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Alexander Falk
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stellen wir unter Beweis:

1. Der Vermogenswert der Energis ple. — der ,,wirkliche odet ,,wabre” Wert in
der Terminologie des Bundesverfassungsgerichts (BVetfG NJW 1999, 3769,
3771), des Bundesgerichtshofs (BGH NJW 2001, 2080, 2082, BGHZ 71, 40,
51), der aktienrechtlichen Literatur (Ktieget, in: Miinchener Handbuch des
Gesellschaftsrechts, IV. 1998, § 70 Rdnr. 80) und der fiir Wirtschaftspriifer
bindenden Regelung des IDW (IDW Standard, WPG 2000, 825, 827) — belief

sich im Zeitpunkt des Vertragsschlusses zwischen der Distefora und der E-
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nergis plc. ber die VerduBerung von 75 % der Akten an der ISION AG auf
der Grundlage von ,going concern” Werten auf hochstens 3,4 Mrd. GBP (=
10,8 Mrd. DM). Bei einem Bestand von 1.700.508.889 Stiick ausgegebener
Aktien entfielen auf die fiir die Zwecke des Tausches mit den VerduBerern
der Aktien der ISION AG 62 Mio. Stiick neu ausgegebene Aktien (Shares is-
sued consideration), das Beteiligungsverhiltnis der neuen Aktionire an der

Energis plc. lag mithin bei 3,84 %.

. Der Wert — in der Begriffsbestimmung des Wettes unter Ziffer 1. des Be-
weisantrages — der als Gegenleistung fiir die VerduBerung detr Akden der I-
SION AG getauschten, neu ausgegebenen Aktien det Energis plc. belief sich
mithin auf ca. 129 Mio. GBP (= 412 Mioc. DM)

. Im Zeitpunkt des Verpflichtungsgeschiftes — dem ,Signing” der Vereinba-
rung am 19. Dezember 2000 — war wegen der drohenden Zahlungsunfihig-
keit und/oder der Uberschuldung der Energis plc. — die Gesellschaft erwirt-
schaftete laufende hohe Verluste, der Kapitalmarkt war weder bereit Barkapi-
talerhéhungen noch Anleihen zu zeichnen, lediglich DKB als ,,Hausbank
und ,,Konsortialfibrerin® stellte fix die Integration der ISION AG noch eine
Briicken-Finanzierung in Héhe von GBP 200 Mio. (= 638 Mio. DM) zur
Verfiigung — eine Bewertung der Energis plc. auf der Grundlage von ,going
concern. Werfen “ nicht mehr sachgerecht und vertretbar, vielmehr waren Liqui-

dationswerte heranzuziehen.

. Die Bilanzen und Gewinn- und Verlustrechnungen der Energis ple. waren
gefilscht, sic gaben keinen ,,frwe and fair view”™ der Lage der Gesellschaft wie-
der. Die Vermogens-, die Ertrags- und die Finanzlage der Gesellschaft ent-
sprach nicht den mitgeteilten Zahlen; Buchungen in einer noch festzustellen-

den, materiell etheblichen GréBenordnung verstiefen gegen alle anerkannten
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Rechnungslegungsgrundsiitze — gleichgiiltig ob eine Bewertung nach IAS,
UK-GAAP, US-GAAP oder HGB erfolgt.

I Wissen um diese falschen Darstellungen zur Vermogens-, Frirags- und
Finanzlage und der drohenden Insolvenz der Energis plc. — die im Novem-
ber 2001 manifest wurde — entschlossen sich die nachbenannten Zeugen da-
zu, die ISTION AG zu erwerben, um sowohl mit Blick auf den Kapitalmarkt
als auch gegeniiber den finanzierenden Banken neve Finanzierungsquellen zu
erschlieBen, wobei ihnen die Gegenleistung fiir den Erwerb der Anteile det
ISION AG gleichgiltig war, weil

sie %2 des Preises — der Gegenleistung — in neu ausgegebenen Aktien
bezahlten und die Gesellschaft hierfiir keinerlei Kapital bendtigte,

sondern vielmehr

durch die Ausgabe neuer Aktien Kapital auf der Passivseite der Bilanz

geschaffen wurde und

das Anlage- und Umlanfvermogen der ISION AG und ihr Firmen-
wert (Goodwill) mit 75 % auf der Aktivseite der Bilanz als kumulier-
ter Vermogenswert in Hohe des vereinbarten ,,Preises “ eingestellt wet-

den konnte sowie

die Vermogenswerte der ISION ohne den ,,Goodwill” in der Bilanz
nach dem Erwerh den Barkapitalanteil der Akquisition nahezu deck-

ten und schlieBlich

sie auf eine Abschreibung des Firmenwertes von Energis Deutschland

in der Bilanz durch den Verkauf von Vermogenswerten der Energis
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Deutschland an die ISION AG zu gravierend Gberhéhten Preisen

verzichten konnten

durch

zu 1). Anhérung eines Sachverstindigen, der mit der Erstattung eines
Gutachtens tiber den Wert der Energis-Aktien auf der Grundlage
der Bilanzen, der Gewinn- und Verlustrechnungen, der Cash-
Flow Berichte und der sonstigen Materialien, die Bestandteile der
Akten und der Beweismittel des Verfahrens sind, zu beauftragen

ist. Der Sachverstindige soll sein Gutachten nach der DCF-

e

Methode unter Beriicksichtigung der Erkenntnisse erstatten, die

T

sich aus der Vernehmung der Zeugen zu 4 ergeben. Der Sachver-

stindige sollte erginzend eine Bewertung der Energis plc. auf der

Grundlage von Liquidationswerten vornehmen.

Era

TR

zu 2). wie vor

zu 3). - hinsichtlich der Behauptungen tiber die laufend erwirtschafte-
ten hohen Verluste, der fehlenden Bereitschaft des Kapital-
marktes zur Zeichnungen von Kapitalerhéhungen oder Anlei-
hen und der Eintiumung einet Brickenfinanzierung durch
Dresdner, Kleinworth, Benson (DKB) die Vernehmung der
Zeugen G.M.W. Owen, M. Grabiner, D. Wickham, E. Wylle-
man, M. Wilkinson und J. Beaumont, simtliche zu laden {iber
den Insolvenzverwalter det Energis ple. und Vetlesung der als

Anlage 1 beigefigten Kreditvorlage der DKB,
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- hinsichtlich der erfordetlichen Bewertung zu Liquidationswet-
ten dutch Anhérung des beauftragten Sachverstindigen zu 1).

und 2).

zu 4). Vetnehmung von Eamonn O'Hare und John Plathero, ebenfalls
zu laden {iber den Insolvenzverwalter der Energis plc. als Zeugen

sowie Anhérung des Sachverstindigen zu 1) und 2)

zu 5). Vernehmung von M. Wilkinson und Sarah Roberts, ebenfalls zu

laden iiber den Insolvenzverwalter der Energis plc. als Zeugen

Begriindung:

Im Beschluss vom 31.03.2004 hat sich der 1. Strafsenat des Hanseatischen Obetlan-
desgerichts mit det Frage des angeblichen Schadens bei der Energis plc. befasst. Die
damalige Rechtsansicht — die unverindert Grundlage fir die Annahme cines drin-

genden Tatverdachts ist — stellt sich wie folgt dar (S. 5 £ des Beschlusses):

,»Beim Eingehungshetrug, bei dem die |V ermigensverfejgung in der Elingebung
einer Verpflichtung liegt, ist binsichtlich des Schadens darauf abzustellen, ob
im Zeitbunkt, in dem das Verpflichtungsgeschift abgeschlossen wird, die ver-
traglichen Verpflichtangen gleichwertig sind. Der Wert der von der Distefora
2w erbringenden Leistang, ibre Beteiligung an der ISION zu sibertragen, ist
wesentlich durch den Umsatz der ISION bestimmt. Nach Anssagen des
Zeugen Wylleman und einer Information der Dresdner Kleinwort Benson
o 19.12.2000 sollte der Anschaffungipreis das 10,8 fache der Umsdtse
des Jabres 2000 betragen. Der nach diesems Kriterium vereinbarte Kaufpreis

von 762.000.000 Enro entsprach nicht dem Wert der ISION, da bei der
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Berechnung nicht der tatsdchlich ersielte Umsatz, sondern ein von den Be-
schuldigien vorgetduschter Umsaly qugrande gelegt worden war. Der Ver-
Bftichtung der Energis auf Zablung des Kanfpreises stand daber kein gleich-
wertiger Erflillungsansprach gegeniiber. Der Anspruch richtete sich anf die
Ubertragung einer Unternchmensbeteiligung, die bei giinstigster Betrachtung
etner um das 10,8 fache der Scheinumsiitze geringeren Wert hatte als den
vereinbarten. Im Zeitpunkt des Abschiusses des Verpflichtungsgeschiftes ent-
sprach dagegen die von der Energis toils in bay, teils in Aktien su erbringen-
de Leistung diesem versinbarten Kaufpreis. Eine Energis Aktie hatte nach
den bisherigen Erkenntnissen gu diesem Zeitpunkt und noch im Zeitbunkt
der Ubertragung der Aktien einen Wert von mindestens 500 Pence, Dap
dem so war, zeigt sich dentlich darin, daff der Beschuldigte Falk nock im
Februar 2001 beim Verkasf seines Anteils an den Energis Aktien pro
Aktie 550 Pence ersrelte.

Bei dieser Sachlage ist den Uberlegungen der Verteidignng sum Wert der
Esnergis Aktien beim gegenwéiriigen Ermittlungsstand vom Senat nicht wetter
nachzugeben, ebenso nicht dem Verdacht, die Verantwortlichen der Ewnergs
héften ihrerseits gegendiber dem Beschuldigten, der anf einen ,,non valeur' he-

reingefallen sei, einen Betrug begangen.

Wihrend der Senat mithin — was die gegenseitigen Verpflichtungen aus dem SPA
betrifft — als solche des VerduBerers Distefora die Ubertragung ciner ,,Beteifigung“ an
der ISION bestimmt, wird die Gegenleistung als ,,Zahlung des Kaufpreises™ definiett.
Die Distefora solt also zur ,,Ubsrtragung einer Unternebmensbessilignng™ verpflichter ge-
wesen sein, die Energis plc. hingegen zu einer Leistung, die ,,zeifs 7 bar, teils in Akt

en zu erbringen wat.

Die Energis Aktien hitten dabei — zu diesem Zeitpunkt und noch im Zeitpunkt der

Ubertxagung — yeinen Wert von mindestens 500 Pence ™ aufgewiesen.

A B T P e
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Mit diesem ,, Kunsigraff ™ entfernt sich der Senat vom klaren und unmissverstindlichen
Inhalt des Vertrages — des Verpflichtungsgeschiftes —, da Gegenstand des SPA ei-
nerseits die Ubertragung von Aktien der ISION AG an die Energis plc. und ande-
retseits — als Gegenleistung — die Ubertragung von neuen Aktien der Enesgis plc. an

die Verdullerer sowie Zahlung einer Batkomponente wat.

Die Formel — als Abbild der vertraglichen Vereinbarung — lautet mithin nicht ,,Beses-
lLigung versus Geld und Aktien” sondern ,,Aktion versus Geld and Aktien®.

Fiir die Bemessung von Leistung und Gegenleistung ~ eine tduschungsbedingt hes-
vorgerufene Diskrepanz ist Voraussetzung flir § 263 StGB — ist mithin der Wett det
jeweiligen Akten einander gegeniiber zu stellen. Der Vorwurf der Anklage lautet,
dass man uber den ,zzneren Wert™ der ISION-Aktien getiuscht habe, da die Umsitze
angeblich Uberhoht mitgeteilt wurden. Der ,,Werr der ISION — so ausdriicklich die
Annahme des Senats — set daher getinger gewesen. Was filr die Bemessung des Wer-
tes der Leistung einer Vettragspartei gilt, muss umgekehrt fiir die Gegenleistung
ebenso Geltung beanspruchen. Im Rahmen des Synallagma eines Vertrages kann
det ,,Wert“ von Leistung und Gegenleistung nicht unterschiedlich beurteilt werden.
Ein Vergleich setzt einheitliche Wihrungen voraus. Bislang ist in der Rechtspre-
chung daher auch niemand auf den Gedanken gekommen, bei einemn Tauschge-
schift — Aktien gegen Aktien —~ hinsichtlich der Aktien der einen Partei auf den ,,7#-
neren Wert®, mit Blick auf die Akden det anderen Partei hingegen auf den Borsenkurs

abzustellen.

Das Bundesverfassungsgericht hat in seiner bekannten DAT/Altana Entscheidung
BVerfG NJW 1999, 3769) bei det Priffung einer Verletzung von Art. 14 I GG - fir
die Entschidigung von Aktioniren bei Ubetnahme einer Gesellschaft — die Rele-
vanz des Borsenkurses hervorgehoben; die Entscheidung verdeutlicht aber zugleich,

dass die Beriicksichtigung des Borsenkurses bei der Abfindung fir Aktionire allein

7
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deshalb nicht auBler Betracht bleiben dutfie, weil diesen bei Abfindungen nach den
Bestimtmungen des Aktienrechts ein Eigentumsobjekt entzogen wird und sie dern-
zufolge zumindest den Betrag etlangen miissen, den sie im Falle einer eigenen De-

sinvestitionsentscheidung erzielt hitten.

Fiir die Bemessung des ,,znneren Wertes™ — wie dieser hinsichtlich der Aktien der ISI-
ON AG durchgingig im Vetfahren von allen Gerichten angenommen wurde — hat

das Bundesverfassungsgericht ausgefiihrt:

I der Prasxis hat sich fiir die sur Bestimmung der angemessenen Abfindung
wnd des angemessenen Ausgleichs notwendige Ermittlung des ,,wabren” Ug-
ternehmenswertes  die  sogenannte  Ertragswertmethode  durchgeserzt (vl
Grundséitze sur Durchfiibrung von Unternebmensbewertungen, Die Wirt-
schafispriffung 1983, 8. 468 ff.). In der Judikatur findet sie praktisch allein
Anwendung, wihrend cine Bewertang des Anteilseigentums nach anderen
Methoden, etwa anband des Bérsenkurses, weitgehend abgelehnt wird (vgl.
Jiingst OLG Celle, NZG 1998, 987 [988]; ferner die Nachw. bei Hijffer,
§ 305 Rdnr. 19 f). Gegen eine Unternehmensbewertung nach dieser Metho-
de bestehen im Pringgp keine verfassungsrechtlichen Bedenken. Ihr liggt die
Annabme sugrunde, daff der Wert eines Unternchmens in erster Linie von
seiner Fihigkeit abbingis, kinfiig BErirdge su erwirtschafien. Das ist ein ver-

Jassungsrechtlich unbedenfelicher Ansarg. ™

AuBerhalb des Regimes der Entschidigung von Aktiondren am Malistab des At 14
I GG hat daher der fiir Gesellschaftstecht zustindige 2. Zivilsenat des BGH in dex
WMobilom-Entscheidnng“ fiir die Vergiitung von Aufsichtsratsmitgliedern deutlich her-
ausgestellt, dass der Bérsenkurs kein Mafistab fiir den Wert eines Unternehmens

und etwaige Wertsteigerungen ist.

In der Entscheidung (BGH NZG 2004, 376) heilit es:

# 10, 32




2-05;17:15 iRAe Strate u ventizke +48 40 4502165

wOffensichtlich hat aber der Gesetzgeber cine — der Kontrolifunktion des
Aufsichtsrats wU. abtrigliche (vgl. DAV, Rdnr. 117; Mertens, 5. 88;
Bender/ Vater, DSIR 2003, 1807 [1811] — Anpleichung der V ergiitungs-
interessen von 1V orstand und Aufsichtsrat mit Ausrichtung anf Aktienoptio-
nen und damit auf den Aktienkurs, der durch gesgelte S achverbaltsgestaltun-
gen des Managements inner- oder anflerbalb der agalitit beeinflussbar (ygl.
Pellens/ Crasselt/ Rockholtz, in: Pellens, S. 3, [16]) und erfabrungsgeniaf§
auch sonst nicht immer ein guverldssiger Maflstab fiir den inneren Wert und
den langfristigen Erfolg eines Unternehmens ist, fedenfalls bisher nicht fiir an-

gebracht erachrer.

Soweit der Senat in seiner damaligen Entscheidung darauf hinweist, dass es unserem
Mandanten gelungen sei, im Februar 2001 Aktien der Energis plc. zum Preis von
550 Pence zu verduBern, kommt es — fiir den Vorwurf des Hingehungsbetrugs —
nicht darauf an, dass zu einem deutlich spiteren Zeitpunkt die als Gegenleistung
empfangenen Aktien zu diesem Preis verduBerbar waten. Entscheidend ist allein —
nach stindigetr Rechtsprechung — der Zeitpunkt des Verpflichtungsgeschiftes, d.h,,
der Gegeniiberstellung detr Werte von Leistung und Gegenleistung bei der Einge-

hung wechselseitiger Verpflichtungen.

Unabhingig hiervon ist die spitete Verduferung zu einem bestimmten Kurs im
Markt nicht gleichbedeutend mit dem tatsachlichen Wert der Aktien, da dieser — wie
der BGH zutreffend formuliert — nicht immer ein zuvetlissiger Mallstab fiir den
inneren Wert des Unternehmens und er insbesondere durch | gegielte Sachverhalisgestal-
tungen des Managements “ beeinflussbar ist. Wenn daher die erkennende Kammet — in
det berufrichterlichen Besetzung — in ihtem Beschluss vom 09.02.2005 fir die
Wertbemessung auf den ,nachhaitig erielbaren Preis* (BGHSt 16, 220, 221} abstellt

und eine ,, Bewertung nach objektiven wirtschaftlichen Gesichtspunkten” verlangt, so bedeutet
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dies, dass der alleinige Rickgriff auf den Bérsenkurs als Marktpreis dann ausschei-

det, wenn dieser

- nachbaldg von dem objektiven, also dem ,wabren Wert” der Gesell-

schaft abweicht und er Uberdies

- dutch unzulissige Mafinahmen der Bilanzgestaltung sich als manipu-

liert darstellt.

Hier tritt noch hinzu, dass eine lock-up Klausel vereinbart war, so dass eine soforti-
ge Verkehrsfihigkeit der Aktie nach Sinn und Zweck des Vertrages und dem tiber-

einstimmenden Parteiwillen nicht vereinbart wurde. Eine gespaltene ,, Wertermittlung*

— hier: innerer Wert, dort: Borsenkurs — kommt mithin nicht in Betracht.

Zu beachten ist ferner, dass der Grossteil der Energis Aktien der Verkiufer nicht zu
500 Pence, sondern lediglich zu einem Preis von 20 Pence verkauft werden konnten.
Det durchschnittliche Verkaufserlos fiir das gesamte Aktienpaket aus der Ision

Transakton liegt bei 112 Pence.
Und schlieBlich:

Bei den als Gegenleistung zugesagten Aktien der Energis plc. handelt es sich um
neu emittierte Aktien, d.h. um Anteilsscheine, die nicht am bisherigen Kursverlauf
teilnahmen und hinsichtlich derer die Kursentwicklung nicht prognostizierbat war.
Der Wert dieser Aktien war wirtschaftlich, bilanziell und akdenrechtlich zunichst
allein am Wert det erworbenen ISTION Aktien zu messen, da diese auf der Aktivsei-
te der Bilanz der Energis den Ausgleich fiir das so geschaffene erhéhte Kapital bei

der Energis plc. darstellten.

10
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Die Formel des BGH fiir den Eingehungsbetrug lautet, dass

wder Verfiigende aus dem Bestand seines Vermigens auf Grund der Tin-

sehung mehr weggibt als guriickerbdlt”

(BGH NJW 2004, 2604 unter Hinweis auf BGHSt 16, 220, 222 —

Unterstreichung nicht im Originaltext)

Die neu emittierten Aktien starnmten nicht aus dem Vermégen der Energis ple. Ob
ihnen auBerhalb des vereinbarten Aktientausches ein Vermdgenswert — ein be-
stimmtetr Kurswert — beizumessen gewesen wite, ist tein spekulativ. Der Erfolg ei-
ner Batkapitalerhohung ist nicht im Ansatz prognostizierbar. Er liegt sogar cher
fern, da der Kapitalmarkt bereits nach der Kapitalerhthung der Energis plc. im Sep-
tember 2000 mit erheblichen Kurscinbriichen teagiert hatte und die Energis plc.
daher den Weg einer Emittierung der neuen Aktien zum Zwecke det Zeichnung
durch den Matkt schwerlich riskieren konnte. Fiir diese neuen Aktien existierte also
kein Marktwert i.S. eines Borsenkurses. Als Mafistab kommt daher allein der innere
Wert det einzelnen Aktie im Tauschzeitpunkt als Quotient des wahren Wertes det

Energis und det Anzahl der insgesamt ausgegebenen Aktien in Betracht.
Die Beweisantrige zu 1) und 2) werden zu folgendem Frgebnis fibren:

Energis” Investmentbank, DKB, hat Ision am 28./29.11.2000 unter Nutzung eines
Kalkulationszinsfusses (WACC = weighted avarage cost of capital) in Hohe von
12% und einer ewigen Wachstumsrate (TGR = terminal growth rate) in Hohe von
4% ohne Beriicksichtigung von Synergien mit € 1.034 bewertet. Verwendet man
diese Parameter bei den votliegenden DCF-Bewertungen von Energis, ergibt sich

ein DCF-Wert pro Energis Akde in Héhe von unter 200 Pence.l Dieser Wert ent-

! Siehe Analysten Report von Morpan Stanley Dean Witter vom 20.2.2001: Auf Seite 5 in der Tabelle 4

ist eine Sensitivititsanalvse einer DCF Bewertung der Energis dargestellt, die den Einfluss von WACC

11




2— 3-053;17:15 ;RAe Strate u Ventzke i+482 40 4502186

spricht nur 40% vom Basispreis einer Energis Aktie aus dem Kaufvertrag in Hohe
von 500 Pence. Der Gesamtwert der Gegenleistung, bestehend aus € 210 Mio. in
cash und 62 Mio. Energis Aktien, liegt somit unter € 410 Mio. Der Morgan Stanley
Report ist als Anlage 2 beigefiigt.

Bedeutsam ist bei dieser Bewertung, dass die Nutzung von identischen WACC und
TGR sowohl fiir Ision als auch fiir Energis aus Marktgrinden zwar deshalb sachge-
recht ist, weil beide Unternehmen in den gleichen Absatz- und Kapitalmirkten aktiv
waren. Aus betriebswirtschaftlicher Sicht beinhaltet die Verwendung der gleichen
WACC und TGR allerdings einen Bewertungsvorteil fiir Energis, der mit der wirt-
schaftlichen Situation bei dieser Gesellschaft nicht begriindbar ist. Da Energis zum
Zeitpunkt der Vertragsunterzeichnung einen Verschuldungsgrad von 58% hatte,
Ision aber mit 3% faktisch schuldenfrei war, hatte Energis hohere Grengkapitalkos-
ten als Ision und ist daher mit einem héheren WACC bewertet worden. Da ein ho-
hetet WACC aber wiedetum zu einem teduzietten DCF-Wert fihtt, stellt die Be-
wertung von Energis und Ision mit dem gleichen WACC eine Begiinstigung der
Enetgis Aktie dar. Ahnlich verhilt es sich mit det TGR: Da Energis nur ca. 15%
ihres Umsatzes in dem Wachstumssegmenten Website-Management erbrachte, Ision
aber ca. 40-50%, ist Energis mit einer geringeren TGR zu bewerten, was den DCF-

Wert der Energis etneut reduziert.

Bewertet man Energis und Ision gleichwohl mit den gleichen Parametern, ergeben
sich folgende Werte fiir die Leistung und Gegenleistung des Kaufvertrages: Basie-

rend auf den DKB Parametern? von 12% und 4% fir WACC und TGR und dem

und TGR auf den DCF-Wert analysiert, Berechnet man die dort dargestellten Basiszahlen von Energis mit
giner TGR von 4% und einer WACC von 12%, so ergibt sich ein DCF-Wert pro Aktie in Hhe von unter
200 pence. Alternativ kann ein dhnlickes Ergebnis auch mit der ungefiibr zeiteleichen Bewertung aus dem

JPMorgan Report vom 14.3.200! ermittelt werden. Die Sensitivititsanalyse findet sich in diesem Report
in der Tabelle 2 auf Seite 8.

* Alternativ kann eine parallele Bewertung von Energis und Ision auch unter glejchzeitiger Nutzung der
WACC und TGR. Parameter erfolgen, mit denen JPMorgan oder Morgan Stanley rechnen. Der Wert der

Energis witrde dann bei ca. 600-700 pence pro Aktie liegen: der Wert einer Ision Aktie allerdings bei ca.

€ 150-175 pro Aktie. Die Wertdifferenz zwischen Leistung und Gegenleistung bleibt selbstverstiindlich

12
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daraus resultierenden DCF-Wert pro Energis Akte von untet 200 Pence, lag der
Wert der Gegenleistung mit weniger als € 410 Mio. mit mehr als € 352 Mio. untet-
halb des Wertes der Leistung der nach DKB € 55 pro Ision Aktie betrug. Selbst bei
ciner angeblichen Wertminderung der Ision Aktien um € 47 Mio. verbliebe ein
Mehtwert der Leistung der ISTON Vetkiufer von ber € 363 Mio. Dies gilt bereits
bei einer Wertermittlung der Energis-Aktien auf der Basis von ,geing-concern Wer-
ten. Bei der aus wirtschaftlichen Griinden notwendigen Bewertung nach Liquidad-

onswerten vergroflert sich dieser Mehrwert um weitere ca. € 300 Mio.

IL

Hine Ausrichtung am Borsenkurs der Energis Aktie kommt auch deshalb nicht in
Betracht, weil wegen der bereits im Dezember 2000 bestehenden drohenden Zah-
lungsunfihigkeit und/oder der vothandenen Uberschuldung der Energis plc. unmit-
telbar vor dem SPA (Verpflichtungsgeschift) der Ansatz von ,going concern™ Wetten
nicht mehr vertretbar und nach den Regeln der internationalen Rechnungslegung

nicht zulissig war.

Das going concern principle” — also der Grundsatz der Unternehmensfortfithrung — ge-
hort neben den Grundsitzen der Stetigkeit (consistency) und der Periodenabgren-
zung (accrual) zu den Grundannashmen der Rechnungslegung in allen internationa-

len Rechnungslegungssystemen.

Vor jeder Bewertung von Vermogens- und Ertragspositionen ist votab zu priifen,
ob die Uberlebensfihigkeit des Unternehmens gewihrleistet ist, d.h. det ,going con-
cern* Grundsatz ist ,,Rein Rechnungsiegunpsgrandsaty von unbeschrinkter universeller Giltig-

kett, sondern eine Hypothese, die empirisch gehalten ist™ (Bretzke, Wirtschaftsprifung 1979,

konstant, so dass es irrelevant ist, welche Parameter man nutzt, solanee man die gleichen Parameter so-
woll fiir Energis und Ision verwendet,
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S. 347) und daher der Gefahr unterliegt, dass sie an der Wirklichkeit scheitext (Lick,
Rechnungslegung nach Handels- und steuerrecht, 10. Aufl, Bonn 2001, S. 34 ff).

Fiir eine Bewettung der Energis plc. auf der Grundlage von going concern Werten
war im Dezember 2000 — wie die spitere Insolvenz des Unternehmens belegt — kei-
ne Rechtfertigung mehr gegeben. Unabhiingig von der nachfolgenden Begrindung
sprechen hierfiir beteits alle kriminalistischen Erfabrungen, da Untetnehmen regel-
miBig deutlich vor dem Eintritt der Insolvenz bereits iiberschuldet oder einer dro-

henden Zahlungsunfihigkeit ausgesetzt sind.

71 den bilanziellen Kennzahlen der Energis plc.:

Die konsolidierte Bilanz zum 31.03.2001 weist aus, dass an Bankkrediten und Anlei-
hen Verbindlichkeiten in Hohe von 1.027.705.000,00 GBP vorhanden waten (also
iiber 3 Mrd. DM). Der Verschuldungsgrad der Energis betrug zum damaligen Zeit-
punkt 58% vom Gesamtkapital bzw. 250% ohne Beriicksichtigung des »Goodwills®
Energis war somit ohne Goodwill bereits im Geschiftsjahr 200 /01 mit einem Fak-
tor von 2,5 iiberschuldet. Konsequenz dieser héichst unsoliden Finanzierung ist eine
Zinsbelastung, die aus dem operativen Geschift nicht finanziert werden konnte: Die
Zinsbedienung — wie der konsolidierten Gewinn- und Verlustrechnung zu entneh-
men ist — lag bet 34.320.000,00 GBP (also deutlich iber 100 Mio. DM). Der Verlust
aus dem operativen Geschift in Héhe von 6.019.000,00 GBP (aber 18 Mio. DM)
fihrte mithin einschlieRlich Zinslasten zu einem Gesamtverlust von 41.407.000,00

GBP (iber 120 Mio. DM).

Im einleitenden Bericht des Insolvenzverwalters der Energis ple. vom 20.08.2002

(Anlage 3 zu der von der Verteidigung erstatteten Strafanzeige vom 04.02.2004)
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wird die Finanzierung det Energis plc. datgestellt. Es heift dort (Seite 7 des Berichts

des Insolvenzverwalters Emst & Young):

A group of banks represented by Royal Bank of Scotland ple (‘the Banks’),
provided facilities to EHL, the intermediate UK holding company, secured on
the assets of the UK trading entities. '

The Company also raised funds as the issuer of bigh yield debt in the United
States in the total sum of f, 555.437.000 (caleulated ar at 30 June 2002).
The notes fall into the following categories: [ 125 m of 9,5 %o Sentar Notes
due on 15 June 2009; US § 200 m of 9,75 %o Senior Notes due 15 [une
2009; and £, 300 m of 9,125 % Senior Notes due 15 March 2070 (fo-
gether, ‘the Notes’).”

In Ubersetzung:

»Ein Konsortinm von Banken, reprisentiert von der Royal Bank of Scotland
ple. (;die Banken’), stellte der EFIL, der Zwischenholding in Grofbritan-
nien, Kredite sur Verfilgung, die von den Vermigenswerten der gperativen

Gesellschaflen in Groffbritannien besichert waren.

Die Gesellschaft beschaffie sich ferner Geldmittel siber die Ansgabe von hoch-
verginstichen Anlethen in den Vercinigten Staaten in der Gesamigroffenord-
nang von 555.437.000,00 GBP (berechnet fiir den 30.06.2002). Die An-
lagen fielen in die folgenden Kategorien: 125 Mio. GBP gu 9,5 % als erst-
rangige Anleihen mit einer Filligkeit am 15.06.2009, 200 Mio. USD mit
9,75 % als erstrangige Anleihen mit einer Fglligkeit 15.06.2009 sowze 300
Mio. mit 9,125 % erstrangige Anleihen mit einer Filligheit 15.03.2010

(IR

(zusarmmen ,dic Anleiben”).
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Bei einer anzunehmenden zehnjihtigen Laufzeit sind diese Anleithen im Kapital-
matkt in 1999 und 2000 aufgenommen worden, Dies erfolgte mit der Maligabe, dass
das Unternehmen gezwungen war, den Matkt der ,,bigh yields“ (in der gingigen Tet-
minologie auch als ,j#nk bonds“ odexr Schrottanleihen bezeichnete Anleihen) in An-
spruch zu nehmen, d.h., wegen des Risikos ihrer Anleihen Héchstsitze an Zinsen zu
zahlen, da die Banken Mittel in der GréBenordnung von tber 1,5 Mrd. DM mangels
Sicherheiten nicht zur Verfiigung stellen wollten und konnten. Die Geldbeschaffung
zu aberwitzigen Zinssitzen fithrte zu einem gravierenden Zinsaufwand fir das Un-
ternehmen, das in 2001 etwa 52 Mio. GBP (iiber 150 Mio. DM) an Zinsen alleine
fiir die Bedienung dieser Anleihen aufwenden musste und zu der bereits im Sommer
2000 auf der Hand liegenden Notwendigkeit, zur weiteren Finanzierung des Ge-

schifts im Kapitalmatkt eine Barkapitalethéhung so rasch wie moglich anzustreben.

Die konsolidierte Bilanz zum 31.03.2000 verdeutlicht ferner prignant, dass die ho-
hen Vetbindlichkeiten von iiber 1 Mtd. GBP nicht in voller Héhe durch werthalti-
ges Anlagevermbgen abgedeckt waren. An Vermégenswerten sind in det Bilanz
Tangible assets* (materielle Vermogenswerte) in Hohe von ca. 757 Mio. GBP be-
nannt, an ,Intangible assers“ (immatetielle Vermogenswerte) hingegen 525 Mio. GBP.
Da nach auslindischen Rechnungslegungsgrundsitzen (UK-GAAP) der Ausweis
immaterieller Vermdgenswette auch bei nicht derivativem Erwerb zulissig ist, ist
der Bilanzausweis als solches nicht zu beanstanden. Auf die Buchungsmanipulatio-
nen und die bilanziellen Konsequenzen witd allerdings noch einzugehen sein. Es
zeigt zugleich aber auf, warum das Unternehmen gezwungen wat, zur Finanzierung
seiner Vetluste in den Markt fiir hochverzinsliche Anleihen auszuweichen. Die Ban-
ken waren nicht bereit, angesichts der bestehenden Lage der Gesellschaft zu norma-

len Konditionen weitere Kreditmittel ohne Sichetheiten zur Verfiigung zu stellen.
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Die operativen Vetrluste der Energis und die Erhéhung dieser negativen Ergebnisse
durch die hohen Zinsaufwendungen veranlassten die Verantwortichen, sich zur
Finanzierung der Verluste im September 2000 im Kapitalmarkt iber eine Barkapita-
lerhéhung neues Kapital — neue liquide Mittel — zu vetschaffen. Es gelang, im Sep-
tember 2000 die Anzahl von 77.704.460 weiteren Staminaktien zu plazieten und

hierfiir Kapital in Form von Liquiditit in Hohe von 380,9 Mio. GBP einzusammelsn.

In der Bilanz der Energis fiir das Geschiftsjaht 2000/2001 — die als Anlage beige-
fagt ist — heil3t es hierzu in den Anmerkungen zu Ziffer 18 (Share capitel):

“In September 2000 the Company placed 77.704.460 ordinary shares pro-
ceeds of 400.2 Mio GBP. Net of expenses, this resulted in a movemsent
through share premium of 380.9 Mio. GBP.”

In sinngemiBer Ubersetzung bedeutet dies, dass die Gesellschaft im September
2000 77.704.460 Stammaktien plazierte und hierfiir einen Nettozufluss von 380.9

Mio. GBP verzeichnen konnte.

Eine weitete Kapitalerhchung wenige Monate spiter (Dezember 2000/Januar 2001)
zut Beschaffung von Geldmitteln fiir die ISION-Akquisition zur Zahlung des Kauf-
preises in voller Héhe aus Barmitteln war ausgeschlossen, Zum einen war det Kapi-
talmarkt seit September 2000 generell schwicher geworden, zum anderen wiren die
Verantwortlichen der Energis mit der Frage konfrontiert worden, wozu der Barbe-
trag von iiber 1,1 Mrd. DM aus der KapitalerhShung von September Verwendung
gefunden hatte. Ferner war der Akdenkurs der Energis in der Folge der Kapitaler-
héhung im September 2000 so stark eingebrochen, dass sich ein Konkurrent bereits
offentlich als Ubernahmeinteressent angemeldet hatte. Jede weitere Barkapitalerhd-

hung war von diesem Zeitpunkt an ausgeschlossen. Der rapide Vetfall des Kurses
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im Zuge der BarkapitalerhShung im September 2000 hatte den Verantwortlichen
klar bewiesen, dass sie fiir eine von ihnen mehtfach angekiindigte Akquisition in
Kontinentaleuropa keine Mittel in bar — durch Zeichnung von Aktien — wiirden er-

heben konnen.

Im Zusammenhang mit der Akquisition der Anteile an der ISION AG war Energis
vielmehr gehalten, einen weiteren Kredit als Deckung fiir den aufzubtingenden Ba-
ranteils und zur weiteren Finanzierung der Vetluste bei DKB aufzunehmen. Als
Anlage 1 iiberreichen wir die Kreditvorlage der DKB, in der es zu diesem Kredit-
bedarf einleitend heiBt:

wDecision

To approve the provision of a £200m short-term bridge facility to an SPV
under guarantee from P, with the expected exit being a convertible bond is-
sue, for which DrKB will be mandated as sole lead arranger as a CP to the
bridge, and which is expected to take place in O 1 2001,

In Ubetsetzung;

»Entscheidung

Dz Zustimmung ur  Bereitstellung  einer  kurgfristigen  Brijcken-
Finansierung fir eine (Erwerbs-) Gesellschaft mit Garantie der Energis pl.
it einem u erwarlenden Aussiieg dber die Ansgabe einer Wandelanleibe,
Joir die DKB alv excklusiver Konsorttalfiibrer als Abljsung fiir die Briicken-
Jinangierung mandatiert wird und der im 1. QOuartal 2001 stattfinden soll,*

In der Kreditvorlage geht die DKB — in erkennbar fehlerhafter Einschatzung der

wirtschaftlichen Lage der Energis plc. — noch davon aus, dass die Inansptuchnahme
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der Uberbtiickungs-Finanzierung ungeachtet des Kreditantrags aullerst unwahe-

scheinlich set.

Gleichwoh! waren die Konditionen bereits bewusst so ausgelegt, dass eine Inan-

spruchnahme dutch Enetgis nach Moglichkeit verhindert werden sollte.

In der Kreditvorlage wird formuliert:

The bridge will be structured to ensure that it wonld be very expensive for
Energis to draw, will carry no capital commaiiment and is likely to be can-

celled as early as posstble.

In Ubersetzung:

Die Briickenfinansternng ist so struktiriert, dass Sichergestells wird, dass
sine Inanspruchnabme fiir Energis sebr tever sein wiirde, dass sie keine Kapi-
tal-Verpflichtung beinhalvet und wabrscheinlich so frith wie miglich widerra-

fen wird.

Die Notwendigkeit eines hohen Finanzbedarfs ungeachtet der kurz zuvor verein-
nahmten 650 Mio. Euro aus der Kapitalerh6hung erschliefit sich ferner aus dem von
dem Zeugen Wilkinson gemeldeten Liquidititsbedarf von 330 Mio. Euto zum Fr-

werb der ISTON-Aktien. Auf die Einlassung von Herrn Reidel wird verwiesen.

Die von Energis zum Geschiftsjahr 01.04.2000 — 31.03.2001 votgelegten Unter-
nehmenszahlen steliten sich noch schlechter als im Geschiftsjahr 1999/2000 dar.
Bei cinem operativen Brutto-Ergebnis von ca. 230 Mio. GBP und operativen Kos-

ten von annibernd 250 Mio. GBP (einschlieBlich Abschreibungen) war als Betriebs-
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ergebnis ein Verlust von {iber 18 Mio. GBP zu verzeichnen. Die Zinsaufwendungen
— Bankktedite und hochverzinsliche Anleihen in den USA — waten gegeniiber dem
Vortjahr meht als verdoppelt, dh. der Zinsaufwand belief sich auf tdber 73 Mio.
GBP (mehr als 200 Mio. DM), so dass ein Vetlust von 98 Mio. GBP (Votjahr 41

Mio. GBP) auszuweisen war.

Die Gesamtverbindlichkeiten des Unternehmens waren auf 1.266 Mio. GBP gestie-
gen, dem standen ,, Tangiblk assets* (materielle Vermdgenswerte) in Hohe von ledig-

lich 1.047 Mio. GBP gegeniiber.

Die bereits in dem Jahresabschluss 2001 (31.03.2001) zum Ausdruck kommenden
hohen Verluste — im wesentlichen aufgrund der etdriickenden Zinslasten — fithtten
zwangslaufig ungeachtet der im August der Londoner Bérse prisentierten, dutch
Energis manipulierten ISION-Zahlen nicht nur zu dem dargestellten massiven
Kursverfall, sondern wenige Monate spiter auch zur Unfihigkeit einer Bedienung
der Zinsen aus den Anleihen. Bereits fit das 1. Geschiftsjahr 2001/2002 hatte E-
nergis zwei Gewinnwarnungen abgeben miissen und gleichwohl die beteits reduzier-
ten Umsatz- und Gewinnerwartungen der Analysten verfehlt. Am 24.01.2002 gab
die Fnetgis eine weitere Gewinnwarnung aus. Im Research-Bericht der CSFB vom
26.02.2002 werden die wahren Griinde fiir den Verfall des Unternehmens und der

Kurse genannt:
We believe Energis's apparent inability to transfer cash from its UK busi-
ness to_fund bond obligations means that a balance sheet restructuring is the

most Fikely ontome of the company s curvent financial problems.”

Ubersetzt:

20

o

RS

i
o
(
:




3-0B317:15 ;RAae Strate u Ventike ;+42 40 45021686

wWir glanben, dass die offenkundige Unfibigkeit von Energts, Geldmittel
aus den Geschdft in Grofforetannien gur Bedienang der Verpflichtungen ans
den Anleihen gu transferieren, zpr Folge bat, dass etne Nengestaltung der Bi-
lang, (bier: der Ligentiimersituation) das hichstwabrscheinliche Ergebuis der

derzeztigen finansuellen Probleme des Unternehmens sein wird. ©

(Unterstreichung nicht im Originaltext)

Es wird weiter dargestellt:

WA a result, we believe a negotiated restrucinring is likely to result in bond-
holders taking 90 Yo or more of the equity in the restructured company, poten-

tially leaving as Little as 1p per share for existing shareholders.

In Ubersetzung;

»Als Ergebnis gehen wir davon ans, dass eine verbandelte Umstrakturierung
wabrscheinlich dagu fibren wird, dass dig Zeichner der Anlethen 90 % oder
mehr des Eligenkapitals der wmstrukinrierten Gesellschaft halten werden,
mdglichermeise it demn Ergebnis, dass bei den vorbandenen Afktiondiren le-

diglich ein Anteil von 1 Pence pro Aktie verbletbr.

Die Berichterstattung durch CSFB findet Bestitigung im Bericht des Insolvenzver-
walters der Energis (Anlage 3 zur Strafanzeige — Seite 9 des Berichts), in dem es

heifit:

»Once it became apparent that the Company was not going to be in a position
to meet interest payments due fo be paid parsuant to the Notes, the Company
sought to open a dialogue with the holders of the INotes to agree fo defer inter-
est and consider proposals for a restructuring.
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In Ubetsetzung:

wINachdern bekannt wurde, dass das Unternebmen nicht in eine Position
Rommen wiirde, wm die Verpflichtung sur Zahlung filliger Zinsen entspre-
chend den Anleiben u titigen, versuchle das Unternebmen, Gespriche mit
den Zeichnern der Anlethen gu fithren, um eine Zustimmung fiir cine Aus-
setzung der Zinsgahlungen u eriangen und Vorschlipe fiir eine Neustrakiu-

TIErHRg K erWdgen. il

Durch die Akquisition der ISION AG gelang es der Energis plc., nach dem rapiden
Kursverfall von anndhernd 700 Pence auf knapp tiber 400 Pence im Anschluss an
die BarkapitalerhShung im September 1999 eine Steigerung und Stabilisierung des
Kurses um die Jahreswende 2000/2001 zu bewitken. Im Januar 2001 lag der Kurs
wiederum bei anndhernd 600 Pence, danach begann ein kontinuierlicher Kursverfall,
der im September 2001 zu einem Kurs von etwa 50 Pence fithrte. Unterbrochen
wurde dieser gravierender Abwirtstrend lediglich durch eine kurzzeitige Kurserho-
lung im Sommer 2001. Sie betuhte allein auf einer inhaltlich falschen Ad-hoc-
Meldung der Enetgis plc. gegeniiber der Londoner Borse, in der sie die Zahlen der
von ihr behetrschten und geleiteten ISION AG falsch wiedergab. Hierauf wird

noch einzugehen sein.
In der Folgezeit — bis zur Insolvenz — stieg der Kurs nicht mehr (iber 100 Pence.
Die Halbjahreszahlen der Energis plc. im November 2001 (01.04.2001-30.09.2001)

beinhalteten eine Verluststeigerung auf 45,3 Mio. GBP. Bei einer Hochrechung fiir

das gesamte Geschiftsjaht war absehbar, dass die Gesellschaft — wie kurze Zeit spi-
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ter offenkundig wurde — nicht mehr in det Lage sein wiitde, ihre Verbindlichkeiten

zu begleichen.

Es ist bekannt — und nicht des Beweises bedutftig —, dass das Management der ISI-
ON AG im ersten Halbjahr 2001 weitgehend ausgetauscht wurde bzw. der Kontrol-
le det Verantwortlichen der Epergis ple. untetlag. Am 21.08.2001 (BL 111 des BMO
1) gab die ISTION AG eine Ad-hoc-Mitteilung heraus, die wie folgt lautete:

SASTON  steigerr Umsary im ersten Halbjabr wm 39 % Hambarg,
21.08.2001 +++ Die ISION Internet AG steigert ihren Umisaty, in den
ersten sechs Monaten 2007 im Vergleich sum Vorjahreszestraum um 39 %o
von 41,6 Mio. Euro auf 57,7 Mio. Euro. Das EBITDA betrng minus
10,5 Mio. Euro und verbesserte sich deutlich um 68 % won minus 32,8
Mio. Buro im 2. Halbjahr 2000 (erstes Halbjabr 2000: minus 6,4 Mio.
Euro). Die Ergebnissteigernung lkisgt zum cinen an der Verlagerung innerbalb
des Business Mixc gum anderen an der Redusjerung der Kosten bei Herstel-
lung und Personal. Der Anteil des Kernsogments Website Management am
Umsaty wuchs im Berichisgeitranm von 37 % auf 59 %o. Der Roberirag
verbesserte sich von 46 Yo im ersten Flalbjahr 2000 auf 51 % in 2001.%

Also:

- Umsatzsteigerung im Vergleich zum etsten Halbjahr 2000 von 41,6 auf

57,7 Mio. Euro,

- Steigerung des EBITDA im Vergleich zum zweiten Halbjahr 2000 von
minus 32,8 Mio. Euro auf 10,5 Mio. Euro,
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- Steigerung des Anteils des Kernsegments Website am Umsatz von 37 %
auf 59 %.

An der Londoner Bérse (London Stock Exchange) fithrte diese Mitteilung der (von
den Verantwortlichen der Enetgis mit Scheinumsitzen angereicherten Zahlen) zu
einer erheblichen Kurssteigerung, die allerdings die schlechten fundamentalen Da-

ten der Energis selbst nur kurzfristig iiberdecken konnte.

Im Bericht der London Stock Exchange fiir den 21.08.2001 (Anlage 1 zur Strafan-

zeige) ist zu lesen:

wEnergies gained 10,52 Y% after reporfing that its German Internet unit,
Ision, had first half sales that rose 39 % to 35 million GBP. Ision is alo
confident that it will meet ifs growth forecast up to March 2002. ¢

In Ubersetzung:

wEnerges gewann 10,52 Y% nach seiner Miszeilung, daff seine dentsche Inter-
netenbeit ISION im ersten Halbjabr Umsiitze titigre, die um 39 % auf 35
Mz, GBP gestiggen sind. ISTON ist wedter guversichtlich, daff es seine
Wachstumsprogrose fiir Mérg, 2002 erfiillen wird,

Was es mit dieser Ad-hoc-Mitteilung auf sich hatte, erschlieBt sich zwanglos und
zwingend zugleich aus dem Aktenvermerk von Rechtsanwalt Jiget vom 01.02.2002,

aus dessen Inhalt sich — zusammengefasst — exgibt, dass

- im Jahr 2001 Bilanzmanipulationen in Héhe von 60 Mio. DM bei ISION er-

folgt seien,
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hierin fir ISION/Energis ,,eine Gefahre liege

der Beschuldigte Reidel den Verantwortlichen von Energis insgesamt vier
Scheingeschifte mit einem Gesamtvolumen von etwa 25 Mio. DM schriftlich

dargestellt habe (alle Geschifte nach Ubernahme der Gesellschaft durch
Energis).

dieses Papier ihm (Rechtsanwalt Huly) vorliege und es beweise, dass der Be-
schuldigte Reidel die Geschifte nach England betichtet habe, England (scil:

die Verantwortlichen der Enetgis) also ,,a/kes gewnsst habe,

Sarah Roberts (Energis) am 21.08.2001 (scil: dem Tag der Meldung der ge-
schénten ISION-Umsitze an der Londoner Botsel) einen Bericht gefertigt

habe, der ausfithre, ,,was Energis ple. alles an schinen Geschiften gelungen sei”,

Bestandteil dieser ,,schinen Geschdfte” auch die ,nenesten Umsiitge®, ... {die) durch

Energis plc. publiziert worden (seien), waten,

Rechtsanwalt Jiger seinen Gesprichspartner Rechtsanwalt Huly fragte, ob

dieser ,,noch meebr firchterliche Dinge vorsubringen babe* und

die englischen Entscheidungstriger ungeachtet der Mitteilung von Rechus-

anwalt Huly nach Ansicht von Rechtsanwalt Jiger ,erstaunlich cool™ seien.

Der Vermerls ist als Anlage 3 beigefiigt.
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II1.

Das von den Verantwortichen der Energis ple. erstellte Zahlenwerk in Bilanzen,
Gewinn- und Vetlustrechnungen und Halbjahresmeldugen war unzutreffend, die

Buchfithrungspraxis und Bilanzierung nach keinem anerkannten Rechnungslegungs-

system vertretbar und zuldssig.

Herr Reidel hat in seiner Einlassung Beispiele fiir eine ,,sehr aggressive “ Verbuchung

von Umsiitzen und Aktivierung von Kosten geschildest.

Er hat ausgefithrt:

»Vertriige, die #ber mebrere Jabre liefers und einen Dienstleistungsaustansch
regelien, warden bei Energis im ersten Jabr der Lanfreit des Vertrages mit
enemt Umsaty, in Hike des gesamten Umsatges der Lanfzeit ansgewiesen.
Der Kunde gablt seine Leistung aber iiber die Lanfreit des Vertrages. Auf
diese Wedse kinnen ar kursfristig hobe Umiditze dargestellt werden, diese
Vorgshensmweise fiibrt jedoch dag, dass Umsats nicht gleich Geld ist

Hierzn noch einmal folgendes Beispiel Ein Vertrag wird iiber fhnf Jabres ge-
schiossen. Der Umsaty betrige 1 Mio. € pro Jabr. Energis hat in diesem
Fall 5 Mis. € im ersten Jabr gebucht. Der Kunde wiirde aber nur 1 Mio. €
bezablen. Durch diese Konitruktion warde der Umsaty viel hober als die
Geldeinnabmen. Im nichsten Jabr wiirde swwar 1 Mio. Euro flieffen, jedoch
Jeblt bierzu der Umsary, Im Ergebnis stellt dies eine Art Schnechallsystem

dar, das naturgemdff nur in Zeiten des Wachstums funktionieren kann.

Diese von Energis bettiebene Praxis der Verbuchung von Umsitzen (revenue rec-
ognition) witd weder von US-GAAP noch UK-GAAP noch IAS/IFRS noch dem
HGB gedeckt. Es handelt sich um einen klaren Verstof3 gegen die Grundsitze ord-
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nungsgemilBer Buchfithrung. Die Verbuchung von Umsitzen ist nur dann zulissig,
wenn - bei langfristigen Verttigen — die Gesellschaft selbst ihre Leistung erbracht
hat. In der Sprache der internationalen Rechnungslegung: ,,Revense recognition is de-

Served untdl the company meeets its obligations”,

Es kann mithin nur der Umsatz verbucht werden, hinsichtlich dessen eine entspre-
chende Leistung erbracht wurde. Hierzu zwingt der Grundsatz der petiodengerech-

ten Verbuchung (accrual).

Die ferner von Hertn Reidel geschildette Aktivierung von Personalaufwand und
sonstigen Kosten und die Eliminierung des Aufwands aus der Gewinn- und Verlust-
rechnung hat zur Folge, dass der Aufwand (costs) als zu gering datgestellt (der Ver-
lust bilanziell mithin nicht ausgewiesen wird) und stattdessen lediglich die Bestands-
konten auf der Aktivseite der Bilanz beriihet werden. Det Aufwand wird als Aus-
gang in der Kasse und zugleich entweder als immaterielles Wirtschaftgut (intangible
asset) oder als BestandserhShung (inventory) etfasst. Bilanziell handelt es sich mit-
hin um einen Aktivtausch ohne Erkennung der Aufwandskonten in der Gewinn-

und Verlustrechnung,

Derartige Buchungspraktiken sind nicht unbekannt, von den Rechnungslegungssys-

temen werden sie indes nicht gedeckt. Sie sind unzulissig und unvertretbar.

Mit der Einlassung von Herrn Reidel stimmen die Etklirungen der newen Figentii-
met der Enetgis plc. Gberein, die gegeniiber der Offentlichkeit im Juni 2003 zu den
Bilanzmanipulationen bei der alten Enetgis ple. deutlich und ausfithtlich Stellung
nabmen. Die Verteidigung hat diese Stellungnahmen bereits mit Schriftsatz vom
26.03.2004 den Getichten unterbreitet. Die Koinzidenz mit der Einlassung von
Herrn Reidel ist offenkundig,
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So heilt es in dem Pressebericht in ,,Daily News & Analysis® vom 30.06.2003 (in

deutscher Ubetsetzung) wortlich:

wMehrere Aspefte des alten Bilansierungssystems waren fiir die neuen Di-
rektoren von besonderem Interesse. 5o fand das nene Team bedspielsweise her-
aus, dass die langfristige Projekte (2.B. hinsichtlich des Awusbaus der Infra-
struktnr) etreffenden Umsdtze in der Buchbaltung |, front-ended” (umge-

drebt) waren; in den Biichern der Gesellschaft wurden sée beredts im ersten
Jabr mit vollem Upmsats verbucht, anstatt sie ratierlich iber die panse Le-

bensdaner des Projefets hinweg su verbuchen.*

Sowie

#Die am meisten strittige Praxis, die bei der ,alten’ Energis gefunden wurde,
bestand darin, dass die Lobnkosten aktiviert wurden, anstatt sie unmittelbar
als Aufwand angusergen (was normalrweise der Fall ist). Die Lobnkosten
warde diber mebrere Jabre abgeschrichen und eingesinft als Beitrag zum Auns-
ban des ,,Energis-network, welches, als solhes, natiirlich gam Anlagever-

migen gebort.

Iv.

Der Erwetb der Anteile an der ISION AG war fir die Energis plc. daher — unab-
hingig von etwaigen Differenzen zwischen mitgeteilten und tatsdchlichen Umsitzen
in der GroBenordnung von wenigen Prozent — unter allen in Betracht kommenden

Gesichtspunkten vorteilhaft:

Der Kurs der Energis Aktie konnte mit Blick auf die Marktposition und den hoch-

karitigen Kundenstamm der ISION AG in Deutschland gesteigert werden.
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Die Enetgis plc. erhielt von der DKB einen zusitzlichen Kredit von 330 Mio. Euro,
der die zahlende Batkomponente deutlich iiberstieg und fiir die laufende Verlustfi-

nanzierung eingesetzt wurde.

Das Eigenkapital der Enetgis wutde durch die Ausgabe von 62 Mio. neuer Aktien
um den mit ca. 800 Mio. Euto angesetzten Wert der ISION AG erhdht (Sachkapi-
talerh6hung).

Unter anderern durch den Verkauf einer in Deutschland domizilierenden Tochter
der Energis plc. — det fritheten Planet Online AG — an die ISION AG fir Gber 45
Mio. Furo — der tatsichliche Wert lag deutlich unter 10 Mio. Euro — konnten Ab-
schreibungen bei det Enetgis Deutschland — die auf die Bilanz der Energis plc.

durchgeschlagen hitten — vermieden werden.

Fiir die Verantwortlichen det Energis plc. waren daher etwaige Abweichungen zwi-
schen den mitgeteilten, den bei der Due Diligence ermittelten und den tatsichlichen
Umsitzen — in der hier auf der Verdachtsebene angenommenen GréBenordnung

von wenigen Prozent — ohne jede Bedeutung, sie stellten eine quantite negliable dar.
V.

Die bishetigen Berechnungen der Kammer zum angeblichen Schaden — allein ausge-
richtet an vermeintlichen Umsatzdifferenzen, aus denen der Schaden rechnetisch
abgeleitet wird — entsprechen nicht der Judikatur des BGH. Dieser hat fiit den Fall
des Erwetbs von Anteilen an einem Unternchmen eine Gesamtbewertung des Wer-
tes der ithernommenen Beteiligung gefordert. Im BGH wistra 1987, 24 heilit es

hietzu:

Dabei héirten die Risiken ebenso einbegogen werden miissen wie das vorhan-

dene Vermagen der C- KG und die mit den Beteiligungen verbundenen un-
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mittelbaren und mittelbarsn Gewinnaussichten. Die — jiberans ansfiibriiche —
Darstellung der Geschisftsvorginge in den Jabren 1975 und 1976 und die
Ubersichten siber Umsiitze, Einnabmen und Awnsgaben der Gesellschaft er-
seien die tatrichierliche Bewertung nicht; dasselbe gilt fiir die Mitreilung der
Bilangen sowte der Gewinn- and Verlustrechnangen. Awngaben dariber, daff
der Angekiagte die Gesellschafter iiber Umsitze und Gewinnerwartungen ge-
tduscht hat, besagen fiir sich noch nichts iiber den S chaden, den die Gesell-

schafter, erlitten bhaben,

Da die Festsrellungen hiernach die Annabme des sum Betrugstathesigand ge-
hirenden Vermigensschadens nicht tragen, war die Vernrteilung wegen Be-
truges asRubeben. Der Senat schliofit die Mighichkeit ans, daff eine erneute
Hauptverbandlung zu ansreichendsn Feststellungen in dieser Richtung fiibren
wiirde. Selbst wenn es gelingen sollte, die Beteiligungen, etwa mit Hilfe eines
Sachverstindigen sowie anfgrund anderer Beweismittel,, nach dem Stand von
Ende 1976 su bewerten, so wirde es doch nicht webr midglich sein, einen
hieranf bexogensn Vorsary des Angeklagten zu beweisen. Der Senat spricht
den Angeklagten deshalb vom Vorwurf des Betruges frei,

(Bliwier) (Dr. h.c. Strate) (Dt. Thomas)
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