Brockhausen Beratung und Compliance GmbH
MiFID Beratung

MIFID - Markets in Financial Instruments Directive

Wertpapierfirmen und geregelte Markte sehen sich vor neue Herausforderungen gestellt, die
sich aus der Umsetzung der MiFID- Richtlinie (Markets in Financial Instruments Directive)
der EU ergeben. Es werden erhebliche Veranderungen in den Wertpapiermarkten erwartet,
die mit Anforderungen einhergehen, die an die GréRenordnung der Euro-Einfihrung oder der

Jahr-2000-Umstellung heranreichen.

Der Zeitrahmen fir die vorrangigen betrieblichen Entscheidungen, Organisationen und Um-
stellungen fur die MIiFID unter Bertucksichtigung der im Entwurf vorliegenden Einfuhrungs-
richtlinie und Einfihrungsverordnung der EU-Kommission ist bis zum 1.11.2007 knapp be-

messen.

Hilfestellungen durch Fachliteratur gibt es bisher kaum. Viele Institute steigen nur sehr z6-

gerlich in den Einflihrungsprozess ein.

Hoffnungen und Erwartungen auf wesentliche praktische Erleichterungen fir die Anwendung
der in deutsches Recht transformierten Richtlinien fihren eher zu einer zusatzlichen Ver-
knappung des Zeitrahmens, als dass sie fir die betriebliche Einfihrung Erleichterung brin-

gen.

Die bestehenden Compliance-Richtlinien und Regularien des Kapitalmarktes werden durch
die MIFID inhaltlich erheblich erweitert. Anlageberater sind in den Adressatenkreis aufge-
nommen und die Finanzanalyse (Research) wird neu im Katalog der Wertpapiernebendienst-

leistungen aufgefuhrt.

Unter Anderem ergeben sich fiir die Adressaten Verpflichtungen

e zur erweiterten Analyse der Interessenkonflikte einschlie3lich der Erstellung einer
»conflict of interests Policy"

e zur Uberwachung der Best Price Execution einschlieBlich der Erstellung einer ,Best
Price Execution Policy"

e zu einem wesentlich erweiterten Reporting

e zur Umgestaltung der Kundenvertrage
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e zur Pre-/Post-Trade Transparency.

Diese und weitere Regelungen der MiFID stellen die Marktteilnehmer vor besondere organi-
satorische und logistische Herausforderungen, die umgehend angenommen werden muissen,
wenn die gesetzliche Auflage zur Umsetzung bis zum 1.11.2007 erfullt werden soll. Beson-
derheiten ergeben sich bei der Aus- oder Einlagerung bestimmter Kontroll- und Berichtsfunk-
tionen. Outsourcing ist zwar zuldssig, die Verantwortung fur die Einhaltung der MiFID-

Richtlinie bleibt in jedem Punkt aber stets beim Vorstand des handelnden Unternehmens.

Am Beginn der Umsetzungsphase der MiFID-Richtlinie sollte in jedem Unternehmen eine
sorgféltige Impact-Analyse erfolgen. Hierbei wird detailliert ermittelt, welche Regelungen der
MiFID-Richtlinie im Einzelnen auf das jeweilige Institut Anwendung finden, und welche Not-

wendigkeiten sich daraus ergeben.

Die in den Abstimmungs- und Entscheidungsprozess einzubeziehenden Abteilungen/ Orga-
ne des Unternehmens werden informiert und interne Steuerungsausschisse und Projekt-
teams gebildet. Diese bereiten die anstehenden Entscheidungen vor, die wesentlichen Ein-
fluss darauf haben, welche Vorschriften der MiFID-Richtlinie letztlich zur Anwendung kom-
men, und wie diese umgesetzt werden. In dieser Phase wird auch ermittelt, inwiefern die
betroffenen Abteilungen Implementierungshilfe bendtigen, bzw. Gber welche der notwendi-

gen Werkzeuge sie bereits verfiigen.

Beispielsweise muss unter der Mal3gabe der Best Price Execution eine Best Price Policy
entwickelt werden, die den Kunden, je nach Kundengattung, Auskunft dariiber gibt, in wel-
chen geregelten oder auRRerbérslichen Markten die Order der Kunden, unterschieden nach

Wertpapiergattungen, getatigt werden.

Bei der individuellen Entscheidung auf welchem Wertpapiermarkt das beste Ergebnis fir die
Kunden zu erzielen ist, geht es nicht nur um den Preis (Kurs) der Instrumente, sondern auch
um die Kosten, Sicherheit und Schnelligkeit der Ausfiihrung. Dies ist dem Kunden nachzu-

weisen.
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MiFID-Beratung der Brockhausen Beratung und Compliance GmbH

Die Brockhausen Beratung und Compliance GmbH bietet als ein auf Kapitalmarktfragen und
Compliance spezialisiertes Beratungsunternehmen (siehe www.kapitalmarktberatung.de)
eine auf die individuelle Situation des Mandanten bezogene Beratung. Dabei wird berick-
sichtigt, dass ungeachtet der fir alle Marktteilnehmer in gleicher Weise geltenden Richtlinien
die sich daraus ergebenden Auswirkungen und Erfordernisse in den Unternehmen sehr ver-

schieden sein konnen.

Hinzu kommt, dass die zwangslaufigen Analysen und Umstellungen in den Instituten, Kon-
zernen und Institutsverblinden die Chance bieten, Ablaufe und Kontrollprozesse hinsichtlich

Kosten und Effektivitat zu optimieren.

Die MiFID-Beratung der Brockhausen Beratung und Compliance GmbH umfasst:

e Analyse

€ Welche Auswirkungen hat die MiFID-Richtlinie auf das Unternehmen?

€ Welche Geschaftsbereiche und Abteilungen sind betroffen?

€ Welche Ressourcen sind im Unternehmen bereits vorhanden, bzw. welche
mussen geschaffen werden?

€ Welche Grundsatzentscheidungen miissen getroffen werden?

€ Welche Priorisierung ist angesichts des Zeitdruckes vorzunehmen?

e Konzeption

€ Wie kann die Umsetzung zeitlich und personell erfolgen?

€ Konnen einzelne Aufgaben outgesourct werden?

€ Wie ist die interne Information im Unternehmen, auch im Verhéltnis zum
Konzern, zu Unternehmenstéchtern, und zu Verbé&nden zu leisten?

€ Welche Differenzierungen sind hinsichtlich Niederlassungen und

Tochterunternehmen im Ausland zu beriicksichtigen?
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e Unterstltzung

€ Aufsetzung der notwendigen logistischen und organisatorischen Strukturen

@ Fortbildung und Einzelberatung der verantwortlichen Mitarbeiter

# Briefing und Training der Compliance Abteilung, die fir die Uberwachung
der Umsetzung verantwortlich ist

€ Einbeziehung der MiFID-Beratung in die allgemeine Compliance-Beratung
(vgl. Compliance-Beratung der Brockhausen Beratung und Compliance
GmbH)

Dr. Jurgen Brockhausen verfligt Uber langjdhrige Erfahrung in den Finanzmaérkten des In-
und Auslandes und in der Transformierung von Kapitalmarktrichtlinien, deren Entwicklung er
von Anfang an verfolgt hat. Seine genaue Kenntnis der Kreditinstitutsverblinde und der Auf-
sichtsbehorden in Deutschland, sowie seine Erfahrung im In- und Ausland, sowohl in der
Finanzverwaltung, als auch in der Borsenaufsicht zeichnen ihn als gefragten Gutachter und

Berater in allen Fragen des Kapitalmarktes aus.

Im IT-Bereich kooperiert die Brockhausen Beratung und Compliance GmbH mit der im Kapi-

talmarktbereich national und international erfahrenen b-next GmbH. (www.b-next.de).

Fur den jeweilig erforderlichen Bedarf der Beratungsprojekte werden erfahrene und fachlich
versierte Berater mit den Fachleuten der zu beratenden Institute zusammengefiihrt, um je-

weils spezielle Lésungen zu entwickeln.

Die erforderliche wissenschaftliche Untermauerung und rechtliche Einordnung verschiedener

Projekte oder Projektteile erfolgt in enger Abstimmung mit

Prof. Dr. Gerald Spindler

Lehrstuhl fur Blrgerliches Recht, Handels- und Wirtschaftsrecht, Multimedia- und Telekom-
munikationsrecht, Rechtsvergleichung

Universitat Géttingen

(www.gerald-spindler.de)
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