


D.1.1 Riesgo de mercado
El riesgo de mercado se entiende como la pérdida potencial que produciria una posible evolucion adversa
de los precios de los activos.
Especial énfasis se ha puesto, por su volumen y situacion de los mercados, en las inversiones
financieras. En este terreno la politica de la Mutua para mitigar su exposicién a este tipo de riesgos se ha
basado en una gestion prudente de las inversiones con un elevado peso de la cartera en titulos de renta
fija y una limitacién de las inversiones en renta variable a valores cotizados en mercados regulados.
Como medidas de exposicion al riesgo de las variables de mercado se han utilizado:
e Mapas de flujos de caja.
e Duracién modificada, como variable de gestiéon del riesgo de tipo de interés.
e Calculo del Valor en riesgo (VaR), que cuantifica la méaxima pérdida esperada en un periodo
de tiempo dado y con un determinado nivel de confianza. El VaR se ha calculado por métodos
paramétricos con un horizonte temporal a un ano y con un nivel de confianza del 95%.

e Analisis de sensibilidad, que cuantifica la variacion que se origina en el valor econémico de
una cartera ante movimientos fijos y determinados de las variables que inciden en dicho valor,
mediante la generacion de un numero limitado pero heterogéneo de escenarios para la curva de
tipos de interés.

Los resultados mas relevantes se exponen y comentan a continuacion:

PELAYO ACTIVOS (euros)

Valor de mercado
Total renta fija 628.394.491

Duracion modificada 4,51
Andlisis de sensibilidad por escenarios % sabre valor de mercado
Escenario 1: desplazamiento paralelo de la curva al alza en 100pb. 622.424.743 -0,95%
Escenario 2: desplazamiento paralelo de la curva al alza en 50pb. 625.378.193 -0,48%
Escenario 3: desplazamiento paralelo de la curva a la baja en 50pb. 631.546.518 0,50%
Escenario 4: desplazamiento paralelo de la curva a la baja en 100pb. 634.816.683 1,02%
Valor temporal % sobre valor de mercado
Valor de la cartera a un afio sin movimiento de la curva de tipos 660.815.227 5,16%
Valor en Riesgo % sobre valor de mercado
Renta fija 14.556.669 2,73%

Méxima pérdida calculada por métodos paramétricos a un nivel de confianza del 95%. Horizonte temporal: 1 afio.

Efectuando una somera comparacion con los datos del ejercicio precedente, podemos observar
cémo el valor en riesgo se situaba en el ejercicio 2008 en unos niveles de 18.889 miles de euros frente a
14.556 miles de euros en el ejercicio actual. En términos porcentuales estos datos son respectivamente
4,10% vy 2,73%.

El control del riesgo de mercado en operaciones financieras se basa en un sistema de limites
fijado por la Comision de Inversiones en funcion de la exposicién maxima al riesgo; estos limites se han
establecido en términos cuantitativos de variables facilmente observables: a) pérdida maxima (limite de
stop-loss) a través del cual los gestores estan obligados a deshacer sus posiciones si la cuantia de las
pérdidas supera un umbral establecido, limitando por consiguiente la cuantia de las mismas, b) porcentaje
de inversion méaxima sobre la totalidad de las inversiones por emisor, por tipologia de productos, por
sector de actividad y por inversion conjunta de activos con el objeto de mitigar el riesgo de concentracion,
c) inversién méaxima en renta variable y d) inversién en activos con una determinada calificacién crediticia.

Adicionalmente, la Comision de Inversiones supervisa a través de indicadores y ratios la exposicion
al riesgo, efectuando un seguimiento mensual de las siguientes variables:

e \/olumen de inversién en las distintas subcarteras a precios contables y a precios de mercado.

e Rendimientos de las subcarteras, considerando los resultados tanto realizados como las plusvalias

latentes.
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e Rentabilidad para cada una de las carteras.

¢ \VaR para cada una de las carteras.

e Duracién modificada.

¢ TIR de la cartera a vencimiento y a primera call.

e Rentabilidad y VaR del Benchmark para cada una de las carteras.

En cuanto al control de riesgos en operaciones inmobiliarias, es de destacar que la realizacion
de estas inversiones se efectla en el marco que se recoge en el manual de inversiones inmobiliarias
aprobado por el Consejo de Administracion.

En dicho documento se establece con caracter general, previo a la realizacion de las inversiones, la
necesidad de informes realizados por terceros independientes que contemplen el valor de mercado de la
inversion, asi como sus expectativas de revalorizacion.

En este sentido, la Entidad solicita tasaciones de acuerdo con lo establecido en la OM ECO
805/2003, que permiten obtener una valoracion correcta, aplicandose al menos dos métodos de
valoracion.

Adicionalmente se realizan anélisis de sensibilidad sobre rentabilidad en funcion de variaciones
estimadas de las variables econdmicas correlacionadas con las inversiones inmobiliarias y otro tipo de
inversiones.

Igualmente, ademés del analisis urbanistico realizado por el tasador independiente, los servicios
técnicos de la Entidad, u otro tercero independiente si es preciso, analizan en profundidad dichos
aspectos, no soélo en base al uso actual de la inversion sino evaluando posibles cambios de uso futuros
amparados por la normativa existente.

Como medida adicional, los pardametros de inversion contemplan la solicitud de garantias suficientes
en aquellas inversiones en rentabilidad, que se concretan en la obtencion de avales bancarios por una
duracion 6ptima en funcién del riesgo asumido.

Para la aceptacion expresa de las inversiones por parte del Consejo de Administracion de la Mutua
se celebra una Comisién de Inversiones, con periodicidad mensual, que en base al cumplimiento de las
politicas de inversién propone al Consejo la aprobacion definitiva de las mismas.

Esta Comision contempla con caracter agregado y conjunto la gestién de todas las inversiones de la
Mutua, bien sea en inmuebles o financieras.

D.1.2 Riesgo de crédito
Es el riesgo de que los deudores o contrapartidas no atiendan el cumplimiento de sus compromisos
econdmicos con la Entidad.

Se ha practicado un seguimiento especial de las primas de riesgo de los activos de renta fija por la
Comision de Inversiones, junto con el establecimiento de una rigurosa politica de ratings de los activos
contratados. En el apartado “Rentabilidad Financiera” del Informe Anual puede encontrarse una relacién
detallada de los perfiles de riesgo de las carteras.

En cuanto a la politica de reaseguro, debe resenarse que es aprobada y supervisada desde los mas
altos niveles del Grupo. En este sentido se pone especial atencién en contratar con reaseguradoras de
alta calificacion crediticia:

Kolnische Ruck Sucursal Ibérica AAA
Munchener Ruck AA-
Scor GLOBAL P&C Ibérica Sucursal A
Nacional de Reaseguros A+

(Calificaciones de los grupos a nivel internacional por Standard & Poor’s)

Por ultimo, respecto al riesgo de crédito por los saldos deudores con mediadores, el control se
efectla desde las distintas unidades de negocio territoriales en las que esta organizada el area comercial,
mediante el seguimiento periddico de los saldos.

En este sentido, el departamento de Auditoria Interna en el desarrollo de su actividad dentro del
marco del plan anual, en las revisiones de las gerencias de la red mediada, efectla la supervision de
los procedimientos de control establecidos, asi como un anélisis de los saldos en cuanto a antigliedad
de los recibos, fechas de las Ultimas liquidaciones, comisiones a favor del mediador que pudieran
cubrir la deuda y medidas a tomar en caso de considerarse de dudoso cobro. Como medida de
control adicional, al cierre del ejercicio realiza una revision global de todos los saldos pendientes
de liquidar por los mediadores con el objeto de emprender las acciones precisas para disminuir la
exposicion al riesgo.
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D.1.3 Riesgo operacional
Es el riesgo de que se produzcan pérdidas inesperadas debido a la inadecuacion o a fallos en los
procesos, el personal y los sistemas internos, o bien a causa de acontecimientos externos.

A pesar de que se trata, sin duda, de una de las tipologias de riesgo més complejas de abordar, y
de la dificultad de calibrar modelos cuantitativos para la evaluacion de este riesgo, el grupo de empresas
Pelayo no ha renunciado a su gestion a través de una metodologia de elaboracion de mapas de riesgo.
Esta metodologia se basa en las siguientes fases:

a) Definicion expresa del método, mapa de “macroprocesos” y prioridades por procesos.

b) Identificacion y descripcion de los riesgos prioritarios, detallando causa/efecto y clasificacion

de los mismos en base a las siguientes categorias: Fraude, Relaciones Laborales, Practicas
Empresariales, Danos a Activos Materiales, Fallos en los Sistemas y Gestién de Procesos.

c) Valoracion de estos riesgos en base a una metodologia cualitativa.

d) Establecimiento de indicadores asociados a los riesgos prioritarios.

e) Identificacion y documentacion de los controles mitigantes de los riesgos.

f) Gestién continuada sobre los anteriores parametros.

Actualmente los procesos se encuentran en distintas fases, en funcién, fundamentalmente, de la
prioridad otorgada a los mismos; en algunos casos se esta cumplimentando la fase mas inicial, fase
b), de analisis descriptivo, y por el contrario, en otros procesos se ha avanzado hasta la fase f) o fase
de gestion continuada, concretamente se encuentran en esta fase todos los procesos incluidos en los
macroprocesos de Gestion de Clientes, Postventa e Inversiones Financieras.

Especial relevancia, dentro de este tipo de riesgos, tiene en el apartado de sistemas tecnoldgicos
de informacién y comunicacion, la adopcion de distintas medidas, en el curso del ejercicio 2009, con el
objeto de mejorar la disponibilidad y el control de la red y de reducir el riesgo de vulnerabilidad de ésta
desde el exterior.

En lo que concierne a la calidad de la transmisién, comprension y aplicacion de los procedimientos
internos, deben destacarse el conjunto de actuaciones desarrolladas por la funcién de auditoria interna
en el marco del territorio. En total se han realizado 10 auditorias a gerencias de canal directo, 17 a
gerencias de canal mediado y 6 a centros tramitadores de la Mutua. Junto a las visitas realizadas en
el ejercicio, se han realizado revisiones de los seguimientos solicitados cuatrimestralmente a algunos
centros en los que se detectaron incidencias significativas en el ano anterior. Esta labor se complementa
con la elaboracion de un sistema de valoracién objetiva de centros de gestion por puntos y con la
confeccion de un sistema de indicadores para evaluar la frecuencia de manifestacion de diversos tipos
de incidencias.

En el terreno de la gestion financiera se ha practicado una auditoria de procedimientos, para
evaluar la conformidad de las actuaciones realizadas con lo establecido en las directrices de la
Comision de Inversiones, en los Cédigos de Conducta de las Inversiones Financieras y en el Manual de
Procedimientos de Inversiones Financieras.

D.1.4 Riesgo técnico
Es el riesgo de una tarificacién inadecuada o una insuficiente valoracion de los compromisos derivados
de las pdlizas o de los métodos de estimacion.

Este riesgo se ha abordado con una perspectiva més amplia que la vinculada al estricto proceso de
fijaciéon de precios. En la gestién del riesgo se han considerado también aspectos vinculados a la gestion
del negocio, desde el punto de vista de la captacion del riesgo y desde el punto de vista de la gestion del
coste.

En este sentido se dispone de un sistema de evaluacion de la evolucion de las provisiones por
tipologia de siniestro y ano de ocurrencia. Adicionalmente, en este ejercicio, se han realizado estudios
estadisticos para el calculo global de las provisiones, que se contrastan con los métodos individuales
antes citados. Por otro lado, el propio sistema de indicadores, utilizados en la gestién del negocio,
contempla la integridad de los procesos de negocio vinculados a la comercializacion de riesgos y la
gestion posterior de su coste asociado. Desde un punto de vista estricto de gestion del riesgo, se pueden
clasificar los indicadores en dos grupos:

e Asociados a fendmenos potenciales: son los que categorizan y siguen las composiciones de

las carteras de contratos y los procesos de altas y bajas de los mismos. Por tanto, se pueden
establecer hipotesis sobre calidades de cartera y potencial generacion de margenes.

e Asociados a fendmenos actuales: son los tradicionales de manifestacion de los costes, es decir

frecuencias, costes medios y siniestralidades.
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Como complemento de este sistema de control interno, el enfoque tradicional de la Auditoria Interna
se amplia para abordar, ademas de aspectos vinculados con cumplimientos operativos, otros mas
relacionados con la calidad de gestion del negocio: integridad de indicadores, fiabilidad de los mismos,
calidad, oportunidad y cumplimiento de las directrices del Controller.

D.2 Riesgos materializados durante el ejercicio

El riesgo es inherente a la actividad aseguradora y, por tanto, la materializacién de riesgos en mayor o
menor cuantia es absolutamente insoslayable.
Los mas importantes riesgos materializados en este ejercicio han sido los siguientes:

Riesgo materializado en el ejercicio Circunstancias que lo han motivado Funcionamiento de los sistemas de control

Riesgo de tipo de interés Alo largo del ejercicio 2009 se ha producido una disminucion Seguimiento periddico del impacto en el cumplimiento de los
generalizada de los tipos de interés y de los spread de crédito objetivos de rentabilidad establecidos y definicion de planes de
en la zona euro accion que mitiguen el mismo

Riesgo de crédito Disminucion generalizada de los ratings de los emisores Seguimiento riguroso por parte de la Comision de Inversiones
consecuencia de la crisis financiera de los ratings de los activos contratados y del cumplimiento de

los limites definidos en la politica de inversiones

Riesgo técnico (incremento de frecuencias en la Cambio en los comportamientos de los asegurados ante la situacion Seguimiento periddico de frecuencias y definicion e

modalidad de Todo Riesgo sin franquicia) econdmica actual que, previo a la decision de disminuir coberturas implementacion de acciones concretas orientadas a contener el
0 anular la péliza, reparan la totalidad del vehiculo impacto de las mencionadas précticas

Riesgo operacional (incremento del fraude externo El actual escenario econdmico alienta el fraude en el seguro Tanto el sistema de alarmas establecido en la apertura del

en los siniestros con lesiones) siniestro, como los controles implementados en la gestion de

los mismos, han permitido una rapida deteccion y una oportuna
incorporacion de medidas especificas de actuacion en el
tratamiento de determinadas lesiones

D.3 Comision u 6rgano de gobierno encargado de establecer y
supervisar los procedimientos de control

La Sociedad tiene constituida una comision que, por delegacion del Consejo de Administracion, es el érgano
encargado de establecer y supervisar los procedimientos de control. Estd compuesta por tres Consejeros, dos
de los cuales no tienen funciones ejecutivas dentro de la organizacion, y dos asistentes con el Unico objeto de
suministrar informacion: el Director de Administracion y Control y la Directora de Auditoria Interna.

Nombre de la Comision u Organo Descripcion de las funciones

Comision de Auditoria y Cumplimiento Normativo  Las dos funciones principales son:
a) La supervision y control de la actividad de la Mutua, de la veracidad,
objetividad y transparencia de la contabilidad social, de la informacion ecanémica
y financiera y del cumplimiento de las disposiciones legales y reglamentarias a
que esta sometida la Mutua, junto con su grupo de empresas.
b) La supervision de la funcién de auditorfa interna que incluye la garantia de
su independencia, la adecuacion de sus medios materiales y humanos y la
conformidad de sus procedimientos a las practicas generalmente aceptadas

D.4 Proceso de cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan
a la Sociedad

La funcion de cumplimiento se encuentra descentralizada; los directores de cada drea de negocio son
responsables del cumplimiento de las normas y procedimientos internos aplicables, asi como de las
distintas regulaciones a las que estén més directamente sometidos.

En este sentido, el control del riesgo sobre cumplimiento de la legislacion especifica del sector
asegurador se efectla, en base a las caracteristicas concretas del riesgo de incumplimiento, desde el
Departamento de Administracion y Control o desde la Asesoria Juridica.
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Por otra parte, la implementacion de los procedimientos de control suficientes, de tal manera
que se garantice razonablemente el cumplimiento de la normativa contable vy fiscal, corresponde al
Departamento de Administracion y Control, recayendo en el Departamento de Capital Humano el control
de cumplimiento de toda la legislacion laboral de aplicacion.

En lo referente a la legislacion en materia de Prevencion de Blanqueo de Capitales, el 6rgano
encargado de la implementacion y seguimiento de los procedimientos de control es el Comité de Control
y Prevencion del Blanqueo de Capitales del Grupo.

Finalmente, desde la Asesoria Juridica se realiza una labor de coordinacién con los responsables
del resto de areas para la implementacion de medidas de control para reducir la exposicion al riesgo de
incumplimiento de la legislacion en materia de proteccion de datos.

El Departamento de Auditoria Interna supervisa el cumplimiento de los procedimientos internos vy la
adaptacion de éstos a las exigencias regulatorias.

E. Asamblea General

Al igual que para el capitulo C anterior, se ha sustituido su contenido por el que a continuacién se
relaciona, ya que el mismo tiene dificil encaje con Pelayo Mutua de Seguros.

E.1 Funcionamiento de la Asamblea

De conformidad con los Estatutos Sociales, la Asamblea General de Mutualistas es el 6rgano supremo de
representacion y gobierno de la Mutua, y esté integrada por todos los mutualistas al corriente de pago de
sus obligaciones con ella.

Estan reservadas, en particular, a la competencia de la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria,
las siguientes facultades:

— Nombrar y revocar a los miembros del Consejo de Administracién.

— Censurar la gestion social.

— Aprobar las cuentas anuales, la distribucion y la aplicacion de los resultados.

— Acordar nuevas aportaciones obligatorias al Fondo Mutual, e igualmente, acordar el reintegro de

aportaciones al Fondo Mutual, cuando esté cubierto el minimo previsto en los Estatutos.

— Nombrar y revocar a los Auditores de Cuentas.

— Aprobar y modificar los Estatutos.

— Adoptar acuerdos para la fusion, escision, transformacioén y disolucion de la Mutua.

— Adoptar acuerdos para la enajenacion o cesion de la Mutua por cualquier titulo.

-, en general, todos los asuntos propios de la Mutua que se incluyan en su convocatoria.

La Asamblea General podra ser ordinaria o extraordinaria. La Asamblea General ordinaria,
cumplidos los requisitos de convocatoria, se reunird necesariamente dentro de los seis meses
siguientes a la fecha de cierre del ejercicio social, para censurar la gestion social, aprobar, en su
caso, las cuentas anuales del ejercicio anterior (incluidas las cuentas consolidadas) y resolver sobre
la propuesta y aplicacion del resultado, ello sin perjuicio de su competencia para tratar y acordar
cualquier otro asunto que figure en el orden del dia de la reunién. Todas aquellas Asambleas que
no tengan por finalidad la anteriormente descrita tendran la consideracion de Asamblea General
Extraordinaria.

El Consejo de Administracion es el 6rgano de gobierno de la Mutua que tiene atribuida la
facultad de convocatoria de la Asamblea. No obstante lo anterior, el Consejo de Administraciéon
debera, ademas, proceder a la convocatoria de las Asambleas Extraordinarias cuando asi lo soliciten
5.000 socios o el 5% de los que existan al Ultimo cierre a 31 de diciembre, si resultara un nimero
inferior, mediante escrito suscrito por aquellos que lo soliciten, debiéndose indicar los asuntos que
se proponen a la consideracion de la Asamblea. En este caso, el Consejo de Administracion debera
convocar la Asamblea General Extraordinaria en un plazo de dos meses a contar desde que recayo
dicha solicitud.

Las reuniones de la Asamblea General se celebrardn necesariamente en Madrid, tanto para aquellas
que tengan el carécter de ordinarias como las extraordinarias.
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Desde el gjercicio 2002, el Consejo de Administracion tomo el acuerdo de requerir la presencia de Notario en
las siguientes reuniones de la Asamblea, para que por éste se proceda al levantamiento del acta correspondiente.

Para que cualquier reunion de la Asamblea quede debidamente constituida, sera preciso la
concurrencia de un quorum igual a la mitad més uno de los mutualistas, en primera convocatoria, o
de cualquier nUmero en segunda convocatoria, debiendo no obstante transcurrir, entre una y otra, un
minimo de una hora de diferencia.

Para concurrir a la Asamblea serd necesario que los mutualistas acrediten su personalidad mediante
la presentacion de su DNI 'y presenten el ultimo recibo al corriente de pago.

El Consejo de Administracion puede, si lo considera necesario, exigir tarjeta de asistencia a los
mutualistas que tengan intencion de asistir a la reunion. Tarjeta que les sera facilitada por la Mutua en sus
oficinas centrales hasta quince dias antes de la celebracion de la Asamblea. Este derecho del Consejo
de Administracion, contemplado en los Estatutos, tiene por finalidad no una restriccion en el voto, sino
Unicamente facilitar el orden de constitucion y desarrollo de la Asamblea General, ya que las sociedades
de base mutual agrupan en torno a las mismas un namero significativo de mutualistas que exige la
adopcion de medidas para garantizar el buen funcionamiento de la reunion.

Conforme a los Estatutos y al Reglamento del Consejo de Administracién, corresponde al Presidente
presidir las reuniones de la Asamblea, establecer el orden de las deliberaciones e intervenciones, poner
término a los debates cuando estime discutido suficientemente el asunto, resolver las dudas y reclamaciones
que se susciten sobre el orden del dia, sobre los requisitos para la valida constitucion y adopcion de
acuerdos por la Asamblea, asi como sobre la capacidad de los mutualistas presentes o representados para
asistir a la Asamblea.

La Asamblea adoptara sus acuerdos por mayoria simple de los mutualistas presentes o
representados, siendo de calidad el voto del Presidente en caso de empate. No obstante lo anterior,
sera preciso un quorum reforzado de los dos tercios de los mutualistas presentes respecto de aquellos
acuerdos que tengan por objeto modificar los Estatutos Sociales, la fusion, escision, transformacion y
disolucion de la Mutua, asi como para exigir nuevas aportaciones al Fondo Mutual.

Cada mutualista tendra un voto, pudiendo ejercerse este derecho por representacion mediante la
correspondiente delegacién en los términos y con el alcance anteriormente referido.

E.2 Derechos de los mutualistas con relacion a la Asamblea General

E.2.1 Publicidad y contenido de la convocatoria de la Asamblea y de las
propuestas de acuerdos
De conformidad con los Estatutos, el Consejo de Administracion debe, con una antelacion minima de
un (1) mes a la celebraciéon de la Asamblea, proceder a su convocatoria, mediante un anuncio publicado
en el domicilio social, en la pagina web de la Mutua y en un periddico de los de mayor difusién del lugar
donde tenga su domicilio social, y mediante otro anuncio en un periédico de una provincia en la que
resida, al menos, el 15% de los mutualistas que formen el cuerpo de socios al ultimo 31 de diciembre.

El anuncio de convocatoria, ademas de las menciones legales y estatutarias, expresara la forma
y lugar en que se ponen a disposicion de los mutualistas las propuestas de acuerdos que se someten
a la aprobacion de la Asamblea General, el Informe de Gestiéon, la Memoria del Ejercicio, el presente
Informe de Buen Gobierno Corporativo, y cualesquiera otros informes o documentos preceptivos o que el
Consejo de Administracién considere necesario aportar a la consideracion de los mutualistas.

Ademas, desde la fecha de la convocatoria de la Asamblea General, la Mutua publicara a través de
su pagina web corporativa (www.pelayo.com), el texto integro de las propuestas de acuerdos formuladas
por el Consejo de Administracion en relacion con los puntos del orden del dia de la reunién.

E.2.2 Derecho de informacién de los mutualistas con caracter previo a la
Asamblea General

La Mutua cumplird las obligaciones de informacién legal y estatutariamente establecidas, y podran
tener acceso todos los mutualistas a la informacién bésica contable desde la convocatoria de la
Asamblea General hasta el mismo dia de su celebracién. Ahora bien, por los motivos de organizacion
y control anteriormente apuntados para la asistencia a la Asamblea, aquellos mutualistas que deseen
consultar dicha informacion basica deberan, previamente, solicitarlo por escrito, dirigido al Consejo de
Administracion, pudiendo incluso solicitar, igualmente por escrito, las aclaraciones o explicaciones que
estimen convenientes para que sean contestadas en el acto de la Asamblea General.
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Ademas, aquellos mutualistas que deseen formular propuestas a la Asamblea General, deberdn
presentarlas por escrito en el domicilio social de la Entidad, con 20 dias de antelacién a la fecha de su
celebracion, debiendo ir debidamente firmadas por los solicitantes, no cabiendo, en este caso, la posibilidad
de delegacion. Serd necesario que los firmantes estén al corriente de sus obligaciones con la Mutua.

E.2.3 Derecho de informacién de los mutualistas durante el desarrollo de la
Asamblea General y posteriormente a su celebracion

En el momento de acceder al local donde haya de celebrarse la reunion de la Asamblea General, se
facilitara a todos los mutualistas las propuestas de acuerdos que se someteran a la Asamblea General,
asi como el informe anual de Gobierno Corporativo, la Memoria y en general toda la informacion y
documentos que hayan sido puestos a disposicion de los mutualistas con ocasion de la convocatoria de
la reunion.

Durante la celebraciéon de la Asamblea, los mutualistas podran solicitar verbalmente las aclaraciones
que consideren convenientes acerca de los asuntos comprendidos en el orden del dia, y, ademas,
tendran derecho a que se discutan y voten aquellas propuestas que hubiesen sido formuladas por los
mutualistas, de conformidad con lo establecido en los Estatutos Sociales, al tiempo de la convocatoria de
la Asamblea General.

Al término de la Asamblea General y una vez aprobada el Acta de la reunion, cualquier mutualista
podré obtener, previa solicitud al Consejo de Administracion, certificacion de los acuerdos adoptados.

E.3 Representacion y voto.

E.3.1 Representaciéon
Todo mutualista podra hacerse representar en la Asamblea General por medio de otro mutualista
exclusivamente que tenga derecho de asistencia.

La representacion se conferird con caracter especial para cada Asamblea General y aquellos que
quieran comparecer en tal forma deberan acreditar primero su derecho de asistencia y delegar aquella
por escrito en otro mutualista que igualmente tenga acreditado dicho derecho. Dicha representacion
constara reconocida en un documento emitido por la Mutua, no pudiendo ostentar cada mutualista més
que tres representaciones.

Ademas, es requisito indispensable, tanto para el mutualista representante como para el mutualista
representado, estar al corriente de pago de todas sus obligaciones para con la entidad.

E.3.2 Medios de delegacién del voto

Para que la delegacion del voto sea eficaz, aquel o aquellos mutualistas que deseen hacerse representar
en la Asamblea General en los términos anteriormente expuestos, deberan presentar y registrar su
solicitud en el domicilio social de la Mutua con una antelacion de veinte dias naturales a la celebracion de
la Asamblea General.

Sin perjuicio que el derecho de asistencia y voto a distancia se desarrollan en el epigrafe E.3.3
siguiente, los Estatutos de la entidad en su articulo 17, entre otras consideraciones, establecen que en el
momento de la convocatoria de la Asamblea General se incluya la informacién relativa al seguimiento de
la reunion vy al ejercicio del derecho de voto a través de medios de difusidon telematicos que se consideren
utiles y convenientes para los mutualistas. A estos efectos, en la convocatoria de la Asamblea General
celebrada el 12 de marzo de 2009, se incluyo la informacion relativa a como se podian ejercer ambos
derechos para el supuesto de que parte de los mutualistas desearen ejercitar los mismos en tal forma.
Como medida de precaucion y para garantizar debidamente la identidad de aquellos mutualistas que
deseasen asistir y ejercer sus derechos politicos a través de sistemas a distancia, no se autorizé que el
voto electrénico pudiera ser delegado o por representacion.

E.3.3 Ejercicio del derecho de voto y del voto a distancia
En el ano 2007 se llevé a cabo una significativa modificacion de los Estatutos de la Entidad, en la que,
entre otras novedades, se introdujo la posibilidad de que los mutualistas pudieran ejercitar sus derechos
de asistencia y voto de forma telematica o a distancia.

Como consecuencia de la modificacion mencionada, el ejercicio de los derechos de asistencia
y de voto en ambas formas quedo establecido en el articulo 18 in fine de los Estatutos Sociales que
literalmente dispone que:
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“Para el mejor control y agilidad en la admisién de las personas con derecho a estar presentes en las
Asambleas Generales y para la correcta adecuacion y disponibilidad de los medios telematicos que se
acuerde poner a disposicion de los mutualistas durante la celebracion de la reunién, debera acreditarse
dicho derecho y obtener el oportuno documento de asistencia, que el Consejo de Administracién
entregara en el domicilio social a todos los mutualistas que acrediten su personalidad por medio de DNI,
presenten el ultimo recibo al corriente de pago y lo soliciten hasta quince dias antes de la celebraciéon de
la Asamblea. Aquellos mutualistas que quieran concurrir a la Asamblea General por medios telematicos
(voto electrénico), deberan acreditar su personalidad y obtener su tarjeta de asistencia con los mismos
requisitos y plazos que el resto de mutualistas, debiendo registrar, ademas, el dia en que se les haga
entrega de su tarjeta de asistencia, su correspondiente firma electronica avanzada”.

E.4 Datos de asistencia y voto de la Asamblea General

La Asamblea General Ordinaria de Mutualistas correspondiente al ejercicio 2009 se celebré en segunda
convocatoria, en la fecha para la que habia sido convocada, con la asistencia de 261 mutualistas, por
tanto con quorum suficiente para su celebracién, de conformidad con los Estatutos Sociales.

E.5 Relaciéon de acuerdos de la Asamblea General

Durante el ejercicio 2009, el dia 12 de marzo se celebré una Asamblea General Ordinaria correspondiente
al ejercicio econémico 2008.

Por parte del Consejo de Administracion se requirié la presencia del Notario del llustre Colegio
Notarial de Madrid, Don Francisco Javier Monedero San Martin, quien al término de la reunién levanto el
correspondiente Acta.

La Asamblea General Ordinaria de la Mutua tuvo el siguiente Orden del Dia, recayendo el resultado
que a continuacion se consigna respecto de cada uno de los acuerdos sometidos a la consideracion de
los mutualistas:

1°.- Examen y aprobacién si procede, del Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, movimientos del

epigrafe del Fondo Mutual, Memoria e Informe de Gestién, que incluye el informe anual acerca
del grado de cumplimiento de los Codigos de Conducta del Gobierno Corporativo y Codigo de las
Inversiones Financieras, del ejercicio anual cerrado a 31 de diciembre de 2008 de Pelayo Mutua
de Seguros y Reaseguros a Prima Fija, asi como del Grupo Consolidado de Empresas Filiales.

Se aprobo, por unanimidad de los asistentes, el Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, la

Memoria y el Informe de Gestion del Ejercicio 2008 de Pelayo Mutua de Seguros y Reaseguros a

Prima Fija, asi como del Grupo Consolidado de Empresas Filiales.

2°.- Propuesta de aplicacion del resultado del Ejercicio 2008.

Se aprobo, por unanimidad de los asistentes, que el resultado neto del ejercicio, que fue de quince

millones quinientos noventa y cuatro mil novecientos setenta y nueve euros con ochenta y cinco

céntimos (15.594.979,85 euros), se destinasen, el 99% del resultado, esto es, quince millones
cuatrocientos treinta y nueve mil treinta euros, con cinco céntimos (15.439.030,05 euros) a Reservas

Estatutarias, y el 1% restante, esto es, ciento cincuenta y cinco mil novecientos cuarenta y nueve

euros, con ochenta céntimos (155.949,80 euros) a acciones solidarias a instrumentar a través de la

Fundacién Pelayo.

3°.- Propuesta de reeleccion o nombramiento de nuevos Auditores de cuentas para el ejercicio 2009

de Pelayo Mutua de Seguros y Reaseguros a Prima Fija, asi como del Grupo Consolidado de
Empresas.

Se aprobo, por unanimidad de los asistentes, a la vista del informe efectuado por el Consejo de

Administracion, la renovacién de la firma Ernst & Young, como Auditores de Cuentas para el ejercicio

de 2009 de Pelayo Mutua de Seguros y Reaseguros a Prima Fija, asi como del Grupo Consolidado de

Empresas.

4°.- Memoria del Defensor del Cliente.

Se aprobo, por unanimidad de los asistentes, la Memoria presentada por el Defensor del Cliente.

5°.- Propuestas a la Asamblea General de los Sres./Sras. Mutualistas presentadas dentro del periodo

estatutario (Articulo 12-n de los Estatutos).

No se presentd dentro del plazo establecido en los Estatutos Sociales propuesta alguna.
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6°.- Eleccion Estatutaria de cargos vacantes (Articulo 24 y 25 de los Estatutos), Segunda terna:
Vicepresidente, Vocal Consejero 1°y Vocal Consejero 5°.
Al haber sido presentada una sola candidatura, en tiempo y forma, automaticamente resultaron
elegidos D. Julidn Esteban Llorente, como Vicepresidente, D?. Mar Cogollos Paja, como Vocal
Consejero 1%, y D. Salvador Sanchidrian Diaz, como Vocal Consejero 5°.
7°.- Delegacion de facultades en el Consejo de Administracion para ejecutar, formalizar, subsanar
y elevar a publico los acuerdos adoptados en la Asamblea, hasta su inscripcion en el Registro
Mercantil.
Se aprobd, por unanimidad de los asistentes, autorizar expresamente al Presidente del Consejo de
Administracion y al Secretario del mismo para que indistintamente ejecuten, formalicen, subsanen y
eleven a publico los acuerdos adoptados en la Asamblea, hasta su inscripcion en el Registro Mercantil.
8°.- Ruegos y Preguntas.
No se produjeron.
9°.- Designacion de tres mutualistas para la firma y aprobacion del Acta (Articulo 22 de los
Estatutos).
Fueron designados de entre los mutualistas asistentes a la reunion, de conformidad con el mandato
contenido en los Estatutos Sociales, los senores: D?. Yolanda Blanco Sanchez, D. Sebastian Grasa
Casasus y D. Julio Sanz Garcia.

F. Grado de seguimiento de las
recomendaciones de gobierno corporativo

Si bien algunas de las informaciones requeridas para completar este capitulo del informe de gobierno
corporativo, aprobado por la CNMV mediante la Circular 4/2007, de 27 de diciembre, pueden ser
perfectamente aplicables a las entidades aseguradoras, y de entre ellas, a las mutuas de seguros, lo
cierto es que un numero significativo de las mismas son propias de las sociedades cotizadas, y tratar
de responder a las mismas restaria coherencia a la estructura y contenido del presente informe. Ello
sin perjuicio, ademas, de que muchas de las cuestiones que en este capitulo se suscitan han tenido ya
respuesta en los capitulos anteriores.

No obstante lo anterior, en la actualidad se ha elaborado, a nivel patronal, por un nimero significativo
de mutuas de seguro, una propuesta de modificacion legislativa que afectaria tanto a la vigente Ley de
ordenacioén de los seguros privados, como a su Reglamento de desarrollo, que ha sido dirigida a la Direccién
General de Seguros, que pretende introducir la obligatoriedad de que este tipo de entidades deban disponer
y responder del cumplimiento, en su caso, de forma similar a las sociedades cotizadas, de diferentes
obligaciones en materia de gobierno corporativo. La propuesta descrita, prevé ademas, que se dicten una
serie de recomendaciones de gobierno corporativo que las mutuas de seguros deban explicar si cumplen
total o parcialmente, o no cumplen en modo alguno, argumentando en cada caso, la respuesta que en cada
supuesto necesariamente deban formular. A este respecto, Pelayo Mutua de Seguros durante el gjercicio
2008 adopto el acuerdo de posponer la adopcion, en su informe de buen gobierno, de las recomendaciones
a las que este capitulo se refiere, hasta tanto en cuanto se disponga del propio Cédigo de Buen Gobierno
del que deban surgir las recomendaciones aplicables, exclusivamente, a las mutuas de seguro.
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G. Otras informaciones de interés

El Consejo de Administracion de Pelayo Mutua de Seguros y, por delegacion del mismo, el Presidente vy el
Secretario del Consejo de Administracion, asumen la responsabilidad del contenido del presente informe
asi como la de mantener actualizada la informacién, y coordinar su contenido con el de los documentos
depositados e inscritos en los correspondientes registros publicos.

Por ultimo, indicar que el Consejo de Administracion de Pelayo Mutua de Seguros ha elaborado

y aprobado en el gjercicio 2009 una serie de enmiendas al vigente Reglamento del Consejo de
Administracion, un Reglamento de la Asamblea General y un Cédigo Etico que seran sometidos a la
consideraciéon de la Asamblea General Ordinaria que se celebre en el ano 2010, con la finalidad de dotar
de mayor transparencia al gobierno corporativo de la entidad.

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administraciéon de la
sociedad, en su sesion de fecha 11 de febrero de 2010.
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