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Auswirkungen des Dodd-Frank-Gesetzes 
auf deutsche Asset-Manager 

Hintergrund 
Der Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act wurde von  
US-Präsident Obama am 21. Juli 2010 unterzeichnet. Danach können deutsche 
Vermögensverwalter, die amerikanische Kunden oder Anleger in von ihnen verwalteten 
Fonds haben, dazu verpflichtet werden, sich bei der U.S. Securities and Exchange 
Commission (SEC) als Investment Advisor registrieren zu lassen. Die bisher gewährte 
Befreiung von der SEC-Registrierungspflicht für Private Investment Advisors mit 
weniger als 15 Anlegern (z. B. institutionelle Fonds bzw. Spezialfonds) wurde 
aufgehoben.  

Die SEC hat den Private Investment Advisors eine Übergangsfrist bis zum 30. März 2012 
eingeräumt, innerhalb derer sie sich registrieren lassen müssen. Anschließend sind sie 
an sämtliche Vorschriften des neuen Gesetzes gebunden.  

In der kommenden Dekade ist damit zu rechnen, dass die nationalen Regulierungs-
behörden ihre Zusammenarbeit verbessern werden. Nach derzeitigem Stand haben 
bereits über 50 Staaten das International Organization of Securities Commissions’ 
Multilateral Memorandum of Understanding (MMOU) unterzeichnet mit dem Ziel, 
Investorendaten auszutauschen. Weltweit ist mit einem wachsenden Informations-
austausch der Regulierungsbehörden zu rechnen.  

Globale Zusammenarbeit und verstärkter Fokus 
So beabsichtigt die SEC, die Zusammenarbeit mit internationalen Regulierungsbehörden 
bei kooperativen Prüfungen fortzusetzen. Dementsprechend wurde die Kooperation mit 
den wichtigsten europäischen und asiatischen Aufsichtsbehörden bereits deutlich 
verstärkt. Mittlerweile hat die SEC beispielsweise eine Abteilung mit dem Schwerpunkt 
Asset-Management gebildet, die in der Lage ist, Asset-Management-Gesellschaften zu 
überprüfen und sicherzustellen, dass die Dodd-Frank-Vorschriften korrekt umgesetzt 
wurden bzw. werden.  
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Erfüllt die Firma die Voraussetzungen für eine 
„Foreign Private Adviser“-Befreiung?

• keine geschäftliche Niederlassung in den USA

• weniger als 15 US-Kunden oder -Anleger

• verwaltetes Vermögen von US-Kunden und -Anlegern übersteigt 
insgesamt nicht 25 Millionen US-Dollar

• tritt weder gegenüber US-Anlegern als Anlageberater auf, noch 
werden Beratungsdienstleistungen für Unternehmen erbracht, die 
nach dem Investment Company Act registriert sind

Erbringt die Firma gegen Vergütung Beratungsdienstleistungen für 
andere hinsichtlich des Werts von Wertpapieren oder der Ratsamkeit 
einer Investition in Wertpapiere bzw. eines Kaufs oder Verkaufs von 
Wertpapieren (einschließlich diskretionärer Verwaltung)?

Erbringt die Firma Beratungsdienstleistungen für einen Kunden, 
der eine US-Person, aber kein Private Fund ist?

• Ein Private Fund ist ein Fund, der nach dem Investment Company Act 
von 1940 registriert werden müsste, gäbe es nicht 3(c)(1) oder 3(c)(7) 
dieses Gesetzes. 

• Diese Prüfung wird nicht auf Anleger erweitert.

Verwaltet die Firma Investitionen von einer geschäftlichen 
Niederlassung in den USA aus?

Verwaltet die Firma über 150 Millionen US-Dollar von ihrer 
geschäftlichen Niederlassung in den USA aus?

Befreite berichterstattende Berater müssen Folgendes einhalten:

• Aufzeichnungsanforderungen (werden in einer zukünftigen 
SEC-Veröffentlichung behandelt)

• SEC-Prüfung der Aufzeichnungen

• Berichtsanforderungen (angepasstes ADV)
 

gemäß SEC-Veröffentlichung Nr. 1A-3111 

Konsequenzen bei Verstoß gegen die Vorschriften:  
• Geldstrafen  
• Freiheitsstrafen für Verantwortliche 
• Offenlegung von SEC-Handlungen für alle Marketingtätigkeiten für bis zu zehn Jahre 
• Beschränkungen oder Verbote von US-Märkten 
• Beschränkungen oder Verbote für US-Anleger/-Kunden 

Was sollten Sie jetzt tun? 
Die Ausweitung der Registrierung für bestimmte Fonds empfiehlt eine Istanalyse im 
Hinblick auf die Anforderungen des Dodd-Frank-Gesetzes. Hierbei würden schwer-
punktmäßig folgende Schritte unternommen: 
• Analyse der aktuellen Rechtsform und der operativen Struktur  
• GAAP-Analyse zwischen Ist- und Soll-Zustand 
• Analyse der US-Kunden 
• Überprüfung der „Assets under Management“, Implementierung von 

anforderungsgerechten Compliance-Prozessen 
• Entwicklung und Durchführung einer jährlichen Überprüfung 
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