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Schall und Rauch und
Marskolonien

Borsengang von Space X: Unterlagen geben
Einblick in Konzernsituation und -strategie

Von Luca von Ludwig

Noch in diesem Sommer will das vom Multimilliardar Elon Musk gegriundete
und gefiihrte Raumfahrtunternehmen Space X an die Borse gehen. Der Konzern
und Investoren erhoffen sich den lukrativsten Borsengang in der Geschichte mit
einer Bewertung von 1,75 Billionen US-Dollar. Am Mittwoch nachmittag
(Ortszeit) veroffentlichte die US-Borsenaufsicht die Unterlagen fur das am 12.
Juni geplante IPO (Initial Public Offering), wodurch Einblicke in die
geschaftliche Situation und die Businessstrategie des Unternehmens ermoglicht
werden.

Zunachst bestatigen die Unterlagen, was schon vorab bekannt war: Musk wird
auch nach dem Borsengang die Kontrolle iber das Unternehmen behalten.
Moglich macht das die Zwei-Klassen-Struktur, nach der die Aktien veraulsert
werden sollen. Musk und seinem engsten Kreis wird ein deutlich grofSeres
Abstimmungsgewicht gewahrt. Musk wird demnach 85,1 Prozent der
Stimmrechte halten, wie die Nachrichtenagentur Reuters berichtete.

Die Geschaftszahlen fur das erste Quartal dieses Jahres sehen indes keineswegs
rosig aus: Laut Reuters ist allein die Telekommunikationssparte, besser
bekannt als »Starlink«, profitabel und generierte einen Profit von rund 1,2
Milliarden US-Dollar. Der Gesamtkonzern machte jedoch 1,94 Milliarden US-
Dollar Verlust, bei einem Umsatz von etwa 4,7 Milliarden. Insbesondere der KI-
Sektor - Space X hat das ebenfalls Musk gehorende Unternehmen X Al
geschluckt - schrieb rote Zahlen und bufSte bei gerade 818 Millionen US-Dollar
Umsatz 2,47 Milliarden US-Dollar ein.

Was Anlegern wohl zu denken geben durfte, denn das Geschaft mit KI ist ein
zentraler Pfeiler der Konzernstrategie. Das Unternehmen halt groflse Stucke auf
zukunftige Gewinne aus dem Betrieb von Rechenzentren im Weltraum.
Vorwiegend die Kapazitaten zur Produktion von Satelliten seitens Space X
sollen hier den entscheidenden Vorteil zur Konkurrenz bringen. Orbitale
Rechenzentren werden angestrebt, weil sie dort die praktisch unbegrenzt zur
Verfugung stehende Sonnenenergie nutzen konnten, was die Betriebskosten von
KI-Modellen erheblich verringern wirde. Andererseits funktioniert im Weltall
die passive Kihlung durch Warmeabgabe an die Umgebungsluft nicht,
technische Losungen fur dieses Problem in der GroRenordnung eines ganzen
Rechenzentrums sind unerprobt. Ebenso stellt sich die Frage nach der
unweigerlich auszutauschenden Hardware. Eine Weltraummission zu starten,
um eine neue Generation von Prozessoren zu verbauen, wahrend die alten nur
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aufwendig zur Erde zuruckgebracht werden konnen, ist 6konomisch bestenfalls
fragwurdig.

Dessen ungeachtet ist man bei Space X optimistisch: »Wir glauben, den grofSten
TAM (total adressable market, gesamt adressierbarer Markt, jW) der
Geschichte gefunden zu haben«, heilst es in den Unterlagen. Vom Konzern
geschatzte Summe: 28,5 Billionen US-Dollar. Davon soll KI mit 26,5 Billionen
den Lowenanteil ausmachen, darunter 760 Milliarden US-Dollar - etwa 100
pro Mensch auf der Welt - allein aus Privatabonnements fur die KI-Dienste des
Unternehmens.

Auch sonst spart das Papier nicht mit ambitionierten Verlautbarungen: »Wir
glauben, der neue Paradigmenwechsel fiir die Menschheit ist der Aufbau einer
resilienten, stetig wachsenden und den Weltraum bereisenden Zivilisation,
werden die Plane fur eine Mond- und schlieSlich Marsbasis dargelegt. Dies ist
verbunden mit einer Bonuszahlung an Musk, die erst dann fallig wird, wenn der
Konzern eine Marskolonie mit einer Million Bewohnern geschaffen hat. Solche
Zeilen mussen in erster Linie als Aktienmarketing verstanden werden. Das Ziel
ist vor allem, das Image vom visionaren Unternehmensgrunder zu verkaufen.

In der Realitat lauft es fur Space X und die KI-Sparte eher schlecht: Erst am
Donnerstag berichtete Reuters, dass die KI »Grok« des Unternehmens bei den
US-Behorden hochst unbeliebt ist. Nur in weniger als einem Prozent der Falle
wurde Grok der Vorzug vor der Konkurrenz gegeben.
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