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Scale research report – Update 

Unternehmensweiter Fortschritt 

Das Wachstum der Video-on-Demand-Plattform (VoD) dürfte zwar den 

Beifall ernten, doch das Filmproduktionsgeschäft von Pantaflix hat sich 

hinsichtlich Qualität und Volumen des Inhalts nach wie vor kräftig 

entwickelt. Weitere Investitionen in beiden Geschäftsbereichen führten im 

H118 zu einer Ausdehnung der Nettoverluste auf 4,4 Mio. €. Dennoch 

besitzt das Filmproduktionsgeschäft eine robuste Pipeline und die VoD-

Plattform wächst rasant. Trotz der Bewertung mit Aufschlag könnten 

weitere Verbesserungen der vor Kurzem eingeführten Kennzahlen oder die 

Ankündigung zusätzlicher Partnerschaften für Aufwärtspotenzial sorgen. 

Investitionen belasten kurzfristige Rentabilität 

Vor dem Hintergrund einer robusten Performance im Filmproduktionsgeschäft wies 

Pantaflix im H118 Einnahmen in Höhe von 13,85 Mio. € aus – eine Verbesserung 

von 19 % gegenüber dem Vorjahr. Dennoch resultierte eine Belastung von 6,3 Mio. 

€ aufgrund der Fertigstellung verschiedener Produktionsprojekte in Verbindung mit 

einem höheren Betriebsaufwand infolge gestiegener Investitionen in beiden 

Geschäftsbereichen (in erster Linie höhere Mitarbeiterzahlen) in einem Nettoverlust 

von 4,4 Mio. € (H117: Verlust von 1,8 Mio. €). 

Operatives Update: Veröffentlichung von VoD-
Kennzahlen 

Pantaflix veröffentlicht nun Leistungskennzahlen für seine gleichnamige VoD-

Plattform. Zum Ende des Berichtszeitraums verfügte sie über 400.000 Nutzer 

(Wachstum von 198 % im Quartalsvergleich). Laut Angaben einer Fokusgruppe 

griff jeder dieser Nutzer im Schnitt auf 1,6 Titel zu, wobei sich der durchschnittliche 

Preis auf 3,80 € belief. Der Inhaltskatalog enthält außerdem 23.000 Titel, da er 

durch bedeutende Partnerschaften (z. B. StudioCanal) gestärkt wurde, die im 

Berichtszeitraum angekündigt wurden; nach Ende des Berichtszeitraums wurde 

zudem ein weiterer Deal mit Warner Bros. bekannt gegeben. Die profitable 

Filmproduktion hat eine wachsende Pipeline, deren Portfolioeffekt die naturgemäß 

schwankenden Einnahmen und Cashflows in Verbindung mit kleinen 

Filmproduktionsgeschäften ausgleichen dürfte. 

 

 
 
 

Pantaflix Medien & Technologie      

Kurs* 59,00 € 

Marktkapitalisierung 75 Mio. € 
 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 

Code PAL 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 1,27 Mio. 

Letzte gemeldete Nettoliquidität zu 
Ende Juni 

15,0 Mio. 

 

Beschreibung des Unternehmens  

Pantaflix, ehemals Pantaleon Entertainment, ist eine 

Video-on-Demand-Plattform (VoD), bei der 

internationale Filmproduzenten ihre Inhalte selbst 

hochladen und verwalten können. Das Unternehmen 

hat auch eine Sparte für die Filmproduktion mit Sitz in 

Berlin. Die Gruppe wurde 2009 gegründet und hat eine 

Reihe erfolgreicher Filme für die deutschen Kinos 

herausgebracht. Im Dezember 2016 führte sie eine 

globale VoD-Plattform ein, um die Nachfrage nach 

Filmen in der Landessprache von Auslandsentsandten 

und Migrationsgemeinschaften zu bedienen. 
 

Bull 

◼ Die VoD-Chance ist enorm. 
◼ Begrenztes Kapitalrisiko: erfolgreiches 

Kerngeschäft der Produktion unterstützt 
Finanzierung der Plattform. 

◼ Aufbau eines Netzwerkeffekts in Zielmärkten. 

Bear 

◼ Chinesisches Projekt entwickelt sich langsamer als 
erwartet. 

◼ Markt ist nicht etabliert; Piraterie stellt eine Sorge 
dar. 

◼ Konsensschätzungen gehen von aggressivem 
Wachstum aus und bergen Abwärtsrisiko. 
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Bewertung: Bessere Leistungskennzahlen werden die 
Kursentwicklung beflügeln 

Angesichts der eingeschränkten Profitabilität aufgrund der Investitionen in beiden 

Bereichen des Geschäfts wird Pantaflix mit einem beträchtlichen Aufschlag 

gegenüber der börsennotierten Peergroup gehandelt. Mit der Veröffentlichung von 

Leistungskennzahlen verbessert das Unternehmen seine Transparenz. Neben 

Steigerungen der Finanzleistung könnte sich ein kontinuierlicher Fortschritt in 

Bezug auf diese Kennzahlen unseres Erachtens unterstützend auf den Aktienkurs 

auswirken. 
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Bereinigte Konsensschätzungen (ohne veraltete Prognosen) 

Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

Gewinn vor 
Steuer 

(Mio. €) 

GAAP-
konformer 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

EV/EBIT 
(x) 

12/16 16,5 (1,6) (1,5) 0,0 k. A. k. A. 

12/17 28,1 2,2 (0,28) 0,0 k. A. k. A. 

12/18e 27,7 (4,2) (3,6) 0,0 k. A. k. A. 

12/19e 51,1 1,3 (0,6) 0,0 k. A. 51,5 

Quelle: Pantaflix, Bloomberg 

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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