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am 
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Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 9 (Beschlussfassung über die 
Aufhebung des Genehmigten Kapitals 2019 und Schaffung eines neuen Geneh-
migten Kapitals 2021 mit der Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts;  
Neufassung von § 4 Absatz 5 der Satzung)  gemäß § 203 Absatz 2 Satz 2 i. V. m. 
§ 186 Absatz 4 Satz 2 Aktiengesetz 
 

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung die Schaffung eines genehmigten 
Kapitals vor, um der Gesellschaft kurzfristige Reaktionen auf Marktgegebenheiten ohne er-
neute Einberufung einer Hauptversammlung zu ermöglichen. Die der Gesellschaft von der 
Hauptversammlung am 11. April 2019 erteilte Ermächtigung zur Schaffung eines genehmigten 
Kapitals wurde von der Gesellschaft bisher nicht genutzt (Stand März 2021) und läuft am 10. 
April 2024 aus. Sie soll vorzeitig durch eine neue Ermächtigung ersetzt werden. Die neue Er-
mächtigung ist wie bisher auf fünf Jahre befristet.  

Insgesamt soll ein genehmigtes Kapital von Euro 16.000.000  gegen Bar- und/oder Sachein-
lage geschaffen werden. Dies entspricht circa  30 % des derzeitigen Grundkapitals der Gesell-
schaft. Die Ermächtigung soll für die gesetzliche Höchstdauer von fünf Jahren (konkret bis 
zum 20. April 2026) erteilt werden. Das bestehende Genehmigte Kapital 2019 wird aufgeho-
ben.  

Im Falle einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen soll die Möglichkeit bestehen, das Be-
zugsrecht auszuschließen. Die MTU soll auf diese Weise die Möglichkeit erhalten, im Rahmen 
des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an anderen Unter-
nehmen sowie im Rahmen des Erwerbs sonstiger einlagefähiger Wirtschaftsgüter, die mit ei-
nem der vorgenannten Akquisitionsobjekte im Zusammenhang stehen (etwa mit dem Ge-
schäftsbetrieb eines zu erwerbenden Unternehmens im Zusammenhang stehende gewerbli-
che Schutzrechte bzw. Immaterialgüterrechte), dem Veräußerer als Gegenleistung eine Betei-
ligung an der MTU durch Ausgabe neuer Aktien einzuräumen. So kann sich in Verhandlungen 
durchaus die Notwendigkeit ergeben, dem Veräußerer als Gegenleistung nicht Geld, sondern 
Aktien bereitstellen zu müssen. Außerdem kann die Gewährung von Aktien als Gegenleistung 
auch unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur im Interesse der Gesell-
schaft sein. Die Ermächtigung ermöglicht der MTU insoweit namentlich, ggf. auch größere 
Akquisitionsobjekte unter Einbeziehung dieser Form der Gegenleistung und damit liquiditäts-
schonend zu erwerben. Die Gesellschaft steht im globalen und nationalen Wettbewerb. Sie 
muss jederzeit in der Lage sein, an den internationalen und nationalen Märkten schnell und 
flexibel handeln zu können. Dazu gehört es, derartige Akquisitionen zur Verbesserung der 
Wettbewerbsposition durchzuführen. Die Möglichkeit, Aktien der Gesellschaft als Gegenleis-
tung anzubieten, schafft einen Vorteil im Wettbewerb um interessante Akquisitionsobjekte und 
gewährt den notwendigen Spielraum, sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unterneh-
men, Unternehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen sowie von sonstigen, mit einem 
solchen Akquisitionsobjekt im Zusammenhang stehenden, einlagefähigen Wirtschaftsgütern 
liquiditätsschonend nutzen zu können. Dazu müssen die neuen Aktien allein dem Veräußerer 



angeboten werden können, wofür ein vollständiger Ausschluss des Bezugsrechts der Aktio-
näre unumgänglich ist. Da über solche Akquisitionen häufig kurzfristig entschieden werden 
muss, kann für die dann erforderliche Sachkapitalerhöhung in der Regel nicht erst ein Haupt-
versammlungsbeschluss herbeigeführt werden. Es bedarf deshalb eines genehmigten Kapi-
tals, auf das der Vorstand – mit Zustimmung des Aufsichtsrats – schnell zugreifen kann. Die 
Ausgabe von Aktien gegen Sacheinlagen setzt voraus, dass der Wert der Sacheinlagen in 
einem angemessenen Verhältnis zum Wert der Aktien steht. Der Vorstand wird bei der Fest-
legung der Bewertungsrelation sicherstellen, dass die Interessen der Gesellschaft und ihrer 
Aktionäre angemessen gewahrt bleiben und insbesondere ein angemessener Ausgabebetrag 
für die neuen Aktien erzielt wird. 

Bei Einräumung eines Bezugsrechts wären hingegen der Erwerb von Unternehmen, Unter-
nehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen und von sonstigen, mit einem solchen Ak-
quisitionsobjekt im Zusammenhang stehenden einlagefähigen Wirtschaftsgütern gegen Ge-
währung neuer Aktien der Gesellschaft nicht möglich und die damit für die Gesellschaft und 
die Aktionäre verbundenen Vorteile nicht erreichbar. 

Wenn sich Möglichkeiten zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligun-
gen an Unternehmen konkretisieren oder die Möglichkeit besteht, sonstige, mit einem solchen 
Akquisitionsobjekt im Zusammenhang stehende einlagefähige Wirtschaftsgüter zu erwerben, 
wird der Vorstand jeweils im Einzelfall prüfen, ob er von der Möglichkeit der Kapitalerhöhung 
gegen Sacheinlagen unter Bezugsrechtsausschluss Gebrauch machen soll. Er wird die Er-
mächtigung nur dann ausnutzen, wenn er zu der Überzeugung gelangt, dass der Erwerb ge-
gen Ausgabe von Aktien der MTU im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt und 
auch unter Berücksichtigung des eintretenden Verwässerungseffekts gerechtfertigt ist. Der 
Aufsichtsrat wird die erforderliche Zustimmung zur Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 
2021 nur erteilen, wenn er ebenfalls zu dieser Überzeugung gelangt. 

Im Falle einer Kapitalerhöhung gegen Bareinlagen soll den Aktionären grundsätzlich ein Be-
zugsrecht eingeräumt werden.  

Das Bezugsrecht kann den Aktionären auch in der Weise eingeräumt werden, dass die neuen 
Aktien von einem Kreditinstitut oder einem nach § 53 Absatz 1 Satz 1 oder § 53b Absatz 1 
Satz 1 oder Absatz 7 des Gesetzes über das Kreditwesen tätigen Unternehmen mit der Ver-
pflichtung übernommen werden, sie den Aktionären zum Bezug anzubieten (§§ 203 Absatz 1, 
186 Absatz 5 AktG). Der Vorstand soll jedoch die Möglichkeit erhalten, mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre ganz oder teilweise für bestimmte Fälle auszu-
schließen. Dazu im Einzelnen:  

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung die Schaffung eines Genehmigten 
Kapitals 2021 in Höhe von nominal insgesamt bis zu Euro 16.000.000 vor, das gegen Barein-
lage (und ggf. gegen Sacheinlage, s. o.) ausgenutzt werden kann.  

Der Vorstand soll dabei ermächtigt werden, Spitzenbeträge von dem Bezugsrecht auszuneh-
men. Dies dient der Herstellung eines praktikablen Bezugsverhältnisses. Ohne den Aus-
schluss des Bezugsrechts hinsichtlich des Spitzenbetrages würden insbesondere bei der Ka-
pitalerhöhung um runde Beträge die technische Durchführung der Kapitalerhöhung und die 
Ausübung des Bezugsrechts erheblich erschwert. Der mögliche Verwässerungseffekt ist auf-
grund der Beschränkung auf Spitzenbeträge gering. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht 
der Aktionäre ausgeschlossenen neuen Aktien werden entweder durch Verkauf über die Börse 
oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet.  

Ferner soll der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht ausschließen 
können, soweit es erforderlich ist, um den Inhabern von Options- oder Wandelschuldverschrei-
bungen ein Bezugsrecht auf neue Aktien zu gewähren, wenn es die Bedingungen der Schuld-
verschreibungen bestimmen. Schuldverschreibungen enthalten zur erleichterten Platzierung 
am Kapitalmarkt regelmäßig einen Verwässerungsschutz, der vorsieht, dass den Inhabern bei 
nachfolgenden Aktienemissionen ein Bezugsrecht auf neue Aktien eingeräumt werden kann, 
wie es Aktionären zusteht. Zur Bedienung derartiger Bezugsrechte der Inhaber der Schuldver-



schreibungen reicht das Bedingte Kapital häufig nicht aus, insbesondere da der Umfang zu-
künftiger Aktienemissionen bei Schaffung des jeweiligen Bedingten Kapitals noch nicht vor-
hersehbar ist. Um die Schuldverschreibungen mit einem solchen Verwässerungsschutz aus-
statten zu können, muss das Bezugsrecht somit aus dem Genehmigten Kapital bedient wer-
den können. Insoweit muss bei Ausübung des Genehmigten Kapitals das Bezugsrecht der 
Aktionäre auf diese Aktien ausgeschlossen werden. Das dient der leichteren Platzierung der 
Schuldverschreibungen und damit den Interessen der Aktionäre an einer optimalen Finanz-
struktur der Gesellschaft.  
 
Der Vorstand soll gemäß §§ 203 Absatz 2, 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ferner ermächtigt sein, 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, wenn die 
neuen Aktien zu einem Ausgabebetrag ausgegeben werden, der den Börsenpreis nicht we-
sentlich unterschreitet. Die Anzahl der in dieser Weise unter Ausschluss des Bezugsrechts 
ausgegebenen Aktien darf insgesamt 5 % des Grundkapitals nicht überschreiten, und zwar 
weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächti-
gung. Diese Ermächtigung versetzt die Gesellschaft in die Lage, Marktchancen in ihren ver-
schiedenen Geschäftsfeldern schnell und flexibel zu nutzen und einen dafür bestehenden Ka-
pitalbedarf gegebenenfalls auch sehr kurzfristig zu decken. Der Ausschluss des Bezugsrechts 
ermöglicht dabei der Verwaltung nicht nur ein zeitnäheres Agieren, sondern auch eine Platzie-
rung der Aktien zu einem börsenkursnahen Preis, also ohne den bei Bezugsrechtsemissionen 
erforderlichen Abschlag. Dies führt zu höheren Emissionserlösen zum Wohl der Gesellschaft. 
Zusätzlich kann mit einer derartigen Platzierung die Gewinnung neuer Aktionärsgruppen ver-
bunden werden.  

§ 186 Absatz 2 AktG sieht zwar für den Fall der Wahrung des Bezugsrechts die Möglichkeit 
vor, bei Veröffentlichung der Bezugsfrist noch keinen konkreten Ausgabebetrag, sondern nur 
die Grundlagen für seine Festlegung anzugeben. Aber auch in einem solchen Fall kann letzt-
lich nicht der bestmögliche Platzierungserfolg für die Gesellschaft erwartet werden, weil der 
Ausgabebetrag spätestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist bekannt zu machen ist. Auch 
ist bei Einräumung eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit darüber, in welchem Umfang 
dieses ausgeübt wird (Bezugsverhalten), die erfolgreiche Platzierung bei Dritten gefährdet 
bzw. mit mehr Aufwand verbunden. Durch die Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss 
kann daher eine bestmögliche Stärkung der Eigenmittel im Interesse der Gesellschaft und aller 
Aktionäre erreicht werden.  

Bei Ausnutzung der Ermächtigung wird der Vorstand den Abschlag so niedrig bemessen, wie 
dies nach den zum Zeitpunkt der Platzierung vorherrschenden Marktbedingungen möglich ist. 
Der Ausgabebetrag und damit das der Gesellschaft zufließende Entgelt für die neuen Aktien 
wird sich am Börsenpreis der schon börsennotierten Aktien orientieren und den aktuellen Bör-
senpreis nicht wesentlich, d. h. jedenfalls um nicht mehr als 10 % unterschreiten. Der Bezugs-
rechtsausschluss darf 5 % des bestehenden Grundkapitals nicht überschreiten. Auf diese Be-
grenzung auf 5 % des Grundkapitals ist eine seit Erteilung dieser Ermächtigung, also seit 21. 
April 2021, erfolgende Gewährung von Options- bzw. Wandlungsrechten auf Aktien der Ge-
sellschaft unter Bezugsrechtsausschluss entsprechend § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG anzurech-
nen. Auf die 5 %-Grenze werden schließlich auch die Ausgabe bzw. Veräußerungen eigener 
Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts entsprechend § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ange-
rechnet.  

Durch diese Vorgaben wird im Einklang mit der gesetzlichen Regelung dem Schutzbedürfnis 
der Aktionäre im Hinblick auf einen weitgehenden Verwässerungsschutz ihres Anteilsbesitzes 
Rechnung getragen. Jeder Aktionär hat aufgrund des börsenkursnahen Ausgabekurses der 
neuen Aktien und aufgrund der größenmäßigen Begrenzung der bezugsrechtsfreien Kapital-
erhöhung grundsätzlich die Möglichkeit, die zur Aufrechterhaltung seiner Anteilsquote erfor-
derlichen Aktien zu annähernd gleichen Bedingungen über die Börse zu erwerben. Es ist daher 
sichergestellt, dass in Übereinstimmung mit der gesetzlichen Wertung des § 186 Absatz 3 Satz 
4 AktG die Vermögens- wie auch die Stimmrechtsinteressen bei einer Ausnutzung des Ge-



nehmigten Kapitals unter Ausschluss des Bezugsrechts angemessen gewahrt werden, wäh-
rend der Gesellschaft im Interesse aller Aktionäre angemessene Handlungsspielräume eröff-
net werden.  

Bei Abwägung aller genannten Umstände halten Vorstand und Aufsichtsrat den Ausschluss 
des Bezugsrechts in den genannten Fällen aus den aufgezeigten Gründen, auch unter Be-
rücksichtigung des zulasten der Aktionäre eintretenden Verwässerungseffekts, für sachlich 
gerechtfertigt und angemessen.  
 
Der Vorstand wird über die Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2021 jeweils in der nächs-
ten Hauptversammlung berichten. 
 

 

 

München, im März 2021 

 

MTU Aero Engines AG 

Der Vorstand 


