
Die mündliche Begründung des Urteils des Landgerichts Bonn vom        
3. Juni 2025 gegen Kai-Uwe Steck 

 

Vorangeschickt: Nachfolgend veröffentlichen wir die von einem Pool ver-
schiedener Anwaltskanzleien in Auftrag gegebene stenografische Mitschrift 
der mündlichen Urteilsbegründung in der Sache unseres Mandanten Dr. 
Kai-Uwe Steck. Verfasser ist ein für die SD Steno-Deutschland GmbH, Ber-
lin, tätiger Stenograf. Dem Gericht war die Anwesenheit eines für die Vertei-
digung tätigen Stenografen bekannt. Die stenografische Mitschrift ent-
spricht unserer Erinnerung; eine amtliche Authentifizierung gibt es hierfür 
natürlich nicht. 

 

Die Reaktionen auf dieses Urteil waren – wie zu erwarten – sehr disparat. 
Die historische Bedeutung dieser Entscheidung besteht darin, dass zum 
ersten Mal in der bundesdeutschen Rechtsgeschichte die Kronzeugenrege-
lung in § 46 b StGB konsequent zum Zuge kam und der Angeklagte trotz ei-
nes sehr hohen Steuerschadens, an dessen Entstehung er mitgewirkt 
hatte, dennoch- im Hinblick auf seinen vielfältigen Aufklärungsbeitrag - nur 
mit einer zur Bewährung ausgesetzten Freiheitsstrafe bedacht wurde. Auf 
den Seiten 32 ff. des Protokolls sind die guten Gründe, die der Vorsitzende 
der Strafkammer, Dr. Sebastian Hausen, hierzu vortrug, nachzulesen. Auch 
sonst ist diese Urteilsbegründung ein Muster seriöser juristischer Rhetorik: 
Kein Wort zu viel, kein Wort zu wenig. In nur gut einer Stunde wurde das 
präsentiert, was 27 Verhandlungstage zum wesentlichen Ergebnis hatten. 
So etwas können nicht alle. 

 

 

Rechtsanwalt Dr. iur. h.c. Gerhard Strate, Hamburg, 

Rechtsanwältin Laura Nardelli, Münster, am 14. Juni 2025. 
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Ort der Verhandlung: 

 
Prozessgebäude Landgericht Bonn, Saal 1.1 

Bahnhofsstraße 34 
53721 Siegburg  



 

 

|       
 

Anwesend 
 

Kammer: VRiLG Dr. Hausen (Vorsitzender) 

 RiLG Heinen 

 RiLG Nicolai 

 

Schöffen: Kremser 

 Pathmann 

 Büttgenbach (Ergänzungsschöffe) 

 

Protokollführerin:  Scherf 

 

--------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

Angeklagter: Dr. Steck  

 

Verteidigung: RA Dr. Strate 
 RAin Nardelli 
 

--------------------------------------------------------------------------------------------- 

 
Staatsanwaltschaft: StA Dr. Schletz 
 StAin Wieken 
 
 
Finanzbehörde:  ORR Schornstein 
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(Beginn: 12.01 Uhr) 

 

Vors. Dr. Hausen: Guten Tag zusammen! 

 

Es ergeht im Namen des Volkes das folgende Urteil:  

 

Der Angeklagte ist schuldig der Steuerhinterziehung in fünf Fäl-

len. Er wird zu der Gesamtfreiheitsstrafe von einem Jahr und 

zehn Monaten verurteilt. Die Vollstreckung der Freiheitsstrafe 

wird zur Bewährung ausgesetzt. Von der Freiheitsstrafe gelten 

sechs Monate aufgrund rechtsstaatswidriger Verfahrensverzö-

gerung bereits als vollstreckt.  

 

Gegen den Angeklagten wird die Einziehung des Wertes von Ta-

terträgen in Höhe von 23.573.764,83 Euro angeordnet. Die Voll-

streckung unterbleibt in Höhe eines Teilbetrages von 11 Millio-

nen Euro.  

 

Der Angeklagte trägt die Kosten des Verfahrens.  

 

Es ergeht ferner der folgende Bewährungsbeschluss: Für die im 

Urteil vom 03.06.2025 ausgesprochene Strafaussetzung zur Be-

währung wird Folgendes bestimmt:  

 

1. Die Bewährungszeit beträgt drei Jahre. 

2. Der Verurteilte hat sich straffrei zu führen und dem Ge-

richt jeden Wohnsitzwechsel unverzüglich zu diesem Ak-

tenzeichen anzuzeigen. 

3. Der Verurteilte hat nach Kräften den durch die Taten ver-

ursachten Schaden wiedergutzumachen. Hierzu hat er 

während der Dauer der Bewährungszeit je 
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Bewährungsjahr einen Betrag von mindestens 

25.000 Euro pro Jahr an den Bundesfiskus zu zahlen. Der 

Angeklagte kann die Zahlung auf eine steuerliche Haf-

tungsschuld seiner Wahl leisten. Die erste Zahlung ist im 

Jahr der Rechtskraft des Urteils fällig. Weitergehende öf-

fentlich-rechtliche oder zivilrechtliche Ansprüche bleiben 

davon unberührt.  

 

Herr Dr. Steck, ich weise Sie darauf hin, dass ein Verstoß gegen 

die vorgenannten Bewährungsanordnungen die Vollstreckung 

der Freiheitsstrafe zur Folge haben kann.  

 

Bitte nehmen Sie Platz.  

 

Der Angeklagte war einer der bedeutsamsten Akteure bei der Durch-

führung von Cum/Ex-Geschäften in den Jahren 2007 bis 2011. Er war 

eine zentrale Figur. Cum/Ex-Geschäfte finden an der Schnittstelle von 

Steuerrecht und Kapitalmarktrecht statt. Der Angeklagte war in den 

Jahren 2007 bis 2011 der Kapitalmarktrechtler in Cum/Ex-Geschäften. 

Das Zweigespann aus Dr. Berger, dem Steuerrechtsprofi, und dem An-

geklagten als Investmentrechtsprofi sorgte insbesondere für eine Ver-

netzung der verschiedenen Cum/Ex-Akteure. Die beiden brachten Ban-

ken, Aktienhändler und Eigenkapital zusammen. Sie organisierten nicht 

etwa kleinteilig die einzelnen Trades, sondern hatten das große Ganze 

im Blick und steuerten es.  

 

Der Angeklagte war einer der angesehensten Spezialisten in der Bun-

desrepublik Deutschland für Investmentfonds. In dieser Eigenschaft 

saß er sogar einmal als Experte im Deutschen Bundestag. Der Ange-

klagte hat an vorderster Stelle dazu beigetragen, dass Cum/Ex-Ge-

schäfte mit Investmentfonds durchgeführt werden, und damit diese 
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Geschäfte mit auf eine neue Stufe der Professionalisierung und Effi-

zienzsteigerung gehoben. Der Angeklagte bezeichnete sich selbst als 

„Turbo-Boost des Cum/Ex-Geschäfts“.  

 

Mussten die Täter zuvor über ein Jahr auf den Profit warten, war der 

Profit nun - vollautomatisiert und nur einen Klick entfernt - binnen weni-

ger Tage auf dem Konto. Den Zweck des Investmentfonds, die Geld-

nachfrage einer Volkswirtschaft zu bedienen, das heißt Unternehmen 

Kapital zur Wertschöpfung zur Verfügung zu stellen, hat der Angeklagte 

pervertiert. Das eingesammelte Geld wurde nicht einem Betrieb zur 

Verfügung gestellt, damit dieser einen neuen Standort eröffnen, mehr 

Mitarbeiter einstellen oder neue Technik kaufen kann; das eingesam-

melte Geld wurde in Gestalt von Aktien durch die Systeme geschleust, 

um einen rechtswidrigen Steuervorteil zu generieren.  

 

Der Angeklagte hat durch sein Tun einen Steuerschaden von knapp 

einer halben Milliarde Euro mitverursacht. Der Angeklagte profitierte in 

gewaltigem Ausmaß persönlich von den Geschäften. Allein aus denje-

nigen, die Gegenstand dieses Verfahren sind, vereinnahmte er über 

23 Millionen Euro. Hiervon hat er 11 Millionen Euro zurückgezahlt.  

 

Schon aufgrund der vorgenannten Umstände ist das hiesige Strafver-

fahren kein alltägliches. Es geht aber noch weiter. Der Angeklagte ist 

Kronzeuge. Er hat vor nahezu neun Jahren, ab 2016, angefangen, aus-

zupacken. Allein beim Landeskriminalamt in Düsseldorf hat er in 20 

Vernehmungsterminen ausgesagt. An den Staat sind mittlerweile über 

660 Millionen Euro zurückgeflossen. Es gibt noch zahlreiche steuerli-

che Haftungsbescheide, insbesondere gegenüber Banken, über hohe 

mehrstellige Millionenbeträge, die weitere erhebliche Rückzahlungen 

erwarten lassen. Diese Entwicklung ist auch auf die Aussagen des An-

geklagten zurückzuführen.  



 
S t e n o g r a f i s c h e s  W o r t p r o t o k o l l  -  0 3 . 0 6 . 2 0 2 5  

 
6 2  K L s  1 /2 4  –  2 1 2  J s  1 / 2 3     |Seite 6 

 

 
| www.steno-deutschland.de 

 

 

Nun aber zum Angeklagten selbst. Der Angeklagte ist Rechtsanwalt. Er 

legte zwei hervorragende Examina ab. Er ist ein Spitzenjurist. Bereits 

während seiner Ausbildung arbeitete der Angeklagte in einer amerika-

nischen Großkanzlei. Den Studien für seine Doktorarbeit durfte der An-

geklagte zeitweise in New York nachgehen. Er war schon sehr früh in 

seinem Ausbildungs- und Berufsleben in große internationale Finanz-

transaktionen involviert. Diese Welt kannte der Angeklagte aufgrund 

seines familiären Hintergrundes nicht. Er beschreibt die Situation selbst 

so, dass er in eine Art Raumschiff gesetzt worden sei.  

 

Nach Abschluss seiner juristischen Ausbildung arbeitete der Ange-

klagte in einer amerikanischen Großkanzlei in Frankfurt. Der Ange-

klagte war extrem ehrgeizig und wollte möglichst schnell Karriere ma-

chen und Kanzleipartner werden. In dieser Situation lernte er Herrn 

Dr. Berger kennen, den damaligen Steuerpapst, der die Steuerabtei-

lung der Großkanzlei leitete. In der Folgezeit verdichtete sich das Ver-

hältnis des Angeklagten zu Dr. Berger. Gemeinsam wechselten die bei-

den 2004 zur damaligen New Yorker Großkanzlei Dewey Ballantine. 

Der Angeklagte hatte sein Büro in London, war aber wöchentlich bei 

Dr. Berger in Frankfurt. Nun kam es zur ersten Berührung des Ange-

klagten mit Cum/Ex-Geschäften.  

 

Was sind Cum/Ex-Geschäfte? - Die Kammer hat über die Wirkweise 

der konkreten Cum/Ex-Geschäfte umfangreich Beweis erhoben. Der 

Angeklagte hat durchgehend bestätigt, dass es sich bei den ihm zur 

Last gelegten Taten um solche Cum/Ex-Leerverkaufsgeschäfte gehan-

delt hat. Bei Cum/Ex-Geschäften werden Aktien kurz vor oder am 

Hauptversammlungsstichtag bestellt und erst danach geliefert. Am 

Hauptversammlungstag wird die Dividende ausgeschüttet. Verfügt der 

Verkäufer als sogenannter Leerverkäufer nicht über die Aktien, muss 
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er dem Käufer statt der Dividende eine Dividendenkompensationszah-

lung bezahlen, die steuerpflichtig ist. Er bezahlt die Steuer aber nicht. 

Trotzdem erhält der Käufer von seiner Bank eine Steuerbescheinigung. 

Mit dieser kann er die „Erstattung“ einer Steuer geltend machen, die gar 

nicht bezahlt worden ist. Dies tut er auch. 

 

Dieses Geschäft wird gegen Kursschwankungen durch ein entspre-

chendes Absicherungsgeschäft geschützt. Es erfordert marktneutral. 

Das Absicherungsgeschäft wird durch die Akteure auch dazu genutzt, 

den Profit zu verteilen. Der Profit ist zunächst beim Leerverkäufer an-

gefallen. Der Profit besteht ausschließlich darin, dass der Leerverkäu-

fer sich günstig mit Aktien eindecken kann, für deren Dividende keine 

Steuern gezahlt wurde. Allein daher rührt der Profit des Cum/Ex-Ge-

schäfts, der zu verteilen ist. Ohne diesen Clou hätten die Geschäfte 

keinen Gewinn abgeworfen. Nun erhält der Leerkäufer einen beson-

ders günstigen Preis für das Absicherungsgeschäft, womit er einen Teil 

dieses Profils erhält.  

 

Dr. Berger und der Angeklagte haben Cum/Ex nicht erfunden. Sie stol-

perten vielmehr im Jahre 2005 durch ein externes Rechtsanwaltsgut-

achten über diese Struktur. In der Folgezeit machten sie sich daran, 

selbst Cum/Ex-Geschäfte umzusetzen und zu vermarkten. Der Ange-

klagte hat die nun folgenden Taten vollumfänglich - sowohl in objektiver 

als auch in subjektiver Hinsicht - eingeräumt. Die Einlassung des An-

geklagten ist durch die Urkundslage sowie die hierzu gehörten Zeugen 

bestätigt. Relevante Widersprüche sind nicht hervorgetreten.  

 

Zum Warburg-Eigenhandel der Jahre 2007 bis 2011.  

 

Der Angeklagte und Dr. Berger hatten bereits im Vorfeld der verfah-

rensgegenständlichen Transaktionen geschäftliche Kontakte zur 
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Warburg Bank. Nachdem Dr. Berger und der Angeklagte zuvor eine an-

dere Cum/Ex-Struktur - die sogenannten Roth-Fälle - erfolgreich umge-

setzt hatten, trat Dr. Berger, unterstützt durch den Angeklagten, an die 

Warburg Bank mit der Idee heran, Cum/Ex-Geschäfte durchzuführen. 

Die Verantwortlichen der Warburg Bank waren letztlich überzeugt. 

Nach einem Testlauf der Warburg Bank auf Leerverkäuferseite im Jahr 

2006 wechselte diese ab dem Jahr 2007 auf die Leerkäuferseite und 

führte, beraten durch den Angeklagten und Dr. Berger, Cum/Ex-Ge-

schäfte durch.  

 

Die Tätigkeit des Angeklagten an diesen Geschäften setzt sich im We-

sentlichen aus drei Säulen zusammen: 

 

Erstens. Die Tätigkeit des Angeklagten erfolgte maßgeblich im Stadium 

der Vorbereitung der jeweiligen Dividendensaison. Der Angeklagte war 

Ansprechpartner auf der Arbeitsebene, insbesondere für etwaige bank- 

und kapitalmarktrechtlichen Fragen, während das Steuerrecht von 

Dr. Berger abgedeckt wurde. Die beiden standen im ständigen Aus-

tausch.  

 

Zweitens. Grundlegende, existentielle Bedeutung für die Planung und 

Durchführung der Cum/Ex-Geschäfte hatten die zum damaligen Zeit-

punkt noch bei der HypoVereinsbank in London tätigen Aktienhändler 

Mora und Shields. Ohne diesen Kontakt hätte es kein Cum/Ex-Geschäft 

mit der Warburg Bank gegeben. Der Angeklagte war in die Verknüp-

fung von Warburg und den Aktienhändlern involviert. Er begleitete auch 

ein entsprechendes Vertragswerk, hatte auch guten persönlichen Kon-

takt zu Mora.  

 

Drittens. Der Angeklagte organisierte maßgeblich die Zahlungsflüsse 

der für die Cum/Ex-Geschäfte der Warburg Bank angefallenen 
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Provisionen. Auf seine Initiative hin hatten Dr. Berger und er eine sehr 

komplexe Struktur von im Ausland gelegenen Gesellschaften zur Ver-

einnahmung der Cum/Ex-Profite gegründet: die sogenannte OAK-

Struktur. Die Profite aus dem Warburg-Handel wurden über Schein-

rechnungen der Bank Sarasin an die OAK weitergeleitet. Auch diesen 

Weg hatte der Angeklagte, insbesondere durch seinen persönlichen 

Kontakt zu Herrn Henke von der Bank Sarasin, entscheidend mit ge-

steuert.  

 

Zu einer ersten Besprechung für die Dividendensaison 2007 kam es 

Ende 2006, Anfang 2007 in den Räumlichkeiten der Warburg Bank. An 

diesem ersten Treffen nahmen aufseiten der Warburg Bank die Herren 

Olearius und Schmid teil. Aufseiten der Kanzlei Dewey nahmen 

Dr. Berger und der Angeklagte - als einziges anderes Mitglied des Be-

raterteams - den Termin wahr. Dr. Berger führte im weiteren Verlauf 

Gespräche auf der Führungsebene, etwa mit dem Prokuristen Schmid 

und auch mit Herrn Olearius. Der Angeklagte war insbesondere auf der 

Arbeitsebene eingebunden.  

 

Bei intensivem Austausch - insbesondere der Herren Mora und Shields 

- mit den Aktienhändlern von Warburg erstellte Herr Shields einen Ak-

tienkorb und suchte nach Leerverkäufen am Markt. Sobald ein solcher 

gefunden war, wurde ein sogenanntes Soft Commitment getroffen, das 

dann am eigentlichen Handelstag auch umgesetzt wurde. Die Ge-

schäfte wurden schließlich entsprechend dieser Soft Commitments in 

den Jahren 2007 bis 2011 umgesetzt.  

 

In 2008 machte sich das Händlerteam Mora/Shields mit einer eigenen 

Gesellschaftsstruktur, der Ballance-Gruppe, selbstständig. Die beiden 

wollten durch Cum/Ex-Geschäfte noch mehr verdienen. Der wie Mora 

und Shields auch in London ansässige Angeklagte begleitete dies, 
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beispielsweise auch die Umschreibung des Vertragswerks zwischen 

Warburg und der neu gegründeten Firma.  

 

2009 reagierte das Bundesfinanzministerium mit einem Schreiben auf 

die Cum/Ex-Geschäfte. Das Rundschreiben des Ministeriums, das ei-

gentlich Cum/Ex-Geschäfte verhindern sollte, führte allerdings nur 

dazu, dass die Handelsstrategie angepasst und die geforderten Berufs-

trägerbescheinigungen ausgestellt wurden. In den Jahren 2007 bis 

2011 gingen schließlich die eigentlich steuerpflichtigen Dividen-

denkompensationszahlungen bei der Warburg Bank ein. Die Steuer 

war aber nicht gezahlt worden. Die Warburg Bank stellte sich selbst 

Steuerbescheinigungen aus, aufgrund derer sie dem Schein nach be-

rechtigt war, sich die Steuer, die angeblich gezahlt worden war, anrech-

nen zu lassen. Der Jahressteuerklärung der Warburg Bank waren diese 

Steuerbescheinigungen beigefügt. Hierdurch kam es zur Auszahlung 

von Kapitalertragsteuer an die Warburg Bank in den Jahren 2007 bis 

2011 in Höhe von rund 167 Millionen Euro; die Kapitalertragsteuer von 

rund 167 Millionen Euro ist aber nie gezahlt worden. 

 

Der Angeklagte erhielt hohe Profite aus dem Warburg-Eigenhandel. 

Über seinen Freund Henke von der Bank Sarasin installierte maßgeb-

lich der Angeklagte ein Scheinrechnungssystem, durch das Millionen-

beträge von der Warburg Bank an die ebenfalls vom Angeklagten mit 

aufgelegte OAK-Struktur flossen. Insgesamt flossen für den Warburg-

Eigenhandel rund 17 Millionen Euro an die OAK. Hiervon sollte der An-

geklagte gemäß interner Absprachen mit Dr. Berger zur Hälfte profitie-

ren. 

 

Dem Angeklagten waren sämtliche Tatumstände bekannt. Insbeson-

dere wusste er, dass es sich um Leerverkäufe handelte, bei denen die 

Kapitalertragsteuer nicht entrichtet worden war. Er wusste, dass der 
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Profit aus dem Steuersäckel stammte. Dies hat der Angeklagte einge-

räumt. Ihm war auch bewusst, dass der Umstand, dass die Kapitaler-

tragsteuer nicht gezahlt worden ist, bei der Steuererklärung nicht erklärt 

werden würde. Ihm war klar, dass im Falle einer solchen Erklärung 

keine Erstattung erfolgt wäre. Auch dies hat der Angeklagte einge-

räumt.  

 

Der Angeklagte hat auch von Beginn an - das heißt, bereits ab 2007 - 

billigend in Kauf genommen, dass auf diese Weise ein ungerechtfertig-

ter Steuervorteil generiert würde. Zum Vorsatz der Steuerhinterziehung 

gehört nach ständiger Rechtsprechung des Bundesgerichtshofes, dass 

der Täter den Steueranspruch dem Grunde und der Höhe nach kennt 

oder ihn zumindest für möglich hält und ihn auch verkürzen will 

bzw. dessen Verkürzung billigend in Kauf nimmt. Auch das hat der An-

geklagte eingeräumt.  

 

Er hat sich dahin gehend eingelassen, dass als Worst-Case-Szenario 

der Gang bis zum Bundesfinanzhof betrachtet wurde. Hätten sie mit 

Ihrer Rechtsauffassung Schiffbruch erlitten, hätten die Banken die Ze-

che zahlen müssen. Das bedeutet nichts anderes, als dass der Ange-

klagte von Beginn an die Möglichkeit erkannte, dass die von den 

Cum/Ex-Akteuren zur Rechtfertigung vertretene Rechtsansicht im Er-

gebnis falsch sein könnte. Dies bedeutet nichts anderes, als dass der 

Angeklagte die Möglichkeit sah, dass die an anderer Stelle nicht einbe-

haltene Steuer rechtswidrig ausgezahlt wurde.  

 

Etwas anderes hätte die Kammer dem Angeklagten im Übrigen auch 

nicht abgenommen. Der Angeklagte ist ein Spitzenjurist, der sehr flexi-

bel auf Situationen reagieren kann. Dies belegen nicht nur die Spitzen-

noten des Angeklagten, sondern auch die gesamte Beweisaufnahme 

sowie der persönlich über mehrere Hauptverhandlungstage 
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gewonnene Eindruck der Kammer vom Angeklagten. Darauf, dass der 

Angeklagte möglicherweise im Jahr 2007 noch nicht daran dachte, 

dass er sich vielleicht strafbar machen könnte, kommt es für die Fest-

stellung des Vorsatzes nicht an. Aus diesem Grund war die Einlassung 

des Angeklagten auch als Vollgeständnis zu bewerten. Der Angeklagte 

hat insbesondere nicht ein zuvor erklärtes Geständnis widerrufen.  

 

Nun zu den weiteren Fällen.  

 

Als fachlich versierter Kapitalmarktrechtler war der Angeklagte in be-

sonderem Maße damit befasst, Cum/Ex-Leerverkaufsgeschäfte auch 

mittels eigens hierfür aufgelegter Investmentfonds umzusetzen. Der 

Angeklagte war maßgeblich mit der Aufsetzung der Sondervermögen 

befasst. Mit Investmentfonds wurde das Cum/Ex-Geschäft erstmals für 

Privatanleger geöffnet und erhielt damit eine neue Dimension.  

 

Im Gegensatz zu den Eigenhandelsgeschäften hatten die Fondsstruk-

turen daneben auch den Vorteil, dass der Fonds die Steuererstattung 

direkt durch seine Depotbank bekam. Anders als bei den Eigenhan-

delsgeschäften, in denen die Erstattung erst nach Abgabe der Jahres-

steuererklärung erfolgte, mussten die Investoren nicht monatelang auf 

den Profit warten. Hierdurch standen weit größere Summen für 

Cum/Ex-Geschäfte zur Verfügung, da das eingesetzte Kapital schnell 

reinvestiert werden konnte. Durch eine schnellere Liquidation des 

Fonds sowie die automatische Aufnahme in das steuerliche Datenträ-

gerverfahren - einem automatisierten, beschleunigten Steuererstat-

tungsverfahren - war auch das Risiko einer steuerlichen Betriebsprü-

fung minimiert.  

 

Nun zu den einzelnen Fonds:  
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Der BC German Equity Fund wurde mit der Warburg Bank umgesetzt. 

Dr. Berger und der Angeklagte entschlossen sich gemeinsam mit den 

Verantwortlichen der Warburg Bank, ein inländisches, von der Körper-

schaftsteuer befreites Spezial-Sondervermögen aufzusetzen, welches 

von der Warburg Invest verwaltet wurde, deren Mitgeschäftsführer zu 

dieser Zeit Dr. Mertens war. Aufgrund der Gesetzeslage war es erfor-

derlich, dass dem Fonds eine sogenannte Feeder-Struktur vorange-

stellt war. Diese Struktur diente dazu, die Gelder privater Investoren 

sowie das sogenannte Leverage - einen immensen Kredit, der das In-

vestorenkapital um ein Vielfaches hebelte - einzusammeln. Denn die-

ser Fonds durfte selbst kein Fremdkapital aufnehmen.  

 

Genau diese regulatorischen Erfordernisse waren der Beritt des Ange-

klagten, der hier umfangreich konstruktiv beratend tätig wurde. Die Fee-

der-Struktur bestand beim German Equity Fund aus verschiedenen 

maltesischen Gesellschaften. Die Deutsche Bank London zahlte als 

Kreditgeberin in diese Struktur über eine halbe Milliarde Euro ein. Als 

Trader standen wiederum Mora und Shields - jetzt agierend als Ball-

ance-Gruppe - zur Verfügung. Als Depotbank fungierte die BHF Bank, 

nachdem die Warburg Bank selbst hierzu aufgrund des bereits durch 

den Eigenhandel bestehenden Steuererstattungsrisikos nicht mehr be-

reit gewesen war. Abweichend vom Warburg-Eigenhandel erfolgte in 

Reaktion auf das BMF-Schreiben aus dem Jahr 2009 ein Großteil der 

Aktienkäufe über eine sogenannte Calendar-Spread-Strategie, bei der 

nicht Aktien, sondern auf physische Lieferung gerichtete Futures erwor-

ben wurden. Die Kauf-Transaktionen wurden wiederum durch gegen-

läufige Futures abgesichert, die gleichzeitig der Profitverteilung dien-

ten.  

 

Durch dazwischengeschaltete Transaktionen - das sogenannte Pre-

Trading - handelte Ballance einen schlechteren als den am Markt 
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erzielbaren Dividendenlevel im Fonds und vereinnahmte die Differenz 

als Profit. Hiervon erfuhren die Investoren nichts. Aus diesem Profit soll-

ten auch Dr. Berger und der Angeklagte ihren Anteil erhalten. Nach Un-

stimmigkeiten in Bezug auf die Höhe des Profitanteils einigten sich 

Mora, Dr. Berger und der Angeklagte bei einem persönlichen Treffen 

auf Mallorca auf einen Anteil von 5 Millionen Euro, der Dr. Berger und 

dem Angeklagten über die OAK-Struktur zufloss.  

 

Bei sämtlichen über den BC German Equity Special Fonds durchge-

führten Transaktionen handelte es sich um Cum/Ex-Leerverkaufsge-

schäfte. Die BHF-Bank kehrte an den Fonds Kapitalertragsteuer und 

Solidaritätszuschlag in einer Gesamthöhe von rund 60 Millionen Euro 

aus, die sie sich im Nachgang mit Sammelanträgen vom Fiskus erstat-

ten ließ. Dabei wurde nicht offenbart, dass den Erstattungen Cum/Ex-

Leerverkaufsgeschäfte zugrunde lagen.  

 

Aufgabe des Angeklagten war es in der Vorbereitungsphase, die Ver-

antwortlichen bei Warburg Invest mit seinen vertieften Kenntnissen ins-

besondere im Kapitalmarkt und Bankaufsichtsrecht zu unterstützen, in-

dem er zum Beispiel Dr. Mertens im Rahmen eines Kick-off-Meetings 

die geplante Struktur erklärte. Zudem lag es in der Mitverantwortung 

des Angeklagten, die erforderlichen gesellschaftsrechtlichen Vereinba-

rungen aufzusetzen, wie etwa die Dreier-Vereinbarung zwischen der 

BHF-Bank, der Warburg Invest und der maltesischen Gesellschafts-

struktur. Der Angeklagte kannte all diese Umstände und billigte sie - 

auch, weil er einen persönlichen Profit daraus erzielen wollte.  

 

In derselben Dividendensaison legte der Angeklagte daneben noch ei-

nen weiteren Cum/Ex-Investmentfonds auf, vollkommen unabhängig 

von der Warburg Bank. Es handelt sich um den BACA Fonds. Dessen 

Name verrät bereits, dass er wiederum mit der Ballance-Gruppe, das 
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heißt mit den Tradern Mora und Shields, durchgeführt wurde. Wesent-

liche strukturelle Unterschiede gegenüber dem mit Warburg implemen-

tierten German Equity Fonds ergaben sich nicht. Die Rolle der Kapital-

anlagegesellschaft nahm die Société Générale Securities Services 

wahr. Depotbank war die BNP Paribas. Als Feeder-Fonds wurde dies-

mal eine gesellschaftliche Auslandsstruktur mit Sitz in Gibraltar verwen-

det. In diese zahlte die Deutsche Bank einen hohen dreistelligen Millio-

nenkredit ein und hebelte damit das für Cum/Ex-Geschäfte zur Verfü-

gung stehende Kapital auf rund 1 Milliarde Euro.  

 

Die Transaktionen wurden in Gestalt von Kassa-Geschäften durchge-

führt. Der Handel erfolgte über die zwischengeschaltete Ballance-

Gruppe, die wiederum ein Pre-Trading an den privaten Investoren vor-

bei vereinnahmte. Dr. Berger und der Angeklagte wurden wiederum an 

diesem Pre-Trading in Höhe von über 6 Millionen Euro beteiligt.  

 

Bei den Transaktionen des BACA Fonds handelte es sich wiederum 

durchgehend um Cum/Ex-Leerverkaufsgeschäfte. Die BNP Paribas 

schrieb dem Fonds einen Erstattungsbetrag von Kapitalertragsteuer 

und Solidaritätszuschlag in Höhe von rund 60 Millionen Euro gut und 

beantragte ihrerseits erfolgreich die Erstattung beim Bundeszentralamt 

für Steuern. Hierbei wurde wiederum nicht offenbart, dass den Erstat-

tungen Cum/Ex-Leerverkaufsgeschäfte zugrunde lagen und damit die 

beantragte Steuer nie einbehalten worden war.  

 

Wiederum war der Angeklagte massiv in den Aufbau der Struktur invol-

viert. Der Angeklagte trieb diese mit voran. Er führte beispielsweise Ge-

spräche mit der Rechtsabteilung der Kapitalanlagegesellschaft im Zu-

sammenhang mit dem Aufsetzen der Struktur und erarbeitete mit das 

Vertragswerk und die entsprechenden ... Der Angeklagte lieferte das 

bank- und kapitalmarktrechtliche Know-how.  
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Auch in der Dividendensaison 2010 wurde der Angeklagte - gemeinsam 

wiederum mit der Warburg Bank - im Cum/Ex-Geschäft aktiv. Sie legten 

gemeinsam den BC German Hedge Fonds auf.  

 

Im Jahr 2010 erfuhren Cum/Ex-Geschäfte eine weitere Effizienzsteige-

rung, die maßgeblich durch den Angeklagten mit gesteuert wurde. 

Denn erstmals konnten Cum/Ex-Geschäfte mittels Publikums-Hedge-

fonds durchgeführt werden. Diese Hedgefonds boten den großen Vor-

teil, dass sie selbst Kredite aufnehmen konnten. Auch die Investoren 

konnten ihr Kapital unmittelbar in den Fonds einzahlen. Es mussten 

hierdurch keine aufwendigen ausländischen Feeder-Strukturen mehr in 

Anspruch genommen werden. Insbesondere diese Hedgefonds waren 

das Steckenpferd des Angeklagten. Es handelte sich um eine für 

Deutschland neue, aus den USA stammende Rechtsentwicklung im In-

vestmentrecht. Der Angeklagte zählte zu den angesehensten Rechts-

experten auf diesem Gebiet in Deutschland.  

 

Die Suche nach einer Depotbank gestaltete sich dieses Mal schwierig. 

Die Warburg Bank war erneut nicht bereit, diese Rolle anzunehmen. 

Schließlich fanden die Protagonisten die Deutsche Apotheker- und Ärz-

tebank in Düsseldorf, die von dieser Art von Investmentgeschäft noch 

wenig Ahnung hatte. Als Prime-Broker fungierte die US-amerikanische 

Investmentbank Merrill Lynch. Bei den Transaktionen wurde die wiede-

rum tätige Warburg Invest erneut durch Ballance unterstützt, und wie 

im erfolgte ein Großteil der Aktienkäufe über die Calendar-Spread-Stra-

tegie. Ballance führte erneut ein Pre-Trading an die Privatinvestoren 

vorbei durch, an dem Dr. Berger und der Angeklagte diesmal mit rund 

5 Millionen Euro profitierten.  
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Bei sämtlichen über den BC German Hedge Fonds in der Dividenden-

saison 2010 durchgeführten Transaktionen handelte es sich um 

Cum/Ex-Leerverkaufsgeschäfte. Die apoBank kehrte an den Fonds Ka-

pitalertragsteuer und Solidaritätszuschlag in einer Gesamthöhe von 

rund 48 Millionen Euro aus, die sie sich im Nachgang vom nunmehr 

zuständigen Betriebsstättenfinanzamt in Düsseldorf erstatten ließen. 

Dabei wurde nicht offenbart, dass den Erstattungen Cum/Ex-Leerver-

kaufsgeschäfte zugrunde lagen und es sich mithin gar nicht um eine 

Erstattung handelt.  

 

Der Angeklagte war wiederum maßgeblich mit dafür verantwortlich, den 

Fonds zu implementieren und die verschiedenen Akteure zusammen-

zubringen. Besonders eindrücklich schilderte der Angeklagte selbst, 

wie die beiden Welten einer eher provinziellen Deutschen Apotheker- 

und Ärztebank sowie einer weltweit agierenden Investmentbank, mit 

Namen Merrill Lynch, zusammenzubringen waren.  

 

Auch in der Dividendensaison 2010 beschränkt sich der Angeklagte 

nicht darauf, Cum/Ex-Geschäfte ausschließlich mit den Warburgern 

durchzuführen. Der Angeklagte brachte auch eine seiner treuesten 

Mandantinnen, die Varengold Bank, mit dem Cum/Ex-Geschäft in Kon-

takt. Die Cum/Ex-Geschäfte der Varengold Bank führten dazu, dass die 

damaligen Vorstände der Varengold Bank selbst zum Ziel der Ermitt-

lungen und teilweise bereits verurteilt wurden. Die Varengold Bank 

musste sich aufgrund der von dem Angeklagten an die Bank herange-

tragenen Cum/Ex-Geschäfte vollkommen neu aufstellen.  

 

Die Varengold Bank war bereits seit Anfang der 2000er-Jahre eine 

Mandantin des Angeklagten. Der Angeklagte hatte die Bank juristisch 

auf dem Weg zur Vollbank begleitet und diese dann auch aufsichts-

rechtlich beraten. Im Jahre 2010 wurden die Varengold Investment AG 
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gegründet und der Caerus-II-Equity-Fonds als Publikum-Hedgefonds 

aufgelegt. Hieran war der Angeklagte an vorderster Front mit tätig, auch 

bei der Einholung der erforderlichen BaFin-Genehmigung.  

 

Diesmal sollten nicht die Ballance-Gruppe mit Mora und Shields den … 

Handel übernehmen, sondern die ebenfalls im Cum/Ex-Markt tätige 

Duet-Gruppe. Als Depotbank fungierte die Caceis.  

 

Die Kredite stammten dieses Mal von den Banken Investec, SEB und 

Maple. Diese stellen so viel Kapital zur Verfügung, dass insgesamt - 

das heißt, mit dem durch die Investoren eingebrachten Kapital - 1 Milli-

arde Euro für Cum/Ex-Geschäfte zur Verfügung standen. Wie bei den 

anderen Cum/Ex-Fonds-Geschäften gaben die Trader nur das in den 

Fonds, was den Investoren versprochen worden war, und vereinnahm-

ten heimlich den Differenzbetrag in Gestalt des sogenannten Pre-Tra-

ding-Levels.  

 

Die Gewinnverteilung an Dr. Berger und den Angeklagten über deren 

OAK-Struktur erfolgte nochmals komplexer: über eine Briefkastenfirma 

der Duet-Gruppe mit Sitz auf den Cayman Islands mit dem Namen Lin-

colnshire Ltd. Dr. Berger und der Angeklagte erlangten auf diesem Weg 

über Genussrechte eine Profitbeteiligung in Höhe von über 13 Millionen 

Euro. Daneben handelte die Duet einen weiteren Trading-Level auch 

noch in eine andere Offshore-Gesellschaftsstruktur, von der aber selbst 

der Angeklagte nichts wusste.  

 

Auch die Aktiengeschäfte des Caerus-II-Fonds waren durchweg 

Cum/Ex-Leerverkaufsgeschäfte. Die Caceis Bank zahlte die Bruttodivi-

dende an den Fonds aus und beantragte ihrerseits erfolgreich die Er-

stattung bei dem Finanzamt in München. Hierbei wurde wiederum nicht 

offengelegt, dass es sich um Cum/Ex-Leerverkaufsgeschäfte handelte 
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und der beantragten Rückerstattung gar keine vorangegangene Steu-

erzahlung gegenüberstand. Das Finanzamt zahlte zu Unrecht über 

92 Millionen Euro aus. Wiederum war der Tatbeitrag des Angeklagten 

entscheidend für die Durchführung der Cum/Ex-Geschäfte. Denn er 

stellte die wichtigen Kontakte her, kümmerte sich etwa mit um die er-

forderliche BaFin-Genehmigung und war eng in die jeweiligen Abstim-

mungsprozesse der verschiedenen Akteure eingebunden. 

 

Der Angeklagte hat sich durch sein Verhalten der Steuerhinterziehung 

in fünf Fällen strafbar gemacht. Die jeweiligen Steuererklärungen bzw. 

Erstattungsanträge enthielten die konkludente Angabe, dass die Kapi-

talertragsteuer zuvor tatsächlich einbehalten worden war. Diese An-

gabe war falsch; denn eine Einbehaltung war nicht erfolgt. Hierdurch 

wurde ein ungerechtfertigter Steuervorteil in Höhe mehrerer Millionen 

Euro erlangt. Der … zur Steuererklärung ist dem Angeklagten jeweils 

als Täter zuzurechnen. Sämtliche Tatumstände waren dem Angeklag-

ten bekannt. Dass ein ungerechtfertigter Steuervorteil generiert würde, 

nahm er zumindest billigend in Kauf.  

 

Der Steuerschaden aus den hier gegenständlichen Cum/Ex-Geschäf-

ten ist im Wesentlichen beglichen. Die Steuerbehörden erließen Abän-

derungs- bzw. Haftungsbescheide. Insbesondere die beteiligten Ban-

ken haben die zu Unrecht ausgezahlten Beträge überwiegend zurück-

gezahlt. Eine Ausnahme ist der BACA-Fonds. Hier ist die Steuerschuld 

in Höhe von rund 60 Millionen Euro noch offen. Die Banken haben auf 

die bereits existierenden Haftungsbescheide der Finanzbehörden noch 

nicht gezahlt. 

 

Insgesamt, einschließlich Hinterziehungszinsen und unter Einbezie-

hung von Rückerstattungen betreffend weitere Cum/Ex-Fonds, sind 

über 660 Millionen Euro an den Staat zurückgeflossen. Hiervon hat der 



 
S t e n o g r a f i s c h e s  W o r t p r o t o k o l l  -  0 3 . 0 6 . 2 0 2 5  

 
6 2  K L s  1 /2 4  –  2 1 2  J s  1 / 2 3     |Seite 20 

 

 
| www.steno-deutschland.de 

 

Angeklagte selbst 11 Millionen Euro bezahlt. In dem hiesigen Strafver-

fahren gegen Dr. Berger hatte der Angeklagte zugesagt, insgesamt 

13,6 Millionen Euro zurückzuzahlen, um eine Einziehungsentschei-

dung und ein Gerichtsverfahren Seite an Seite mit Herrn Berger zu ver-

hindern. Die Kammer hatte damals von einer Einziehungsentscheidung 

zulasten des Angeklagten abgesehen, da sie erwartete, dass der An-

geklagte die gesamte Summe zahlen würde. Diese Erwartung wurde 

enttäuscht. Der Angeklagte hat die versprochene Gesamtsumme bis 

heute nicht gezahlt. Es fehlen 2,6 Millionen Euro. 

 

Nun zum weiteren Tatgeschehen nach den Taten, insbesondere zu den 

Aufklärungsbeiträgen des Angeklagten: 

 

Zunächst versuchte der Angeklagte, das Cum/Ex-Geschäft weiter zu 

betreiben. Er und weitere Cum/Ex-Protagonisten wichen im Jahre 2011 

auf US-Pensionsfonds als Cum/Ex-Vehikel aus; denn das Bundesfi-

nanzministerium hatte den Cum/Ex-Handel in seiner bisherigen Form 

durch ein weiteres Schreiben zum Erliegen gebracht. Der Angeklagte 

schrieb zwar in einer E-Mail „Game over“, hielt sich aber nicht daran. 

Die neue Cum/Ex-Strategie war zwar originell, ging aber nicht auf. Ins-

besondere aufgrund der Strafanzeige eines Investors waren letztlich 

die Finanzbehörden doch aufgewacht. Die Cum/Ex-Ermittlungen ka-

men ins Rollen. 

 

Erstmals konfrontiert hiermit wurde der Angeklagte durch Durchsu-

chungen in den Räumlichkeiten seiner zwischenzeitlich mit Dr. Berger 

gegründeten eigenen Kanzlei im Jahr 2012. Die Durchsuchungen be-

trafen allerdings einen Sachverhalt, der nur Dr. Berger und nicht dem 

Angeklagten zur Last gelegt wurde. Dr. Berger setzte sich in die 

Schweiz ab. 
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Im März 2014 wurde schließlich auch beim Angeklagten zu Hause 

durchsucht. Der Angeklagte wusste nun definitiv, dass auch er im Visier 

der Ermittler stand. Ab dem Jahr 2015 baute Dr. Berger, der sich in der 

Schweiz verschanzt hatte, eine Verteidigungslinie für sich und weitere 

Cum/Ex-Protagonisten auf, die durch maximale Konfrontation mit den 

Ermittlungsbehörden geprägt war. Besonders einprägsam ist, dass 

Dr. Berger eine Mitarbeiterin des Bundeszentralamts für Steuern mit ei-

ner Amtshaftungsklage überzog und diese der Mitarbeiterin persönlich 

zustellen ließ. Die Mitarbeiterin hatte weitere Cum/Ex-Auszahlungen 

verhindert. 

 

Der Angeklagte nannte diese Verteidigungslinie „die Phalanx“. Anfangs 

gliederte sich auch der Angeklagte hierin ein. 2016 erfolgte die Wende 

des Angeklagten. Er brach aus der Phalanx aus und begann eine jah-

relange, zeitintensive Kooperation mit den Ermittlungsbehörden. 

 

Der Angeklagte sagte im Zeitraum zwischen November 2016 bis Okto-

ber 2020 an insgesamt 20 Tagen im Landeskriminalamt in Düsseldorf 

umfassend zur Cum/Ex-Thematik aus. Darüber hinausgehend stellte 

sich der Angeklagte Vernehmungen bei der Staatsanwaltschaft Wien 

sowie der Staatsanwaltschaft München zu jeweils dort anhängigen 

Cum/Ex-Verfahren. Auch sagte der Angeklagte im Zuge von Ermitt-

lungsverfahren der Generalstaatsanwaltschaft Frankfurt aus. Ferner 

sagte der Angeklagte in den Jahren 2019 bis 2025 als Zeuge vor Ge-

richt in mehreren Cum/Ex-Verfahren aus. 

 

Die Aussagen des Angeklagten vor den Ermittlungsbehörden waren für 

diese von ganz besonderer Bedeutung. Mochte auch eine Vielzahl der 

seitens des Angeklagten gegebenen Informationen zum Cum/Ex-Ge-

schäft im Allgemeinen sowie zu zahlreichen konkreten Cum/Ex-Han-

delsstrukturen in der großen Datenmenge zwischenzeitlich 



 
S t e n o g r a f i s c h e s  W o r t p r o t o k o l l  -  0 3 . 0 6 . 2 0 2 5  

 
6 2  K L s  1 /2 4  –  2 1 2  J s  1 / 2 3     |Seite 22 

 

 
| www.steno-deutschland.de 

 

beschlagnahmter und sichergestellter Unterlagen enthalten gewesen 

sein, so bot der Angeklagte doch erstmals einen das Verständnis der 

Ermittlungsbehörden deutlich aufhellenden Gesamteinblick eines Prak-

tikers aus dem Maschinenraum des Cum/Ex-Handels und trieb damit 

die Cum/Ex-Ermittlungen ganz erheblich voran. Der Angeklagte erläu-

terte den Ermittlern als erste Person die konkreten organisatorischen 

Abläufe - von der Planung über die Umsetzung der Cum/Ex-Geschäfte 

bis hin zur anschließenden Profitverteilung. Er erklärte die Rollen der 

verschiedenen Protagonisten: der Depotbanken, der Investmentgesell-

schaften, der Feeder-Fonds, der Leverage-Geber, der Broker und der 

Trader. Ein Großteil dieser Informationen versteckte sich zwar in den 

erheblichen Datenmengen, die den Ermittlern bereits zur Verfügung 

standen. Der Angeklagte trug aber wesentlich dazu bei, dass die Er-

mittler diese sehr komplexen … Gesellschafterstrukturen auch verstan-

den. 

 

Ich muss gerade einmal eine zweiminütige Pause einlegen. Bitte blei-

ben Sie sitzen. 

 

(Unterbrechung von 12.36 bis 12.37 Uhr - Dem Vorsitzenden 

wird ein Glas Wasser gebracht.) 

 

Insbesondere die konkrete Durchführung der Cum/Ex-Transaktionen 

war für die Ermittler trotz besonders umfänglicher Papierlage ein 

schwarzes Loch. Dieses füllte der Angeklagte mit seinem Praktikerwis-

sen als erste Person auf. 

 

Der Angeklagte war der erste Cum/Ex-Insider, der sich der Verneh-

mung stellte und der durch sein Engagement bewirkte, dass auch an-

dere Cum/Ex-Beteiligte, insbesondere Trader, mit Ermittlungsbehörden 

kooperierten und aussagten. Diese leisteten ihrerseits als Techniker 
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des Cum/Ex-Geschäfts besonders hoch zu bewertende Aufklärungs-

beiträge. 

 

Der Angeklagte benannte namentlich weitere Personen, die in ver-

schiedenen Institutionen - wie etwa Banken und Anwaltskanzleien - mit 

Cum/Ex-Sachverhalten befasst gewesen waren. Er tätigte auch Aus-

führungen zum jeweiligen Kenntnisstand dieser Mitarbeiter. Hierdurch 

trug er dabei, dass der Kreis der Beschuldigten, der bei der Staatsan-

waltschaft Köln anfangs durchgeführt wurde, von einer Zahl von ur-

sprünglich 10 bis 20 auf über 100 anwuchs.  

 

Der Angeklagte unterstützte die Ermittlungspersonen mit seinem Insi-

der- und Fachwissen. Hierbei profitierten die Ermittler auch von der be-

sonderen Expertise des Angeklagten als Kapitalmarktrechtler. So er-

läuterte der Angeklagte beispielsweise die Bedeutung bzw. Notwendig-

keit der sogenannten Feeder-Fonds, die daraus resultierte, dass Privat-

investoren nicht unmittelbar in Spezialsondervermögen investieren 

wollten. Auch zeigte der Angeklagte den Ermittlern die Grundzüge des 

konkreten Aktienhandels sowie die Vorbereitung einer Dividendensai-

son auf. Er tätigte ferner Angaben nicht nur hinsichtlich seines damali-

gen eigenen Vorstellungsbildes, sondern auch bezüglich desjenigen 

zahlreicher weiterer Cum/Ex-Akteure. Auch diese Angaben trugen 

dazu bei, dass Cum/Ex-Akteure wegen Steuerhinterziehung verurteilt 

wurden. Dies betrifft etwa die gesonderte Verurteilung Schmid, Mer-

tens, Diable, Shields und Sankar. 

 

Im Rahmen seiner Vernehmungen tätigte der Angeklagte umfangreiche 

Angaben auch zum jeweils subjektiven Vorstellungsbild, zu Verantwort-

lichen und Mitarbeitern der in Cum/Ex-Geschäfte involvierten Asset-

Management-Gesellschaften, wie etwa der EQI Asset Management 

Ltd., der Ballance Advice Ltd., der Ballance Capital Ltd. sowie der 
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Arunvill Capital Ltd. Hierbei ging der Angeklagte insbesondere auch auf 

das jeweilige Profitsplit, das heißt, die … Abschöpfung durch diese Ge-

sellschaften, sowie auf Modelle nach 2011 - Cum/Ex 2.0 - ein. 

 

Die Angaben des Angeklagten führten mit zu einer Einleitung zahlrei-

cher Ermittlungsverfahren gegen die Mitarbeiter von Asset-Manage-

ment-Gesellschaften. Entsprechende Angaben tätigte der Angeklagte 

zu im Cum/Ex-Geschäft involvierten Brokern, insbesondere zu dem ge-

sondert verfolgten Mohamed. 

 

Darüber hinaus beschrieb der Angeklagte auch die Rolle des gesondert 

Verfolgten Axel von Rosen sowie weiteren Verantwortlichen und Mitar-

beitern der Macquarie-Bank im Zusammenhang mit Cum/Ex-Geschäf-

ten. Auch diese Angaben trugen dazu bei, dass weitere Ermittlungsver-

fahren eingeleitet wurden. 

 

Der Angeklagte berichtete ferner über die Rolle der Investoren in 

Cum/Ex-Strukturen, insbesondere über deren jeweiligen Kenntnis-

stand. Dies betrifft beispielsweise den Investor Schucker. Die Angaben 

des Angeklagten begründeten mit einen entsprechenden Tatverdacht 

gegen diese Person. Bei seinen Vernehmungen äußerte sich der An-

geklagte auch umfassend über die Rolle der Depotbanken, insbeson-

dere der Caceis Bank, der BHF-Bank, der Bank of New York Mellon 

und der apoBank bei der Durchführung von Cum/Ex-Geschäften. Der 

Angeklagte erklärte den Ermittlungspersonen ausführlich und verständ-

lich die diesen bis dahin noch nicht derart klar vor Augen stehende 

Rolle der Depotbanken im Gesamtkonstrukt des Cum/Ex-Geschäfts.  

 

Er gab Auskunft über den Kenntnisstand von deren Mitarbeitern. Auch 

diese Angaben führten mit zu einer Einleitung von Ermittlungsverfah-

ren. Ferner gab der Angeklagte im Rahmen seiner Vernehmung 
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umfassenden Einblick in die Arbeitstätigkeit seiner selbst sowie seiner 

anwaltlichen Kollegen in den Kanzleien Dewey und Berger, Steck und 

Kollegen im Zusammenhang mit Cum/Ex-Geschäften. 

 

Insbesondere Dr. Bergers Rolle erläuterte der Angeklagte im Rahmen 

seiner Vernehmung eingehend. Diese Angaben führten letztlich dazu, 

dass Dr. Berger aufgrund des Warburg-Komplexes durch das Landge-

richt Bonn rechtskräftig verurteilt wurde. Der Angeklagte benannte fer-

ner auch Personen, die für die Veröffentlichung bestimmter juristischer 

Fachaufsätze von ihm bezahlt worden waren. Dies führte zur Einleitung 

weiterer Ermittlungsverfahren gegen diese Personen wegen des Ver-

dachts der Beihilfe zur Steuerhinterziehung.  

 

Der Angeklagte leistete in dieser Weise insbesondere zu den folgenden 

konkreten Cum/Ex-Sachverhalten Aufklärungsbeiträge: dem Sheridan 

Solutions Equity Arbitrage Fund - US-Pensionsfonds -, im Warburg-

Komplex - hierzu gehören auch die Fonds German Equity und German 

Hedge -, im BACA-Fonds, im Varengold-Komplex, im Avana-Komplex, 

der bislang lediglich in München verhandelt wurde, und im Sheridan 

SICAV-FIS-Komplex. Ferner gab der Angeklagte im Rahmen seiner 

Vernehmung Hinweise auf weitere an Cum/Ex-Transaktionen beteiligte 

Investmentbanken. Beispielsweise wies er darauf hin, dass die State 

Street Bank unter anderem über Wertpapierleihen als Ex/Ex-Stückege-

ber agierte. Diese Angaben waren letztlich die Grundlage für die Einlei-

tung von Ermittlungsverfahren gegen Verantwortliche vorgenannter 

Banken sowie für die Beantragung von Durchsuchungsbeschlüssen.  

 

Schließlich tätigte der Angeklagte auch Angaben bis zu bis dato den 

Ermittlungsbehörden gar nicht oder nur in Ansätzen bekannten neuen 

Cum/Ex-Strategien wie etwa der nach 2011 verwirklichten Handelsstra-

tegie „Reverse Market Claim“, Geschäftsmodellen im Zusammenhang 
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ADR und ETF, Cum/Ex-Handelsstrategien, die ohne Fremdkapital aus-

kamen, sowie Cum/Ex-Transaktionen, die noch im Jahr 2018 stattfan-

den. 

 

Der Angeklagte war der erste Stein, der sich aus dem geschlossenen 

System Cum/Ex herauslöste. Ihm folgten weitere Personen nach. Der 

Angeklagte sprach andere Beschuldigte an und motivierte sie dazu, 

auszusagen und an der Sachverhaltsaufklärung mitzuwirken. Von be-

sonderer Bedeutung ist, dass der Angeklagte mehrfach Trader dazu 

motivierte, ihre nochmals technischere Sicht auf Cum/Ex im konkreten 

Aktienhandel um den Dividendenstichtag herum zu offenbaren. Die Er-

mittlungsbehörden wussten noch nicht, wie konkret derart hohe Aktien-

bestände um den Dividendenstichtag herum verschoben wurden. Hier 

halfen die Trader - und damit mittelbar auch der Angeklagte - entschei-

dend weiter. 

 

Von besonderem Gewicht für die weitere Ermittlungstätigkeit war hier-

bei der gesondert Verfolgte Thorpe, der von Angeklagten herange-

schafft worden war. Herr Thorpe erläuterte den Ermittlern als erster ver-

nommener Beschuldigter aus der Reihe der Organisatoren des konkre-

ten Cum/Ex-Aktienhandels die Handelsabläufe aus erster Hand und er-

gänzte damit die Angaben des Angeklagten. Insbesondere erläuterte 

er, warum in die Geschäfte zwingend ein Leerverkäufer involviert sein 

musste. Von ganz besonderer Bedeutung ist, dass Herr Thorpe den 

Ermittlern diesen die damals noch nicht vollständig nachvollziehbare 

Bepreisung der Futures erklärte, mit welcher die Profite zwischen den 

Cum/Ex-Akteuren verteilt wurden. Dieser sogenannte Dividendenlevel 

war den Ermittlern zwar bereits im Begriff, Thorpe erläuterte den Ermitt-

lern allerdings erstmals, wie dieser in der Praxis angewandt wurde. 

Diese Angaben Thorpes waren von nicht hoch genug einzuschätzender 

Bedeutung bei den weiteren Cum/Ex-Ermittlungen. Mit dem Institut des 
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Dividendenlevels, welchen sie nunmehr mithilfe des seitens des Thorpe 

bereitgestellten Future Price Calculator berechnen konnten, verfügten 

die Ermittlungsbehörden über ein entscheidendes Indiz für den Nach-

weis eines Leerverkaufs. Es handelte sich - mit den Worten der dama-

ligen Chefermittlerin Brorhilker - um den Durchbruch bei den Ermittlun-

gen. 

 

Die Ermittlungsarbeit wurde maßgeblich vereinfacht und vorangetrie-

ben; denn die Kenntnis und Anwendung des Dividendenlevels entband 

die Ermittler von der äußerst mühsamen und arbeitsintensiven Auf-

gabe, die Lieferkette eines jeden Aktienhandels bis zum ultimativen 

Leerverkäufer zurückzuverfolgen. Die Aufklärung der gesamten Liefer-

kette eines jeden Aktienhandels war insbesondere mit Blick darauf be-

sonders arbeitsintensiv, weil für jedes Glied der Kette zunächst einmal 

im Ausland befindliche Daten beschafft werden mussten. Effizienzge-

winne durch diese Methode zeigten sich eindrücklich darin, dass die 

Staatsanwaltschaft Köln mithilfe des Dividendenlevels binnen der ver-

gangenen Jahre gleich eine Vielzahl von Cum/Ex-Sachverhalten zur 

Anklage gebracht hat und insgesamt elf Verurteilungen erwirken 

konnte. Demgegenüber sind etwa die Ermittler in München einen an-

deren Weg gegangen und haben - sehr zeitintensiv - die Lieferketten 

vollständig aufgeklärt. Dies führte zu einer ersten Anklage im 

Jahr 2024. 

 

Wäre Cum/Ex auch ohne den Angeklagten aufgeklärt worden? - Sehr 

wahrscheinlich schon. Aber eine Zwischenbilanz aus dem Jahre 2025 

zeigt, wie enorm wichtig die durch den Angeklagten in Gang gesetzte 

Beschleunigung der Ermittlungen war und ist. Dabei ist „Beschleuni-

gung“ auch nicht zynisch gemeint. 
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Wichtig ist mit Blick auf die Aufklärungsbeiträge des Angeklagten auch 

das Folgende: Die Kammer glaubt dem Angeklagten. Denn Erzählun-

gen sind nur dann Aufklärungsbeiträge, wenn sie wahr sind. Dass die 

Kammer dem Angeklagten glaubt, ist keine Selbstverständlichkeit. Der 

Angeklagte ist ein großer Taktiker; das ist der Eindruck der Kammer 

aus der Hauptverhandlung. Der Angeklagte hat nicht nur angegeben, 

dass er früher Sachverhalte „getwistet“ hätte, er hat auch in der Haupt-

verhandlung gezeigt, dass er hierzu noch willens und in der Lage ist. 

Zum Thema Zusagen der Staatsanwaltschaft sagte der Angeklagte: 

 

Frau Brorhilker hatte versprochen, einen Antrag auf Einstellung 

zu stellen. Ich habe auf den Rat meiner damaligen Verteidiger 

gehört und in den Gerichtsverfahren gesagt, dass es keinerlei 

Zusagen gab. 

 

Diese Geschichte des Angeklagten ist in sich unstimmig. Es handelt 

sich um den Versuch, eine runde Geschichte zu erzählen, wo es keine 

runde Geschichte geben kann. Die Kammer glaubt dem Angeklagten 

diese Geschichte nicht.  

 

Führt dies dazu, dass die Aussagen des Angeklagten entwertet wer-

den, dass man dem Angeklagten gar nichts mehr glauben kann? - Nein. 

Bei dem Thema Zusagen handelt es sich um einen Graubereich, den 

der Angeklagte versucht, bestmöglich für sich zu nutzen. Dies ändert 

aber nichts daran, dass der Angeklagte über viele Jahre hinweg objek-

tiv nachvollziehbare und nachprüfbare Tatsachen zu Cum/Ex-Sachver-

halten mitgeteilt hat. Die Angaben des Angeklagten sind zum ganz 

überwiegenden Teil anhand einer dichten Urkundslage überprüfbar ge-

wesen und hielten dieser Überprüfung auch stand. Insbesondere be-

steht kein Anlass für die Annahme, dass der Angeklagte den 
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Kenntnisstand verschiedener Akteure zu seinen Gunsten falsch darge-

stellt hätte. 

 

Der Angeklagte hat in seinem eigenen Verfahren mit vielen Mitteln ge-

gen seine Verurteilung gekämpft. Dass er im Zuge seines Kampfes um 

sein eigenes Überleben dabei so weit gegangen wäre, über Jahre hin-

weg andere Beteiligte falsch zu beschuldigen, sieht die Kammer nicht. 

Denn die Belastungen anderer durch den Angeklagten sind plausibel 

und durch eine dichte Urkundslage sowie zahlreiche Geständnisse be-

stätigt. Plausibel sind sie - was ohne Weiteres einleuchtet, weil etwa 

eine Deutsche Bank keinen Milliardenkredit bewilligt, ohne das Ge-

schäft nicht von vorne bis hinten durchdrungen zu haben. Dasselbe gilt 

für andere Banken und deren Entscheidungsträger. 

 

Die Kammer einschließlich der Schöffen hat sich über mehrere Monate 

mit der Cum/Ex-Thematik befasst; und so schwer und undurchdringlich 

ist es nun doch nicht zu ergründen, wo die Profite herrühren. Auch gibt 

es keine Verurteilung, die sich ausschließlich auf die Angaben des An-

geklagten gestützt hätte. Vielmehr folgt aus den Beweiswürdigungen 

und den Urteilen - diese hat die Kammer mit zahlreichen Selbstlesever-

fahren in die Hauptverhandlung - einführt, dass die Angaben des An-

geklagten durch eine deutliche Urkundslage bestätigt wurden.  

 

Es soll an dieser Stelle nicht die Beweiswürdigung sämtlicher rechts-

kräftiger Cum/Ex-Urteile überprüft werden. Deshalb nur beispielhaft: 

Der Zeuge Qureshi behauptete hier, dass er ein falsches Geständnis 

abgelegt habe und zu Unrecht verurteilt worden sei; er sei gutgläubig 

gewesen. Der Angeklagte habe ihn zu Unrecht belastet. Dabei erhielt 

Herr Qureshi persönlich einen Gutachtensentwurf von KPMG, in dem 

die wahren Fakten zu Cum/Ex klar benannt wurden. KPMG wich von 

der Durchführung der Geschäfte ab. 
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Nun zu der Frage, ob die Staatsanwaltschaft dem Angeklagten im Ge-

genzug zu dessen Kooperation etwas versprochen hat: 

 

Der Angeklagte hat behauptet, dass ihm Frau Brorhilker konkret zuge-

sagt hätte, dass sie einen Antrag auf Verfahrenseinstellung bei dem 

Landgericht Bonn stellen würde. Ein solcher Antrag wurde nie gestellt. 

Hätte Frau Brorhilker so etwas versprochen und dann grundlos nicht 

eingehalten, wäre der Grundsatz eines fairen Verfahrens verletzt. Doch 

die Kammer ist davon überzeugt, dass es eine solche konkrete Zusage 

nicht gab. 

 

Zunächst steht die Behauptung des Angeklagten in einem unlösbaren 

Widerspruch dazu, dass der Angeklagte selbst über Jahre hinweg in 

mehreren Gerichtsverfahren behauptet hat, es habe keinerlei Zusagen 

gegeben. Der Angeklagte konnte diesen Widerspruch nicht beseitigen. 

Auch erschließt sich nicht, warum der Angeklagte oder seine damaligen 

Verteidiger in den Folgejahren nicht auf die Einhaltung eines solchen 

Versprechens gedrungen haben. Schließlich haben die Zeugen Bror-

hilker und Dierlamm die Existenz einer solchen konkreten Zusage ve-

hement verneint. 

 

Was es aber gab, ist Folgendes: Dem Angeklagten ist über mehrere 

Jahre der Eindruck vermittelt worden, dass eine Verfahrenseinstellung 

und damit die Vermeidung einer Anklage vor der Staatsanwaltschaft 

Köln ernsthaft in Betracht gezogen werde. Dieses Bild musste sich für 

den Angeklagten schon aufgrund der verschiedenen schriftlichen Äu-

ßerungen der Staatsanwaltschaft Köln aufdrängen, etwa der Prüfbitte 

an das Landgericht Bonn oder dem Schreiben an die Generalstaatsan-

waltschaft Frankfurt. In diesem Schreiben spielte die Staatsanwalt-

schaft zumindest mit der Idee einer Verfahrensbeendigung durch 
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Absehen von Strafe. Auch der Zeuge Dierlamm bekundete das: Man 

habe sich mit der Staatsanwaltschaft auf einen gemeinsamen Weg hin 

zu einer Verfahrenseinstellung begeben.  

 

Dem Angeklagten wurde über einen langen Zeitraum der Eindruck ver-

mittelt, dass er die Chance habe, eine Anklageerhebung könne verhin-

dert werden. Diese Chance hatte der Angeklagte nicht. Denn entgegen 

diesem Bild bestand seitens der Staatsanwaltschaft keine Bereitschaft, 

den Angeklagten nicht anzuklagen und ihm aufgrund seiner Koopera-

tion ein pressewirksames Gerichtsverfahren zu ersparen. 

 

Der Angeklagte war für die fünf Fälle der Steuerhinterziehung zu be-

strafen. Gewichtige Verfahrensverstöße, die eine Einstellung des hiesi-

gen Verfahrens, wie von der Verteidigung beantragt, rechtfertigen 

könnten, bestehen nicht. Eine konkrete Zusage der Staatsanwaltschaft 

hat es nicht gegeben. Selbst wenn eine solche vorgelegen hätte, läge 

kein derart massiver Verstoß gegen den Fair-Trial-Grundsatz vor, der 

den Antrag der Verteidigung rechtfertigen könnte. Denn der Angeklagte 

könnte sich selbst dann nicht auf einen Vertrauenstatbestand berufen. 

Für eine Verfahrenseinstellung im Jahre 2017 war in jedem Fall die Zu-

stimmung des Gerichts erforderlich, die dem Angeklagten von der 

Staatsanwaltschaft nie versprochen werden konnte. 

 

Die Strafzumessung beruht auf folgenden Erwägungen:  

 

Der hier vorliegende besonders schwere Fall der Steuerhinterziehung 

sieht einen Strafrahmen von sechs Monaten bis zehn Jahren vor. Die 

Kammer hat diesen Strafrahmen nach § 46b Abs. 1 StGB, der soge-

nannten Kronzeugenregelung, gemildert. Der Strafrahmen beträgt 

demnach für jede Tat Freiheitsstrafe von einem Monat bis zu sieben 

Jahren und sechs Monaten. 
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Zu den Voraussetzungen der Strafmilderung: § 46b StGB verlangt, 

dass der Täter durch freiwilliges Offenbaren seines Wissens wesentlich 

dazu beigetragen hat, dass eine besonders schwere Straftat aufge-

deckt wird. Wie bereits im Einzelnen dargelegt, hat der Angeklagte 

durch seine Aussagen wesentlich dazu beigetragen, dass eine Vielzahl 

bandenmäßig begangener Steuerhinterziehungen aufgedeckt wurde. 

Dass die Ermittler bereits über eine beträchtliche Urkundslage verfüg-

ten und sich viele der Angaben des Angeklagten in der Masse sicher-

gestellter und beschlagnahmter Unterlagen versteckten, steht der We-

sentlichkeit der Aufklärungsbeiträge nicht entgegen. Der Angeklagte er-

hellte den Ermittlern die Urkundslage und erläuterte diese. 

 

Den großen Wert des Angeklagten bei den Ermittlungen, auch im Ver-

hältnis zur Papierlage, haben sämtliche vernommenen Ermittlungsbe-

amten, insbesondere die Kriminalbeamten Corell und Müller sowie Frau 

Brorhilker, eindrücklich bestätigt. Insbesondere der Zeuge Müller hob 

die aus Sicht der Ermittler positive Besonderheit hervor, dass bei den 

Ermittlungen zu Cum/Ex abweichend von anderen großen Wirtschafts-

strafstrafverfahren ein gewichtiger Zeuge zur Verfügung stand. 

 

Die Beschleunigung der Ermittlungen, die durch den Angeklagten ein-

getreten ist, kann - das muss ich nochmals sagen - aus dem Blickwinkel 

des Jahres 2025 nicht hoch genug bewertet werden. 

 

Schließlich reicht es für eine Anwendung der Kronzeugenregelung aus, 

dass der Täter durch seine Angaben eine sichere Grundlage für die 

Aburteilung weiterer Tatbeteiligter schafft, indem er den Strafverfol-

gungsbehörden die Überzeugung vermittelt, dass ihre bisherigen Er-

kenntnisse zutreffen. Sofern die Ermittler bereits über Erkenntnisse ver-

fügten, hat der Angeklagte genau dies durch die Preisgabe seines 
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Insiderwissens getan. Der Angeklagte hat nach allem die Strafrah-

menverschiebung im wahrsten Sinne des Wortes „verdient“. 

 

Bei der konkreten Strafzumessung waren für jeden Fall die folgenden 

wesentlichen Gesichtspunkte zu berücksichtigen: 

 

Auf der einen Seite: der erhebliche Steuerschaden, den der Angeklagte 

mit verursacht hat; die höchst professionelle und arbeitsteilige Tataus-

führung, die zudem auf Dauer angelegt war; der enorme Profit, den An-

geklagte erzielt hat; und die Gefahr strafrechtlicher Ermittlungen, die 

der Angeklagte für viele andere Personen heraufbeschworen hat. 

Diese Gefahr hat sich vielfach durch Ermittlungen und Verurteilungen 

auch realisiert. 

 

Auf der anderen Seite: der lange Zeitablauf zwischen dem heutigen Tag 

und den Taten. Dieser liegt zwischen 15 und 18 Jahren. Hinzu kommt, 

dass das Verfahren zeitweise rechtsstaatswidrig nicht hinreichend ge-

fördert worden ist. Der letzte ausermittelte Fonds war der Caerus-II-

Fonds. Die Ermittlungen zu diesem Fonds gerieten in der Zeit von No-

vember 2020 bis März 2021 aufgrund personaler Umorganisation beim 

Landeskriminalamt NRW in eine Stillstandsphase. 

 

Ferner waren die Ermittlungen betreffend dieses Fonds Mitte des Jah-

res 2021 im Wesentlichen abgeschlossen. Eine Anklage des gesamten 

Verfahrenskomplexes hätte bereits Anfang 2022 erfolgen können. 

 

Und nochmals: Auch bei der konkreten Strafzumessung waren die 

massiven Aufklärungsbeiträge des Angeklagten von besonderer Be-

deutung. Hierbei sind folgende Gesichtspunkte hervorzuheben:  
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Der Angeklagte hat seine Aufklärungstätigkeit sehr früh begonnen und 

diese über neun Jahre hinweg fortgesetzt. Der Angeklagte hat nicht nur 

einen wesentlichen Aufklärungsbeitrag geleistet, sondern eine Vielzahl. 

Der Angeklagte hat durch seine Aussagen mit dazu beigetragen, dass 

über 660 Millionen Euro an den Fiskus zurückgeflossen sind. Schließ-

lich ist auch das Geständnis des Angeklagten zu seinen Gunsten zu 

berücksichtigen. Der Angeklagte ist zu keinem Zeitpunkt von dem ab-

gerückt, was er im Ermittlungsverfahren gesagt hat. Es handelt sich um 

ein vollständiges Geständnis, auch in subjektiver Hinsicht. Dieses hat 

er bereits frühzeitig im Ermittlungsverfahren abgelegt. Abweichend von 

der Bewertung der Staatsanwaltschaft sieht die Kammer auch nicht, 

dass der Angeklagte dieses durch sein Prozessverhalten vollständig 

entwertete. 

 

Richtig ist: Der Angeklagte hat in diesem Verfahren mit harten Banda-

gen gekämpft. Der Sachverständige Professor Theissen wurde haltlos 

verdächtigt, Cum/Ex-freundliche Gutachten geschrieben zu haben. 

Seine früheren Anwälte sollen die „Goldene Zitrone“ verdient haben. 

Der Angeklagte soll von ihnen dahin gehend beraten worden sein, eine 

angeblich gegebene Zusage der Staatsanwaltschaft bei den gerichtli-

chen Vernehmungen nicht zu offenbaren; es habe sich ja da doch nicht 

um eine richtige Zusage gehandelt. Das Verhalten der Staatsanwalt-

schaft Köln wurde von der Verteidigung als „schäbig“ dargestellt. Ob 

der Angeklagte sich mit dieser Strategie einen Gefallen getan hat, muss 

er selbst beantworten. Die Staatsanwaltschaft hatte noch vor Beginn 

der Hauptverhandlung die Beantragung einer Bewährungsstrafe in 

Aussicht gestellt. Der nun gestellte Antrag der Staatsanwaltschaft 

weicht davon deutlich ab, was nach den Ausführungen der Staatsan-

waltschaft maßgeblich auf das Prozessverhalten des Angeklagten zu-

rückzuführen ist. 
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Dies ist durchaus nachvollziehbar, auch wenn diese Bewertung von der 

Kammer nicht geteilt wird. Denn mit seinem Prozessverhalten hat der 

Angeklagte zu keinem Zeitpunkt sein bereits früh abgelegtes Geständ-

nis relativiert.  

 

Strafmildernd war auch zu berücksichtigen, dass der Angeklagte insge-

samt 11 Millionen Euro an den Fiskus als Schadenswiedergutmachung 

gezahlt hat. Wie die Staatsanwaltschaft zutreffend hervorgehoben hat, 

hat das Thema Rückzahlung des Angeklagten jedoch auch eine ge-

wichtige Schattenseite. Der Angeklagte hatte im Berger-Verfahren ver-

sprochen und glaubhaft gemacht, dass er den dort im Raum stehenden 

Gesamtbetrag in Höhe von rund 13,6 Millionen Euro noch zurückzah-

len werde und dass diese Zahlung bereits auf den Weg gebracht sei. 

Die Kammer hat auf diese Angaben des Angeklagten vertraut und von 

einer Einziehungsentscheidung zu seinen Lasten abgesehen. Entge-

gen dieser Ankündigung fehlen bis heute jedoch noch rund 2,6 Millio-

nen Euro. Dieses Verhalten des Angeklagten ist für die Kammer schwer 

nachzuvollziehen. Es bleibt aber dabei, dass im Jahre 2025 aus der 

Vielzahl Cum/Ex-Beschuldigter der Angeklagte als Privatperson den 

mit Abstand größten Betrag zurückgezahlt hat.  

 

Die Kammer hat insbesondere die vorgenannten Gesichtspunkte zu 

gewichten und gegeneinander abzuwägen, um eine schuldangemes-

sene Strafe zu finden. Dabei hatte die Aufklärungsarbeit des Angeklag-

ten derartig schweres Gewicht, dass die Kammer eine Freiheitsstrafe 

im bewährungsfähigen Bereich für richtig hält. Ein Absehen von Strafe 

kommt angesichts der Schwere des Tatvorwurfs nicht in Betracht. 

 

Der Angeklagte hat durch sein Verhalten persönliche, schwere persön-

liche Schuld auf sich geladen. Diese Schuld hat er allerdings in Teilen 

in den vergangenen neun Jahren wieder abgetragen. Hierin 
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unterscheidet sich der Angeklagte von dem - in Anführungszeichen - 

„normalen Steuerstraftäter“, der Steuern in Millionenhöhe hinterzieht 

und deshalb keine große Aussicht auf eine Bewährungsstrafe hat. Hier-

bei hat die Kammer auch die folgenden gesetzgeberischen Wertungen 

mitbedacht: 

 

Erstens. Der Gesetzgeber möchte mit der Kronzeugenregelung abge-

schottete Strukturen schwerer Wirtschaftskriminalität aufbrechen. Da-

mit hat der Gesetzgeber die Möglichkeit eröffnet, dass insbesondere 

der besonders gut informierte „Boss“ einen erheblichen Strafabschlag 

erhält. Der Angeklagte war ein solcher „Boss“. Er war kein kleines Räd-

chen im komplexen Gefüge, ganz im Gegenteil. Er hatte gerade in die-

ser Funktion enormes Wissen, welches er mit den Ermittlern teilte. In-

tention des Gesetzgebers ist, dies besonders zu honorieren. Was sich 

durch den Angeklagten ereignet hat, ist genau das, was der Gesetzge-

ber wollte: Der Angeklagte war der erste Stein, der sich löste, und viele 

andere folgten auch durch die Initiative des Angeklagten, der nach 

Dubai reiste und etwa die Trader Thorpe und Anand dazu bewegte, 

ebenfalls auszusagen.  

 

Zweitens. Dem Gesetzgeber ist im Steuerstrafrecht von besonderer Be-

deutung, dass die Tatbeute zurückgelangt. Hierdurch soll das Steuer-

aufkommen gesichert werden. Dieser Wille des Gesetzgebers ist bei-

spielsweise durch die nur im Steuerstrafrecht mögliche strafbefreiende 

Selbstanzeige dokumentiert. Der Gesetzgeber hat diesen Willen noch-

mals dadurch aktualisiert, dass er im Jahr 2021 die Kronzeugenrege-

lung erstmals auf die bandenmäßige Steuerhinterziehung erstreckt hat. 

Auch vor diesem Hintergrund waren die hohen Rückflüsse an den Fis-

kus von über 660 Millionen Euro zu bewerten. 

 

Die Kammer hat die folgenden Einzelstrafen verhängt:  
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für den Warburg Eigenhandel ein Jahr und vier Monate; 

für den BC German Equity Fonds ein Jahr und zwei Monate;  

für den BACA Fonds ebenso ein Jahr und zwei Monate; 

für den BC German Hedge Fonds ein Jahr; 

für den Caerus-II-Fonds ein Jahr und sechs Monate.  

 

Die höchste Einzelstrafe - die damit Einsatzstrafe ist - entfällt auf den 

Caerus-II-Fonds. Dies hat neben der Höhe des Steuerschadens seinen 

Grund insbesondere darin, dass der Angeklagte bei den Vorfällen be-

sonders tief verstrickt in die Aufsetzung der komplexen Struktur war.  

 

Die Vollstreckung der Freiheitsstrafe war gemäß § 56 StGB zur Bewäh-

rung auszusetzen. Insbesondere liegen mit Blick auf das Geständnis 

des Angeklagten, fehlende Vorstrafen sowie die umfassende Aufklä-

rungsbeiträge besondere Umstände vor, welche eine Strafaussetzung 

zur Bewährung billigen. Die bereits erwähnte rechtsstaatswidrige Ver-

fahrensverzögerung ist nicht nur bei der Strafzumessung, sondern 

auch mit einem Vollstreckungsabschlag von sechs Monaten zu berück-

sichtigen.  

 

Nun zur Einziehungsentscheidung:  

 

Gegenüber dem Angeklagten war die Einziehung des Wertes von Tat-

erträgen in Höhe von 23.573.764,83 Euro anzuordnen. Der Angeklagte 

hat für die verfahrensgegenständlichen Steuerhinterziehungen Provisi-

onsversprechen in dieser Höhe erlangt. Deren Nennbetrag hat er als 

Wertersatz dieser Versprechen herauszugeben. Der Höhe nach han-

delt es sich um die Hälfte der in die OAK-Struktur geflossenen Beträge, 

denn die hälftige Teilung entsprach der internen Absprache Dr. Bergers 

mit dem Angeklagten. In dieser Höhe ist dem Angeklagten ein 



 
S t e n o g r a f i s c h e s  W o r t p r o t o k o l l  -  0 3 . 0 6 . 2 0 2 5  

 
6 2  K L s  1 /2 4  –  2 1 2  J s  1 / 2 3     |Seite 38 

 

 
| www.steno-deutschland.de 

 

unmittelbarer wirtschaftlicher Vorteil entstanden. Dass die Zahlungen in 

die OAK-Struktur und nicht unmittelbar an den Angeklagten erfolgten, 

führt zu keiner abweichenden Bewertung; denn die gesamte OAK-

Struktur war für Dr. Berger und den Angeklagten lediglich ein formaler, 

der Verschleierung der Geldflüsse dienender Mantel. Es waren Dr. Ber-

ger und der Angeklagte, welche die OAK-Struktur faktisch beherrsch-

ten.  

 

Aus dem Profit des BACA-Fonds beruht der Unterschied zum Einzie-

hungsantrag der Staatsanwaltschaft. Denn der Zeuge Shields hat er-

klärt, dass die OAK lediglich eine dreißigprozentige Beteiligung erhal-

ten habe. Dies stimmt mit der Urkundslage überein. Von dem sich hie-

raus errechnenden Betrag waren … die seitens des Angeklagten be-

reits gezahlten 11 Millionen abzuziehen; denn der Angeklagte hat 

durch die Zahlung eine ihm gegenüber nach § 71 AO bestehende Haf-

tungsschuld des Bundes erfüllt, indem er an das Bundeszentralamt für 

Steuern auf den gegen ihn zuvor ergangenen Haftungsbescheid zahlte.  

 

Der Angeklagte konnte durch die Zahlung nicht gleichzeitig eine Ver-

pflichtung gegenüber dem Landesjustiz… zum Erlöschen bringen. Die 

beiden Schuldverhältnisse stehen nebeneinander. Die Zahlung war al-

lerdings dergestalt zu berücksichtigen, dass in Höhe der geleisteten 

Zahlung von 11 Millionen Euro eine Vollstreckung gemäß § 459g Abs. 5 

StPO zu unterbleiben hat: denn die Vollstreckung des vollständigen 

Einziehungsbetrages unter Außerachtlassung vorstehender Zahlung 

des Angeklagten wäre unverhältnismäßig. Es ist unbillig, den Ange-

klagten neben der existenzvernichtenden primären Steuerschuld hier-

von unabhängig auf die Rückzahlung der erhaltenen Provisionen in An-

spruch zu nehmen. Die Kammer ist dem Antrag der Verteidigung auf 

Abtrennung der Einziehungsentscheidung nicht nachgekommen. Die 

Kammer trifft auf der Grundlage des hier festgestellten Sachverhalts 
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eine eigene Entscheidung, die von der Entscheidung, die der Bundes-

gerichtshof trifft, unabhängig ist.  

 

Ein Berufsverbot ist gegenüber dem Angeklagten nicht auszusprechen. 

Das Berufsverbot ist ein schwerwiegender Eingriff, mit dem die Allge-

meinheit vor weiterer Gefährdung geschützt werden soll. Es darf nur 

dann verhängt werden, wenn die Gefahr besteht, dass der Täter auch 

in Zukunft den Beruf, dessen Ausübung ihm verboten werden soll, zur 

Verübung ähnlicher Taten missbrauchen wird. Voraussetzung hierfür 

ist, dass eine Gesamtwürdigung des Täters und seiner Taten zu der 

Überzeugung führt, dass die Wahrscheinlichkeit künftiger, ähnlich er-

heblicher Rechtsverletzungen durch den Täter besteht. Bei der Verhin-

derung eines Berufsverbots gegenüber einem Ersttäter bestehen be-

sonders hohe Hürden. Insbesondere ist zu prüfen, ob bereits die Ver-

urteilung zur Strafe den Täter von weiteren Straftaten abhalten wird. 

Vorliegend ist bei der gebotenen Gesamtwürdigung von Täter und Ta-

ten insbesondere zu berücksichtigen, dass die Taten bereits nahezu 

15 Jahre zurückliegen, der Angeklagte ferner durch seine massive Auf-

klärungshilfe sowie sein frühes Geständnis eindrücklich über viele 

Jahre hinweg belegt, dass er nachhaltig von seinem rechtswidrigen 

Verhalten im Kontext seiner anwaltlichen Berufsausübung Abstand 

nimmt. 

 

Herr Dr. Steck, gegen dieses Urteil können Sie innerhalb einer Woche 

ab heute Revision einlegen. Das können Sie selbst machen, und zwar 

schriftlich zu Protokoll der Geschäftsstelle oder durch einen Schriftsatz 

eines Rechtsanwalts. Die Revision muss begründet werden. Die Be-

gründung muss zu Protokoll der Geschäftsstelle erfolgen oder durch 

einen Rechtsanwalt. Die Frist für die Revisionsbegründung beträgt ei-

nen Monat nach Zustellung der schriftlichen Urteilsgründe. Gegen die 
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mit dem Urteil verkündete Kostenentscheidung können Sie binnen ei-

ner Woche ab heute sofortige Beschwerde einlegen.  

 

Danke. 

 

(Schluss: 13.10 Uhr) 


