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Wir investieren in deutsche Nachhaltigkeit. 
Dabei ist unsere Perspektive die eines langfristig 
denkenden Eigentümers. Zunächst prüfen und 
analysieren wir nur die Unternehmen, die 
unseren Nachhaltigkeitsfilter erfolgreich durch-
laufen haben. Entscheidend für ein Investment 
sind drei Erfolgsfaktoren: Solides Geschäfts-
modell, gutes Management und eine attraktive 
Bewertung. Wir suchen marktführende Unter-
nehmen, die über langfristige Wettbewerbs-
vorteile und gute Wachstumschancen verfügen. 
Das Portfolio ist hoch konzentriert. 
 
Init AG 
Init ist Weltmarktführer für Telematik Lösungen 
für den öffentlichen Nahverkehr. Mit dessen Hilfe 
werden die öffentlichen Verkehrssysteme 
effizienter, benutzerfreundlicher und nachhaltiger 
gemacht. Init profitiert dabei von Themen wie 
Digitalisierung, Elektromobilität, Mobility as a 
Service, Smart Ticketing und dem zunehmenden 
Einsatz von Künstlicher Intelligenz. Ein großer 
Wissensvorteil liegt in der Sammlung, 
Aufbereitung und Analyse der zur Verfügung 
stehenden (Echtzeit)-Datenmengen. Seit 
mehreren Jahren setzt Init Künstliche Intelligenz 
zur Optimierung von Prozessen in der Planung 
und Disposition ein. Beim Management der 
Fahrzeugflotte können die öffentlichen 
Verkehrsmittel wie Busse und Bahnen überwacht 
und gesteuert werden, um den Betrieb optimal 
laufen zu lassen und Pünktlichkeit sicherzustellen. 
Zusätzlich können Echtzeitinformationen über 
Fahrpläne, Abfahrtzeiten, Verspätungen und 
alternative Routen in Passagierinformations-
systeme eingespielt werden. Eine weitere Lösung 
sind elektronische Fahrkarten und Zahlungs-
systeme. Zusätzlich bietet Init eine Software für 
die Analyse und Planung von Verkehrsdaten an. 
Auch im Bereich Nachhaltigkeit kann Init 
punkten, indem es das SDG Ziel Nr. 7 und 
11erfüllt. Die Lösungen helfen den öffentlichen 
Verkehr effizienter und attraktiver zu machen 
und fördert damit den Einsatz bzw. die Nutzung 
dieser Verkehrsmittel gegenüber privaten 
Fahrzeugen. Der Verkehr und der CO2 Ausstoß 
werden reduziert. Durch Routenoptimierung 
und bessere Betriebsabläufe kann auch der 
Kraftstoffverbrauch der Busse gesenkt werden. 

Auch bietet Init eine Software zur Optimierung 
von Ladevorgängen für die Elektromobilität an. 
 
Operativ läuft es weiter rund. Die Auftrags-
eingänge als wichtiger Indikator für den zukünf-
tigen Geschäftserfolg wachsen recht dynamisch. 
Der Rekordauftragseingang aus 2022 konnte 
sogar im Jahr 2023 um gut 5% übertroffen 
werden:

 
Quelle: Init SE 
 
Das Verhältnis von Auftragseingang zu Umsätzen 
liegt bei komfortablen 1,07. Umso erwähnens-
werter ist es, dass Init bereits im ersten Quartal 
2024 gelungen ist, zwei Großaufträge aus Atlanta 
und London an Land zu ziehen. Das 
Auftragsvolumen liegt bei mehr als EUR 200 
Mio.! Für das laufende Jahr wird ein Umsatz von 
EUR 240-260 Mio. und ein EBIT von EUR 24-28 
Mio. erwartet. Diese Wachstumsraten in Umsatz 
und Ergebnis dürften in Anbetracht des 
gestiegenen Auftragsbestands weiter zunehmen. 
Warburg Research schätzt für das Jahr 2026 ein 
operatives Ergebnis von EUR 47,7 Mio. 
gegenüber 2023 von EUR 21 Mio. Das würde 
mehr als eine Verdopplung der Gewinne 
bedeuten. Wir freuen uns, dass die Aktie in den 
letzten 6 Monaten schon kräftig gestiegen ist. Wir 
sehen dennoch weiteres Potential und bleiben 
weiter investiert. Die Bewertung auf Basis der 
Schätzungen für das Jahr 2026 liegt bei einem 
Unternehmenswert zu EBIT-Multiple von 
attraktiven 7.  
 
Mit freundlichen Grüßen 

 
Christoph Gebert 
Ehrke & Lübberstedt AG 


