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am 
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Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 7 (Beschlussfassung über die 
Aufhebung der Bedingten Kapitalia gemäß § 4 Absatz 8 und 9 der Satzung;  
Beschlussfassung über die Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen, auch unter Ausschluss des Bezugsrechts; 
Schaffung eines neuen Bedingten Kapitals; Neufassung von § 4 Absatz 6 und 
Streichung von § 4 Absatz 8 und 9 der Satzung) gemäß § 221 Absatz 4 Satz 2 
i.V.m.  § 186 Absatz 4 Satz 2 Aktiengesetz  

 

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung eine Ermächtigung und 
ein Bedingtes Kapital (Bedingtes Kapital 2015) zur Ausgabe von Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen (zusammen "Schuldverschreibungen") vor. Die Be-
gebung von Schuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) kann 
zusätzlich zu den klassischen Möglichkeiten der Fremd- und Eigenkapitalaufnahme 
die Möglichkeit bieten, je nach Marktlage attraktive Finanzierungsalternativen am 
Kapitalmarkt zu nutzen. Der Rahmen soll auf einen Gesamtnennbetrag der Schuld-
verschreibungen von maximal Euro 500.000.000 und eine Berechtigung zum Bezug 
von bis zu maximal 5.200.000 auf den Namen lautende Stückaktien der Gesellschaft 
begrenzt werden.  

Die Emission von Schuldverschreibungen ermöglicht die Aufnahme von Fremdkapital 
zu - im Vergleich zur herkömmlichen Fremdfinanzierung - attraktiven Konditionen, 
das bei Fälligkeit unter Umständen in Eigenkapital umgewandelt wird und so der Ge-
sellschaft erhalten werden kann. Die ferner vorgesehene Möglichkeit, neben der Ein-
räumung von Wandel- und/oder Optionsrechten auch Wandlungspflichten zu be-
gründen, erweitert den Spielraum für die Ausgestaltung dieses Finanzierungsinstru-
ments. Die Ermächtigung gibt der Gesellschaft die erforderliche Flexibilität, die 
Schuldverschreibungen selbst oder über unter der Leitung der Gesellschaft stehende 
Konzernunternehmen („Konzernunternehmen“) zu platzieren. Schuldverschreibungen 
können außer in Euro auch in anderen gesetzlichen Währungen, wie bspw. eines 
OECD-Landes, mit und ohne Laufzeitbegrenzung ausgegeben werden.  

Die Schuldverschreibungsbedingungen können vorsehen oder gestatten, dass im 
Fall der Ausübung von Wandlungs- beziehungsweise Optionsrechten oder der Erfül-
lung der entsprechenden Pflichten auch neue oder eigene Aktien der Gesellschaft 
gewährt werden. In den Schuldverschreibungsbedingungen kann – zur weiteren Er-
höhung der Flexibilität – auch vorgesehen oder gestattet werden, dass die Gesell-
schaft einem Wandlungs- beziehungsweise Optionsberechtigten beziehungsweise 
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entsprechend Verpflichteten im Falle der Ausübung des Wandlungs- beziehungswei-
se Optionsrechts beziehungsweise der Erfüllung der entsprechenden Pflichten nicht 
eigene Aktien der Gesellschaft gewährt, sondern den Gegenwert in Geld auszahlt. 
Dies trägt dem Umstand Rechnung, dass eine Erhöhung des Grundkapitals im zu-
künftigen Zeitpunkt der Ausübung der Wandel- beziehungsweise Optionsrechte be-
ziehungsweise der Erfüllung entsprechender Pflichten gegebenenfalls unwillkommen 
sein kann. Davon abgesehen schützt die Nutzung der Möglichkeit der Barauszahlung 
die Aktionäre vor dem Rückgang ihrer Beteiligungsquote sowie vor der Verwässe-
rung des Vermögenswerts ihrer Aktien, da keine neuen Aktien ausgegeben werden.  

 

Den Aktionären ist grundsätzlich ein Bezugsrecht zu gewähren. Bei einer Platzierung 
über Konzernunternehmen muss die Gesellschaft ebenfalls sicherstellen, dass den 
Aktionären der Gesellschaft das gesetzliche Bezugsrecht gewährt wird. Um die Ab-
wicklung zu erleichtern, ist die Möglichkeit vorgesehen, die Schuldverschreibungen 
an ein oder mehrere Kreditinstitute mit der Verpflichtung auszugeben, den Aktionä-
ren die Schuldverschreibungen entsprechend ihrem Bezugsrecht zum Bezug anzu-
bieten.  

Der Vorstand soll jedoch auch ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
das Bezugsrecht der Aktionäre insoweit auszuschließen, als sich die Ausgabe von 
Aktien aufgrund von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder Wandlungspflichten auf 
bis 10 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder - falls dieser Wert geringer ist 
- zum Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung bestehenden Grundkapitals be-
schränkt. Durch diese Möglichkeit des Ausschlusses des Bezugsrechts erhält die 
Gesellschaft die Flexibilität, günstige Kapitalmarktsituationen kurzfristig wahrzuneh-
men und durch eine marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen 
bei der Festlegung von Zinssatz und Ausgabepreis der Schuldverschreibung zu er-
reichen. Maßgeblich hierfür ist, dass im Gegensatz zu einer Emission von Schuldver-
schreibungen mit Bezugsrecht der Ausgabepreis erst unmittelbar vor der Platzierung 
festgesetzt werden kann, wodurch ein erhöhtes Kursänderungsrisiko für den Zeit-
raum einer Bezugsfrist vermieden werden kann. Bei Gewährung eines Bezugsrechts 
müsste dagegen der Bezugspreis bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist veröffent-
licht werden. Angesichts der häufig zu beobachtenden Volatilität an den Aktienmärk-
ten besteht damit ein Marktrisiko über mehrere Tage, welches zu Sicherheitsab-
schlägen bei der Festlegung der Anleihekonditionen führt. Die Bezugsfrist erschwert 
es auch, kurzfristig auf günstige Marktverhältnisse zu reagieren. Insbesondere bei 
Schuldverschreibungen kommt hinzu, dass bei Gewährung eines Bezugsrechts we-
gen der Ungewissheit über seine Ausübung die erfolgreiche Platzierung bei Dritten 
gefährdet bzw. mit zusätzlichen Aufwendungen verbunden ist. Indem der Ausgabe-
preis der Schuldverschreibungen in diesen Fällen nicht wesentlich unter ihrem nach 
anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten rechnerischen Marktwert 
festgelegt wird, soll dem Schutzbedürfnis der Aktionäre hinsichtlich einer wirtschaftli-
chen Verwässerung ihres Anteilsbesitzes Rechnung getragen werden. Bei einem 
Ausgabepreis zum Marktwert sinkt der Wert des Bezugsrechts praktisch auf Null. 
Den Aktionären entsteht damit kein wesentlicher wirtschaftlicher Nachteil durch einen 
Bezugsrechtsausschluss. Der Vorstand wird bestrebt sein, einen möglichst hohen 
Ausgabepreis zu erzielen und den wirtschaftlichen Abstand zu dem Preis, zu dem die 
bisherigen Aktionäre Aktien über den Markt zukaufen können, möglichst niedrig zu 
bemessen. Aktionäre, die ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft aufrecht-
erhalten möchten, können dies durch einen Zukauf über den Markt zu annähernd 
gleichen Konditionen erreichen. Auch eine relevante Einbuße der Beteiligungsquote 
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scheidet aus Sicht der Aktionäre aus. Die Ermächtigung ist auf die Ausgabe von 
Wandlungs- bzw. Optionsrechten (auch mit Wandlungspflichten) beschränkt, auf die 
bis zu 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft entfallen. Auf diese 10 % des Grund-
kapitals ist eine anderweitige Ausgabe von Aktien gegen Bareinlage oder Veräuße-
rung von eigenen Aktien anzurechnen, soweit diese unter Ausschluss des Bezugs-
rechts entsprechend § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG während der Laufzeit der vorge-
schlagenen Ermächtigung erfolgt. Durch diese Anrechnungen wird sichergestellt, 
dass keine Schuldverschreibungen ausgegeben werden, wenn dies dazu führen 
würde, dass insgesamt für mehr als 10 % des Grundkapitals das Bezugsrecht der 
Aktionäre in unmittelbarer oder mittelbarer Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 
AktG ausgeschlossen wird. Diese weitergehende Beschränkung liegt im Interesse 
der Aktionäre, die bei entsprechenden Kapitalmaßnahmen ihre Beteiligungsquote 
möglichst aufrechterhalten wollen..  

Der Vorstand wird ferner ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbe-
träge vom Bezugsrecht auszunehmen. Solche Spitzenbeträge können sich aus dem 
Betrag des jeweiligen Emissionsvolumens und der Darstellung eines praktikablen 
Bezugsverhältnisses ergeben. Ein Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge 
erleichtert in diesen Fällen die Abwicklung der Kapitalmaßnahme. Die vom Bezugs-
recht der Aktionäre ausgeschlossenen freien Spitzen werden entweder durch Ver-
kauf über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwer-
tet. Durch die Beschränkung auf Spitzenbeträge erleiden die Aktionäre keine nen-
nenswerte Verwässerung; sie ist nach Ansicht des Vorstands sachlich gerechtfertigt 
und angemessen.  

Weiterhin soll der Vorstand die Möglichkeit erhalten, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, um den Inhabern oder Gläubi-
gern von Wandlungs- und/oder Optionsrechten oder auch von mit Wandlungspflich-
ten ausgestatteten Wandelschuldverschreibungen ein Bezugsrecht in dem Umfang 
einzuräumen, wie es ihnen nach Ausübung der Wandlungs- bzw. Optionsrechte oder 
nach Erfüllung der Wandlungspflichten zustehen würde. Dadurch wird eine wirt-
schaftliche Schlechterstellung der Inhaber/Gläubiger von Wandlungs- und/oder Opti-
onsrechten (auch mit Wandlungspflicht) vermieden; ihnen wird ein Verwässerungs-
schutz gewährt, der der Kapitalmarktpraxis entspricht, die Platzierung der Wandel- 
und/oder Optionsschuldverschreibung erleichtert und der Gesellschaft einen höheren 
Mittelzufluss ermöglicht, weil der Wandlungs- bzw. Optionspreis in diesen Fällen 
nicht ermäßigt oder ein anderweitiger Verwässerungsschutz gewährt zu werden 
braucht. Die Belastung der bisherigen Aktionäre erschöpft sich darin, dass den Inha-
bern/Gläubigern von Wandlungs- und/oder Optionsrechten (auch mit Wandlungs-
pflicht) ein Bezugsrecht gewährt wird, das ihnen ohnehin zustünde, wenn sie ihre 
Wandlungs- und/oder Optionsrechte bereits ausgeübt oder ihre Pflicht zur Wandlung 
bereits erfüllt hätten. In der Abwägung der Vor- und Nachteile erscheint der Bezugs-
rechtsausschluss in diesem Fall daher sachgerecht.  

 München, im März 2015 

 

MTU Aero Engines AG 

Der Vorstand 


