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Product Governance
Ingo Wegerich | André Röhrle, beide Luther Rechtsan-
waltsgesellschaft

 w MiFID II wird erhebliche Auswirkungen auf die 
Bankpraxis haben. In diesem Beitrag werden die 
Änderungen und Neuerungen im Bereich der Auf-
zeichnungspflichten sowie die Product Governance 
behandelt.
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cern-Sichtweise in der Risikotragfähigkeitsrechnung 
und Limitierung möglich wäre, um auch künftig die 
regelkonforme Abbildung der Geschäftsstrategie 
und des Risikoappetits zu gewährleisten.
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te: Hinweise zur Arbeitsvertragsgestal-
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dikusanwälte. Nachdem in den ersten Monaten die 
Frage im Vordergrund stand, wie die Möglichkeit 
der rückwirkenden Befreiung von der Rentenver-
sicherungspflicht genutzt werden konnte, richtet 
sich der Blick jetzt nach vorne. Der Beitrag beschäf-
tigt sich mit den aktuellen Fragen, die die gesetzli-
che Neuregelung nach der Einführungsphase nun-
mehr im „Dauerbetrieb“ aufwirft.

28 Widerrufsfälle: Bundesgerichtshof gibt 
Leitlinien vor
Tilman Hölldampf, Schütze & Partner Rechtsanwälte 
Partnerschaftsgesellschaft mbH

 w Der Beitrag setzt sich kritisch mit den Entschei-
dungen des Bundesgerichtshofs vom 12.07.2016 
und den darin aufgestellten Leitlinien zu Wider-
rufsfällen insbesondere zu den Anforderungen an 
die Widerrufsbelehrung und den Voraussetzungen 
einer rechtsmissbräuchlichen Ausübung des Wider-
rufsrechts auseinander.

36 Konnexität bei Swap-Verträgen: 
konkretisierte Anforderungen
Dr. Stephan Bausch, Luther Rechtsanwaltsgesellschaft 
mbH, Köln

 w Der Beitrag befasst sich unter kritischer Wür-
digung der Rechtsprechung des Bundesgerichts-
hofs mit den Anforderungen an eine Konnexität bei 
Swap-Verträgen, Aufklärungspflichten der Bank und 
unter welchen Voraussetzungen eine Aufklärungs-
pflicht über einen anfänglichen negativen Markt-
wert entfallen kann. 
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Strategie und Führung der Bank
Anette Neitzert | Markus Hoß, beide Westerwald Bank 
eG, Volks- und Raiffeisenbank

 w Die Anforderungen an die Aufgaben und die 
Tätigkeit des Compliance-Beauftragten haben sich 
in den vergangenen Jahren verändert. Das Aufga-
benspektrum und damit auch die Anforderungen 
an die Ausübung seiner Tätigkeit haben sich von 
einer eher ex post-orientierten Kontrollfunktion hin 
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rungen und wie sich Banken und Sparkassen 
darauf einstellen können
Dr. Marcus Sonnenberg, bei einem kreditwirtschaftlichen 
Fachverband, Frankfurt/M.

 w Die neue Datenschutz-Grundverordnung führt insbe-
sondere zu erhöhten formellen Anforderungen an die Ein-
haltung des Schutzes personenbezogener Daten. Aufgrund 
des ebenfalls deutlich gestiegenen Bußgeldrahmens, ist 
auf eine vollständige und sorgfältige Umsetzung der neuen 
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Strafrechtliche Vermögensabschöpfung:
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bis heute die strafprozessualen Möglichkeiten der (auch 
vorläufigen) Vermögensabschöpfung bei Tätern zuguns-
ten eben der Banken bzw. ihrer Kunden als Opfer von 
Straftaten (z. B. (Kredit-) Betrug, Diebstahl, Sachbeschädi-
gung) geblieben. Nichtsdestotrotz gibt die StPO der Bank 
als Opfer von Straftaten ein durchaus scharfes Schwert an 
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I. Übersicht

w Der Europäische Gesetzgeber hat mit der 
Richtlinie über Märkte für Finanzinstrumente1 
(„MIFID I“), deren Regelungen in Deutschland 
seit November 2007 gelten, die Erbringung von 
Wertpapierdienstleistungen im Zusammen-
hang mit Finanzinstrumenten durch Banken 
und Wertpapierfirmen sowie den Betrieb von 
traditionellen Börsen und alternativen Handels-
plätzen innerhalb der EU geregelt. 

Die Finanzkrise hat Schwächen in der Funkti-
onsweise und bei der Transparenz der Finanz-
märkte zutage treten lassen. Die Entwicklung 
der Finanzmärkte hat gezeigt, dass der Rahmen 
für die Regulierung der Märkte für Finanzinst-
rumente — auch in Bezug auf den außerbörs-
lichen Handel (OTC) — gestärkt werden muss, 
um die Transparenz zu erhöhen, Anleger besser 
zu schützen, das Vertrauen wiederherzustellen, 
sich mit nichtregulierten Bereichen zu befassen 
und sicherzustellen, dass Aufsichtsstellen ange-
messene Befugnisse zur Erfüllung ihrer Aufga-
ben erhalten.

1. Aktuelle Entwicklung

Der Europäische Gesetzgeber hat daher MiFID I 
umfassend überarbeitet. So wurde zum einen 
die Richtlinie neu gefasst2 und wird jetzt als 
MiFID II bezeichnet. Zum anderen wurde eine 
Verordnung über Märkte für Finanzinstru-
mente3 („MiFIR“) neben die Richtlinie gestellt. 
Die Regelungen sind jeweils am 02.07.2014 
in Kraft getreten. Ursprünglich war vorgese-
hen, dass MiFID II von den Mitgliedsstaaten 
bis zum 03.07.2016 in nationales Recht umzu-
setzen war und dass MiFID II und MiFIR jeweils 
ab dem 03.01.017 in der EU anwendbar sein 
sollten. Aufgrund der Komplexität der anste-
henden Änderungen sowie der sehr großen 
Zahl erforderlicher delegierter Rechtsakte und 
Durchführungsrechtsakte wurde Mitte dieses 
Jahres eine Verschiebung des Geltungsbeginns 

von MiFID II und MiFIR um zwölf Monate auf 
den 03.01.2018 sowie eine Verschiebung der 
Umsetzungsfrist für MiFID II ebenfalls um zwölf 
Monate auf den 03.07.2017 beschlossen4, 5.

2. Rechtsangleichung – Delegierte 
Rechtsakte

Die Rechtsangleichung funktioniert wie bei 
MiFID I über ein mehrstufiges Verfahren. Level 1 
ist hierbei die Rahmenrechtssetzung also 
MiFID II und MiFIR. Auf dem Level 2 erfolgt die 
Normkonkretisierung durch die EU-Kommis-
sion über den Erlass von delegierten Rechts-
akten sog. Level 2-Maßnahmen. MiFID II enthält 
zahlreiche Befugnisse zum Erlass von delegier-
ten Rechtsakten durch die EU-Kommission in 
Form von Richtlinien und Verordnungen. Die 
EU-Kommission hat im April dieses Jahres zwei 
Entwürfe für delegierte Rechtsakte6 zu MiFID II 
und im Mai einen Entwurf für einen delegierten 
Rechtsakt7 zu MiFIR veröffentlicht. Sofern das 
EU-Parlament oder der EU-Rat keine Einwände 
innerhalb der ihnen zustehenden Prüfungs-
frist erheben, erfolgt eine Veröffentlichung der 
delegierten Rechtsakte im Amtsblatt der EU8.  

3. Umsetzung in Deutschland

Der deutsche Gesetzgeber hat Teile von MiFID II 
(Product Governance) bereits mit dem Klein-
anlegerschutzgesetz vom 13.07.2015 umge-
setzt. Die Regelungen werden mit Anwendbar-
keit von MiFID II am 03.01.2018 in Kraft treten9. 
Die weiteren MiFID II-Regelungen werden 
mit dem 2. Finanzmarktnovellierungsgesetz 
(2. FiMaNoG)10 umgesetzt werden. 

4. Inhaltliche Schwerpunkte MiFID II

Im Bereich Anlegerschutz sieht MiFID II u. a. 
Neuerungen und Änderungen bei folgenden 
Themenkomplexen vor: (1) Aufzeichnungs-
pflichten, (2) Product Governance, (3) Unabhän-
gige Anlageberatung und (4) Zuwendungen. 

MiFID II – Aufzeichnungspflichten 
und Product Governance

Autoren:

Ingo Wegerich, 
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und
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1 Richtlinie 2004/39/EG des Europäischen Par-
laments und des Rates vom 21.04.2004 über 
Märkte für Finanzinstrumente, zur Änderung 
der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des 
Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des Europä-
ischen Parlaments und des Rates und zur Aufhe-
bung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates.

2 Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen 
Parlaments und des Rates vom 15.05.2014 
über Märkte für Finanzinstrumente sowie zur 
Änderung der Richtlinien 2002/92/EG und 
2011/61/EU.

3 Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europäischen 
Parlaments und des Rates vom 15.05.2014 über 
Märkte für Finanzinstrumente und zur Ände-
rung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012.

4 Verschiebung von MiFID II durch die Richt-
linie (EU) 2016/1034 des Europäischen Parla-
ments und des Rates vom 23.06.2016 zur Ände-
rung der Richtlinie 2014/65/EU über Märkte für 
Finanzinstrumente.

5 Verschiebung von MiFIR durch die Verord-
nung (EU) 2016/1033 des Europäischen Parla-
ments und des Rates vom 23.06.2016 zur Än-
derung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 über 
Märkte für Finanzinstrumente, der Verordnung  
(EU) Nr. 596/2014 über Marktmissbrauch und 
der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 zur Verbes-
serung der Wertpapierlieferungen und -abrech-
nungen in der Europäischen Union und über 
Zentralverwahrer.

 Fußnotentexte 6 bis 10 befinden sich auf der 
nachfolgenden Seite.
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In den folgenden Ausführungen wird sich auf 
die Neuerungen im Bereich der Aufzeichnungs-
pflichten und auf die Product Governance 
konzentriert. 

II. Aufzeichnungspflichten und 
Product Governance

1. Aufzeichnungspflichten

MiFID II trifft im Bereich der Aufzeichnungs-
pflichten Regelungen für die Aufzeichnung 
von Telefonanrufen, elektronischer Kom-
munikation und persönlichen Gesprächen 
(Art. 16 Abs. 7 MiFID II). 

a) Telefongespräche und elektronische 
Kommunikation

Wertpapierfirmen sind zumindest zur Auf-
zeichnung von Telefongesprächen und elek-
tronischer Kommunikation mit Kunden in 
Bezug auf folgende Geschäfte und Dienstleis-
tungen verpflichtet: (1) auf die beim Handel für 
eigene Rechnung getätigte Geschäfte und (2) 
die Erbringung von Dienstleistungen, die sich 
auf die Annahme, Übermittlung und Ausfüh-
rung von Kundenaufträgen beziehen. 

Diese Verpflichtung gilt auch, wenn es hier 
nicht zum Abschluss des Geschäfts oder der 
Erbringung der Dienstleistung kommt. Die 
Institute haben alle angemessene Maßnah-
men zu ergreifen, um einschlägige Telefon-
gespräche und elektronische Kommunikation 
aufzuzeichnen. 

Unter die Aufzeichnungspflicht fallen Tele-
fongespräche und elektronische Kommunika-
tion von Angestellten und freien Mitarbeitern 
der Wertpapierfirma. Dabei sind Gespräche 
über sämtliche Telefone erfasst (Festnetzte-
lefone, mobile Telefone der Wertpapierfirma, 
die den Mitarbeitern zur Verfügung gestellt 
wurden und private Telefone der Mitarbeiter). 
Jede Form von elektronischer Kommunikation 
(z. B. E-Mail, Fax) ist auf einem dauerhaften 
Datenträger zu speichern.

Neu- und Altkunden sind über die Aufzeich-
nungspflicht im Voraus zu informieren. Erfolgt 
keine Information des Kunden, darf die Wert-
papierfirma für diesen Kunden weder telefo-

nische Wertpapierdienstleistungen erbringen 
noch telefonische Anlagetätigkeiten ausüben, 
wenn sich diese Wertpapierdienstleistungen 
und Anlagetätigkeiten auf die Annahme, Über-
mittlung und Ausführung von Kundenaufträ-
gen beziehen. Die Aufzeichnungen sind dem 
Kunden auf Verlangen zur Verfügung zu stellen. 
Sie müssen fünf Jahre aufbewahrt werden (die 
zuständige Behörde kann eine Aufbewahrung 
von bis zu sieben Jahren verlangen).

Die von der EU-Kommission am 25.04.2016 
veröffentliche delegierte Verordnung11 kon-
kretisiert u. a. die Aufzeichnungspflichten der 
Wertpapierfirmen bei Telefongesprächen und 
elektronischer Kommunikation. So legt die 
delegierte Verordnung etwa fest, dass Wert-
papierfirmen in schriftlicher Form wirksame 
Grundsätze für Aufzeichnung über Telefon-
gespräche und elektronische Kommunikation 
festlegen, umsetzen und aufrechterhalten 
müssen sowie diese schriftlich festhalten und 
dabei der Größe und Organisation der jeweili-
gen Firma sowie der Art, des Umfangs und der 
Komplexität ihrer Geschäfte angemessen Rech-
nung tragen müssen.

b) Persönliche Gespräche

Des Weiteren besteht die Pflicht zur Aufzeich-
nung von persönlichen Gesprächen bzw. 
Treffen mit Kunden in Bezug auf folgende 
Geschäfte und Dienstleistungen: (1) Handel 
für eigene Rechnung sowie (2) Erbringung von 
Dienstleistungen, die sich auf die Annahme, 
Übermittlung und Ausführung von Kunden-
aufträgen beziehen. Die Verpflichtung gilt 
auch, wenn es hier nicht zum Abschluss des 
Geschäfts oder zur Erbringung der Dienstleis-
tung kommt. Die Aufzeichnung soll durch die 
Anfertigung von schriftlichen Protokollen oder 
Vermerken erfolgen.

Die von der EU-Kommission veröffentlichte 
delegierte Verordnung konkretisiert auch 
die Aufzeichnungspflichten für persönliche 
Gespräche. Es müssen auf dauerhaften Daten-
trägern alle relevanten Informationen in Bezug 
auf maßgebliche persönliche Kundengesprä-
che aufgezeichnet werden. Des Weiteren 
werden Mindestinhalte der Aufzeichnung vor-
gegeben so etwa (1) Datum und Uhrzeit der 
Besprechungen, (2) Ort der Besprechungen, (3) 
persönliche Angaben der Anwesenden, (4) Initi-

» Neu- und 
Altkunden sind über 
die Aufzeichnungs-
pflicht im Voraus 
zu informieren. «

6 C(2016) 2031 final vom 07.04.2016; C(2016) 2398 
final vom 25.04.2016.

7 C(2016) 2860 final vom 18.05.2016.
8 Für C(2016) 2031 final und C(2016) 2860 final 

hat das EU-Parlament bereits angezeigt, dass 
es keinen Einspruch erheben wird. Für C(2016) 
2031 final und C(2016) 2398 final hat der 
EU-Rat angezeigt, dass er keine Einwände er-
heben wird.

9 Vgl. Art. 14 des 1. Finanzmarktnovellierungsge-
setz (1. FiMaNoG).

10 Das Bundesfinanzministerium hat am 
29.09.2016 einen Entwurf für das Zweite 
Finanzmarktnovellierungsgesetz (2. FiMaNoG) 
zur Konsultation gestellt. Der Entwurf konnte 
für diesen Beitrag nicht mehr berücksich-
tigt werden. In einer folgenden Ausgabe des 
CompRechtsPraktiker wird hierauf noch sehr de-
tailliert eingegangen werden. 

11 C(2016) 2398 final.
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ator der Besprechungen und wichtige Informa-
tionen über den Kundenauftrag, wie u. a. Preis, 
Umfang, Auftragsart und Zeitpunkt der vorzu-
nehmenden Weiterleitung bzw. Ausführung.

c) Praktische Umsetzungsfragen  

Die Regelungen zu den Aufzeichnungs-
pflichten führen in der Praxis zu zahlreichen 
Umsetzungsfragen. 

So etwa bei der Frage, ab wann ein Gespräch 
aufzuzeichnen ist bzw. welche Teile des Ge- 
sprächs aufzuzeichnen sind. Schwierigkeiten 
ergeben sich hier bei Gesprächen, bei denen 
zu Beginn nicht feststeht, dass eine aufzeich-
nungspflichtige Dienstleistung erbracht wer- 
den soll. Eine Abgrenzung zwischen dem auf-
zeichnungspflichtigen und dem nicht aufzeich-
nungspflichtigen Gesprächsteil gestaltet sich 
schwierig.

Auch dürfte es mit erheblichen technischen 
Aufwand verbunden sein, die Telefonanla-
gen bzw. die Mobiltelefone der Wertpapierfir-
men und auch ggf. die privaten Telefone mit 
einer Gesprächsaufzeichnungssoftware aus-
zustatten. Es muss dabei auch sichergestellt 
werden, dass die aufgezeichneten Gespräche 
dem jeweiligen Kunden zugeordnet werden, 
um eine nachträgliche Identifizierung von 
relevanten Telefonaten sicherzustellen. Hier-
bei sind darüber hinaus datenschutzrechtli-
che Aspekte zu berücksichtigen.

2. Product Governance12

MiFID II führt unter dem Oberbegriff Product 
Governance eine Neuerung von erheblicher 
Auswirkung für Wertpapierfirmen ein. Product 
Governance umfasst die Einführung eines 
Produktgenehmigungsverfahrens und einer 
Produktüberwachung (Art. 16 Abs. 3, 24 Abs. 2 
MiFID II). Adressaten der Regelung sind sowohl 
der Konzepteur (Wertpapierfirmen, die Finan-
zinstrumente zum Verkauf an Kunden konzi-
pieren) als auch der Vertreiber (Wertpapier-
firmen, die Finanzinstrumente anbieten oder 
empfehlen). 

a) Pflichten des Konzepteurs

Der Konzepteur muss ein Produktgenehmi-
gungsverfahren13 einführen. Innerhalb dieses 

Verfahrens muss ein bestimmter Zielmarkt 
für Endkunden innerhalb der jeweiligen Kun-
dengattung für jedes Finanzinstrument fest-
gelegt werden. Hierbei muss sichergestellt 
werden, dass alle einschlägigen Risiken für 
diesen bestimmten Zielmarkt berücksichtigt 
werden und dass die beabsichtigte Vertriebs-
strategie dem Zielmarkt entspricht. Der Kon-
zepteur muss des Weiteren regelmäßig die 
angebotenen und vermarkteten Finanzinst-
rumente überprüfen und dabei alle Ereignisse 
berücksichtigen, die wesentlichen Einfluss auf 
das potentielle Risiko für den Zielmarkt haben 
könnten. Außerdem muss der Konzepteur 
zumindest beurteilen, ob das Finanzinstrument 
weiterhin den Bedürfnissen des Zielmarkts ent-
spricht und ob die beabsichtigte Vertriebsstra-
tegie immer noch geeignet ist. Auch stellt der 
Konzepteur den Vertreibern Informationen 
zum Finanzinstrument und zum Produktge-
nehmigungsverfahren (einschließlich Ziel-
markt) zur Verfügung. 

Die von der EU-Kommission am 07.04.2016 ver-
öffentlichte delegierte Richtlinie14, enthält u. a. 
Konkretisierungen zu den Product Governance-
Pflichten des Konzepteurs. Der potentielle 
Zielmarkt für jedes Finanzinstrument und die 
Kundenart soll mit ausreichender Detailtiefe 
bestimmt werden. Der Konzepteur soll eine 
Negativszenarioanalyse hinsichtlich der Finanz-
instrumente durchführen (u. a. Verschlechte-
rung der Marktbedingungen, Konzepteur hat 
finanzielle Schwierigkeiten). Der Konzepteur 
soll u. a. feststellen, ob das Risiko-/Ertragspro-
fil des Finanzinstruments mit dem Zielmarkt 
vereinbar ist. Im Rahmen der Produktüberwa-
chung soll der Konzepteur u. a. festlegen, wie 
regelmäßig er Finanzinstrumente überprüft; 
dabei sind relevante Faktoren zu berücksichti-
gen, insbesondere auch Faktoren, die mit der 
Komplexität oder dem innovativen Charakter 
der verfolgten Anlagestrategie zusammen-
hängen. Hierbei soll der Konzepteur auch zen-
trale Ereignisse bestimmen, die das potentielle 
Risiko oder die Renditeerwartung des Finanzin-
struments beeinflussen können, wie beispiels-
weise die Überschreitung von Schwellen. 

b) Pflichten des Vertreibers 

Wenn eine Wertpapierfirma Finanzinstrumente 
anbietet oder empfiehlt, die sie nicht konzi-
piert, muss sie über generelle Vorkehrungen 

12 ESMA hat am 06.10.2016 einen Entwurf für 
Leitlinien zur Konsultation gestellt, die die An-
forderungen an die Entwicklung und Ver-
triebssteuerung von Finanzinstrumenten 
(Product Governance) konkretisieren sollen 
(ESMA/2017/1436). Der Entwurf konnte 
für diesen Beitrag nicht mehr berücksich-
tigt werden. In einer folgenden Ausgabe des 
CompRechtsPraktiker wird hierauf noch sehr de-
tailliert eingegangen werden.

13 Das Kleinanlegerschutzgesetz spricht hier von 
„Produktfreigabeverfahren“. Bei der Festlegung 
des Zielmarkts sind darüber hinaus zu berück-
sichtigen der „Anlagehorizont des Endkunden“ 
und die „Fähigkeit, Verluste, die sich aus der 
Anlage ergeben können, zu tragen“.

14 C(2016) 2031 final.

» Der Konzepteur 
muss ein Produkt- 
genehmigungsver-
fahren einführen. 

Innerhalb dieses 
Verfahrens muss ein 

bestimmter Zielmarkt 
 für Endkunden 

innerhalb der 
jeweiligen 

Kundengattung 
für jedes 

Finanzinstrument 
festgelegt werden. «
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verfügen, die Informationen des Konzepteurs 
zu erhalten und den bestimmten Zielmarkt 
jedes Finanzinstruments zu verstehen. 

Die von der EU-Kommission veröffentlichte 
delegierte Richtlinie enthält auch hier Konkre-
tisierungen. So muss der Vertreiber über ange-
messene Produktüberwachungsvorkehrungen 
verfügen, die sicherstellen, dass die Produkte 
und Dienstleistungen, die er anbieten oder 
empfehlen will, mit den Bedürfnissen, Merk-
malen und Zielen eines bestimmten Zielmarkts 
vereinbar sind und dass die beabsichtigte Ver-
triebsstrategie dem bestimmten Zielmarkt ent-
spricht. Die Bestimmung des Zielmarktes und 

der Vertriebsstrategie muss anhand der vom 
Konzepteur erhaltenen Informationen und 
der Informationen des Vertreibers über die 
eigenen Kunden erfolgen. Der Vertreiber hat 
eine Analyse der Situation und der Bedürfnisse 
der Kunden durchzuführen, um sicherzustellen, 
dass die Interessen des Kunden nicht aufgrund 
kommerziellen oder finanziellen Drucks beein-
trächtigt werden. Ebenso sind die Kundengrup-
pen zu identifizieren zu denen keine Kompati-
bilität besteht. Sind Konzepteur und Vertreiber 
identisch bedarf es nur einer Marktbewertung. 
Die Produktüberwachungsvorkehrungen des 
Vertreibers sollen in regelmäßigen Abständen 
überprüft und aktualisiert werden. £

  Beitrag

PRAXISTIPPS

 � Im Rahmen von MiFID II sind Telefongespräche, elektronische Kommunikation und persönliche Gespräche in Bezug auf 
Geschäfte (Handel für eigene Rechnung und Annahme, Übermittlung und Ausführung von Kundenaufträgen) aufzu-
zeichnen. Die Telefonanlagen bzw. die Mobiltelefone der Wertpapierfirmen und auch ggf. die privaten Telefone sind 
mit einer Gesprächsaufzeichnungssoftware auszustatten. Dabei muss sichergestellt werden, dass die aufgezeichneten 
Gespräche dem jeweiligen Kunden zugeordnet werden, um eine nachträgliche Identifizierung von relevanten Telefo-
naten sicherzustellen. Hierbei sind datenschutzrechtliche Aspekte zu berücksichtigen.

 � Konzepteure und Vertreiber müssen bis Januar 2018 ein Produktgenehmigungsverfahren und eine Produktüberwa-
chung einführen. Kernpunkt ist hier vor allem die Entwicklung eines Zielmarktkonzepts, das die gesetzlichen Vorga-
ben berücksichtigt. Weiterhin muss der Konzepteur für jedes einzelne Finanzinstrument spezifische Produktgenehmi-
gungs- und Produktüberwachungsprozesse einführen. Der Vertreiber muss einen komplementären Prozess aufsetzen, 
der diese Anforderungen berücksichtigt.

Zum Thema:  
Endspurt MiFID II, 
 27.-28.03.2017, Köln

Transparenz- und Aufzeichnungs-
pflichten unter MiFID II, 
09.05.2017, Frankfurt/M.
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