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SPRAVUJI FOND kva-
lifikovaných investorů 
v objemu 15 milionů eur. 
Zaměřuji se hlavně na ak-
ciový trh v USA. Poslední 
rok a půl intenzivně sleduji 
společnost Tesla a více než 
rok spekuluji na její pokles. 
Uznávám, že je to svým 
způsobem zajímavá firma 
a patří na trh, ale ne za sou-
časnou, hodně přemrštěnou 
cenu. Na rozdíl od jiných 
investorů si myslím, že 
firma nebude umět splnit 
své velkolepé plány a že její tržní hodnota neodpovídá rea-
litě. Tady jsou body, které to osvětlí.

Krásné iluze
Zakladatel firmy Elon Musk je velmi obratný marketin-
gový mág a veřejnost má dojem, že je to v podstatě nový 
Steve Jobs a Tesla nový Apple. Není to úplně tak. Díky do-
vednému Muskovu PR vznikla například představa, že 
Tesla patří k technologické špičce. Ve skutečnosti vlastní 
pouze 303 patentů, což na tento obor není moc, navíc 
135 z nich se týká jen baterií. Všechny tyto patenty po-
skytla automobilka k volnému užití a konkurence je 
může – alespoň zatím – zdarma využívat.

Musk také vytvořil dojem, že se objednávky na Teslu jen 
hrnou. Na začátku produkce modelu S dokonce tvrdil, že 
počet objednávek je tak velký, že nestačí dodávat. To v žád-
ném případě neplatí. Jak plyne z posledních hospodář-
ských výsledků, Tesla snížila odhad celkového počtu letos 

dodaných modelů z původ-
ních 55 tisíc zhruba o pět 
tisíc.

Docela často také napří-
klad mluví o neuvěřitelných 
tržních možnostech elek-
tromobilů ve světě a auto-
maticky předpokládá, že 
se to vztahuje i na Teslu. 
Ano, elektromobily čeká 
jistě skvělá budoucnost, ale 
Tesla patří se svou cenou 
90 tisíc dolarů za vůz do 
kategorie „luxury“ a s ní ni-
kdy nemůže ovládnout celý 

trh. Pár čísel pro dokreslení: v první polovině letošního 
roku se v Číně prodalo přes 83 tisíc elektromobilů, při-
čemž Tesla jich tam prodala jen něco přes dva tisíce. Zlo-
mek z celkových dodávek měla Muskova automobilka také 
v USA, velká část prodeje připadla na Nissan Leaf, který 
má v Americe před Teslou ohromný náskok. Nechci samo-
zřejmě tyto dva vozy srovnávat, leaf je z kategorie „auto 
pro každého“ a jeho cena je ve srovnání s Teslou třetinová. 
Ale právě proto má Nissan šanci mnohem dříve dosáhnout 
prodejů v řádech stovek tisíc po celém světě, o kterých sní 
Elon Musk (na podzim roku 2014 Musk řekl, že očekává 
meziroční růst produkce pravidelně o 50  % a v roce 2020 
vyrobí pět set tisíc aut, což nemůže za současných podmí-
nek splnit).

Tesle nenahrává ani aktuální pokles cen pohon-
ných hmot a také fakt, že konkurence nezůstává pozadu. 
Na posledním autosalonu ve Frankfurtu oznámili téměř 
všichni zástupci prémiových značek – Audi, Aston Martin, 

AUTOR JE PORTFOLIO MANAŽER FONDU LONG-SHORT EQUITY 
SPOLEČNOSTI METATRONCAPITAL.

Je cool, má skvělou image, všichni ji milují. Tesla je společnost, která 
strhla davy. Jak ale doopravdy funguje její byznys? „Tato firma do mého 
akciového portfolia rozhodně nepatří. Naopak, spekuluju na její pokles,“ 
tvrdí profesionální investor Aleš Vávra. Řekne proč. 
ALEŠ VÁVRA, FOTO: JIŘÍ TUREK

Na vratkých kolech
Proč akcie Tesly nejsou takový hit, jak se zdá.
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