SISTEMA FINANCIERO Y REALIDAD EMPRESARIAL

GRADO DE CUMPLIMIENTO EN EL BUEN GOBIERNO

DE LOS BANCOS ESPANOLES

Dolores Gallardo Vazquez
Esteban Pérez Calderdn (*)

1. INTRODUCCION

El Buen Gobierno de la Empresa, la forma de
dirigir y controlar sus recursos criticos, tanto finan-
cieros (capital) como econdmicos (activos), se ha
convertido en la actualidad en un factor estratégi-
co clave y de referencia para los mercados (1) a la
hora de revalorizar una empresa, siendo estas
acciones muy consideradas, aumentando el valor
de la empresa cuando se realiza de forma trans-
parente y publica, independientemente del sector
de que se trate (Maroto y Melle, 2001).

De forma general y, concretamente, en el con-
texto de los bancos, la globalizacién de los merca-
dos de capitales provoca el nacimiento de gigantes
financieros con marcos de actuacion internaciona-
les, lo que ha hecho proliferar la creacion de gru-
pos financieros nacionales (a través de fusiones y
adquisiciones) para poder competir o defenderse
de aquéllos.

Este aumento de dimension de las entidades ha
sido apoyado, en gran medida, por el desarrollo del
mercado de capitales, en cuanto a su tecnificacion,
globalizacion y popularizacion en los ultimos afios.
Junto a ello, ha aumentando de forma muy signifi-
cativa el montante procedente de familias y peque-
flos ahorradores, dispersandose, de esta forma,
mucho el poder sobre las organizaciones, o sea,
incrementandose el capital flotante sobre el esta-
ble, quedando en manos de los equipos directivos
una mayor potestad en el gobierno de la entidad.

Conflictos recientes de grandes sociedades de
solvencia mas que asegurada, y respaldadas por
reconocidas firmas de auditoria, casos de ocultis-
mo y manejo privilegiado de informacion (Enron,
WorldCom, Gescartera y Banco Zaragozano, entre
otros), han hecho saltar las alarmas en todo el
mundo a la hora de controlar la accion de los eje-

cutivos que, en algunos casos, llegan a concentrar
demasiado poder y lo utilizan en beneficio de circu-
los demasiado reducidos, para aumentar su pres-
tigio o perpetuar su posicion y control.

Todo esto ha llevado a una mayor consideracion
de los sistemas de control publicos sobre el buen
gobierno de las empresas en general, de las enti-
dades financieras en particular, y a la emisién, por
parte de gobiernos nacionales y organismos inter-
nacionales, de un nimero importante de cddigos
de conducta. Ello supondra que el control sobre la
actuacion de la direccion no solo dependa del desa-
rrollo del mercado corporativo y la eficiencia del
mercado de capitales (si la empresa cotiza) o los
consejos de administracion, mecanismos que, por
otro lado, soportan imperfecciones y debilidades
(Informe Aldama, 2003).

En el presente articulo nos hemos planteado lle-
var a cabo un estudio sobre el buen gobierno de
los bancos espafioles. Para ello observaremos la
situacion analizando el grado de cumplimiento del
Caddigo Olivencia (1998), codigo que pretende ser
la norma reguladora por excelencia en el gobierno
de las empresas que coticen en los mercados de
valores espafioles. Nos ha parecido conveniente
incorporar una oportuna referencia al emitido
Informe Aldama y sus reflexiones sobre la situacién
actual en cuanto a transparencia y seguridad en
los mercados financieros.

Por ultimo, establecemos unas conclusiones

particulares al tema objeto de estudio.

2. MECANISMOS DE CONTROL SOBRE
EL GOBIERNO CORPORATIVO

Las reglas del mercado han hecho que la fun-
cién directiva se especialice y concentre en per-
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sonas que normalmente no poseen propiedad de
forma significativa. En el caso de las sociedades
cotizadas se acentla el problema ya que las
empresas tienen mayor tamafio y su propiedad se
encuentra méas dispersa, lo que lleva al accionista
minoritario a desentenderse de su minimo poder
de control y preocupacion por la vigilancia de la
gestion llevada a cabo, por suponerle dicho con-
trol escasos incentivos frente a lo costoso que le
resulta.

Entre los mecanismos de vigilancia de la buena
gestion llevada a cabo en la empresa, el accionis-
ta cuenta con el mercado de control societario y el
mercado de capitales (en el caso de que la empre-
sa cotice), mecanismos externos que pueden incen-
tivar a los directivos a aumentar el valor de la
empresa. En otro caso, los directivos pueden ver
cémo otra sociedad, viendo su deficiente gestion,
adquiere la empresa que dirigen para aprovechar-
se de la potencialidad desperdiciada, o al, no pro-
porcionar la confianza necesaria a los inversores
potenciales y actuales, pierde las ventajas asocia-
das a la financiacién procedente de los mercados
de capitales.

Otro mecanismo de control, en este caso inter-
no, es el relativo a los consejos de administracion,
funcionando como nexo de union entre los accio-
nistas y los directivos, si bien su principal papel es
la supervision de la actuacion directiva (Gurriaran,
2001; Salas, 2002). Tradicionalmente, y en muchos
casos actualmente, este 6rgano de control ha sido
manejado desde la direccién, que concentra la
informacion para la toma de decisiones y el poder
de la organizacién, gracias al alto grado de divisién
accionarial por el espectacular desarrollo de los
mercados financieros en la Ultima década. La figu-
ra del consejero independiente es una posibilidad
de control sobre estas actuaciones pero la inexpe-
riencia y falta de tradicion en nuestro pais hace
dudar de la eficacia de su funcién dentro del con-
sejo (Informe Aldama, 2003).

Debido al importante papel del consejo de admi-
nistracion, en aras a proteger al capital flotante
(2), para potenciarlo ain mas, generando confianza
y espiritu de control empresarial en el pequefio
accionista, recientemente se han emitido multiples
codigos e informes de buen gobierno en todo el
mundo (www.cnmv.es/delfos/tendencias (3), 2003).
Tales codigos recogen recomendaciones que inten-
tan reformar los consejos de administracion y
hacerles mas eficientes en su funcién superviso-
ra del equipo directivo (Melle, 1998), velando por

la maximizacion del valor de la accion, en cuanto
a la gestion-utilizacion de su capital y transparen-
cia del proceso.

En este sentido los codigos de buen gobierno
son documentos de referencia (4), un marco de cri-
terios y pautas, controles e incentivos para el ade-
cuado comportamiento, éticé y moral, incluso en el
ambito profesional de los dirigentes y administra-
dores de las empresas. Son modelos de conducta
basados en criterios de correccion y racionalidad
en el gobierno de la sociedad. Sus principales obje-
tivos serian: dotar de una mayor credibilidad y rea-
lizar una asignacion mas equitativa del poder sobre
la empresa, velando por los intereses de todos los
accionistas (Cadigo Olivencia, 1998; Salas, 2002;
Informe Aldama, 2003).

Especial referencia nos merece el Cdédigo
Olivencia (1998), sometido a analisis en el siguien-
te apartado, enmarcado en el Plan de Liberalizacién
de Febrero de 1997, que fue elaborado por una
comisién especial a instancias del Gobierno para
reforzar el papel de los consejeros de las empre-
sas, con el fin de dotar de mayor seguridad y cre-
dibilidad a todos los accionistas, en especial a
aquellos de menor representacion en el total del
capital. Mas recientemente hemos de referirnos al
Informe Aldama (2003) elaborado a partir de los
trabajos realizados por una comisién especial de
cardcter técnico, constituida a instancias de un
acuerdo de Consejo de Ministros en reunion cele-
brada el dia 19 de Julio de 2002.

El cometido de la Comisién Olivencia era estu-
diar los criterios y pautas a que deben someterse
las sociedades emisoras de valores en sus relacio-
nes con otros grupos sociales, asi como las normas
a que han de someterse las empresas con la fina-
lidad de aumentar la transparencia y seguridad en
los mercados financieros, a la luz de los cambios
estructurales, la actual globalizacion y la tendencia
internacional de los mercados (Codigo Olivencia,
1998; Salas, 2002; Informe Aldama, 2003).

Por su lado, el actual Informe Aldama (2003), al
analizar la situacion general, indica que el correc-
to funcionamiento de un mercado de capitales exige
la aplicacion de una filosofia coherente de regula-
cién en torno a tres principios: el de la vigencia
efectiva del imperio de la ley, el de la autorregula-
cién de los mercados, en el mayor grado posible,
y el de la maxima transparencia. Estos criterios van
a constituir los pilares sobre los que ha de asen-
tarse el buen gobierno societario en lo sucesivo y
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a todos los niveles: responsabilidad econémica y
responsabilidad ética-social. En estos momentos,
el Informe Aldama da un paso mas en via a la
transformacion del mercado de capitales espafiol.
Hemos de decir, tal como se indica en este nuevo
informe, que se continla con la tradicion iniciada
en el Codigo Olivencia al hacer suyo lo fundamen-
tal de la filosofia del imperio de la ley, la autorre-
gulacién y la transparencia.

La “normalizacién” de los consejos de adminis-
tracién promulgada en los cédigos antedichos es
voluntaria pero, en teoria, resulta ser una volunta-
riedad obligada, pues el mercado de capitales y
financiero, los medios de comunicacion y los ana-
listas e inversores institucionales se encargaran de
revalorizar aquellas empresas que se preocupen
por seguir estas recomendaciones, poniendo a dis-
posicion de estos entes la informacion necesaria
para que decidan con conocimiento de causa su
decision de invertir en una determinada sociedad.

Una vez expuestos a grandes rasgos los distin-
tos mecanismos de control en materia de gobierno
societario, partiendo de los principios recogidos en
los cddigos existentes en nuestro pais hasta el
momento, pasamos a abordar el grado de cumpli-
miento por parte de los bancos espafioles, con res-
pecto al buen gobierno.

3. CUMPLIMIENTO DE LOS BANCOS
ESPANOLES

Hemos realizado un analisis de los informes
publicados (5) en la Comision Nacional del Mercado
de Valores (CNMV) sobre buen gobierno para todas
las empresas bancarias en los afios siguientes a
la promulgacién del Cédigo, es decir, de 1999,
2000, 2001 y 2002 (www.cnmv.es, 2003).

En primer lugar, destacar el dato de que hasta
el aflo 2002 solo algunos bancos que cotizan en
bolsa (64.28 por 100, ocho de catorce) se preocu-
pan de adaptar sus reglamentos internos (6) y dar
publicidad del grado de asuncion del Cédigo. Pero
mas preocupante nos parece que a fecha 21 julio
de 2003, tan solo tres entidades habian presenta-
do informacién (7) relevante referente al grado de
asuncion de las recomendaciones sobre buen
gobierno (Bancos Valencia, SCH y Pastor).

Analizando los datos de las tablas adjuntadas
en el anexo final, vemos como el grado de cumpli-
miento respecto a la elaboracién y publicidad del

informe sobre las reglas de gobierno de las enti-
dades bancarias es bastante alto, sin dejar de ser
decepcionante el hecho de que ninguna entidad
cumpla con todas las recomendaciones, ni siquie-
ra en el Ultimo afio analizado, con una media de
cumplimiento del 90 por 100 en 1999 y un 92 por
100 en 2000, frente al 81 y el 77 por 100, respec-
tivamente, del total de empresas cotizadas que pre-
sentaron informes a la CNMV en esos afos. En el
afio 2001, los datos publicados por las entidades
son los mismos que para el afio anterior, presen-
tandose un grado de cumplimiento del 91 por 100,
practicamente el mismo que para el afio siguiente,
pero con el agravante, puesto antes de manifiesto
de ser sélo tres entidades las que se han preocu-
pado de publicar informacion.

Particularizando, los bancos que han declarado
estar siguiendo en mayor medida las recomenda-
ciones son BBVA, Popular, Zaragozano y Guipuz-
coano, y las que menos, Bankinter y BSCH. La enti-
dad que mayor acercamiento ha conseguido al
completo seguimiento ha sido el Banco Zaragoza-
no (8), mientras que Bankinter ha sido la que ha
presentado mas distanciamiento.

Tenemos que destacar que ningun banco cum-
ple con la totalidad de las recomendaciones, para
ninguno de los afios analizados, y que solo cuatro
recomendaciones se cumplen en la totalidad de
las entidades analizadas: la décima, vigésimo-pri-
mera, vigésimo-segunda y vigésimo-tercera, refe-
ridas a los formalismos y sistemas de informacion
del consejo con sus accionistas y el mercado de
capitales.

Hay cinco recomendaciones con un menor
grado de seguimiento por parte de los bancos a lo
largo de los tres periodos analizados que, ordena-
das de menor a mayor, son las siguientes:

1. Recomendacion décimo-tercera, referida a
la jubilacion de los cargos cuando se alcance la
edad de setenta afios como maximo. Su segui-
miento ha sido del 58,67 por 100 por término
medio. En nuestra opinién, esta recomendacion
afectaria a un nimero reducido de consejeros vy,
por tanto, podria seguirse perfectamente.

2. Recomendacion segunda, donde se estable-
ce el nimero de consejeros independientes y su
desvinculacion del equipo directivo y accionistas
importantes. En nuestra opinién, es una de las que
mas fécil adaptacion supondria, lo que demuestra
la indiferencia en su seguimiento, sin contar que
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estos consejeros independientes son elegidos,
pagados y cesados por el consejo de administra-
cién, razonamiento que enlaza con el incumpli-
miento de la siguiente recomendacion.

3. Recomendacién undécima, que recomienda
la seleccion y reeleccion de los consejeros median-
te la comision de nombramientos y formalidad-
transparencia del acto. Esta recomendacion, sobre
todo, deberia tener mucho mas seguimiento en las
entidades con muchos consejeros.

4. Recomendacion décimo-quinta, referida a la
moderacion y publicidad de la politica retributiva
del consejo.

5. Recomendacion octava, aconsejando la dele-
gacion en comisiones de control y seguimiento
compuestas por consejeros externos.

Otras recomendaciones que se han seguido de
forma parcial han sido la segunda, referida al nime-
ro de consejeros independientes, y décimo-segun-
da, respecto a la dimision de los consejeros en
aquellos supuestos en que asi se requiera.

En el caso de los bancos que nos ocupan, coin-
cide en gran medida con las recomendaciones
menos seguidas por la totalidad de las empresas
cotizadas, segun los analisis de los resultados del
cuestionario sobre el Cadigo de Buen Gobierno rela-
tivos a estos ejercicios, realizados por el Area de
Seguimiento de la Direccion de Mercados Primarios
de la CNMV.

En nuestra opinidn, el incumplimiento de esta
serie de recomendaciones en concreto indica: por
un lado, la falta de tradicion del sistema de merca-
do bursatil para que sean los propios accionistas o
sus representantes (consejo de administracion), o
bien el propio mercado de capitales los que deter-
minen la revalorizacion de la empresa gracias a la
transparencia y bondad de su gobierno (Informe
Aldama, 2003); por otro, el alto grado de poder que
aun posee la alta direccion de las empresas o los
nucleos duros de accionistas y su disposicion a no
perderlo, aln a costa de la revalorizacion de la
empresa (9).

Si el equipo de consejeros informa o no, si tiene
sobrepoder o manipula a su conveniencia la socie-
dad, no importa tanto como que la entidad genere
riqueza en el corto-medio plazo, corriendo el ries-
go de que pueda dafiarse la imagen de la sociedad
0 quede comprometido su futuro a largo plazo. Es

decir, creemos que en la filosofia que domina el
mercado nacional de capitales, los medios estari-
an justificados con tal que la empresa se revalori-
ce al maximo en el menor tiempo posible. Si bien
no han transcurrido muchos afios para un segui-
miento total del cddigo y para la transicion hacia
una nueva filosofia de los mecanismos de control
de los mercados bursétiles, tampoco se aprecia
una mejora sustancial en el cumplimiento de las
recomendaciones.

En casi todos los casos que presentan publica-
mente informes sobre el gobierno de la sociedad
y, aunque el grado de cumplimiento es bastante
alto, nuestra impresién es que no existe compro-
miso de cambio y que simplemente se ha tomado
el Cédigo como mero tramite informativo ante el
mercado, mas bien tomando en consideracion la
imagen negativa derivada de no informar que la
conciencia de los beneficios para el accionariado
y para la creacion de valor a largo plazo que pueda
suponer. Los hechos que nos llevan a esta con-
clusion serian los siguientes:

— Las filiales cotizadas de los grupos, aln
siguiendo el mismo modelo de informacion de la
matriz, no presentan informacion individualizada rela-
tiva al funcionamiento y estructura de sus consejos.

— El que a 21 de julio de 2003, de las ocho en-
tidades bancarias cotizadas que presentan infor-
mes de buen gobierno, sélo tres han presentado
informacion a la CNMV. Entre las ausencias des-
tacan algunas de las entidades de mayor capitali-
zacion bursatil y capital flotante: BBVA, Popular o
Bankinter.

— Tres afios desde la emision del codigo es un
plazo razonable, a nuestro parecer, para que las
entidades hayan adaptado la estructura y funcio-
namiento de sus consejos de administracion a las
recomendaciones, y la realidad es que el avance
promedio observado es nulo.

— De los recientes episodios en Espafia (BBVA,
BSCH, Banco Zaragozano), los consejeros justifi-
can sus actuaciones y prometen claridad, trans-
parencia y publicidad ex post, una vez que el con-
flicto ocasionado ponga en compromiso la imagen
corporativa, y no ex ante como se pretende con
las recomendaciones y mecanismos de control
internos.

Una ultima critica que podria formularse a los
informes analizados seria que la fuente de estos
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datos son las propias entidades, ellas son las que
se autoanalizan y se pronuncian sobre el cumpli-
mento o no de las recomendaciones del cédigo; esto
hace que en ocasiones alguna de ellas se califique
como de seguimiento parcial, cuando en realidad
no se esta cumpliendo con ella (por muy razonable
gue parezcan sus criterios de no seguimiento). El
caso mas claro lo presentan las entidades que no
cumplen con la cuarta recomendaciéon (niUmero ideal
de consejeros), que aungque Sus consejos sean muy
superiores al nimero recomendado justifican este
incumplimiento en la necesidad y participacion de
todos ellos.

A nuestro parecer, deberia ser la propia CNMV
la que, basandose en la informacion que publiquen
las entidades en los informes sobre asuncién de
las recomendaciones y en los reglamentos de con-
ducta de los consejeros, estatutos de la entidad o
reglamento de funcionamiento interno, determine
el grado de cumplimiento de las recomendaciones
del Cadigo. Aunque la emision y cumplimiento es
voluntaria, la veracidad de la informacion tiene que
ser respaldada por un érgano independiente para
no perder confianza en el sistema y esta labor le
corresponderia al organismo publico de control,
esto es, a la CNMV.

También nos parece conveniente que sea la
CNMYV quien establezca la obligatoriedad de pre-
sentacion, en una fecha limite, de esta informacion,
dentro de su caréacter de voluntariedad, las cuen-
tas anuales, a la junta general de accionistas y no
admitir informacién fuera de ese plazo, pues la
oportunidad de la informacion quedaria multiplica-
da por cero.

4. CONCLUSIONES

El buen o mal gobierno de las empresas se ha
convertido en un factor clave a la hora de revalori-
zar su valor y crear riqueza para sus accionistas.
Por ello se hace mucho hincapié en la imagen que
pueda llegar al mercado de capitales la gestion que
se lleva a cabo de los capitales y activos de las
organizaciones. Por otro lado, la popularizacion del
mercado de capitales y el aumento que ha conlle-
vado el capital flotante en el accionariado ha hecho
tomar cartas en el asunto a los organismos publi-
cos, publicandose codigos de buena conducta
(Cddigo Olivencia e Informe Aldama) en los que se
establecen recomendaciones a seguir para que se
lleve a cabo un buen gobierno en las empresas que
cumplan con ellos.

En los tres afios de seguimiento y adaptacién
al cédigo se ignoran practicamente las mismas
recomendaciones (politica retributiva, procesos de
nombramientos y destituciones, edad de jubilacion,
namero de consejeros y delegacion de poder en
comisiones independientes), justificandose y razo-
nandose su incumplimiento, en el mejor de los
casos, pero sin animo o intencién de adaptacion.
Quizas, como se defiende en el Informe Aldama,
sea poco tiempo para romper con el sistema de
intervencion publica-institucional tradicional y dejar
en manos del mercado parte de la responsabilidad
de supervision y castigo sobre la bondad de las
practicas de buen gobierno.

En nuestra opinién, la CNMV deberia extremar
su control y vigilancia sobre estas practicas de
gobierno y no sélo funcionar como mero receptor
y medio publicitario de los informes de buen gobier-
no que les remiten en modelo formalizado las socie-
dades, labor de la que se preocupan, incluso de
forma mucho mas completa, algunas entidades
desde sus paginas web o departamentos de aten-
cion a los accionistas. Esta institucion, de manera
adicional, tendria que supervisar y contrastar la
informacion que recibe, determinar si es veraz y se
corresponde con lo establecido en sus estatutos,
reglamentos internos e informaciéon suministrada
en memorias o informes de gestion, publicar un ran-
king de seguimiento del cédigo o tomar alguna otra
medida en este sentido que haga competir a los
bancos para mejorar su puntuacion en su estilo de
gobierno corporativo.

NOTAS

(*) Universidad de Extremadura.

(1) Mercado continuo de acciones o mercado de empresas
si no cotizaran.

(2) Parte de los propietarios de mayor dispersién que no
disponen apenas de representacion en estos 6rganos de gobier-
no por medio de consejeros independientes.

(3) Cddigos emitidos, entre otros: Bolsa Toronto (1994),
Asociacion Irlandesa de Gestores de Inversiones (1999), Ham-
pel (1998), Greenbury (1995), Viento (1995), Peters (1997),
Cardon (1998), Preda (1999), IOSCO (2002), Sarbanes-Oxley
Act (2002), NYSE borrad of Director (2002).

(4) Vinculantes o no. Hay paises en los que es obliga-
torio presentar informacion del gobierno de la empresa y en
otros no.

(5) Segun el criterio subjetivo de los elaboradores desde la
propia entidad de los informes y sin verificacién o revisién por
parte de la Comision Nacional de los Mercados de Valores.

(6) Las entidades recogian normas sobre el consejo de
administracion en los estatutos de la sociedad o en los estatutos
propios del consejo.
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(7) Por presentacion de informacion, nos referimos a aque-
lla que estéa disponible en la pagina web de la Comision Nacional
de Mercados de Valores.

(8) Paraddjicamente envuelta esta entidad en un conflicto
reciente sobre ocultacion de informacién y manipulacién de fondos.

(9) Estudios recientes han demostrado que los inversores
valoran positivamente, Unicamente, en los casos en que haya
compromiso de llevar a cabo una reestructuracion significativa
de responsabilidades, estructura y funcionamiento del Consejo
de Administracion, y no la adopcién puntual de algunas reco-
mendaciones (FERNANDEzZ y GOMEZ, 2002; 135).
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SISTEMA FINANCIERO Y REALIDAD EMPRESARIAL

ANEXO

A continuacion se muestra en las apartados a, b, ¢ y d el grado de asuncién de las recomendaciones del Codigo Olivencia por parte de los bancos
cotizados, cuyos datos ya han sido analizados.

B/R (1) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 18 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 M(2)

a) Grado de Cumplimiento con las Recomendaciones del Cddigo Olivencia. Afio 1999

BBVA_99............ s s §s P S § s § s s P S S § S S S S S P S S S 9
Bankter99 .......... s s § s P § S § §$ S § N N S P P P S S§ P S S S 8
Valenc.99........... p §$s s p S P S P S S S S S S P S S S S S S S S 89
Guipuz.99........... s §s § s §s s s P S S P S S § P S S S S S S S§ S 9
Pastor_99.......... s s P S S S - § S S § S N S S S S S § S S S§ S 9
Popular99.......... s s §$ N $ § s§s § § S S S P S S S S S S S S S S 93
Zaragn.99........... s N § §$ § § s § § S § S N S S S S P S S S § S 83
BSCH_99........... s $S § N S § P § S S N S P § S S S S § S S S§ S 8
Media (3) ........... 94 88 94 63 94 94 93 88 100 100 75 88 50 100 75 94 94 94 94 88 100 100 100 90
b) Grado de Cumplimiento con las Recomendaciones del Codigo Olivencia. Afio 2000
BBVA_O00............ s s § P S § s § § S P S§$ S § S S S S S S S S S 9%
BankterQ0 .......... s §$ § $S N § N §S §S S § P N §S P S S S § S S S§ S 83
Valenc.00........... p s§$ s s S p S P § S S § S § P S § S S§ S S S§ S 91
Guipuz.00........... s §s § s § §s s P § S § S S S P S S S S S S S S 9%
Pastor_00.......... s s P S S S§ - § §$ S § S N § S S S S § S S § S 9
Popular00........... s s §s p S S§ S § S S § S P S S S S S § S S S S 9%
Zaragn.Q0........... s N § §$ § § s § § S § S S § S S S S S S S S S 9%
BSCH_00........... s §$ § N $S § P § §$S S N S P § S S S S § S S § S 87
Media (porcentaje) 94 88 94 75 88 94 79 88 100 100 81 94 63 100 81 100 100 100 100 100 100 100 100 92
¢) Grado de Cumplimiento con las Recomendaciones del Cadigo Olivencia. Ao 2001
BBVA_00............ s s §s P S § s § § S P S S S§ S S S S S S S S S 9%
Bankter01 .......... s s § s s §s N §S P S P N N P P S P S S§ P S S§ S 74
Valenc.00........... p §$ s s s P S P § S S § S § P S § S S § S § S 91
Guipuz.0f........... s s §s s s s s P S S P S S S P S S S S S S S S 93
Pastor_01.......... s s P S S S§ - § § S § S N § S S S S § S S § S 9
Popular01 .......... s s § P S § §$S § §$ S § S P S§ S S S S § S S S S 9%
Zaragn.01........... s P $ $ S § s § § s § S S S S S S S S S S S S 98
BSCH_00............ s §$ §$ N $S § P §$ §$ S N S P § S S S S S§ S S § S @87
Media (porcentaje) 94 94 94 75 100 94 79 88 94 100 69 83 63 94 81 100 94 100 100 94 100 100 100 91
d) Grado de Cumplimiento con las Recomendaciones del Cadigo Olivencia. Aio 2002
Valenc.00........... p s s p S S S P § S S S S § P S S§ S S§ S S S§ S 91
Pastor_01.......... s s p S S P P P S S S S N S S S S S S§ S S § S 87
BSCH_00........... s §$ § N $S § P § §$ S § S P § S § S S § S S§ S S 9

Media (porcentaje) 83 100 83 50 100 83 67 67 100 100 100 100 67 100 83 100 100 100 100 100 100 100 100 90

(1) S: se cumple en su totalidad; N: no se cumple con la recomendacién; P: su cumplimiento es parcial.

(2) Media de seguimiento calculada segun la siguiente ponderacién: S =1, P =0,5y N = 0. Expresado en porcentaje.
(3) Idem a la nota anterior.

Fuente: www.cnmv.es.

Ademas de los bancos recogidos en estos apartados y hasta los catorce que cotizaban en el afio 1999, afio de partida, quedarian seis de las cuales
Banesto, previa deliberacion del consejo de administracion, comunica su renuncia a asumir las recomendaciones, ni en el presente ni en el futuro
inmediato. El resto son las cinco filiales del Grupo Banco Popular (1) que se limitan a comunicar que comparten con Banco Popular Espaiiol, S.A. y
las restantes entidades de su Grupo los principios, reglas y criterios reflejados en los vigentes Informes de Gobierno Corporativo y Reglamento Interno
de Conducta, con las adaptaciones requeridas por la especialidad de cada banco (2).

(1) Filiales del Banco Popular cotizadas en 1999: Castilla, Vasconia, Galicia, Andalucia y Crédito Balear.
(2) Segun se informa en la comunicacion hecha a la CNMV.
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