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Hinweis an die Leserinnen und lLeser

Dieses Buch soll eine spannende wie tiefgrundige
Rekonstruktion dessen liefern, wie es zum grolSten
Steuerdiebstahl in der deutschen Geschichte kommen
konnte und wie es dem Team um die Kolner Staatsanwaltin
Anne Brorhilker gelungen ist, die weltweit geplante,
bestens getarnte und aggressiv verteidigte Cum-Ex-
Industrie zu entlarven und vor Gericht zu bringen.

Das Buch stutzt sich auf unzahlige Interviews mit
Menschen, die unmittelbar mit Cum-Ex zu tun hatten,
darunter Aktienhandler, Steueranwalte, Topjuristen,
Finanzbeamte, Ermittler und hochrangige Politiker. Aus
Grunden des Quellenschutzes vereinbarte ich mit ihnen,
dass wir lediglich »im Hintergrund« miteinander sprechen.
Das bedeutet, dass ich die Informationen verwenden,
jedoch nicht die konkreten Quellen benennen darf. Neben
den Gesprachsnotizen konnte ich Hunderttausende Seiten
teils streng vertraulicher Dokumente nutzen. Darunter E-
Mails und andere Kommunikationsdaten von Cum-Ex-
Akteuren, interne Bankdaten, vertrauliche
Unternehmensprasentationen, Vernehmungsprotokolle,
Durchsuchungsberichte, Behordenvermerke und
Ministeriumsberichte, aber auch Unterlagen, die mithilfe
von Antragen uber das Informationsfreiheitsgesetz
zuganglich wurden. Sollten Akteuren in diesem Buch



Gedanken oder Gefuhle zugeschrieben werden, so basieren
diese entweder auf Aussagen der Personen selbst, auf
deren direktes Umfeld oder schriftlichen Belegen der
Betroffenen.

Der Text wird zwei Erzahlstrangen folgen und damit
inhaltliche Schwerpunkte setzen. Zum einen hat dieses
Buch zum Ziel, das jahrzehntelange Versagen des Staates
und seiner Institutionen zu dokumentieren. Alle jene
Kapitel, die das Staatsversagen verdeutlichen, sind zu
Beginn mit einem Bundesadler gekennzeichnet. Der zweite
Erzahlstrang folgt im Sinne einer »True Crime«-Erzahlung
der Staatsanwaltin und ihren Ermittlungen. Diese Kapitel
sind mit einem Lupen-Symbol markiert. Da dieses Buch
Schritt fur Schritt den Fortgang der Ermittlungen abbilden
wird, ist es wichtig zu betonen, dass die geschilderten
Informationen lediglich den jeweiligen Kenntnisstand der
Fahnder wiedergeben. Keinesfalls sind sie so zu verstehen,
dass bereits die Schuld oder Unschuld der handelnden
Personen belegt sei. Dies obliegt den Gerichten und ist in
den allermeisten Fallen zum Redaktionsschluss dieses
Buches noch nicht erfolgt. Es gilt selbstverstandlich die
Unschuldsvermutung bis zu einer rechtskraftigen
Verurteilung.

Ziel des Buchs ist es, das Staatsversagen aufzuzeigen,
um im besten Fall Lehren fur die Zukunft aus den
Geschehnissen ziehen zu konnen, und gleichzeitig den
Krimi der Ermittlung herauszuarbeiten, um zu zeigen, dass
der Staat durchaus wehrhaft sein kann, selbst gegen eine
global agierende Steuermafia. Es braucht nur die richtigen
Menschen an der richtigen Stelle.



Die Recherchen beinhalten all jene Informationen, die
ich bis zum Redaktionsschluss dieses Buchs Anfang
November 2021 zusammentragen konnte. Nach bestem
Wissen und Gewissen habe ich die Fakten zu diesem
Milliardendiebstahl, der zu unser aller Lasten ging,
recherchiert und stets auch die Meinung und Ansichten
derjenigen eingeholt und einflielSen lassen, die in dieser
Geschichte sicherlich nicht als Heldenfiguren taugen. Mir
ist bewusst, dass ich keinesfalls jede Ecke dieser
gigantischen Steuerbetrugsindustrie und jeder zustandigen
Beamtenstube beleuchten konnte. Aber vielleicht erhellt
dieses Buch die Machenschaften hinter Cum-Ex derart,
dass ein grofSeres Publikum diesen grofSten Steuerskandal
zu verstehen beginnt.

Massimo Bognanni, November 2021



Prolog

Ruhig liegt der scharfkantige, funfstockige Flachdachbau in
der Morgendammerung. Ein paar Lichter brennen, ein paar
Gestalten huschen durch die Drehtur ins Innere des
Landeskriminalamtes Dusseldorf. Die Luft riecht mehr nach
Fruhling denn nach Herbst. Das Nordseetief »Livia« kann
an diesem 14. Oktober 2014 dem Rheinland nichts
anhaben. Und so ist die Luft schon am fruhen Morgen
milde elf Grad warm, als eine zierliche Gestalt mit
aschblonden, schulterlangen Haaren das LKA-Gebaude
ansteuert.

Hastig durchquert Staatsanwaltin Anne Brorhilker den
modernen Glaskubus, der dem Kriminalamt als
Eingangsbereich dient. Die junge Frau mit der Hornbrille
eilt in den linken Teil des Gebaudes, der fur Ermittlungen
vorgesehen ist. Sie hastet ein paar Stufen hinauf, durch
eine Sicherheitstur, dann betritt sie die Einsatzzentrale.
Hier arbeitet jener Trupp der »Besonderen
Aufbauorganisation« (BAQO) der bei der Kriminalpolizei fur
»besondere Lagen« zustandig ist.

In ihrem jungen Berufsleben hat Brorhilker, zu diesem
Zeitpunkt 41 Jahre alt, schon manch eine Razzia miterlebt.
In der Regel gab es dann einen einzelnen Einsatzleiter, der
eine Schar von Polizisten unterwies. Nicht selten war sie



selbst mit vor Ort und durchkammte Schubladen auf der
Suche nach Beweismitteln.

Doch die Aktion an diesem Dienstagmorgen, die spielt in
einer anderen Liga.

Vor Brorhilker offnet sich ein Grolsraumburo etwa so
grolS wie eine Gymnastikhalle. Die Wande sind weils und
kahl, der Boden - wie fast uberall im LKA - mit dunkelroter
Teppichware ausgelegt. Die Fenster der Einsatzzentrale
sind von aulSen nicht einsehbar. An der Stirnseite des
Raums sitzt der Polizeifuhrer. Er hat heute das Kommando.
Neben ihm rucken weitere Verantwortliche die Stuhle an
den Fuhrungstisch heran. Heute ist eine halbe
FulBballmannschaft notig, um diesen GrolSeinsatz mit mehr
als tausend Beamten in elf Landern zu koordinieren.

Von den Platzen der Einsatzleitung aus ragen vier Reihen
weiler Tische in den tiefen Raum. Uberall stehen
Monitore, Telefone, Computer. Dazwischen: Kabelgewirr.
Schier unaufhorlich stromen Frauen und Manner herein.
60, vielleicht 70 Personen. Rechner fahren hoch, Headsets
werden aufgesetzt. Experten fur die Rechtshilfe im Ausland
richten sich ebenso auf einen langen Tag ein, wie die
»Unterabschnittsfuhrer«. Sie sind Ansprechpartner fur die
Polizisten, die heute vor Ort bei den
Durchsuchungsobjekten im Einsatz sind.

Auf der anderen Kopfseite des Raums, gegenuber der
Einsatzleitung, sind grolse Leinwande angebracht. Beamer
fullen sie mit Leben. An diesem Dienstagmorgen ist dort
eine Landkarte zu sehen. Lander wie Malta, Luxemburg
und die Schweiz sind zu erkennen. Neben der Landkarte
erscheint eine Tabelle. Sie stellt eine Art Einsatztagebuch



dar. Minute fur Minute wird hier eingetragen werden, was
vor Ort bei der Durchsuchung geschehen ist. Noch sind
ihre Zeilen jungfraulich.

Etwas am Rande, an einem Schreibtisch mit Telefon, hat
auch Brorhilker ihren Platz gefunden. Sie sitzt dort beinahe
wie eine Zuschauerin. Dabei sind wegen ihr heute alle hier.
Wegen ihr lauern gerade Hunderte Fahnder in
Deutschland, Frankreich, den Niederlanden, England,
Irland, Liechtenstein, Luxemburg, auf Malta, den
Britischen Jungferninseln, in den USA und selbst in
Australien auf das Startzeichen des Einsatzleiters. Anne
Brorhilker ist die leitende Staatsanwaltin. Ein Jahr lang hat
sie fur diese GrofSrazzia gekampft. Diese umfassende
Malinahme gegen alle Widerstande durchgeboxt, sie
gemeinsam mit Kriminalbeamten akribisch vorbereitet.

Um 7.30 Uhr erteilt der Polizeifuhrer das Kommando.
»Zugriff«. Uber das Handy geben Polizisten Riickmeldung
vom Einsatzort, die Kollegen in der Einsatzzentrale erteilen
weitere Anweisungen. Der Larmpegel in dem Raum
schwillt an. In diesen Minuten verschaffen sich Polizisten,
Steuerfahnder und Staatsanwalte gleichzeitig Zutritt zu
namhaften Unternehmen. Sie gehen in Buros, aber auch in
Wohnhauser und eine Lagerhalle. Sie suchen nach
Aktenordnern, E-Mails, personlichen Notizen. Beweise fur
mogliche Steuerbetrugereien, die Banker, Aktienhandler
und Berater »Cum-Ex« getauft hatten.

Gebannt blickt Brorhilker auf die grof3e Leinwand. Im
Einsatztagebuch rattern die Meldungen nur so herunter.
Ein Ampelsystem veranschaulicht den Status einer jeden
DurchsuchungsmalSsnahme. Rot bedeutet »Ausfuhrung steht



noch aus«, gelb symbolisiert »Wir sind drin«, grun steht fur
»erledigt«.

Die Razzia an diesem Dienstagmorgen markiert den
Anfang der grolsten Ermittlung in Wirtschaftssachen, die
Deutschland je gesehen hat. Die Cum-Ex-Falle werden
Staatsanwaltin Brorhilker in die hochsten Ebenen einiger
der grofSten Banken und Beratungsfirmen der Welt fuhren.
Sie werden ihr auch tiefe Einblicke in die Verstrickung des
Staates mit einer regelrechten Steuerbetrugsindustrie
verschaffen.

Gleichzeitig bedeutet die Razzia aber auch ein Ende.
Drei Jahrzehnte, in denen Banker, Aktienhandler und
Berater weitestgehend ungestort und oftmals unter den
Augen des Staates die deutsche Staatskasse plundern
konnten, sind nun fur viele malRgebliche Akteure vorbei.

Seit dem Tag der Razzia ist Anne Brorhilker fur viele der
angesehenen, reichen und machtigen Cum-Ex-Hinterleute
eine ungebetene Mieterin im Kopf. Eine lastige Plage, die
sie nicht mehr loswerden sollen.



Anfange

Anne Brorhilker ist endlich angekommen. Lange Zeit
wusste sie nicht genau, in welchem Beruf sie einmal
arbeiten wollte. Und als sie es wusste, stand sie erst einmal
im Abseits.

Jetzt, im Herbst 2013, stapeln sich in Brorhilkers
»Karnickelstall« die Unterlagen. Die Strafverfolgerin hat
ihr knapp zehn Quadratmeter grofSes Buro im vierten Stock
der Staatsanwaltschaft. Unter den Bergen von Leitz-
Ordnern und Aktenkladden ist ihr Schreibtisch nur noch
schemenhaft zu erkennen.

Gemeinsam mit dem Landeskriminalamt, der
Steuerfahndung und dem Zoll hat sich Brorhilker dieser
Tage an die Fersen einiger Mitglieder der Gerustbau-Mafia
geheftet. Monatelang hatten sie mutmalSliche
Schlusselfiguren abgehort - und wurden so Zeugen eines
ausgeklugelten Systems von Service- und Scheinfirmen.
Hunderte Gerustbauer arbeiteten auf den Baustellen
schwarz zu Dumpinglohnen, wahrend ihre Vorsteher
6000 Euro im Monat nach Hause brachten. Der Chef des



Systems hat womoglich Millionen gemacht. Alles auf
Kosten des Staates, dem die Millionen an Sozialabgaben in
der Kasse fehlen.

Eine Razzia steht nun an. Lauft alles nach Plan, werden
danach einige Gerustbauer im Gefangnis sitzen. Dann
durfte es noch hektischer werden. Anwalte werden Sturm
laufen gegen die Untersuchungshaft der Mandanten. Und
die Anklagen mit all den Beweisen gegen alle Inhaftierte
mussen schnell geschrieben werden. Haftsachen haben
Vorrang. Auf Brorhilker warten turbulente Tage.

Und dann gibt es noch Samir A., Brorhilkers derzeit
wichtigsten Fall. Seit Monaten ermittelt sie gegen den 25-
jahrigen Afghanen. A. soll, so der Verdacht, mithilfe eines
Umsatzsteuerkarussells Millionensummen fur die
Terrororganisation al-Qaida eingesammelt haben.
Brorhilker hatte die Geschafte von rund einem Dutzend
Firmen A.s unter die Lupe genommen. Unternehmen mit
Namen wie Hamster Mobile GmbH, My iCell GmbH oder
Wega Mobile GmbH. Mit den Firmen soll A. zum Schein
Handys uber die Grenzen gekarrt und sich dann
Umsatzsteuern vom jeweiligen Finanzamt erstattet haben
lassen. In Wahrheit aber gab es wohl gar keinen echten
Handel. Die Handys landeten am Ende wieder dort, wo sie
am Anfang losgeschickt worden waren. Ein Karussell,
getarnt durch Scheinrechnungen. Die ergaunerten
Steuergelder sollen dann an Terroristen geflossen sein.

Ausgerechnet jetzt hat sich auch noch eine kleine
Delegation aus dem Bundeszentralamt fur Steuern (BZSt)
angekundigt, Deutschlands oberster Steuerbehorde, die
direkt dem Bundesfinanzministerium unterstellt ist. Eine



Kollegin und zwei Herren sind an diesem 10. September
2013 aus Bonn angereist, um einen Fall vorzustellen.

Nun sitzen sie einen Stock hoher, im Buro von
Brorhilkers Chef und beugen sich uber Schaubilder mit
Kastchen und Pfeilen. Die Staatsanwaltin hort den
Ausfuhrungen der Steuerbeamten aufmerksam zu. Es geht
um die Kapitalertragssteuer. Wer in Deutschland Geld
verdient, ohne sich die Hande schmutzig zu machen, muss
seine Einnahmen mit 25 Prozent versteuern.
Finanzminister Peer Steinbruck hatte die Steuer einst
eingefuhrt. Auf die Kritik, dass normale Arbeiter auf ihre
Einkommen viel mehr Steuern zahlen mussen als
Menschen, die ihr Geld am Finanzmarkt mehren, reagierte
der Sozialdemokrat trotzig: »Lieber 25 Prozent auf X, als
nix!«

Und so zahlen beispielsweise Aktienbesitzer 25 Prozent
Steuern, wenn sie einmal im Jahr eine Gewinnausschuttung
ihres Unternehmens erhalten: die Dividende. Schuttet ein
Unternehmen eine Dividende von 100 Euro an jeden
Aktionar aus, kommen bei ihm nur 75 Euro an. Die anderen
25 Euro gehen automatisch an das Finanzamt.

Doch nicht jeder muss die Steuer abfuhren. Es gibt
Ausnahmen. Manche Investoren konnen sich die Steuern
vom Finanzamt erstatten lassen. Auf genau solche
Erstattungen, so erklaren es nun die Besucher vom
Bundeszentralamt, hatten es womoglich Betruger
abgesehen, indem sie sich vom Fiskus Steuern
zuruckholen, die zuvor niemand bezahlt habe.

Schnell schwirrt Brorhilker der Kopf. Stichworte wie
»Zentralverwahrer«, »Leerverkaufer,



»Kompensationszahlungen« fallen, von Folie zu Folie
kommen mehr Kasten und Pfeile hinzu. Die Staatsanwaltin
kann den Finanzbeamten nur mit Muhe folgen.

Abends, am Kuchentisch in ihrer Kolner Wohnung, will
sie nochmals das Gesamtbild des Falls ausbreiten. Sie holt
einen Block, malt eigene Kasten, vollzieht den Weg der
Gelder nach. Schritt fur Schritt erscheint vor ihr: ein
Kreislauf. Allmahlich erkennt sie Parallelen zu ihren
anderen Fallen. Etwa zu Samir A.s Umsatzsteuerkarussell.
Auch hier gibt es ein Kreisgeschaft, an dessen Ende der
Staat Steuern erstattet, die nie gezahlt wurden. Nur, dass
es in diesem Fall keine Handys sind, die zum Schein
bewegt werden. Sondern Aktien. Und das Geld landet nicht
bei Terroristen, sondern bei Bankern.

Nun ist Brorhilker ganz in ihrem Element. Dabei hatte
sie nie davon getraumt, einmal bei der Staatsanwaltschaft
zu arbeiten, und noch weniger, sich eines Tages mit
Steuermodellen und Wirtschaftsbetrugern
herumzuschlagen.

Anne Brorhilker wuchs in einer Kleinstadt bei Dortmund
auf. Thre Mutter, Lehrerin fur Politik, Sozialwissenschaften
und Geschichte, war Schulleiterin an einer Realschule. Thr
Vater, ein Mann der Zahlen, seines Zeichens Steuerberater
und Wirtschaftsprufer, der fur den Prufkonzern Ernst &
Young arbeitete. Unter den beiden Kindern waren die
Interessen klar verteilt: Wahrend ihr kleiner Bruder als
Sportler glanzte, galt Annes Leidenschaft der Musik. Lange
Zeit traumte sie davon, eines Tages mit der Musik ihren
Lebensunterhalt zu bestreiten.



In der Grundschule war sie mit Begeisterung bei der
Sache. Das Gymnasium jedoch war fur die hochbegabte
Schulerin eher Last denn Lust. Das anderte sich hochstens,
wenn sie als Klassensprecherin Unrecht walten sah. Etwa,
als der Lateinpauker die Klasse immer wieder mit Tests
uberzog und so Angst und Schrecken verbreitete. Mit der
Allgemeinen Schulverordnung unter dem Arm suchte die
Siebtklasslerin den gefurchteten Lehrer auf, wies ihn
darauf hin, dass es klare Regeln dafur gebe, wie viele Tests
geschrieben werden durften. Dann war Ruhe.

An der Uni fuhlte sich Anne Brorhilker regelrecht
befreit. Bei der Jobwahl war fur sie ein Kriterium besonders
wichtig: finanzielle Unabhangigkeit. Als den
Lehramtsstudenten in Dortmund gleich zu Beginn des
Studiums eingeblaut wurde, es gebe keine Stellen fur
Lehrer, beerdigte sie nach einem Semester den Plan,
Musiklehrerin zu werden. Brorhilker war gewillt, auf ein in
ihren Augen noch sichereres Pferd zu setzen. Sie schrieb
sich in Bochum fur Jura ein.

Zu ihren ersten Vorlesungen zahlte die Einfuhrung ins
Straf- und Prozessrecht von Professor Gerd Geilen. Der
kleine rundliche Herr entfachte bei der Studentin die
Begeisterung fur das Strafrecht. Als Schwerpunkt im
Studium wahlte sie Kriminologie. Nach dem ersten
Staatsexamen jobbte sie bei grofSen Kanzleien - und wusste
danach, was sie nicht werden wollte: Rechtsanwaltin.

Auch das zweite Staatsexamen schloss sie mit Pradikat
ab. Im darauffolgenden Referendariat platzten jedoch
gleich mehrere Illusionen. Ihre Station bei einer
Gerichtskammer fur Baurecht empfand sie als so



frustrierend, dass sie ihren Wunsch, einmal Richterin
werden zu wollen, ad acta legte. Als sie sich als einzige
Juristin in der Stadtverwaltung eines kleinen Kaffs mit der
Kampfhundeverordnung herumschlug, fiel auch die Option
weg, in der Kommunalverwaltung zu arbeiten. Und selbst
die lang ersehnte Station bei Amnesty International in
Berlin war eine Enttauschung, lielSen hier doch alle
Festangestellten um 16 Uhr den Griffel fallen, wahrend sich
die Ehrenamtler bis tief in die Nacht engagierten.

Per Ausschlussverfahren kam Brorhilker schlief8lich zu
ihrem Beruf: Staatsanwaltin. Die Bewerbung in Koln
gluckte 2002. Das Ziel der frischgebackenen
Strafverfolgerin stand fest. Sie wollte es mit der
organisierten Kriminalitat aufnehmen. Doch die junge
Karriere stockte. Ihre ersten Berufsjahre verbrachte sie in
der sogenannten Gnadenstelle. Einem Ort, der sonst
Staatsanwalten am Ende des Berufslebens vorbehalten war,
und zwar nicht gerade den besonders beliebten.

Hier hatte sie es mit Drogenabhangigen und
Kleinkriminellen zu tun. Wiederholungstatern. Schlimme
Schicksale oftmals. Menschen am Rand der Gesellschaft.
Brorhilker prufte in der Gnadenstelle, ob der Staat bei
einigen dieser traurigen Gestalten Gnade vor Recht walten
lassen und ihnen eine weitere Haftstrafe ersparen konne.
Mit gezielten Auflagen vielleicht sogar eine neue
Perspektive bieten. Ihr Alltag ahnelte mehr dem einer
Sozialarbeiterin als dem einer Juristin. Nach zwei Jahren in
der Gnadenstelle kannten auch die Verantwortlichen der
Staatsanwaltschaft Gnade - und versetzten sie in die
Steuerabteilung.



Zunachst klang auch das wie eine Strafe, hatte sich
Brorhilker bis dato doch stets in den Fulsstapfen ihrer
politisch engagierten Mutter gewahnt. Umweltschutz,
Fluchtlinge, das waren Themen, die sie umtrieben. Und
nun sal$ sie plotzlich in ihrem Buro und walzte - ganz der
Vater - Steuerthemen. Zu ihrer grofSen Uberraschung
jedoch war sie damit in ihrem Traumberuf angekommen.
Denn viele der millionenschweren Steuerbetrugereien
entpuppten sich als jene organisierte Kriminalitat, die sie
schon immer bekampfen wollte. Ob Gerustbauer oder
Terror-Finanzierer. Sollten jetzt auch Banker und namhafte
Berater hinzukommen?

Die Akte des Bundeszentralamtes liegt vor ihr, sie ist
noch uberschaubar, birgt jedoch einen Schatz. Es ist ein
Schreiben des Stuttgarter Rechtsanwaltes Eckhart Seith.
Im Marz 2013 hatte er sich an das Bundeszentralamt
gewandt. Er vertrete einen suidwestdeutschen
Unternehmer, der sich um 47 Millionen Euro geprellt fuhle.
Dieser Unternehmer war niemand Geringeres als der
Grunder der Drogeriemarktkette Muller, Erwin Muller. Ein
Mann, dem ein Milliardenvermogen attestiert wird.

Eigentlich sei es dem Anwalt nur darum gegangen, nach
einem missgluckten Investment Mullers Geld
zuruckzuholen. Unwissend sei Miller, so schreibt sein
Anwalt Seith, in eine fragwurdige Geldanlage gelockt
worden. Erst durch eine intensive Recherche sei er auf ein
System namens »Cum-Ex« gestofSen, bei dem die Akteure
eine riskante Wette eingingen: namlich die, nicht von den
Finanzbehorden erwischt zu werden. Beteiligt seien
Privatbanken wie das Schweizer Geldhaus Safra J. Sarasin



und die feine Hamburger Adresse M.M. Warburg, ebenso
wie eine Investmentbank aus Australien und amerikanische
Pensionsfonds. Sie alle hatten zusammengewirkt, um sich
Kapitalertragssteuern erstatten zu lassen, die zuvor
niemand abgefuhrt habe. Sprich: ein Griff in die
Staatskasse.

Eckhart Seith entstammt einer Anwaltsfamilie in funfter
Generation. Sein Studium absolvierte er zur gleichen Zeit
wie ein gewisser Olaf Scholz an der Universitat Hamburg
im Rahmen der einstufigen Juristenausbildung. Die Uni galt
als links. Seith bezeichnet sich selbst als »burgerlicher
Linker«, macht keinen Hehl daraus, die Grunen zu wahlen.
Als der Experte fur Steuerstrafrecht den Cum-Ex-Fall auf
den Schreibtisch bekam, ging es fur ihn auch um die
Gerechtigkeitsfrage. Eliten, die sich zu Lasten der
Allgemeinheit die Taschen vollstopfen? Ein Unding. Der
Anwalt, der in seiner Freizeit als Rennradfahrer,
Bergsteiger und Tourenganger den Kick sucht, scheut auch
beruflich das Risiko nicht. Er fuchste sich in die Sache rein.
In vielem, das er herausfand, wird er Recht behalten. Nur
an einer Stelle hat er sich verzettelt. Er hatte nie damit
gerechnet, dass ihm selbst irgendwann eine
Gefangnisstrafe drohen wurde. Doch die Schweiz wird
spater den deutschen Anwalt wegen der Anstiftung zur
Wirtschaftsspionage verfolgen.

Dass es in Sachen Cum-Ex uberhaupt zu einem Streit
zwischen Erwin Muller und den Initiatoren des
Geldgeschafts gekommen war, lag daran, dass die Wette in
diesem Fall eben nicht aufgegangen war. Der Fiskus hatte
Lunte gerochen, die Millionen nicht ausgezahlt. Plotzlich



flossen nicht die versprochenen zwolf Prozent Rendite.
Muller und andere Investoren blieben auf dem Trockenen
sitzen. So etwas mogen nicht nur Schwaben gar nicht
gerne. Und so hinterfragten Mullers Anwalte jene
Aktiengeschafte kritisch, denen der Milliardar blind zu
vertrauen schien, solange seine Gewinne flossen.

Mit dem Eifer eines Ermittlers ging nun der Anwalt des
Milliardars der Sache nach, nutzte seine vielen Kontakte in
der Steuer- und Finanzszene, gewann sogar Insider der
Privatbank Sarasin als Informanten - und richtete sich
auch an die Strafverfolgungsbehorden, um weiteren
Schaden von der Bundesrepublik abzuwenden, wie er
schrieb.

Besonders beim Blick auf die Zahlen, die Seith in seinem
Schreiben zusammengetragen hatte, schnellt Brorhilkers
Puls in die Hohe. Nur bei diesem einen Geschaft, bei dem
Erwin Muller geprellt worden sei, hatten die Initiatoren
Anlegergelder in Hohe von 250 Millionen Euro
eingesammelt. Dieses Kapital sei wiederum »gehebelt«
worden. Mit anderen Worten: Weitere Banken hatten bis zu
eine Milliarde Euro an Kredit hinzugegeben. Mit dieser
Riesensumme habe man schliefSlich versucht, den Staat um
300 bis 600 Millionen Euro zu prellen.

Hinter all dem, behauptet Seith, steckten Berater, die
nicht nur Anleger wie Erwin Muller angeworben hatten,
sondern das ganze Modell auch mitinitiiert. Diese
Hintermanner hatten sich selbst hemmungslos die Taschen
vollgestopft, uber eine Firma in Luxemburg riesige
Millionensummen fur sich selbst eingestrichen. Der Anwalt



nennt die Namen zweier Rechtsanwalte: Hanno Berger und
Kai-Uwe Steck.

Brorhilker ist auf Betriebstemperatur. Ein Steuermodell,
mit dem der Staat um dreistellige Millionensummen
geprellt wird? Bei dem Luxemburger Firmen,
internationale Investmentbanken, hochangesehene
Privatbankiers und milliardenschwere Investoren
mitmachen? Hinter all dem sollen zwei Rechtsanwalte
stehen?

Und wenn das alles stimmen sollte: Wie konnte dem
Fiskus angesichts der astronomischen Summen ein solcher
Diebstahl entgangen sein?



Schaferhund

August Schafer springt an diesem Wintermorgen 1991 an
der Haltestelle Frankfurt-Hauptwache aus der Bahn und
steuert geradewegs den monumentalen Kuppelbau der
Wertpapierborse an. Durch die Vorhalle mit ihren
Doppelsaulen aus Sandstein geht es zum Eingang. Schafer
zeigt seinen Dienstausweis, Nummer 0001, vor, der ihm
Zugang zu allen Raumlichkeiten der Frankfurter Borse
garantiert. Stimmen schwirren durch die Luft. Bei jedem
Schritt werden sie lauter. Je naher Schafer dem
Handelssaal kommt, desto deutlicher stechen einzelne Rufe
heraus. Makler, die per open outcry, per Zuruf, ihre
Angebote fur Aktien herausbrullen.

Im Saal angekommen, bietet sich ihm ein turbulenter
Anblick. Manner in weiten weilSen Hemden rennen uber
das abgewetzte Mosaikparkett und sprechen dabei in
klobige, schwarze Mobiltelefone. Vor kastigen Monitoren
drangeln sich Gruppchen. Was zunachst wie das pure
Chaos aussieht, entpuppt sich mit der Zeit als gut
geordnet. In dem Handelsbereich rechts werden die Aktien
von Banken und Versicherungen gehandelt. In der Mitte



sind es die Papiere von Verkehrs- und Industriekonzernen.
Auf der linken Seite wird mit Optionsscheinen Geschaft
gemacht.

Uber dem Saal thront die berihmte schwarze Tafel, die
den Zickzack des Deutschen Aktienindex abbildet. August
Schafer, die grauen Haare zur Seite gescheitelt, schwarze
Augenbrauen, Brille auf der Nasenspitze, betritt das
Szenario im Dreiteiler. Er ist nicht gekommen, um neue
Freunde zu finden. Tatsachlich braucht er nur eine Woche,
um einer der meistgehassten Manner auf dem Parkett zu
werden.

Bis hierher hat Schafer einen langen Weg hinter sich.
Aufgewachsen im »hessischen Sibirien«, einem kalten und
armen Landstrich an der Grenze zu NRW, wurde Schafer
als Halbwaise grofS. Sein Vater, ein Maurer, war 1943 im
Zweiten Weltkrieg an der Ostfront gefallen. Da war August
gerade drei Jahre alt. In der Nachkriegszeit schlug sich die
Mutter mit ihrem Sohn und 28 Mark Kriegswaisenrente
durch. In der Volksschule fiel der wissbegierige Junge
schnell auf. Doch die Mutter konnte das Schulgeld fur das
Gymnasium nicht aufbringen. Schon der Bus zur
Mittelschule im Nachbarsort verschlang die Halfte des
monatlichen Waisengeldes.

Lange sollte er der Mutter nicht auf der Tasche liegen.
August ubersprang an der Mittelschule eine Klasse. Nach
der Mittleren Reife hatte er GroShandelskaufmann bei Esso
gelernt und sich im Anschluss bei der Bundesbank als
Inspektor erfolgreich beworben. Der talentierte
»Aufstiegsbeamte«, der es ohne Studium zu diesem Status
gebracht hatte, wurde dann mit 37 Jahren Chef einer



kleinen Landesbank in Wiesbaden. Elf Jahre lang machte er
den Job, dann kam das Aus: 1989 krachte es mit dem FDP-
Wirtschaftsminister. Schafer teilte seinem Chef per Brief
mit, dass er, Schafer, ihm, dem Minister, nicht mehr
vertraue. Schafer war seinen Job los - und landete im
Wirtschaftsministerium. Als Ministerialrat hockte er ohne
besondere Aufgaben dort herum. Er war drauf und dran,
ein »Edeka«-Beamter zu werden. Ende der Karriere. Sein
einst ratternder Karrierezug stand auf dem Abstellgleis.

Die hessische Landtagswahl im Januar 1991 brachte fur
SPD-Spitzenkandidat Hans Eichel uberraschend das Amt
des Ministerprasidenten - und fur Schafer die Wende. Die
SPD bildete mit den Grunen die Regierung. Ins
Wirtschaftsministerium zog der Sozialdemokrat Ernst
Welteke ein. Der Minister reanimierte Schafer. Der fruhere
Bankchef habe doch Ahnung von Finanzgeschaften - ob er
nicht Aufseher an der Frankfurter Borse werden wolle?
Und wie er wollte.

Schafers Job begann mit einem Stapel Bilanzen. Ein
neues Gesetz war Grund fur den Papierberg. Demnach
mussten freie Makler gegenuber dem
Wirtschaftsministerium fortan ihre Bilanzen offenlegen. Ein
kleiner Crash von 1987 hatte die staatlichen Marktaufseher
beunruhigt, wurde doch deutlich, dass nicht alle dieser
selbststandigen Vermittler von Wertpapiergeschaften
genugend Geld auf der hohen Kante hatten, falls es Mal zu
Turbulenzen kame. Genau das soll Schafer nun uberprufen.
Fur ihn ein Leichtes. Als er noch Bankchef war, wurden oft
Unternehmer bei ihm vorstellig, die um Burgschaften
baten. Bevor er solche Zusagen machte, prufte Schafer die



Falle eingehend. In dieser Zeit ackerte er sich durch
unzahlige Bilanzen - und lernte schnell die Spalten kennen,
in denen sich die Risiken verbargen.

Wahrend er sich also durch die Zahlenkolonnen der
Makler grub, stiels er auf eine Fahrte. Eine Spur, die er die
nachsten drei Jahrzehnte verfolgen wurde.

Borsenmakler fuhren tagsuber ein hektisches Leben. Sie
warten in ihren kleinen Buros, die rund um das
Borsenparkett verteilt sind, auf Anrufe. Sobald ein Kunde
Aktien ordert, notieren sie die Bestellung, rennen raus,
drangeln sich mit spitzen Ellenbogen durch die
Mannermasse - bis hin zu einer der drei »Schranken«, den
Tischen, die das FulSvolk auf dem Parkett von den
spezialisierten Brokern vor den Bildschirmen trennen. Wer
mit einem kraftigen Organ gesegnet ist, hat Vorteile.
Lauthals schreien die Makler ihre Angebote den
Aktienhandlern entgegen. Bekommen sie den Zuschlag,
notieren sie alles in kleinen Notizbuchern. Nach
Borsenschluss werden die Deals in den Zentralcomputer
eingegeben.

So laut es tagsuber zugeht, so sehr wollen Makler nachts
ruhig schlafen. Gegen Ende eines jeden Tages versuchen
sie »glattzustellen, also alle noch offenen Geschafte zu
schlielSen. Ist ein Deal nicht abgeschlossen, drohen grofSe
Risiken. SchliefSlich konnten sich die Aktienkurse uber
Nacht zu ihrem Nachteil verandern.

Doch die Bucher, die man Schafer vorlegte, waren alles
andere als ausgeglichen und bargen somit Risiken, die
Makler normalerweise mieden wie der Teufel das
Weihwasser. In der linken Spalte der Bilanz, der



Vermogensseite, standen hohe Forderungen gegenuber
dem Finanzamt. Steuererstattungsanspruche. Und auf der
Gegenseite, dort, wo normalerweise die
Vermogensherkunft festgehalten wurde, fanden sich
extrem hohe Handelsverluste. Schafer, ohnehin kein Mann
mit ausgepragtem Grundvertrauen, nahm Witterung auf.
Irgendwas stimmte hier nicht.

Mit seinen ersten Erkenntnissen muss Aufseher Schafer
seinen Boss nicht lange uberreden. Hier stank etwas, das
man sich naher anschauen sollte. Wirtschaftsminister
Welteke zogerte nicht lange und schickte ihn tatsachlich
fur eine Woche aufs Borsenparkett. Vor Ort sollte Schafer
ergrunden, was es mit den Auffalligkeiten auf sich habe.

Plotzlich ist Schafer also Statist im taglich aufgefuhrten
Schauspiel an der Wertpapierborse. Neugierig pickt sich
der Aufseher einen Makler nach dem anderen heraus und
grillt ihn. Schafer neigt zur Scharfe. Es dauert nicht lange,
bis hinter vorgehaltener Hand vom »Schaferhund« die
Rede ist.

Schafer lernt schnell, dass hinter den Auffalligkeiten in
den Bilanzen Geschafte stecken, die Insider
»Dividendenstripping« getauft haben. Deals um den
Dividendenstichtag herum. Also jenen Tag der
Hauptversammlung, an dem Aktiengesellschaften die
Dividende beschlieSen und ausschutten.

Beim Dividendenstripping werden die Aktien kurz vor
der Hauptversammlung verkauft und gleichzeitig ein
Ruckkauf fur kurze Zeit nach der Hauptversammlung
vereinbart. Normalerweise macht ein solches Geschaft
uberhaupt keinen Sinn. Denn wer eine Aktie besitzt,



mochte in der Regel die Dividende kassieren und verkauft
eben nicht kurz vor der Ausschuttung sein Papier, um es
direkt danach wieder zu erwerben. Sinn ergeben die Deals
nur, wenn man es auf die Steuer abgesehen hat.

1991 mussen nicht alle Aktienbesitzer ihre Dividenden
gleich besteuern. Aktienbesitzer im Inland zum Beispiel,
die die Papiere nicht gewerblich handeln, bekommen die
25 Prozent Kapitalertragssteuer plus Solidaritatszuschlag
vom Finanzamt erstattet. Auslandische Aktionare hingegen
mussen zahlen. Mit dem Dividendenstripping verkaufen
nun auslandische Investoren ihre Aktien kurz vor dem Tag
der Hauptversammlung an deutsche Aktionare und
vereinbaren einen festen Preis fur den Ruckkauf. Da die
Deutschen die Aktien am Tag der Hauptversammlung
besitzen, bekommen sie die Dividende und durfen sich die
Steuern erstatten lassen. Danach geht die Aktie zuruck ins
Ausland. Einen Teil der Steuererstattung geben die
Deutschen an die Auslander weiter - so haben beide etwas
davon.

Nur der Staat - und damit der Steuerzahler - bleibt auf
einem Loch in der Kasse sitzen. Als ware das nicht schon
fragwurdig genug, hort Schafer immer wieder Geruchte
uber noch aggressivere Formen des Dividendenstrippings.
Modelle, die spater unter dem Schlagwort »Cum-Ex« laufen
werden.

Am 4. Dezember 1991 geht Minister Welteke mit
Schafers Erkenntnissen an die Presse. Wegen des
Dividendenstrippings wurden intensivere Prufungen
notwendig. Samtliche seiner Aufsicht unterstellten Makler
mussen nun alle Geschafte des Jahres 1991 melden, mit



denen sie Dividendeneinnahmen erwirtschaftet hatten. Die
Meldungen wurden einer »eingehenden Prufung«
unterzogen.

Wenn Schafers Nachfragen im Frankfurter Borsensaal
ein erstes Zittern gewesen sind, dann ist diese
Ankundigung ein Beben, geeignet, die ganze Branche zu
erschuttern. Wenn das in die Hose geht, das wissen
Welteke und Schafer, werden sie sich neue Jobs suchen
mussen. Welteke wurde dann Entwicklungshilfe in Afrika
machen, witzelten sie. Und Schafer? Fur den fande sich
sicherlich ein Job in der Poststelle.

Doch die Ministeriumspost, das wird schnell klar, wird
ohne Schafers Hilfe bearbeitet werden mussen. Der
Borsenaufseher landet einen Treffer nach dem anderen.
Gemeinsam mit zwei Redakteuren des Frankfurter
Finanzmarktbericht gibt er im November 1992 eine kleine
Kostprobe. Das von der Landeszentralbank in Hessen
herausgegebene Blatt ist in der Branche vielbeachtet.
Unter der Zeile »Dividenden-Stripping im Zwielicht« kann
nun alle Welt nachlesen, welch zweifelhafte Geschafte
Banker und Makler getatigt haben.

Schafer entlarvt verschiedene Modelle, darunter die
krasseste Form, die »Produktion von
Steuerbescheinigungen« - in Schafers Augen eine
Weiterentwicklung des Dividendenstrippings. Hierbei
werden mehrere Steuerbescheinigungen fur ein und
dieselbe Aktie ausgestellt.

Steuerbescheinigungen sind vergleichbar mit Pfandbons
am Getrankeautomaten. Wenn Aktienbesitzer diese
Bescheinigungen beim Finanzamt vorlegen, konnen sie in



Ausnahmefallen ihre Steuern zuruckerhalten. Hierzu
mussen sie nur ihren Pfandbon, die Steuerbescheinigung,
vorlegen.

Doch, so schreibt Schafer, wurden
Steuerbescheinigungen in manchen Fallen auch fur
Steuern gedruckt, »die uberhaupt nicht gezahlt wurden«.
Jemand geht mit Pfandbons zur Kasse, obwohl er die
Flaschen nie besessen hat. Wegen der gefalschten
Pfandbons wird also Geld erstattet, das vorher kein Mensch
bezahlt hatte.

Schafer durchschaut ein perfides System. Denn wer
Steuerbescheinigungen ausstellen kann, der kann quasi
Geld drucken. Zu praktisch fur die Geldhauser, dass der
Staat die Aufgabe, die Steuerbescheinigungen
auszustellen, an die Banken delegiert hat. Die Banken
selbst drucken die Steuerbescheinigungen.

Am 4. Dezember 1992 dann, auf den Tag ein Jahr,
nachdem SPD-Wirtschaftsminister Welteke eine
Untersuchung angekundigt hat, legt August Schafer seinen
gefurchteten Abschlussbericht vor. 18 Seiten Sprengstoff.
179 fragwurdige Stripping-Geschafte dokumentiert er
penibel fur das Jahr 1991.

Durchschnittlich seien bei jedem dieser Deals
33000 Aktien gehandelt worden. »Bei diesen Geschaften
muss also zwingend davon ausgegangen werdenc,
bilanziert er, »dass keine nachvollziehbaren
aulSersteuerlichen, wirtschaftlichen Grunde vorliegen.« Mit
anderen Worten: Geld lasst sich mit den Deals nur dann
verdienen, wenn Steuern erstattet werden. Steuergelder,
die den ursprunglichen Besitzern gar nicht zustehen.



Es liege daher strafbarer Missbrauch von
Steuergesetzen vor. Auf Maklerseite seien 19 Akteure
beteiligt gewesen, sie hatten Dividendenstripping mit
27 Banken und vier zwischengeschalteten Freimaklern
abgewickelt. Die Ausfuhrungen enden mit einer fur die
beteiligten Banken bedrohlichen Information. Der
Abschlussbericht werde, »mit allen relevanten
Unterlagen«, auch der Staatsanwaltschaft Frankfurt
ubergeben. Genau dies geschieht am 16. Dezember 1992.

Und nicht nur die Strafverfolger, auch die Politik
erreichen Schafers Erkenntnisse umgehend. Der
Gesetzgeber, so fordern es Hessen und Nordrhein-
Westfalen im Bundesrat, musse tatig werden. Und
Bundesfinanzminister Theo Waigel von der CSU? Der hort
sich die Sache im Finanzausschuss aufmerksam an.

Nach der Sitzung im Dezember 1992 kursiert in der
Frankfurter Finanzszene sogleich ein vertraulicher
Vermerk uber den Finanzausschuss. Bankenlobbyisten
pflegen gute Kontakte in die Bundeshauptstadt Bonn und
unterrichten ihre Kollegen umgehend uber neueste
Entwicklungen. Was sie jedoch nicht ahnen: Auch Schafer
hat langst sein Adressbuch mit Informanten gefullt. Und so
spielt auch ihm jemand heimlich den Brief des Lobbyisten
zu. Das Schreiben datiert vom ersten Weihnachtsfeiertag -
der Bankenlobbyist hat seinen Kollegen ein Geschenk aus
der Bundeshauptstadt zu vermelden. Handschriftlich
notiert er: »Anliegend die abschlielSende Mitteilung
>Dividendenstripping¢, auf Bitte meiner >Quelle< habe ich
den Briefkopf abgedeckt - das Schreiben stammt aber aus
derselben Ecke wie zuvor. Verstehe ich das richtig, haben



unsere Ausfuhrungen das BMF uberzeugt und durfte
»Dividendenstripping« vielleicht stillschweigend weiter
geduldet werden?«

Die folgende dreiseitige Zusammenfassung der
Ausschusssitzung offenbart, warum der Mann frohlockt.
Zwar wurdigt laut Protokoll der Bundesfinanzminister Theo
Waigel, CSU, die Untersuchungsergebnisse aus Hessen -
ein beschriebener Fall lasse durchaus den Verdacht auf
Beihilfe zur Steuerumgehung entstehen -, doch »eine
grundsatzliche Losung fur das Dividendenstripping sieht
das Finanzministerium nicht, weil sie letztendlich dazu
fuhren musste, dass der Handel sowohl in Aktien als auch
in abgeleiteten Termingeschaften in gewissen Zeitraumen
verboten werden musste. Das wiederum konne nicht in
Betracht kommen, weil mit Sicherheit eine weitgehende
Verlagerung des Geschafts ins Ausland und ein
gravierender Schaden fur den Finanzplatz Deutschland die
Folgen waren.«

Schafer kann nicht fassen, was er da liest. Die
Ausfuhrungen des Bundesfinanzministeriums sind nicht nur
falsch. SchliefSlich gabe es auch andere Losungen, als den
Handel ganzlich zu verbieten, und die steuergetriebenen
Geschafte konnten alles, nur nicht ins Ausland verlagert
werden - geht es doch gerade darum, den deutschen
Fiskus zu erleichtern. Die Aussage des Finanzministeriums
treibt Schafer aber auch aus einem anderen Grund die
Sorgenfalten auf die Stirn: Sie entspricht eins zu eins der
Argumentation der Bankenlobby. Allen voran der des
machtigen Deutschen Bankenverbandes, auf den vor allem
die Deutsche Bank Einfluss nimmt.



Kurzum: Das Ministerium weil§ alles - und unternimmt
vorerst also nichts. Die Branche scheint zu machtig. Die
Politik, da ist sich Schafer inzwischen nach vielen
Gesprachen sicher, will den Finanzplatz Frankfurt als
echten Konkurrenten zu London aufbauen. Da nimmt man
offenbar ein paar entwendete Steuermillionen in Kauf.

Theo Waigel wird sich spater auf Nachfrage nicht an die
Vorgange erinnern. Ebenso wenig Waigels einstiger
Staatssekretar im Bundesfinanzministerium, Franz-
Christoph Zeitler.

Doch fur August Schafer geht es zumindest an anderer
Stelle vorwarts. Das Jahr 1993 ist noch nicht einmal einen
Monat alt. Schafer trifft sich in den Raumen des
Frankfurter Landgerichts mit drei Steuerfahndern und zwei
Staatsanwalten. Schafer erlautert die Hintergrunde seines
Abschlussberichts. Er nennt Ross und Reiter. Etwa den
Namen eines Maklers, dem im Marz 1992 rund
21,4 Millionen D-Mark Steuern erstattet wurden. Steuern,
die zuvor womoglich niemand abgefuhrt hatte. Es wird
gestritten. Es wird debattiert. Am Ende sind sich die
Manner einig: Hier konnte eine Straftat vorliegen. Es muss
ermittelt werden.

Wie besprochen, weist die Staatsanwaltschaft wenige
Wochen spater die Steuerfahndung an, entsprechende
Ermittlungsverfahren einzuleiten. Schafer wahnt sich am
Ziel. Die mutmallichen Verbrecher werden zur
Rechenschaft gezogen.

Mit dem Wind im Rucken nimmt Schafer auch einen
erneuten Anlauf, fur ein wirksames Gesetz gegen das
Dividendenstripping zu sorgen. Tatsachlich soll im



