Diese Meldung kann unter http://www.presseportal.de/pm/30377/1574249/boersen-zeitung-kalkuliertes-risiko-kommentar-zum-boersengang-
von-kabel-deutschland-von-heidi-rohde abgerufen werden.

Borsen-Zeitung

Zeitung fir die Finanzmiirkte

Borsen-Zeitung: Kalkuliertes Risiko, Kommentar zum Bérsengang von Kabel
Deutschland von Heidi Rohde

08.03.2010 - 20:45 Uhr, Borsen-Zeitung

Frankfurt (ots) - Kommt Kabel Deutschland (KDG tatséachlich an die
Borse? Letzte Zweifel sind erlaubt. Unternehnen aus den Portfolios
von Private Equity sind in den vergangenen Mnaten nehr als einmal
zum Ei shrecher in einemarg abgekihlten IPO-KIim stilisiert worden -
nur um dann rei henwei se stecken zu bl ei ben oder in letzter Mnute den
Besitzer zu wechsel n. Dennoch sieht es so aus, als wollte
KDG- Mehr hei t sei gent tUmer Provi dence, der sich nmit interessierten
Kauf ern aus der eigenen Zunft (bisher) nicht auf eine Bewertung
ei nigen konnte, an der Borse eine Wette wagen.

Nachdem ander e Fi nanzi nvestoren dem Vernehnmen nach rund 5 Md.
Euro fUr Deutschl ands gro6fiten Kabel netzbetrei ber geboten hatten, ist
es auf den ersten Blick uUberraschend, dass sich Provi dence an der
Borse mit einer Anfangsbewertung von knapp 4,5 Md. Euro
zufri edengeben will, w e das angestrebte Em ssionsvol umen nahel egt.
Zunmal der angepeilte Erlds von rund 700 MI1. Euro dem Ver nehmen nach
noch nicht den Ei genkapital ei nsatz des Finanzinvestors fur die
Uber nahne der Anteil e seiner beiden urspringlichen Co-Investoren bei
KDG abdeckt .

I m Vergl eich zu ei nem direkten Konpl ettverkauf geht Providence mit
dem | PO deutlich starker ins R siko - eine Entscheidung, die fiur die
Branche uniublich ist. Bei Lichte besehen sind allerdings die Chancen
auch nicht zu verachten. Der nun gewdhlte Bewertungsrahnen | &uft far
das Geschaftsjahr 2010, das bei KDG am 31. Mirz endet (!), auf einen
Unt er nehmenswert in Hohe des geschatzten 6, 8-Fachen des operativen
Er gebni sses hinaus. Zu diesem Preis hatte sich bei institutionellen
Investoren eine breite Zei chnungsbereitschaft abgezei chnet. Dies darf
al s klarer Hi nweis auf ein - nahezu gesichertes - nicht unerhebliches
Kur sst ei gerungspot enzi al gelten, das auch Provi dence wi nken wir de.

Zwar ist das volatile Borsenklima ein Unsicherheitsfaktor. Jedoch
ware aus | nvestorensicht schon viel gewonnen, wenn ein Borsenneuling
sei ne Wachstunsprognosen erfillt. Und dafir stehen die Chancen von
KDG die vor allemimdeutschen Breitbandmarkt gut positioniert ist,
um den Tel ekomunt er nehnen Mar kt ant ei |l e abzunehnen, ziemich gut. Auch
der Ertragsfortschritt sollte gesichert sein, nachdem bei den
I nvestitionen die groRten Brocken schon erledigt sind. Am Ende kénnte
die Wette fiur Providence aufgehen.
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