120,708 2.986.151
Intereses:
Inmobiliaria Industrial La Barra, S.A. 4,671 4,984
Minera Centauro, S.A. 2,323 2,595
Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. (1) 15,480 16,931
22,474 24,510

$ 1,143,182 $ 3,010,661

Gastos:
Energia eléctrica:
Termoeléctrica Pefoles, S. de R.L. de C.V. $ 1,742,405 $ 1,774,283
Honorarios:
Servicios Corporativos Bal, S.A. de C.V. (1) 635,895 607,095
Técnica Administrativa Bal, S.A. de C.V. (1) 355 553
Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. (1) 93,905 78,558
730,155 686,206
Seguros y fianzas:
Grupo Nacional Provincial, S.A.B. de C.V. (1) 376,475 362,438
Otros 6,609 8,482
383,084 370,920
Intereses:
Suez Environnement 120 2,328
Transporte aéreo:
Aerovics, S.A. de C.V. (1) $ 68,785 $ 61,860
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24. Partes relacionadas (concluye)

2013 2012
Regalias:
Dowa Mining Co. Ltd $ 134,686 $ 100,650
Sumitomo, Corporation 41,044 25.453
175,730 126,103
Otros 170,238 100,003

$ 3,270,517 $ 3,121,703

(1) Entidades bajo control ejercido por Grupo Bal, organizacion privada y diversificada, integrada por
compailias mexicanas independientes, entre las cuales se encuentran Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de
C.V.; Grupo Nacional Provincial, S.A.B. de C.V. y Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V.

Las prestaciones otorgadas por Grupo Pefloles a su personal clave, que incluye su Comité Directivo y miembros
de su Consejo de Administracion que reciben remuneracion, es como sigue:

2013 2012
Prestaciones a corto plazo:
Remuneraciones y otras prestaciones a corto plazo 3 140,915 § 148,163
Prestaciones a largo plazo:
Beneficios al retiro $ 170,640 $ 238,151
25. Ventas de bienes
Las ventas por productos se analizan como sigue:
2013 2012
Plata $ 23,136,135 $§ 44,258,563
Oro 21,999,449 29,805,576
Zinc 6,411,297 6,867,159
Plomo 3,816,361 3,956,239
Concentrados de mineral 2,829,811 4,065,787
Cobre 3,768,778 4,464,881
Sulfato de sodio 1,341,150 1,269,861
Otros productos 3,247,869 2,511,342

$ 66,550,850 § 97,199,408

Las ventas por area geografica, se integran como sigue:

2013 2012
Ventas nacionales $ 9,802,693 $§ 18,305,576
Estados Unidos de América 48,840,009 62,251,407
Europa 3,972,984 13,085,393
Sudamérica 1,494,101 1,954,935
Otros 2,441,063 1,602,097

$ 66,550,850 § 97,199,408
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26. Costo de venta

El costo de venta se integra como se muestra a continuacion:

2013 2012
Costo de personal (Nota 30) $ 3,486,733 $ 3,660,112
Energéticos 3,680,688 3,393,625
Materiales de operacion 3,277,941 3,242,058
Mantenimientos y reparaciones 2,623,683 2,523,155
Depreciaciones y amortizaciones 5,494,948 5,573,018
Traspaso de subproductos (  1,503,197) ( 1,619,807)
Contratistas 4,025,156 3,912,245
Otros 1,852,641 1,828,237
Ajustes de inventarios 2,631,505 1,398.528
Costo de venta de extraccion y tratamiento 25,570,098 23911,171
Costo de metal vendido 22,516,738 44,633,715

48,086,836 $ 68,544,886

27. Gastos de administracion

El analisis de los gastos de administracion es como sigue:

2013 2012
Costo de personal (Nota 30) $ 1,146,002 $ 1,108,280
Honorarios 982,098 955,943
Gastos de viaje 183,583 161,230
Gasto en informatica 268,690 249,240
Cuotas, asociaciones y otros 362,939 333.733
Total de gastos de administracion $ 2943312 § 2,808,426
28. Gastos de exploracion
El analisis de los gastos de exploracion es como sigue:
2013 2012
Costo de personal (Nota 30) $ 118,388 §$ 110,698
Contratistas 2,499,504 3,192,857
Derechos e impuestos 298,654 205,952
Materiales de operacion 79,654 69,705
Derechos, ensayes y otros 502,344 536,784
Total de gastos de exploracion $ 3,498,544 $ 4,115,996

Los pasivos al 31 de diciembre de 2013 y 2012 relacionados con las actividades de exploracion y evaluacion de
recursos minerales, son como sigue:

2013 2012

Total de pasivo de exploracion $ 85,917 § 109,739
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28. Gastos de exploracion (concluye)

Los flujos de efectivo de operacion relacionados con las actividades de exploracion y evaluacion de recursos
minerales, son como sigue:

2013 2012
Flujos de efectivo operativo $(__2,089,645) $(_ 2,733,534)
29. Gastos de venta
El analisis de los gastos de venta se muestra en seguida:
2013 2012
Fletes y traslados $ 942,220 $ 871,781
Regalias 160,900 179,944
Maniobras 31,458 30,966
Otros gastos 139,302 122,036
Total gastos de venta $ 1,273,880 $ 1,204,727
30. Gastos de personal
El analisis de los gastos de personal se muestra a continuacion:
2013 2012
Sueldos y salarios $ 2,475,242 §$ 2,284,039
Participacion de utilidades al personal 568,809 1,024,861
Beneficios al personal por retiro 152,226 108,098
Contribuciones de seguridad social 415,570 482,449
Prevision social y otras prestaciones 1,139,276 979.643
Total gastos de personal $ 4,751,123 § 4,879,090
Los gastos de personal por funcion se integran como sigue:
2013 2012
Costo de venta $ 3,486,733 $ 3,660,112
Gastos de administracion 1,146,002 1,108,280
Gastos de exploracion 118,388 110,698
Total gastos de personal $ 4,751,123 $ 4,879,090

En 2013 y 2012 el promedio de empleados que integran la fuerza de trabajo de Grupo Pefioles es como sigue:

2013 2012
Numero de empleados no sindicalizados 3,809 3,557
Numero de personal sindicalizado 7,331 6.755
Total 11,140 10,312
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31. Otros (ingresos) gastos

El analisis de los otros ingresos, es como sigue:

2013 2012
Ingresos por arrendamiento $( 9,607) $( 33,887)
Ingresos por regalias ( 39,434) ( 47,862)
Venta de materiales y desperdicios ( 13,157) ( 3,284)
Reclamaciones por siniestros ( 15,598) -
Otros ingresos $( 77.796) $( 85,033)
El analisis de los otros gastos, es como sigue:
2013 2012
Donativos $ 119,456 $ 92,571
Gastos de remediacion en unidades mineras cerradas 43,402 37,099
Pérdida en venta de propiedades, plantas y equipo 71,806 70,563
Deterioro de activos financieros disponibles para venta 26,104 -
Pérdida por siniestros - 135,955
Pérdida en venta de concentrados y otros 226,926 126,861
Otros gastos $ 487,694 $ 463,049
32. Ingresos financieros
La integracion de los ingresos financieros es como sigue:
2013 2012
Ingreso por intereses sobre inversiones equivalentes de efectivo 3 95,027 $ 125,399
Ingresos por intereses de clientes y otros 219,914 53,584
Inefectividad y valor en el tiempo de instrumentos financieros
derivados designados como cobertura de flujo de efectivo (Nota 37) 50,867 176,585
Coberturas de la tasa de interés de la deuda y otros 99,360 43.893

$ 465,168 $ 399.461

33. Gastos financieros

La integracion de los gastos financieros es como sigue:

2013 2012
Intereses de la deuda $ 468,412 $ 363,277
Descuento de provisiones 182,678 87,385
Descuento obligacion por beneficios definidos 46,460 30,741
Coberturas de la tasa de interés de la deuda y otros 253,594 138,048

$ 951,144 § 619,451
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34. Nota a los estados de flujos de efectivo

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, la conciliacion de la utilidad neta consolidada al
efectivo generado por las actividades de operacion, se analiza como sigue:
2013 2012
Utilidad neta consolidada $ 5,943,717 $ 14,138,626
Partidas sin impacto en el flujo de efectivo:
Depreciacion, amortizacion y agotamiento 5,494,948 5,573,018
Participacion en el resultados de asociadas ( 102,192) ( 152,786)
Impuesto sobre la renta 3,387,074 5,972,390
Provisiones y estimaciones 259,073 ( 319,640)
Participacion de los trabajadores en la utilidad 568,809 1,024,861
Pérdida cambiaria 110,691 191,015
Pérdida en venta de propiedades, plantas y equipo 71,807 70,564
Deterioro de propiedades, planta y equipo 808,602 -
Deterioro de activos financieros disponibles para venta 26,104 -
Intereses a favor ( 128,052) ( 154,280)
Intereses a cargo 655,995 450,662
Instrumentos financieros derivados ( 245,387) 308,849
Otras 47,479 ( 39,966)
Subtotal 16,898,668 27,063,313
Clientes y otras cuentas por cobrar 1,366,837 ( 6,522,489)
Inventarios 1,785,833 2,502,239
Proveedores y otras cuentas por pagar (  410,842) 31,963
Aportaciones para el plan de beneficios al personal al retiro ( 315,540) -
Impuestos sobre la renta e impuesto empresarial a tasa unica pagados ( 5432,179) ( 5,764,160)
Participacion de utilidades al personal pagada (1 1,033,025) _( 1.209.533)
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion $ 12,859,752 § 16,101,333

35. Contingencias

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se tienen las responsabilidades contingentes siguientes:

a)

En 2009, cinco ejidatarios del ejido El Bajio, en el estado de Sonora, quienes reclamaban derechos sobre
una superficie de tierra en las proximidades de la operacion de la subsidiaria Minera Penmont
(“Penmont”), presentaron una demanda en el Tribunal Unitario Agrario de Hermosillo, Sonora, exigiendo
que Penmont desalojase dicha superficie. La tierra en disputa abarca una parte del area donde se localizan
las operaciones de la mina Soledad y Dipolos. Los titulos de las concesiones mineras de Penmont son
independientes de los titulos de propiedad de la tierra en disputa. A la fecha, el litigio ha finalizado con
una sentencia definitiva en julio de 2013 en la cual el Tribunal Unitario Agrario ordendé a Penmont
desalojar 1824 hectareas, teniendo como resultado la suspensién de las operaciones en Soledad y
Dipolos.

Aun cuando Penmont acat6 esta sentencia, continua sus esfuerzos para obtener a su favor la expropiacion
de la tierra en disputa, proceso que se lleva a través de leyes federales en México. A la fecha las tierras
disputadas han sido devueltas, aun cuando esta pendiente de llevarse a cabo actividades de remediacion
en una superficie de 300 hectareas, aproximadamente. El magistrado ha tomado nota que las actividades
de remediacion son necesarias para cumplir con las regulaciones correspondientes y ha solicitado que la
Secretaria de Medio Ambiente y Recursos Naturales (SEMARNAT) establezca como se llevaran a cabo
estas actividades de remediacion.
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35. Contingencias (concluye)

b)

¢)

La ejecucion de la sentencia también ha resultado en la suspension temporal del tinico permiso de uso de
explosivos otorgado por la Secretaria de la Defensa Nacional (SEDENA), que cubria la unidad de
Dipolos, asi como las unidades adyacentes de Soledad y la mina Herradura. Las unidades de Soledad y
Dipolos estan fuera de la superficie afectada por la sentencia, lo cual ha sido confirmado por un topdgrafo
designado por el Tribunal. Penmont ha presentado un requerimiento para que se levante la suspension del
uso de explosivos en las unidades no afectadas por la sentencia. Ante este requerimiento, el ejido El Bajio
interpuso un recurso de amparo ante un juzgado de distrito, en Sonora, para oponerse al levantamiento de
la suspension de uso de explosivos. Aun cuando inicialmente El Bajio obtuvo una orden de suspension
provisional para no efectuar dicho levantamiento, la misma no fue confirmada por dicho tribunal.

Como resultado de una audiencia efectuada el 24 de enero de 2014, el juzgado de distrito negd el amparo
solicitado por el Bajio, que buscaba evitar el levantamiento de la suspension del uso de explosivos en
Herradura y Soledad.

Penmont ha solicitado un nuevo permiso de uso de explosivos para su mina Herradura ante la SEDENA y
presentard la negativa de amparo al ejido como un elemento adicional para soportar su solicitud. La
duracion de la suspension de explosivos es incierta y tampoco se puede garantizar que dicha suspension
sea levantada. Penmont considera que no hay motivos legales para mantener la suspension de explosivos.
Respecto a la negativa de amparo para el ejido El Bajio, éste puede atin presentar una apelacion en una
ultima y definitiva instancia, ante una corte superior.

Relacionado con los asuntos descritos, algunos ejidatarios del ejido El Bajio han presentado demandas
adicionales, incluyendo una demanda ante el Tribunal Unitario Agrario de Hermosillo, Sonora, en la cual
reclaman US$65 millones por dafios, alegando que Penmont ha usado de manera impropia la tierra en
disputa, asi como demandando la cancelacion de las concesiones mineras y de los permisos ambientales
ubicados dentro de la tierra ejidal. Dichas concesiones y permisos son independientes de los titulos de
propiedad sobre la tierra en disputa. Los actores no han presentado aun evidencia sustantiva para sostener
su reclamo y se considera que dicho reclamo carece de fundamento. La audiencia se llevo a cabo el 14 de
febrero de 2014. Cualquier sentencia judicial en este caso quedara sujeta a un proceso de apelaciones ante
tribunales distintos del Tribunal Unitario Agrario; por lo tanto existe un alto nivel de incertidumbre sobre
el tiempo que este proceso pueda durar. Considerando la falta de evidencia para sostener este reclamo, se
estima como improbable que se dé una sentencia adversa y definitiva en este juicio.

Grupo Pefoles esta sujeto a varias leyes y reglamentos que, en caso de determinarse incumplimiento de
las mismas, podrian generar sanciones relacionadas con su actividad.

Por las posibles diferencias que pudieran surgir como resultado de las facultades de comprobacion de las
autoridades fiscales.

36. Compromisos

Compromisos de compra de productos minerales

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se tienen celebrados contratos con terceros para la compra de diversos
productos minerales, con la finalidad de optimizar la operacion productiva y operar a plena capacidad las plantas
metalurgicas, por un monto aproximado de US$4,172,000 y US$6,203,000 respectivamente. Estos contratos
pueden cancelarse con previo aviso, sin causar alguna penalizacion para ambas partes.
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36. Compromisos (concluye)

Arrendamientos

Grupo Pefioles suscribié un contrato para adquirir a través de sus subsidiarias, la produccion de energia eléctrica
de una planta con capacidad de produccion de 230 mega-watts de potencia. El contrato se considera como un

arrendamiento operativo consistente en el pago de una renta variable al suministro eléctrico recibido.

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, el gasto por el suministro eléctrico recibido de la
planta termoeléctrica es como sigue:

2013 2012

Renta pagada (1) $ 1,742,405 $ 1,774.283

(1) Adicional al contrato de suministro, se suscribié6 un convenio para crear un fideicomiso para actividades
empresariales para la operacion y mantenimiento de una planta generadora de energia eléctrica al amparo
del permiso para autoabastecimiento otorgado a Termoeléctrica Pefioles, S. de R. L. de C.V. (TEP). El plazo
del convenio tiene como vigencia hasta 2027. Para garantizar los compromisos de compra de energia
eléctrica, se otorgd a los duefios/operadores del proyecto una opciéon de venta (Put) para que en el
improbable caso de incumplimiento de sus subsidiarias, éstos puedan exigir a Grupo Pefioles que compren
las acciones que conforman el capital social de TEP a un precio equivalente al valor presente de los pagos
remanentes programados que sus subsidiarias estan obligadas a pagar de acuerdo al contrato.

El costo estimado por concepto de consumo de energia eléctrica para el ejercicio de 2014 por los 230 mega-watts
de potencia es de US$108,797.

37. Instrumentos financieros

Analisis por categoria

Al 31 de diciembre de 2013 el analisis por categoria de los instrumentos financieros es:

Efectivoy A valor razonable Disponibles Instrumentos
cuentas por con cambios para su derivados
por cobrar en resultados venta de cobertura
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 19,720,182 $ - $ - $ -
Clientes y otras cuentas por cobrar 3,020,912 3,711 - -
Otros activos financieros 261,643 - - 664,860
Activos financieros disponibles para venta - 955,730 -
$ 23002737 $ 3,711 3 955,730 $ 664,860
A valor razonable Instrumentos
con cambios A su costo derivados
en resultados amortizado de cobertura
Pasivos financieros:
Deuda financiera $ - $ 19,806,860 $ -
Proveedores y otras cuentas por pagar 389 4,082,401 -
Otros pasivos financieros 651,717 - 91,019

$ 652,106 $ 23,889,261 $ 91,019
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37. Instrumentos financieros (continda)

Al 31 de diciembre de 2012 el analisis por categoria de los instrumentos financieros es:

Efectivoy A valor razonable Disponibles Instrumentos
cuentas por con cambios para su derivados
por cobrar en resultados venta de cobertura
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 11,482,130 § - 8 - 8 -
Clientes y otras cuentas por cobrar 3,724,334 ( 8,433) - -
Otros activos financieros 305,582 - - 373,412
Activos financieros disponibles para venta - - 1,848,439 -

$§ 15,512,046 §( 8433) $§ 1,848,439 § 373,412

A valor razonable Instrumentos
con cambios A su costo derivados
en resultados amortizado de cobertura

Pasivos financieros:

Deuda financiera $ - $ 9961,497 $ -
Proveedores y otras cuentas por pagar ( 28,660) 4,098,724 -
Otros pasivos financieros 783.730 - 382,290

$ 755,070 $ 14,060,221 $ 382,290

Valor razonable de los instrumentos financieros y jerarquia de los valores razonables

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el analisis con el valor razonable de los instrumentos financieros es:

31 de diciembre 2013 31 de diciembre 2012
Valor Valor Valor Valor
libros razonable libros razonable
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 19,720,182 $ 19,720,182 $ 11,482,130 $ 11,482,130
Clientes y otras cuentas por cobrar 3,024,623 3,024,623 3,715,901 3,715,901
Otros activos financieros 926,503 926,503 678,993 678,993
Activos financieros disponibles para su venta 955,730 955,730 1,848,439 1,848,439

24,627 24,627 $ 17,725.463 § 17,725,463

Pasivos financieros:

Deuda financiera $ 19,806,860 $ 19,717,508 $ 9,961,497 $ 10,522,727
Proveedores y otras cuentas por pagar 4,082,790 4,082,790 4,070,064 4,070,064
Otros pasivos financieros 742,736 742,736 1,166,020 1,166,020

$ 24,632,386 24543034 $ 15,197,581 $ 15,758,811

El siguiente analisis muestra el valor razonable medido de acuerdo a tres metodologias como se describe:
Nivel 1: cuotas de mercado en mercados activos y considerando los mismos activos o pasivos valorizados.

Nivel 2: datos de cotizaciones de mercado, no incluidos en el nivel 1, que sean observables para los activos y
pasivos valorizados, ya sea directamente (precios) o indirectamente (derivado de precios).

Nivel 3: técnicas que incluyan datos sobre activos y pasivos valorizados y que no se sustenten en datos de
mercados observables.
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37. Instrumentos financieros (continda)

Clientes y otras cuentas por cobrar:
Derivados implicitos

Otros activos financieros:
Forwards y opciones
Futuros

Activos financieros para su venta

Proveedores y otras cuentas por pagar:
Derivados implicitos
Otros pasivos financieros:
Forwards y opciones
Swaps
Futuros

Clientes y otras cuentas por cobrar:
Derivados implicitos

Otros activos financieros:
Forwards y opciones
Futuros

Activos financieros para su venta

Proveedores y otras cuentas por pagar:
Derivados implicitos

Otros pasivos financieros:
Forwards y opciones
Swaps

31 de diciembre de 2013

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
$ - 8 3,711 $ $ 3,711
- 634,599 634,599
30,261 - 30,261
955,730 - 955,730
$ 985,991 $ 638,310 $ 1,624,301

31 de diciembre de 2013

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
$ - 3 389 $ $ 389
- 70,252 70,252
- 651,717 651,717
20,767 20,767
$ 20767 $ 722,358 $ $ 743,125

31 de diciembre de 2012

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
$ - 8,433) $ $( 8,433)
- 327,898 327,898
45,514 - 45,514
1,848.439 - 1,848,439
$ 1,893953 § 319,465 $ $ 2213418
$ - % 28,660) $ $( 28,660)
- 382,290 382,290
- 783,730 783,730
$ - $ 1,137360 $ $ 1,137,360

Instrumentos financieros derivados de cobertura

Grupo Pefioles contrata con diversas instituciones instrumentos financieros derivados para reducir su nivel de
exposicion al riesgo de movimientos adversos en los precios de las variables a las que esta expuesto. Este riesgo
consiste en fluctuaciones en los precios de los metales que se producen o procesan, energéticos que se consumen,
tasas de interés de sus préstamos y tipos de cambio que se pactan en sus transacciones financieras y comerciales.

Para minimizar el riesgo de contraparte, se celebran contratos Unicamente con intermediarios de reconocida
reputacion y capacidad financiera, por lo que no prevé que alguna de las contrapartes incumpla sus obligaciones y
por lo tanto Grupo Pefioles deba crear reservas asociadas a este riesgo.
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37. Instrumentos financieros (continda)

Coberturas de flujo de efectivo

A continuacion se detalla el valor razonable de los instrumentos financieros derivados correspondiente a esta
estrategia, mismo que estd reconocido directamente en el capital contable como una (pérdida) utilidad no

realizada:

Valores razonables

2013 2012
Programa de proteccion de cobertura de:
Precios de los metales (a)
Oro $ 132,196 $( 53,133)
Plata 443,865 57,671
Plomo ( 75) ( 12,414)
Zinc ( 6,288) ( 56,801)
Cobre ( 4,118) ( 4.251)
565,580 _( 68.928)
Divisas (b)
Dolares americanos ( 15,919) 237,903
Coronas suecas ( 80) ( 2,806)
Euros 4,860 1,459
( 11,139) 236,556
Tasas de interés de la deuda (c)
Deuda financiera ( 111,776) ( 204.279)
Energéticos (d)
Gas natural 14,834 -
Valor razonable $ 457,499 $( 36,651)

a) Programa de cobertura de precios de los metales

Grupo Pefioles utiliza como referencia para sus transacciones comerciales las cotizaciones de mercados
internacionales, principalmente las emitidas por el London Metal Exchange (para metales base) y el London
Bullion Market Association (para metales preciosos).

A consecuencia de lo anterior los ingresos de Grupo Pefioles estan sujetos a la variacion en los precios de los
mercados referidos, por lo que se establecen programas de cobertura en funcién de la produccion

presupuestada, usando instrumentos financieros derivados “forwards” y opciones “put” y “call”.

Al 31 de diciembre de 2013 se tienen establecidas las siguientes operaciones, que cubren parte de la
produccion de 2014 a 2017:

Plata Oro Zinc Plomo Cobre

Precio Volumen Precio Precio Precio Precio
US$/ milesde US$/ Volumen US$/ Volumen US$/ Volumen  US$/ Volumen
onza (1) onzas onza onzas tonelada toneladas tonelada toneladas tonelada  toneladas

Compra forward 19.73 43 1,214 4,750 1,882 1,450 - - - -
Venta forward  24.00 2,161 1,212 21,910 1,858 1,150 - - - -
Compra de put  20.63 11,143 1,155 153,798 1,738 33,972 2,097 3,900 7,104 7,548
Venta de call 26.12 11,143 1,832 153,798 2,331 33,972 2,443 3,900 7.475 7,548
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37. Instrumentos financieros (continda)
Nota:

(1) Los precios mostrados en la tabla corresponden a los precios promedio ponderados de venta o compra en
el caso de las operaciones forwards y los precios promedio ponderados de ejercicio en el caso de las
opciones put y call.

b) Programa de cobertura en divisas

Con base en el presupuesto, se establecen programas de ventas de dolares americanos mediante el uso de

instrumentos financieros derivados “forwards” y opciones “put” y “call” para adquirir divisas diferentes a la

moneda funcional, eliminando el riesgo de variacion en los tipos de cambio.

Al 31 de diciembre de 2013, se tienen establecidas las siguientes operaciones derivadas que cubren parte de
obligaciones futuras (2014), denominadas en pesos mexicanos:

T.C.
forward (1)
Tipo de operacion Monto US$ MXP/US$
Venta forward 383,000 13.26
Compra forward 60,750 13.28
Compra put 461,000 12.82
Venta call 461,000 13.81

(1) Promedio ponderado de operaciones pactadas.

Al 31 de diciembre de 2013, se tienen establecidas las siguientes operaciones financieras derivadas que
cubren parte de las obligaciones, denominadas en euros (EUR) y coronas suecas (SEK), relacionadas con la
adquisicion de activos fijos:

T.C.
forward (1)
Tipo de operacidén Monto EUR US$/EUR
Venta forward 1,969 1.32
Compra forward 10,456 1.33
T.C.
forward (1)
Tipo de operacidn Monto SEK SEK/USS$
Compra forward 4,050 6.38

(1) Promedio ponderado de operaciones pactadas.
¢) Programa de cobertura en tasas de interés

Se establece con el objetivo de estabilizar el costo financiero de los créditos contratados en dolares
americanos y/o pesos mexicanos, a través de “swaps”. La posicion al 31 de diciembre se analiza:
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37. Instrumentos financieros (continda)

Monto cubierto
Tipo de operacién Tasa en US$ Plazo en afios

Swap a tasa fija (1) 4.69% 130,000 1.75

Notas:

(1) Operacioén financiera derivada correspondiente a la emision de certificados bursatiles “PE&OLES 10D”.

d) Programa de energéticos

Se establece con el objetivo de estabilizar los egresos en dolares asociados al movimiento en el precio del gas
natural que consumen ciertas subsidiarias. A continuacién se muestra la posicion de contratos al 31 de
diciembre de 2013:

Monto en
Tipo de operacidén MMbtu US$/MMbtu
Compra forward 2,400,000 3.74

El valor razonable de los instrumentos financieros de cobertura de flujo de efectivo, neto del impuesto sobre la
renta diferido reconocido en el capital contable, es como sigue:

2013 2012
Valor razonable de instrumentos financieros $ 457,499 $( 36,651)
Inefectividad y efecto del valor temporal de las
opciones excluidas de las coberturas (Nota 32) ( 70,693) ( 19,734)
Impuesto sobre la renta diferido ( 116,043) 13,143
Valor razonable neto del impuesto sobre la renta diferido
reconocido directamente en el capital contable $ 270,763 $( 43,242)

El movimiento de las pérdidas por valuacion de coberturas por los afios terminados el 31 de diciembre de 2013 y
2012, se muestra a continuacion:

2013 2012

Saldo al inicio del periodo $( 43,242) $( 590,465)
Pérdida (utilidad) reclasificada a los resultados del periodo (Nota 32) 79,035 ( 272,188)
Impuesto sobre la renta diferido ( 23,726) 81,656
Pérdidas reclasificadas en el valor de otros activos - 61,808
Impuesto sobre la renta diferido - ( 18,542)
Utilidad no realizada 369,566 991,512
Impuesto sobre la renta diferido ( 110,870) _( 297.,023)
Utilidad (pérdida) no realizada neta del impuesto sobre la renta

diferido al final del periodo $ 270,763 $( 43.242)

Al 31 de diciembre de 2013 los contratos con instrumentos financieros derivados incluyen operaciones que se
espera se realicen entre 2014 y 2018. El analisis con la estimacion de la expectativa de reclasificacion del capital
contable (en afios) a los resultados de dichos periodos es:
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37. Instrumentos financieros (concluye)

1 2 0 mas Total

Utilidades no realizadas $ 262,998 $ 7,765 $ 270,763

Coberturas de valor razonable

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el valor razonable de las coberturas designadas de valor razonable es como
sigue:

2013 2012

(Pérdida) utilidad no realizada $( 8.608) $ 26,168

El siguiente analisis muestra las ganancias (pérdidas) en los resultados del instrumento de cobertura y de la
partida cubierta atribuible al riesgo cubierto:

2013 2012
Efecto del Partida Efecto del Partida
derivado cubierta derivado cubierta
(Pérdida) ganancia 3( 16,825) $ 62,554 $ 30,223 § 39,863

A continuacion se presenta un resumen de los instrumentos financieros derivados de la estrategia de cobertura de
valor razonable que se tienen establecidos al 31 de diciembre de 2012.

Programa de cobertura de precios de los metales

Grupo Pefioles utiliza como referencia para sus transacciones comerciales las cotizaciones de mercados
internacionales, principalmente las emitidas por el London Metal Exchange (para metales base) y el London
Bullion Market Association (para metales preciosos).

A consecuencia de lo anterior los ingresos de Grupo Pefioles estan sujetos a la variacion en los precios de los
mercados referidos, por lo que se establecen programas de cobertura en funcion de las ventas presupuestadas,
usando instrumentos financieros derivados “forwards” y opciones “put” y “call”.

Al 31 de diciembre de 2013 se tienen establecidas las siguientes operaciones, que cubren parte de
transacciones comerciales de 2013.

Plata Oro Zinc Plomo Cobre
Precio Volumen Precio Precio Precio Precio
US$/ milesde US$/ Volumen US$/ Volumen US$/ Volumen  USS$/ Volumen
onza (1) onzas  onza onzas tonelada toneladas tonelada toneladas tonelada toneladas
Venta forward ~ 19.66 1,375 1,205 15,300 2,000 41,169 2,160 4,919 7,250 4,624
Compra forward 19.49 185 1,200 4,600 1,932 24,585 2,112 3,413 7,345 1,751
Venta call 18.83 75 - - - -

Nota:

(1) Los precios mostrados en la tabla corresponden a los precios promedio ponderados de venta o compra en
el caso de las operaciones forwards y los precios promedio ponderados de ejercicio en el caso de las
opciones put y call.

Los derivados son valuados utilizando las metodologias y enfoques (por ejemplo: Black and Scholes, flujo de
efectivo descontado, etc.) aplicables a cada tipo de instrumento financiero derivado en lo particular.
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38. Administracion de riesgos financieros

Los principales instrumentos financieros de Grupo Pefioles comprenden los activos y pasivos financieros. Los
principales pasivos financieros, diferentes a los instrumentos financieros derivados, comprenden cuentas por
pagar, deuda financiera, asi como obligaciones. El principal objetivo de estos instrumentos financieros es
administrar los flujos de efectivo a corto plazo y captar fondos para el programa de gastos de capital. Grupo
Pefoles cuenta con diferentes activos financieros, tales como cuentas por cobrar y depdsitos de efectivo a corto
plazo, los cuales provienen directamente de sus operaciones.

Grupo Pefioles estd expuesto a los siguientes riesgos debido al uso de instrumentos financieros:

a) Riesgos de mercado, que incluye riesgos de moneda extranjera, precios de los “commodities” (metales
preciosos y metales base), precios de los instrumentos financieros de capital y las tasas de interés.

b) Riesgos de crédito.
c) Riesgos de liquidez.

Grupo Pefioles maneja su exposicion a riesgos financieros clave de conformidad con la politica de administracion
de riesgos financieros. El propoésito de la politica es respaldar el logro de los objetivos financieros protegiendo al
mismo tiempo la seguridad financiera futura. Los principales riesgos que podrian afectar de manera adversa a los
activos financieros, pasivos o flujos de efectivo futuros son los riesgos de mercado. La administracion revisa y
establece politicas para administrar cada uno de los riesgos antes mencionados, los cuales se resumen a
continuacion.

La alta gerencia de Grupo Pefioles supervisa la administracion de riesgos financieros. Esta se encuentra apoyada
por un comité de riesgos financieros que asesora sobre estos riesgos y el marco de gobierno adecuado para su
correcta identificacion, medicion y administraciéon. Todas las actividades de derivados para fines de la
administracion de riesgos las llevan a cabo equipos especializados que cuentan con la capacidad, experiencia y
supervision adecuadas. De acuerdo con las politicas corporativas de Grupo Pefioles, no se pueden realizar
transacciones con instrumentos derivados con fines especulativos.

El Consejo de Administracion revisa y establece politicas para administrar cada uno de estos riesgos, las cuales se
resumen a continuacion:

a) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es la exposicion que se tiene a la variacion del valor razonable de los flujos futuros de
efectivo del instrumento financiero a consecuencia de cambios en los precios de mercado. Los precios de
mercado comprenden tres tipos de riesgo: riesgo de fluctuaciones en el precio de los metales, riesgo de
fluctuaciones en las tasas de interés y riesgos de variaciones en el tipo de cambio de las monedas extranjeras. Los
instrumentos financieros afectados por el riesgo de mercado incluyen préstamos y empréstitos, depositos, cuentas
por cobrar, cuentas por pagar, pasivos acumulados e instrumentos financieros derivados.

Los analisis de sensibilidad se preparan bajo la premisa de que el monto de la deuda neta, la relacion de tasa de
interés fijas con las flotantes de la deuda, los instrumentos financieros derivados y la proporcidon de instrumentos

financieros en las divisas extranjeras son todos constantes.

Los andlisis excluyen el impacto de los movimientos en las variables del mercado sobre el importe en libros de
las obligaciones del plan de pensiones y otras obligaciones posteriores al retiro, asi como las provisiones.

Los siguientes supuestos se realizaron para calcular los analisis de sensibilidad:
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38. Administracion de riesgos financieros (continda)

- La sensibilidad sobre el estado de situacion financiera se relaciona con los instrumentos derivados y las
cuentas por cobrar denominadas principalmente en pesos.

- La sensibilidad de la partida relevante de utilidad antes de impuestos representa el efecto de los cambios
estimados en los respectivos riesgos de mercado. Esto se basa en los activos y pasivos financieros al 31 de
diciembre de 2013 y 2012.

- El impacto en el capital contable es el mismo que el impacto en la utilidad antes de impuestos.

Riesgos de fluctuacion en el precio de los “commodities”

Debido a la naturaleza de su negocio y de su entorno, es politica de Grupo Pefoles utilizar instrumentos

financieros derivados (IFD) con fines de cobertura para reducir la variabilidad de sus flujos de efectivo y de sus

margenes de operacion debido a diversos factores como son:

Fluctuaciones en los precios:

- De metales que produce (plata, oro, zinc, plomo y cobre).

- De insumos y materias primas que consume y/o procesa (concentrados minerales, gas natural, etc.).

La tabla que se muestra a continuacion refleja la sensibilidad de los cambios en los precios de los commodities,

considerando que el resto de las variables permanecen constantes, con un rango de mas-menos 15% y su impacto

sobre el capital contable y la utilidad antes de impuestos.

Los movimientos en los precios de los commodities se determinaron en funcion a la volatilidad de los precios
historicos de los tltimos dos afios.

Incremento 15%-35% Incremento 15%
31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012
Resultados Capital Resultados Capital
Activos financieros:
Clientes y otras cuentas por cobrar $ 178,426 3 - S5 92,134 $ -
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar ( 231,331) - ( 126,865) -
Instrumentos financieros derivados (.1,176,213) _(_142839) _(__ 558,630) _(__ 122.793)

$( 1,229118) $( 142.839) $(  593.361) $(__ 122,793)

Decremento 10%-25% Decremento 15%
31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012
Resultados Capital Resultados Capital
Activos financieros:
Clientes y otras cuentas por cobrar $( 168,630) $ - ¥ 92,128) $ -
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar 177,750 - 126,865 -
Instrumentos financieros derivados 21,811 1,253,609 142,867 558.526
$ 30931 $ 1253609 $ 177,604 § 558.526

Riesgo de fluctuaciones de los precios de los instrumentos de capital

Grupo Pefoles estd expuesto a los riesgos de fluctuaciones en los precios de los instrumentos financieros de
capital representados por acciones de compafias que cotizan sus valores principalmente en la bolsa de valores
canadiense. Estas inversiones estan clasificadas en el estado de situacién financiera como activos financieros
disponibles para su venta.
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38. Administracion de riesgos financieros (contintda)

La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos financieros disponibles para venta ante un posible cambio
en el precio de mercado, el efecto mostrado en el capital contable corresponde al reconocimiento de la ganancia o
(pérdida) no realizada por concepto de valuacion y en el estado de resultados, como un posible reconocimiento de
deterioro del instrumento financiero.

Se ha establecido dicha sensibilidad considerando la volatilidad de los precios histdricos de los ultimos dos afios,
con el siguiente efecto:

31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012

Resultados Capital Resultados Capital
Incremento de 30% (20% en 2012) $ - 3 286,719 §$ - 3 369,688
Decremento de 30% (20% en 2012) $ - $(  286,719) $ - $(  369,688)

Riesgo de fluctuaciones en las tasas de interés

La exposicion de Grupo Pefioles al riesgo de las fluctuaciones en las tasas de interés de mercado se relaciona con
los activos y pasivos financieros que devengan intereses a tasas variables que pueden afectar los flujos futuros.

Grupo Pefioles mantiene una combinacion de deuda contratada a tasa fija y deuda a tasa variable referida a Libor.
La politica de gestion de riesgos de Grupo Pefioles, consiste en dar certeza a sus flujos futuros, fijando la tasa de
interés que devenga su deuda financiera contratada a tasa variable, mediante el uso de instrumentos financieros
derivados (IFD) llamados “swaps”. Al 31 de diciembre de 2013 la deuda financiera a través de certificados
bursatiles es de US$ 1,514,691 sin vencimientos en 2014. Aproximadamente el 91% de la deuda devenga
intereses a tasa fija y el 9% restante a tasas de interés variables.

La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos y pasivos financieros ante una posible fluctuacion en las
tasas de interés aplicadas sobre la base de un ejercicio completo desde la fecha del estado de situacion financiera,
en el que todas las demas variables permanecen constantes:

31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012

Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 10 puntos base (25 en 2012) 3 18241 $ 9 § 27,114 § 4,229
Decremento 10 puntos base (10 en 2012) $( 18,241) §( ) 13,557) $( 2,115)

Riesgo de fluctuaciones en monedas extranjeras

Grupo Pefioles administra, mediante el uso de IFD, el riesgo de las fluctuaciones de las monedas extranjeras a las
que esta expuesto y que pueden afectar sus flujos futuros.

Dentro de las principales monedas extranjeras a las que Grupo Pefioles estd expuesto (distintas al dolar
americano, que es la moneda funcional) se encuentran; el peso mexicano, moneda en la cual incurren un
porcentaje importante de sus costos de operacion e inversiones; asi mismo adquisiciones de capital denominadas
en divisas como euros y coronas suecas.

El Consejo de Administracion de Grupo Pefioles ha designado un Comité de Coberturas que tiene como
responsabilidad establecer la estrategia y los limites para cubrir el desbalance entre sus ingresos en dodlares
americanos y sus costos en pesos, asi como ciertas adquisiciones de activos fijos denominadas en euros y coronas
suecas, mediante la celebracion de IFD.
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38. Administracion de riesgos financieros (continta)

La exposicion de los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 2013 en monedas extranjeras,
expresados en la moneda de informe es como sigue:

Denominados Otras
en pesos monedas Total
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 634540 $ - % 634,540
Clientes y otras cuentas por cobrar 653,471 3,278 656,749
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar (_643346) _(115634) _(_ 758,980)

$ 644,665 $(_ 112,356) $ 532,309

La exposicion de los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 2012 en monedas extranjeras,
expresados en la moneda de informe es como sigue:

Denominados Otras
en pesos monedas Total
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 1,160,762 $ - $ 1,160,762
Clientes y otras cuentas por cobrar 1,138,787 4,414 1,143,201
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar (5362100 _( 30,802) _(_ 567.,012)

$§ 1763339 §( 26,388) $§ 1,736,951

La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos y pasivos financieros a una posible fluctuacion en el peso
mexicano comparado contra el doélar americano, en la utilidad antes de impuestos, basado en la exposicion
monetaria mantenida al 31 de diciembre de 2013 y 2012 y los instrumentos financieros derivados referidos a
subyacentes de tipo de cambio del peso frente al ddlar americano (asumiendo que las demds variables se
encuentran constantes):

31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012

Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 5% peso (10% en 2012) $(__239.767) $(__190,767) $(__ 263,270) $(__ 458,728)
Decremento 10% peso (10% en 2012) 3 62,321 $ 956,790 $ 91,098 § 944,997

Grupo Pefioles esta expuesto al riesgo a las fluctuaciones sobre los tipos de cambio de los euros y las coronas
suecas (SEK) en relacion al dolar americano, ya que parte de sus adquisiciones de activos fijos son realizadas en
estas monedas. Las siguientes tablas muestran la sensibilidad de los activos y pasivos financieros a una posible
fluctuacion en los euros y coronas suecas contra el délar americano, expresados en la moneda de informe:

31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012

Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 5% euros (10% en 2012) 3 2769 $ - $ 4,833 § -
Decremento 5% euros (10% en 2012) $( 2.769) $ - $( 4,568) $( 652)
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38. Administracion de riesgos financieros (contintda)

31 de diciembre de 2013 31 de diciembre de 2012

Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 5% SEK (10% en 2012) $( 962) $ - ¥ 11,156) $ -
Decremento 5% SEK (10% en 2012) $ 1,044 3 - $ 16423 $ -

b) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez, es la posibilidad de que Grupo Pefioles no tenga la capacidad de hacer frente al pago de sus
pasivos y obligaciones financieras conforme a su fecha de vencimiento.

Grupo Peioles tiene definida una politica de tesoreria para administrar su riesgo de liquidez que incluye
principalmente mantener reservas adecuadas de fondos a corto, mediano y largo plazo, disposicion de lineas de
crédito bancarias y acceso a otras fuentes de financiamiento. Constantemente desarrolla analisis del perfil de
vencimientos de sus activos y pasivos financieros y monitorea las proyecciones de los flujos de efectivo.

El siguiente analisis, muestra las lineas de crédito disponibles al 31 de diciembre de 2013 y 2012:

2013 2012

Limite de Crédito Crédito no Limite de Crédito Crédito no

crédito utilizado utilizado crédito utilizado utilizado
A-3 US$ 600,000 - US$ 600,000 US$ 200,000 - US$ 200,000
A-2 655,864 - 655,864 514,900 - 514,900
A-1 150,000 - 150,000 100,000 - 100,000
mxAAA - - - 100,000 - 100,000
Total US$1,405,864 - US$1,405,864 US$ 914,900 - US$ 914,900

Las lineas de crédito que tiene disponibles Grupo Pefioles, son renovadas anualmente y no se pagan comisiones
para mantenerlas.

La tabla siguiente resume el perfil de vencimiento de los pasivos financieros de Grupo Pefioles con base en los
pagos contractuales no descontados.

Al 31 de diciembre de 2013:

Vencimientos
Monto 1 afio 2 afios 3 afios Siguientes

Instrumentos financieros no derivados:
Deuda financiera $ 28,945,040 $ 1,018,948 $ 2,707,843 $ 985,799 $24,232,450
Proveedores y otras cuentas 4,060,659 4,060,659 - - -
Otros pasivos financieros:

Instrumentos de coberturas 91,019 88,457 2,562 - -

Instrumentos financieros derivados

de valor razonable con cambios

a resultados 651,717 134,731 134,182 154,840 227,964
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38. Administracion de riesgos financieros (contintda)

Al 31 de diciembre de 2012:

Vencimientos
Monto 1 afio 2 afios 3 afios Siguientes

Instrumentos financieros no derivados:
Deuda financiera $ 13,317,762 $ 680,307 $ 678,363 $ 2,092,492 $ 9,866,600
Proveedores y otras cuentas 3,946,816 3,946,816 - - -
Otros pasivos financieros:

Instrumentos de coberturas 382,290 224,174 92,697 47,436 17,983

Instrumentos financieros derivados

de valor razonable con cambios

a resultados 783,730 171,071 132,486 140,760 339.413

$ 18,430,598 $ 5.022368 $ 903,546 $ 2,280,688 $10,223.996

¢) Riesgo de crédito

La exposicion al riesgo de crédito surge como resultado de la dindmica propia del negocio donde opera Grupo
Peioles y es aplicable a todos los activos financieros que incluyen el efectivo y equivalentes de efectivo, las
cuentas por cobrar a clientes y deudores, los valores disponibles para venta y los derechos adquiridos sobre los
IFD pactados.

Grupo Pefioles comercia inicamente con contrapartes de reconocida reputacion y solvencia. Es politica de Grupo
Pefoles que todos los clientes que desean comprar a crédito estaran sujetos a procedimientos de verificacion de
solvencia, los cuales incluyen una evaluacion de la calificacion crediticia, liquidez a corto plazo y situacion
financiera. En su caso se obtienen garantias colaterales suficientes de los clientes para mitigar el riesgo de pérdida
financiera por no pago. Ademas, los saldos por cobrar son monitoreados en forma continua, lo que hace que la
exposicion a deudas incobrables no sea significativa.

Respecto al riesgo crediticio relacionado con otros activos financieros los cuales comprenden efectivo,
inversiones, y activos financieros derivados, la exposicion proviene del posible incumplimiento de pago por parte
de la (s) contraparte (s). La exposicion maxima equivale al valor neto en libros de estos instrumentos, valores u
operaciones. Grupo Pefioles busca limitar el riesgo crediticio que asume con la contraparte respecto de estos
activos al celebrar contratos Uinicamente con instituciones financieras cuya calificacion crediticia es considerada
de alto grado de inversion.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Un analisis de las calificaciones crediticias de las instituciones financieras donde se invierte y mantiene el
efectivo y equivalentes de efectivo es como sigue:

2013 2012

A2 $ 5882103 § 3,907,295
A-1 13,066,672 4,158,734
A- 739,112 20,000
BBB+ 30,000 30,000
mxA-1+ 2,205 3,366,101

$ 19,720,182 § 11,482,130

73



38. Administracion de riesgos financieros (concluye)
Clientes y otras cuentas por cobrar

Un analisis de antigiiedad de saldos, se muestra a continuacion:
Al 31 de diciembre de 2013:

No deteriorado

No vencido De 1 a30dias De 31 a 60 dias Mas de 60 dias _Deteriorado

Clientes $ 1,982,980 $ 31,379 $ 7132 $ 88,639 $ 71,389
Partes relacionadas 172,332 - - - -
Otras cuentas por cobrar 677,219 - - 125,730 125,730

$ 2,832,531 $ 31,3719 $ 7132 $ 214369 $ 197,119

Al 31 de diciembre de 2012:

No deteriorado

No vencido De 1 a30dias De 31 a 60 dias Mas de 60 dias _Deteriorado

Clientes $ 2,342,466 $ 3,716 $ 12,007 $ 80,935 $ 81,305
Partes relacionadas 706,252 - - - -
Otras cuentas por cobrar 1,083,537 - - 128.250 128.250

$ 4,132,255 $ 3716 $ 12,007 $ 209,185 $ 209,555

Otros activos financieros

El riesgo de crédito de otros activos financieros radica principalmente en préstamos otorgados a contratistas para
la adquisicién de maquinaria que les permita mantener el nivel de servicio a las unidades mineras. Se tiene como
politica obtener como colateral la maquinaria adquirida, misma que se resguarda en las instalaciones de Grupo
Pefoles, asi como la aplicacion parcial de los pagos a cargo por los servicios recibidos al saldo del crédito.

Administracion y gestién del capital

Grupo Pefioles administra su estructura de capital en orden de asegurar su habilidad para continuar como negocio
en marcha, mantener confianza de los inversionistas y de los mercados financieros, asi como para sustentar el
desarrollo futuro de proyectos a mediano y largo plazo que maximicen el retorno para los accionistas.

Para mantener una adecuada solvencia financiera y optimizacion del costo de capital, Grupo Pefioles ha
determinado una estructura de capital con un adecuado balance de deuda y de capital, entendido éste, como el
capital contable mostrado en el balance general consolidado sin incluir la participacion no controladora.

Grupo Pefioles no tiene requerimientos o restricciones de capital que pueda afectar su posicion para administrar y

gestionar su capital. El requerimiento legal de crear una reserva legal equivalente a 20% de su capital social ha
sido cubierto, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es de $683,026, respectivamente. Véase Nota 21.
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Informe de los auditores independientes dirigido a los
accionistas de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias

Informe de los auditores

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias, que incluyen los estados de
situacion financiera al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y los correspondientes estados consolidados de resultados, del resultado integral, de
variaciones en el capital contable y de flujos de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas, y un resumen de las politicas contables
significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los estados financieros consolidados
La Administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros consolidados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, y del control interno que la Administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de
estados financieros consolidados libres de distorsiones significativas, ya sea debido a fraudes o errores.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros consolidados sobre la base de nuestra auditoria. Hemos realizado
nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren que el auditor cumpla con requisitos éticos, y
que planifique y desarrolle la auditoria con el objetivo de obtener seguridad razonable de que los estados financieros estan libres de distorsiones
significativas.

Una auditoria implica la realizacién de procedimientos con el fin de obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacién revelada en
los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional del auditor, incluyendo la evaluacion de
los riesgos de que existan errores importantes en los estados financieros consolidados, ya sea debido a fraudes o errores. Al realizar esta evaluacion
de riesgos el auditor considera el control interno existente en la entidad en lo que sea relevante para la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros consolidados, con la finalidad de disefiar los procedimientos de auditoria que resulten apropiados en las circunstancias, pero no
con el propodsito de expresar una opinion sobre la eficacia del sistema de control interno vigente en la entidad. Una auditoria también incluye
evaluar que las politicas contables utilizadas sean apropiadas, la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Administracion, y la
presentacion de los estados financieros consolidados tomados en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria obtenida es suficiente y apropiada para fundamentar nuestra opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion
financiera de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2012 y 2011, su desempefio financiero y los flujos de su
efectivo por los ejercicios finalizados en esas fechas, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Mancera, S.C.
Integrante de
Ernst & Young Global

C.P.C. Américo ¢e la Paz|de la Garza

Torreon, Coahuila
Febrero 13, 2013



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de posicién financiera consolidados

(En miles de pesos)

ACTIVO CORRIENTE:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Clientes y otras cuentas por cobrar, neto
Otros activos financieros
Inventarios, neto
Pagos anticipados
Total activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE:
Otros activos financieros
Activos financieros disponibles para venta
Propiedades, planta y equipo, neto
Inversiones en acciones de asociadas
Activo intangible y otros activos, neto
Impuesto sobre la renta diferido

Total activo

PASIVO CORRIENTE:
Proveedores y otras cuentas por pagar
Otros pasivos financieros
Deuda financiera
Beneficios al personal
Impuesto sobre la renta

Total pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE:
Deuda financiera
Beneficios al personal
Otros pasivos financieros
Impuesto sobre la renta
Provisiones
Impuesto sobre la renta diferido

Total pasivo
CAPITAL CONTABLE:
Capital social
Utilidades acumuladas
Otras partidas de la utilidad integral

entidad controladora
Participacion no controladora
Total capital contable

Al 31 de diciembre de

Nota 2012 2011
ACTIVO
7 $ 11,562,411 § 15,931,202
8 10,124,503 5,915,750
9 373,412 212,398
10 13,590,199 16,625,624
137,836 188,509
35,788,361 38,873,483
9 306,176 235,333
11 1,848,439 1,474,730
12 41,550,304 37,183,258
13 1,015,128 741,799
14 622,624 561,406
20 1,472,954 1,660,731
$ 82,603,986 $ 80,730,740
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
15 $ 5201973 § 5,102,343
16 370,784 959,004
17 264,679 284,566
18 1,360,622 1,510,918
20 245,275 558.155
7,443,333 8,414,986
17 9,696,818 7,977,844
18 708,879 450,656
16 795,236 1,097,931
20 1,166,303 1,512,687
19 2,760,064 1,207,572
20 6,165,160 7,855,750
28,735,793 28.517.426
21 2,160,687 2,160,687
38,423,914 36,551,922
21 927,292 2,664,749
Participacion atribuible a los accionistas de la
41,511,893 41,377,358
12,356,300 10,835,956
53,868,193 52,213,314
$ 82,603,986 $ 80,730,740

Total pasivo y capital contable

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de resultados consolidados

(En miles de pesos)

Afos terminados el
31 de diciembre de

Nota 2012 2011
Ventas netas 25 $ 97,771,340 $ 96,864,052
Costo de venta 26 69,200,662 63,404,195
UTILIDAD BRUTA 28,570,678 33,459,857
Gastos de administracion 27 2,956,561 2,484,060
Exploracion 28 4,115,996 2,382,205
Gastos de venta 29 1,186,345 1,054,740
Otros gastos 31 457,661 302,779
Otros ingresos 31 ( 83,327) ( 129.225)
8,633,236 6,094,559
UTILIDAD DE OPERACION 19,937,442 27.365.,298
Ingresos financieros 32 ( 394,724) ( 214,634)
Gastos financieros 33 597,708 767,794
Resultado cambiario, neto ( 34,038) 134,591
Participacion en los resultados de asociadas 13 ( 82,852) 19,759
86,094 707.510
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 19,851,348 26,657,788
Impuesto sobre al renta 20 5,961,503 8.895.386
UTILIDAD NETA CONSOLIDADA $ 13,889,845 $ 17,762,402
Atribuible a:
ACCIONISTAS DE LA ENTIDAD CONTROLADORA $ 9,857,280 $ 12,754,863
PARTICIPACION NO CONTROLADORA 4,032,565 5,007,539
$ 13,889,845 $ 17,762,402
UTILIDAD BASICA Y DILUIDA POR ACCION (En pesos) 22 $ 2480 § 32.09

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS
Estados de resultados integrales consolidados

(En miles de pesos)

Afos terminados el
31 de diciembre de

Nota 2012 2011
UTILIDAD NETA CONSOLIDADA $ 13,889.845 § 17.762.402
RESULTADO POR VALUACION DE COBERTURAS:
Utilidad reclasificada a resultados 37 ( 272,188) ( 275,604)
Impuesto sobre la renta diferido 20 81,656 82,681
Pérdida reclasificada al valor de otros activos 37 61,808 2,282
Impuesto sobre la renta diferido 20 ( 18,542) ( 685)
Utilidad (pérdida) no realizada 37 991,512 ( 483,7206)
Impuesto sobre la renta diferido 20 (_297,023) 142,033
547,223 (_ 533.019)
RESULTADO POR VALUACION DE ACTIVOS
FINANCIEROS DISPONIBLES PARA VENTA:
Utilidad (pérdida) no realizada 11 334,957 ( 459,270)
Impuesto sobre la renta diferido 20 ( 93,788) 128,596
241,169 (_ 330,674)
PARTICIPACION EN ASOCIADAS 13 ( 86,123) 48.698
RESULTADO POR CONVERSION (_3,089,898) 5,444,345
TOTAL OTRAS PARTIDAS DE (PERDIDA) UTILIDAD INTEGRAL (_2,387,629) 4,629,350
UTILIDAD INTEGRAL $ 11,502,216 $ 22,391,752
Atribuible para:
ACCIONISTAS DE LA ENTIDAD CONTROLADORA $ 8,119,823 §$ 16,282,658
PARTICIPACION NO CONTROLADORA 3,382,393 6,109,094
$ 11,502,216 $ 22,391,752

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

Estados de variaciones en el capital contable consolidados

(En miles de pesos)

Utilidades acumuladas

Reserva para

Capital recompra de Utilidades no  Utilidad neta
social acciones Reserva legal  distribuidas del afio

Saldos al 31 de diciembre de 2010 $ 2,160,687 $ 205,852 $ 683,026 $ 19,271,612 $ 7,038,961
Utilidad neta del periodo 12,754,863
Otras partidas de utilidad integral
Utilidad integral 12,754,863
Movimientos de los accionistas:

Traspaso del resultado del afio 7,038,961 (7,038,961)

Traspaso de reserva para recompra de acciones ( 205,852) 205,852

Aumento de capital social

Dividendos decretados (Nota 23) (3,402,392)
Saldos al 31 de diciembre de 2011 2,160,687 - 683,026 23,114,033 12,754,863
Utilidad neta del periodo 9,857,280
Otras partidas de pérdida integral
Utilidad integral 9,857,280
Movimientos de los accionistas:

Traspaso del resultado del afio 12,754,863 (12,754,863)

Aumento de capital social

Dividendos decretados (Nota 23) (7,985,288)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 $ 2,160,687 $ - $ 683026 $ 27,883,608 $ 9,857,280

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



Participacion
atribuible a los

Total de Otras partidas accionistas de Total
utilidades de utilidad la entidad Participacion no capital
acumuladas integral controladora controladora contable
$ 26,993,599 $ ( 863,046) $ 28,497,092 $ 7,819,744 $§ 36,316,836

12,754,863 12,754,863 5,007,539 17,762,402

- 3,527,795 3,527,795 1,101,555 4,629,350
12,754,863 3,527,795 16,282,658 6,109,094 22,391,752
205,852 - -

- - 277,714 277,714

(. 3,402,392) ( 3,402,392)  ( 3,370,596) ( 6,772,988)
36,551,922 2,664,749 41,377,358 10,835,956 52,213,314
9,857,280 9,857,280 4,032,565 13,889,845

- ( 1,737,457) (. 1,737,457) ( 650,172) ( 2,387,629)
9,857,280 ( 1,737,457) 8,119,823 3,382,393 11,502,216

- - 48,696 48,696

( 7,985,288) ( 7,985,288) ( 1,910,745) ( 9,896,033)
$ 38423914 $ 927,292 $ 41511893 $ 12,356,300 $ 53,868,193




INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C.V. Y SUBSIDIARIAS

Estados de flujos de efectivo consolidados

(En miles de pesos)

ACTIVIDADES DE OPERACION:
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion

ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades, plantas y equipo
Adquisicion de activos intangibles
Ingresos por venta de propiedades, plantas y equipo
Préstamos otorgados
Cobro de préstamos otorgados
Dividendos recibidos de asociadas
Adquision de activos financieros disponibles para venta
Inversiones en acciones de asociadas
Intereses cobrados
Ingreso por venta de acciones

Flujos netos de efectivo de actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Obtencion de préstamos
Emision de certificados bursatiles
Costos de transaccion pagados por emision de certificados bursatiles
Amortizacion de préstamos
Dividendos pagados a los accionistas de la entidad controladora
Dividendos pagados a la participacion no controladora
Intereses pagados
Instrumentos financieros derivados de cobertura de la tasa de interés
Aportacion de la participacion no controladora

Flujos netos de efectivo de actividades de financiamiento
(Disminucion) aumento en efectivo y equivalentes de efectivo
Efecto del tipo de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo, al principio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo, al final del afio

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

Anos terminados el
31 de diciembre de

2012

2011

$ 16,236,182

$ 19.098.460

(11,408,426)

( 9,614,791)

( 118876) (  31,280)
506,848 121,616

( 84649) ( 187,043)
133,430 144,606

- 18,201
(38752 -
( 276,600) (  32,337)
158,411 150,449

- 9.287
(11,128,614) ( 9.421.292)
4,360,588 17,631,201
2,745,140 -
(  85326) -
( 4,591,254)  ( 18,420,791)
( 7,967,777)  ( 3,394,996)
( 1,890,545) ( 3,365,845)
( 382876) ( 3384l11)
( 620,964) ( 235,591)
48,696 277.714
(8384318) _( 7.846.719)
( 3,276,750) 1,830,449
( 1,092,041) 1,523,529
15,931,202 12.577.224
$ 11562411 $ 15931202



INDUSTRIAS PENOLES, S.A.B. DE C. V. Y SUBSIDIARIAS
Notas a los estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011

1. Actividad de la empresa
Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. (en adelante Grupo Pefioles), es una empresa tenedora de acciones. Las
principales actividades que desarrollan sus subsidiarias son la exploracion, extraccion, beneficio y venta de
concentrados y minerales, asi como la produccion y venta de metales no ferrosos.
Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V., es una entidad mexicana organizada de acuerdo con la Ley General de
Sociedades Mercantiles y la Ley del Mercado de Valores como una sociedad andnima bursatil y esta listada en la
Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. Las oficinas corporativas estan localizadas en Moliere numero 222,
Colonia Polanco, en México, D. F.
Los estados financieros y las notas a los estados financieros fueron autorizados por el Director General, Director
de Finanzas, Director de Servicios Administrativos y el Director Juridico el 13 de febrero de 2013, en el ambito
de sus respectivas funciones para su emision y aprobacion por parte del Consejo de Administracion.
2. Base de presentacion
Los estados financieros consolidados de Grupo Pefioles y todas sus subsidiarias fueron elaborados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (en adelante “IFRS” por sus siglas en
inglés) emitidas por el International Accounting Standards Board (en adelante “IASB”).
Los estados financieros consolidados se presentan en pesos mexicanos y los valores fueron redondeados a miles
de pesos, excepto donde se indique lo contrario. Las cifras referidas en doélares americanos, son expresadas en
miles de dolares, excepto donde se indique lo contrario.
Los estados financieros consolidados de Grupo Pefioles que se presentan, comprenden los siguientes periodos:

- Estados de posicion financiera al 31 de diciembre de 2012 y 2011.

- Estados de resultados integrales por los afios terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011.

- Estados de variaciones en el capital contable y estados de flujos de efectivo por los afios terminados el

31 de diciembre de 2012 y 2011.

Los estados financieros consolidados fueron elaborados sobre la base de costo historico, excepto por los
siguientes rubros que son valuados a su valor razonable a la fecha de reporte del estado de posicion financiera:

- Instrumentos financieros derivados.

- Activos financieros disponibles para su venta.

- Ciertos inventarios los cuales son valuados a su valor razonable.

- Ciertos saldos de clientes y otras cuentas por cobrar.

- Ciertos saldos de proveedores por remitentes de concentrados y minerales.



2. Base de presentacion (concluye)

La elaboracion de los estados financieros consolidados de Grupo Pefioles de acuerdo con los IFRS, requiere que
la administraciéon efectie ciertas estimaciones y utilice determinados supuestos y criterios que afectan los
importes registrados de activos y pasivos y de pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros
consolidados, asi como los importes registrados de ingresos y gastos del periodo. Las estimaciones y supuestos
estdn sujetos a una evaluacién continua y se basan en la experiencia de la administracion y otros factores,
incluyendo las expectativas de eventos futuros que se considera que son razonables en las circunstancias. Sin
embargo, los resultados que finalmente se obtengan pueden diferir de las estimaciones realizadas. Las areas que
envuelven un alto grado de juicio o complejidad y las areas donde existen estimaciones significativas en los
estados financieros, se describen en la Nota 4.

3. Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y sus
subsidiarias, preparados por el mismo periodo de informacion que el de la entidad controladora, aplicando
politicas contables uniformes.

Subsidiarias

Subsidiarias se entiende como aquellas entidades sobre las cuales Grupo Pefioles ejerce control efectivo para
poder gobernar las politicas operativas y financieras y obtener beneficios a partir de sus actividades, desde la
fecha en que efectivamente obtuvo el control hasta la fecha en que efectivamente dejo de tenerlo. Los estados
financieros consolidados incluyen todos los activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo, después de
eliminar los saldos y transacciones entre compaiiias. Cuando la tenencia accionaria en una subsidiaria es menor al
100% vy, por lo tanto, existe participacion no controladora en los activos netos de las subsidiarias consolidadas, se
identifica en un rubro por separado en el capital contable, como participacion no controladora.

La contabilizacion de las adquisiciones de negocios es realizada por el método de compra, el cual requiere se
reconozcan los activos adquiridos y pasivos asumidos a su valor razonable a la fecha de compra; los resultados de
los negocios adquiridos se reconocen en los estados financieros consolidados desde la fecha efectiva de
adquisicion. Los resultados de los negocios vendidos durante el ejercicio se incluyen en los estados financieros
consolidados hasta la fecha efectiva de enajenacion y se reconoce en el estado de resultados, una ganancia o
pérdida por su disposicion, como la diferencia entre los ingresos obtenidos de las ventas, neto de los gastos
relativos, y los activos netos atribuibles a la participacion del negocio que se ha vendido.

Todos los saldos y operaciones intercompafiia, las utilidades y pérdidas no realizadas resultantes de operaciones
intra-grupo, asi como los dividendos, han sido eliminados en su totalidad en los estados financieros consolidados.

Asociadas

Las inversiones en asociadas son aquellas donde Grupo Pefioles mantiene una tenencia accionaria mayor al 20%
del poder de voto de la emisora y se ejerce influencia significativa o cuando teniendo un porcentaje menor se
demuestre que se tiene influencia significativa, pero sin tener el control. Las inversiones en asociadas son
reconocidas inicialmente a su costo de adquisicion y posteriormente son contabilizadas por el método de
participacidon que consiste en adicionar al costo de adquisicion, la proporcidon que le corresponde a Grupo Pefioles
en los cambios en el capital contable de la emisora, como el resultado del periodo y otras partidas de la utilidad o
pérdida integral conforme se van generando posteriores a su fecha de compra. Las distribuciones recibidas de la
asociada, se disminuyen de la inversion. El cargo o crédito a resultados refleja la proporcion en los resultados
obtenidos por la asociada y la participacion en las partidas de utilidad o pérdida integral son reconocidas en el
capital contable en la reserva de capital correspondiente de acuerdo a su origen.

El método de compra es usado para contabilizar la adquisicion de asociadas. El costo de adquisicion es
reconocido al valor razonable de los activos recibidos y los pasivos asumidos de la entidad emisora a la fecha de
compra, menos cualquier gasto relacionado con la adquisicion. La plusvalia relacionada con la adquisicion de una
asociada se incluye en el importe en libros de la inversion.



3. Consolidacion (continua)

Las ganancias y pérdidas resultantes de transacciones con asociadas, son eliminadas en los estados financieros
consolidados de acuerdo al interés que se tenga en cada una de ellas.

Negocios conjuntos

Las inversiones en los negocios conjuntos, de distribucion y tratamiento de agua, asi como servicios de
transportacion ferroviaria desarrollados por Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. y subsidiarias y Linea Coahuila-
Durango, S.A. de C.V., respectivamente, son consolidados por el método de consolidacion proporcional, que
consiste en integrar linea por linea en cada rubro similar de los estados financieros consolidados los activos,
pasivos, resultados integrales y flujos de efectivo. La participacion en estos negocios conjuntos es de 50% de las
acciones con derecho de voto.

Los siguientes montos representan los activos y pasivos que se incluyen en los estados de posicion financiera
consolidados al 31 de diciembre de 2012 y 2011; asi como los ingresos, costos y utilidades incluidos en los
estados de resultados consolidados, por los afios que terminaron en estas fechas, de los negocios conjuntos
consolidados al 50%:

2012 2011
Activo corrientes $ 180,492 § 198,336
Activo intangible, neto 518,182 459,721
Otros activos no corriente 24,961 33,734
Total activo 723,635 691,791
Pasivo corriente 292,932 354,177
Pasivo no corriente 151,529 86,396
Total pasivo 444 461 440,573
Activo neto 3 279,174 $ 251,218
Ventas netas 3 590,314 $ 527,270
Costo de venta 403,478 378,661
Utilidad bruta 186,836 148,609
Utilidad de operacion 109,869 78,408
Utilidad neta $ 67,706 $ 25,956
Principales subsidiarias
Las principales subsidiarias son las siguientes:
Porcentaje de participacion
Moneda Diciembre
Subsidiaria Pais funcional (1) 2012 2011
Minas Pefioles, S.A. de C.V. México USD 100 100
Quimica Magna, S.A. de C.V. México USD 100 100
Met-Mex Pefioles, S.A. de C.V. México USD 100 100
Magnelec, S.A. de C.V. Meéxico USD 100 100
Minera Bismark, S.A. de C.V. México USD 100 100
Compaiiia Minera Sabinas, S.A. de C.V. Meéxico USD 100 100
Compaiiia Minera La Parrefia, S.A. de C.V. Meéxico USD 100 100
Servicios Administrativos Pefioles, S.A. de C.V. México Peso 100 100
Bal Holdings, Inc. EUA (2) USD 100 100
Fuerza Eolica, S.A. de C.V. México Peso 100 100
Fuerza Eolica del Istmo, S.A. de C.V. México Peso 100 100
Fresnillo plc Inglaterra USD 77 77
Minera Fresnillo, S.A. de C.V. México USD 77 77
Minera Mexicana La Ciénega, S.A. de C.V. México USD 77 77



3. Consolidacion (concluye)

Porcentaje de participacion

Moneda Diciembre
Subsidiaria Pais funcional (1) 2012 2011
Minera Tizapa, S.A. de C.V. Meéxico USD 51 51
Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. y subsidiarias México (4) Peso 50 50
Linea Coahuila-Durango, S.A. de C.V. México (4) Peso 50 50
Minera Penmont, S. de R.L. de C.V. México (3) USD 44 44

(1) “USD” se refiere a el dolar americano; “Peso”, se refiere al peso mexicano.
(2) Estados Unidos de América.

(3) Entidad controlada por Fresnillo plc con participacion de 56%.

(4) Entidades consolidadas proporcionalmente al 50%.

4. Juicios, estimaciones y supuestos significativos

La medicion del valor de varios de los rubros integrantes de la informacion financiera requiere el uso de juicios,
estimaciones y supuestos. Esos juicios, estimaciones y supuestos se basan en el mejor conocimiento de la
administracion sobre los hechos y circunstancias relevantes existentes a la fecha de la valuacion, considerando su
experiencia previa, sin embargo los resultados reales podrian diferir de los montos incluidos en la informacioén
financiera. Asimismo los cambios en los supuestos y estimaciones, podrian tener un impacto significativo en los
estados financieros de acuerdo a la normatividad relativa.

La informacion sobre tales juicios y estimaciones se encuentra descrita en las politicas contables y/o las notas a
los estados financieros consolidados. Un resumen de los principales juicios y estimaciones utilizados se presenta
a continuacion:

a)

b)

Reservas de mineral

Grupo Pefioles aplica juicios y realiza estimaciones en la determinacion de sus reservas y recursos minerales
con base en métodos y estandares reconocidos en la industria minera y son realizadas por personal interno
competente, sustentados por las experiencias historicas. Los informes que sustentan estas estimaciones se
preparan periodicamente. Grupo Pefioles revisa anualmente dichas estimaciones apoyados en expertos
externos reconocidos, para certificar sus reservas de mineral.

Existen varias incertidumbres al estimar las reservas minerales. Los supuestos que son validos al momento de
la estimacion, pueden cambiar significativamente cuando nueva informacion esta disponible. Los cambios en
las cotizaciones de los metales, tipos de cambio, costos de produccion, estimaciones de recuperacion
metalurgica o en las tasas de descuento, pueden modificar el estatus econémico de las reservas y finalmente
pueden dar como resultado que se actualicen las reservas.

Las reservas de mineral se usan en el calculo de las unidades de produccion para efectos del calculo de la
depreciacion de ciertas propiedades mineras, asi como para la determinaciéon de la provision para
desmantelamiento de las unidades mineras y para el analisis de deterioro de las mismas.

Deterioro

El valor en libros de los activos se revisa por deterioro en caso de que situaciones o cambios en las
circunstancias indiquen que el valor en libros no es recuperable. Si existen indicios de deterioro, se lleva a
cabo una revision para determinar si el valor en libros excede de su valor de recuperacion y se encuentra
deteriorado. En la evaluacion de deterioro, los activos son agrupados en una unidad generadora de efectivo
(“UGE”) a la cual pertenece el activo. El monto recuperable de la UGE, es calculado como el valor presente
de los flujos futuros que se estima produciran los activos. Existira una pérdida por deterioro, si el valor
recuperable es menor que el valor en libros.
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4. Juicios, estimaciones y supuestos significativos (continda)

c)

d)

Grupo Pefoles define las unidades generadoras de efectivo como las diferentes unidades mineras y también
estima los periodos de proyeccion de los flujos de efectivo que deberian generar las UGE. Los cambios
posteriores en la agrupacion de las UGE, o cambios en los supuestos que sustentan la estimacion de los flujos
de efectivo y/o la tasa de descuento, podrian impactar los valores de recuperaciéon y por consiguiente los
valores en libros de los activos respectivos.

Propiedades, plantas y equipo

La vida util de las propiedades, plantas y equipo, excepto por ciertas propiedades mineras, es utilizada para
determinar el cargo por depreciacion de los activos, dichas vidas utiles son definidas de acuerdo con estudios
técnicos preparados por personal interno especializado y con la participacion de especialistas externos. Las
vidas ttiles determinadas son revisadas periédicamente al menos una vez al afio y estdn basadas en las
condiciones actuales de los activos y la estimacion del periodo durante el cual continuarda generando
beneficios econdmicos. Si existen cambios en la estimacion de las vidas ntiles, éstos afectaran
prospectivamente el monto de la depreciacion y el valor en libros de las propiedades, planta y equipo.

Provisién por desmantelamiento de activos y restauracion

Los costos estimados de cierre de las unidades mineras derivado de las obligaciones legales e implicitas que
se requieren para restaurar las ubicaciones operativas, se reconocen a su valor presente en el periodo en el que
las mismas se incurren. Los costos estimados de restauracion incluyen el desmantelamiento y la remocion de
estructuras, la rehabilitacion de minas, presas de jales, el desmantelamiento de la planta de beneficio, las
instalaciones de operacion, asi como el saneamiento y reforestacion de las areas afectadas.

Las provisiones para desmantelamiento y restauracion de las unidades mineras, se efectuan a valor presente
en el momento que la obligacion es conocida y se basan en el entendimiento de los requerimientos legales y la
politica de responsabilidad social de Grupo Pefioles. Los costos ambientales son estimados usando también el
trabajo de personal interno especializado apoyado en estudios preparados por especialistas externos. La
administracion aplica su juicio y experiencia para estimar los costos de desmantelamiento y restauracion en la
vida de las minas.

Los costos incurridos en periodos futuros podrian diferir de los montos provisionados. Adicionalmente, los
cambios futuros que puedan darse en el entorno legal aplicable y regulaciones, los cambios en las
estimaciones de vida de la mina y las tasas de descuento podrian afectar el valor en libros de la provision.

En 2012 se revisaron los supuestos sobre los cuales se determinan las estimaciones de los costos de
desmantelamiento y restauracion de las unidades mineras, basados en estandares internacionalmente
reconocidos, que requiere la operacion de los procesos de cierre de operaciones con las mejores practicas
disponibles y cumplir con la normatividad mas exigente; estos estandares exceden a los requerimientos y
regulaciones establecidas en la normatividad mexicana. Adicionalmente se ajust6 la tasa de descuento para
reflejar las obligaciones para restauracion ecoldgica a su valor presente, de acuerdo a las condiciones actuales
de las tasas de interés en el mercado. Véase Nota 19.

Beneficios al retiro de los empleados

Se utilizan supuestos para determinar la mejor estimacion de estos beneficios a largo plazo. Dichas
estimaciones, al igual que los supuestos, son establecidos en conjunto con actuarios independientes. Estos
supuestos incluyen las hipétesis demograficas, las tasas de descuento y los aumentos esperados en las
remuneraciones y permanencia futura, entre otros. Aunque se estima que los supuestos usados son los
apropiados, un cambio en los mismos podria afectar el valor de los pasivos por beneficios al personal y el
estado de resultados del periodo en que ocurra.
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4. Juicios, estimaciones y supuestos significativos (concluye)

f)

9)

Desarrollo de proyectos mineros

Grupo Pefioles evalua el estado que guardan los diferentes proyectos, que tienen como objetivo la exploracion
para la localizacién de nuevos yacimientos de mineral, su desarrollo y construcciéon como una nueva unidad
minera hasta que el proyecto es comercialmente explotado. Grupo Pefioles elabora juicios y prepara
estimaciones para determinar cuando un proyecto concluy6 la exploracion de recursos minerales y ha iniciado
la fase de desarrollo y de ésta, ha pasado a la fase de produccién y comercializacion. Algunos de los criterios
y evaluaciones se refieren a la determinacion de reservas de mineral econémicas que justifica la viabilidad
financiera de un proyecto minero, indicando la terminacion de la fase de exploracion y el inicio de la fase de
desarrollo; el nivel de inversion de capital en el proyecto, los presupuestos ejercidos; la conclusion de los
periodos de prueba de la mina y la planta de beneficio, entre otros. La determinacion de las diferentes fases de
un proyecto impacta de manera significativa su contabilizacion, ya que durante la exploracion, los costos y
gastos se reconocen directamente en el estado de resultados, mientras que en la fase de desarrollo se
capitalizan y una vez que se autoriza la fase de produccion, la capitalizacion de los costos y gastos cesa.
Véase Nota 5q.

Contingencias

Por su naturaleza, las contingencias sdlo podran ser resueltas cuando ocurran o no ocurran uno o mas eventos
futuros o uno o mas hechos inciertos que no estin enteramente bajo el control de Grupo Pefioles. La
evaluacion de dichas contingencias requiere significativamente el ejercicio de juicios y estimaciones sobre el
posible resultado de esos eventos futuros. Grupo Pefioles evalta la probabilidad de pérdida de sus litigios y
contingencias de acuerdo a las estimaciones realizadas por sus asesores legales, dichas evaluaciones son
reconsideradas periddicamente.

5. Politicas contables significativas

Las politicas contables utilizadas en la preparacion de los estados financieros que se resumen a continuacion, han
sido aplicadas consistentemente en todos los periodos que se presentan.

a)

Conversién de moneda extranjera
Moneda funcional y moneda de presentacion

La moneda funcional se identifica para cada una de las entidades consolidadas y se determina con base en la
moneda del entorno econdmico principal en el cual la entidad opera. Para todas las subsidiarias, a excepcion
de ciertas entidades que no se encuentran en operacion y algunas prestadoras de servicios, la moneda
funcional es el délar americano. La moneda de presentacion es el peso mexicano, toda vez que es la moneda
del pais donde opera principalmente y bajo la cual se reporta a los accionistas.

Conversion a la moneda de presentacion

Para convertir los estados financieros de las subsidiarias de la moneda funcional a la moneda de informe a la
fecha del reporte se procede conforme a lo siguiente:

- Los activos y pasivos, tanto monetarios y no monetarios, son convertidos a los tipos de cambio de cierre
a la fecha de cada estado de posicion financiera presentado.

- Las partidas de ingresos, costos y gastos del estado de resultados son convertidos a los tipos de cambio
promedio del periodo, a menos que dichos tipos de cambio fluctuaran de forma significativa durante el
periodo, en cuyo caso, las operaciones son convertidas a los tipos de cambio prevalecientes a la fecha de
celebracion.

- El capital contable es convertido a los tipos de cambio historicos cuando se efectuaron las aportaciones
de capital o se generaron las utilidades.
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5. Politicas contables significativas (continta)

b)

c)

- Todas las diferencias generadas por la conversion son reconocidas como un componente separado en el
capital contable.

Transacciones en moneda extranjera

Las operaciones realizadas en monedas extranjeras distintas a la moneda funcional de la entidad se convierten
al tipo de cambio vigente a la fecha de la operacion. Los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera
se convierten nuevamente al tipo cambio de la fecha del estado de posicion financiera. Todas las diferencias
que resultan de dicha conversion se registran en el estado de resultados.

Los tipos de cambio utilizados para la preparacion de los estados financieros consolidados fueron los
siguientes:

2012 2011
Tipo de cambio al 31 de diciembre 13.01 13.98
Tipo de cambio promedio 13.17 12.43

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y sus equivalentes comprenden el efectivo disponible, efectivo en bancos e inversiones de dinero
altamente liquidas con vencimientos no mayores a tres meses, las cuales son facilmente convertibles a
efectivo y tienen una insignificante exposicion de riesgo por cambios en su valor por lo que se puede conocer
con fiabilidad el monto efectivo a recibir. Los depdsitos a corto plazo generan intereses a tasas de mercado.

Para fines del estado consolidado de flujos de efectivo, el efectivo y los equivalentes de efectivo consisten en
el efectivo y los equivalentes de efectivo que se definieron con anterioridad, netos de los sobregiros bancarios
pendientes de cobro.

Activos financieros

Los activos financieros, se reconocen al momento en que Grupo Pefioles celebra los contratos que dan lugar a
éstos y se clasifican como activos financieros designados a valor razonable por medio de la utilidad o pérdida,
préstamos y cuentas por cobrar, inversiones mantenidas al vencimiento, o activos financieros disponibles para
su venta, segun sea requerido. Se determina la clasificacion de los activos financieros al momento de su
reconocimiento inicial y reevalta esta designacion al cierre de cada ejercicio. Para el reconocimiento inicial
de los activos financieros, se valtian a su valor razonable, mas los costos de la transaccion directamente
atribuibles, en el caso de los activos financieros que no estén valuados al valor razonable por medio de
utilidades y pérdidas.

La medicion posterior de los activos financieros depende de su clasificacion de la siguiente manera:
Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables
que no se cotizan en un mercado activo. Después de la medicion inicial, dichos activos financieros se miden
posteriormente a su costo amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva, menos cualquier reserva
por deterioro. El costo amortizado se calcula tomando en consideracion cualquier descuento o prima sobre la
adquisicion y las cuotas y costos que son una parte integral de la tasa efectiva de interés. La amortizacion se
incluye bajo el rubro ingreso financiero en el estado de resultados. Las pérdidas derivadas del deterioro se
reconocen en el estado de resultados.
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5. Politicas contables significativas (continta)

d)

Activos financieros valuados al valor razonable por medio de utilidad y pérdida

Los activos financieros son clasificados como mantenidos para negociar si son adquiridos para venderlos a
corto plazo. Los instrumentos financieros derivados son clasificados como mantenidos para negociar a menos
que sean designados como de cobertura.

Los activos financieros mantenidos para negociar son reconocidos a su valor razonable por medio de
utilidades o pérdidas en el estado de situacion financiera y los cambios en dicho valor se reconocen en el
rubro ingresos financieros o costos financieros en el estado de resultados.

Activos financieros disponibles para su venta

Los activos financieros disponibles para su venta son aquellos activos financieros no derivados, que se
designan como tales o que no se clasifican en ninguna de las categorias mencionadas anteriormente, y no se
clasifican como inversiones conservadas a su vencimiento.

Los activos financieros disponibles para venta representan inversiones que tienen un precio de mercado
cotizado en un mercado activo y que, por lo tanto, se pueden valuar a su valor razonable de manera confiable.
Después de la valuacion inicial, los activos disponibles para su venta se valtian a su valor razonable y las
utilidades o pérdidas se reconocen como un componente separado en el capital contable.

Cuando los activos financieros disponibles para su venta son vendidos y todos sus riesgos y beneficios se han
transferido, los ajustes acumulados del valor razonable reconocidos directamente en el capital contable, son
reclasificados al estado de resultados.

Deterioro de instrumentos financieros

Grupo Pefioles evalua en cada fecha de presentacion de informacion si existe evidencia objetiva de que un
activo financiero o grupo de activos financieros se ha deteriorado. Se considera que un activo financiero esta
deteriorado, si, y solo si, existe evidencia objetiva de deterioro, como resultado de uno o mas eventos
ocurridos después del reconocimiento inicial del activo y que el evento de pérdida tenga un impacto en los
flujos de efectivo futuros que pueden estimarse de manera confiable. La evidencia de deterioro podria incluir
indicios de que los deudores o un grupo de deudores estan pasando por una importante dificultad financiera,
incumplimiento o morosidad en el pago de los intereses o capital, la probabilidad de que ellos se declaren en
bancarrota y cuando los datos observables indiquen que hay una reduccion moderada en los flujos de efectivo
futuro estimados.

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan y el monto neto se reporta en el estado de
posicion financiera cuando existe un derecho legalmente exigible para compensar los montos reconocidos y
existe la intencion de liquidarlos sobre una base neta o realizar el activo y liquidar los pasivos de manera
simultanea.

Activos financieros reconocidos a su costo amortizado

Si existe evidencia objetiva de que se ha presentado una pérdida por deterioro, el monto de la pérdida se mide
como la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor presente de los flujos de efectivo futuros
estimados (excluyendo las pérdidas crediticias futuras esperadas que todavia no se han incurrido). El valor
presente de los flujos de efectivo futuros estimados se descuenta a la tasa de interés efectiva original del
activo financiero. El valor neto en libros del activo se reduce mediante el uso de una cuenta de estimacion y el
monto de la pérdida se reconoce en el estado de resultados. Los préstamos junto con la estimacion relacionada
son cancelados cuando no existe una posibilidad real de recuperacion futura y todas las garantias colaterales
han sido realizadas o transferidas a Grupo Pefioles. Si, en un afio posterior, aumenta o se reduce el monto de
la pérdida por deterioro estimada debido a un evento que tenga lugar después de que se reconoci6 el deterioro,
la pérdida por deterioro previamente reconocida se incrementa o reduce ajustando la cuenta de la estimacion.
Si se recupera posteriormente una cancelacion, la recuperacion se acredita en el estado de resultados.
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5. Politicas contables significativas (continta)

Grupo Pefioles evalia primeramente si existe evidencia objetiva de deterioro para activos financieros que son
individualmente importantes, o colectivamente para activos financieros que no son individualmente
importantes; si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para un activo financiero
individualmente evaluado, sea importante o no, incluye el activo en un grupo de activos financieros con
caracteristicas de riesgo de crédito similares y lo evaliia colectivamente para detectar indicios de deterioro.
Los activos que son individualmente evaluados para detectar indicios de deterioro y para los cuales la pérdida
por deterioro es, o sigue siendo, reconocida, no se incluyen en la evaluacion colectiva del deterioro.

Instrumentos financieros disponibles para venta

Si un activo disponible para su venta sufre deterioro, la diferencia entre el costo (neto de cualquier pago de
capital y amortizacion) del activo y su valor razonable, menos cualquier pérdida por deterioro reconocida
previamente en el estado de resultados, se transfiere del resultado integral en el capital contable al estado de
resultados. En los instrumentos de capital clasificados como disponibles para venta, si existe un significativo
o prolongado declive de su valor razonable por debajo de su costo de adquisicion, se reconoce un deterioro
directamente en el estado de resultados; posteriores reversiones de deterioro, no se reconocen en el estado de
resultados, sino en la utilidad integral. Las cancelaciones de pérdidas por deterioro de instrumentos de deuda
se registran en el estado de resultados, siempre que el incremento en el valor razonable del instrumento se
pueda relacionar a un suceso que se presenta después de que se reconocid el deterioro en el estado de
resultados.

Instrumentos financieros derivados
Instrumentos de cobertura

A fin de reducir ciertos riesgos de mercado que pueden ser originados por cambios en los precios de los
metales, energéticos, tasas de interés, tipos de cambio o el valor de los activos o pasivos financieros, Grupo
Pefoles utiliza instrumentos financieros derivados de cobertura.

Las operaciones con derivados de Grupo Pefioles se encuentran limitadas en volumen y confinadas a las
actividades de administracion de riesgos. La Alta Direccion tiene una participacion activa en el analisis y
monitoreo del disefio, comportamiento e impacto de las estrategias de cobertura y operaciones con
instrumentos financieros derivados. Normalmente, la designacion de cobertura se adjudica a la proteccion del
valor de la produccion minero-metalurgica-quimica prevista, en consideracion de las condiciones dinamicas
del mercado.

Todos los instrumentos financieros derivados son clasificados como activos y/o pasivos financieros y son
valuados a su valor razonable.

Al momento en que se inicia una relacion de cobertura, se designa formalmente y documenta la relacion de
cobertura a la cual se pretende aplicar la contabilidad de cobertura, junto con el objetivo y estrategia de la
administracion de riesgos para su contratacion. Dicha documentacion incluye la identificacion del instrumento
financiero derivado, la partida u operacion objeto de la cobertura, la naturaleza del riesgo a mitigar y la
manera en que se evaluara su efectividad para atenuar las fluctuaciones en el valor razonable de la posicién
primaria o flujos de efectivo atribuibles al riesgo que se cubre. La expectativa es que las coberturas sean
altamente efectivas en neutralizar las fluctuaciones en el valor razonable o los flujos de efectivo, y se evaluan
constantemente para determinar que realmente son efectivas a lo largo de los periodos del informe a los cuales
han sido asignadas. Las coberturas que cumplen con los criterios se registran como se explica a continuacion.

En los contratos de opcion, el valor razonable del instrumento se separa el valor intrinseco y los cambios en

dicho valor son designados como parte de la estrategia de cobertura, excluyendo el valor temporal, el cual se
reconoce directamente en los resultados del periodo.
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5. Politicas contables significativas (continta)

f)

Cobertura de flujo de efectivo

Los contratos de instrumentos financieros derivados que se designan y califican como coberturas de flujo de
efectivo (conocidos como “forwards” y/o “swaps”) y la porcion efectiva de las fluctuaciones del valor
razonable se reconocen como un componente separado en el capital contable y se reconocen en el estado de
resultados hasta la fecha de liquidacion de la transaccion, como parte de las ventas, el costo de ventas y los
gastos e ingresos financieros, segun corresponda. La porcion inefectiva de las fluctuaciones de valor
razonable de las coberturas de flujo de efectivo se reconoce en el estado de resultados del periodo.

Si el instrumento de cobertura se ha vencido o se vende, se cancela o ejerce sin remplazo o financiamiento
continuo, o si su denominaciéon como cobertura se revoca, cualquier utilidad o pérdida acumulada reconocida
directamente en el capital contable a partir del periodo de vigencia de la cobertura, contintia separada del
patrimonio, hasta que se lleva a cabo la transaccion pronosticada es cuando se reconoce en el estado de
resultados. Cuando ya no existe la expectativa de que se realice una operacion pronosticada, la utilidad o
pérdida acumulada que se reconoci6 en el capital contable se transfiere inmediatamente a resultados.

Los instrumentos derivados que se designan y son instrumentos de cobertura efectiva se clasifican en forma
congruente con respecto de la partida cubierta subyacente. El instrumento derivado se divide en una porcion a
corto plazo y una porcion a largo plazo solamente si se puede efectuar una asignacién de manera confiable.

Coberturas de valor razonable

Los instrumentos financieros derivados cuyo objetivo de cobertura es cubrir principalmente inventarios de
metal en existencia o compromiso de compra en firme, son reconocidos como una cobertura de valor
razonable. Los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados que son designados o
califican como cobertura de valor razonable, son reconocidos en el estado de resultados, conjuntamente con
los cambios en el valor razonable de la partida que se cubre o atribuible al riesgo cubierto. La estrategia de
cobertura de valor razonable tiene como objetivo principal cubrir el valor de los inventarios de metal.

Derivados implicitos

Se revisan los contratos que celebra Grupo Pefioles para evaluar la existencia de derivados implicitos en
contratos financieros y no financieros. Los derivados implicitos incluidos en los contratos principales se
reconocen como derivados separados y se registran a su valor razonable si las caracteristicas econdmicas y los
riesgos no estan relacionados estrechamente con los de los contratos principales y estos Gltimos no son para
fines de negociacion o estan designados a su valor razonable a través de las utilidades o pérdidas.

Estos derivados implicitos se miden a su valor razonable, reconociendo los cambios en el valor razonable en
los resultados del ejercicio. La revaluacion unicamente tiene lugar si existe algiin cambio en los términos del
contrato que modifique los flujos de efectivo que de otra manera se requeririan.

Inventarios
Los inventarios se valuan al menor de su costo o el valor neto de realizacién como sigue:

Inventarios de minerales, concentrados y doré.- A su costo de produccion que comprende los costos directos
y una proporcién apropiada de los gastos generales fijos y variables, incluyendo depreciacion y amortizacion
incurridas para la extraccion de mineral y concentracion de los metales contenidos. Las adquisiciones de
minerales concentrados y doré son registradas a su costo de adquisicion mas los gastos directos de compra.

Inventarios de metal afinado y produccion en proceso.- Incluyen los costos de produccion de mina y/o
adquisicion de minerales y concentrados, mas los costos de tratamiento y refinacion de acuerdo a su grado de
avance en el proceso hasta su transformacion como metales afinados. Los inventarios de subproductos y
metales libres obtenidos en el proceso de tratamiento y refinacion se reconocen a su valor estimado de
realizacion.
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5. Politicas contables significativas (continta)

9)

h)

Como se indica en la Nota 37, Grupo Pefioles reconoce los instrumentos financieros derivados designados
como cobertura de valor razonable, que tienen como objetivo proteger el valor de ciertos inventarios de metal
afinado que se tiene en existencias o en compromisos de compra en firme, a su valor razonable,
consecuentemente los inventarios de metal que se cubren, son valuados a su valor razonable y el cambio en
dicho valor se reconoce en el estado de resultados, este impacto es compensado por la valuacion a su valor
razonable de los instrumentos financieros derivados.

El costo se determina utilizando el método de costos promedios ponderados.

El valor neto de realizacion representa el precio de venta estimado en el curso normal de las operaciones,
menos los costos estimados de conclusion y los costos de venta del producto final.

Los inventarios de materiales de operacion y refacciones se registran a costos promedios ponderados de
adquisicion menos la reduccion que representa el deterioro derivado de obsolescencia y lento movimiento. Se
lleva a cabo una revision regular para determinar los ajustes por deterioro de inventarios.

Pagos anticipados

Los pagos anticipados se reconocen por el monto pagado en el momento en que este se realiza. Se reconoce el
importe relativo a los pagos anticipados como un activo o gasto del periodo, dependiendo si se tiene o no la
certeza de que el bien adquirido le generara un beneficio econémico futuro.

Periédicamente se evalta la posibilidad de que los pagos anticipados pierdan su capacidad para generar
beneficios econdmicos futuros, asi como la recuperabilidad de los mismos, el importe que se considera como
no recuperable se reconoce como una pérdida por deterioro en el resultado del periodo.

Propiedades, plantas y equipo

Las propiedades, plantas y equipo se valtan al costo. El costo incluye el precio de compra y cualquier costo
que se atribuya directamente al acondicionamiento y puesta en uso del activo. Al 1 de enero de 2010, fecha de
transicion a las IFRS, ciertas propiedades, plantas y equipos fueron valuadas a su valor razonable para ser
considerado como su costo inicial de acuerdo con IFRS 1 “Adopcion por Primera Vez”.

La depreciacion y el agotamiento se calculan con base en el costo, menos el valor residual de las propiedades,
planta y equipo a lo largo de su vida 1til o periodo esperado en que se recibiran los beneficios de su
utilizacion. La depreciacion inicia cuando el activo esta disponible para ser usado como propiedades, plantas
y equipo sobre las siguientes bases:

- Plantas metalirgicas, quimicas e industriales, por el método de linea recta, aplicando los factores
determinados de acuerdo con las vidas ttiles de los activos.

- Concesiones y obras mineras, gastos preoperatorios, instalaciones y plantas de beneficio sobre la base de
factor de agotamiento, el cual es el resultado de dividir el tonelaje de mineral beneficiado en el afio entre
las reservas de mineral de las propiedades mineras donde se ubica el activo salvo en el caso de los activos
cuya vida util es menor que la vida de la mina, en cuyo caso se aplica el método de linea recta. Ciertos
terrenos en las unidades mineras tienen una vida util limitada a la obtencién de beneficios econdémicos
durante la vida econdémica de las unidades mineras, en este caso los terrenos son amortizados durante el
mismo periodo.
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5. Politicas contables significativas (continta)
- Otros equipos por el método de linea recta a las tasas del 10%.

Las vidas utiles estimadas son como sigue:

Afios
Propiedades mineras 3al8
Plantas metalurgicas 4a 8
Edificios y terrenos 7all
Otros activos 2a 6

Activos por desmantelamiento y restauracion

El valor presente de la estimacion inicial de la obligacion por desmantelamiento y rehabilitacion del sitio en
las unidades mineras, es incluido en el costo de las propiedades mineras y los ajustes en dicha obligacion
resultantes de los cambios en la estimacion de los flujos de efectivo para cancelarla al final de la vida util de
la unidad minera, se consideran como una adicion o reduccién a las propiedades, planta y equipo.

Propiedades mineras, desarrollo de minas y costos de remocion

Las propiedades mineras y los costos de desarrollo de minas y costos de remocion, se registran al costo menos
el agotamiento acumulado y en su caso las pérdidas por deterioro.

Las adquisiciones de recursos minerales y reservas de mineral se reconocen como activos a su costo de
adquisicion o su valor razonable si fueran adquiridos como parte de una adquisicién de negocios.

El costo inicial de una propiedad minera comprende el costo de construccion, cualquier costo directamente
atribuible para que la propiedad minera entre en operacion y el costo inicial estimado de la provision para
desmantelamiento.

Cuando un prospecto de exploracion ha iniciado la fase de exploracion avanzada y se ha obtenido evidencia
suficiente de la existencia probable de reservas de mineral econémico, los gastos relacionados con los trabajos
de preparacion de la mina, son capitalizados como costos de desarrollo de mina.

Los ingresos de metales recuperados de los minerales extraidos en la fase de desarrollo antes de la produccion
comercial, son acreditados de los costos de la propiedad minera y los costos de desarrollo.

Al iniciar la produccion, se deprecian los costos y gastos capitalizados, usando el método de unidades
producidas con base en la estimacion de reservas de mineral econdmicamente probadas y probables a las que
se relacionan.

En las operaciones de mineria a tajo abierto, es necesario remover capas de tierra, escombro y otros
desperdicios para tener acceso al mineral. Durante las fases de desarrollo y preproduccion, estos costos se
capitalizan como parte de la inversién minera inicial y se deprecian con base en la produccion minera, una vez
que inician las operaciones comerciales de la mina.

Construcciones en proceso
Las construcciones en proceso incluyen los bienes de propiedades, plantas y equipo. Una vez concluidas las

construcciones son clasificadas a propiedades, plantas y equipo iniciando su depreciacion a partir de su
capitalizacion por dar inicio a su utilizacion.
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)

Ventas y bajas de activos

Un elemento de propiedades, planta y equipo se da de baja al venderse o cuando ya no se esperan beneficios
economicos futuros derivados de su uso. La utilidad o pérdida resultante de la venta o retiro de un activo se
calcula como la diferencia entre el precio obtenido por su venta y el valor neto en libros, reconociéndose en el
resultado del periodo.

Mantenimientos y reparaciones

Las reparaciones se capitalizan si se cumple con los criterios de reconocimiento, y el valor en libros de las
partes que se remplazan se cancela. Todos los demas gastos, incluidos los de reparaciones y mantenimiento,
se reconocen en el estado de resultados conforme se incurren.

Costos por préstamos

Los costos por préstamos relacionados directamente con la adquisicion, construccion o produccion de activos
calificables, los cuales constituyen activos que requieren un periodo sustancial hasta que estén listos para su
uso, se adicionan al costo de esos activos durante la fase de construccion y hasta que el inicio de sus
operaciones y/o explotacion. Los rendimientos obtenidos por la inversiéon temporal de fondos de préstamos
especificos pendientes de utilizar en activos calificables, se deducen de los costos por préstamos susceptibles
de capitalizacion. Todos los demas costos por préstamos se reconocen en resultados durante el periodo en que
se incurren.

Activos intangibles
Activos intangibles bajo concesiones de servicios

Grupo Pefioles reconoce los acuerdos de concesion de servicios otorgados por entidades gubernamentales a
ciertas subsidiarias dedicadas a la prestacion de servicios publicos de agua potable, saneamiento y tratamiento
de aguas residuales, asi como para la operacion y explotacion de la via ferroviaria corta Coahuila-Durango,
bajo el modelo de activo intangible que requiere reconocer un activo por los derechos a efectuar cargos a los
usuarios de los servicios publicos objeto de la concesion.

La vida util de un activo intangible en un acuerdo de concesion, corresponde al periodo desde que se
encuentra disponible para ser usada la infraestructura hasta el fin de la concesion. La amortizacion es
reconocida de acuerdo a la vida ttil.

Otros activos intangibles

Otros activos intangibles que son adquiridos con una vida util definida, son valuados al costo menos la
amortizacion acumulada y pérdidas por deterioro.

No se tienen activos intangibles de vida 1til indefinida.

Deterioro de activos no financieros

El valor en libros de los activos sujetos a depreciacion y amortizacion, se revisa por deterioro en caso de que
situaciones o cambios en las circunstancias indiquen que el valor en libros no es recuperable. En cada fecha
de informe, se lleva a cabo una evaluacion para determinar si existen indicios de deterioro.

Si existen indicios de deterioro, se determina si el valor en libros excede de su valor de recuperacion. Dicha
determinacion se lleva a cabo por cada activo, excepto cuando dichos activos no generan flujos de efectivo
independientes de los flujos derivados de otros activos o conjunto de activos, por los cuales se efectia la
revision a nivel de la unidad generadora de efectivo.
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K)

Si el valor en libros de un activo o su unidad generadora de efectivo excede de su valor de recuperacion, se
reconoce una pérdida por deterioro disminuyendo el valor en libros del activo en el estado de posicién
financiera a dicho valor de recuperacion. Las pérdidas por deterioro se reconocen en el estado de resultados.

El valor de recuperacion de los activos es el mayor entre su valor de uso y el valor razonable menos el costo
de venta. El valor razonable se basa en una estimacion del beneficio que Grupo Pefioles puede obtener en una
venta a precio de mercado. Con el fin de determinar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se
descuentan a su valor presente utilizando la tasa de descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones
actuales de mercado del valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos de cada activo. Para un activo
que no genere flujos de efectivo, independiente de los otros activos o grupos de activos, el monto recuperable
se determina para cada unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo. Las unidades generadoras
de efectivo, son los grupos mas pequefios identificables que generen flujos de efectivo que son independientes
de los flujos de efectivo de otros activos o grupos de activos.

En cada fecha de informe se revisa si existen cambios en las circunstancias y estimaciones para verificar si
alguna pérdida por deterioro, reconocida previamente, ya no existe o puede ser reversada. De ser asi, el valor
en libros del activo se incrementa a su valor de recuperacion, reconociéndose en el estado de resultados. La
cantidad incrementada tiene como limite el valor en libros del activo que se hubiera determinado, neto de su
depreciacion, si no se hubiera reconocido el deterioro en los afios anteriores.

Pasivos financieros
Reconocimiento inicial y medicion

Los pasivos financieros se clasifican como pasivos financieros a su valor razonable a través de las utilidades o
pérdidas, préstamos y deuda financiera, o como derivados designados como instrumentos de cobertura en una
cobertura efectiva, seglin sea el caso. Grupo Pefioles determina la clasificacion de sus pasivos financieros al
momento de su reconocimiento inicial.

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y, en el caso de préstamos y
deuda financiera, mas los costos de la transaccion directamente atribuibles.

Los pasivos financieros incluyen cuentas por pagar a proveedores y otras cuentas por pagar, deuda financiera
y préstamos, contratos de garantia financiera e instrumentos financieros derivados.

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan y el monto neto se reporta en el estado
consolidado de situacion financiera si, y solamente si (i) existe actualmente un derecho legalmente exigible
para compensar los montos reconocidos, y (ii) existe la intencion de liquidarlos por el importe neto, o de
realizar los activos y liquidar los pasivos en forma simultanea.

La medicion posterior de los pasivos financieros depende de su clasificacion de la siguiente manera:

Pasivos financieros a su valor razonable con cambios a resultados

Grupo Pefioles no ha designado ningtn pasivo financiero al momento del reconocimiento inicial a su valor

razonable a través de las utilidades o pérdidas. Los instrumentos financieros derivados que no cumplen para
ser designados como coberturas, son reconocidos a valor razonable con cambios a resultados.
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5. Politicas contables significativas (continta)

Deuda financiera y préstamos que devengan intereses

Después del reconocimiento inicial, los préstamos y empréstitos que devengan intereses se miden
posteriormente a su costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva. Las ganancias y pérdidas
se reconocen en los resultados del ejercicio cuando los pasivos se dejan de reconocer, asi como a través del
proceso de amortizacion de la tasa efectiva de interés.

El costo amortizado se calcula tomando en consideracion cualquier descuento o prima sobre la adquisicion y
las cuotas y costos que forman parte integral de la tasa efectiva de interés. La amortizacion se incluye bajo el
rubro costos financieros en el estado de resultados.

Valor razonable de los instrumentos financieros

A cada fecha de presentacion de informacion, el valor razonable de los instrumentos financieros que se
negocian en los mercados activos se determina considerando los precios cotizados en el mercado, o a los
precios cotizados por los corredores (precio de compra para las posiciones activas y precio de venta para las
posiciones pasivas), sin deduccion alguna de los costos de transaccion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo, el valor razonable se determina
utilizando las técnicas de valuacion adecuadas. Dichas técnicas pueden incluir el uso de transacciones de
mercado bajo el principio de plena competencia; referencias al valor razonable actual de otro instrumento
financiero que sea esencialmente similar: analisis de los flujos de efectivo descontados u otros modelos de
valuacion.

Provisiones
Provisiones para desmantelamiento y restauracion

Los costos estimados de cierre de las operaciones mineras de Grupo Pefioles, por las obligaciones legales o
asumidas que se requiere para restaurar las ubicaciones de las unidades mineras, se reconocen a su valor
presente en el periodo en el que las mismas se incurren. Los costos estimados de restauracion incluyen el
desmantelamiento y la remocion de estructuras, la rehabilitacion de minas, presas de jales, el
desmantelamiento de la planta de beneficio, las instalaciones de operacion, asi como el saneamiento y
reforestacion de las areas afectadas. La obligacion generalmente surge cuando se instala el activo o se altera el
ambiente en el lugar de produccion, reconociendo inicialmente el pasivo a su valor presente incrementando el
valor neto en libros de los activos de las propiedades mineras, siempre que dé lugar a un beneficio econémico
futuro. La provision descontada se incrementa por el cambio en el valor presente al aplicar tasas de descuento
que reflejan el valor del dinero en el tiempo y el riesgo especifico del pasivo, reconociéndose en el estado de
resultados como un gasto financiero.

Los cambios en las estimaciones de la obligacion, se reconocen como adiciones o cargos a los activos
correspondientes y al pasivo por desmantelamiento cuando tengan lugar; para sitios cerrados, los cambios a
los costos estimados se reconocen inmediatamente en el estado de resultados.

Los activos por desmantelamiento y restauracion se deprecian a lo largo del periodo de produccion estimada

de la unidad minera donde estan ubicados los activos relacionados. El cargo por depreciacion se reconoce en
el estado de resultados formando parte de los costos de produccion.
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5. Politicas contables significativas (continta)

Otras provisiones

Las provisiones son reconocidas al momento en que se tiene una obligacion actual, ya sea legal o asumida,
resultante de un evento pasado y, por lo tanto, es probable una salida de recursos para cubrir dicha obligacion
y su monto se puede estimar de manera confiable. Si el efecto del cambio del valor del dinero a través del
tiempo es significativo, las provisiones son determinadas mediante descuento de los flujos de efectivo futuros
esperados a una tasa de descuento antes de impuestos, incrementando su valor en el transcurso del tiempo,
reconociendo en resultados el efecto del descuento como un gasto financiero.

m) Dividendos

Los dividendos por pagar a los accionistas de Grupo Pefoles, son reconocidos como un pasivo cuando los
mismos son aprobados y decretados por la asamblea de accionistas o cuando ésta, transfiere a otro 6rgano de
la sociedad la aprobacion del monto a pagar de dividendos. Los dividendos por pagar a los accionistas
minoritarios son reconocidos como un pasivo cuando son aprobados por la asamblea de accionistas o junta de
socios, seglin corresponda, de las subsidiarias donde existe participacion de accionistas o socios minoritarios.

Beneficios a los empleados
Beneficios a los empleados a corto plazo

Los pasivos por remuneraciones a los empleados son cargados al estado de resultados sobre los servicios
devengados de acuerdo a los sueldos y salarios que la entidad espera pagar a la fecha del estado de posicion
financiera, incluyendo las contribuciones relacionadas a cargo de Grupo Pefioles. Las ausencias remuneradas
por vacaciones y primas vacacionales, se reconocen en el estado de resultados en la medida en que los
empleados prestan los servicios que les permita disfrutarlas.

Plan de beneficios definidos

El pasivo por las obligaciones derivadas del plan de beneficios definidos se determina mediante la aplicacion
del método de valuacion actuarial de crédito unitario proyectado basado en las percepciones y en los afios de
servicio prestados por los empleados, dicha valuacion es elaborada por una firma independiente. El pasivo se
refleja a valor presente, utilizando una tasa de descuento que representa el rendimiento de bonos con las
mejores calificaciones crediticias, con fechas de vencimiento aproximadas a los términos de las obligaciones
de Grupo Pefioles y denominados en la misma moneda en que se espera sean liquidados los beneficios a los
empleados. Las utilidades y pérdidas actuariales se reconocen en resultados conforme se generan o son
incurridas.

El costo por servicios pasados se reconoce como un gasto en linea recta durante el periodo promedio en que
se estima que los beneficios seran adquiridos. Los costos de los servicios pasados se reconocen de inmediato
en caso de que los beneficios se adquieran inmediatamente después de la introduccion de un cambio al plan
de pensiones.

El activo o pasivo por beneficios definidos se integra por el valor presente de la obligacion por beneficios
definidos menos el valor razonable de los activos del plan fuera de los cuales las obligaciones seran liquidadas
directamente. El valor de cualquier activo esta limitado al valor presente de cualquier beneficio econdomico
disponible bajo la forma de reembolsos del plan o reducciones en las futuras aportaciones al plan.

22



5. Politicas contables significativas (continta)

Primas por antigiiedad

De acuerdo con la legislacion laboral mexicana, Grupo Pefioles estd obligado a pagar a sus empleados una
prima equivalente a 12 dias de salario por cada afio laborado, exigible a partir de 15 afios de servicios
prestados.

El costo de los beneficios relativos a las primas de antigiiedad por retiro voluntario de los empleados
sindicalizados se calcula de acuerdo con calculos actuariales con el método de crédito unitario proyectado.
Las primas de antigiiedad correspondientes a los empleados no sindicalizados, estan comprendidas dentro del
plan de beneficios definidos. Las utilidades o pérdidas actuariales se reconocen directamente en el estado de
resultados.

Plan de contribucion definida

El plan de contribucién definida es un plan de beneficios al retiro de los empleados bajo el cual Grupo
Pefloles paga contribuciones fijas sin incurrir en alguna obligaciéon de pagar montos posteriores. Las
obligaciones derivadas por contribuciones al plan de pension de contribucién definida son reconocidas en
resultados como un gasto por beneficios al personal en el momento en que las contribuciones sean exigibles.
Las contribuciones se determinan con base en el salario del empleado.

Beneficios por terminacion

Los pagos por indemnizaciones al personal por retiro involuntario y despidos se cargan a resultados del
ejercicio en que dichos pagos se efectuan o cuando Grupo Pefioles se encuentre comprometido de forma
demostrable a pagar los beneficios por terminacion.

Participacion de utilidades al personal

De conformidad con la legislacion mexicana, Grupo Pefioles debe otorgar el equivalente a 10% de su ingreso
fiscal gravable anual como la participacion del personal en las utilidades de la empresa, dicho monto se
reconoce en los resultados.

Impuesto sobre la renta

Impuestos sobre la renta corriente

Los activos y pasivos por impuesto sobre la renta corriente por el periodo actual se miden al monto que se
espera recuperar o pagar a las autoridades fiscales.

Impuesto sobre la renta diferido
El impuesto sobre la renta diferido se determina utilizando el método de activos y pasivos, con base en las

diferencias temporales entre los valores fiscales de los activos y pasivos y sus importes en libros a la fecha de
los estados financieros.
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5. Politicas contables significativas (continta)

p)

Las tasas y la legislacion fiscal utilizadas para calcular el impuesto sobre la renta diferido son aquéllas que
estén en vigor o aprobadas o cuyo procedimiento de aprobacidon se encuentre préximo a completarse en la
fecha de presentacion de los estados financieros.

Los pasivos por impuesto diferido se reconocen por todas las diferencias temporales gravables, salvo:

- Cuando el pasivo por impuesto diferido surja del reconocimiento inicial del crédito mercantil, o de un
activo o pasivo en una transaccidon que no constituya una combinacién de negocios y que, al momento de
la transaccion, no afecte ni la utilidad contable ni la utilidad fiscal y;

- Con respecto a las diferencias temporales gravables relacionadas con las inversiones en subsidiarias,
asociadas y participaciones en negocios conjuntos, cuando la controladora, el inversionista o socio
puedan controlar el momento de reversion de las diferencias temporales y sea probable que dichas
diferencias temporales no se reviertan en un futuro cercano.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen por todas las diferencias temporales deducibles y por la
amortizacion de los créditos fiscales no utilizados y las pérdidas fiscales no utilizadas, en la medida en que
sea probable que la utilidad fiscal contra la cual se puedan utilizar las diferencias temporales deducibles y la
amortizacion de los créditos fiscales no utilizados y las pérdidas fiscales no utilizadas, se encuentre
disponible, salvo:

- Cuando el activo por impuesto diferido relacionado con la diferencia temporal deducible surja del
reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una transaccion que no constituya una combinacion de
negocios y que, al momento de la transaccion, no afecte ni la utilidad contable ni la utilidad o pérdida
fiscal.

- Con respecto a las diferencias temporales deducibles relacionadas con las inversiones en subsidiarias,
asociadas y participaciones en negocios conjuntos, los activos por impuestos diferidos se reconocen
unicamente en la medida en que sea probable que dichas diferencias temporales se reviertan en un futuro
cercano y se encuentre disponible la utilidad fiscal contra la cual se puedan utilizar dichas diferencias
temporales.

El saldo de los activos de impuesto sobre la renta diferido se revisa a la fecha del estado de posicion
financiera y se reconoce hasta donde sea probable que se obtengan utilidades gravables suficientes para
permitir que los activos de impuesto sobre la renta diferido se realice de manera total o parcial.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan, s6lo si se tiene el derecho legal de hacerlo y si se
derivan de impuesto sobre la renta correspondiente a la misma autoridad fiscal.

El impuesto sobre la renta diferido relacionado con partidas de utilidad o pérdida integral reconocidas
directamente en el capital contable, se reconoce directamente en el capital contable y no en el estado de
resultados.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios econéomicos fluyan a Grupo
Pefioles y los ingresos se puedan valuar de manera confiable. Los ingresos son medidos al valor razonable de
la contraprestacion recibida, excluyendo los descuentos, rebajas y otros impuestos sobre ventas.

Los ingresos provenientes de la venta de productos se reconocen cuando se han transferido los riesgos y

beneficios significativos de la propiedad, lo que ocurre generalmente cuando el titulo se transfiere al cliente y
sea probable que se reciban los beneficios econémicos asociados con la transaccion.
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5. Politicas contables significativas (continta)

Q)

Ciertos contratos principalmente de venta de concentrados, prevén ajustes posteriores relacionados con
precios futuros determinables con posterioridad a la entrega del producto, y por concepto del contenido de
metal en dicho concentrado cuantificado por Grupo Pefioles. El ingreso se reconoce al momento en que se
transfieren los riesgos y beneficios del bien, utilizando un precio provisional y la mejor estimacién basada en
andlisis metalurgicos del contenido de metal. El riesgo en el precio es considerado como un derivado
implicito y, por lo tanto, se separa del contrato de venta. El precio provisional del metal es revaluado en cada
fecha del reporte de acuerdo con el precio de venta forward para el periodo de cotizaciéon estipulado en el
contrato base hasta el momento en que termine el periodo de cotizacion. El precio forward de venta de los
metales se puede determinar de manera confiable en la medida que dichos metales sigan vendiéndose en
mercados internacionales. La revaluacion de los contratos con precios forward es reconocida en el estado de
resultados. El ajuste subsecuente al estimado inicial del contenido de metal, se reconoce en el estado de
resultados una vez que dicho estimado esté completo con el andlisis metalirgico de las muestras, las
condiciones del contrato hayan sido cumplidas y los términos de la liquidacion hayan sido acordados.

Los intereses ganados se reconocen con base en lo devengado, mediante el método de interés efectivo, el cual
representa la tasa que descuenta de manera exacta los montos de efectivo futuros estimados, a través del
periodo de vida esperado del instrumento financiero, con base en el monto neto en libros del activo financiero.

Costos y gastos de exploracion y desarrollo de minas

La actividad de exploracion incluye desde la blisqueda de recursos minerales, la determinacion de la
factibilidad técnica, la valoracion de la viabilidad comercial de un recurso identificado hasta el desarrollo de
una unidad minera. Estos costos y gastos se reconocen en los siguientes rubros como se explica:

- Gastos de exploracion. Los gastos incurridos en la exploraciéon con el objetivo de localizar nuevos
yacimientos que incluyen entre otros, barrenacion, pruebas realizadas a muestras y estudios de
prefactibilidad, son reconocidos en el estado de resultados hasta el momento en el que las reservas
minerales de dicho proyecto en especifico sean econémicamente recuperables. También, los gastos
incurridos en una zona geografica proxima a las minas existentes con el fin de incrementar las reservas de
mineral, se reconocen en el estado de resultados.

- Construcciones en proceso. Los costos de exploracion incurridos en el desarrollo de mina hasta su puesta
en marcha se capitalizan. Estos costos incluyen la construccion de infraestructura de minas y los trabajos
previos a su operacion.

- Propiedades mineras. Los costos para desarrollar nuevas zonas de explotacion en las unidades mineras en
explotacion, se reconocen como parte de las propiedades mineras y se amortizan en el periodo en el cual
se obtendran los beneficios.

- Costo de ventas. Los gastos de desarrollo de yacimientos en explotacion con la finalidad de mantener los
volumenes de produccion, se registran como parte de los costos de produccion, en el estado de resultados.

Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros cuando los términos del acuerdo
transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad al arrendatario. Todos los otros
arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Los activos adquiridos mediante arrendamiento financiero son reconocidos como activos al inicio del
arrendamiento al menor valor entre el valor razonable y el valor presente de los pagos minimos por el
arrendamiento descontados a la tasa de interés implicita del contrato. El interés es cargado dentro de los
gastos financieros, a una tasa periddica constante, en el mismo plazo de depreciacion del activo. Los costos de
arrendamiento operativos son cargados a resultados en funcién del plazo del arrendamiento.

25



5. Politicas contables significativas (continda)

)

f)

Los contratos de servicios y suministros que reunen las condiciones establecidas en IFRIC 4 “Determinacion
de si un acuerdo contiene un arrendamiento”, se registran como un contrato de arrendamiento financiero u
operativo, segiin corresponda.

Contingencias

Los pasivos contingentes no se reconocen en la informacién financiera cuando es remoto que se realicen y
solamente se revelan en las notas de la informacion financiera.

Los activos contingentes no se reconocen en la informacién financiera, sino que éstos se revelan en las notas
en caso de que su realizacion futura sea probable.

Nuevos pronunciamientos contables

Las siguientes normas, interpretaciones y mejoras a las mismas entraron en vigor a partir del 1 de enero de
2011, pero no tuvieron un impacto en la situacion financiera y resultados de Grupo Pefioles.

- IAS 24 “Partes Relacionadas” (revisada). Los cambios principales se refieren a dar claridad a la
definicion de una parte relacionada. Adicionalmente, simplifica los requerimientos de revelaciones para
las entidades que son controladas, controladas de forma conjunta o tienen influencia significativa por
entidades gubernamentales.

- IFRIC 14 “Prepagos de una cantidad minima requerida” (modificada). Esta modificacion proporciona
lineamiento para evaluar el monto recuperable de un activo neto de pension. La modificacion le permite
a la entidad tratar el prepago de una cantidad minima requerida como activo.

Las normas e interpretaciones o modificaciones de las mismas, publicadas por el IASB, que no han entrado
atn en vigor porque su fecha efectiva es posterior a la fecha de preparacion de los estados financieros
consolidados y Grupo Pefoles ha decido no aplicarlas anticipadamente, son las siguientes:

- IFRS 9 “Instrumentos financieros” (nueva). La emision de IFRS 9 refleja la primera fase para
reemplazar a IAS 39 “Instrumentos financieros” y aplica al reconocimiento y mediciéon de los activos y
pasivos financieros como lo define IAS 39. La norma sera efectiva para periodos iniciados a partir de 1
de enero de 2015.

- IFRS 10 “Estados financieros consolidados” (nueva). En mayo de 2011 el TASB emiti6 la IFRS 10 que
sustituye al IAS 27 “Estados financieros consolidados y separados”. El objetivo de esta norma es la
identificacion del concepto de control como el factor determinante sobre si la entidad debe estar incluida
en los estados financieros consolidados de la sociedad matriz. La norma proporciona orientacion
adicional para ayudar en la determinacion de control donde ésto es dificil de evaluar. La norma sera
efectiva a partir del 1 de enero de 2013.

- IFRS 11 “Acuerdos de negocios conjuntos” (nueva). Esta norma reemplaza al IAS 31 “Participacion en
negocios conjuntos”. El objetivo de la norma es proveer un reflejo mas realista de los acuerdos
conjuntos, centrandose en los derechos y obligaciones del acuerdo, en lugar de la forma juridica. La
norma aborda y corrige las inconsistencias en la informacion de las participaciones en los negocios
conjuntos, al exigir un unico método para reconocer las participaciones en entidades controladas en
forma conjunta. La norma serd efectiva a partir de enero 2013.
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5. Politicas contables significativas (concluye)

- IFRS 12 “Revelaciones sobre las participaciones en otras entidades” (nueva). Esta norma requiere
revelaciones adicionales sobre las entidades consolidadas y no consolidadas con las cuales la empresa
tenga relacion. La norma entrara en vigor el 1 de enero de 2013.

- IFRS 13 “Medicion del valor razonable” (nueva). La norma mejora la coherencia y reduce la
complejidad al proporcionar, por primera vez, una definicién precisa del valor razonable y una tnica
fuente de medicion del valor razonable y los requisitos de revelacion para el uso a través de las IFRS. Los
requisitos de la IFRS 13 no cambian la esencia de la contabilidad del valor razonable, pero proporcionan
orientacion sobre como debe aplicarse cuando su uso es ya requerido o permitido por otras normas dentro
de las IFRS.

- IAS 27 “Estados financieros separados” y IAS 28 “Inversiones en asociadas y negocios conjuntos”
(revisadas). En mayo se realizaron adecuaciones a IAS 27 para establecer los requerimientos relativos a
estados financieros separados, el resto de la IAS 27 es reemplazado por la IFRS 10. El TAS 28 fue
modificado con el fin de que sea consistente con los cambios que surgen de la emision de IFRS 10, IFRS
11 e IFRS 12. Las adecuaciones entraran en vigor para estados financieros iniciados a partir del 1 de
enero de 2013.

- IFRIC 20 “Costos de remocion en la fase de produccion de minas a tajo abierto” (nueva). Esta
interpretacion establece que los costos de remocion son reconocidos como activo no corriente, cuando las
actividades de remocion para acceder a las areas mineralizadas en una mina a tajo abierto, sean
claramente identificadas y sea probable que los beneficios economicos futuros asociados con esta
actividad fluiran a la entidad. La nueva interpretacion entrara en vigor para periodos iniciados a partir del
1 de enero de 2013.

- IAS 19 “Beneficios a los empleados” (modificada). Las principales modificaciones se refieren a la
eliminacion del método del “corredor”, las ganancias y pérdidas actuariales deberan formar parte de la
utilidad y pérdida integral y se puede presentar el costo por intereses y los rendimientos esperados del
fondo dentro de los costos e ingresos financieros. Las modificaciones entraron en vigor el 1 de enero de
2013.

- IAS 1 “Presentacion de estados financieros” (modificada). Las modificaciones establecen que las
partidas de utilidad o pérdida integral deberan de clasificarse en el estado de utilidad o pérdida integral,
en aquellas partidas que podrian reclasificarse a resultados en una fecha futura, de aquellas que nunca
seran clasificadas a resultados. Las modificaciones entraran en vigor para periodos iniciados a partir de 1
de julio de 2012.

El IASB ha emitido otras modificaciones resultantes de mejoras a los IFRS que Grupo Pefioles considera que
no tendran ningun impacto en las politicas contables, ni en su posicion financiera.

Grupo Pefioles estima que estas normas, modificaciones e interpretaciones, antes descritas, se adoptaran en
los estados financieros consolidados en los afios respectivos y actualmente se encuentra evaluando el posible
impacto de su adopcion. En la Nota 3 se muestran los activos, pasivos y utilidades de los negocios conjuntos
incluidos en los estados financieros consolidados que con la entrada en vigor de IFRS 11 “Acuerdos de
Negocios Conjuntos” el 1 de enero de 2013, dejaran de integrarse linea por linea en los estados financieros
consolidados, para ser reconocidos a partir de esta fecha a través del método de participacion.
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6. Segmentos

Grupo Pefioles tiene operaciones integradas en la industria minero-metalirgica, mediante la extraccion y
beneficio de minerales, y la fundicion y afinacion de metales no ferrosos. En la extraccion y beneficio de
minerales se obtienen principalmente concentrados de plomo, zinc y doré, los cuales son tratados y refinados en
un complejo metalurgico para obtener metal afinado. El complejo metalurgico conocido como “Met-Mex”, recibe
concentrados de mineral y doré de empresas mineras relacionadas y no relacionadas para su tratamiento,
refinacion y afinacién de donde se obtienen como producto terminado principalmente plata, oro, zinc y plomo
afinados para su posterior comercializacion. De acuerdo a las actividades de negocio descritas anteriormente,
Grupo Pefioles ha definido los siguientes segmentos de negocio:

Metales preciosos

Este segmento agrupa las unidades mineras donde se extrae y beneficia concentrados y doré con contenidos
metalicos ricos en plata y oro. Otras actividades relacionadas con el segmento incluyen la prospeccion y
exploracion de nuevos yacimientos, asi como el desarrollo de unidades mineras para futuras operaciones
mineras. La tenencia accionaria de las unidades de negocio del segmento es propiedad de la subsidiaria
Fresnillo plc, organizada bajo las leyes del Reino Unido que cotiza sus acciones en la Bolsa de Londres,
Inglaterra. Practicamente todos los concentrados y doré, son enviados al complejo metalirgico de Met-Mex.

Metales base

Agrupa las actividades de exploracion, extraccion y beneficio de minerales para obtener concentrados de zinc,
plomo y cobre. Los concentrados de zinc y plomo son enviados a Met-Mex para su tratamiento y refinacion a
fin de obtener principalmente zinc y plomo afinados. Los concentrados de cobre son vendidos a otras
empresas metalirgicas no relacionadas establecidas fuera de México. Adicionalmente, incluye una operacion
donde se extrae mineral rico en cobre, el cual se recupera por medio de solventes para su posterior refinacion,
mediante electrodepositacion para obtener cobre catodico “LME Grado-A”, la mas alta calidad.

Metalurgico

El negocio metalurgico, comprende al tratamiento y refinacion de concentrados y dorés adquiridos del
negocio de metales preciosos y el negocio de metales base. Las actividades son desarrolladas principalmente
en dos plantas metaltrgicas: a) una planta electrolitica para producir zinc catédico como producto terminado
y; b) la planta de fundicion-afinacion para producir principalmente plata y oro afinado (principalmente
presentado en barras), asi como plomo moldeado. Adicionalmente al material adquirido de los negocios de
metales preciosos y metales base, se recibe material de otras entidades no relacionadas que representan
aproximadamente un 45% de la produccion. Los metales afinados, principalmente plata, oro, plomo y zinc,
son comercializados en México y otros paises principalmente en Estados Unidos de América a través de la
subsidiaria Bal Holdings, asi como en Europa y Sudamérica.

Otros

Integrado principalmente por las siguientes operaciones: a) operaciones de produccion y comercializacion de
productos quimicos, principalmente sulfato de sodio; b) prestacion de servicios bajo concesiones otorgadas
por entidades gubernamentales, para el tratamiento de aguas y la transportacion ferroviaria, negocios que se
operan de forma conjunta con otras entidades y; c) las entidades que mantienen las actividades de
administracion y soporte operativo. Estas operaciones no tienen el criterio de reportabilidad como segmento
en los términos de IFRS 8 “Segmentos de operacion”.

La evaluacion del desempefio financiero de los diferentes segmentos que realiza la maxima autoridad para medir
su rendimiento y tomar decisiones, esta basado en el resultado de operacion.

La informacién por segmentos al 31 de diciembre de 2012 y por el afio terminado en esta fecha, se muestra a
continuacion:
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6. Segmentos (continuda)

Ventas a clientes terceros
Ventas intra-grupo

Total de ventas

Costo de venta

Utilidad bruta

Gastos administrativos
Gastos de exploracion
Gastos de venta

Otros gastos netos

Utilidad de operacion
Ingresos financieros
Gastos financieros
Participacion en asociada
Utilidad cambiaria, neta
Utilidad antes de impuestos
Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

Activos del segmento
Pasivos del segmento
Depreciaciones

Inversiones de activo fijo

Inversiones en asociadas

La informacion por segmentos al 31 de diciembre de 2011 y por el afio terminado en esta

continuacion:

Ventas a clientes terceros
Ventas intra-grupo

Total de ventas

Costo de venta

Utilidad bruta

Gastos administrativos
Gastos de exploracion
Gastos de venta

Otros gastos netos

Utilidad de operacion
Ingresos financieros
Gastos financieros
Participacion en asociada
Pérdida cambiaria, neta

Utilidad antes de impuestos
Impuesto a las ganancias
Utilidad neta

Minas metales

Minas metales

preciosos base Metalurgico Otros Eliminaciones Total

$ 229,135 $ 5,373,338 § 89,426,147 $ 3,034,819 $ - $ 98,063,439
28.129.510 5.556.326 249,941 728.850 _(_ 34.956.726) ( 292.099)
28,358,645 10,929,664 89,676,088 3,763,669 ( 34,956,726) 97,771,340
10,616.491 6.435.574 84,283,139 2,358,125 _(_ 34.492.667) 69.200,662
17,742,154 4,494,090 5.392.949 1,405,544 ( 464.,059) 28.570,678
698,624 993,733 2,922,321 ( 1,541,626) ( 116,491) 2,956,561
3,072,447 1,096,439 8 158,197 ( 211,095) 4,115,996
83,465 686,319 303,753 263,997 ( 151,189) 1,186,345

151,760 _( 122.969) _( 799.992) _(_ 4.645.533) 5.791.068 374,334
4,006,296 2.653.522 2,426,090 _(_ 5.,764.965) 5,312,293 8.633.236

$§ 13,735858 $ 1,840,568 $ 2,966,859 $ 7,170,509 $(__ 5,776,352) 19.937.442
- - - - - ( 394,724)

- - - - - 597,708
- - - - - ( 82,852)

- - - - - 34.038)

86.094

- - - - - 19,851,348

- - - - - 5.961.503

- - - - - $ 13,889,845

§ 42554252 $§ 18,487,436 30,627,580 $§ 56,166,663 $(_ 65.231,945) § 82,603,986
$ 8,701,059 $ 7,654,226 $ 16,110,817 $ 27,586,722 $( 31,317,031) $ 28,735,793
$ 3,342,456 $ 1,235,894 $ 777,190 $ 274,487 $( 13,731) $ 5,616,296
$ 6,597,545 $ 3,470,627 $ 891,048 $ 449,206 $ - $ 11,408,426
$ -3 -3 - $ 709,158 $ 305,970 $ 1,015,128

Minas metales

Minas metales

fecha, se muestra a

preciosos base Metaltrgico Otros Eliminaciones Total

$ 188,859 $ 2,822,253 '§ 89,923,959 $ 3,611,962 $ - $ 96,547,033
27,077,117 7.971.830 545918 _( 496.147) _(_ 34.781.699) 317,019
27,265,976 10,794,083 90,469,877 3,115,815  ( 34,781,699) 96,864,052
7.829.,947 5,407,874 85.253.880 2,137,742 _( 37.225.248) 63,404,195
19.436.029 5,386,209 5,215,997 978.073 2.443,549 33.459.857
695,808 1,015,008 2,386,206 ( 1,711,401) 98,439 2,484,060
1,667,067 739,170 - 110,396  ( 134,428) 2,382,205
80,722 563,273 307,428 255,343 ( 152,026) 1,054,740

62,244 ( 14.345) _( 64.634) (_ 6,182.572) 6.372.861 173,554
2,505,841 2.303.106 2.629.000 _( 7.528.234) 6,184,846 6,094,559

$ 16,930,188 $ 3,083,103 $ 2,586,997 $ 8,506,307 $(__ 3,741,297) 27.365.298
- - - - - ( 214,634)

- - - - - 767,794

- - - - - 19,759

- - - - - 134,591

707,510

- - - - - 26,657,788

- - - - - 8.895.386

- - - - - $ 17,762,402
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6. Segmentos (concluye)

Activos del segmento $§ 39967434 $§ 16,715,064 $§ 32,775,020 $ 57.481,623 $(_ 66,208.401) § 80,730,740
Pasivos del segmento $ 9917735 § 5,482,852 § 19,129.290 $§ 24,487,901 $( 30,500,352) § 28,517,426
Depreciaciones $ 2,152,059 § 1,097,004 $ 686,487 $ 259,539 $( 22,373) $ 4,172,716
Inversiones de activo fijo § 5702,107 $§ 2,081,292 § 914,588 $ 916,804 $ -3 9614791
Inversiones en asociadas $ -8 -8 -3 488,616 $ 253,180 $ 741,799

La informacion sobre los ingresos de las actividades ordinarias por producto y geografico, se presentan en la

Nota 25.

En 2012 tres clientes del negocio Metalurgico excedieron de forma individual cada uno de ellos el 10% del valor
de las ventas netas, concentrando en su conjunto 31.7% de dicho rubro. Por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2011, un cliente del segmento de negocio Metalurgico, representd 17.6% del valor de las ventas netas.

7. Efectivo y equivalentes de efectivo

Se analizan como sigue:

Efectivo disponible en caja y bancos
Inversiones facilmente realizables a efectivo (1)

2012 2011

$ 250,629 $ 250,240
11,311,782 15,680,962

$ 11562411 § 15,931,202

(1) Las inversiones en instrumentos facilmente realizables devengan intereses a tasas de mercado con

vencimientos menores a 30 dias.

8. Clientes y otras cuentas por cobrar

Se analizan como sigue:

Clientes

Partes relacionadas (Nota 24)

Impuesto al valor agregado por cobrar

Anticipos a proveedores
Préstamos a contratistas

Otras cuentas por cobrar

Menos: estimacion para cuentas de cobro dudoso

Menos vencimiento no corriente:
Préstamos contratistas (Nota 9)

Total clientes y otras cuentas por cobrar corriente

2012 2011

$ 2,503,000 $ 2,573,234

469,259 329,302
6,392,887 2,208,243
257,909 271,817
279,540 191,275
732,267 720,140
10,634,862 6,294,011
( 230,815) _( 186.986)

10,404,047 6,107,025
279,544 191,275

$ 10124503 $ 5,915,750
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8. Clientes y otras cuentas por cobrar (concluye)

El movimiento de la estimacién de cuentas de cobro dudoso es como sigue:

2012 2011
Saldo al inicio $ 186,986 $ 174,032
Incremento del periodo 62,944 30,554
Aplicaciones ( 4,042) ( 41,850)
Ajuste por conversion ( 15,073) 24,250
Saldo al final $ 230,815 $ 186,986
9. Otros activos financieros
Se integra como sigue:
2012 2011
Instrumentos financieros derivados de cobertura:
Forwards y opciones 3 327,898 $ 192,784
Futuros 45,514 35,780
373,412 228,564
Menos: vencimiento no corriente - 16,166
Otros activos financieros corriente $ 373412 $ 212,398
Otras cuentas por cobrar no corriente (1) (Nota 8) $ 279,544 $ 191,275
Otros activos financieros no corriente - 16,166
Depositos en garantia y otros activos financieros 26,632 27,892
Total de otros activos financieros no corriente $ 306,176 $ 235,333

(1) Integrado por préstamos a contratistas que suministran o prestan servicios a las unidades mineras de
Grupo Pefioles. Los préstamos estan pactados con tasas de interés de mercado con vencimientos entre 2
y 4 afios.

10. Inventarios

Se analizan como sigue:

2012 2011
Inventarios valuados a su costo:
Metales afinados y concentrados de mineral (1) $ 10,356,847 $§ 12,027,880
Materias primas y productos quimicos en proceso 343,966 385,769
Materiales de operacion 1,786,918 1,633,567

12,487,731 14,047,216

Inventarios valuados a su valor razonable:

Metales afinados 1,197,133 2,672,778
Subtotal 13,684,864 16,719,994
Menos: estimacion para obsolescencia y lento movimiento (2) ( 94,665) _( 94,370)

Inventarios, netos $ 13590199 § 16,625,624
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10. Inventarios (concluye)
(1) De acuerdo a las condiciones de mercado de ciertos commodities, Grupo Pefioles reconocié una pérdida
por deterioro de $298,110 y $891,635 en los resultados de 2012 y 2011 principalmente por sus

inventarios de plata.

(2) La estimacion para obsoletos y lento movimiento corresponde a deterioro de materiales de operacion y
refacciones.

El movimiento de la estimacion para obsoletos y lento movimiento es como sigue:

2012 2011
Saldo al inicio $ 94,370 $ 78,327
Incremento del periodo 13,118 9,554
Aplicaciones ( 6,201) ( 4,432)
Ajuste por conversion ( 6,622) 10,921
Saldo al final 3 94,665 $ 94,370
11. Activos financieros disponibles para venta
Se integra como sigue:
2012 2011
Inversiones en acciones listadas en bolsa canadiense (1):
Costo o valor asignado $ 820,112 $ 781,360
Cambio en valor razonable 892,272 598,765
Subtotal 1,712,384 1,380,125
Inversiones en acciones listadas en bolsa americana:
Costo o valor asignado 28,735 28,735
Cambios en valor razonable 107,320 65,870
Subtotal 136,055 94,605
Total $ 1,848,439 § 1,474,730

El movimiento por los afios terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011, se analizan como sigue:

2012 2011
Saldo al inicio $ 1,474,730 $ 1,934,000
Inversiones en activos financieros disponibles para venta (2) 38,752 -
Utilidad (pérdida) transferida a capital 334,957 ( 459,270)
Saldo al final $ 1,848,439 § 1,474,730

(1) Al 31 de diciembre de 2012, aproximadamente el 70% de las inversiones corresponde a 9,746,193
acciones de Mag Silver, Corp., y 16% de Endeavor, Inc., representadas por 2,800,000 acciones. Las
inversiones se cotizan en la bolsa de valores canadiense.

(2) Durante 2012 se adquirieron 4,500,000 acciones de Orex Minerals Inc.
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12. Propiedades, plantas y equipo

El movimiento en las propiedades, plantas y equipo por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011 es

como sigue:

Inversion:

Saldo inicial 2011
Adquisiciones

Bajas y disposiciones
Ajuste por conversion

Saldo final 2011

Depreciacion, amortizacion
y agotamiento:

Saldo inicial 2011
Depreciacion del periodo
Bajas y disposiciones
Ajuste por conversion

Saldo final 2011

Inversion neta

como sigue:

Inversion:

Saldo inicial 2012
Adquisiciones

Bajas y disposiciones
Ajuste por conversion

Saldo final 2012

Depreciacion, amortizacion
y agotamiento:

Saldo inicial 2012
Depreciacion del periodo
Bajas y disposiciones
Ajuste por conversion

Saldo final 2012

Propiedades Plantas Edificios y Otros Activos bajo
mineras metalirgicas terrenos activos construccion Total
$§ 19,707,257 $ 6,716,984 § 5,947,061 $ 200,171 $ 5,471,407 $§ 38,042,880
5,692,299 1,797,119 1,521,936 30,476 772,977 9,814,807
( 267,823) ( 59,197) ( 29,722) ( 3,998) - ( 360,740)
2,358,960 1,065.121 1,807,400 26,754 814,926 6,073,161
27,490,693 9,520,027 9,246,675 253,403 7,059,310 53,570,108
( 8,440,754) ( 1,016,627) ( 1,014,162) ( 130,835) - ( 10,602,378)
( 2,682,409) (  834241) (  622230) ( 14,369) - ( 4,153,.249)
173,661 18,847 11,089 404 - 204,001
( 1.239.,652) ( 255.235) ( 404.,551) 64,214 - _(_1.835.224)
(_12,189.154) _(_ 2,087.256) _(__ 2,029.854) _( 80.586) - _(_16.386.850)
$§ 15301539 § 7432771 § 7216821 $ 172,817 $  7,059310 § 37,183,258
El movimiento en las propiedades, plantas y equipo por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012 es
Propiedades Plantas Edificios y Otros Activos bajo
mineras metalurgicas terrenos activos construccion Total
$ 27,490,693 $ 9,520,027 $ 9,246,675 $ 253,403 $ 7,059,310 $ 53,570,108
8,513,444 1,511,817 1,558,410 71,028 1,396,296 13,050,995
( 844,071) ( 18,861) ( 8,929) ( 55,680) ( 332,556) ( 1,260,097)
( 1,021,863) _( 1,038903) ( 1,075,389) _( 12,160) _( 501,942) _( 3,650,257)
34,138,203 9,974,080 9,720,767 256,591 7,621,108 61,710,749
( 12,189,154) ( 2,087,256) ( 2,029,854) ( 80,586) - ( 16,386,850)
( 3,792,164) ( 769,110) ( 876,707) ( 20,767) - ( 5,458,748)
547,132 19,851 71,007 6,252 - 644,242
843,102 120,676 81874 _( 4,741) - 1,040,911
(14591,084) (2,715839) _( 2,753,680) _( 99,842) - _( 20,160,445)
$ 19547119 $ 7,258,241 $ 6,967,087 $ 156,749 $ 7,621,108 $ 41,550,304

Inversion neta
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12. Propiedades, plantas y equipo (concluye)
Activos bajo construccion

Las construcciones en proceso incluyen inversiones en activos fijos y gastos preoperatorios capitalizados por
$3,154,189 en 2012 ($2,608,616 en 2011) para la construccion y el desarrollo de los proyectos mineros
Velardefia (Estado de Durango), Juanicipio (Estado de Zacatecas) y Nochebuena (Estado de Sonora), donde se
explotaran principalmente doré, zinc y plata. La estimacion de inversiones para el periodo de 2012 a 2015 para la
conclusién de los proyectos mineros de oro, plata, plomo, zinc, asi como la planta de generacion de energia
eléctrica y metaltrgicas, ascendera a aproximadamente US$2,480,000.

Compromisos
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se tienen celebrados diversos convenios con contratistas para la compra de
maquinaria y equipo, asi como, para la terminacion de la construccion de los proyectos mineros y de generacion

de energia eléctrica. El monto de los compromisos para compra de maquinaria y equipo a cada una de dichas
fechas es de US$346,715 y US$484,209, respectivamente.

13. Inversiones en acciones de asociadas

Las inversiones en asociadas, se detallan a continuacion:

2012 2011
Aerovics, S.A. de C.V. $ 627,514 $ 371,087
S.A. Sulquisa 387,614 370,712

$ 1,015,128 $ 741,799

El movimiento en las inversiones por los periodos terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011 se analiza como
sigue:

2012 2011
Saldo al inicio en asociadas $ 741,799 $ 698,724
Participacion en el resultado de asociada 82,852 ( 19,759)
Incremento en inversiones 276,600 32,337
Dividendos recibidos - | 18,201)
Ajuste por conversion ( 86,123) 48,698
Saldo al final de asociadas $ 1,015128 § 741,799

Las inversiones en compaiiias asociadas se describen a continuacion:

- Aerovics, S.A. de C.V., empresa dedicada a la transportacion aérea privada.

- S.A. Sulquisa, empresa dedicada a la produccion y comercializacion de productos quimicos.
A continuacidn, se resume la informacion financiera condensada de las asociadas.

Al 31 de diciembre de 2012 y afio terminado en esta fecha, es como sigue:

% de capital Total Total Capital Ventas Utilidad
social activos pasivos contable netas (pérdida) neta
Aerovics (1) 57.75 $ 1,109,681 $ 23,076 $ 1,086,605 $ 148,688 $( 34,973)
SA Sulquisa 49.00 $ 1200468 $ 409,419 $ 791,049 $ 364,152 $ 210,304
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13. Inversiones en compaiiias asociadas (concluye)

Al 31 de diciembre de 2011 y afio terminado en esta fecha, es como sigue:

% de capital Total Total Capital Ventas Utilidad
social activos pasivos contable netas (pérdida) neta
Aerovics (1) 57.75 $ 663,222 $ 20,648 $ 642,574 $ 130,914 $( 111,582)
SA Sulquisa 49.00 $ 1,159,711 $ 403,155 $ 756,556 $ 326,441 $ 91,183

(1) De esta inversion, 74% corresponde a acciones sin derecho a voto.

14. Activo intangible y otros activos

Se integra como sigue:

2012 2011
Activos bajo concesiones de servicios $ 852,129 § 752,482
Otros activos 184,979 173,069

1,037,108 925,551
Amortizacion acumulada ( 414 .484) ( 364.145)

$ 622,624 $ 561,406

Los activos bajo concesion corresponden a lo siguiente:

(1

2

Prestacion de servicios de agua potable y saneamiento. Incluye principalmente una concesiéon para la
prestacion de servicios publicos de agua potable, alcantarillado, saneamiento y tratamiento de aguas
residuales, a través de la explotacion de una concesion integral, en los Municipios de Benito Juarez e Isla
Mujeres en el Estado de Quintana Roo, con una vigencia de 30 afios a partir de 20 de octubre de 1993. La
concesion fue otorgada a Desarrollos Hidraulicos de Canciin, S.A. de C.V., negocio conjunto consolidado
proporcionalmente por Bal-Ondeo, S. de R.L. de C.V. y subsidiarias, quien a su vez, se consolida
proporcionalmente en Grupo Pefioles.

Prestacion de servicios de transportacion ferroviaria. Concesion otorgada a Linea Coahuila Durango, S.A.
de C.V. (negocio conjunto) por el Gobierno Federal para la operacion y explotacion de la via corta
Coahuila-Durango, asi como la prestacion de servicio publico de transporte ferroviario por un periodo
inicial de 30 afios y en exclusividad durante 18 afios a partir de 1998. La actividad es regulada por la Ley
Reglamentaria del Servicio Ferroviario.

El movimiento de los activos intangibles y otros activos por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011 se
muestra a continuacion:

Activos bajo Otros
concesion activos Total

Inversion:

Saldo inicial a 2011 $ 721,201 $ 175,924 $ 897,125

Adiciones en el periodo 31,281 9,548 40,829

Bajas y otros ajustes - ( 12.,403) _( 12,403)

Saldo final a 2011 752,482 173,069 925,551
Amortizacion acumulada:

Saldo inicial a 2011 ( 316,137) - ( 316,137)

Amortizacion del periodo ( 31.365) ( 16,643) ( 48,008)

( 347.502) _( 16,643) ( 364.145)
Saldo final a 2011 $ 404,980 $ 156,426 $ 561,406
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14. Activo intangible y otros activos (concluye)

El movimiento de los activos intangibles y otros activos por el afio terminado el 31 de diciembre de 2012 es

como sigue:

Inversion:
Saldo inicial a 2012
Adiciones en el periodo
Bajas y otros ajustes
Saldo final a 2012

Amortizaciéon acumulada:
Saldo inicial a 2012
Amortizacion del periodo

Saldo final a 2012

15. Proveedores y otras cuentas por pagar

El analisis se muestra a continuacion:

Proveedores comerciales

Remitentes de concentrados y minerales
Partes relacionadas (Nota 24)

Anticipos recibidos de clientes

Otras pasivos acumulados

16. Otros pasivos financieros

Se analizan como sigue:

Instrumentos financieros derivados de cobertura:
Forwards y opciones
Futuros
Instrumentos financieros medidos a valor razonable
con cambios a resultados:
Swaps de tasas de interés (1)

Total otros pasivos financieros
Menos: vencimiento no corriente

Total otros pasivos financieros corriente

Activos bajo Otros
concesion activos Total
$ 752,482 $ 173,069 $ 925,551
99,647 29,293 128,940
- 17.383) ( 17,383)
852,129 184,979 1,037,108
( 347,502) ( 16,643) ( 364,145)
( 36,624) ( 13,715) ( 50,339)
( 384,126) ( 30,358) ( 414,484)
$ 468,003 $ 154,621 $ 622,624
2012 2011
$ 1,553,298 $ 2,150,165
1,765,367 1,515,699
263,535 327,818
510,837 335,046
1,108,936 773.615
$ 5,201,973 $ 5,102,343
2012 2011
$ 382,290 $ 1,091,951
- 35,729
783,730 929,255
1,166,020 2,056,935
795,236 1,097,931
$ 370,784 $ 959,004

(1) Corresponde a ciertas posiciones “Swap” que se tenian designadas como coberturas de flujo de efectivo sobre
la tasa de interés de deuda prepagada durante 2010 y 2009, que dejaron de cumplir con las condiciones para
ser tratadas contablemente como coberturas, reciclandose su valor del resultado por valuacion de cobertura a
los resultados del ejercicio. El analisis de la posicion “swap” a tasa fija de interés cuya contabilizacion como

cobertura fue cancelada, es como sigue:
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16. Otros pasivos financieros (concluye)

Monto nocional

Tipo de operacién Tasa en US$ Plazo en afios
Swap a tasa fija (i) 4.70% 400,000 5.5
Swap a tasa fija (i y iii) 4.69% 130,000 3.0
Swap a tasa fija (ii) 2.16% 400,000 5.5
Swap a tasa fija (ii y iii) 3.44% 130,000 3.0
Notas:
(i) A través de estas operaciones, Grupo Pefioles paga tasa fija y recibe tasa flotante. Los contratos tienen

(i)

vencimientos trimestrales.

A través de estas operaciones contratadas en septiembre de 2010, Grupo Pefioles recibe tasa fija y paga
tasa flotante con el propodsito de fijar los flujos a lo largo de la vigencia de las operaciones “swap” que se

tenian para cubrir la deuda prepagada y que dejaron de contabilizarse como cobertura.

(iii) Los “swap” contratados sobre el nocional de US$130,000 tienen vencimiento a partir de 2015.

17. Deuda financiera

La deuda financiera comprende los siguientes préstamos pagaderos en dblares y pesos:

2012 2011
En dolares:

Certificados bursatiles “PE&OLES 10D” (1) US$ 530,000 US$ 530,000
Certificados bursatiles “PE&OLES 12D” (2) 194,987 -

Préstamos bancarios con aval de Industrias
Pefioles, S.A.B. de C.V. (3) 40,687 61,071
Total 765,674 591,071

Menos:
Vencimiento corriente 20,344 20,357
Deuda no corriente denominada en dodlares US$ 745,330 US 570,714
Total deuda no corriente equivalente en pesos $ 9,696,818 § 7,977,844
Total de deuda corriente equivalente en pesos $ 264,679 § 284,566
Los vencimientos de la deuda a largo plazo, a partir de 2013, son como siguen:
Contratada
en dolares

2014 US$ 20,343
2015 130,000
2020 400,000
2022 194,987
usS 745,330
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17. Deuda financiera (concluye)

(1

2)

A3)

Certificados Bursatiles denominados en délares americanos, emitidos en México por Industrias Pefioles,
S.A.B de C.V. el 7 de septiembre de 2010 mediante dos emisiones: PE&OLES 10D por US$130 millones a
cinco afios con intereses pagaderos mensualmente a tasa variable (Libor un mes) mas sobretasa de 1.78% y
PE&OLES 10-2D por US$400 millones a diez afios con intereses pagaderos semestralmente a tasa fija de
5.15%; en ambos casos el principal es pagadero al vencimiento (PE&OLES 10-2D puede ser prepagada a
partir del 5° afio a cambio de una prima). Los fondos fueron utilizados principalmente para prepagar crédito
sindicado existente asi como para financiar inversiones y capital de trabajo. Los certificados bursatiles estan
avalados por nueve subsidiarias de Grupo Pefioles y no incorporaron covenants financieros. Moody’s
Investors Service asigno calificaciones de largo plazo: Baa2 en escala global y Aal.mx en escala nacional
con perspectiva estable a ambas emisiones. Por su parte, Standard & Poor’s (S&P), asigno calificaciones de
largo plazo: BBB- en escala global y mxAA+ en escala nacional (CaVal) con perspectiva estable a ambas
emisiones.

Certificados Bursatiles denominados en dolares americanos, emitidos por Industrias Pefioles, S.A.B de C.V.,
el 22 de junio de 2012 al amparo del programa de emision de 2010, el cual se amplié hasta $15 mil millones
de pesos y/o su equivalente en ddlares americanos. La nueva emision PE&OLES 12D por US$ 200 millones
tiene un plazo a diez afios pagaderos al vencimiento (puede ser prepagada a partir del 5° afio a cambio de
una prima), con pago de intereses semestral a tasa fija de 4.26%. Los fondos fueron utilizados
principalmente para financiar parte del proyecto Minero Velardefia y el parque Eolico conocido como
Fuerza Edlica del Istmo. Los certificados bursatiles estan avalados por nueve subsidiarias de Grupo Pefioles
y no incorporan covenants financieros. Moody's Investors Service asignd a la emision calificaciones de
largo plazo: Baa2 en escala global y Aal.mx en escala nacional con perspectiva estable. Standard & Poor’s
(S&P), asigno calificaciones de largo plazo: BBB en escala global y mxAAA en escala nacional (CaVal)
con perspectiva estable.

Crédito otorgado por un sindicato de trece bancos a Compaiiia Minera la Parrefia, S.A. de C.V. (“La
Parrefia”) en diciembre de 2004, cuyo saldo fue adquirido en su totalidad por uno de los bancos del
sindicato el 31 de octubre de 2007. El plazo del financiamiento es de 7 afios, con amortizaciones semestrales
iguales a partir de abril de 2008, y con vencimiento final en octubre de 2014. La tasa de interés es con base
en la tasa Libor mas una sobretasa de 55.0 puntos base, la cual esta sujeta a cambios en funciéon de la
calificacion de deuda de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V., con pagos de intereses semestralmente. El
contrato de crédito contempla la opciéon de pasar una serie de pruebas de construccidon, operacion y
financieras, en cualquier momento, a partir de enero de 2010, a eleccion de La Parrefia y una vez satisfechos
los requerimientos de dichas pruebas se eliminaria la garantia de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y se
constituiria deposito equivalente a los siguientes 6 meses de servicio de la deuda y un mes de costo de
operacion, con lo que la sobretasa cambiaria a partir de esa fecha a 175 puntos base hasta su vencimiento.

Algunos contratos de deuda a largo plazo contienen restricciones que establecen limites a razones financieras que
de no cumplirse o no remediarse en un plazo determinado, podrian dar lugar a que las instituciones financieras o
tenedores de deuda exigieran el vencimiento anticipado. Al 31 de diciembre de 2012 se cumplieron
satisfactoriamente las restricciones y limites correspondientes.

El 31 de mayo de 2012, S&P incrementd la calificacion crediticia en su escala nacional a Industrias Pefioles,
S.A.B. de C.V. de “mxAA+” a “mxAAA” y confirmd la calificacion “BBB” en escala global.

18. Beneficios al personal

Beneficios a los empleados

Las obligaciones corrientes por beneficios a los empleados se detallan como sigue:
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18. Beneficios al personal (continta)

2012 2011
Participacion de utilidades al personal $ 1,050,884 $ 1,230,205
Sueldos y salarios por pagar 28,300 29,425
Vacaciones y prima vacacional por pagar 166,710 152,150
Contribuciones de seguridad social y otras provisiones 114,728 99.138

$ 1,360,622 $ 1,510,918

La participacion de utilidades al personal se determino sobre la utilidad fiscal de cada una de las subsidiarias, la
cual no considera los efectos de inflacion ni el ajuste por actualizacion a la depreciacion del afio.

Beneficios al retiro de los empleados

Grupo Pefioles mantiene un plan de beneficios definidos para el retiro de su personal no sindicalizado, que
incluye planes de pensiones basados en las percepciones y afios de servicio prestados por el personal contratado
hasta el 30 de junio de 2007 de acuerdo a los beneficios generados a esta fecha; a partir de 1 de julio de 2007,
dichos beneficios son actualizados mediante factores derivados del Indice Nacional de Precios al Consumidor.
También a partir del 1 de julio de 2007, se constituyd un plan de contribucion definida de pensiones y beneficios
al retiro para su personal no sindicalizado. Por las contribuciones que aporten los empleados, Grupo Pefioles
contribuird con una aportacion igual, sin que puedan ser mayores al 8% del salario anual.

Adicionalmente se tiene el plan de primas de antigiiedad por retiro voluntario para el personal sindicalizado.

Las prestaciones por fallecimiento e invalidez son cubiertas mediante la contratacion de pélizas de seguros.

El valor presente actuarial de los beneficios al personal al retiro se muestra a continuacion:

2012 2011
Obligacion por beneficios definidos financiada $ 2,783,099 §$ 2,737,736
Obligacion por beneficios definidos no financiada (1) 386,239 296,636
3,169,338 3,034,372
Valor razonable de los activos del plan ( 2,460,459) (  2.583.716)
Beneficios al personal $ 708,879 $ 450,656

(1) Corresponde principalmente a primas de antigiiedad del personal sindicalizado.

El cargo a resultados por pensiones y prima de antigiiedad por los periodos terminados el 31 de diciembre de
2012y 2011, se analiza:

2012 2011
Costo del servicio del periodo $ 63,364 $ 68,677
Costo por intereses 218,158 217,935
Rendimiento esperado de los activos ( 185,968) ( 185,415)
Pérdida (ganancia) actuarial 162,723 _( 32.030)
Costo del plan de beneficios definidos 258,277 69,167
Beneficios pagados al plan de contribucion definida 68,472 47,033
Total $ 326,749 $ 116,200
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18. Beneficios al personal (continta)

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la conciliacion del valor actuarial de la Obligacion por Beneficios Definidos
(OBD) se analiza:

2012 2011
Saldo inicial de la OBD 3 3,034,372 $ 2,858,417
Costo del servicio actual 63,364 68,677
Costo por intereses 218,158 217,935
Pérdida actuarial por estimacion del OBD 167,016 19,735
Transferencias de personal - ( 512)
Beneficios pagados ( 313,572) _( 129.,880)
Saldo final de la OBD 3 3,169,338 § 3.034,372

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la conciliacion del valor actuarial de los Activos del Plan (AP) es como
sigue:

2012 2011
Saldo inicial de los Activos del Plan (AP) $ 2,583,716 $ 2,443,409
Rendimiento esperado de los AP 185,968 185,415
Ganancia actuarial por estimacion del AP 4,293 51,765
Aportaciones al plan - 30,128
Beneficios pagados ( 313,518) ( 127,001)
Saldo final de los AP 3 2,460,459 § 2,583,716
La composicion de los activos del plan comprendia lo siguiente:
2012 2011
Instrumentos financieros de deuda $ 2,078,430 $ 2,015,298
Instrumentos de capital (1) 382,029 568.418
Total activos del plan $ 2,460,459 § 2,583,716

(1) Aproximadamente el 77% de los instrumentos de capital corresponden a acciones de Industrias Pefioles,
S.A.B.de C.V.

Al 31 de diciembre de 2012, Grupo Pefoles estima que realizara aportaciones al plan de beneficios definidos por
$27,000 durante 2013.

Los supuestos mas importantes utilizados en la determinacion de las obligaciones por beneficios definidos,
activos del plan y el costo neto del periodo, son los siguientes:

2012 2011
Tasa de descuento promedio para reflejar el valor presente 7.0% 7.5%
Tasa de rendimiento de los activos del plan 7.0% 7.5%
Tasa de incremento proyectada para las remuneraciones 5.0% 5.0%
Vida laboral promedio (nimero de afios) 12226 11a24
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18. Beneficios al personal (concluye)

El siguiente analisis resume el valor presente de la obligacion por beneficios definidos, el valor razonable de los
activos del plan y los ajustes por experiencia:

2012 2011 2010
Obligacion por beneficios definidos financiada $ 2,783,099 $ 2,737,736 $ 2,588,954
Obligacion por beneficios definidos no financiada 386,239 296,636 269.463
3,169,338 3,034,372 2,858,417
Valor razonable de los activos del plan ( 2,460,459) (  2.583.716) (__ 2.443.409)
Obligacion por beneficios definidos $ 708,879 $ 450,656 $ 415,008
Ajustes por experiencia en la obligacion $ 167,016 $ 19,735 § 125,564
Ajustes por experiencia en los activos del plan $ 4,293 § 51,765 § 60,752
19. Provisiones
El analisis de las provisiones, es como sigue:
2012 2011
Restauracion ecoldgica $ 2,690,494 § 1,207,572
Otras provisiones 69,570 -

$ 2,760,064 $ 1,207,572

El movimiento en la provision por los afios terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011, se analiza:

Restauracion Otras
ecologica provisiones Total
Saldo a 1 de enero de 2011 $ 844,577 $ -3 844,577
Incrementos en el periodo 160,338 - 160,338
Descuento financiero 63,683 - 63,683
Ajuste por conversion 138,974 - 138,974
Saldo al 31 de diciembre de 2011 1,207,572 - 1,207,572
Incrementos en el periodo 1,486,361 70,267 1,556,628
Aplicaciones en el periodo - | 697) ( 697)
Descuento financiero 87,385 - 87,385
Ajuste por conversion ( 90,824) - ( 90,824)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 $ 2,690,494 $ 69,570 $ 2,760,064

Restauracion ecologica

La provision representa el valor presente del pasivo para desmantelar y rehabilitar las unidades mineras a la fecha en
que se estima se agotaran sus reservas de mineral por la explotacion de los recursos naturales no renovables, de
acuerdo con la obligacion legal establecida en la Ley Minera, otros ordenamientos legales aplicables y de acuerdo
con la politica ambiental y de responsabilidad social establecida por Grupo Pefioles.
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19. Provisiones (concluye)

Durante 2012 se revisaron los supuestos sobre los cuales se determinan las estimaciones de los costos para
desmantelar y rehabilitar las plantas de beneficio de minerales, presas de jales, remocién de estructuras,
rehabilitacion de minas y reforestacion de las diferentes unidades mineras. Entre esos supuestos se incluye la
adopcion de estandares internacionalmente reconocidos acorde con la politica de desarrollo sustentable de Grupo
Pefoles, que requiere la operacion de los procesos de cierre de operaciones con las mejores practicas disponibles y
cumplir con la normatividad mas exigente; estos estandares exceden a los requerimientos y regulaciones establecidas
en la normatividad mexicana, los cuales fueron revisados y certificados por asesores externos expertos con amplia
experiencia internacional en rehabilitacion de unidades mineras. Otros supuestos revisados, consistieron en ajustar la
tasa de descuento para reflejar las obligaciones para restauracion ecologica a su valor presente, de 7.5% (2011) a
7.0% en 2012.

Los cambios en los supuestos anteriores, se reconocieron como un ajuste al activo por desmantelamiento
previamente registrado que se amortizara en la vida promedio remanente de las unidades mineras que fluctia entre 8
y 28 afios a partir del 31 de diciembre de 2012.

El valor presente de la provision fue calculado usando tasas de descuento de 7.0% y 7.5% al 31 de diciembre de
2012 y 2011, respectivamente. En la determinacion de la provision existen ciertas incertidumbres acerca de la
estimacion de estos costos que incluyen cambios en el entorno legal aplicable, en las opciones para desalojo,
desmantelamiento y reclamo de cada unidad minera, las reservas estimadas de mineral, asi como en los niveles de
las tasas de descuento e inflacion.

Otras provisiones

Corresponde a obligaciones derivadas de los derechos de concesion sobre la prestacion del servicio de agua potable
y saneamiento desarrollados por el negocio conjunto en Desarrollos Hidraulicos de Cancun, S.A. de C.V.

20. Impuesto Sobre la Renta (ISR) e Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU)
Entorno fiscal

Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V. y sus principales subsidiarias determinan el Impuesto Sobre la Renta sobre
una base consolidada en los términos de la legislacion fiscal vigente.

De acuerdo con las reformas fiscales para 2010, la tasa vigente del ISR es de 30% de 2010 a 2012, seguido de
una reduccion del 29% para 2013 y finalmente regresar al 28% en el afio 2014; sin embargo la Ley de Ingresos
para 2013 establecié un esquema transitorio de diferimiento de la tasa del ISR de un afio, con lo anterior la tasa
para 2013 es de 30%, 29% para 2014 y 28% en el afio 2015.

El 1 de octubre de 2007, se publico la Ley del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU). Esta nueva ley entr6
en vigor el 1 de enero de 2008 y abrogd la Ley del Impuesto al Activo. El IETU del periodo se calcula aplicando
la tasa de 17.5% (17% para 2009 y 17.5% para 2010) a una utilidad determinada con base en flujos de efectivo a
la cual se le disminuyen los créditos autorizados. Los créditos de IETU se componen principalmente por:
aquellos provenientes del exceso de deducciones contra ingresos de IETU de ejercicios anteriores pendientes de
aplicar; los correspondientes a salarios y aportaciones de seguridad social; y los provenientes de deducciones de
algunos activos como inventarios y activos fijos, durante el periodo de transicion por su entrada en vigor. El
IETU se debe pagar s6lo cuando éste sea mayor que el ISR del mismo periodo. Para determinar el monto de
IETU a pagar, se reducira del IETU del periodo el ISR pagado del mismo periodo.
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20. Impuesto Sobre la Renta (ISR) e Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) (continGa)
Efectos de la consolidacion fiscal
Los principales aspectos relacionados con la consolidacion fiscal se explican a continuacion:

a) A partir del 1 de enero de 2005, la participacion consolidable de las controladas es igual a la participacion
accionaria aplicable a cada una de ellas, sin considerar aquellas compaiiias en las que no se tenga
participacion directa o indirecta por otra controlada mayor a 50% de las acciones con derecho a voto. Por
aquellas controladas que tengan pérdidas fiscales por amortizar de ejercicios anteriores que se hayan
incluido en la determinacion del resultado fiscal consolidado correspondiente a los afios 1999 a 2004 y que
se amorticen contra utilidades fiscales generadas en el ejercicio, se consideran en la participacion
accionaria multiplicada por el factor de 0.60.

b) La participacion consolidable de la controladora sera de 100%.

También con motivo de las reformas fiscales para el ejercicio 2010, entraron en vigor cambios al régimen de
consolidacion fiscal, determinandose el pago durante los afios sexto al décimo posteriores a aquél en que se
difirié el ISR relacionado con la consolidacion fiscal obtenidos a partir de 1999 a 2004 y en los afios
subsecuentes, en proporciones para cada uno de ellos de 25%, 25%, 20%, 15% y 15%. Los principales conceptos
que originaron el ISR diferido en la consolidacion fiscal fueron:

a) Pérdidas fiscales de las controladas incluidas en la determinacion del resultado fiscal consolidado y que no
han sido amortizados en lo individual por las controladas.

b) Dividendos distribuidos por las controladas y que no provinieron del saldo de su CUFIN y CUFIN
reinvertida.

¢) Conceptos especiales de consolidacion derivados de operaciones celebradas entre las sociedades que
consolidan.

El analisis del impuesto diferido activo se muestra a continuacion:

2012 2011

Impuesto diferido por pérdidas fiscales por amortizar (1) $ 1,472,954 $ 1,660,731

A continuacion, se analizan los pagos anuales a realizar correspondientes al entero del impuesto sobre la renta
diferido de la consolidacion fiscal:

2012 2011
Anualidad 2012 $ -3 220,471
Anualidad 2013 220,719 200,607
Anualidad 2014 184,677 165,775
Anualidad 2015 119,610 104,494
Anualidad 2016 99,600 79,628
ISR diferido en consolidacion fiscal por pagar 624,606 770,975
ISR diferido por pérdidas fiscales utilizadas en consolidacion fiscal 758,792 958,559
Total ISR por consolidacion fiscal 1,383,398 1,729,534
Impuesto diferido por reinversion de utilidades CUFINRE 3,624 3.624
Total impuesto sobre la renta 1,387,022 1,733,158
Menos: vencimiento corriente ( 220,719) ( 220.471)
Total impuesto sobre la renta no corriente (2) $ 1166303 $ 1,512,687
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2)

20. Impuesto Sobre la Renta (ISR) e Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) (continGa)

(1) Corresponde al beneficio a disminuir del resultado fiscal consolidado, las pérdidas fiscales que amorticen

las empresas controladas en la consolidacion fiscal.

En 2012, se reclasifico de impuesto sobre la renta diferido a impuesto sobre la renta, como resultado de lo
anterior, se modificd la presentacion al 31 de diciembre de 2011 para propositos comparativos.

Movimiento del pasivo de ISR diferido

Las diferencias temporales sobre las que se reconoce el efecto de impuesto sobre la renta. Estas diferencias se

detallan a continuacion:

Pasivos por impuesto sobre la renta diferido:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Clientes y otras cuentas por cobrar

Inventarios

Propiedades, plantas y equipos

Otras activos financieros

Activos por impuesto sobre la renta diferido:

Otros pasivos financieros

Proveedores y otras cuentas por pagar

Provisiones
Beneficios al personal

Pérdidas fiscales por amortizar

Impuesto sobre la renta diferido, neto

2012 2011
$ 12,073 $ 26,175
458,202 523,196
2,399,394 3,172,963
4,787,392 5,485,356
421,670 241,048
( 366,380) (  556,985)
( 503,943) (  488,632)
( 772102) ( 338,120
( 198486) (  126,026)
( 72,660) _( 83.225)

$ 6,165,160 $ 7,855,750

El movimiento en el pasivo de impuestos diferidos por los afios terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011, se

analiza como sigue:

Saldo al inicio del periodo

Reconocido en resultados

Reconocido en otras partidas de utilidad integral
Efecto por conversion

Saldo al final del periodo

ISR reconocido en resultados

2012 2011
$ 7855750 $§  5208,778
( 1,294,445) 2,333,414
327,697 (  352,625)
(__ 723842) 666,183
$ 6165160 $  7.855.750

El ISR cargado en el estado de resultados por los periodos terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011, se

integra como sigue:

ISR causado
ISR diferido
IETU causado

$
(

2012 2011

7,151,358 $ 6,464,878

1,294,445) 2,333,414
104,590 97.094

$ 5,961,503 $ 8,895,386
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20. Impuesto Sobre la Renta (ISR) e Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) (continGa)

Las partidas que originan la diferencia entre las tasas legal y efectiva de impuesto sobre la renta son como siguen:

2012 2011

Resultado determinado a la tasa legal del impuesto

sobre la renta (30% en 2012 y 2011) $ 5,955,404 $ 7,997,336
Efectos de inflacion para propdsitos fiscales ( 143,678) ( 181,522)
Gastos y costos no deducibles 6,449 69,008
Efectos de conversion de moneda ( 120,462) 597,521
IETU 104,590 97,094
Activos no reconocidos 113,490 191,459
Otras partidas 45,710 124,490
Impuesto sobre la renta $ 5,961,503 $ 8,895,386
Tasa efectiva 30.0% 33.4%

ISR reconocido en otras partidas de utilidad integral

El movimiento por los afios terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011 del impuesto sobre la renta diferido
reconocido directamente en el capital contable es como sigue:

2012 2011
Resultado por valuacion de activos financieros disponibles para venta $( 93,788) $ 128,596
Resultado por valuacion de coberturas ( 233,909) 224,029

$( 327,697) $ 352,625

21. Capital contable y otras partidas de utilidad integral

Capital social

El capital social al 31 de diciembre de 2012 y 2011 esta representado por acciones ordinarias, nominativas sin
expresion de valor nominal e integrado por acciones de la clase uno representativa del capital minimo fijo y por
acciones de la clase dos, representativa de la parte variable del capital social, como sigue:

Acciones Importe
2012 2011 2012 2011
Capital social autorizado y suscrito 413,264,747 413,264,747 $ 2,191,210 $ 2,191,210
Acciones recompradas 15,789,000 15.789.000 30,523 30,523
Capital social nominal en
circulacién 397,475,747 397475747 $ 2,160,687 $ 2,160,687

Al 31 de diciembre de 2012, el capital social nominal esta integrado por un capital minimo fijo sin derecho a
retiro de $2,191,210 y por un capital variable que no podra exceder de diez veces el importe del capital fijo.

Utilidades no distribuidas

Por los dividendos que pague la empresa que provengan de la Cuenta de Utilidad Fiscal Neta Consolidada
(CUFIN) no se esta obligado al pago de ISR.
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21. Capital contable y otras partidas de utilidad integral (concluye)
Reserva legal

La utilidad neta del aflo, esta sujeta al requisito legal que establece que 5% de la misma debe destinarse a
incrementar la reserva legal hasta que el monto de ésta sea igual a 20% del capital social. A la fecha se ha
cubierto en su totalidad dicho porcentaje. Esta reserva no es susceptible de distribuirse, excepto como dividendos
en acciones.

Reserva para recompra de acciones

Esta reserva fue creada por la asamblea general de accionistas y tiene como proposito registrar las acciones
propias adquiridas de Industrias Pefioles, S.A.B. de C.V., en el mercado de valores sobre la cual se deduce el
valor de las acciones adquiridas. En 2011 la Asamblea General Ordinaria de Accionistas autorizo la aplicacion de
esta reserva contra utilidades acumuladas.

Otras partidas de utilidad integral

Efecto por valuacion de coberturas

Este saldo incluye la porcion efectiva de las ganancias o pérdidas por valuacion de instrumentos financieros
designados como coberturas de flujo de efectivo, neto de impuesto sobre la renta diferido. Cuando la transaccion
que se cubre ocurre, la ganancia o la pérdida es transferida de capital contable al estado de resultados.

Efecto por valuacion de activos financieros disponibles para venta (AFDV)

Representa los cambios en el valor razonable en los activos financieros disponibles para venta, neto del impuesto
sobre la renta diferido. La utilidad o pérdida acumulada, se transfiere a los resultados en el momento en que los
activos financieros son vendidos o cuando se reconoce que existe un deterioro en su valor.

Efecto acumulado por conversion

El saldo incluye el efecto por conversion de los estados financieros de la moneda funcional a la moneda de
informe, el peso mexicano.

El analisis al 31 de diciembre de 2012 y 2011 de las otras partidas de la utilidad integral se analiza a
continuacion:

Efecto por Efecto por Efecto
valuacion de valuacion de por
coberturas AFDV conversion Total
Saldo inicial al 1 de enero de 2011 $( 57,446) $ 818,511 § (1,624,111) $( 863,046)
Utilidad integral (_ 511,146) _(__ 268.486) 4,307.427 3,527,795
Saldo al 31 de diciembre de 2011 $(C_ 568,592) § 550,025 § 2,683316 § 2,664,749

Saldo inicial al 31 de diciembre de 2011 $( 568,592) $ 550,025 $ 2,683,316 $ 2,664,749

Pérdida integral 516,501 200,422 (2,454,380) ( 1,737,457)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 $( 52,091) $ 750,447 $ 228936 $ 927,292
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22. Utilidad por accion

La utilidad por accion se calcula dividiendo la utilidad neta del afio atribuible a tenedores de las acciones
ordinarias representativas del capital de Grupo Pefoles, entre el promedio ponderado de acciones ordinarias en

circulacion del periodo.

Grupo Pefioles, no tiene acciones ordinarias con potenciales efectos dilutivos.

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, la utilidad por accién se calculd como sigue:

Utilidad neta (en miles de pesos):

Atribuible a los accionistas de Grupo Pefioles

Acciones (en miles de acciones):

Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion

Utilidad por accion:

Utilidad basica y diluida por accion (Expresada en pesos)

23. Dividendos

Los dividendos declarados durante 2012 se detallan como sigue:

Decreto de Asamblea General Ordinaria de
Accionistas celebrada el 17 de enero de 2012
Decreto de la Sesion de Consejo de Administracion
celebrado el 26 de abril de 2012

Total dividendos decretados

Los dividendos declarados durante 2011 se detallan como sigue:

Decreto de Asamblea General Ordinaria de
Accionistas celebrada el 7 de abril de 2011
Decreto de la Sesion de Consejo de Administracion

celebrado el 7 de abril de 2011

Total dividendos decretados

24. Partes relacionadas

2012 2011

$ 9,857,280 § 12,754,863

397,476 397,476
$ 2480 § 32.09
2012
Numero de Importe
acciones (en miles)

397,475,747 $ 1,605,802

397,475,747 6,379,486
$ 7,985,288
2011
Numero de Importe
acciones (en miles)

397,475,747 $ 1,502,458

397,475,747 1,899,934

3 3,402,392

Los saldos por cobrar y por pagar a entidades relacionadas no consolidadas, se analizan como sigue:
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24. Partes relacionadas (continda)

2012 2011
Cuentas por cobrar por:
Ventas:
Dowa Mining Co. Ltd. $ 115,265 $ -
Sumitomo, Corp 267,730 252.095
382,995 252,095
Préstamos:
Inmobiliaria Industrial La Barra, S.A. 55,157 50,122
Minera Centauro, S.A. 30,086 26,064
Cia. Minera Trans-Rio, S.A. de C.V. 1,021 1,021
86,264 77,207
Total $ 469,259 § 329,302
Cuentas por pagar por:
Préstamos:
Suez Environnement $ 114,122 $ 147,955
Cuentas corrientes:
Termoeléctrica Peoles, S. de R.L. de C.V. 145,800 170,770
Grupo Nacional Provincial, S.A.B. de C.V. - 5,387
Altos Hornos de México, S.A.B. de C.V. 2,774 2,664
Otras 839 1,042
149,413 179.863
Total $ 263,535 § 327,818

En los periodos terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011 se celebraron diversas transacciones de negocios
con entidades relacionadas no consolidadas, como se indica a continuacion:

2012 2011
Ingresos:
Ventas de concentrados y metal afinado:
Dowa Mining, Co. Ltd. $ 404,519 $ 305,400
Sumitomo, Corp. 2,325,790 4,261,537
2,730,309 4.566.937
Intereses:
Inmobiliaria Industrial La Barra, S.A. 4,984 4,210
Minera Centauro, S.A. 2,595 2,058
7,579 6.268
3 2,737,888 § 4,573,205
Gastos:
Energia eléctrica:
Termoeléctrica Penoles, S. de R.L. de C.V. $ 1,774,127 $ 1,573,346
Honorarios:
Servicios Corporativos Bal, S.A. de C.V. (1) 607,095 497,526
Técnica Administrativa Bal, S.A. de C.V. (1) 553 577

$ 607,648 $ 498,103
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24. Partes relacionadas (concluye)

Seguros y fianzas:
Grupo Nacional Provincial, S.A.B. de C.V. (1)
Otros

Intereses:
Suez Environnement

Transporte aéreo:
Aerovics (1)

Otros

2012 2011
$ 387,844 $ 246,150
8,615 438
396,459 246,588
10,806 15,712
61,860 55,737
91,111 50,594

$ 2,942,011 § 2,440,080

(1) Entidades bajo control ejercido por Grupo Bal, organizacion privada y diversificada, integrada por
compailias mexicanas independientes, entre las cuales se encuentran Grupo Palacio de Hierro, S.A.B. de
C.V.; Grupo Nacional Provincial, S.A.B. de C.V. y Valores Mexicanos Casa de Bolsa, S.A. de C.V.

Las prestaciones otorgadas por Grupo Pefoles a su personal clave, que incluye su Comité Directivo y miembros

de su Consejo de Administracidon que reciben remuneracion, es como sigue:

Prestaciones a corto plazo:

Remuneraciones y otras prestaciones a corto plazo

Prestaciones a largo plazo:
Beneficios al retiro

25. Ventas de bienes

Las ventas por productos se analizan como sigue:

Plata

Oro

Zinc

Plomo

Concentrados de mineral
Cobre

Sulfato de sodio

Otros productos

Las ventas por area geografica, se integran como sigue:

Ventas nacionales

Estados Unidos de América
Europa

Sudamérica

Otros

2012 2011

$ 148,163 $ 139,600

$ 238,151 $ 271,659
2012 2011

$ 44,258563 $ 48,164,967
29,805,576 24,412,964
6,867,159 7,845,285
3,956,239 4,558,437
4,065,787 2,857,594
4,464,881 4,061,595
1,269,861 1,223,819
3,083,274 3,739.391

$ 97771340 $ 96,864,052
2012 2011

$ 18,877,508 $ 22,373,825
62,251,407 55,740,703
13,085,393 13,569,707
1,954,935 2,764,063
1,602,097 2.415.754

$ 97771340 $ 96,864,052
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26. Costo de venta

El costo de venta se integra como se muestra a continuacion:

Costo de personal (Nota 30)
Energéticos

Materiales de operacion
Mantenimientos y reparaciones
Depreciaciones y amortizaciones
Traspaso de subproductos
Contratistas

Otros

Ajustes de inventarios

Costo de venta de extraccion y tratamiento

Costo de metal vendido

27. Gastos de administracion

El analisis de los gastos de administracion es como sigue:

Costo de personal (Nota 30)
Honorarios

Gastos de viaje

Gasto en informatica
Cuotas, asociaciones y otros

Total de gastos de administracion

28. Gastos de exploracion

El analisis de los gastos de exploracion es como sigue:

Costo de personal (Nota 30)
Contratistas

Derechos e impuestos
Materiales de operacion
Derechos, ensayes y otros

Total de gastos de exploracion

2012 2011
$ 3886196 $ 3,718,542
3,472,402 3,197,435
3,258,506 2,622,646
2,576,845 2,203,816
5,616,296 4,172,717
1,619,807) (  1,379,656)
3,910,630 2,449,143
1,905,321 1,577,616
839,973) 483913
22,166,416 19,046,172
47,034,246 44,358,023
$ 69,200,662 $ 63,404,195
2012 2011
$ 1,203,253 $ 952,370
958,375 874,970
162,354 145,247
250,806 193,614
381,773 317.859
$ 20956561 $ 2,484,060
2012 2011
$ 110,698 $ 84,479
3,192,857 1,766,245
205,952 149,441
69,705 40,833
536,784 341,207
$ 411599 $ 2,382,205

Los pasivos al 31 de diciembre de 2012 y 2011 relacionados con las actividades de exploracion y evaluacion de

recursos minerales, son como sigue:

Total de pasivo de exploracion

2012

2011

$

109,739 §

187,447
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28. Gastos de exploracion (concluye)

Los flujos de efectivo de operacion relacionados con las actividades de exploracion y evaluacion de recursos
minerales, son como sigue:

2012 2011
Flujos de efectivo operativo $(_2,733,534) $(_ 1,422,777)
29. Gastos de venta
El analisis de los gastos de venta se muestra en seguida:
2012 2011
Fletes y traslados $ 853,399 § 758,223
Regalias 179,944 171,530
Maniobras 30,966 34,112
Otros gastos 122,036 90,875
Total gastos de venta $ 1,186,345 $ 1,054,740
30. Gastos de personal
El analisis de los gastos de personal se muestra a continuacion:
2012 2011
Sueldos y salarios $ 2,382,661 $ 2,108,396
Participacion de utilidades al personal 1,031,478 1,236,146
Beneficios al personal por retiro 306,622 145,952
Contribuciones de seguridad social 482,449 430,360
Prevision social y otras prestaciones 996,937 834,537
Total gastos de personal $ 5,200,147 § 4,755,391
Los gastos de personal por funcion se integran como sigue:
2012 2011
Costo de venta $ 3,886,196 $ 3,718,542
Gastos de administracion 1,203,253 952,370
Gastos de exploracion 110,698 84,479
Total gastos de personal $ 5,200,147 § 4,755,391

En 2012 y 2011 el promedio de empleados que integran la fuerza de trabajo de Grupo Pefioles es como sigue:

2012 2011
Numero de empleados no sindicalizados 3,557 3,267
Numero de personal sindicalizado 6,755 6,450
Total 10,312 9,717
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31. Otros (ingresos) gastos

El analisis de los otros ingresos, es como sigue:

2012 2011
Ingresos por arrendamiento $( 33,970) $( 35,680)
Ingresos por regalias ( 47,862) ( 76,357)
Venta de materiales y desperdicios ( 1,495) ( 5,282)
Reclamaciones por siniestros - ( 11.906)
Otros ingresos $( 83.327) $( 129,225)
El analisis de los otros gastos, es como sigue:
2012 2011
Donativos $ 92,571 $ 140,160
Gastos de remediacion en unidades mineras cerradas 37,099 35,924
Pérdida en venta de propiedades, plantas y equipo 70,205 84,078
Pérdida por siniestros 138,434 -
Pérdida en venta de concentrados y otros 119,352 42.617
Otros gastos $ 457,661 $ 302,779
32. Ingresos financieros
La integracion de los ingresos financieros es como sigue:
2012 2011
Ingreso por intereses sobre inversiones equivalentes de efectivo 3 129,265 §$ 150,449
Ingresos por intereses de clientes y otros 44,982 64,185
Inefectividad y valor en el tiempo de instrumentos financieros
derivados designados como cobertura de flujo de efectivo (Nota 37) 176,585 -
Coberturas de la tasa de interés de la deuda y otros 43,892 -

$ 394,724 ' $ 214,634

33. Gastos financieros

La integracion de los gastos financieros es como sigue:

2012 2011

Intereses de la deuda $ 372,212 $ 336,910
Cambios en valor razonable de instrumentos financieros

para negociar - 93,739
Inefectividad y valor en el tiempo de instrumentos financieros

derivados designados como cobertura de flujo de efectivo (Nota 37) - 156,779
Descuento de provisiones 87,385 63,683
Coberturas de la tasa de interés de la deuda y otros 138,111 116,683

$ 597,708 $ 767,794
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34. Nota a los estados de flujos de efectivo

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011, la conciliaciéon de la utilidad neta consolidada al
efectivo generado por las actividades de operacion, se analiza como sigue:

2012 2011
Utilidad neta consolidada $ 13,889,845 $§ 17,762,402
Partidas sin impacto en el flujo de efectivo:
Depreciacion, amortizacion y agotamiento 5,616,296 4,172,716
Participacion en asociada ( 82,852) 19,759
Impuesto sobre la renta 5,961,503 8,895,386
Provisiones y estimaciones (  119,583) 1,023,503
Participacion de los trabajadores en la utilidad 1,031,477 1,236,146
Pérdida cambiaria 279,410 9,035
Pérdida en venta de propiedades, plantas y equipo 70,204 84,078
Intereses a favor (  158,410) ( 150,449)
Intereses a cargo 459,625 401,998
Instrumentos financieros derivados 308,849 361,778
Otras 54,347 2.305
Subtotal 27,310,711 33,818,657
Clientes y otras cuentas por cobrar ( 6,522,336) ( 2,779,014)
Inventarios 2,444,561 ( 4,936,807)
Proveedores y otras cuentas por pagar ( 9,572) ( 43,233)
Impuestos sobre la renta e impuesto empresarial a tasa unica pagados ( 5,773,279) ( 6,165,417)
Participacion de utilidades al personal pagada (1 1,213903) _(  795.726)
Flujos netos de efectivo de actividades de operacion $ 16,236,182 $ 19,098,460

35. Contingencias
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 se tienen las responsabilidades contingentes siguientes:

a) Grupo Pefioles esta sujeto a varias leyes y reglamentos que, en caso de determinarse incumplimiento de
las mismas, podrian generar sanciones relacionadas con su actividad.

b) Por las posibles diferencias que pudieran surgir como resultado de las facultades de comprobacion de las
autoridades fiscales.

¢) Grupo Pefioles esta evaluando el posible impacto de potenciales acciones legales y reclamaciones de
terceros en relacion a la recién promulgada reforma laboral.

36. Compromisos
Compromisos de compra de productos minerales
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, se tienen celebrados contratos con terceros para la compra de diversos
productos minerales, con la finalidad de optimizar la operacion productiva y operar a plena capacidad las plantas
metalargicas, por un monto aproximado de US$6,203,000 y US$6,768,000 respectivamente. Estos contratos
pueden cancelarse con previo aviso, sin causar alguna penalizacion para ambas partes.
Arrendamientos
Grupo Pefioles suscribié un contrato para adquirir a través de sus subsidiarias, la produccion de energia eléctrica
de una planta con capacidad de produccion de 230 mega-watts de potencia. El contrato se considera como un

arrendamiento operativo consistente en el pago de una renta variable al suministro eléctrico recibido.
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36. Compromisos (concluye)

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2012 y 2011, el gasto por el suministro eléctrico recibido de la
planta termoeléctrica es como sigue:

2012 2011

Renta pagada (1) 3 1,774,127 $ 1,573,346

(1) Adicional al contrato de suministro, se suscribié un convenio para crear un fideicomiso para actividades
empresariales para la operacion y mantenimiento de una planta generadora de energia eléctrica al amparo
del permiso para autoabastecimiento otorgado a Termoeléctrica Pefioles, S. de R. L. de C.V. (TEP). El plazo
del convenio tiene como vigencia hasta 2024. Para garantizar los compromisos de compra de energia
eléctrica, se otorgd a los duefios/operadores del proyecto una opcion de venta (Put) para que en el
improbable caso de incumplimiento de sus subsidiarias, éstos puedan exigir a Grupo Pefioles que compren
las acciones que conforman el capital social de TEP a un precio equivalente al valor presente de los pagos
remanentes programados que sus subsidiarias estan obligadas a pagar de acuerdo al contrato.

El costo estimado por concepto de consumo de energia eléctrica para el ejercicio de 2013 por los 230 mega-watts
de potencia es de US$110,381.

37. Instrumentos financieros

Anélisis por categoria

Al 31 de diciembre de 2012 el analisis por categoria de los instrumentos financieros es:

Efectivoy A valor razonable Disponibles Instrumentos
cuentas por con cambios para su derivados
por cobrar en resultados venta de cobertura
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 11,562,411 $ - $ - $ -
Clientes y otras cuentas por cobrar 3,682,113 ( 8,433) - -
Otros activos financieros 306,176 - - 373,412
Activos financieros disponibles para venta - - 1,848,439 -

$ 15,550,700 &( 8433) $ 1848439 ¢ 373,412

A valor razonable Instrumentos
con cambios A su costo derivados
en resultados amortizado de cobertura

Pasivos financieros:

Deuda financiera $ - $ 9961498 % -
Proveedores y otras cuentas por pagar ( 28,660) 4,121,697 -
Otros pasivos financieros 783,730 - 382,290

755,070 $ 14,083,195 §$ 382,290
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37. Instrumentos financieros (continda)

Al 31 de diciembre de 2011 el analisis por categoria de los instrumentos financieros es:

Efectivoy A valor razonable Disponibles Instrumentos
cuentas por con cambios para su derivados
por cobrar en resultados venta de cobertura
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 15,931,202 § -3 - 8 -
Clientes y otras cuentas por cobrar 3,724,471 ( 16,964) - -
Otros activos financieros 219,167 - - 228,564
Activos financieros disponibles para venta - - 1,474,730 -

§ 19,874,840 §( 16964) § 1474730 § 228,564

A valor razonable Instrumentos
con cambios A su costo derivados
en resultados amortizado de cobertura

Pasivos financieros:

Deuda financiera $ - $ 8,262,410 $ -
Proveedores y otras cuentas por pagar ( 90,260) 4,418,988 -
Otros pasivos financieros 929,255 - 1,127,680

$ 838,995 § 12,681,398 $§ 1,127,680

Valor razonable de los instrumentos financieros y jerarquia de los valores razonables

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el analisis con el valor razonable de los instrumentos financieros es:

31 de diciembre 2012 31 de diciembre 2011
Valor Valor Valor Valor
libros razonable libros razonable
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 11,562,411 $ 11,562,411 $ 15,931,202 $ 15,931,202
Clientes y otras cuentas por cobrar 3,673,680 3,673,680 3,707,507 3,707,507
Otros activos financieros 679,588 679,588 447,731 447,731
Activos financieros disponibles para su venta 1,848,439 1,848,439 1,474,730 1,474,730

$ 17,764,118 $ 17,764,118 § 21,561,170 § 21,561,170

Pasivos financieros:

Deuda financiera $ 9,961,498 $ 10,522,727 $ 8,262,410 $ 8,400,576
Proveedores y otras cuentas por pagar 4,093,037 4,093,037 4,328,728 4,328,728
Otros pasivos financieros 1,166,020 1,166,020 2,056,935 2,056,935

$ 15220555 $ 15781784 $ 14,648,073 $ 14,786,239

El siguiente analisis muestra el valor razonable medido de acuerdo a tres metodologias como se describe:
Nivel 1: cuotas de mercado en mercados activos y considerando los mismos activos o pasivos valorizados.

Nivel 2: datos de cotizaciones de mercado, no incluidos en el nivel 1, que sean observables para los activos y
pasivos valorizados, ya sea directamente (precios) o indirectamente (derivado de precios).

Nivel 3: técnicas que incluyan datos sobre activos y pasivos valorizados y que no se sustenten en datos de
mercados observables.
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37. Instrumentos financieros (continda)

Clientes y otras cuentas por cobrar:
Derivados implicitos

Otros activos financieros:
Forwards y opciones
Futuros

Activos financieros para su venta

Proveedores y otras cuentas por pagar:
Derivados implicitos

Otros pasivos financieros
Forwards y opciones
Swaps

Clientes y otras cuentas por cobrar:
Derivados implicitos

Otros activos financieros:
Forwards y opciones
Futuros

Activos financieros para su venta

Proveedores y otras cuentas por pagar:
Derivados implicitos
Otros pasivos financieros
Forwards y opciones
Futuros
Swaps

31 de diciembre de 2012

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
$ - ¥ 8,433) $ - ¥ 8,433)
- 327,898 - 327,898
45514 : . 45,514
1,848,439 - - 1,848,439
$ 1893953 $ 319,465 $ - $ 2213418

31 de diciembre de 2012

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
$ - ¥ 28,660) $ - ¥ 28,660)
- 382,290 - 382,290
- 783,730 - 783,730
$ - $§ 1137360 $ - $ 1,137,360

31 de diciembre de 2011

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
$ - ¥ 16,964) $ - % 16,964)
- 192,784 - 192,784
35,780 - - 35,780
1,474,730 - - 1,474,730
$ 1,510,510 $ 175,820 $ - $ 1,686,330
$ - % 90,260) $ - 90,260)
- 1,091,951 - 1,091,951
35,729 - - 35,729
- 929,255 - 929,255
$ 35,729 $ 1,930946 $ - $ 1,966,675

Instrumentos financieros derivados de cobertura

Grupo Pefioles contrata con diversas instituciones instrumentos financieros derivados para reducir su nivel de
exposicion al riesgo de movimientos adversos en los precios de las variables a las que esta expuesto. Este riesgo
consiste en fluctuaciones en los precios de los metales que se producen o procesan, energéticos que se consumen,
tasas de interés de sus préstamos y tipos de cambio que se pactan en sus transacciones financieras y comerciales.

Para minimizar el riesgo de contraparte, se celebran contratos Unicamente con intermediarios de reconocida
reputacion y capacidad financiera, por lo que no prevé que alguna de las contrapartes incumpla sus obligaciones y
por lo tanto Grupo Pefioles deba crear reservas asociadas a este riesgo.
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37. Instrumentos financieros (continda)
Coberturas de flujo de efectivo

A continuacion se detalla el valor razonable de los instrumentos financieros derivados correspondiente a esta
estrategia, mismo que estd reconocido directamente en el capital contable como una (pérdida) utilidad no
realizada:

Valores razonables

2012 2011
Programa de proteccion de cobertura de:
Precios de los metales (a)
Oro $( 53,133) $( 98,120)
Plata 57,671 238,006
Plomo ( 12,414) ( 2,589)
Zinc ( 56,801) 9,786
Cobre ( 4,251) 2,814
( 68,928) 149.897
Divisas (b)
Dolares americanos 237,903 ( 772,188)
Coronas suecas ( 2,806) ( 48,936)
Euros 1459 ( 32.578)
236,556 _( 853,702)
Tasas de interés de la deuda (c)
Deuda financiera ( 204,279) ( 289.982)
Valor razonable $( 36,651) $( 993,787)

a) Programa de cobertura de precios de los metales

Grupo Pefioles utiliza como referencia para sus transacciones comerciales las cotizaciones de mercados
internacionales, principalmente las emitidas por el London Metal Exchange (para metales base) y el London
Bullion Market Association (para metales preciosos).

A consecuencia de lo anterior los ingresos de Grupo Pefioles estan sujetos a la variacion en los precios de los
mercados referidos, por lo que se establecen programas de cobertura en funcién de la produccion

presupuestada, usando instrumentos financieros derivados “forwards” y opciones “put” y “call”.

Al 31 de diciembre de 2012 se tienen establecidas las siguientes operaciones, que cubren parte de la
produccion de 2013 a 2016:

Plata Oro Zinc Plomo Cobre

Precio Volumen Precio Precio Precio Precio
US$/ milesde US$/ Volumen US$/ Volumen US$/ Volumen  US$/ Volumen
onza (1) onzas onza onzas tonelada toneladas tonelada toneladas tonelada  toneladas

Compra forward 29.04 891 1,661 1,890 2,034 5,675 - - - -
Venta forward  28.58 2,137 1,662 29,370 1,963 17,655 - - 7,702 2,028
Compra de put  28.67 6,576 1,170 120,230 1,789 34,189 1,773 8,832 6,604 4,044
Venta de call 44.72 6,576 2212 120,230 2,204 34,189 2,458 8,832 9,290 4,044

Nota:

(1) Los precios mostrados en la tabla corresponden a los precios promedio ponderados de venta o compra en
el caso de las operaciones forwards y los precios promedio ponderados de ejercicio en el caso de las
opciones put y call.
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37. Instrumentos financieros (continda)

b) Programa de cobertura en divisas

Con base en el presupuesto, se establecen programas de ventas de ddlares americanos mediante el uso de
instrumentos financieros derivados “forwards” y opciones “put” y “call” para adquirir divisas diferentes a la

moneda funcional, eliminando el riesgo de variacion en los tipos de cambio.

Al 31 de diciembre de 2012, se tienen establecidas las siguientes operaciones derivadas que cubren parte de

obligaciones futuras (2013), denominadas en pesos mexicanos:

Tipo de operacién

Venta forwards
Compra puts
Venta call
Compra call
Venta put

(1) Promedio ponderado de operaciones pactadas.

T.C.
forward (1)
Monto US$ MXP/US$

342,750 13.73
366,750 13.08
366,750 14.59
70,000 14.21
70,000 12.92

Al 31 de diciembre de 2012, se tienen establecidas las siguientes operaciones financieras derivadas que
cubren parte de las obligaciones, denominadas en euros (EUR) y coronas suecas (SEK), relacionadas con la

adquisicion de activos fijos:

Tipo de operacién

Venta forwards
Compra forward
Compra put
Venta call
Compra call
Venta put

Tipo de operacion

Venta forwards
Compra forward

(1) Promedio ponderado de operaciones pactadas.

¢) Programa de cobertura en tasas de interés

T.C.
forward (1)
Monto EUR US$/EUR
2,188 1.27
4,886 1.27
862 1.33
862 1.44
1,242 1.44
1,242 1.33
T.C.
forward (1)
Monto SEK SEK/US$
119,394 6.93
188,319 6.74

Se establece con el objetivo de estabilizar el costo financiero de los créditos contratados en dolares

americanos y/o pesos mexicanos, a través de “swaps”.
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37. Instrumentos financieros (continda)

Monto cubierto

Tipo de operacién Tasa en US$ Plazo en afios
Swap a tasa fija (1) 5.15% 30,540 1.83
Swap a tasa fija (2) 4.69% 130,000 2.75

Notas:

(1) Operacion financiera derivada correspondiente al crédito de la subsidiaria Compaiiia Minera La Parrefia,
S.A. de C.V.

(2) Operacioén financiera derivada correspondiente a la emision de certificados bursatiles “PE&OLES 10D”.

El valor razonable de los instrumentos financieros de cobertura de flujo de efectivo, neto del impuesto sobre la
renta diferido reconocido en el capital contable, es como sigue:

2012 2011
Valor razonable de instrumentos financieros $( 36,651) $( 993,787)
Inefectividad y efecto del valor temporal de las
opciones excluidas de las coberturas (Nota 33) ( 19,734) 156,779
Impuesto sobre la renta diferido 13,143 246.543
Valor razonable neto del impuesto sobre la renta diferido
reconocido directamente en el capital contable $( 43,242) $( 590,465)

El movimiento de las pérdidas por valuacion de coberturas por los afios terminados el 31 de diciembre de 2012 y
2011, se muestra a continuacion:

2012 2011

Saldo al inicio del periodo $( 590,465) $( 57,446)
Utilidad reclasificada a los resultados del periodo (Nota 33) ( 272,188) ( 275,604)
Impuesto sobre la renta diferido 81,656 82,681
Pérdida reclasificadas en el valor de otros activos 61,808 2,282
Impuesto sobre la renta diferido ( 18,542) ( 685)
Utilidad (pérdida) no realizada 991,512 ( 483,726)
Impuesto sobre la renta diferido ( 297,023) 142,033
Pérdida no realizada neta del impuesto sobre la renta diferido al final

del periodo $( 43,242) $( 590.465)

Al 31 de diciembre de 2012 los contratos con instrumentos financieros derivados incluyen operaciones que se
espera se realicen entre 2013 y 2017. El analisis con la estimacion de la expectativa de reclasificacion del capital
contable (en afios) a los resultados de dichos periodos es:

1 2 0 mas Total

Utilidades (pérdidas) no realizadas $ 35,156 $( 78,396) $( 43.242)

Coberturas de valor razonable

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, el valor razonable de las coberturas designadas de valor razonable es como
sigue:
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37. Instrumentos financieros (concluye)

2012 2011

Utilidad no realizada $ 26,168 $ 90,408

El siguiente andlisis muestra las ganancias (pérdidas) en los resultados del instrumento de cobertura y de la
partida cubierta atribuible al riesgo cubierto:

2012 2011
Efecto del Partida Efecto del Partida
derivado cubierta derivado cubierta
Ganancia (pérdida) 3 30,223 $ 39,863  $( 14,974) $( 89,052)

A continuacion se presenta un resumen de los instrumentos financieros derivados de la estrategia de cobertura de
valor razonable que se tienen establecidos al 31 de diciembre de 2012.

Programa de cobertura de precios de los metales

Grupo Pefioles utiliza como referencia para sus transacciones comerciales las cotizaciones de mercados
internacionales, principalmente las emitidas por el London Metal Exchange (para metales base) y el London
Bullion Market Association (para metales preciosos).

A consecuencia de lo anterior los ingresos de Grupo Pefioles estan sujetos a la variacion en los precios de los
mercados referidos, por lo que se establecen programas de cobertura en funcion de las ventas presupuestadas,
usando instrumentos financieros derivados “forwards” y opciones “put” y “call”.

Al 31 de diciembre de 2012 se tienen establecidas las siguientes operaciones, que cubren parte de
transacciones comerciales de 2013.

Plata Oro Zinc Plomo Cobre
Precio Volumen Precio Precio Precio Precio
US$/ milesde US$/ Volumen US$/ Volumen US$/ Volumen  US$/ Volumen
onza (1) onzas onza onzas tonelada toneladas tonelada toneladas tonelada toneladas

Ventas forward  31.78 1,260 1,662 11,300 2,069 43,997 2,270 475 8,110 5,947
Compra forward 31.78 614 1,663 3,600 1,920 26,518 2,267 325 7,998 3,656
Venta put 34.00 25 - - - - - - - -
Venta call - - 1,624 4,100 1,950 250 - - - -
Compra put - - 1,600 1,400 - - - - - -
Nota:

(1) Los precios mostrados en la tabla corresponden a los precios promedio ponderados de venta o compra en
el caso de las operaciones forwards y los precios promedio ponderados de ejercicio en el caso de las
opciones put y call.

Los derivados son valuados utilizando las metodologias y enfoques (por ejemplo: Black and Scholes, flujo de
efectivo descontado, etc.) aplicables a cada tipo de instrumento financiero derivado en lo particular.
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38. Administracion de riesgos financieros

Los principales instrumentos financieros de Grupo Pefoles comprenden los activos y pasivos financieros. Los
principales pasivos financieros, diferentes a los instrumentos financieros derivados, comprenden cuentas por
pagar, deuda financiera, asi como obligaciones. El principal objetivo de estos instrumentos financieros es
administrar los flujos de efectivo a corto plazo y captar fondos para el programa de gastos de capital. Grupo
Pefoles cuenta con diferentes activos financieros, tales como cuentas por cobrar y depositos de efectivo a corto
plazo, los cuales provienen directamente de sus operaciones.

Grupo Pefioles estd expuesto a los siguientes riesgos debido al uso de instrumentos financieros:

a) Riesgos de mercado, que incluye riesgos de moneda extranjera, precios de los “commodities” (metales
preciosos y metales base), precios de los instrumentos financieros de capital y las tasas de interés.

b) Riesgos de crédito.
c) Riesgos de liquidez.

Grupo Pefioles maneja su exposicion a riesgos financieros clave de conformidad con la politica de administracion
de riesgos financieros. El propoésito de la politica es respaldar el logro de los objetivos financieros protegiendo al
mismo tiempo la seguridad financiera futura. Los principales riesgos que podrian afectar de manera adversa a los
activos financieros, pasivos o flujos de efectivo futuros son los riesgos de mercado. La administracion revisa y
establece politicas para administrar cada uno de los riesgos antes mencionados, los cuales se resumen a
continuacion.

La alta gerencia de Grupo Pefoles supervisa la administracion de riesgos financieros. Esta se encuentra apoyada
por un comité de riesgos financieros que asesora sobre estos riesgos y el marco de gobierno adecuado para su
correcta identificacion, mediciéon y administracion. Todas las actividades de derivados para fines de la
administracion de riesgos las llevan a cabo equipos especializados que cuentan con la capacidad, experiencia y
supervision adecuadas. De acuerdo con las politicas corporativas de Grupo Pefioles, no se pueden realizar
transacciones con instrumentos derivados con fines especulativos.

El Consejo de Administracion revisa y establece politicas para administrar cada uno de estos riesgos, las cuales se
resumen a continuacion:

a) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es la exposicion que se tiene a la variacion del valor razonable de los flujos futuros de
efectivo del instrumento financiero a consecuencia de cambios en los precios de mercado. Los precios de
mercado comprenden tres tipos de riesgo: riesgo de fluctuaciones en el precio de los metales, riesgo de
fluctuaciones en las tasas de interés y riesgos de variaciones en el tipo de cambio de las monedas extranjeras. Los
instrumentos financieros afectados por el riesgo de mercado incluyen préstamos y empréstitos, depositos, cuentas
por cobrar, cuentas por pagar, pasivos acumulados e instrumentos financieros derivados.

Los analisis de sensibilidad se preparan bajo la premisa de que el monto de la deuda neta, la relacion de tasa de
interés fijas con las flotantes de la deuda, los instrumentos financieros derivados y la proporcion de instrumentos

financieros en las divisas extranjeras son todos constantes.

Los andlisis excluyen el impacto de los movimientos en las variables del mercado sobre el importe en libros de
las obligaciones del plan de pensiones y otras obligaciones posteriores al retiro, asi como las provisiones.

Los siguientes supuestos se realizaron para calcular los analisis de sensibilidad:

- La sensibilidad sobre el estado de posicion financiera se relaciona con los instrumentos derivados y las
cuentas por cobrar denominadas principalmente en pesos.
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38. Administracion de riesgos financieros (continda)

- La sensibilidad de la partida relevante de utilidad antes de impuestos representa el efecto de los cambios
estimados en los respectivos riesgos de mercado. Esto se basa en los activos y pasivos financieros al 31 de
diciembre de 2012 y 2011.

- El impacto en el capital contable es el mismo que el impacto en la utilidad antes de impuestos.

Riesgos de fluctuacion en el precio de los “commodities”

Debido a la naturaleza de su negocio y de su entorno, es politica de Grupo Pefioles utilizar instrumentos

financieros derivados (IFD) con fines de cobertura para reducir la variabilidad de sus flujos de efectivo y de sus

margenes de operacion debido a diversos factores como son:

Fluctuaciones en los precios:

- De metales que produce (plata, oro, zinc, plomo y cobre).

- De insumos y materias primas que consume y/o procesa (concentrados minerales, gas natural, etc.).

La tabla que se muestra a continuacion refleja la sensibilidad de los cambios en los precios de los commodities,

considerando que el resto de las variables permanecen constantes, con un rango de mas-menos 15% y su impacto

sobre el capital contable y la utilidad antes de impuestos.

Los movimientos en los precios de los commodities se determinaron en funcion a la volatilidad de los precios
historicos de los tltimos dos afios.

Incremento en un 15%

31 de diciembre de 2012 31 de diciembre de 2011
Resultados Capital Resultados Capital
Activos financieros:
Clientes y otras cuentas por cobrar 3 92,134 $ - 3 319,321  $ -
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar ( 126,865) - ( 142,706) -
Instrumentos financieros derivados (_ 558,630) ( 122,793) (320,014 ( 27.706)

$(_593,361) $(_ 122,793) $(  143,399) $( 27,706)

Decremento en un 15%

31 de diciembre de 2012 31 de diciembre de 2011
Resultados Capital Resultados Capital
Activos financieros:
Clientes y otras cuentas por cobrar $( 92,128) $ - 8 323,175 § -
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar 126,865 - 142,730 -
Instrumentos financieros derivados 142,867 558,526 303.897 117,994

177604 $ 558526 § 123452 § 117,994

Riesgo de fluctuaciones de los precios de los instrumentos de capital

Grupo Pefoles estd expuesto a los riesgos de fluctuaciones en los precios de los instrumentos financieros de
capital representados por acciones de compafiias que cotizan sus valores principalmente en la bolsa de valores
canadiense. Estas inversiones estan clasificadas en el estado de posicion financiera como activos financieros
disponibles para su venta.
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38. Administracion de riesgos financieros (continda)

La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos financieros disponibles para venta ante un posible cambio
en el precio de mercado, el efecto mostrado en el capital contable corresponde al reconocimiento de la ganancia o
(pérdida) no realizada por concepto de valuacion y en el estado de resultados, como un posible reconocimiento de
deterioro del instrumento financiero.

Se ha establecido dicha sensibilidad considerando la volatilidad de los precios historicos de los iltimos dos afios.

31 de diciembre de 2012 31 de diciembre de 2011

Resultados Capital Resultados Capital
Efecto de incremento de 20% $ - % 369,688 $ - $ 294,946
Efecto de decremento de 20% $ - $(_ 369,688) $ - 8 294,946)

Riesgo de fluctuaciones en las tasas de interés

La exposicion de Grupo Pefioles al riesgo de las fluctuaciones en las tasas de interés de mercado se relaciona con
los activos y pasivos financieros que devengan intereses a tasas variables que pueden afectar los flujos futuros.

Grupo Pefioles mantiene una combinacion de deuda contratada a tasa fija y deuda a tasa variable referida a Libor.
La politica de gestion de riesgos de Grupo Pefioles, consiste en dar certeza a sus flujos futuros, fijando la tasa de
interés que devenga su deuda financiera contratada a tasa variable, mediante el uso de instrumentos financieros
derivados (IFD) llamados “swap”. Al 31 de diciembre de 2012 la deuda financiera a través de certificados
bursatiles es de US$725 millones sin vencimientos en 2013. Aproximadamente el 78% de la deuda devenga
intereses a tasa fija y el 25% restante a tasas de interés variables.

La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos y pasivos financieros ante una posible fluctuacion en las
tasas de interés aplicadas sobre la base de un ejercicio completo desde la fecha del estado de posicion financiera,
en el que todas las demas variables permanecen constantes:

31 de diciembre de 2012 31 de diciembre de 2011

Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 20 puntos base (25 en 2011) 3 27,114 $ 4229 § 44,783  $( 4,876)
Decremento 10 puntos base $( 13,557) §( 2,115) $( 19,601) $( 5,128)

Riesgo de fluctuaciones en monedas extranjeras

Grupo Pefioles administra, mediante el uso de IFD, el riesgo de las fluctuaciones de las monedas extranjeras a las
que esta expuesto y que pueden afectar sus flujos futuros.

Dentro de las principales monedas extranjeras a las que Grupo Pefioles estda expuesto (distintas al dolar
americano, que es la moneda funcional) se encuentran; el peso mexicano, moneda en la cual incurren un
porcentaje importante de sus costos de operacion e inversiones; asi mismo adquisiciones de capital denominadas
en divisas como euros y coronas suecas.

El Consejo de Administracion de Grupo Pefioles ha designado un Comité de Coberturas que tiene como
responsabilidad establecer la estrategia y los limites para cubrir el desbalance entre sus ingresos en dolares
americanos y sus costos en pesos, asi como ciertas adquisiciones de activos fijos denominadas en euros y coronas
suecas, mediante la celebracion de IFD.

La exposicion de los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 2012 en monedas extranjeras,
expresados en la moneda de informe es como sigue:
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38. Administracion de riesgos financieros (continda)

Denominados Otras
en pesos monedas Total
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 1218330 $ - $ 1,218,330
Clientes y otras cuentas por cobrar 844,270 4,414 848,684
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar (_649,170) _( 30,802) _(_ 679,972)

1413430 $( 26.388) $ 1,387,042

La exposicion de los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 2011 en monedas extranjeras,
expresados en la moneda de informe es como sigue:

Denominados Otras
en pesos monedas Total
Activos financieros:
Efectivo y equivalentes de efectivo $ 1,630,543 $ - $ 1,630,543
Clientes y otras cuentas por cobrar 614,591 8,936 623,527
Pasivos financieros:
Proveedores y otras cuentas por pagar (_ 483.645) _(_ 103.581) _(__ 587,226)

$ 1761489 §( 94.645) $ 1,666,844

La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos y pasivos financieros a una posible fluctuacion en el peso
mexicano comparado contra el doélar americano, en la utilidad antes de impuestos, basado en la exposicion
monetaria mantenida al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y los instrumentos financieros derivados referidos a
subyacentes de tipo de cambio del peso frente al ddlar americano (asumiendo que las demds variables se
encuentran constantes):

31 de diciembre de 2012 31 de diciembre de 2011

Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 10% peso (15% en 2011) $(__263.270) $(__ 458,728) $(__ 108.488) $( __ 545,519)
Decremento 10% peso (15% en 2011) 3 91,098 $ 944997 §$ 248,863 § 501,053

Grupo Pefioles esta expuesto al riesgo a las fluctuaciones sobre los tipos de cambio de los euros y las coronas
suecas en relacion al dolar americano, ya que parte de sus adquisiciones de activos fijos son realizadas en estas
monedas. Las siguientes tablas muestran la sensibilidad de los activos y pasivos financieros a una posible
fluctuacion en los euros y coronas suecas contra el délar americano, expresados en la moneda de informe:

31 de diciembre de 2012 31 de diciembre de 2011

Resultados Capital Resultados Capital
Incremento 10% euros $ 4833 $ - 3 8,074 $( 14,008)
Decremento 10% euros $( 4568) $( 652) $( 3.865) $( 73,149)
Incremento 10% coronas suecas $( 11,156) $ - $( 20208) $ -
Decremento 10% coronas suecas $ 16423 $ - 3 17,622 $ -
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38. Administracion de riesgos financieros (continda)

b) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez, es la posibilidad de que Grupo Pefioles no tenga la capacidad de hacer frente al pago de sus
pasivos y obligaciones financieras conforme a su fecha de vencimiento.

Grupo Peioles tiene definida una politica de tesoreria para administrar su riesgo de liquidez que incluye
principalmente mantener reservas adecuadas de fondos a corto, mediano y largo plazo, disposicion de lineas de
crédito bancarias y acceso a otras fuentes de financiamiento. Constantemente desarrolla andlisis del perfil de
vencimientos de sus activos y pasivos financieros y monitorea las proyecciones de los flujos de efectivo.

El siguiente analisis, muestra las lineas de crédito disponibles al 31 de diciembre de 2012 y 2011:

2012 2011

Limite de Crédito Crédito no Limite de Crédito Crédito no

crédito utilizado utilizado crédito utilizado utilizado
AA- US$ 149,900 - US$ 149,900 US$ 149,900 - US$ 149,900
A+ 300,000 - 300,000 200,000 - 200,000
A 115,000 - 115,000 115,000 - 115,000
BBB 250,000 - 250,000 250,000 - 250,000
mxAAA 100,000 - 100,000 100,000 - 100,000
Total US$ 914,900 - US$ 914,900 US$ 814,900 - US$ 814,900

Las lineas de crédito que tiene disponibles Grupo Pefioles, son renovadas anualmente y no se pagan comisiones

para mantenerlas.

La tabla siguiente resume el perfil de vencimiento de los pasivos financieros de Grupo Pefioles con base en los

pagos contractuales no descontados.

Al 31 de diciembre de 2012:

Instrumentos financieros no derivados:

Deuda financiera

Proveedores y otras cuentas

Otros pasivos financieros:
Instrumentos de coberturas
Instrumentos financieros derivados
de valor razonable con cambios
a resultados

Vencimientos

Monto 1 afio 2 afos

3 afios

Siguientes

§ 13,317,762 § 680,307 § 678,363 $ 2,092,492 $ 9,866,600

3,946,816 3,946,816 -

382,290 224,174 92,697

783,730 171,071 132.486

47,436 17,983

140,760 339.413

$ 18,430,598 § 5,022,368 § 903,546 $ 2,280,688 $10,223,996
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Al 31 de diciembre de 2011:

Vencimientos
Monto 1 afio 2 afios 3 afios Siguientes

Instrumentos financieros no derivados:
Deuda financiera $ 11,005,461 $ 619473 $ 613,508 $ 611,167 $ 9,161,313
Proveedores y otras cuentas 4,177,255 4,177,255 - - -
Otros pasivos financieros:

Instrumentos de coberturas 1,127,680 850,102 72,456 85,822 119,300

Instrumentos financieros derivados

de valor razonable con cambios

a resultados 929,255 108,902 141,871 141,803 536,679

$ 17,239,651 $ 5,755,732 $ 827,835 $ 838,792 $ 9.817,292

¢) Riesgo de crédito

La exposicion al riesgo de crédito surge como resultado de la dindmica propia del negocio donde opera Grupo
Pefoles y es aplicable a todos los activos financieros que incluyen el efectivo y equivalentes de efectivo, las
cuentas por cobrar a clientes y deudores, los valores disponibles para venta y los derechos adquiridos sobre los
IFD pactados.

Grupo Pefioles comercia inicamente con contrapartes de reconocida reputacion y solvencia. Es politica de Grupo
Pefoles que todos los clientes que desean comprar a crédito estaran sujetos a procedimientos de verificacion de
solvencia, los cuales incluyen una evaluacion de la calificacion crediticia, liquidez a corto plazo y situacion
financiera. En su caso se obtienen garantias colaterales suficientes de los clientes para mitigar el riesgo de pérdida
financiera por no pago. Ademas, los saldos por cobrar son monitoreados en forma continua, lo que hace que la
exposicion a deudas incobrables no sea significativa.

Respecto al riesgo crediticio relacionado con otros activos financieros los cuales comprenden efectivo,
inversiones, y activos financieros derivados, la exposicion proviene del posible incumplimiento de pago por parte
de la (s) contraparte (s). La exposicion maxima equivale al valor neto en libros de estos instrumentos, valores u
operaciones. Grupo Pefioles busca limitar el riesgo crediticio que asume con la contraparte respecto de estos
activos al celebrar contratos tinicamente con instituciones financieras cuya calificacion crediticia es considerada
de alto grado de inversion.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Un analisis de las calificaciones crediticias de las instituciones financieras donde se invierte y mantiene el
efectivo y equivalentes de efectivo es como sigue:

2012 2011
Instituciones nacionales:
AAA $ 10,283,748 $§ 12,980,465
AA 110,666 634,947
Instituciones extranjeras:
AAA 942,678 1,953,680
AA 225,319 362,110

$ 11562411 § 15,931,202
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38. Administracion de riesgos financieros (concluye)
Clientes y otras cuentas por cobrar

Un analisis de antigiiedad de saldos, se muestra a continuacion:
Al 31 de diciembre de 2012:

No deteriorado

No vencido De 1 a30dias De 31 a 60 dias Mas de 60 dias _Deteriorado

Clientes $ 2,385,082 $ 3,716 $ 12,007 $ 102,195 § 102,565
Partes relacionadas 469,259 - - - -
Otras cuentas por cobrar 1,083,537 - - 128.250 128,250

$ 3,937,878 § 3,716 $ 12,007 $ 230,445 $ 230,815

Al 31 de diciembre de 2011:

No deteriorado

No vencido De 1 a30dias De 31 a 60 dias Mas de 60 dias _Deteriorado

Clientes $ 2,474,144 3 20,077 $ 6,316 $ 72,635 $ 105,633
Partes relacionadas 329,302 - - - -
Otras cuentas por cobrar 1,101,880 - - 81,353 81,353

$ 3,905,326 § 20,077 $ 6316 § 153,988 § 186,986

Otros activos financieros

El riesgo de crédito de otros activos financieros radica principalmente en préstamos otorgados a contratistas para
la adquisicién de maquinaria que les permita mantener el nivel de servicio a las unidades mineras. Se tiene como
politica obtener como colateral la maquinaria adquirida, misma que se resguarda en las instalaciones de Grupo
Pefoles, asi como la aplicacion parcial de los pagos a cargo por los servicios recibidos al saldo del crédito.

Administracion y gestién del capital

Grupo Pefioles administra su estructura de capital en orden de asegurar su habilidad para continuar como negocio
en marcha, mantener confianza de los inversionistas y de los mercados financieros, asi como para sustentar el
desarrollo futuro de proyectos a mediano y largo plazo que maximicen el retorno para los accionistas.

Para mantener una adecuada solvencia financiera y optimizacion del costo de capital, Grupo Pefioles ha
determinado una estructura de capital con un adecuado balance de deuda y de capital, entendido éste, como el
capital contable mostrado en el balance general consolidado sin incluir la participacion no controladora.

Grupo Pefioles no tiene requerimientos o restricciones de capital que pueda afectar su posicion para administrar y

gestionar su capital. El requerimiento legal de crear una reserva legal equivalente a 20% del su capital social ha
sido cubierto, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es de $683,026, respectivamente. Véase Nota 21.
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