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Scale research report – Update 

Schallplatten sorgen für gute Zahlen 

Die Zwischenergebnisse der Edel AG zeigten weitere Fortschritte, 
insbesondere bei Optimal Media, das einen „signifikanten“ Zuwachs bei 
Umsatz und Ertrag auswies. Diese Entwicklung ist auf die erneute 
Popularität von Schallplatten zurückzuführen. Es wurden nur die ersten 
Wochen der neuen Transaktion mit Universal Music einbezogen. Kontor 
New Media verzeichnete auch gute Fortschritte und konnte seine 
Reichweite ausbauen, wobei das Bücherangebot ebenfalls eine gute 
Leistung vorlegte. Das Plattenlabel verzeichnete weniger gute 
Handelsergebnisse, da keine außergewöhnlichen Hits herausgegeben 
wurden. Der Konzern befindet sich mehrheitlich im Familienbesitz, die 
Marktliquidität ist begrenzt. Das erklärt zum Teil das bescheidene Rating. 
Die Aktien werden gegenüber anderen globalen Verlagen und Anbietern 
von Unterhaltungsinhalten mit einem Abschlag gehandelt und versprechen 
eine attraktive Rendite. 

Ausblick nach oben korrigiert 
Die Einnahmen in den sechs Monaten bis Ende März zogen gegenüber der 
Vergleichsperiode um 5 % an, wobei das EBITDA um 9 % zulegte und das EBIT ein 
Plus von 15 % verzeichnete. Diese Zahlen übertrafen die Marktprognosen (auf dem 
Markt gibt es nur einen Satz von Werten) und wurden für FJ17e, FJ18e und FJ19e 
nach oben berichtigt. Die EBITDA-Schätzung für das aktuelle Jahr wird von 15,5 
Mio. € auf 16,3 Mio. € angehoben, für das FJ18e beläuft sich die Berichtigung von 
16,2 Mio. € auf 16,8 Mio. € – d. h. jeweils ein Plus von 5 % bzw. 4 %. In diesem 
und im kommenden Jahr wird mit einem Umsatzwachstum von 4 % gerechnet, im 
darauffolgenden Jahr geht man von 3,5 % aus. 

Produkt- und Kapazitätsinvestitionen 
Die Unternehmensleitung beabsichtigt, die günstigen Konditionen zu nutzen und 
weitere 22 Mio. € in Optimal Media zu investieren. Der im Februar 2017 in Kraft 
getretene Vertrag mit Universal Music im Bereich Herstellung und Vertrieb bietet 
gute Möglichkeiten der Ausweitung. Da einige Hersteller von CDs und DVDs mit 
Schwierigkeiten zu kämpfen haben, besitzt Edel zahlreiche Chancen, seinen Anteil 
weiter auszubauen, selbst wenn der Markt für CDs und DVDs insgesamt 
schrumpft. Edel stellt Qualitätsprodukte in einer effizienten Größenordnung her und 
dürfte in der Lage sein, mit guten Margen zu wachsen. 

 

 
 
 

Edel Medien   

Kurs* 2,51 €  
Marktkapitalisierung 57 Mio. €  

 
 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code EDL 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 22,73 Mio. 

Letzte gemeldete  
Nettoverschuldung zum 31. März 2017 

39,3 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

Edel AG ist eines der führenden unabhängigen 
Medienunternehmen Europas. Es ist sowohl ein Verlag als 
auch ein Fertigungsunternehmen. Edel bietet der Musik-, 
Film- und Buchbranche ein einzigartiges Full-Service-
Modell, das die Vermarktung und Fertigung sowie den 
Vertrieb und die Distribution von Ton- und Bildträgern und 
von Büchern umfasst. 
  

Bull 
 Vielfältige Einnahmequellen. 
 Full-Service-Angebot für Dritte. 
 Erneute Popularität von Vinyl. 

Bear 
 Geringer Streubesitz. 
 Mangelnde Vergleichsgrößen für Bewertung. 
 Spotify dominiert das Streaming-Segment. 
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Bewertung: Niedriger gegenüber 
Unterhaltungsanbietern und Verlagen 
Wir haben den Bewertungsansatz unseres einleitenden Kommentars beibehalten 
und vergleichen das Rating des Unternehmens mit Untersegmenten der globalen 
Medienbranche, und zwar mit Anbietern von Unterhaltungsinhalten und Verlagen. 
Gemessen am EV/Umsatz-Verhältnis werden Edels Aktien mit einem erheblichen 
Abschlag gegenüber der Vergleichsgruppe gehandelt, was höchstwahrscheinlich 
den Beitrag aus der Herstellung reflektiert. Nach dem zukunftsgerichteten 
EV/EBITDA-Faktor ergibt sich ein Abschlag von 38 %. Auf KGV-Grundlage ist der 
Multiplikator 14,8 x gegenüber 18,3 x. 
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Konsensschätzungen 
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

Gewinn vor 
Steuer 

(Mio. €) 

Adjustierter 
Ertrag je 
Aktie (€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

09/15 168,3 3,6 0,12 0,10 20,9 4,0 
09/16 180,2 6,0 0,15 0,10 16,7 4,0 
09/17e 187,4 6,0 0,17 0,11 14,8 4,4 
09/18e 194,9 7,0 0,20 0,13 12,6 5,2 
Quelle: Edel-Geschäftsbücher, Brokerschätzungen (Montega). 

Edison Investment Research stellt  
gemäß Paragraph 36, Unterabsatz 3 der 
allgemeinen Geschäftsbedingungen der 
Deutschen Börse AG für den  
Freiverkehr an der Frankfurter 
Wertpapierbörse (Stand 1. März 2017) 
qualitative Research-Coverage über 
Unternehmen zur Verfügung, die im 
Scale-Segment der Deutschen Börse 
notiert sind. Jedes Jahr werden zwei bis 
drei Researchberichte veröffentlicht. 
Researchberichte beinhalten keine 
Finanzprognosen von Edison- 
Analysten.  
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