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Ugebrevet MANDAG Morgen

Fhv. ansatte: eHusets ledelse kendte til regnskabsmanipulation

Fyret finansdirektor og otte tidligere medarbejdere anklager eHusets direktion for at sta bag omfattende manipulation med
regnskaberne- Finansdirektoren har bidtilfiet eneansvaret- 1 edelsen beskyldes bl.a. for at have kendt til fiktive fakturaer,
som ik e blev sendlt til kunder ne, men optridte i r egnskabet - Flere forhold stotter anklager ne, men ledelsen afviser blanfkt -
Har i stedet bedt Fondsborsen om at undersoge, om finansdirektoren har gjort sig skyldig i insiderhandel
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Hele direktionenieHuset kendte og medvirkede aktivt til de regnskabsmanipulationer, som
finansdirektor Kurt Wamberg Rasmussen for fire uger siden blev holdt eneansvarlig for -
med gjeblikkeligbortvisning til folge. Det siger Kurt Wamberg Rasmussen og otte tidligere
betroede medarbejdere i koncernen samstemmende til Mandag Morgen. Ledelsen afviser
detkategorisk. Men en raekke forhold, herunder interne dokumenter, som Mandag Morgen
er kommet i besiddelse af, stotter medarbejdernes anklager.

“Forretningsmoralen er raidden. Intemnt er det almindelig kendt, at direktionen presser
salgsafdelingerne til at fakturere alt for megetide allersidste dage inden regnskabsafslutnin-
gerne,” siger en tidligere medarbejder.

Kurt Wamberg Rasmussen, som hidtil har vaeret helt tavs i sagen, siger nu: “‘eHusets
administrerende direktor har veeret fuldt vidende om de forhold, der bebrejdes mig. Derfor
undrer det mig, at jeg er blevet den centrale person i den her sag, og ikke eHusets admini-
strerende direktor og hovedaktionzr.” Den fyrede finansdirektor reagerer nu, fordi eHusets
direktion beskylder ham for insiderhandel, som han kategorisk afviser af veere skyldig i.
“Jegeraf den opfattelse af mig uberettiget, og derfor har min advokat sendt et brev til eHuset
og gjort krav gzeldende,” siger Kurt Wamberg Rasmussen til Mandag Morgen.

Uregelmassighederne i regnskaberne har ifolge ledelsen strakt sig over flere ar. Men
meget tyder pa, atde iser skal ses i sammenhzeng med det sidste halvandet ars isceneszttelse
af en af Fondsbersens zldste IT-virksomheder, det tidligere Dansk Data Elektronik, som
en moderne e-business-virksomhed med veardibaseret ledelse, vidensregnskab og alle de
“rigtige”” pressemeddelelser. Denne relancering af vicksomheden, anfort af hovedaktionaer
og administrerende direktor Claus Erik Christoffersen, forte sammen med regnskabsmani-
pulationerne til en femdobling af aktiekursen for omkring et ar siden.

Planen var, at det skulle skabe grundlag for en kapitaludvidelse pa Fondsbersen, der
padavaerende tidspunkt ville have tilfort virksomheden omkring 75 millioner kr. En kapita-
lindsprojtning, som kunne sikre vitksomhedens fremtidige eksistens efter en arreekke med
katastrofaltlav indtjening. Men dremmen brast, da den nye finansdirektor Kresten Kloch
opdagede uregelmassighederne kort efter sin tiltraeden. Herefter informerede bestyrelsen
offentligheden, palagde Kurt Wamberg Rasmussen et eneansvar og annoncerede en mar-
kant nedskrivning af bade overskuddet og egenkapitalen. Intet tyder pd, at bestyrelsen anede
urad for dette tidspunkt.

Reelt har virksomheden, som Borsens Nyhedsmagasin i oktober sidste ar udrabte til
enaf Danmarks mestlovende I'T-virksomheder, sandsynligvis ikke tjent pengei et eneste af
dear, den har vaeret noteret pa Kobenhavns Fondsbers. Formentlig daekker de seneste to ars
beskedne driftsoverskudide officielle regnskaber reelt over underskud pyntet med ekstraor-
dinare indtagter samt de forudfaktureringer og periodiseringer af indtaegter og omkostnin-
ger, som der nu er skredet ind over for. Senest er ledelsen blevet tvunget til at barbere 20
millioner kr. af egenkapitalen og skrue forventningerne om 20 millioner kr. i overskud i det
indevarende regnskab nar ned til et rundt nul.

Om analysen

Ugebrevet har foretaget en undersggelse af forholdene omkring de “uregelmaessigheder”, der
er opdaget i regnskabsfaringen i eHuset. Den er isaer baseret p& en analyse af selskabets
regnskaber og samtaler med ledelsen, tidligere medarbejdere, flere aktieanalytikere samt en
reekke af selskabets kunder. Ugebrevet Mandag Morgen er bekendt med, at nogle af de tidligere
medarbejdere er blevet fyret, mens andre frivilligt har forladt selskabet. Enkelte har stadig
udestaender med eHuset. Kilderne er kontaktet uafhaengigt af hinanden.
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Meget tyder pa, atder kan blive tale om endnu en nedjustering til et direkte underskud
igeniar - dels som folge af regnskabsmanipulationerne, dels pa grund af den generelle
afmatning i I'T-branchen, der ogsa har ramt eHuset hardt. Det vil stille vitksomhedenien
meget vanskelig situation. For med de lave kurser og den seneste skandale er der ikke meget
hab for den kapitaludvidelse, som eHusets investeringsbank, finanshuset Gudme Raaschou,
ellers er meget parat til at szette 1 gang. Det kan gore det nedvendigt at sxtte selskabet til salg.

Det er hovedkonklusionerne i Mandag Morgens analyse af eHuset, vitksomhedens
forretningsmetoder og okonomi de seneste 5 ar. Den erisaer baseret pa en regnskabsanalyse
og samtaler med et meget stort antal kilder teet pa virksomheden, forst og fremmestledelse,
kunder, tidligere medarbejdere og aktieanalytikere.

Ulogiske forklaringer

Mange med kendskab til eHuset harundret sigdybt over, at Kurt Wamberg Rasmussen, der
er bredt respekteret, nu som den eneste boder for de regnskabsmanipulationer, han efter
deres mening umuligt kan have vaeret ene om. Ingen af dem, Mandag Morgen har talt med,
kanlevere detendegyldige bevis for, at den ovrige direktion bestaende af Claus Erik Christof-
fersen og Torben Krog var indblandet. Men iszer tre forhold tyder pa, at det er tilfaeldet:

® Almindeligt kendt: Otte tidligere betroede medarbejdere siger samstemmende og
uathzengigt il Mandag Morgen, at det var almindeligt kendt, at salgsafdelingenide sene-
ste dage forud for hver eneste regnskabsaflaeggelse blev presset til at forcere faktureringen
til kunderne. Det foregik pa helt faste krisemoder med deltagelse af direktionen og de
budgetansvatlige for salget. Metoderne var talrige. To siger, at de i flere tilfaelde er blevet
presset til at lave fakturaer, som ikke blev sendt ud til kunden, men lagt ned i skuffen i
flere maneder for herefter typisk at blive krediteret.

® Afslorende mails: Mandag Morgen er i besiddelse af flere interne e-mails, som doku-
menterer, hvordan direktionen har presset de salgsansvarlige til at bruge uszedvanlige
metoder til at forcere faktureringen de sidste dage for regnskabsaflaeggelsen. F.eks. én fra
Torben Krog fra 12. april 1999 under overskriften “Mulige finter her i den sidste
maned...”’, hvor der foreslés tre metoder, “‘som undtagelsesvis accepteres”. Enafdemer

et tilbud til kunderne om at betale her og nu, sa pengene kan bidrage til det aktuelle
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Figur 1: I en intern
mail fra direktionsmed-
lem Torben Krog, der
er rundsendt til de
bud-getansvarlige i
virksomheden, anbefa-
les “finter”, der “"undta-
gelsesvis” kan benyttes
til tidlig fakturering.

Nr. 12 26. marts 2001

Ugebrevet MANDAG Morgen

MV/// Pres op til regnskabsafslutning

Direktionsmedlem Torben Krogs undtagelsesvise opfordring til “finter”

MAIL

Fra: Torben Krog

Sendt: 12. april 1999 09:34
Til: h

Emne: Mulige finter her i den sidste maned + IT pd DK #4

Hej !

Somvi talte ompa divisionsnpdet i fredags er det omat klemme
hver en krone ind i DB inden 30/4 og spare hvor det ikke koster
DB.

Her i den sidste maned er der nogle “finter” som undtagel sesvis
accepteres:

- lang betalingsfrist (F.eks.: Hvis vi, kae kunde, md fakturere
dig inden 1/5, s& kan vi lave en betalingsplan der svarer til at
fakturering var foregdet somi maj somvar det forventelige
tidspunkt - evt. en mdned nere hvis det kan hjad pe).

- aconto betalinger. Kan vi form& nogle kunder der har projekter
der korer efter timebetaling til en aconto betaling/fakturering
her i april ?

levrigt noget vi skal se pd senere, fordi vi |gnner bagud, nen nar
vi fakturerer sidst i en mined med bet. betingelser |bl. 30 dage
betyder det faktisk at vi pa en rakke projekter far pengene i
kassen en maned forskudt/forsinket i forhold til afhol del se af
vore egne onkostninger. Flere konsul entfirmaer praktiserer

al | erede aconto fakturering.

Noget helt andet: ldeer til indslag i |IT pd dansk nr. 4 nodtages
gerne. Send en eller to linier pr. ide og du vil blive opsegt for
yderligere detaljer senere. |Input senest fredag i denne uge til
BHA.

Mh

Tor ben

Kilde: Fortrolig.

regnskab: “Kzate kunde, ma vi fakturere diginden 1/5, sd kan vilave en betalingsplan der
svarer til at fakturering var foregaetimaj som var det forventelige tidspunkt.”” Se figur 1.

® Ledelsens ulogiske forklaring: Konfronteret med ovenstaende papeger bestyrelsesfor-
mand Jorgen Worning, at der ikke er noget forkert i at fakturere mest muligt hurtigst
muligt. Detafgorende er, om indtaegterne i overensstemmelse med regnskabsloven tages
indiregnskabet, i takt med atarbejdet udferes. Det undlod Kurt Wamberg Rasmussen,
ogderfor er han nu afskediget, siger Worning, som ogsa er administrerende direktor for
Bryggerigruppen. Men den argumentation haenger ikke sammen. Ledelsen kan kun have
taet nogetud afat forcere fakturaudskrivningen de sidste dage i regnskabsaret, hvis de har
manipuleret med regnskaberne, sd indtagterne indgik med det samme, og ikke - som
efter reglerne - i takt med at ydelserne rent faktisk blev udfort.

“Ifolge regnskabsreglerne spiller detingen rolle for opgorelsen af overskuddet, hvornar man
sender fakturaerne. Indtaegterne og omkostningerne skal indregnes, nar arbejdet udfores,”
siger formanden for Foreningen af Statsautoriserede Revisorers regnskabstekniske udvalg,
statsautoriseret revisor Per Gunslev, KPMG. Den eneste grund til at sende
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Ledelsens uddybende forklaring
P& opfordring fra eHusets advokat, Mariann Norrbom, bringer vi hermed ledelsens uddybende
forklaring p& de “uregelmaessigheder”, der er foregaet. Advokaten skriver:

“Henset hertil m& jeg insistere pa, at fglgende udtalelse fra administrerende direktar
Claus Erik Christoffersen medtages ubeskaret og usendret i artiklen:

“eHuset har - som alle andre ledelser - presset pa over for medarbejderne for at opna
den stgrst mulige reelle omsaetning med tilhgrende fakturering.

eHuset leverer en raekke komplekse ydelser og deltager i projekter, der straekker sig
over leengere tid. Blandt andet derfor har eHuset en finansafdeling, der som en af sine opgaver
skal sgrge for, at de fakturaer, som den enkelte sselger udskriver i forbindelse med et projekt -
og som kan vedrgre ydelser, der skal leveres over et langt tidsspeend - periodiseres og
indteegtsfares korrekt i virksomheden.

Korrekt indteegtsfaring indebeerer, at der kun indteegtsfares belgb svarende til den
ydelse, der er bade solgt og leveret over for en kunde. Dette indtaegtsfaringsprincip er ikke til
diskussion i eHuset, og i det omfang seelgere har udstedt fakturaer, der helt eller delvist vedrarer
arbejde, der endnu ikke var leveret, har finansafdelingen derfor skullet foretage en opsplitning,
séledes at kun den faktisk leverede ydelse blev indtaegtsfert i regnskabet.

Som gverste ansvarlig for finansafdelingen har finansdirekter Kurt Wamberg Rasmussen
tilsidesat disse regler for indteegtsfering, idet han i vidt omfang har undladt periodisering og i
stedet har indtaegtsfart det fulde fakturabelgb uafhaengigt af, om den samlede ydelse var leveret
til kunden.

Det er dette forhold, der gav anledning til, at Kurt Wamberg Rasmussen blev bortvist,
da eHusets ledelse blev bekendt med hans adfeerd.”

fakturaerne afsted hurtigst muligt er hensynet til likviditeten, hvilket sa vidt vides - ikke har
vaeret nodvendigt i dette tilfaelde.

Alligevel afviser bade betyrelsesformand Jorgen Worning og administrerende di-
rektor Claus Exik Christoffersen beskyldningerne om, atandre end Kurt Wamberg Rasmus-
sen har haftkendskab til regnskabsmanipulationerne. Adspurgt om, hvorfor direktionen var
sa opsat pa at fa faktureret specielt meget i de sidste dage af regnskabsaret - nar det nu reelt
ikke pavirker indtjeningen, hvis det posteres rigtigt i regnskabet - svarer Jorgen Worning:
“Deter enhver szlgers opgave at sende de fakturaer til kunden, han kan. Oger detikke sket,
skal man selvfolgelig sorge for at na det inden regnskabsarets afslutning.”

Claus Erik Christoffersens forklaring lyder: “Salgerne er bonusaflonnede. Og de laver
tingene i sidste ojeblik, nojagtig ligesom andre stederibranchen.” Se ogsa tekstboksen med
ledelsens forklaringer.

Den iscenesatte virkelighed

eHuset er et illustrativt eksempel pa, hvordan dygtig iscenesattelse pludselig kan vende en
negativ stemning til en positiv bade pa aktiemarkedet ogi medierne. Men i dette tilfelde gik
detkun, indtil den nye finansdirektor, Kresten Kloch, kom ind i virksomheden lige efter nytar
og opdagede, hvad der foregik.

Dethele begyndte 11975 da seks unge civilingeniorer med Claus Erik Christoffersen
ispidsen udviklede en datamaskine baseret pa mikroprocessorer, som siden blev udviklet il
de meget populare Supermac-databaser. Efter nogle ar blev strategien udvidet med salg af
detelektroniske avisproduktionssystem Furomax til bladhuse over hele verden. Men det gav
dundrende underskud op igennem 90’erne og blev lukket ned. Derefter satsede virksomhe-
deninogle ar pa specialiserede softwareprodukter til mere end 25 forskellige brancher som
biblioteker, energisektoren, affaldshandtering mv. Se bl.a. Ugebrevet Mandag Morgen nr. 27,
2000.

Kun en venlig kapitaltilforsel fralonmodtagernes Dyrtidsfond sikrede overlevelsen
frem til det seneste strategiskifte, som forste gang blev annonceret i december 1999: Alle
bestrazbelserne skulle sttes ind pa at hjzlpe de storste danske vitksomheder ind i den nye
okonomi med eSolutions, eKompetence, elnfrastruktur, eCommunications etc. Det tunge
vitksomhedsnavn Dansk Data Elektronik blev erstattet med det moderne eHuset. Cultivator
blev hyret til atlave vidensregnskab og vaerdibaseretledelse efter alle kunstens regler. Ledel-
sen sorgede for en strom af positive borsmeddelelser til aktiemarkedet. Og endelig kobte
koncernen kommunikationsselskabet Elsass Wagn & O A /S, som meget effektivt har
sorget for en rackke meget positive artikler i medierne.
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M//7/ Under IT-euforien steg eHuset til det femdobhelte

eHusets kursudvikling, 22. september 1999 - 16. marts 2001
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Kilde: Ugebrevet Mandag Morgen og Sydbank.

Figur 2: Inden for fire m8neder har eHuset udsendt fondsbgrsmeddelelser om, at selskabet satser p8 e-
business, indfgrer WAP-teknologi i strategien og bliver leverandgr af CRM-Igsninger. Med de rigtige
udmeldinger p§ det rigtige tidspunkt er det lykkedes selskabet at femdoble kursen.

Resultatet var fantastisk: Til trods for skiftende forretningsstrategier og en arreekke med
underskud, som bl.a. bragte virksomheden pa Mandag Morgens Risikoliste i flere ar, blev
aktiekursen pa fa maneder naesten femdoblet fra 240 til 1110. Se figur 2. Naturligvis ogsa
godt hjulpet af den almindelige I'T-eufori, som fik et knack for nzesten nojagtig et ar siden.

Hovedaktionzeren Claus Erik Christoffersen overtog 13. juni endnu en postaktier fra
en af medstifterne, sa han kom til at sidde inde med 15,7 pct. af aktiekapitalen og 45 pct. af
stemmerne.

Pa dette tidspunkt manglede der blot en kapitaltilforsel, for at eHuset kunne kore
videre med de nye forretninger ogigen ga ud pa det globale marked - efterat dethavde vzeret
nodvendigt at lukke en lang reekke datterselskaber i forrige regnskabsir.

Men sadan skulle detikke ga. Snart drenede kursen ned igen - praecis somihovedpar-
ten af I'T-selskaberne verden over, men ogsa godt hjulpet pa vej af, at de institutionelle in-
vestorer solgte kraftigt ud af deres aktier. Hertil kom et underskud pa 9 millioner kr. i forste
halvarafindevarende regnskabsar, hvor man pa helarsbasis lovede et overskud pa 20 millio-
ner kr. En vending i indtjeningen, som skulle have udgjort det solide fundament for en god
kurs pé kapitaludvidelsen.

27. februar kom sa den chokerende bersmeddelelse fra bestyrelsen. Ledelsen havde
fundet “‘uregelmzssighederiopgorelsen af regnskaberne for tidligere perioder”. Det drejede
sigom selskabets faktureringer og bogforingen af de efterfolgende indtaegter. Med en samlet
resultatpavirkning pa 20 millioner kr. og en nedvendig nedskrivning af egenkapitalen pa
samme belob - fra 85 til 65 millioner kr. il folge.

Flittig brug af fiktive fakturaer
Ledelsen onskede ikke efterfolgende at uddybe, praecis hvilke uregelmaessigheder der har
varet tale om - ud over atdet drejer sig om periodiseringen af indteegterne. Og at Kurt Wam-
berg Rasmussen har veret helt ene om det. Ikke for egen vindings skyld, men for at hjalpe
vitksomheden.

Meddelelsen var pa en gang chokerende og ventet blandt en raekke tidligere medarbej-
dere, som Mandag Morgen har taltmed. De er forst og fremmest chokerede over, at finans-
direktoren er blevet gjort til den eneste syndebuk. For selvom han var den formeltansvarlige
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for regnskaberne og var teet pa pensionering, blev han betragtet som en haedersmand “med
aresbegreber, der ikke helt horer denne tid til”, som en tidligere medarbejder udtrykker det.

De otte medarbejdere siger samstemmende, at det snarere er Claus Erik Christoffer-
sen ogkronprinsen Torben Krog, som har fortanibestrabelserne pa at pynte pa regnskaber-
ne - stort set hver eneste gang man var teet pa en hel- eller halvarsafslutning. Det skete pa
krisemoder, hvor direktionen, salgsfolkene og andre budgetansvarlige blev presset pa naesten
enhver teenkelig made til at udstede ekstraordinzert mange fakturaer inden regnskabsperio-
dens afslutning, Det var tydeligt for alle, at stemningen ikke var som pa andre tidspunkter af
aret. Flest mulige fakturaer skulle presses igennem - ikke fordi man manglede likviditet, men
for at kunne leve op til de budgetter, der var udmeldt til borsmarkedet.

“Man brugte alle de knapper, man kunne trykke pa, for at fa indtjeningen til at se
bedre ud i de sidste dage af regnskabsiret,” siger en tidligere medarbejder.

Det mest kritisable var at udstede fakturaer, som aldrig kom ud til kunden. En tidli-
gere medarbejder fortaller: “Man er jo ikke vidende om fremgangsmaden, nar man starter.
Séa vi mitte sporge. Og sa var det noget med at lave en faktura og gemme den igen, sa den
ikke kom ud til kunden. Men nar man gemmer en fakturaiskuften, sa figurerer den alligevel
pa kontoudtoget. Sa dem skulle man ggs passe pa ikke kom ud til kunden. De skulle pilles
fra rent manuelt. Alt efter hvor god orden i regnskaberne kunderne har, finder de ud af for
eller siden, atde ikke har faet et kontoudtog. Det kunne de jo ikke forsta. Men narman sa ikke
lengere kunne undlade at finde det frem, métte man jo kreditere dem og indromme, at det
var en fejl. De fleste gange gik det dog, uden at det var nedvendigt.”

“Andre gange fakturerede man, uden at kunden havde kebt noget, men holdt faktura-
envak fra kunden, indtil han rent faktisk kebte noget to-tre maneder senere. Men det kraeve-
de, at man matte kaempe som en sindssyg for at fa ordren hjem,” siger en anden tidligere
medarbejder. “Direktionen har beordret mig til atlave sidanne fakturaer, der skulle gemmes
bagefter, flere gange. Vivar flere, der protesterede og sagde, at det gik da ikke. Men direktio-
nen svarede, at det var nedvendigt for at na budgettet, sa viikke skulle give barsmarkedeten
kedelig meddelelse. Sa vi havde ikke andet valg.”

Ifelge Mandag Morgens kilder er der bla. blevet skrevet sidanne fakturaer, som
senere blev krediteret, til Horsens og Rougse Kommuner.

En tidligere medarbejder beretter: “Nar vi nzermede os halvarsregnskaberne, modtes
alle budgetansvarlige kl. 8.00 pa direktionsgangen forat diskutere, hvad der1a i pipelinen, som
man kunne komme til atlevere eller fakturere. Claus Erik Christoffersen og Torben Krog
var fast med til de moder, jeg har vaeret med til. Pa et af dem har jeg specifikt faet ordre om
at ga op og ringe til en kunde for at sige, at hvis vi kunne fa lov til at fakturere x antal timer
forud for det, vi vidste de ville kebe i nzeste halvir, sa kunne de fa 10 pct. rabat og en beta-
lingsbetingelse, som svarede til det, de ellers skulle betale.”

En tredje meget almindelig fremgangsmade var at sxlge serviceydelser som klippe-
kort med rabat - iseer til offentlige institutioner - sa de ndede at komme ind i detindevzaerende
regnskabsar med hele belobet. “Alt, hvad der hed klippekort, blev faktureret i indevaerende
periode og ikke i takt med, at det blev afviklet. Det har der veeret talt helt abent om. Ogsa
hvordan det indgik i regnskabet,” siger en af de otte tidligere medarbejdere.

En fierde metode var at skubbe omkostninger til f.eks. uddannelse til nzeste regnskabs-
ar, selvom de rent faktisk hidrorte fra det forrige.

“Vitksomheden levede pa to store pulsslag”
Etaf de store problemer var bare, at det, man skubbede frem i indevaerende regnskabsitr,
manglede i det nzeste, s man ogsa her skulle lobe ekstra stzerkt.

“Sa matte man starte nzeste budgetar med et minus. Det er netop en af arsagerne til,
at frustrationerne var sa store blandt personalet. Det blev jo aldrig nogensinde krediteret os.
Man slog ikke noget af budgetterne. Det der skete, var jo, at man f.eks. forecastede, at man
kunne fa en ordre om tre maneder ind i nzeste budgetar. Det tog direktionen si og fakturere-
de frem tilindevarende regnskabsar. Men sa manglede man det jo i det folgende budgetar.
De fleste regnede med, at sa fik man nedskrevet budgettet. Men det gjorde man ikke,” siger
en tidligere medarbejder.

“Direktionen havde sat sig nogle mal som var fuldsteendig sindssyge. Vi blev hort
om, hvad vi troede vi kunne szlge. Men sa blev der lige smackket 7-10 millioner kr. oveni. Sa
star man der med haret i postkassen.”

“Virksomheden levede pa to store pulsslag - étiapril for helarsregnskabet og étioktober lige
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Figur 3: Trods en
omsaetning p§ 300-400
mio. kr. og en ganske
hgj vaekst de senere 8r
har eHuset store pro-
blemer med
indtjeningen. I
indevaerende &r ventes
et nul-resultat.
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for halvarsregnskabet. Der arbejdede manidegndrift for atnd budgetterne. Og deter virkelig
en udfordring, nir der lobende er et hul, der skal lukkes, fordi der er taget noget over til den
forrige periode. Sddan kan man ikke kore en vidensbaseret virksomhed.”

“Der var sa meget Landmark over det. Nar man gor sidan nogle ting, og alle mere
eller mindre ved det, sa skaber det et rigtigt usundt sammenhold. Og uanset hvordan man
forlader eHuset, vil man blive betragtet som illoyal,” siger en tidligere medarbejder.

Flere af dem fremhzver ogsa, at forretningsmoralen ofte var i total modstrid med
den vaerdibaserede ledelse og de ti kernevaerdier som f.eks. “Vier abne, rlige, ydmyge og
lydhore. Vier stolte af at veere en del af eHuset DDE”. “En af forklaringerne kan jo vzere, at
sadanne kernevzardier skal komme nedefra. Det er ikke sket i eHuset. Her er de dikteret
oppefra. Det er sd grotesk, at de ligefrem havde numre, som medarbejderne naermest blev
horti. Men de varikke implementeretiorganisationen - bortset frailedelsen. Ogkerneveerdi-
erne er i hvert fald helt i modstrid med forretningsmoralen.”

“Det har lenge varet mig en gade, at revisionen aldrig opdagede manipulationerne
med fakturaerne og regnskaberne. Visagde gang pa gang: Dether gar bare ikke, revisorerne
opdager det. Men direktorerne svarede bare, at si matte man tage skraldet, nar detkom. Det
kom bare aldrig. Og det har virkelig undret os. De budgetansvarlige blev ofte kaldt ned til
revisionen for at forklare nogle ting, nar de varihuset. Men det var aldrig det her, men noget
vi sagtens kunne forklare, de ville sporge om.”

eHusets hovedrevisorer er Henning Ilund Thomsen og Jorgen Blom fra Lund
Thomsen & Partnere, oganden-revisorerne er Bent Hansen og Kim Gerner fra Deloitte &
Touche. Henning Iund Thomsen ensker ikke at udtale sig til Mandag Morgen.

nnq Indtieninaen halter Ledelsen: Vi vidste intet
/ b J Alle beskyldningerne afvises klart af bade
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[] omsatning [l Over-/underskud

2 Men det hder merkeligt, at der ikke er andre, der har vidst det, nar det ikke er sket for egen vindings
SRYId?

“Bestyrelsen har undersogt forholdene. Og den konklusion, vi er kommet frem til, er helt
klart, atingen andre vidste det,” siger bestyrelsesformanden. Han tilfojer, at der vil komme
en ny fondsbersmeddelelse, nar de igangvaerende undersogelser er helt ferdige.

Claus Erik Christoffersen beklager, at det har veret nedvendigt at bortvise hans
direktorkollega igennem fire ar. “Det er aldrig behageligt at blive bedraget - iszer ikke af
mennesker, der har siddet teet pa dig. Det er mig fuldsteendig uforstaeligt, hvis han har gjort
det for at gavne virksomheden - tallene er jo forkerte. Jeg kan ikke give dig en forklaring, og
det tror jeg heller ikke, han selv kan. Jeg har ikke selv facten.”

? Huad siger du il de tidligere medarbederes alvorlige anklager om, at du bar veeret hovedkraften bag de
“Uregelpucessigheder”, der er arsag til Kurt W anibergs bortvisning?



Tabel 1: eHuset har
formentlig aldrig givet
overskud p§ driften. I
stedet har ekstraordi-
naere indtaegter pyntet
p8 regnskaberne. Det
geelder bl.a. salg af
ejendomme og ind-
teegtsforelse af skatte-
underskud.
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“Det ma sta for deres egen regning. Jeg har intet vidst. Ellers havde jeg grebet ind - det er
helt klart,” siger Claus Erik Christoffersen.

Efter at vaere blevet praesenteret for et udkast til denne artikel fojer eHusets ledelse
dog nye aspekter til forklaringen af, hvad der er sket. Det gaelder dels en uddybning af bag-
grunden for den specielle faktureringspolitik. Se ogsa tekstboks. Dels en helt ny og endnu
ikke offentliggjort oplysning om, at ledelsen har anmeldt den fyrede finansdirektor Kurt
Wamberg Rasmussen til Fondsborsen med mistanke om ulovlig insiderhandel med aktier
ieHuset. Det sker med denne formulering fra selskabets advokat Mariann Norrbom:

“En vaesentlig del af spekulationerne om, at eHusets ledelse generelt skulle have
kendskab til den ukorrekte indtaegtsforing, synes relateret til spergsmalet om, hvorfor Kurt
Wamberg Rasmussen skulle have initieret en ukorrekt indtaegtsforing pa eget initiativ. Jeg
kaniden forbindelse oplyse, at Fondsbersen er orienteret om, at Kurt Wamberg Rasmussen
den 11. januar 2001 solgte 1.000 aktier i selskabet og den 19. januar 2001 solgte 3.000 akdier.
Oplysningerne til Fondsbersen er naturligvis indgivet med henblik pa at give Fondsbersen
mulighed for atundersoge, om Kurt Wamberg Rasmussen har gjort sig skyldigi insiderhan-
del”

Hertil siger Kurt Wamberg Rasmussen: “‘Jeg bestrider, at jeg har gjort mig skyldig i
nogen insiderhandel.” Derudover ensker han hverken at kommentere disse eller andre
elementerisagen. Heller ikke Kobenhavns Fondsbers har nogen kommentarer til beskyld-
ningerne om insiderhandel.

Selvom det pé et senere tidspunkt skulle vise sig, at den fyrede finansdirektor har gjort
sig skyldigiulovliginsiderhandel, er det vanskeligt at se, at det alene kan vzere et selvstendigt
personligt motiv til Kurt Wamberg Rasmussens arelange regnskabsmanipulationer. Eller
at det stotter direktionens forklaring om, at han har vaeret helt alene om det.

Mariann Norrbom peger pa, at Claus Erik Christoffersen og Torben Krog kebte
aktier i hhv. juni og december 2000 - vel at maerke til en kurs, der vaesentligt oversteg den
vaerdi, som aktierne havde, nér der korrigeres for den ukorrekte indtaegtsforelse. Dette med-
virkerifolge eHusets advokat til atillustrere, atledelsen var af den opfattelse, at regnskaberne
var retvisende.

Tvivlsomt om gkonomien matcher ambitionsniveauet
Sagen giver utvivlsomt eHuset dybe ridser i lakken. En kapitaludvidelse er si godt som
umulig i den nuvaerende situation, hvor selskabet har prasenteret endnu et underskud - pa
9 millioner kr. - i forste halvar. Dertil kommer, at “uregelmaessighederne” omkring fak-
tureringen tegner et uklart og utrovaerdigt billede af selskabets okonomi.

eHuset skal have tilfort ny kapital, hvis malsatningen om en omsztningsstigning pa
30 pct. skal fastholdes. I forvejen har selskabet haft ganske alvorlige okonomiske problemer
igennem leengere tid. Og detkoster likviditet at vokse - iszer for en virksomhed, hvor ekono-
mien er spzendt til bristepunktet:

® Tvivisomt overskud: I eHusets lange historie har underskud fulgtunderskud. Atregn-
skabet sidste ar viste overskud, var kun et resultat af, at ekstraordinare omstaendigheder
pyntede pa tallene. Dels tilbageforte selskabet en tidligere nedskrivning pa bygninger, og
dels indtegtsforte man et skatteunderskud. Det er tvivlsomt, om selskabet har haft
overskud pa driften nogensinde. Se ogsa tabel 1. Ikke mindst efter meldingen om regn-
skabsmanipulationerne, som har strakt sig over flere ar.

IW/// Anstrengt gkonomi

Nogletal 1997-2001

mio. kr. 1997/98 1998/99 1999/00 1.h.3.99 1.h.3.00
Omseetning 255 314 359 159 199
- heraf tilgodehavender 69 98 109 94 157
Driftsresultat -4 11 10 1 -8
Overskud efter skat -10 7 11 3 -9
Ansatte 380 319 352 346 395
Kilde: eHuset DDE, arsregnskaber.
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® Begyndende likviditetsproblemer: Serien af underskud har draenet likviditeten. I alt
har eHuset de seneste ti r haft etakkumuleret underskud pa over 100 millioner kr. Seetlig
problematisk er det, at selskabet fortsat har ambitioner om at vokse markant. Det binder
yderligere likviditet i selskabets arbejdskapital og vil koste et tocifret millionbelob alene
iar, viser Ugebrevets beregninger. Beredskabet var ved halvaret 4 millioner kr., svarende
til aret for, selvom selskabet har solgt bygninger for 85 millioner kr.

® Galden stiger: At gelden er steget markant de seneste ar, gor det neppe nemmere at
skaffe likviditet. Soliditeten har ellers vaeret historisk hoj - neerved 34 pet. - men er siden
dykket til 28 pct. og er nu ifelge seneste fondsborsmeddelelse endnu lavere, efter at
egenkapitalen er blevet nedskrevet 20 millioner kr. Selskabet har samtidig realiseret
aktiver ved at indga en leasingforpligtelse for 94 millioner kr., hvoraf 40 millioner kr. er
brugt til at indfri gzeld. Samtidig har selskabet optaget nye lan for 30 millioner kr.

® Store og usikre tilgodehavender: En stor del af salget er skaffet ved laengere kredit-
tider, og omsaetningshastigheden er sa lav som 110 dage. Sammen med en markant
stigningiigangvarende arbejder sluger det en stor del af likviditeten. Ingen kender kvali-
teten af selskabets tilgodehavender, der afgores af, hvilke kunder man handler med. Der
er umiddelbart ikke hensat til tab ifolge drsregnskabet.

Hertil kommer, at regnskabsmanipulationerne indebaerer stor usikkerhed om det kommende
arsregnskab. Ifolge den seneste fondsbersmeddelelse kan eHuset formentlig tilbagefore 20
millionerkr. til dette ars indtjening, som hidtil har vzeret registrereti forrige regnskabsar. Men
de skal bruges til at lukke det hul, der lobende har vzeret arsag til det store pres inden regn-
skabsafslutninger. Skulle hullet vise sig at vzere storre, kan det nemt ende med endnu en
nedjustering.

Erik Albo Carsten Vitoft
alhoegf@nim.dk AX@ym.dk
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