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OBJETIVOS Y PRINCIPIOS GENERALES DE LA MiFID

» PASFy PROCESO LAMFALUSSY.

- Integracion de los mercados financieros europeos.
- Armonizacién normativa y de aplicacion practica.

»> PRINCIPIOS GENERALES.

» Régimen de libre competencia entre las posibles formas de mercado para todos los
valores negociables (renta fija y variable).

Se elimina el principio de concentracion de la contratacion de acciones Bolsa.

» Los intermediarios que presten servicios de inversidon -Entidades de Crédito o
Sociedades y Agencias de Valores- deben aplicar normas muy exigentes de gobiernoy
organizacion y de conducta en la relacién con sus cliente.

Objetivo: igualar las condiciones de acceso y mejorar la calidad global de la
proteccion del inversor minorista en el ambito comunitario.
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ESTADO DE SITUACION Y CALENDARIO PREVISTO.

LEVEL 1

| Commission adopts formal proposal for Directive/Regulation after a full consultation process |

I European Parliament I I Council |

Reach agresment on framework principles and definition of implementing powers in Directive/Regulation

LEVEL 2

Commission, after consulting the European Securities Committee, requests adwvice from the Eurcopean
Securities Regulators Committees on technical implementing measures on the basis of a prowvisional
mandate which is made formal once final agreemeaent has been reached on the Level 1 measure

Committee of European Securities Regulators prepares
adwvice in consultation with market participants. end-users
and consumers, and submits it to Commission

European
Parliament

Commission examines the adwvice and, following the kept fully
publication of a working document containing an initial wview inforrmed and
on the content of the draft implementing mMmeasure, makes a can adopt a

proposal to European Securities Committee Resolution if

measures

exceaed
European Securities Committee votes on proposal within implementing
a maximum of 3 months Ppowers

Commission adopts measure

LEVEL 3

Committee of European Securities Regulators works on joint interpretation
recommendations, consistent guidelines and common standards (in areas not coveraed
by EU legislation), peer review, and compares regulatory practice to ensure consistent

implementation and application

LEVEL 4

Commission checks Member State compliance with EU legislation I

Commission may take legal action against Member State suspected of breach of Community 4
Laww
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ESTADO DE SITUACION Y CALENDARIO PREVISTO.

Nivel 1: Aprobada y publicada en abril de 2004.

Nivel 2: Directiva:  Aspectos que requieren incorporacion a
normativa nacional.

Reglamento: Aspectos técnicos que requieren total
armonizacion.

Aprobado y publicado el 2 de septiembre de 2006.

TRANSPOSICION: 31 de enero de 2007.

ENTRADA EN VIGOR; 1 de noviembre de 2007.

Nivel 3: Ya iniciado. Previsto hasta finales de 2008.
Nivel 4: Comenzara tras la fecha de transposicion.

Talleres de transposicion.
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PRINCIPALES AREAS DE IMPACTO PARA LAS ENTIDADES

Estructuras de gobiernoy
organizativas

= Asuncién de responsabilidades por el
Consejo y la alta direccion.

» Funciones de control: cumplimiento
normativo, control interno y de riesgos.

= Gestidon de conflictos de interés.
» Continuidad del negocio.

» Externalizacion de funcionesy
actividades.

» Salvaguarda de activos de clientes.
= Mantenimiento de registros.
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Relaciones con clientes

» Clasificacion de clientes.

= Conocimiento del cliente y
aplicacion del test de idoneidad
y conveniencia.

= Gestion de drdenes y mejor
ejecucion.
» Informacion a los clientes.
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ESTRUCTURAS DE GOBIERNO Y ORGANIZATIVAS

Objetivo. Crear una cultura general de control de riesgos: de perjuicio al mercado y a los
inversores debido a los conflictos de interés en el seno de las entidades y de los grupos en
los que se integran.

Enfoque preventivo. La experiencia supervisora demuestra la eficacia de la prevencién del
incumplimiento. Segun MiFID, el incumplimiento normativo es un riesgo mas a gestionar y
prevenir.

Exigencia horizontal. A diferencia de la aplicacién modulada de las normas de conducta, los
requisitos organizativos se exigen con caracter general, esto es, sin distincién del tipo de
cliente al que se presta el servicio .

No prescribe recetas Unicas. La MiFID no define una Unica estructura idénea de aplicacién
universal. Dada la diversidad de entidades que participan en los mercados de valores, prevé
la coexistencia de diversos modelos idéneos segun las particularidades de cada negocio y
estructura, cuya adaptacion a la norma sera responsabilidad de las propias entidades.

Normativa de maximos. Articulo 4 MiFID nivel 2. No se pueden establecer requisitos
adicionales. 7
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ESTRUCTURAS DE GOBIERNO Y ORGANIZATIVAS

Asuncién de responsabilidades por el
Consejo y la alta direccién (CA-
AD).

El CA-AD responden del
cumplimiento de las obligaciones
de la MiFID: decisiones,
procedimientos, funcionesy
requisitos normativos.

Diseflo de estructura organizativa
y aprobacion de politicas,
procedimientos, canales de
comunicacion interna, dotaciéon
de medios técnicos y humanos.
Control interno de riesgos y de
cumplimiento.

Funciones de control: cumplimiento normativo, control

interno y de riesgos
CUMPLIMIENTO. Prevencion de incumplimientos: un
riesgo mas a gestionar y mitigar. La funcion de
cumplimiento, ademas, asesora y asiste a la
organizacion y contribuye a crear entorno de
cumplimiento.
AUDITORIA INTERNA: examen y evaluacion de los
mecanismos de control, politicas, procedimientos y
decisiones. Informa y emite recomendaciones al
CA-AD)
CONTROL DE RIESGOS. Mide y limita el nivel de riesgos
en funcién de la tolerancia.

Estas funciones se ejercen bajo el principio de

independencia

Continuidad del negocio. Planes de continuidad y contingencia de funciones criticas. 3
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ESTRUCTURAS DE GOBIERNO Y ORGANIZATIVAS

Gestidon de conflictos de interés.

Politica omnicomprensiva de identificacién y
gestion de los conflictos por lineas de negocio
y actividades dentro del grupo.

Metodologia de control igual a la del resto de
riesgos. Objetivo: evitar perjuicios a clientes,
reales o potenciales.

— IDENTIFICACION. Registro actualizado de

personas, areas, instrumentos y operaciones
identificados como fuente de conflicto.

— POLITICA DE GESTION. Medidas para una
actuacion leal e independiente.

— PUBLICIDAD. Sélo cuando los conflictos no
pueden gestionarse sin riesgo de perjuicio.

ANALISIS FINANCIERO. Recomendaciones no
personalizadas sobre instrumentos. Medidas
complementarias a la previstas en la MAD. Objetivo:
prevenir dealing ahead'y promover la independencia
en la elaboracién de informes.

Externalizacion de funciones y actividades. Es
fuente de riesgo operativo: no debe afectar a
la responsabilidad, relacién de la entidad con
clientes y cumplimiento. Requisitos para
empresa y prestador.

Salvaguarda de activos de clientes. Medidas
organizativas, de control y de informacion.
Separacién interna y conciliacién con
terceros. Proceso de seleccién del
subcustodio. Informe de auditores externos.

Mantenimiento de registros. En soporte
duradero y no manipulable de todos los
servicios y operaciones. Objetivo: permitir la
supervision.
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RELACIONES CON CLIENTES

Clasificacion de clientes. Diferentes Conocimiento del cliente y aplicacién
niveles de proteccion en funcion del tipode || del test de idoneidad. Objetivo: asegurar la
cliente, actual o potencial, y los tipos de idoneidad del producto o servicio con las
productos o servicios. condiciones del cliente:
- Clientes minoristas. - Asesoramiento y gestion: test completo.
- Clientes profesionales y contrapartes Experiencia, conocimientos, capacidad
elegibles. financiera y objetivos.

- Comercializacién: test parcial. Experiencia 'y
conocimientos.

Gestion de 6rdenes y mejor ejecucion.

-Ejecucion pronta y secuencial. Refuerzo de normas
sobre asignacién y desglose.

-Como consecuencia de la ruptura del principio de
concentracién y libre competencia de centros de
negociacion, best execution, aplicable a todo el — Regulacion completa de la publicidad.
proceso: desde originacién hasta ejecucion. Entrega obligatoria de informacién preceptiva.

~  Politica de ejecucion. — Contenido de los contratos.
—  Actualizada, informada a clientes. — Detalle de gastos directos e indirectos.

— Advertencias sobre riesgos concretos. 10

Informacion a los clientes. Mejora la calidad de la

informacién a entregar antes, durante y después de
establecer la relacién contractual.

- Acreditar su cumplimiento.
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CONCLUSIONES (1)

» QObjetivo: mejorar la calidad de la proteccion del inversor minorista.
» Elalcance de la MiFID y sus desarrollos es muy amplio:

— Todas las personas y entidades que actuan en los mercados de valores se
veran afectados.

— Cambiara la estructura de los mercados.

— Afectara a la forma de operar de las empresas de inversion, a su organizaciony
a cOmo se relacionan con sus clientes.

» Retos para las entidades, los mercados y los supervisores, que deben ser

afrontados tanto en la FASE DE ADAPTACION como en su CUMPLIMIENTO
posterior.

11
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CONCLUSIONES (l1)

» Las entidades deben tomar conciencia de los retos e implicaciones que,
tanto de indole ESTRATEGICO, como de NEGOCIO y de CUMPLIMIENTO
NORMATIVO, las nuevas normas conllevan.

> PLAN DE ADAPTACION que analice IMPACTOS en areas y unidad de negocio y los
CAMBIOS precisos. Requiere un DIAGNOSTICO GLOBAL PREVIO que permita
establecer medidas razonables y proporcionadas al tamano, estructura, naturaleza
y complejidad de cada negocio, asi como a los riesgos inherentes.

» El plan debe ser aprobado por el Consejo de Administracion e involucrar en su
proceso de implantacion y sequimiento a la ALTA DIRECCION y a las UNIDADES DE
CUMPLIMIENTO NORMATIVO, cuyas funciones, en el nuevo marco, se veran
reforzadas.

12
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Muchas gracias
pOr suU
atencion
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