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Die Richtung passt wieder

Nach einer Gewinnwarnung und einer Kurshalbierung dirfte der Init AG die Riickkehr auf den
Wachstumspfad gelingen. Anleger folgen dem Vorstand und nutzen das Kursniveau zum Kauf.

INIT

ie Init-Aktie hat ihren Wert seit

dem Borsengang im Jahr 2001 ver-
vielfacht. Dass dieser Weg fiir alle Be-
teiligten kein leichter war, wird beim
Blick auf den langfristigen Chart
schnell klar. Mehrfach sackte der Kurs
ab. Doch die Aktie erholte sich im An-
schluss ebenso schnell wieder und mar-
kierte neue Hochststiande (siehe Chart
rechts). Es gibt gute Griinde, warum
sich die Geschichte bei der Aktie des
Spezialisten fiir Telematik- und Zah-
lungssysteme wiederholen konnte.

Im Dienste des Kunden

schritt mit seinen mafgeschneiderten
Léosungen fiir den &ffentlichen Per-
sonennahverkehr (OPNV) verfiigbar zu
machen, damit dieser attraktiver,
schneller und effizienter wird. Mittler-
weile verfiigen die Karlsruher mit den
Geschaftsbereichen Telematiksoftware
und Services sowie mobile Telematik-
und elektronische Zahlungssysteme als
weltweit einziger Anbieter liber ein
Produktportfolio, das nahezu simtliche
Anforderungen des OPNV abdeckt.
»Aufgrund der Marktstellung sowie des
integrierten Produktspektrums,
welches sich aus der jahrelangen Er-
fahrung entwickelt hat, sehen wir
Init pradestiniert fiir GroR-

Kapitalkraft weltweit bedient werden
kénnen”, sagt Felix Lutz von der Quirin
Bank.

Trotz der starken Nachfrage kam es
immer wieder zu Riickschlédgen in
Form von Projektverschiebungen und
Wihrungsverlusten. Zuletzt musste im
Herbst 2015 die Jahresprognose gesenkt
werden. Die neuen Ziele wurden er-
reicht. Das EBIT lag im abgelaufenen
Jahr bei 16,8 Millionen Euro. Die korri-
gierte Prognose betrug zehn bis zwélf
Millionen Euro (Vorjahr: 18,7 Millionen
Euro). Gegeniiber dem akTionAR sagte
Vorstand Dr. Gottfried Greschner, dass
dafiir der Kursverfall des Kanadischen

Dollars, Aufwendungen fiir die

The Future of Mobility

Vom ersten Tag an war es das Ziel = projekte, die nur aus einer
von Griinder und Vorstand Dr. Gott- Hand von Firmen mit
fried Greschner, den technischen Fort- einer entsprechenden

Markterschliefung in Asien
und geringere Margen ver-
antwortlich waren.

HOT-STOCK
DER WOCHE

Mtgegen. Nach einem Ubergangs-
| Init spatestens im kommenden
pwieder auf der Uberholspur fahren.
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Wiederholt sich die Geschichte?

Init in Euro

'\Trenmﬂef

Trendwende!

Die Init-Aktie befindet sich in einem langfristigen Aufwartstrend.
Dabei gab es immer wieder kraftige Riicksetzer. Die anschlie-

fenden Trendwenden waren stets gute Einstiegspunkte.

Der Gewinn je Aktie verringerte sich
auf 0,75 Euro (Vorjahr: 1,20 Euro). Die
Konsequenz: Die Dividende wurde von
8o auf 20 Cent zusammengestrichen.

Der Umsatz hat 2015 mit 105,3 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 103 Millionen Euro)
zwar einen Rekordwert erreicht. Die
Investoren reagierten dennoch ver-
schnupft. Die Aktie ging auf Talfahrt.
Vom Allzeithoch bei 28 Furo Ende Juli
biiRte der Titel iiber 55 Prozent an Wert
ein und rutschte bis auf zwolf Euro ab.

Orderbiicher fiillen sich

Die Prognose fiir das laufende Jahr
fallt mit einem Umsatz von 100 Millio-
nen Euro und einem EBIT von rund
acht Millionen Euro konservativ aus —
zumal der Jahresstart recht vielver-
sprechend war: ,Wir haben innerhalb
von wenigen Wochen jetzt zwei GroR-
auftrége in Tampa (Florida) und Hono-
lulu (Hawaii) im Gesamtvolumen von
mehr als 30 Millionen Euro erhalten.
Das bestatigt unsere Einschatzung, &

Interview mit Dr. Gottfried Greschner, CEO Init AG

Werden deutlich wachsen”

W DER AKTIONAR: Herr Dr. Greschner, im
Herbst 2015 mussten Sie lhre Jahresprog-
nose senken. Die neuen Ziele wurden er-
reicht. Was ist passiert?

DR. GOTTFRIED GRESCHNER: Im Wesent-
lichen war der Gewinneinbruch durch
Wiahrungseffekte im Kanadischen Dol-
lar verursacht. Dariiber hinaus hatten
wir Projektverzogerungen und Margen-
druck bei neuen Projekten.

B Wie zufrieden sind Sie mit dem Startins
laufende Geschéftsjahr?

Wir sind sehr zufrieden. Mit den
jiingst gewonnenen Ausschreibungen
in Tampa und Honolulu haben wir un-
ser Auftragspolster wieder vergréfern
koénnen.

M Bei Initist das
vierte Quartal
traditionell das
starkste. Wor-
auf kdénnen sich
die Anleger im
Gesamtjahr einstellen?

Fiir 2015 rechnen wir mit einem Um-
satz von rund 100 Millionen Euro und
einem EBIT von rund acht Millionen
Euro. In diesen Zahlen sind keine Ef-
fekte aus Akquisitionen enthalten.

M Wo sehen Sie die Init AG in drei Jahren?
Wir gehen davon aus, dass wir inden
nachsten Jahren deutlich wachsen wer-
den und wieder Wachstumsraten von
iiber zehn Prozent erzielen konnen.

Generiert fur Rene Parmantier (572293) am 20.06.2016 um 08:12

init

The Future of Mobility

Seite 2/3

Karlsruhe & Hamburg/D | Brisbane/AUS | Chesapeake/USA | Dubai/UAE | Montréal & Toronto/CDN | Neuhausen/CH | Nottingham/GB | Singapur/SGP | Tampere/FIN

init innovation in traffic systems AG | Kaeppelestrasse 4-10 | 76131 Karlsruhe | Germany | Tel.: +49.721.6100.0 | www.initag.de



Pressespiegel

12BAKTIEN

dass insbesondere multimodale Fahr-
geldmanagementsysteme weltweit bei
den Verkehrsbetrieben immer starker
gefragt sind”, so Greschner.

Man sieht, die Orderbiicher fiillen
sich und die Gesellschaft ist auf einem
guten Weg, den geplanten Orderein-
gang im laufenden Jahr in Héhe von 110
Millionen Euro (Vorjahr: 67,2 Millionen
Euro) zu erreichen. Vor allem in Nord-
amerika, mit einem Umsatzanteil von
rund 5o Prozent der wichtigste Wachs-
tumsmarkt, hat Init in Sachen Aus-
schreibungen noch Pfeile im Kécher.
Auch in Europa stehen wichtige Ent-
scheidungen zur Auftragsvergabe an.

Als ,unverzichtbare Investition in
das nachhaltige Wachstum unseres Un-
ternehmens” bezeichnete Greschner
auch die ErschlieRung des asiatischen
Marktes. ,Der asiatische Markt bietet
ein hohes Potenzial. Allein vor dem
Hintergrund, dass die Fahrzeugflotten
der Verkehrsbetriebe um ein Vielfaches
grofer sind. Wir haben die ersten Pilot-
projekte abgeschlossen und erhoffen

Dank Init-Technologie: auch mobil immer
bestens iiber den Fahrplan informiert.
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Talsohle durchschritten

BB = Umsatzin Mio. Euro
I = EBIT in Mio. Euro
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= Gewinn je Aktie in Euro
<@-= EBIT-Marge in Prozent

04 5
Nach dem Gewinneinbruch im Vorjahr diirften nach einem Uber-
gangsjahr 2016 ab dem kommenden Jahr Margen und Gewinn
wieder spirbar anziehen.

uns daraus Auftrage®, so der Vorstand.
Zunachst diirften den Kosten noch kei-
ne nennenswerten Erlse gegeniiber-
stehen. ,Wie man 2015 gesehen hat,
erfordert die Ausweitung der Marktpra-
senz in neue Regionen erhebliche An-
laufkosten sowie zumindest teilweise
den Verzicht auf gewohnte Rentabilitat
der Projekte”, erklart Analyst Lutz. ,In
Europa hat der Wettbewerb vor allem
durch kleinere Anbieter stark zuge-
nommen. Die Margen sind hier immer
noch unter Druck.”

Prognosen im Fokus

Traditionell verlauft die Umsatz- und
Ergebnisverteilung bei Init dber das
Geschaftsjahr hinweg ungleichmagig,
wobei in der Regel die ersten Quartale
die schwacheren sind und das vierte
Quartal das starkste. ,Im Prinzip ist
jeder Auftrag fiir uns eine Baustelle,
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die im Zeitplan geschlossen werden
muss”, so Greschner. ,Leider gibt es im
Projektgeschaft haufig Storfaktoren,
die man selbst nicht beeinflussen
kann.” Dennoch sollte es der Gesell-
schaft gelingen, die Prognosen fiir das
laufende Jahr zu iibertreffen.

Init hat sich in vielen Bereichen eine
fiuhrende Marktposition erarbeitet, die
der Gesellschaft entsprechende Wachs-
tumschancen erdffnet. Mittelfristig
liegen daher wieder Zuwachsraten von
iiber zehn Prozent und EBIT-Margen
von 15 Prozent und mehr im Rahmen
des Méglichen. ,Wichtig in diesem Zu-
sammenhang ist der kontinuierliche
Personalaufbau, der iiber die letzten
Jahre stattgefunden hat. Kommen
nicht schnell genug die erwarteten
Ausschreibungen, kénnte dies zu Kon-
sequenzen fithren“, hebt Quirin-Bank-
Experte Lutz mégliche Risiken hervor.

I Guter Einstiegszeitpunkt

I Bekommt Init die Fremdwéhrungs-
risiken in den Griff, konnen die
Auftrige wie geplant abgearbeitet
werden. Und kommen neue GroRauf-
trage dazu, diirften Umsatz und Ge-
winn wieder nachhaltig anziehen.
Der Vorstand ist iiberzeugt, dass
sich die (Chart-)Geschichte wieder-
holt: Er hat zuletzt rund 30.000
Init-Aktien gekauft. Anleger mit
Weitblick konnen dem Firmenlenker
folgen und das aktuelle Niveau zum
Einstieg nutzen.

&am.schroeder@deraktionaer.de
W @aktionaer
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