
US-Börsianer sehen den Tesla-Hype
zunehmend skeptisch – Platzt jetzt die
E-Auto-Blase?

Tesla‘s Dilemma besteht nach Ansicht der Börsenfachleute darin, dass die
Absatzzahlen seiner Luxus-Fahrzeuge (S- und X-Klasse) deutlich hinter den
Erwartungen zurückgeblieben sind und die von CEO Elon Musk hierfür
gelieferten Begründungen nicht mehr als stichhaltig akzeptiert werden.
Besonders deutlich kam dies in einem Artikel bei Seeking Alpha [SeAl] zum
Ausdruck. Darin wird auf erheblich zu hohe Transitpuffer („in-transit-
numbers“) der S- und X-Typen ebenso hingewiesen wie auf offensichtliche und
sehr teure Tricks, mit denen der Öffentlichkeit eine Lieferfähigkeit beim
neuen Model 3 vorgegaukelt werden soll, die in Wirklichkeit gar nicht
vorhanden ist. Nach Ansicht der Autoren stellen die aktuellen
Produktionsziffern von Tesla ein Armutszeugnis dar. Die unzureichende
Auslastung der Produktionskapazitäten sowie hohe Betriebs- und Kapitalkosten
drückten das Unternehmen in Richtung Pleite. Die von Tesla am 4.7. bekannt
gegebenen Zahlen – 25.000 gebaute und 22.000 ausgelieferte Fahrzeuge –
schienen auf den ersten Blick zwar innerhalb der Vorhersagen zu liegen, doch
sehe dies bei genauerem Hinsehen doch erheblich anders aus. Noch schlimmer
sei die Situation beim Model 3, wo hohe Verluste zu erwarten seien.

 

Nachfrageloch bei Model S und X

Die Analyse der Geschäftszahlen von Tesla durch die Börsenfachleute bei
„Seeking Alpha“ zeigt, dass „Peak Tesla“ inzwischen wahrscheinlich bereits
überschritten und die Mär vom exponentiellen Wachstum nicht mehr
aufrechtzuerhalten ist. Als Grund hierfür gelten weltweit zurückgehende
Subventionen für E-Fahrzeuge. Deshalb gingen auch die Verkaufszahlen zurück,
obwohl das Unternehmen in neue Märkte wie Neuseeland, Südkorea oder die VAR
eingestiegen ist. Die aktuellen Produktionszahlen der Model S und X lägen
mittlerweile deutlich über dem Marktbedarf, so dass inzwischen wohl mehr als
16.000 Fahrzeuge auf Halde stünden. Gleichzeitig gingen die Kosten für
Vertrieb, Service und das Supercharger-Netzwerk weiter nach oben. Letzteres
soll beispielsweise bis Ende 2017 um 100 % wachsen. Durch solche Kraftakte
gerät die Firma finanziell in die Klemme, nicht zuletzt deshalb, weil diese
Kosten prozentual doppelt so hoch liegen wie im Branchendurchschnitt.

Es stellt sich daher die spannende Frage, wie lange das Unternehmen z.B.
seine vollmundigen Versprechen über kostenlosen Strom an Supercharger-
Tankstellen noch aufrechterhalten kann.
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Teslas Flaggschiff – die Luxusversion Model S – läuft der Konkurrenz deutlich
hinterher

 

Etikettenschwindel beim Model 3

Auch mit dem Model 3 dürfte sich die Firma nicht aus dieser Falle befreien
können, weil dieses nach Einschätzung der Analysten zumindest bis Ende 2017
ein sehr begrenztes „California-Phänomen“ bleiben dürfte. Die Behauptung von
Tesla, dass die Auslieferung der ersten ca. 30 Kundenfahrzeuge am 28 Juli im
Werk Fremont erfolgen soll, könne als kompletter Schwindel abgehakt werden.
Immerhin soll dann die Produktion seit fast einem Monat laufen. Die
Auslieferung mickriger 30 Fahrzeuge entspräche somit der Herstellung von
wenig mehr als einem einzigen Model 3 pro Tag! Dabei wurde Model 3 als
Großserienfahrzeug konzipiert, was branchentypisch eine Tagesproduktion von
mindestens 1.000 Fahrzeugen voraussetzt. Die Herstellung dieser 30 quasi
handgefertigten Fahrzeuge diene offensichtlich einzig dem Zweck, den Model 3-
Mythos aufrechtzuerhalten. Diese Fahrzeuge kosteten pro Stück vermutlich
nahezu 100.000 $. Mit jeder Auslieferung steigen somit die Verluste. Dass
Elon Musk dies in einem Tweet als „vorfristigen Beginn“ der Auslieferung
feiere, wird von Fachleuten unverblümt als lachhaft bezeichnet. Der Rückstand
auf die für 2017 noch geplanten 100.000 Stück ist dagegen bedenklich. Ein
derartig rasanter Produktionsstart sei kaum vorstellbar. Die Dinge dürften
sich daher erheblich verschlimmern, wenn Tesla dieses erst halbgare Produkt
überhastet auf den Markt werfen sollte.

 

Verschleierungstaktiken

Besonders ausführlich geht der Seeking Alpha-Artikel auch auf die Tricks in
der Tesla-Pressemitteilung ein, mit welchen das Unternehmen versucht, eine in
Wirklichkeit kritische Entwicklung schönzureden. So hat man erstmals im



Quartalsbericht die Zahl der Fahrzeuge, die sich in Transitpuffern befinden,
nicht bekanntgegeben. Die US-Analysten heben hervor, dass Tesla bereits dafür
bekannt sei, Investoren an der Nase herumzuführen, und werten das
Verschweigen der Transportpuffer-Kapazitäten als Versuch, das erneute
Verfehlen der Planzahlen zu kaschieren. Die nachlassende Nachfrage sowie der
Aufbau von Fahrzeughalden seien schlimmer als die Firma es darstelle.

Auch die Begründung, dass angeblich 100-kWh-Batterien fehlten, wird nicht
akzeptiert. Hiermit habe Tesla jetzt bereits in fünf der letzten sieben
Quartale argumentiert. Seitens einer Firma, die gleichzeitig die
Erprobungszeit des Model 3 verkürze und versuche, dessen Produktion mit kaum
realistisch erscheinenden Steigerungsraten hochzufahren, sei dies kaum
glaubwürdig.

 

Fallende Kurse zu erwarten

Insgesamt gewinnt man aus den diversen Stellungnahmen den Eindruck, dass man
in der US-Finanzwelt den Glauben in das Geschäftsmodell von Tesla zu
verlieren beginnt. Die seitens des Managements vorgebrachten Erläuterungen
werden als zunehmend „fantasievoll“ und unglaubwürdig eingestuft.
Offensichtlich benötigt das Unternehmen zum Überleben erhebliche Infusionen
von Kapital. In einer solchen Lage könnte schon eine Störung am Aktienmarkt
ein Desaster auslösen. Die Chancen einer Pleite werden als erheblich
bezeichnet. Nach Ansicht eines Reuters-Kommentators stufen inzwischen 14 der
21 Analysten, die Tesla beurteilen, das Papier mit „Halten“ oder „Verkaufen“
ein [Reut]. Seeking Alpha beurteilt die Aktie als deutlich überbewertet und
empfiehlt, sie zu „shorten“, d.h. auf fallende Kurse zu setzen.

 

Der Abwind für „grüne“ Geschäftsmodelle…

Die sich offenkundig abzeichnende Abkühlung der bisher ungebrochenen Euphorie
der Börsianer gegenüber dem „grünen“ Geschäftsmodell von Elon Musk könnte
sich als Wendemarke eines bisher sehr erfolgreichen Trends erweisen. Ebenso
wie der Größtbetrug mit den angeblich „erneuerbaren Energien“ beruht das
Ganze darauf, zunächst irrationale Ängste zu schüren – erst war es der „saure
Regen“, danach die Atomangst und jetzt die Klimaangst – und dann extrem teure
und technisch unsinnige Lösungen wie den Umstieg auf die hoch unzuverlässigen
Energielieferanten Wind und Sonne zu propagieren. Auch der mit extremer
Entschlossenheit vorangetriebene Umstieg auf E-Mobilität ist nichts als eine
Totgeburt, die von der Gier nach Subventionen getrieben wird. Elon Musk
selbst ist ein Großmeister beim Einwerben von Subventionen. Allein im Jahr
2014 sammelten seine Firmen von diversen US-Stellen Fördergelder bzw.
Steuervorteile etc. in Höhe von insgesamt 4,9 Mrd. $ ein [FFM]. Weitere, vor
allem indirekte Subventionen in nicht unbeträchtlicher Höhe kommen dem
Unternehmen noch zusätzlich durch Fördermaßnahmen in anderen Ländern zugute:
In Großbritannien erhalten Tesla-Käufer einen Zuschuss von 8.800 $, Hong Kong
verzichtet auf Anmeldesteuern in Höhe von bis zu 115 % des Fahrzeugwerts, und
in Norwegen entfallen beim Kauf eines Model S Steuern von etwa 135.000 $.



Jetzt jedoch scheint diese schöne Wiese abgegrast zu sein.

In der Realität erweisen sich „grüne“ Konzepte meist als ebenso unpraktisch
wie teuer

 

…ist der wahre Grund für die Verteufelung des Verbrenners

Es dürfte daher kein Zufall sein, dass in den letzten 1-2 Jahren in den
Medien eine wahre Flut von Verteufelungskampagnen gegen den Verbrennungsmotor
und insbesondere gegen den Diesel losgetreten wurde. Auch hier wurde mit dem
Gejammer über angeblich „zehntausende Tote pro Jahr durch Abgase und
Feinstaub“ die bewährte Angstmasche betrieben. Wenn man genau hinschaut,
wurde die Kampagne vor allem aus den USA sowie durch offensichtliche US-
Agenten wie dem ehemaligen UBA-Mitarbeiter Dr. Friedrich und seine grünen
Kumpane vorangetrieben. Schaut man sich jedoch die Realitäten an, so ist die
Luft in unseren Städten in den letzten Jahrzehnten immer sauberer geworden,
und die Menschen erreichen ein immer höheres Lebensalter. Die von den grünen
Heuschrecken, ihren Schreihälsen in den Medien und ihren Schläger- und
Zündelbanden (siehe Hamburg) angepriesene Elektromobilität ist zudem so teuer
und zugleich so unpraktisch, dass sie trotz aller mittlerweile angedrohten
staatlichen Zwangsmaßnahmen wie Dieselverbote auf dem Markt keine Chance
haben wird. Der sich abzeichnenden Niedergang von Tesla ist ein deutliches
Zeichen an der Wand. Diese Entwicklung wird über kurz oder lang auch andere
grüne Projekte wie z.B. die „Energiewende“ erreichen.



Besonders gut auf den Punkt gebracht wurde dies in einem kürzlich bei EIKE
erschienenen Artikel von Eric Worrall: „Die Grünen werden weiter schimpfen
und schreien, dass die Klima-Apokalypse über uns ist. Aber je extremer ihre
Behauptungen, desto schneller der Niedergang ihrer verbleibenden Fetzen der
Glaubwürdigkeit, sogar ihre Freunde werden auf leerer Tribüne stehen, da
jeder erkennen kann, was richtig ist“ [EIKE].

Fred F. Mueller
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