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Erwagungen

E.11

Der Beschwerdegegner X. machte sich der qualifizierten ungetreuen
Geschéaftsbesorgung in Bereicherungsabsicht ( Art. 158 Ziff. 1 Abs. 1 und Abs. 3 StGB )
unter anderem dadurch schuldig, dass er als Geschéftsfihrer der A. am 25. April
2000 Aktien des Mitarbeiterbeteiligungsunternehmens B. AG, welche der

A. gehdrten, zum Nennwert von Fr. 10.-- statt zum effektiven Wert, d.h. zum Net
Asset Vaue (NAV), von Fr. 20.76 an sich selbst und an vier weitere Mitglieder der
Konzernleitung der A. , namlich an die Beschwerdegegner V. ,

W. Y. und Z. verkaufte. Der Beschwerdegegner X.

kaufte 45'000 B. AG-Aktien, wodurch er einen Vermogensvorteil von Fr.
484'200.-- erlangte. Der Beschwerdegegner V. erwarb 20'000 B.

AG-Aktien, wodurch er einen Vermogensvorteil von Fr. 215'200.-- erzielte. Der
Beschwerdegegner W. kaufte 45'000 B. AG-Aktien, wodurch er einen
Vermogensvorteil von Fr. 484'200.-- erlangte. Der Beschwerdegegner Y. erwarb
40'000 B. AG-Aktien, wodurch er einen Vermogensvorteil von Fr. 430'400.--
erzielte. Der Beschwerdegegner Z. kaufte 20'000 B. AG-Aktien,
wodurch er einen Vermdgensvorteil von Fr. 215'200.-- erlangte. Unter Berlicksichtigung
der Zahlungen, welche die Beschwerdegegner im Rahmen eines am 1. Dezember 2005 vor
dem Handel sgericht des Kantons Zirich abgeschlossenen Vergleichsan die A.

leisteten, setzte die Vorinstanz die Ersatzforderungen auf Fr. 391'200.-- (Beschwerdegegner
X. ) respektive Fr. 174'200.-- (Beschwerdegegner V. ) beziehungsweise
Fr. 391'200.-- (Beschwerdegegner W. ) beziehungsweise Fr. 374'400.--
(Beschwerdegegner Y. ) respektive Fr. 174'200.-- (Beschwerdegegner

Z. ) fest.

Die Beschwerdegegner verkauften die Aktien im Jahre 2001 an die A. zurick,
wobei sie Gewinne erzielten.

E.12

Die BeschwerdefUhrerin macht wie im kantonalen Verfahren geltend, der Einziehung
unterl&gen nicht nur die unmittelbar im Zusammenhang mit der Straftat zugeflossenen
Vermogenswerte, sondern auch die zwischen deren Zufluss und dem Einziehungsentscheid
mit den deliktisch erlangten Vermdgenswerten erzielten Ertrage. Die BeschwerdefUhrerin
erlautert dies am Beispiel des Beschwerdegegners X. . Dieser habe am 25. April
2000 45'000 B. AG-Aktien zum Preis von Fr. 450'000.-- (Fr. 10.-- pro Aktie)
erworben. Der Wert dieser 45'000 Aktien habe am 25. April 2000 aber effektiv Fr.
934'200.-- (Fr. 20.76 pro Aktie) betragen. Deliktisch erlangt sei demnach ein Betrag von Fr.
484'200.--, was 51,83 % des effektiven Werts der Aktien entspreche. Daher unterliege auch
der Gewinn, welchen der Beschwerdegegner X. beim (Ruck-) Verkauf der




B. AG-Aktien an die A. im September 2001 erzielt habe, im Umfang
von 51,83 % der Einziehung. Unter der gebotenen Berticksichtigung dieses Gewinns sei im
Falle des Beschwerdegegners X. (ohne Berlicksichtigung der Zahlung im Rahmen
des Vergleichs) nicht nur ein Betrag von Fr. 484'200.--, sondern ein Betrag von rund Fr. 1,9
Mio. einzuziehen beziehungsweise sei auf eine entsprechende Ersatzforderung zu erkennen
(siehe Beschwerde Ziff. 22 1., 28, 45).

E.13

Die Vorinstanz stimmt der Beschwerdefthrerin insofern zu, als der Einziehung
grundsétzlich nicht nur die unmittelbar im Zusammenhang mit der Straftat zugeflossenen
Vermdgenswerte, sondern auch die zwischen Zufluss und Einziehungsentscheid damit
tatsachlich erzielten Ertrage unterliegen, wobei bei Vermischung deliktischer
Vermdgenswerte mit solchen legaler Provenienz nur der auf dem deliktischen Antell
erzielte Ertrag einziehbar sei. Demnach wére gemass den weiteren Ausfihrungen der
Vorinstanz an sich auch der von den Beschwerdegegnern beim (Riick-) Verkauf der

B. AG-AktienandieA. im September 2001 erzielte Kursgewinn im
Umfang des deliktisch erworbenen Wertanteils der B. AG-Aktien von 51,83 %
abzuschdpfen, und zwar in Form einer entsprechend hdheren Ersatzforderung
(angefochtenes Urtell S. 114). Die Vorinstanz lehnt jedoch ein solches Vorgehen im
konkreten Fall ab. Es sei zu beachten, dass diese Ertrége den Einziehungsbetroffenen
bereits vor mehr a's zehn Jahren zugekommen seien, weshalb es angemessen erscheine, auf
deren Abschopfung zu verzichten, zumal die Einziehung ansonsten zur Strafe zu werden
drohe. Abgesehen davon sei die Abschopfung von Ertragen aus deliktischen
Vermdgenswerten auf jene zu beschranken, welche die Einziehungsbetroffenen mit dem
Delikt bzw. dem Zufluss der deliktischen Vermogenswerte konkret angestrebt hétten. Von
einer solchen Absicht sai vorliegend bei den einziehungsbetroffenen Dritten, d.h. bei den
Beschwerdegegnern V. , W. Y. und Z. , jedoch nicht
auszugehen, nachdem ihre Gutglaubigkeit ausser Frage stehe, weshalb ihnen gegentiber
ohnehin auf eine Abschopfung der Ertrage aus dem deliktisch erlangten Wertanteil der

B. AG-Aktien zu verzichten sei (angefochtenes Urtell S. 114).

E.14

Die BeschwerdefUhrerin macht geltend, die von der V orinstanz genannten Umstande seien
unerheblich. Der Zeitablauf sei unter VVorbehalt der Verjahrung des Einziehungsrechts nicht
relevant. Die Ansicht der Vorinstanz laufe darauf hinaus, durch Richterrecht gleichsam die
Moglichkeit der "Ersitzung” von Deliktserl 6sen einzufihren. Das Gesetz sehe eine
Reduktion der Einziehungssumme beziehungswei se der staatlichen Ersatzforderung zufolge
Zeitablaufs auch bei gutglaubigen Einziehungsbetroffenen nicht vor. Im Ubrigen seien die
Beschwerdegegner nicht gutgléubig gewesen. In Anbetracht der kritischen

M edienberichterstattung, des vom Bundesamt fur Privatversicherungen durchgefihrten
Aufsichtsverfahrens, des Prozesses vor dem Handel sgericht des Kantons Zurich und der
Eroffnung eines Strafverfahrens hétten auch bel den nicht verurteilten Beschwerdegegnern
Zweifel an der Rechtmassigkeit der erzielten Gewinne bestehen missen. Die
Beschwerdefuhrerin bringt im Weiteren vor, auf die Einziehung der Gewinne aus den
Deliktserl6sen kdnne entgegen der Meinung der V orinstanz auch nicht mit dem Argument
verzichtet werden, dass die Beschwerdegegner solche Gewinne nicht angestrebt hétten.
Auch diese Auffassung der Vorinstanz finde im Gesetz keine Stiitze. Zudem sei die
Annahme, die Beschwerdegegner hétten keine Gewinne angestrebt, unzutreffend. Die



Beschwerdegegner hétten die B. AG-Aktien offensichtlich in der Hoffnung und
Erwartung erworben, dass deren Kurs respektive NAV in der Zukunft ansteigen wirde.

E.15

Die Beschwerdegegner wenden ein, die Beschwerde gentige den
Begrundungsanforderungen nicht, weshalb darauf nicht einzutreten sei. Eventualiter sei sie
abzuweisen. Der Beschwerdegegner X. habe sich unstreitig nicht durch den
Verkauf der Aktien a's solchen strafbar gemacht. Er habe nach der Auffassung der
Vorinstanz den Tatbestand der ungetreuen Geschaftsbesorgung dadurch erflllt, dass er die
Aktien zu einem zu niedrigen Preisvon Fr. 10.-- anstatt Fr. 20.76 verkauft habe. Die
Beschwerdegegner hétten die Aktien rechtméssig zu Eigentum erworben.
Einziehungssubstrat sei lediglich die dank der Straftat des Beschwerdegegners X.

erzielte Kostenersparnis von Fr. 10.76 pro Aktie, nicht die Aktie als solche. Daher
unterliege der durch den (Ruck-) Verkauf der Aktien erzielte Gewinn nicht der Einziehung.
Der durch die Straftat des Beschwerdegegners X. erlangte Vermogenswert sel
durch die Festsetzung einer staatlichen Ersatzforderung im Umfang der Kostenersparnis
von Fr. 10.76 pro Aktie vollstandig ausgeglichen. Flr eine Einziehung auch eines Teils der
durch den (Ruck-) Verkauf der Aktien erzielten Gewinne bleibe kein Raum. Dies ergebe
sich auch aus dem Grundsatz der Verhdtnisméassigkeit, in dessen Rahmen unter anderem zu
berlicksichtigen sei, dass seit der Straftat des Beschwerdegegners X. rund 13
Jahre verstrichen sind, dass die Beschwerdegegner auf den Gewinnen (Einkommens-)
Steuern zahlen mussten und dass sie die Aktien gutglaubig erworben hatten in der Meinung,
der Preisvon Fr. 10.-- pro Aktie sai nicht zu niedrig.

E.2

Es kann dahingestellt bleiben, ob die Beschwerde in Bezug auf den betragsmassigen
Umfang der geméss den Antragen der Beschwerdefihrerin einzuziehenden
Vermogenswerte respektive der Ersatzforderungen rechtsgeniigend begriindet ist. Das
Bundesgericht kann im vorliegenden Verfahren Uber die Einziehungssummen
beziehungswei se die Hohe der Ersatzforderungen ohnehin nicht entscheiden, daim
angefochtenen Urteil die hieftr erforderlichen tatsachlichen Feststellungen fehlen. Zu
entscheiden ist einzig, ob die Auffassung der Vorinstanz, wonach in Bezug auf die
Gewinne, welche die Beschwerdegegner durch den (Rick-) Verkauf der B.

AG-Aktien erzielten, von einer Einziehung respektive Ersatzforderung abzusehen ist, vor
Bundesrecht standhélt.

Die Beschwerde gentigt den Begriindungsanforderungen, soweit darin beantragt wird, dass
nicht nur die Kostenersparnis beim Kauf der Aktien, sondern auch ein Anteil von 51,83 %
des beim (Ruck-) Verkauf der Aktien erzielten Gewinns einzuziehen sei. Die
Beschwerdefihrerin sieht in der Kostenersparnis von 51,83 %, welche die
Beschwerdegegner beim Kauf der Aktien zum Preis von Fr. 10.-- statt Fr. 20.76 erzielten,
einen deliktisch erworbenen "Wertanteil" der Aktie. Sie zieht daraus den Schluss, dass der
beim (Ruck-) Verkauf der Aktien erzielte Gewinn im Umfang dieses Anteils von 51,83 %
einzuziehen sai.

E.3

Das Gericht verfugt die Einziehung von Vermogenswerten, die durch eine Straftat erlangt
worden sind oder dazu bestimmt waren, eine Straftat zu veranlassen oder zu belohnen,
sofern sie nicht dem Verletzten zur Wiederherstellung des rechtmassigen Zustandes



ausgehandigt werden ( Art. 70 Abs. 1 StGB ). Das Recht zur Einziehung verjdhrt nach
sieben Jahren; ist jedoch die Verfolgung der Straftat einer |angeren Verjahrungsfrist
unterworfen, so findet diese Frist auch auf die Einziehung Anwendung ( Art. 70 Abs. 3
StGB ). Lésst sich der Umfang der einzuziehenden Vermodgenswerte nicht oder nur mit
unverhdtnismassigem Aufwand ermitteln, so kann das Gericht ihn schdtzen ( Art. 70 Abs. 5
StGB ). Sind die der Einziehung unterliegenden Vermdgenswerte nicht mehr vorhanden, so
erkennt das Gericht auf eine Ersatzforderung des Staates in gleicher Hohe ( Art. 71 Abs. 1
StGB ). Das Gericht kann von einer Ersatzforderung ganz oder teilweise absehen, wenn
diese voraussichtlich uneinbringlich wére oder die Wiedereingliederung des Betroffenen
ernstlich behindern wirde ( Art. 71 Abs. 2 StGB ).

E.311

Einzuziehen sind die Vermogenswerte, die durch die Straftat erlangt worden sind. Die
Beschwerdegegner konnten dank der ungetreuen Geschéftsbesorgung des

Beschwerdegegners X. am 25. April 2000 B. AG-Aktien, deren
effektiver Wert Fr. 20.76 pro Aktie betrug, zum Preisvon Fr. 10.-- pro Aktie erwerben,
womit sie durch die Straftat des Beschwerdegegners X. einen Vermogenswert
von Fr. 10.76 pro Aktie erlangten.

E.3.12

Einzuziehen sind indessen nicht nur die Vermogenswerte, die durch die strafbare Handlung
unmittelbar erlangt worden sind, sondern auch gewisse Ertrage, welche mit den durch die
Straftat erlangten Vermdgenswerten erzielt worden sind. Dies ergibt sich aus dem Zweck
der Ausgleichseinziehung, wonach sich strafbares Verhalten nicht lohnen darf. Erforderlich
ist alerdings, dass zwischen den Ertrégen aus den Vermogenswerten und der Straftat ein
hinreichend enger, adaquater Zusammenhang besteht. Denn nur unter dieser V oraussetzung
sind auch die Ertrége aus den Vermdgenswerten, wie diese selbst, im Sinne von Art. 70
Abs. 1 StGB durch die strafbare Handlung erlangt worden. Dazu zéhlen etwa die auf den
Vermogenswerten erzielten Zinsen, Dividenden und Kursgewinne. Einzuziehen sind
sodann auch gewisse Vermogenswerte, die an die Stelle der durch die Straftat erlangten
Vermogenswerte getreten sind, d.h. die sog. Surrogate. Dazu gehdren namentlich die Erlse
aus der Verdusserung der durch die Straftaten erlangten Vermégenswerte (siehe zum
Ganzen NIKLAUS SCHMID, Kommentar Einziehung, Organisiertes Verbrechen,
Geldwascherel, Bd. I, 2. Aufl. 2007, Art. 70-72 StGB N. 47 ff., 59; FLORIAN
BAUMANN, in: Basler Kommentar, Strafrecht I, 2. Aufl. 2007, Art. 70/71 StGB N. 31, 39,
40; BGE 137 IV 79E. 3; 126 1 97 E. 3c; Urteile 1S_216/2005 vom 7. Juni 2005 E. 6.2;
6S_300/2003 vom 30. Oktober 2003 E. 2; 6B_369/2007 vom 14. November 2007 E. 2.1;
6S_667/2000 vom 19. Februar 2001 E. 3a; 1P_248/2002 vom 18. Juli 2002 E. 3.4.1;
1P.344/1999 vom 23. Juni 2000 E. 3c).

E.3.2
Die Straftat des Beschwerdegegners X. besteht allerdings nicht darin, dass er
Uberhaupt B. AG-Aktien an die anderen Beschwerdegegner verdusserte. Sie liegt

darin, dass er diese Aktien am 25. April 2000 zu einem zu niedrigen Preis verkaufte,
namlich zum Preis von Fr. 10.-- statt Fr. 20.76. Der Vermogenswert, welchen die
Beschwerdegegner dank der Straftat des Beschwerdegegners X. erlangten, besteht
nicht in den Aktien als solchen, sondern in der Kostenersparnis von Fr. 10.76 pro Aktie.
Diese Ersparnis kann nicht durch Einziehung, sondern nur durch staatliche Ersatzforderung



abgeschopft werden. Mit der Festlegung einer Ersatzforderung von Fr. 10.76 pro Aktie wird
der Vermogensvorteil, welchen die Beschwerdegegner durch die Straftat des
Beschwerdegegners X. erlangten, ausgeglichen. Daraus ergibt sich aber entgegen
der Meinung der Beschwerdegegner nicht, dass fur die Einziehung von Ertragen und

V eréusserungsgewinnen kein Raum bleibt. Auch Ertrége etc. aus Vermogenswerten, die,
wie etwa eine Kostenersparnis, nur durch Ersatzforderung abschépfbar sind, unterliegen der
Einziehung (siehe NIKLAUS SCHMID, a.a.O., Art. 70-72 StGB N. 59, 110).
Voraussetzung ist allerdings auch hier, dass zwischen den Ertragen etc. und der Straftat ein
hinreichend enger Zusammenhang besteht. Dieser ist vorliegend gegeben, auch wenn die
Straftat nicht im Verkauf der Aktien durch den Beschwerdegegner X. besteht und
daher die Aktien als solche nicht der Einziehung unterliegen. Der Zusammenhang zwischen
der Kostenersparnis von Fr. 10.76 pro Aktie, welche die Beschwerdegegner durch die
Straftat des Beschwerdegegners X. erlangten, und dem Gewinn, den sie durch den
(Ruck-) Verkauf der B. AG-Aktienan die A. erzielten, ergibt sich
schon daraus, dass die Beschwerdegegner fir die von ihnen eingesetzten Geldsummen
weniger Aktien hétten kaufen konnen, wenn der Beschwerdegegner X. diese zum
Preisvon Fr. 20.76 statt Fr. 10.-- verkauft hétte, und dass sie folglich beim (Ruick-) Verkauf
der Aktien weniger hohe Gesamtgewinne erzielt hétten. Die K ostenersparnis beim Kauf der
Aktien wirkte sich somit auch in der Hohe des beim (Ruck-) Verkauf der Aktien erzielten
Gesamtgewinns aus. Die Beschwerdegegner erwarben den Vermdgenswert von Fr. 20.76,
welchen die Aktie im Zeitpunkt des Kaufs aufwies, im Umfang der Kostenersparnis von Fr.
10.76 und somit zu einem Wertanteil von 51,83 % deliktisch. Daher unterliegt auch der
Gewinn, den sie beim (Ruck-) Verkauf der Aktien erzielten, nur, aber immerhin in einem
prozentualen Anteil von 51,83 % der Einziehung. Dass die Beschwerdegegner nicht die
Aktien als solche durch die Straftat des Beschwerdegegners X. erwarben, ist kein
Grund dafur, auf die Einziehung des Gewinns, welchen sie ohne eigene Verdienste allein
durch den (Ruck-) Verkauf der Aktien erzielten, vollumfanglich zu verzichten.

E.33

Der Einziehung unterliegen somit im vorliegenden Fall grundsétzlich die Kostenersparnis
von Fr. 10.76, von welcher die Beschwerdegegner am 25. April 2000 beim Kauf der

B. AG-Aktien dank der Straftat des Beschwerdegegners X. profitierten,
sowie ein Anteil von 51,83 % des beim (Rick-) Verkauf der Aktien erzielten Gewinns,
bestehend in der Differenz zwischen dem Betrag von Fr. 20.76 und dem beim (RUck-)
Verkauf festgesetzten hoheren Preis. Da diese Vermdgenswerte nicht real vorhanden sind,
ist auf eine Ersatzforderung in entsprechender Hohe zu erkennen.

E.34

Die Vorinstanz scheint grundsétzlich diese Auffassung zu teilen. Sieist aber der Meinung,
dassim konkreten Fall auf die Einziehung der von den Beschwerdegegnern durch den
(Rick-) Verkauf der B. AG-Aktien erzielten Gewinne vollumfanglich zu
verzichten ist. Zur Begriindung bringt sie einige Argumente (Zeitablauf, guter Glaube etc.)
vor (siehe E. 1.3 hievor; Urteil S. 114). Letztlich ist indessen aus der Sicht der Vorinstanz
der Zeitablauf entscheidend. Dies ergibt sich daraus, dass sie auch gegentiber dem
Beschwerdegegner X. , Welcher die Straftat der ungetreuen Geschéftsbesorgung
vertbte, ganzlich auf eine Einziehung des durch den (Riick-) Verkauf der Aktien erzielten
Gewinns verzichtet, obschon er offensichtlich nicht gutglaubig war.



E.34.1

Der Zeitablauf ist bel der Einziehung respektive der Festsetzung einer staatlichen
Ersatzforderung grundsétzlich einzig unter dem Gesichtspunkt der Verjahrung relevant. Das
Recht zur Einziehung ist im vorliegenden Fall weder nach dem alten noch nach dem neuen,
seit 1. Oktober 2002 geltenden Verjahrungsrecht verjahrt, da weder im Zeitpunkt der
Ausfalung des angefochtenen Urteils noch zur Zeit der Ausféllung des erstinstanzlichen
Entscheids die Verjdhrungsfrist, die angesichts der Anlasstat der qualifizierten ungetreuen
Geschéaftsbesorgung in Bereicherungsabsicht ( Art. 158 Ziff. 1 Abs. 1 und Abs. 3 StGB )
atrechtlich absolut 15 Jahre und neurechtlich ebenfalls 15 Jahre betrégt, verstrichen war.

E.34.2

Allerdings kann der Zeitablauf ein Strafmilderungsgrund sein. Gemass Art. 48 lit. e StGB
mildert das Gericht die Strafe, wenn das Strafbedrfnisin Anbetracht der seit der Tat
verstrichenen Zeit deutlich vermindert ist und der Téater sich in dieser Zeit wohl verhalten
hat. Ob diese Bestimmung auf die Einziehung respektive die staatliche Ersatzforderung
analog anzuwenden ist, wenn und soweit diese strafdhnlichen Charakter haben, kann hier
dahingestellt bleiben. Vorliegend geht es um ungetreue Geschéaftsbesorgung zum Nachteil
einer privatrechtlichen juristischen Person und damit um ein Delikt gegen das Vermdgen
eines Einzelnen. Jedenfalls bei einer derartigen Straftat haben die Einziehung respektive die
staatliche Ersatzforderung Ahnlichkeiten mit der zivilrechtlichen Schadenersatzpflicht, was
sich auch aus Art. 70 Abs. 1 StGB ergibt, wonach eine Einziehung von Vermogenswerten
nur anzuordnen ist, sofern diese nicht dem Verletzten zur Wiederherstellung des
rechtmassigen Zustandes ausgehandigt werden. Fir den Schadenersatz aus unerlaubter
Handlung respektive ungerechtfertigter Bereicherung sieht das Obligationenrecht ( Art. 41
ff., 62 ff. OR ) indessen die Mdglichkeit einer Reduktion zufolge Zeitablaufs nicht vor. Da
die staatliche Ersatzforderung im vorliegenden Fall keinen strafahnlichen Charakter hat,
kommt eine Reduktion in analoger Anwendung von Art. 48 lit. e StGB nicht in Betracht.

E. 343

Die Vorinstanz erwagt unter Hinweis auf eine Melnungsausserung in der Lehre
(NIKLAUS SCHMID, a.a.0., Art. 70-72 StGB N. 60), dass "die Abschopfung von
Ertragen aus deliktischen Vermogenswerten auf jene zu beschranken (ist), welche die
Einziehungsbetroffenen mit dem Delikt bzw. Zufluss der deliktischen Vermdgenswerte
konkret anstrebten”. Die Vorinstanz hélt fest, von einer derartigen konkreten Absicht sei bei
den Dritteinziehungsbetroffenen, d.h. bel den Beschwerdegegnern V. :

W. Y. und Z. , jedoch nicht auszugehen, nachdem deren
Gutglaubigkeit ausser Frage stehe (Urteil S. 114).

Mit diesem Argument kann der ganzliche Verzicht auf Einziehung des durch den (Ruick-)
Verkauf der Aktien erzielten Gewinns nicht begriindet werden. Die Gewinne, welche die
Beschwerdegegner ohne eigenes Zutun durch den (Rick-) Verkauf der Aktien erzielten,
stehen in einem engen Zusammenhang mit der Straftat des Beschwerdegegners X.

(siehe E. 3.2 hievor). Kursgewinne sind, wie Dividenden, mit Aktien typischerweise
verbunden. Sie unterliegen daher der Einziehung unabhangig davon, mit welcher Absicht
der Einziehungsbetroffene die Aktien erwarb. Im Ubrigen ist offensichtlich, dass die
Beschwerdegegner die B. AG-Aktien in der Hoffnung auf eine Wertsteigerung
erwarben, die sie bei Gelegenheit realisieren konnten.

E.344



Unerheblich ist, dass nach der Auffassung der Vorinstanz die Beschwerdegegner mit
Ausnahme des Beschwerdegegners X. gutgléubig waren und weder wussten noch
wissen konnten, dass der Beschwerdegegner X. dieB. AG-Aktien
pflichtwidrig zu einem deutlich zu niedrigen Preis an sie veraussert hatte. Der gute Glaube
ist nur im Anwendungsfall von Art. 70 Abs. 2 StGB von Bedeutung. Danach ist die
Einziehung ausgeschlossen, wenn ein Dritter die Vermdgenswerte in Unkenntnis der
Einziehungsgriinde erworben hat und soweit er fir sie eine gleichwertige Gegenleistung
erbracht hat oder die Einziehung ihm gegenlber sonst eine unverhatnismassige Harte
darstellen wiirde. Diese Bestimmung ist vorliegend nicht anwendbar. Die
Beschwerdegegner V. , W. Y. und Z. erwarben
nicht im Sinne von Art. 70 Abs. 2 StGB Vermdgenswerte, welche der Beschwerdegegner
X. zuvor durch eine strafbare Handlung erlangt hatte. Die Straftat des
Beschwerdegegners X. besteht vielmehr gerade darin, dass er als Geschéftsfuhrer
der A. B. AG-Aktien, welche der A. gehorten, pflichtwidrig
zu einem deutlich zu niedrigen Preis an sich selbst und an die Ubrigen Beschwerdegegner
verkaufte. Die Vermogenswerte kamen den Beschwerdegegnern mithin unmittelbar durch
die Straftat zu. In dieser Konstellation ist Art. 70 Abs. 2 StGB nicht anwendbar (Urteile
6B_344/2007 vom 1. Juli 2008 E. 4.3.1; 6B_80/2011 vom 8. September 2011 E.

4.2; TRECHSEL/JEAN-RICHARD, Schweizerisches Strafgesetzbuch, Praxiskommentar,
2. Aufl. 2013, Art. 70 StGB N. 11).

E.35
Die Vorinstanz erwagt, dass sich "die Auswirkungen des ungetreuen Geschaftsgebarens des
Angeklagten auf den Wert der B. AG-Aktien bzw. die dadurch deliktisch

generierten Gewinne der Einziehungsbetroffenen nicht genau ausrechnen lassen und eine
Schétzung derselben vallig willkdrlich ware" (Urteil S. 115). Daher sel "auf eine
zusétzliche Abschopfung dieser deliktischen Vermdgenswerte gegeniber samtlichen
Einziehungsbetroffenen zu verzichten, zumal essich bei Art. 70 Abs. 1 StGB (gemeint
wohl Art. 70 Abs. 5 StGB ) nur um eine 'Kann'-Vorschrift handelt” (Urteil S. 115).
Entgegen der Auffassung der Beschwerdefthrerin sel das Gericht demnach "nicht
verpflichtet, eine Schatzung sémtlicher deliktischer Vermogenswerte vorzunehmen, zumal
vorliegend mit der Abschopfung des beim initialen Titelkauf erzielten deliktischen
Vermdgensvorteils dem Ausglei chsgedanken gentigend Rechnung getragen wird" (Urteil S.
115).

Diese Erwégungen der Vorinstanz beziehen sich nicht auf die Frage, ob und in welchem
Umfang der von den Beschwerdegegnern durch den (Ruck-) Verkauf der B.

AG-Aktien erzielte Gewinn einzuziehen ist. Insoweit verzichtet die Vorinstanz mithin
entgegen der Meinung einzelner Beschwerdegegner auf elne Einziehung beziehungsweise
Ersatzforderung nicht auch mit der Begrindung, dass dieser Gewinn sich nicht genau
ausrechnen lasst und eine Schatzung willkrlich wére. Die zitierte Erwagung der
Vorinstanz betrifft, wie sich aus dem Gesamtzusammenhang ergibt, die Frage, welche
Auswirkungen auf den Wert der B. AG-Aktie die weiteren ungetreuen
Geschéaftsbesorgungen hatten, welche der Beschwerdegegner X. dadurch beging,
dass er der B. AG zulasten der A. Darlehen zu viel zu niedrigen Zinsen
gewahrte sowie Personal, Material und Logistik zur Verfigung stellte, ohne der

B. AG hiefuir Rechnung zu stellen (siehe Urtell E. 7¢ S. 114 f.). Ob insoweit auf
eine Einziehung respektive Ersatzforderung mit der Begriindung verzichtet werden kann,



dass eine Berechnung unmoglich ist und eine Schatzung willkirlich wére und geméss Art.
70 Abs. 5 StGB ohnehin fakultativ sei, kann dahingestellt bleiben, da die Beschwerdein
diesem Punkt aus anderen Grunden abzuweisen ist, soweit darauf eingetreten werden kann
(siehe E. 4 hienach).

E.3.6

Das Gericht kann geméss Art. 71 Abs. 2 StGB von einer Ersatzforderung ganz oder
teillwel se absehen, wenn diese voraussichtlich uneinbringlich wére oder die
Wiedereingliederung des Betroffenen ernstlich behindern wiirde. Die Vorinstanz begrindet
ihren Entscheld nicht damit, dass die V oraussetzungen dieser Bestimmung erfillt seien. Es
Ist ihr unbenommen, diesim neuen Verfahren zu prifen und die staatliche Ersatzforderung,
die sich aus den vorstehenden Erwégungen ergibt, allenfallsin Anwendung von Art. 71
Abs. 2 StGB herabzusetzen.

E.3.7

Bei der Einziehung und der staatlichen Ersatzforderung ist der allgemeine Grundsatz der
Verhaltnismassigkeit zu beachten. In diesem Rahmen kann im konkreten Fall unter
anderem bertcksichtigt werden, dass der Erwerb und der (Rick-) Verkauf der Aktien
nunmehr rund 13 respektive 12 Jahre zurtickliegen, dass die Beschwerdegegner mit
Ausnahme des Beschwerdegegners X. jedenfallsim Zeitpunkt des Erwerbs der
B. AG-Aktien nicht wussten, dass der dem Nennwert entsprechende Kaufpreis
von Fr. 10.-- viel zu niedrig war, und dass die Beschwerdegegner allenfalls auf den
Gewinnen, die sie durch den (Ruck-) Verkauf der Aktien erzielten, Steuern zu entrichten
haben. Das Bundesgericht hat im vorliegenden Verfahren nicht darliber zu entscheiden, ob
und in welchem Ausmass die beispielhaft genannten Umsténde unter der gebotenen
Beachtung des Grundsatzes der Verhédltnisméssigkeit bei der Bemessung der staatlichen
Ersatzforderung gegen die einzel nen Beschwerdegegner in Rechnung zu stellen sind.
Daruiber wird die Vorinstanz im neuen Verfahren entscheiden missen.

E.38
Die Beschwerde ist, soweit sie die Frage der Einziehung der durch den (Ruick-) Verkauf der
B. AG-Aktien erzielten Gewinne betrifft, teilweise gutzuheissen, das

angefochtene Urteil aufzuheben und die Sache zur neuen Entscheidung an die Vorinstanz
zuriickzuweisen.

E.41

Der Beschwerdegegner X. machte sich der qualifizierten ungetreuen
Geschéaftsbesorgung in Bereicherungsabsicht ( Art. 158 Ziff. 1 Abs. 1 und Abs. 3 StGB )
auch dadurch schuldig, dass er in der Zeit von April bis Dezember 2000 als Geschéftsfuhrer
der A. Zu deren Lasten der B. AG Darlehen zu viel zu niedrigen Zinsen
gewahrte. Anstelle des unter Berticksichtigung der massgeblichen Kriterien marktgerechten
Zinssatzes von mindestens 10 % stellte er Zinssdtze von lediglich 3,45 % bis 4,2 % in

Rechnung. Dadurch entgingen der A. Zinseinnahmen im Betrag von Fr.
367'450.--. Unter Abzug von 15 % aufgrund der entsprechenden Beteiligung der
A. an der B. AG betrug der Schaden der A. zufolge zu

niedriger Zinseinnahmen rund Fr. 312'200.--. Im Umfang der Differenz zwischen den
effektiv bezahlten Darlehenszinsen und den Zinsen, die nach dem "at arm's length"-Prinzip
ab 25. April 2000 hétten bezahlt werden missen, waren die B. AG
beziehungsweise indirekt die Beschwerdegegner als deren Aktiondre unrechtmassig



bereichert (Urteil S. 61/62).

Der Beschwerdegegner X. machte sich der qualifizierten ungetreuen
Geschéaftsbesorgung in Bereicherungsabsicht ( Art. 158 Ziff. 1 Abs. 1 und Abs. 3 SIGB )
schliesslich dadurch schuldig, dass er als Geschéftsfihrer der A. in der Zeit vom
25. April 2000 bis zum 13. September 2002 den Betrieb der B. AG mit Personadl,
Material und Logistik der A. sicherstellte, ohne der B. AG hiefur
Rechnung zu stellen. Dadurch wurde die A. am Vermdgen geschadigt und
erlangten die B. AG und letztlich die Beschwerdegegner al's deren Aktionare
einen unrechtmassigen Vermogensvorteil (Urteil S. 71 ff.). Die Vorinstanz hélt fest, dass
mangels zeitlicher Abrechnungen und Erfassung der erbrachten Leistungen eine konkrete
Schadensberechnung jedoch nicht moglich sei. Es misse mit der Feststellung sein
Bewenden haben, dass der Schaden der A. im Sachverhaltskomplex
"Administrativkosten™" sicherlich in der Gréssenordnung von mehreren Zehntausend
Franken liege (Urtell S. 78).

In ihren Erwégungen zur Einziehung respektive staatlichen Ersatzforderung fuhrt die
Vorinstanz aus, dass der Wert der B. AG-Aktien ohne die genannten Straftaten
des Beschwerdegegners X. kleiner gewesen wére. Insbesondere hétte die

B. AG hohere Zinsen fur Darlehen sowie eine Entschadigung fur administrative
Aufwendungen an die A. geleistet (Urteil S. 114/115). Nach der Auffassung der
Vorinstanz lassen sich indessen die Auswirkungen des diesbeziiglichen ungetreuen
Geschéaftsgebarens des Beschwerdegegners X. auf den Wert der B.

AG-Aktien beziehungsweise die dadurch deliktisch generierten Gewinne der
Beschwerdegegner nicht genau ausrechnen und wére eine Schéatzung derselben vollig
willkurlich. Daher sei in Bestétigung des erstinstanzlichen Urteils auf eine Abschopfung
dieser Vermogenswerte gegenuber samtlichen Beschwerdegegnern zu verzichten, zumal es
sich bei Art. 70 Abs. 1 StGB (gemeint wohl: Art. 70 Abs. 5 SItGB ) um eine
"Kann"-Vorschrift handle. Entgegen der Auffassung der Beschwerdefihrerin sei das
Gericht demnach nicht verpflichtet, eine Schéatzung sémtlicher deliktischer
Vermogenswerte vorzunehmen, zumal vorliegend mit der Abschdpfung desim
Sachverhatskomplex "Initialer B. AG-Titelhandel" erlangten deliktischen
Vermogensvorteils dem Ausgle chsgedanken gentigend Rechnung getragen werde (Urteil
S. 115).

E.42

Die Beschwerdeftihrerin wendet ein, die von den Beschwerdegegnern im
Sachverhaltskomplex "Darlehenszinsen" deliktisch erlangten Vermodgenswerte liessen sich
entgegen der Meinung der Vorinstanz genau berechnen. Die Beschwerdefuhrerin erl&utert
diesam Beispiel des Beschwerdegegners X. . Dieser habe in der Zeit von April bis
Dezember 2000 22,5 % der B. AG-Aktien gehalten. Der A. seien, wie
auch im angefochtenen Urtell (S. 61) festgestellt werde, im massgeblichen Zeitraum (von
April bis Dezember 2000) Zinseinnahmen von Fr. 367'450.-- entgangen. Somit habe der

Beschwerdegegner X. , der 22,5 % der B. AG-Aktien gehalten habe, von
den zu tiefen Zinsen im Umfang von Fr. 82'677.03 profitiert. Um diesen fehlenden
Zinsaufwand der B. AG sd seine B. AG-Beteiligung Ende 2000 zu viel

wert gewesen (Beschwerde Rz. 43 ff.).

E.43



Es mag zutreffen, dass der Wert der B. AG-Aktien, welche die
Beschwerdegegner hielten, geringer gewesen ware, wenn der B. AG fur dieihr
gewdhrten Darlehen hohere, marktkonforme Zinsen in Rechnung gestellt worden wéren.
Diesist indessen entgegen der Meinung der Beschwerdefihrerin nicht massgebend. Eine
Einziehung respektive staatliche Ersatzforderung kdme nur in Betracht, wenn die
Beschwerdegegner den allfélligen Mehrwert der B. AG-Aktien, der daraus
resultierte, dass der B. AG zu niedrige Darlehenszinsen in Rechnung gestellt
wurden, tatsachlich realisiert hétten. Dass dies der Fall sei, behauptet die
Beschwerdefuhrerin nicht. Der Umstand allein, dass die B. AG-Aktien, welche
die Beschwerdegegner besassen, beispiel sweise im Dezember 2000 weniger wert gewesen
wéren, wenn der Beschwerdegegner X. der B. AG pflichtgemass
marktkonforme Darlehenszinsen in Rechnung gestellt hétte, hat nicht zur Folge, dass die
alfdlige Wertdifferenz einzuziehen beziehungsweise im Umfang der Wertdifferenz auf
eine Ersatzforderung zu erkennen ist.

E.44

Die Auswirkungen der nicht in Rechnung gestellten Administrativkosten auf die
Einziehung sind offensichtlich gering und werden daher auch von der BeschwerdefUhrerin
selbst vernachléssigt (Beschwerde Rz. 52).

E. 45

Die Beschwerde ist, soweit sie die Frage der Einziehung respektive der staatlichen
Ersatzforderung im Zusammenhang mit den Darlehenszinsen und den Administrativkosten
betrifft, abzuweisen, soweit darauf eingetreten werden kann.

E.51

Die BeschwerdefUhrerin beantragte im kantonalen Verfahren, die Beschwerdegegner seien
zur Zahlung von Zinsen auf den ihnen auferlegten staatlichen Ersatzforderungen zu
verpflichten. Die Vorinstanz lehnt dies ab. Sieist in Ubereinstimmung mit der ersten
Instanz der Auffassung, dass es sich vorliegend angesichts der langen Dauer des
Strafverfahrens rechtfertigt, bei allen Beschwerdegegnern auf die Verzinsung der
Ersatzforderungen zu verzichten (Urteil S. 115).

E.5.2

Die Beschwerdeftihrerin wendet ein, der lange Zeitablauf sei kein Grund, auf eine
Verzinsung der Ersatzforderungen zu verzichten, sondern rufe im Gegenteil nach einer
Verzinsung. Zur Begrindung ihrer Auffassung, dass die einzuziehenden Betrége
angemessen zu verzinsen seien, beruft sie sich auf eine Meinungsausserung in der Lehre.

E.53

Das Gericht verfugt die Einziehung von Vermogenswerten, die durch eine Straftat erlangt
worden sind (Art. 70 Abs. 1 StGB ). Sind die der Einziehung unterliegenden
Vermogenswerte nicht mehr vorhanden, so erkennt das Gericht auf eine Ersatzforderung
des Staates in gleicher Hohe (Art. 71 Abs. 1 StGB ). Das Gesetz sieht nicht vor, dass darauf
Zinsen zu zahlen sind. Solches ergibt sich auch nicht aus der Lehrmeinung, auf welche die
Beschwerdefiihrerin verweist. Danach sind die Einziehung und die staatliche
Ersatzforderung zwingend anzuordnen, wenn die gesetzlichen V oraussetzungen erfillt sind
(NIKLAUS SCHMID, a.a.0., Art. 70-72 StGB N. 11, 98), und schliesst die Einziehung
auch die Zinsen und Ertrage ein ( NIKLAUS SCHMID, a.a.O., Art. 70-72 StGB N. 153),



welche durch die einzuziehenden Vermogenswerte erlangt wurden.
Die Beschwerde ist auch in diesem Punkt abzuweisen.

E.6.1
Die Beschwerdegegner schlossen am 1. Dezember 2005 vor dem Handel sgericht des
Kantons Zurich als Beklagte einen Vergleich mit der A. asKl&gerin ab, worin sie

sich zur Zahlung von insgesamt Fr. 350'000.-- an diese verpflichteten. Die Vorinstanz zog
bei der Bemessung der staatlichen Ersatzforderung von den Vermogenswerten, welche die
Beschwerdegegner durch die Straftat des Beschwerdegegners X. erlangten, die
Zahlungen ab, welche die Beschwerdegegner in Erfillung des Vergleichsan die

A. leisteten.

E.6.2

Die Beschwerdefihrerin macht geltend, diese Abzlige seien unzul&ssig. Die Zahlungen
seien nicht als teilweise Ruickfihrung deliktischen Substrats zu verstehen. Dies ergebe sich
aus einer Passage im Vergleich, wonach sich die Beklagten bereit erkléarten, der Klagerin

"an den im Zusammenhang mit dem B. A G-Engagement entstandenen Aufwand"
einen Betrag von insgesamt Fr. 350'000.-- zu bezahlen.

E.6.3

Mit Klage vom 29. Dezember 2004 verlangte die A. von den Beschwerdegegnern

Schadenersatz in der Hohe von total Fr. 3'531'894.--. Anlésslich der Vergleichsverhandiung
vom 1. Dezember 2005 vor dem Handel sgericht des Kantons Zirich schlossen die Parteien
einen Vergleich ab. Gemass Ziff. 1 des Vergleichs erklarten sich die Beklagten, d.h. die
Beschwerdegegner, bereit, der Kl&gerin, d.h. der A. , "an den im Zusammenhang
mit dem B. AG-Engagement entstandenen Aufwand einen Betrag von insgesamt
CHF 350'000.00 zu bezahlen". Diese Formulierung lasst sich damit erklédren, dass die
Beschwerdegegner als Beklagte im Zeitpunkt des Vergleichsim Dezember 2005, als der
Ausgang der Strafuntersuchung noch offen war, ihre Zahlung an die A. nicht as
teilweise Ruckzahlung eines alenfalls unrechtmassig oder gar durch strafbare Handlung
erlangten Vermogenswerts verstanden wissen wollten. Im Vergleich wird auch
festgehalten, dass die Bezahlung des Betrags von Fr. 350'000.00 "zum Zweck der raschen
Prozesserledigung und ohne Anerkennung einer vorbestandenen Rechtspflicht erfolgt”
(ziff. 3 des Vergleichs). Die Kl&gerin verpflichtete sich "zur Abgabe einer
Desinteresse-Erklarung in der gegen die davon betroffenen Beklagten hangigen
Strafuntersuchung” (Ziff. 4 des Vergleichs). Die Kl&gerin erklérte, "dass sie mit Abschluss
und Vollzug des Vergleichs keine Anspriiche gegentiber den Beklagten mehr hat mit
Ausnahme von Anspriichen aus laufenden Vertrégen (wie z.B. Versicherungs-, Miet- oder
Hypothekarvertragen) " (Ziff. 6 des Vergleichs). In Anbetracht dieser im Vergleich
enthaltenen Klauseln ist es nicht zu beanstanden, dass die V orinstanz im angefochtenen
Entscheid die Zahlungen, welche die Beschwerdegegner in Erfillung des Vergleichs an die
A. leisteten, als teilweise Aushandigung der durch die strafbare Handlung des
Beschwerdegegners X. erlangten Vermogenswerte im Sinne von Art. 70 Abs. 1in
fine StGB beriicksichtigt und die staatlichen Ersatzforderungen entsprechend reduziert.

Die Beschwerde ist auch in diesem Punkt abzuweisen.

E.71



Die Beschwerde ist, soweit sie die Frage der Einziehung der durch den (Ruick-) Verkauf der
B. AG-Aktien erzielten Gewinne betrifft, teilweise gutzuheissen, das Urteil des
Obergerichts des Kantons Zdrich, 11. Strafkammer, vom 21. Mai 2012 aufzuheben und die
Sache zur neuen Entscheidung an die Vorinstanz zurlickzuwei sen.

Im Ubrigen ist die Beschwerde abzuweisen, soweit darauf eingetreten werden kann.

E.7.2
Die Beschwerdeftihrerin obsiegt insoweit teilweise, as die von den Beschwerdegegnern
durch den (Ruck-) Verkauf der B. AG-Aktien erzielten Gewinne grundsétzlich zu

einem Anteil von 51,83 % der Einziehung unterliegen und auf die Einziehung dieser
Vermdgenswerte respektive auf eine entsprechende staatliche Ersatzforderung nicht aus den
von der Vorinstanz genannten Griinden ganzlich verzichtet werden kann. Hingegen ist
zurzeit offen, wie hoch die Einziehungssummen beziehungswei se staatlichen
Ersatzforderungen gegen die einzelnen Beschwerdegegner sind. Dartiber wird die
Vorinstanz im neuen Verfahren unter Beachtung des Grundsatzes der Verhaltnismassigkeit
entscheiden.

Die Beschwerdegegner beantragen in ihren Vernehmlassungen, die auf die Frage der
Einziehung von Ertragen aus Deliktserl6sen, d.h. der Gewinne aus dem (Riick-) Verkauf
der B. AG-Aktien, zu beschrénken war, die Abweisung der Beschwerde, soweit
darauf einzutreten ist. Insowelt unterliegen sie tellweise.

Bei diesem Ausgang des Verfahrens haben die Beschwerdegegner die Hélfte der
bundesgerichtlichen Kosten, je zu einem Funftel unter solidarischer Haftung fur den
gesamten Betrag, zu bezahlen.

Der Kanton Zurich hat den Beschwerdegegnern entsprechend reduzierte Entschédigungen
auszurichten.
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