
10 Börsen-Zeitung Nr. 233 Sonnabend, 2. Dezember 2023Unternehmen und Branchen

Seit dem Urteil des Bundesverfassungs-

gerichts ist eine lautstarke Diskussion über 

den 昀椀nanzpolitischen Kurs der Zukunft 
ausgebrochen. Ganz ohne Frage eine De-

batte, die wahrscheinlich überfällig war. 

Zeitenwenden bedingen zwangsläu昀椀g 
eine Neusetzung von Prioritäten, über die 
in einer Demokratie intensiv zu reden ist. 
Es bleibt allerdings zu ho昀昀en, dass erfor-
derliche Investitionen für den klimascho-

nenden Umbau der Wirtschaft dabei nicht 

auf der Strecke bleiben. Mehr denn je 

kommt es jetzt darauf an, Maßnahmen 
darauf auszurichten, privates Kapital und 
die Finanzierungskraft des Bankensektors 
für die erforderliche Transformation zu 
mobilisieren. Die richtigen Signale und 

verlässliche Planungsrahmen sind hierfür 
erfolgskritisch.

Erfolgskritische Phase

Das gilt nicht zuletzt auch für den Aus-
bau der Wassersto昀昀wirtschaft als wesent-
lichem Baustein zur Dekarbonisierung 
und Sicherstellung einer zukunftsfähigen 
Energieversorgung für den Industrie-

standort Deutschland. Ähnlich wie die 

Wind- und Solarenergie in den frühen 

2000er Jahren be昀椀ndet sich die Wasser-
sto昀昀wirtschaft in einer erfolgskritischen 
Markthochlaufphase. Die Bundesregie-

rung hat gerade im Sommer die Nationale 

Wassersto昀昀strategie erneuert und die Aus-
bauziele weiter nach oben geschraubt: Bis 
2030 sollen 10 GW grüner Wassersto昀昀 in 
Deutschland produziert werden und ein 
rund 10.000 km umfassendes Wasser-

sto昀昀kernnetz soll den Transport zu den 
industriellen Abnehmern sicherstellen.

Wie ehrgeizig diese Ziele sind, lässt sich 
anhand weniger Zahlen darlegen: Im Jahr 
2022 betrug die installierte Produktions-
leistung für grünen Wassersto昀昀 0,086 GW. 
Die Länge der bestehenden Wassersto昀昀-

Pipeline umfasst erst wenige Hundert km. 
Gleichzeitig lag der Bedarf an Wassersto昀昀 
als Rohsto昀昀 für die Industrie bei über 1,25 
Mill. t und wird heute nahezu ausschließ-

lich aus fossilen Energieträgern wie Erd-

gas gewonnen. Pro Tonne Wassersto昀昀 
werden rund 10 t CO

2
-Emissionen verur-

sacht. Grüner Wassersto昀昀 wird aber im 
Rahmen der Energiewende nicht mehr nur 

als Rohsto昀昀 gebraucht. Nur durch Wasser-
sto昀昀 als Speicher- und Transportmedium 
kann der aus Wind und Sonne gewonnene 

Strom unabhängig von Zeit und Raum ge-

nutzt werden.
Allein im Jahr 2022 wurden rund 8.000 

GW/h grünen Stroms abgeregelt. Gegen-

über 2021 entsprach dies einer Zunahme 
von 30%. Das EEG geht für 2040 von einer 
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Wie sich privates Kapital für Wasserstoff mobilisieren lässt
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installierten Leistung aus Onshore-Wind 

und Solar von 560 GW in Deutschland aus. 
Dem steht dann eine elektrische Last im 

Netz von nur 90 GW gegenüber. Die Er-
zeugung von großen Mengen an Wasser-
sto昀昀 ist daher zwingender Bestandteil des 
Ausbaus der erneuerbaren Energien.

Um die erforderliche Infrastruktur zur 
Erzeugung, den Transport und die Nut-
zung von Wassersto昀昀 im industriellen 
Maßstab voranzubringen, braucht es zu-

sätzlich die Leistungsfähigkeit einer wett-
bewerbsstarken Zulieferindustrie. Die 
häu昀椀g namhaften Hersteller von Elektro-

lyseuren und Brennsto昀昀zellen haben in 
der Regel eine eigene Wertschöpfung von 
20%. Der größte Teil der Wertschöpfung 
hängt an Zulieferunternehmen, die ange-

sichts exponentiell wachsender Nachfrage 
nach Komponenten und relevanten Pro-

dukten ihre Kapazitäten im industriellen 
Maßstab erweitern müssen.

Das gilt auch für Hersteller von Mess-
geräten, Kompressoren oder Dichtungen, 
die u. a. wesentlich für die Umrüstung der 

Pipelines auf Wassersto昀昀 sind. Häu昀椀g han-

delt es sich um etablierte mittelständische 

Unternehmen, die ihre Produkte und Pro-

zesse neu auf die Wassersto昀昀wirtschaft 
ausrichten. Aktuell passiert hier deutlich 
mehr, als in der Ö昀昀entlichkeit oft wahr-
genommen wird. Für den erforderlichen 
Ausbau und Umbau der Kapazitäten be-

nötigen die mittelständisch geprägten 
Unternehmen jedoch Zugang zu Wachs-
tumskapital. Hier entsteht gerade ein 
hoch attraktives Investmentuniversum für 

private Investoren.

Dekarbonisierung hinkt hinterher

Ö昀昀entliche Mittel sind als Anschub für 
den Markthochlauf notwendig, aber nicht 

hinreichend. Vielmehr kommt es darauf 

an, Planungs- und Investitionssicherheit 
zu scha昀昀en. Neben den konkreten mone-

tären E昀昀ekten ist die Signalwirkung von 
politischen Maßnahmen daher entschei-
dend. Die für Ende dieses Jahres vorgese-

hene Erhöhung der CO
2
-Abgaben und die 

damit einhergehende Mauterhöhung für 

den Schwerlastverkehr scha昀昀en einen 
sinnvollen Anreiz für die Umstellung auf 
CO

2
-freie Lkws und Nutzfahrzeuge.

Deren Anteil liegt aktuell aber gerade 
einmal bei 0,06%. Gleichzeitig liegt das 
erfolgreiche Förderprogramm für klima-

schonende Nutzfahrzeuge und Infrastruk-

tur aufgrund der Haushaltsdiskussionen 
auf Eis. Investitionen zur Umstellung von 
Lkw-Flotten, kommunalen Bussen und 
Nutzfahrzeugen drohen damit jetzt zu-

rückgestellt zu werden. Das hat auch un-

mittelbare Auswirkungen für Investitio-

nen in die Infrastruktur wie den Ausbau 
des Tankstellennetzwerks für Wassersto昀昀-

fahrzeuge. Dabei besteht unter Experten 
längst Einigkeit, dass die Dekarbonisie-

rung des Schwerlastverkehrs und damit 

die Erreichung der ehrgeizigen CO
2
-Ziele 

für den Verkehrssektor nur durch Umstel-

lung auf wassersto昀昀basierte Lkws und 
Nutzfahrzeuge möglich sein wird.

Gleichzeitig gibt es staatliche Initiati-
ven, die durch intelligente, marktfähige 

Strukturen in großem Umfang privatwirt-
schaftliches Kapital mobilisieren. Der in 
der letzten Woche erfolgreich geschlos-
sene Wachstumsfonds der KfW für Start-
up-Unternehmen ist ein exzellentes Bei-
spiel. Gemeinsam mit institutionellen 
Investoren wurde ein Dachfonds aufge-

legt, der nunmehr gezielt in private VC-
Fonds investiert, die wiederum erfolgsver-
sprechende junge Unternehmen mit Grün-

dungs- und Wachstumskapital versorgen.
Es wäre wünschenswert, wenn dieses 

Modell weiter Schule macht. Ein ver-

gleichbarer Dachfonds, der auf Invest-

ments in Infrastrukturmaßnahmen und 
relevante mittelständische Unternehmen 

der Energiewende ausgerichtet ist, könnte 

ganz erheblich dazu beitragen, ein klares 
Signal und Bekenntnis zur Mobilisierung 
von privatem Kapital zu setzen. Denn der 
Staat verteilt hier keine Zuschüsse, son-

dern agiert im Schulterschluss mit insti-

tutionellen Investoren als Katalysator der 
erforderlichen Transformationen und 

partizipiert gleichzeitig an den unterneh-

merischen Chancen. Diese werden im Zu-

sammenhang mit der Energiewende viel 

zu häu昀椀g ausgeblendet.

Carsten Schmeding

CEO & Managing 
Partner 
Senco Hydrogen 
Capital

Matthias Wargers

Partner 
Senco Hydrogen 
Capital

 – Einem römischen Feld-

herren gleich hält Elon Musk am Donners-

tag in der Tesla-Gigafactory in Texas Ein-

zug. Begleitet von dramatischer Musik 
fährt der reichste Mann der Welt nicht auf 

einem Streitwagen, sondern im neuen Cy-

bertruck in der Fabrikhalle vor, während 
ihm ein Publikum aus Kunden und Mit-
arbeitern zujubelt. Mit der monumentalen 
Inszenierung will der 52-Jährige den Aus-
lieferungsstart seines Elektro-Pickups 
feiern – und zugleich wohl von der Kont-
roverse um seine Person ablenken, die sich 
für seine Social-Media-Plattform X zuneh-

mend zur existenzbedrohenden Krise aus-
wächst.

Den Marktstart des durch sein futuris-

tisches Design au昀昀älligen Cybertruck hat-
ten Tesla-Jünger lange herbeigesehnt; 

bereits vor vier Jahren hatte Musk den 

Prototyp vorgestellt. Entsprechend be-

müht war der CEO am Donnerstag, die 

Bedeutung des Moments hervorzuheben. 
„Es ist sehr selten, dass ein Produkt an den 
Markt kommt, das unmöglich schien, das 

Experten als unmöglich bezeichneten“, 
sagte Musk bei dem groß angekündigten 

„Delivery Event“, das Tesla im Livestream 
auf X (ehemals Twitter) übertrug. Der Cy-

bertruck sei robuster und leistungsfähiger 

als ein normaler Pickup und zugleich „ein 
besserer Sportwagen als ein Sportwagen“.

Zu untermauern suchte der Milliardär 
diese Aussagen, indem er seinen Chefdesi-
gner Franz von Holzhausen einen Baseball 
gegen die Seitenscheibe des Vorführmo-

dells schmeißen ließ. Bei einer ähnlichen 
Demonstration war bei der Prototypen-
Demonstration im Jahr 2019 die Scheibe 
zu Bruch gegangen, damals hatte von 
Holzhausen allerdings auch eine Metall-
kugel werfen müssen.

Der leichteren Belastung hielt das Glas 

diesmal stand – und Musk schob gleich 

einige Videos nach, die angebliche Pro-

dukttests zeigten. In einem Ausschnitt 
schoss ein Mann mit einer Thompson-Ma-

schinenpistole auf den Pickup, ohne dass 
die Kugeln durch die Karosserie gedrun-

gen wären. „Wenn Al Capone mit einer 
Tommy Gun auftauchen und das gesamte 

Magazin in die Tür entleeren würde, 
wärst du immer noch am Leben“, tönte der 
Tesla-Chef in Anspielung auf den wohl be-

rüchtigtsten US-Ma昀椀oso. Es folgten wei-

tere Videos, in dem der Cybertruck einen 

Kraftwettbewerb gegen den R1T-Pickup 
des Elektro-Konkurrenten Rivian sowie 
die Ford-Modelle F-150 Lightning und 
F-350 Diesel gewann.

Besonderes Highlight für die Tesla-An-

hänger: ein Rennen, in dem das neue 
Modell des Musk-Unternehmens einen 

giftgrünen Porsche 911 abhängte – ob-

wohl der Cybertruck einen Anhänger zog, 
der mit einem weiteren Porsche 911 be-

laden war.

Mit seinen Muskelspielchen scha昀昀te es 
Musk aber zunächst nicht, die Anleger zu 
begeistern. Die Tesla-Aktie tendierte am 
Freitag im frühen Handel rund 3% schwä-

cher. Investoren hatten vor dem „Delivery 

Event“ gespannt auf nähere Informatio-

nen zur Bepreisung des Cybertruck, des-
sen Produktion sich langfristig auf 
250.000 Einheiten pro Jahr belaufen soll, 
gewartet. Wie das Unternehmen nun be-

kannt gab, sollen die Einstiegsmodelle zu 
rund 61.000 Dollar starten – das wären 
ungefähr 21.000 Dollar mehr als einst bei 

der Vorstellung des Prototyps in Aussicht 
gestellt. Zudem bietet Tesla zwei exklusi-
vere Versionen des Cybertruck an, die 

teuerste Variante kommt auf einen Start-

preis von fast 100.000 Dollar.

Batteriereichweite enttäuscht

Die nun o昀昀engelegte Batteriereichweite 
von 340 Meilen fällt indes deutlich nied-

riger aus als die 500 Meilen, die das Unter-
nehmen 2019 für das Spitzenmodell ver-
sprochen hatte. Durch ein Zusatz-Feature 
sollen Fahrer die Reichweite auf 470 Mei-
len und mehr steigern können - wie viel 

dieses kosten soll, gab Tesla allerdings 

nicht bekannt.

Die Mitteilungen stoßen im aktuellen 
Umfeld auf besondere Skepsis. Denn der 
Marktstart des Cybertruck erfolgt in einer 

Phase, in der das Interesse an E-Autos in 
den Vereinigten Staaten allgemein stark 

abgekühlt ist. Zwar hat der Elektroabsatz 
in den ersten drei Quartalen im Vergleich 

zum Vorjahr um 51% zugelegt, doch ist 
der Absatz deutlich langsamer gewachsen. 
Im Gegensatz zu 2022, als die Hersteller 
teils lange Wartelisten für E-Modelle führ-

ten, beginnen sich nun Lagerbestände auf-

zutürmen.
Auch der Absatz der bestehenden Tesla-

Modelle X, Y, S und 3 ist nach einem vor-
herigen Rekordspurt im dritten Quartal 
zurückgegangen. Mehrere andere Herstel-
ler haben zuletzt ihre Erwartungen bezüg-

lich eines anhaltenden E-Auto-Booms 
zurückgeschraubt. Bei Ford bildet die ver-
lustgeplagte Sparte Model E einen Brems-
block für den Gesamtkonzern. Zwischen 
Juli und September stieg der Absatz der 
Geschäftseinheit mit 14,8% langsamer als 

in den Vorquartalen. Die Verkäufe der E-

Variante des F-150 Lightning stachen mit 
einem Einbruch um 45,8% negativ hervor 
– obwohl der Konzern die Einstiegspreise 
im Juli um fast 10.000 Dollar kürzte.

Angesichts dieser Schwäche stutzt Ford 
auch die Produktionsziele zurecht: Der 
Konzern verkündete Ende Juli, bis Jahres-
schluss 2024 die Marke von 600.000 E-
Autos pro Jahr erreichen zu wollen – ei-
gentlich hatte er diese für 2023 angepeilt. 
Mitte November kündigte Ford zwar an, 
die im September unterbrochenen Arbei-
ten an einer neuen Batteriefabrik in Mi-

chigan wieder aufzunehmen, dampfte die 
Ambitionen dabei aber ebenfalls ein. In 
dem Werk – dessen Bau insbesondere bei 

republikanischen Politikern scharfe Kritik 
hervorruft, weil Ford darin Technologie 
des chinesischen Zulieferers CATL einset-
zen will – sollen von 2026 an rund 40% 
weniger Batterien produziert werden als 
ursprünglich geplant.

Auch General Motors, die wie Ford nach 
dem jüngsten Tarifstreit mit der Gewerk-

schaft United Auto Workers höhere Perso-

nalkosten bewältigen muss und zudem 
mit Rückschlägen auf dem Zukunftsfeld 
des autonomen Fahrens kämpft, hat die 
Ziele für den Elektro-Output gekürzt. 
Stattdessen setzt der Konzern Mittel frei, 
die eigentlich für die Entwicklung von 

Robo- und E-Autos vorgesehen waren, um 
ein 10 Bill. Dollar schweres, beschleunig-

tes Aktienrückkaufprogramm aufzulegen 
und Investoren zu besänftigen.

Trotz der allgemeinen Rückschläge im 
E-Automarkt war die Stimmung in der te-

xanischen Tesla-Gigafactory betont aus-

gelassen. Musk gab sich jovial und um-

armte Cybertruck-Käufer der ersten 
Stunde, die er gleich in ihre angeblich 

gerade vom Band gerollten Pickups setzte. 
Am Mittwoch 昀椀el die Laune des Milliar-
därs noch ganz anders aus. Auf einer Kon-

ferenz der „New York Times“ äußerte er 
sich zum Boykott von Werbekunden auf X, 
mit dem Firmen wie Disney, Apple und 
IBM auf eine Antisemitismus-Kontroverse 
um Musk reagieren.

Sie sollten sich „zum Teufel scheren“, 
forderte Musk die beteiligten Unterneh-

men frei übersetzt auf – wörtlich sagte er 
„go fuck yourself“. Nach den ausfälligen 
Bemerkungen teilte ein halbes Dutzend 
großer Marketingagenturen mit, ihre 
Kunden würden aufgrund der verbunde-

nen Reputationsrisiken nicht mehr auf X 
zurückkehren. Hält der Boykott tatsäch-

lich an, könnte dies den Social-Media-An-

bieter im laufenden Quartal 75 Mill. Dol-
lar kosten, wie die „New York Times“ 
unter Berufung auf interne Dokumente 

berichtete.

X bestritt diese Zahl zunächst. Doch 
Musk räumte am Mittwoch ein, dass eine 

dauerhafte Werbeblockade den Untergang 

für seinen Kurznachrichtendienst bedeu-

xaw New York

Elon Musk will mit einer Feier zum 
Marktstart des Tesla-Cybertruck für 
Aufbruchstimmung sorgen. Doch die 
Veranstaltung fällt in eine turbulente 
Phase. Das schwache Interesse der 
US-Kunden an Elektroautos und neue 
Eklats um die Social-Media-Plattform 
X (vormals Twitter) verhageln den 
Investoren die Laune.
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ten würde. Dann müssten sich die betei-

ligten Unternehmen, die versuchten, den 

Milliardär zu „erpressen“, ö昀昀entlich dafür 
rechtfertigen. Insbesondere Disney-Chef 

Bob Iger, der auf der gleichen Veranstal-

tung auftrat, ging Musk an.

X-Che昀椀n Linda Yaccarino, eine eigens 
in Reaktion auf die seit Monaten anhal-

tende Reputationskrise angeheuerte Vete-

ranin der Werbe- und Marketingindustrie, 

versuchte im Anschluss die Wogen zu glät-
ten. Sie lenkte die Aufmerksamkeit auf 
Musks Entschuldigung dafür, dass er anti-

semitische Nachrichten geteilt hatte. Der 

Milliardär antwortete Mitte November auf 

die Nachricht eines X-Nutzers, der eine 
Verschwörungstheorie verbreitete: „Du 
hast die tatsächliche Wahrheit gesagt.“

Aufgewühlte Investmentbanker

Musk bezeichnete den Post am Mitt-
woch als Fehler und betonte, er sei kein 
Antisemit. Durch die Äußerung auf der 
Social-Media-Plattform habe er „denjeni-
gen, die mich hassen, eine geladene Wa昀昀e 
überreicht“. Die aggressive Haltung des 
52-Jährigen gegenüber seinen ehemali-
gen Werbekunden dürfte laut Beobach-

tern allerdings insbesondere den Invest-

mentbankern übel aufstoßen, die im ver-
gangenen Jahr an seiner 44 Mrd. Dollar 

schweren Übernahme des damals als 

Twitter bekannten Kurznachrichtendiens-
tes beteiligt waren.

Denn ihre Geldhäuser sitzen noch 
immer auf milliardenschweren, zur Fi-
nanzierung des Deals begebenen Ramsch-

krediten und versuchen seit Monaten ver-

geblich, diese am Markt abzuladen. Die 
Sorgen potenzieller Investoren, die einen 
Ausfall oder zumindest weitere massive 
Wertverluste dieser Darlehen fürchten, 

dürften nach Musks Auftritt laut Analys-
ten kaum abgeebbt sein. Auch durch die 
Cybertruck-Inszenierung dürften Anleger 
dem Milliardär die Rolle des siegreichen 

Feldherren kaum abkaufen.

Sorgen um X crashen Musks Cybertruck-Party
Neuer Tesla-Pickup startet zu deutlich höheren Preisen als erhofft – Werbekunden der vormals Twitter genannten Plattform wollen an Boykott festhalten
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