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Tesis de Inversión de Tesla: Identificando de oportunidades y riesgos en la industria automotriz 

RESUMEN 

Desde su creación, Tesla ha promovido el desarrollo de profundas innovaciones 

tecnológicas con la misión de acelerar el proceso de transición hacia un modelo energético 

sostenible. La combinación estratégica de su visión y su propuesta de valor, junto con el 

desarrollo de un modelo de negocio centrado en su incorporación y liderazgo en industrias 

emergentes generan un proceso de convergencia hacia la generación de valor a largo 

plazo. Estos elementos, considerados de forma agregada con sus ventajas competitivas, 

capital humano y cultura empresarial, reflejan el potencial de Tesla para liderar la 

próxima revolución industrial. 

ABSTRACT 

Since its inception, Tesla has promoted the development of profound 

technological innovations with the mission of accelerating the transition to a sustainable 

energy model. The strategic combination of its vision and value proposition, along with 

the development of a business model focused on its integration and leadership in 

emerging industries, generates a process of convergence towards long-term value 

creation. These elements, considered in aggregate with its competitive advantages, human 

capital, and corporate culture, reflect Tesla's potential to lead the next industrial 

revolution. 

Palabras clave: Tesla, industria automotriz, energía renovable, robótica, 

conducción autónoma. 

Keywords: Tesla, automotive industry, renewable energy, robotics, autonomous 

driving.  
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INTRODUCCIÓN 

La creciente preocupación social por las consecuencias derivadas del cambio 

climático ha generado el desarrollo de importantes transformaciones en la industria 

energética a nivel global. Dentro de este proceso, que redefine las características del 

paradigma tradicionalmente observado, ha surgido un océano de retos y oportunidades 

que destacan por su elevada capacidad para la creación de valor a largo plazo. 

En el contexto de esta revolución, y como líder destacado en su evolución y 

desarrollo, surge Tesla con una clara vocación hacia la movilidad sostenible, la energía 

alternativa, la robótica y la conducción autónoma. 

Objetivos del trabajo. 

El presente Trabajo de Fin de Grado tiene el objetivo general de elaborar una tesis 

de inversión sobre Tesla. Por tanto, su composición y desarrollo estará centrado en la 

determinación de su valor intrínseco. Dentro de los objetivos específicos destacan: 

 La determinación de la relevancia estratégica de su estructura cualitativa 

en el proceso de generación de valor a largo plazo. 

 Analizar su estrategia competitiva y su orientación futura, incorporando el 

potencial impacto en su modelo de negocio de las industrias que proyecta 

liderar. 

 Identificar las potenciales discrepancias entre su valor intrínseco y su 

precio de cotización actual. 

Metodología empleada. 

Para abordar estos objetivos se realizará una tesis de inversión basada en la 

Inversión en Valor, derivado de su conveniencia analítica para abordar un análisis 

orientado a la comprensión profunda de su modelo de negocio y la consecución de un 

resultado que permita reducir la incertidumbre asociada a eventos futuros. 

Se espera que este trabajo contribuya a profundizar, de manera integral y 

estructurada, en el conocimiento actual sobre Tesla, ofreciendo una visión holística de la 

aplicación práctica de esta filosofía de inversión.  
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FILOSOFÍA APLICADA PARA EL DESARROLLO DE LA TESIS DE 

INVERSIÓN 

La base sobre la cual descansa esta tesis de inversión está alineada con el enfoque 

del Value Investing (Inversión en Valor) y los principios que rigen la Escuela Austriaca 

de Economía. En esta sección se procederá a delimitar los fundamentos utilizados para 

determinar el valor de Tesla, Inc. a largo plazo. 

El núcleo que sustenta la metodología aplicada se basa en la búsqueda de 

oportunidades de inversión en negocios de calidad a precios razonables y que conceden 

un amplio margen de seguridad, el cual nace a partir de la disyuntiva entre el precio de 

mercado y la valoración subjetiva efectuada por cada inversor. Este principio, guiado por 

una visión plena en la creación de valor a largo plazo y sometido estrictamente a los 

valores de la prudencia y la paciencia, concede una serie de beneficios, sobre todo en 

términos de reducción del coste de oportunidad de adoptar una visión que rechaza las 

fluctuaciones del mercado a corto plazo y la especulación bursátil.  

La perspectiva asociada a esta filosofía descansa sobre un enfoque 

multidisciplinar basado en la acción humana y en la función empresarial, definidos como 

elementos espontáneos, dinámicos e inconscientes que permiten al ser humano identificar 

las oportunidades de ganancia que emanan del entorno a través de su capacidad innata de 

creatividad, perspicacia, coordinación y racionalidad (Huerta de Soto, 2010).  

Este principio angular de todo fenómeno económico permite, al mismo tiempo, 

incorporar otros conceptos esenciales como puede ser el valor que el actor da al fin mismo 

de su acción y la utilidad que otorga al medio que emplea para alcanzar dicho fin y que, 

por definición, es escaso y se utiliza para lograr el propósito más valorado. Además, se 

debe considerar la percepción del tiempo en el desarrollo de cada acción. Este concepto 

permite, a su vez, incorporar otros términos de indudable relevancia económica como son 

la preferencia temporal, el coste de oportunidad y el conocimiento empresarial (Huerta 

de Soto, 2010).  

La relevancia de la exposición desarrollada es que estos términos, netamente 

subjetivos y praxeológicos, permiten asentar los pilares esenciales que definen las leyes 

que rigen la Economía.  
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En primer lugar, la utilidad marginal decreciente que incide en el valor marginal 

subjetivo que el individuo otorga a los sucesivos medios relevantes y perfectamente 

intercambiables entre sí para el desarrollo de cada acción. Esta ley proporciona las bases 

para comprender cómo se determina el valor de los bienes de consumo que, por esencia, 

satisface de manera directa las necesidades del ser humano (Huerta de Soto, 2020). 

En segundo lugar, la teoría del capital permite descifrar las sucesivas etapas 

intermedias que se originan en cada proceso de acción y que están delimitadas por los 

bienes de capital o de orden superior. Estos bienes, de forma indirecta y tras un proceso 

temporal marcado por la incertidumbre permiten al individuo alcanzar su fin, al 

combinarse dentro del proceso productivo con otros bienes de equivalente naturaleza 

económica (Huerta de Soto, 2020). 

Estos conceptos tratados que representan las bases sobre la cual se definen los 

precios de los bienes de consumo y de capital, junto con un sistema social de economía 

de mercado que permita la estimación de los bienes, los procesos de cooperación social 

voluntaria y el orden social espontáneo, posibilitan el cálculo subjetivo del valor de una 

empresa. En la Figura 1, se puede observar el proceso coordinador de todos los elementos 

abordados y su relevancia en el proceso de valoración de acciones: 

Nota. Tomado de Value Investing: Una fundamentación teórica desde el punto de 

vista de la Escuela Austriaca de Economía [TFM], por Emérito Quintana Pelayo, 2016, 

URJC. 

Figura 1. Proceso de formación del valor de las acciones 
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Esta primera aproximación teórica constituye una base fundamental para manejar 

la incertidumbre que contempla el paradigma de la acción humana y permite al inversor 

interpretar el mercado desde una perspectiva basada en su evolución dinámica. Además, 

sin entrar en consideraciones profundas, la idoneidad de su teoría del ciclo establece un 

marco preciso para el análisis y la comprensión de los fenómenos económicos, 

fundamentales para comprender la estructura y el comportamiento de todos los agentes 

involucrados en el mercado. 

Esta metodología económica será complementada con los principios que guían el 

Value Investing. De sus múltiples características destaca la búsqueda de oportunidades 

de inversión que permitan maximizar el margen de seguridad y su interpretación estricta 

de todo el proceso desde un punto de vista empresarial (Yusta, 2021). 

 Como el fin último constituye la valoración de la empresa, constituye un principio 

rector la compresión profunda de su modelo de negocio, implicando un análisis detallado 

de su estructura financiera y de los múltiples elementos que forman su dimensión 

cualitativa.  

Este último factor se erige como el elemento diferencial para evaluar el valor de 

la compañía y comprende como pilares esenciales la administración desarrollada por el 

equipo directivo, la orientación futura aplicada y la construcción de ventajas 

competitivas, entendidas como instituciones sociales evolutivas que surgen en el mercado 

de forma espontánea y que se encuentran regidas por el comportamiento pautado del 

proceso de interacción y que conceden a la empresa la capacidad de crear valor a largo 

plazo (Huerta de Soto, 2020) (Quintana, 2017).  

Dentro del proceso formal de análisis que se emplea dentro del Value Investing se 

utiliza como base central la metodología `bottom up´, la cual consiste en evaluar el 

proyecto de inversión desde lo particular hacia lo general, centrando el estudio en los 

`microfundamentos´ en contraposición al `agregacionismo´ (Yusta, 2021). 

Una vez identificados los pilares básicos de esta tesis de inversión, tanto desde un 

punto de vista económico como de la metodología que se va a aplicar, se puede proceder 

con su desarrollo.  
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Figura 2. La historia de Tesla, Inc1 

TESLA, INC: LA EMPRESA QUE ESTÁ CREANDO EL FUTURO 

I. La historia detrás de la empresa que ha revolucionado la industria automotriz. 

Tesla, Inc. fue fundada en California en julio del año 2003 por Marc Tarpenning 

y Martin Eberhard. La idea surgió tras la combinación de tres factores fundamentales. En 

primer lugar, los avances técnicos que estaban experimentando las baterías de iones de 

litio, en materia de eficiencia energética y ahorro de costes. En segundo lugar, el inicio 

de una creciente preocupación social por el cambio climático. Y, por último, la decisión 

de AC Propulsion de no iniciar la producción comercial de su prototipo eléctrico `tzero´, 

a pesar del interés mostrado por los cofundadores de Tesla de invertir en su proyecto. 

Cabe mencionar que, tras un acuerdo judicial, Marc Tarpenning, Martin Eberhard, Elon 

Musk, Ian Wright y J.B. Straubel son considerados cofundadores de Tesla (Vance, 2016). 

 En la Figura 2, a modo de resumen, se pueden apreciar los principales hitos que 

Tesla ha alcanzado desde su fundación. 1 

  

  

 

 

 

 

 

 

  

                                                 
1Nota: Figura adaptada de Eddy Malik (28 de julio 2017; última modificación 12 de marzo de 

2024). Tesla, Inc. timeline. Office Timeline. https://www.officetimeline.com/blog/tesla-inc-timeline. 

Complementada con: (Wikipedia, s.f.), Ghosh, R. (2020), (Chan & Burns, 2020), JATO (s.f.), Tesla, Inc 

(2013, 2021 y 2023)  

https://www.officetimeline.com/blog/tesla-inc-timeline
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II. Las claves del modelo de negocio de Tesla. 

Tesla Inc. surgió como un fenómeno disruptivo en la industria automotriz, 

desafiando la estructura establecida y redefiniendo el panorama del transporte a nivel 

mundial, convirtiéndose en un líder referente en menos de dos décadas.  

Sin embargo, el éxito de Tesla no se limita a su gama de vehículos eléctricos. Su 

valoración futura depende de otros factores emergentes, como la tecnología de sus 

baterías, las soluciones desarrolladas en términos de generación y almacenamiento de 

energía, la red de infraestructura de carga, el software de sus vehículos y sus sistemas de 

conducción autónoma, así como los avances tecnológicos en materia de computación, 

inteligencia artificial, desarrollo tecnológico y robótica. 

Además, otros factores de indudable importancia cualitativa se corresponden con 

su imagen de marca, su fuerte integración vertical y control de procesos, la innovación 

tecnológica incorporada en sus procesos productivos y en su oferta comercial, y su 

orientación futura y cultura empresarial. Del mismo modo, adquiere especial relevancia 

estratégica su estrecho vínculo con otras compañías de Elon Musk, como puede ser 

SpaceX, y la combinación óptima de capital humano, equipo directo y talento 

operacional.  

Por último, cabe mencionar la influencia decisiva de una orientación futura 

centrada en la creación de valor a largo plazo y orientada hacia la consecución de una 

transición energética dominada por alternativas sostenibles. 

La combinación de estos factores, desde un punto de vista integral y holístico, 

constituye las bases de la valoración de su negocio a largo plazo, debido a que representan 

los pilares sobre los cuales se fundamenta el futuro de la compañía y comprenden los 

elementos que permiten la creación y consolidación de sus ventajas competitivas. Por esta 

razón, su exposición y comprensión final, así como la proyección de su valor, define el 

objetivo principal de esta tesis de inversión. 

1. Las bases de su modelo de negocio actual. 

Tesla Inc. es una empresa automotriz que ha logrado redefinir las características 

estructurales que tradicionalmente han representado a esta industria. Con un modelo de 

negocio basado en la innovación, la escalabilidad de proyectos y la tecnología avanzada, 
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ha desarrollado diversas ventajas competitivas que la han convertido en un jugador 

dominante. 

A pesar de que su estrategia a largo plazo está orientada al desarrollo de diversos 

campos de actividad orientados a la Inteligencia Artificial, la robótica y la energía 

alternativa, su modelo de negocio actual está definido por la industria automotriz. 

Para establecer las bases de su contexto actual, en la Figura 3, se puede observar, 

a través del modelo Canvas, las características de su modelo de negocio:2 

                                                 
2Kang, L (2024), Yimaz, M. (2024), Smet, A. (2023), Stafford, E. (2024), Pistilli, M. (2024), Tesla, 

Inc. (2023, 2024), HandWiki (2022), Mihalascu, D. (2023), Agatie, C. (2024), Teslascope (s.f.), Cuofano, 

G. (2024), Pontes, J. (2024), Visconti, Z. (2024), Automitve Market Research (s.f.). 

Figura 3. Modelo Canvas Tesla (2024)2 

https://www.tesla.com/ns_videos/2022-tesla-impact-report.pdf 

 

                                                                                                                                                                                                                     https://insideevs.com/news/706257/tesla-safety-autopilot-crashes-

2023q4/#:~:text=Without%20using%20Autopilot%20technology%2C%20Tesla,year%2Dover%2Dyear 

 

https://www.tesla.com/ns_videos/Tesla-Master-Plan-Part-

3.pdf https://fourweekmba.com/tesla-distribution-strategy/ 

 

https://www.tesla.com/ns_videos/2022-tesla-impact-report.pdf
https://insideevs.com/news/706257/tesla-safety-autopilot-crashes-2023q4/#:~:text=Without%20using%20Autopilot%20technology%2C%20Tesla,year%2Dover%2Dyear
https://insideevs.com/news/706257/tesla-safety-autopilot-crashes-2023q4/#:~:text=Without%20using%20Autopilot%20technology%2C%20Tesla,year%2Dover%2Dyear
https://www.tesla.com/ns_videos/Tesla-Master-Plan-Part-3.pdf
https://www.tesla.com/ns_videos/Tesla-Master-Plan-Part-3.pdf
https://fourweekmba.com/tesla-distribution-strategy/
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A continuación, después de exponer los principales rasgos de su negocio, se 

presenta un análisis más detallado de los productos actuales y futuros que la compañía 

dispone: 

1.1. Vehículos eléctricos: La base de su negocio actual. 

Los vehículos eléctricos de Tesla representan la vanguardia de la innovación en la 

industria automotriz, combinando una tecnología avanzada, un rendimiento excepcional, 

una elevada eficiencia energética y un diseño disruptivo. Adicionalmente, como 

complementos clave de su valor agregado se vincula el desarrollo de software, las 

características avanzadas a nivel técnico y sus sistemas de conducción autónoma. 

En la Figura 4 se puede observar un gráfico que representa el panorama actual del 

mercado de vehículos eléctricos (en adelante, EV), considerando dos variables clave: el 

número total de ventas en 2023 de los veinte modelos más vendidas y sus respectivos 

precios en abril de 2024:3 

Como se puede apreciar existe un dominio significativo por parte de Tesla y BYD. 

Ambas compañías representan la vanguardia del cambio de paradigma que ha 

experimentado la industria automotriz, al desafiar sus características estructurales con 

modelos de negocio disruptivos de base tecnológica y tendentes a la integración vertical. 

                                                 
3 Tesla, Inc (s.f.), Volkswagen (s.f.), ChinaMobil.ru (s.f.), Pontes, J. (2024) y Xe.com (s.f.) 

Figura 4. Los vendidos modelos de EV más vendidos del 20233 
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El fortalecimiento de sus ventajas competitivas y su posición dominante en esta 

nueva fase del ciclo industrial, caracterizada por una etapa de fuerte crecimiento de la 

demanda y un proceso progresivo de desarrollo y consolidación tecnológica, han 

convertido a estas dos marcas en el punto de referencia del futuro de la industria 

automotriz. 

1.1.1. Grado de competitividad de sus modelos actuales 

Con el objetivo de presentar un análisis integral de la posición competitiva de 

Tesla en la industria automotriz, en la Figura 5 se presenta una comparativa de los 

modelos actuales de Tesla (Model S, 3, X, Y) y sus principales competidores. Este análisis 

se ha realizado de acuerdo con nueve variables clave que permiten evaluar el rendimiento 

de cada modelo de forma integral.4 

                                                 
4 Datos extraídos de EV Database (s.f). La especialización de esta compañía en el mercado europeo 

puede haber influido significativamente en la inclusión de marcas chinas en la comparativa. 

Adicionalmente, es necesario notificar que: el precio de cada modelo está asociado al mercado de Alemania 

y los valores que llevan aparejados un asterisco (*), son aproximaciones realizadas por la compañía. 

Figura 5. Comparativa de modelos EV4 
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Es importante tener en cuenta tres limitaciones significativas del sistema 

empleado. En primer lugar, el análisis se centra en variables cuantitativas, lo que puede 

omitir otras características importantes que influyen en la valoración general que realiza 

cada usuario. En segundo lugar, la puntuación y, por lo tanto, la posición final de cada 

modelo se determina mediante un promedio simple de todas las calificaciones obtenidas, 

lo que otorga igual importancia a cada una de las características evaluadas. Por último, 

solamente se han considerado EV lo que limita su efecto comparativo con otras 

alternativas que cuentan con cuotas de mercado atractivas, como los vehículos híbridos 

(HEV) o híbridos enchufables (PHEV).  

Sin embargo, cabe destacar que estas restricciones analíticas no limitan las 

conclusiones del resultado alcanzado. La combinación estratégica de estos datos con los 

volúmenes de ventas de cada modelo permite apreciar como los vehículos de Tesla se 

ubican en las primeras posiciones de la clasificación, reflejando la alta capacidad 

competitiva de la compañía para ofrecer altos estándares de rendimiento y calidad a sus 

usuarios.  

De igual forma, cabe destacar el compromiso de Tesla con la mejora continua de 

su línea de vehículos, tanto en términos de precios como en la mejora gradual de sus 

principales características. Esta característica constituye uno de los pilares de su modelo 

de negocio y es una de las razones que permite que Tesla domine el mercado del EV.  Un 

ejemplo concreto es el lanzamiento, el 23 de abril de 2024, de su nuevo Model 3 

Performance de cuarta generación, que introduce las siguientes actualizaciones respecto 

al modelo anterior: un aumento del 22% en la potencia continua, un incremento del 32% 

en la potencia máxima, menor consumo energético, mayor aerodinámica y mejor tracción, 

entre otros (Tesla, s.f.). 

Estas características reflejan el dominio de la compañía y su tendencia a reforzar 

sus ventajas competitivas, tanto en el desarrollo de productos como de imagen de marca, 

lo que permite consolidar su modelo de negocio y cosechar unos márgenes de rentabilidad 

que son superiores a los de la competencia. 

1.1.2. El futuro del vehículo eléctrico de Tesla 

En el momento actual, los principales proyectos de modelos que, oficialmente, 

está desarrollando Tesla son: el Cybertruck, el Semi y el Roadster. De igual forma, es 
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preciso mencionar que, en un posterior apartado, se incluirán otros modelos como el 

Robotaxi y el Model 2, cuyo impacto estratégico puede revolucionar la industria 

automotriz y el modelo de negocio actual de Tesla. 

El Tesla Cybertruck, disponible en tres modelos, es una camioneta pickup 

construida a partir de placas de acero inoxidable no magnético. Ideado en el año 2012 y 

presentado oficialmente en 2019, cuenta con las siguientes innovaciones: un diseño único 

y futurista de líneas rectas, circuitos internos de baja tensión (48V), baterías 4680 de 2ª 

generación que han permitido a la marca incrementar su densidad energética en un 10% 

(170 Wh/kg), dirección por cable steer-by-wire que elimina la conexión mecánica directa 

entre las ruedas y el volante, un sistema de comunicación Ethernet que combina mayor 

velocidad de transmisión y menor latencia, entre otras (Wikipedia, s.f.). 

Este modelo solo estará disponible en el mercado de América del Norte, cuyas 

primeras unidades fueron distribuidas en noviembre de 2023. A pesar de los futuros 

problemas de producción y seguridad, hasta esa fecha se habían efectuado casi 2 millones 

de reservas y el vehículo se encontraba agotado hasta 2027 (Wikipedia, s.f.).  

Por su parte, el Tesla Semi, anunciado en noviembre de 2017, es un camión clase 

8 (supera las 33.000 libras, aproximadamente 15.000 kilogramos), que cuenta con tres 

motores independientes para garantizar la máxima eficiencia energética en todos los 

trayectos y condiciones meteorológicas. A pesar de que su producción se inició a finales 

del 2022, en octubre del 2023 solo se habían fabricado 70 unidades y la estrategia 

operativa de la compañía no comenzará hasta finales del 2025, según declaraciones de 

Lars Moravy, vicepresidente de ingeniería mecánica de Tesla (Lambert, 2024). 

Por último, el Tesla Roadster de segunda generación, presentado en noviembre de 

2017 junto con el Tesla Semi, será un superdeportivo eléctrico con capacidad para superar 

los 400 km/h. Al igual que todos los modelos analizados, se han producido diversos 

retrasos para iniciar las distintas fases de producción: a finales de febrero de 2024, Elon 

Musk anunció que comenzará a partir del próximo año. En dicho comunicado, anunció 

que se han incrementado radicalmente los objetivos de diseño y anunció una colaboración 

con SpaceX que permitirá al vehículo acelerar de 0-60 millas por hora (0 a 97 km/h) en 

menos de un segundo (Lambert, 2024). 
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De forma conjunta, los tres modelos representan la capacidad competitiva de la 

compañía por acceder a nuevos segmentos dentro del mercado automotriz con diseños 

disruptivos y una apuesta firme por el desarrollo tecnológico. Sin embargo, a pesar de su 

intención por penetrar en nuevos segmentos del mercado, existen varios factores que 

alertan de serios problemas a nivel estratégico. 

En primer lugar, la desviación de sus objetivos de garantizar la transición 

energética a partir de la construcción de tres modelos que presentan importantes 

dificultades para alcanzar una producción en masa y cuyo grado de optimización 

operativa está lejos de alcanzarse. En segundo lugar, esta circunstancia genera un 

importante inconveniente en el planteamiento estratégico de la compañía: desarrollar 

productos escalables que aseguren elevados niveles de rentabilidad acumulada para 

apoyar estratégicamente otros segmentos de su negocio con mayores márgenes y 

potencial disruptivo. Por último, es importante destacar el empleo de recursos y 

capacidades valiosas en la búsqueda de un equilibrio entre su estrategia competitiva, la 

oferta comercial presentada y la búsqueda de unos niveles de producción óptimos que 

puede generar retrasos en otros objetivos estratégicos que representan una mayor creación 

de valor a largo plazo. 

En la Figura 6 se pueden observar de forma integral los rasgos más significativos 

de cada modelo, así como el periodo transcurrido entre la presentación del vehículo hasta 

la oficialización de las primeras entregas.5  

                                                 
5 (Tesla, s.f.), (Wikipedia (s.f.), (Westerheide, 2024), (Musk, 2019, 2024) y (The Motley Fool, 

2022) 

Figura 6. Los vehículos más recientes presentados por Tesla5 
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1.2. ¿Tesla es una empresa de vehículos eléctricos? 

Aunque su modelo de negocio actual y su grado de competitividad se localiza en 

el mercado de vehículos eléctricos, cabe destacar que el campo de actividad de Tesla se 

extiende hacia la industria de la energía alternativa, servicios complementarios, la 

inteligencia artificial, la robótica y las supercomputadoras. Estas tres últimas categorías, 

dado su impacto estratégico, se analizarán con mayor detenimiento en un apartado 

posterior. 

La rama de energía alternativa está representada actualmente por tres segmentos 

principales: generación de energía solar, almacenamiento de energía e infraestructura de 

carga. Es importante destacar dos características fundamentales: constituye su modelo de 

negocio más rentable, con un margen bruto del 18,9% en 2023, y es el segmento que 

experimenta mayores tasas de crecimiento, un 65% de tasa acumulativa anual desde 2016 

(Tesla Inc, 2017, 2024). 

El negocio de generación de energía está representado por las tejas solares. Estas 

destacan por emplear una tecnología multifuncional que integra los módulos fotovoltaicos 

en el techo de las edificaciones, reemplazando los materiales de construcción 

convencionales. Aunque el valor agregado de este producto procede de los avances 

tecnológicos alcanzados en el diseño, Tesla enfrenta a una serie de ineficiencias 

operativas: largos procesos de instalación, elevado coste y menor eficiencia energética en 

comparación con los paneles solares tradicionales.  

Además, es preciso destacar la intensa competencia que enfrenta en este sector, su 

política de opacidad empresarial al no proporcionar información relevante sobre este 

negocio y su limitada capacidad actual para aumentar su escala operativa y su eficiencia 

productiva. Asimismo, el cambio estratégico de su diseño, que anteriormente se basaba 

en paneles solares tradicionales, está asociado a mayores costes, menor eficiencia 

energética y la disipación de las economías de escala previamente obtenidas. Todo ello, 

ha generado una disminución en su volumen de ventas del 36% en 2023 (Tesla, 2024). 

A pesar de estos resultados, es importante mencionar la combinación estratégica 

de este producto con otra rama del negocio de Tesla: el almacenamiento de energía. En 

el tercer trimestre de 2023, dicha combinación representaba el 11% de las instalaciones 

solares residenciales en EE.UU. En este segmento, Tesla ha logrado un gran dominio, con 
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una participación de mercado del 30,2%. No obstante, y fruto de las dinámicas asociadas 

al mercado, esta cuota ha disminuido progresivamente debido al aumento de la 

competencia (Issokson, 2023).  

No obstante, es importante destacar su importante pérdida de competitividad y la 

incertidumbre asociada a este segmento de negocio. En los resultados del primer trimestre 

de 2024, la compañía ha decidido eliminar esta rama del desglose de partidas en sus 

resultados, impidiendo analizar su evolución y generando serias dudas de su viabilidad 

futura (Tesla, 2024). 

En la categoría de almacenamiento de energía, Tesla dispone de dos productos 

principales. El primero es el Tesla Powerwall, una batería LFP recargable diseñada para 

almacenar energía solar y destinada al uso doméstico. La última versión, disponible desde 

abril de 2024 en Estados Unidos, cuenta con un sistema híbrido de corriente continua 

(DC) que alcanza una potencia máxima de descarga de 11,5 kW, un 60% superior a su 

versión anterior. Además, incorpora un inversor integrado con 6 MPPTs que permite una 

entrada de 20 kW, lo que representa un incremento del 50% respecto al modelo anterior. 

(Svarc, 2024).  

El segundo producto es el Tesla Megapack, que comparte una función similar al 

Powerwall en términos de garantizar la estabilidad de la red eléctrica y evitar cortes de 

suministro, pero está diseñado para un uso a gran escala, comercial y en centrales 

eléctricas. Los modelos Megapack 2 y 2XL tienen una capacidad de 3,9 MWh, una 

densidad energética superior a los 300 MWh por acre (el doble que una planta de gas) y 

un diseño innovador que facilita su despliegue e impulsa el ahorro de costes (Tesla, s.f.). 

A diferencia de los productos vinculados a la generación de energía, esta actividad 

muestra un sólido crecimiento para la compañía. En 2023, Tesla desplegó 14.724 MWh, 

lo cual representa un crecimiento anualizado del 72,8% desde 2019 (Tesla, 2024). 

Por último, la rama de energía alternativa de Tesla está representada por los Tesla 

Charging y Superchargers, que conforman la infraestructura de carga de los EV. Este 

modelo de negocio constituye un gran potencial de creación de valor a largo plazo para 

Tesla. Esto se debe a su consolidado dominio en el mercado, el elevado margen comercial 

derivado de sus escasos costes operativos tras su instalación y las sinergias que genera 
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sobre su principal rama de actividad económica, al constituir uno de los factores 

estratégicos más importantes para favorecer la adopción masiva del EV.  

A nivel mundial, Tesla ha desplegado más de 55,000 puntos de carga, lo que la 

convierte en el líder indiscutible de esta industria. Varios aspectos reflejan su ventaja 

competitiva. En primer lugar, la estandarización industrial de su enchufe de carga 

(NACS), respaldada por la declaración de la organización SAE International en junio de 

2023 para garantizar una carga del EV interoperable, segura y confiable (SAE 

International, 2023).  

Además, es preciso destacar que el NACS ha sido adoptado por la gran mayoría 

de fabricantes a nivel mundial tras el primer acuerdo firmado con Ford en mayo de 2023 

(Stafford, 2024). En segundo lugar, su liderazgo en Europa y América del Norte viene 

derivada de su estructura de costes, la rapidez en los tiempos de carga y su visión holística 

en la experiencia del usuario (Canal Tesla, 2023, 1:36:57). 

Antes de proceder con el análisis de sus ventajas competitivas, cabe mencionar la 

estructura de servicios que ofrece la compañía incluye la venta de vehículos usados, 

servicios de reparación y mantenimiento, seguros, asistencia en carretera, servicios de 

recarga, comercialización de mercancías minoristas, entre otros (Tesla Inc., 2024). 

III. ¿Qué hace que Tesla sea diferente al resto? 

En esta sección, luego de analizar los productos y servicios que dispone Tesla en 

su oferta comercial y de identificar aquellas ramas de su negocio con mayor proyección 

de crecimiento, se procede a examinar sus principales ventajas competitivas y las 

características que la posicionan como una empresa con un alto potencial de creación de 

valor a largo plazo. 

1. La obra maestra de Tesla: El Master Plan. 

A lo largo de su historia, Tesla ha publicado tres documentos que detallan con 

precisión su planificación estratégica y sus ambiciosos objetivos a largo plazo. Si bien es 

cierto que su creación estuvo marcada por un pasado conflictivo, derivado de la necesidad 

de Elon Musk de destacar su papel en la creación, supervivencia y escalabilidad del 

proyecto, así como su rol como cofundador y director ejecutivo, la publicación de los 
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siguientes dos documentos constituye un refuerzo de la misión de la compañía por 

garantizar la transición energética y su objetivo de conquistar el futuro de la humanidad. 

1.1. Master Plan 1: El inicio de una gran revolución. 

El primer documento, publicado en agosto de 2006 y titulado ` The Secret Tesla 

Motors Master Plan (just between you and me)´6, describe el objetivo inicial de la 

compañía: la fabricación de una amplia gama de modelos a precios asequibles, con la 

misión de acelerar la transición hacia una economía eléctrica solar. Para lograr esta meta, 

se diseñaron cuatro pasos fundamentales: 

1. La fabricación de un vehículo deportivo (Tesla Roadster), el cual debía ser 

necesariamente caro. La elección de este modelo estuvo marcada por tres 

hechos principales: era el único segmento de vehículos que garantizaba un 

óptimo equilibrio entre su coste y la eficiencia energética, las elevadas 

necesidades de capital para financiar el proyecto y la falta de 

conocimientos sobre la producción en masa. 

2. La utilización del dinero obtenido con las ventas del Tesla Roadster para 

la fabricación de un coche asequible, un vehículo familiar deportivo de 

cuatro puertas por aproximadamente la mitad del precio del modelo 

anterior (el futuro Model S): los flujos de caja derivados de su primer 

modelo estarían destinados a la reducción de los costes, el desarrollo de 

economías de escala, la implementación de las técnicas de producción en 

masa, el desarrollo de la tecnología, la adquisición de know-how y la 

construcción de imagen de marca.   

3. El empleo del dinero para la construcción de un vehículo aún más 

asequible (el futuro Model 3). 

4. Todo ello, mientras se ofrecen opciones de generación de energía eléctrica 

de cero emisiones, haciendo mención expresa a su proyecto más reciente: 

SolarCity (que Tesla terminaría adquiriendo en otoño del 2016).  

                                                 
6 (Musk, 2006).  
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A lo largo del documento, Elon Musk realiza una respuesta a los dos principales 

argumentos en contra del vehículo eléctrico: la toxicidad de las baterías para el medio 

ambiente y las emisiones que se generan en el proceso de carga. 

1.2. Master Plan 2: El asentamiento de su modelo de negocio. 

El segundo documento fue publicado por Elon Musk el 20 de julio de 20167. Al igual que 

la primera parte, se puede resumir en tres secciones: 

1. Crear techos solares con almacenamiento de batería perfectamente integrado. En 

este sentido, confirma su ambición de adquirir SolarCity para crear las sinergias 

necesarias para escalar el proyecto. 

2. Ampliar la gama de vehículos eléctricos para abordar todos los segmentos 

principales, a partir de un SUV compacto (Model 3) y una camioneta (la futura 

Cybertruck). Además, confirma la necesidad de abordar otros dos tipos de 

modelos: los camiones pesados (Semi) y el transporte urbano con alta densidad 

de pasajeros, donde propone una potencial sustitución a través del desarrollo de 

los vehículos autónomos. En esta sección, argumenta la necesidad de centrarse en 

la escalabilidad de la producción para acelerar el futuro sostenible. Para ello, 

justifica la necesidad de enfocarse en el diseño de la fábrica: la máquina que crea 

la máquina. 

3. Desarrollar la conducción autónoma, la cual debe de alcanzar el objetivo de ser 

10 veces más segura que la convencional para poder ser aprobada. Esta será 

diseñada a partir del aprendizaje automático de la flota actual de vehículos de 

Tesla y requerirá más de 10.000 millones de kilómetros de datos de entrada. De 

igual forma, hace la primera alusión al futuro negocio de los robotaxis. 

Como se puede apreciar, cada uno de estos documentos constituye una declaración 

de intenciones por parte de la compañía y ofrece una visión clara sobre su orientación 

futura y las estrategias que está implementando o planea desarrollar. De ahí, que 

constituya una fuente de enorme valor para sus grupos de interés, en especial, para los 

accionistas. 

                                                 
7 (Musk, 2016).  
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1.3. Master Plan 3: Las claves del futuro de Tesla. 

El tercer y actual documento, el Master Plan 3, fue publicado el 5 de abril del 

20238. A diferencia de las dos versiones anteriores, este plan otorga mayor volumen de 

información sobre las medidas necesarias para lograr la transición hacia un sistema de 

generación y almacenamiento de electricidad sostenible. Cabe destacar que la compañía 

presentó de forma previa su investigación e incorporó la estrategia que va a desarrollar 

mediante su conferencia anual con inversores, que tuvo lugar el 1 de marzo del 2023.9 

En la Figura 7, se presenta un resumen ejecutivo de los requisitos necesarios para 

realizar la transición del modelo energético. Es importante mencionar que, según las 

estimaciones realizadas por la compañía, basadas en un modelo holístico del sistema 

actual, requeriría de menor inversión y extracción de minerales que el sistema actual. 

Nota: Tomado de Tesla (2023), Master Plan Part 3 [Archivo PDF] 

(https://www.tesla.com/ns_videos/Tesla-Master-Plan-Part-3.pdf). 

A continuación, se presentan los datos más significativos de este plan, así como 

la planificación estratégica establecida por la compañía. 

En primer lugar, como se puede observar en la Figura 8, la compañía estima que 

se requieren 112 TWh para la sustitución del 100% de la flota mundial de vehículos 

(aproximadamente 1,4 billones de unidades), teniendo en cuenta los desarrollos 

tecnológicos actuales y una necesidad de inversión aproximada de 2.082 millones de 

dólares en extracción de minerales. Además, se puede apreciar la oferta que Tesla ofrece 

para cada segmento de demanda del mercado automotriz. Cabe destacar que el desarrollo 

e implementación de la conducción autónoma y la preferencia del consumidor por otras 

alternativas, como el transporte público, pueden reducir los requerimientos señalados. 

                                                 
8 (Tesla Inc., 2023). 
9 (Canal Tesla, 2023) 

Figura 7. Requerimientos necesarios para la transición 

energética 
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Nota: Tomado de Tesla (2023), Master Plan Part 3 

(https://www.tesla.com/ns_videos/Tesla-Master-Plan-Part-3.pdf). 

Del mismo modo, el plan implementa el diseño de un nuevo sistema de generación 

y almacenamiento de energía. En lo que respecta a su modelo de negocio actual de energía 

solar, y centrando la atención en la demanda de Estados Unidos, establece que este 

sistema debería ser capaz de generar una capacidad instalada de 3.052GW (≈57% del 

total) y una generación anual de energía de 4.046TWh (≈35% del total). En febrero del 

2024, la generación eléctrica procedente de estos sistemas era del 5,5% (Energy 

Information Administration, [EIA], s.f.). 

En segundo lugar, se procede a analizar las bases de la estrategia actual y futura 

de Tesla, incorporando todos los factores clave de su modelo de negocio descritos en su 

conferencia anual `2023 Investor Day´. Cabe señalar que, de manera global, se observa 

una contante visión holística e integradora de sus procesos y de todos los segmentos que 

componen su oferta, orientando sus objetivos hacia incrementos graduales de eficiencia, 

rendimiento, automatización, escala, innovación en los procesos y reducción de costes.  

Para conseguir estas metas la compañía pone especial énfasis en la necesidad de 

controlar sus operaciones, facilitar la autonomía y la integración de los procesos de diseño 

y manufactura de los modelos, aprovechar las ventajas procedentes de la acumulación de 

capital intelectual, centrar su visión en la experiencia del usuario final y establecer una 

estructura interna basada en el desarrollo tecnológico y software. 

Dentro de las cuestiones abordadas durante la conferencia, además de las 

características mencionadas anteriormente y que se extienden en cada sección de su 

negocio (diseño, sistemas de propulsión y arquitectura electrónica de los vehículos, 

Figura 8. Datos asociados a la movilidad sostenible 
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energía y estructura de carga, cadena de suministros, manufactura y producción), destaca 

la presentación de una nueva plataforma de montaje, basada en la fabricación de vehículos 

en paralelo y en serie, lo cual permitiría incrementar y acelerar los volúmenes de 

producción y reducir los costes hasta en un 50%, al poder realizar todo el proceso en una 

cadena de ensamblaje de menor tamaño. 

Otras características que envuelven a esta proyección estratégica de su modelo de 

negocio se sustentan en tres ramas fundamentales: inteligencia artificial, software y 

sistema de conducción autónoma; robótica y supercomputadoras; y nuevos modelos de 

vehículos centrados en un mercado más comercial. Estos tres elementos constituyen la 

principal fuente de valor a largo plazo para la compañía. Por esta razón, a continuación, 

se procede a explicar su impacto e implicación estratégica para Tesla. 

De forma previa, la Figura 9 presenta de manera integral y holística las principales 

características de cada uno de los Master Plans presentados por la compañía, permitiendo 

observar de manera agregada el impacto estratégico de estos documentos para proyectar 

el futuro que Tesla desea conquistar.10 

                                                 
10 (Musk, 2006, 2016), (Tesla, 2023) y (Canal Tesla, 2023). 

Figura 9. Las características de la obra maestra de Tesla: El Master Plan10 
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1.3.1. La verdadera revolución de la industria automotriz: La conducción autónoma 

Desde su aparición en octubre de 2014, el sistema de conducción autónoma de 

Tesla ha sufrido mejoras incrementales, transformando las primeras versiones de 

`Autopilot´, concebido como un sistema avanzado de asistencia en carretera y cuyas 

capacidades se incrementaron considerablemente a partir de la versión `Enhanced 

Autopilot´, en los sistemas actuales de conducción autónoma total, basados en la 

funcionalidad del `Full Self-Driving´ (FSD en adelante). 
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La Figura 10 recoge los distintos niveles de conducción autónoma según el 

estándar J3016 de SAE International: 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nota: Tomado de SAE International (2021), SAE J3016TM levels of driving 

automation [PDF], https://www.sae.org/binaries/content/assets/cm/content/blog/sae-

j3016-visual-chart_5.3.21.pdf; de SAE International (2021), Taxonomy and Definitions 

for Terms Related to Driving Automation Systems for On-Road Motor Vehicles [PDF], 

https://www.sae.org/standards/content/j3016_202104/; y Koopman, P. (2021), Overview 

of Automated Vehicle Terminology & J3016 Levels [Archivo PDF], Carnegie Mellon 

University, https://course.ece.cmu.edu/~ece642/lectures/L120_AV_Terminology.pdf 

Considerando los niveles anteriormente expuestos, la versión actual de 

conducción autónoma de Tesla se localizaría en el SAE Nivel 2, a raíz de que la compañía 

establece que el conductor debe realizar una supervisión activa del sistema en todo 

momento (`FSD (Supervised) V12.4´). A pesar de ello, la capacidad del FSD de Tesla es 

superior, dado que dispone de funcionalidades correspondientes a niveles superiores, 

como el OEDR (Object and Event Detection and Response) y el DDT (Dynamic Driving 

Task). Esto se evidencia en múltiples videos publicados por la compañía y otros usuarios 

en redes sociales, que muestran el funcionamiento del FSD en pruebas de conducción sin 

intervención humana y sometidos a las condiciones reales del entorno.  

Figura 10. Los distintos niveles que integra la conducción autónoma 
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La evolución a los siguientes niveles dependerá de la decisión de la compañía de 

otorgar mayor responsabilidad a su sistema y de las regulaciones específicas de cada 

jurisdicción. Hasta el momento, tras más de tres años en su versión `Beta´, la versión 

`FSD 12.3.3´, lanzada el 30 de marzo, incluyó por primera vez el término `Supervised´. 

Además, es importante aclarar que el sistema y la terminología empleada en SAE J3016 

representa un estándar y no garantiza la seguridad del sistema ni su capacidad real de 

conducción autónoma.  

Otro factor determinante a comentar son las premisas que emplea Tesla para 

construir su sistema FSD. La compañía, a diferencia de sus competidores, apuesta por 

una arquitectura de solo visión (Hardware 4.0, integrada por doce cámaras y el radar 

Phoenix) y una red neuronal que replica y perfecciona la conducción humana (Patel & 

Kostovic, 2023). Estas dos características proporcionan las bases para la generación de 

un servicio escalable y rentable, cuya culminación será el `Robotaxi´, cuyo proyecto y 

evolución está previsto que se presente el próximo 8 de agosto. 

Además, hay que considerar que este sistema se construye bajo los pilares de la 

Inteligencia Artificial. Por tanto, su complejidad y evolución está sujeta a la obtención de 

datos de calidad y al desarrollo tecnológico de su red neuronal, donde la compañía espera 

alcanzar más de 10.000 millones de dólares de inversión acumulada para finales de año 

(Musk, 2024). Para ello, la empresa recolecta información relevante de todos los 

vehículos de su flota, los cuales han generado más de 1.300 millones de millas 

acumuladas, desde marzo de 2021 hasta abril de 2024. En este sentido, un factor 

determinante es el crecimiento exponencial de la información recopilada: Tesla tuvo que 

esperar tres años para sobrepasar los 1.000 millones de millas, y desde la incorporación 

de la versión actual `FSD V12´, a finales de diciembre de 2023, han acumulado más de 

300 millones (Tesla, 2024).  

Además, con el objetivo de recopilar mayores volúmenes de datos, en abril de 

2024, Tesla implemento descuentos para aquellos usuarios que deseen adquirir las 

funcionalidades que integra el sistema FSD: a partir de una compra única de 8.000 dólares 

(12.000 dólares previamente) o accediendo a un programa de suscripción mensual de 99 

dólares (199 dólares con anterioridad), pudiendo acceder a una prueba gratuita de 30 días. 
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Todas estas características reflejan el potencial futuro de este segmento para la 

compañía, la cual proyecta que podría constituir su fuente principal de ingresos. El futuro 

y los desarrollos tecnológicos determinarán si se convierte en una verdadera ventaja 

competitiva. Actualmente, al analizar su modelo de negocio de forma integral, junto con 

su capacidad de computación y potencial de desarrollo, se puede observar que está 

significativamente por delante de cualquier competidor. 

1.3.2. El buque insignia de la compañía: Dojo y Optimus 

Además, de la fabricación de vehículos, energía alternativa y desarrollo de la 

conducción autónoma, Tesla ha incorpora profundos desarrollos integrales en el avance 

tecnológico, como característica complementaria a los sistemas de Inteligencia Artificial. 

Por un lado, Tesla Dojo se define como una supercomputadora de procesamiento 

y reconocimiento de información (datos de sensores, videos, GPS, odometría…), que 

constituye la base del modelo de Machine y Deep Learning empleado para entrenar su 

sistema FSD y Optimus, con el objetivo central de reducir los requerimientos de 

inferencia en la toma de decisiones de sus modelos de Inteligencia Artificial. Este modelo 

está basado en los siguientes principios: arquitectura escalable, especialización e 

integración vertical para garantizar su adaptación continua a futuros requerimientos 

tecnológicos (Dickens, 2023). 

A pesar de su potencial y los planes de la compañía por desarrollar futuras 

versiones, Elon Musk otorgó unas declaraciones confusas en la conferencia de resultados 

del cuarto trimestre de Tesla, tras ser preguntado por Dojo, afirmando: `Pero yo 

consideraría Dojo como una apuesta arriesgada. Es una apuesta arriesgada que vale la 

pena tomar porque la recompensa potencial es muy alta. Pero no es algo que tenga una 

alta probabilidad. No es en absoluto una cosa segura. Es un programa de alto riesgo y 

grandes beneficios. Dojo está funcionando, y está realizando trabajos de entrenamiento, 

y lo estamos ampliando, y tenemos planes para Dojo 1.5, Dojo 2, Dojo 3, y más. Así que 

creo que tiene potencial, pero no puedo enfatizarlo lo suficiente. Alto riesgo y grandes 

recompensas. Así que creo que todavía tiene sentido, ya que, incluso si la probabilidad 

de éxito es baja, estoy trabajando en ello. Es un programa muy interesante. Tiene el 

potencial de algo especial´ (Canal Tesla, 2023, 58:27). 
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A pesar de constituir una respuesta desconcertante sobre la viabilidad futura del 

proyecto, hay que tener en cuenta las condiciones particulares en las cuales otorga la 

misma: Elon Musk ofrece una respuesta ante la pregunta específica de un inversor y 

parece intentar transmitir una orientación más profunda del sistema, posiblemente 

derivado de su preocupación por la evolución de la Inteligencia Artificial y los peligros 

que implica para la seguridad y la preservación de la conciencia humana. Por esta razón, 

su malestar está orientada hacia la capacidad de Tesla para convertirse en la empresa que 

lidere la revolución de la Inteligencia Artificial en todos los campos. 

Por su parte, el Tesla Bot, también conocido como Optimus, fue presentado por 

primera vez el 20 de agosto de 2021 en la conferencia `Tesla AI Day 2021´. Este producto 

se concibe como un robot humanoide autónomo que tiene la función principal de 

desarrollar tareas repetitivas o inseguras. Aunque se encuentra en sus primeras versiones, 

la base de su sistema es el mismo que la del FSD: el empleo de una arquitectura de solo 

visión (a través de cámaras integradas) y la utilización de un software impulsado por su 

sistema de Inteligencia Artificial, el mismo que la compañía emplea para su sistema FSD. 

Esta última característica refleja el propósito general de la compañía: crear un 

sistema de Inteligencia Artificial de uso general que la posicione a la vanguardia de la 

innovación y el desarrollo tecnológico. No obstante, la complejidad técnica de su 

desarrollo, que depende de los avances en sensores, software, mecánica y robótica, así 

como otros factores relacionados con su correcta optimización y producción en masa, 

hace que este sea un proyecto a largo plazo y de viabilidad actual limitada. 

1.3.3. El éxito futuro de Tesla: Model 2 y Robotaxi. 

Desde 2022, y en conformidad con su orientación futura, Tesla ha manifestado su 

intención de abordar dos proyectos, el Tesla Model 2 y el Robotaxi, que tienen el 

potencial de transformar la industria automotriz y crear un valor significativo para la 

empresa y sus accionistas.    

 A pesar de no disponer de información detallada sobre el nuevo vehículo, el Tesla 

Model 2 (nombre no oficial), está orientado a satisfacer la demanda de un público más 

amplio, naciendo con la finalidad de incrementar la disponibilidad de vehículos eléctricos 

competitivos en todos los segmentos del mercado automotriz mundial.  
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En virtud de las declaraciones manifestadas por Tesla en las conferencias anuales 

de accionistas parece que dispondrá de cuatro características principales: un vehículo 

perteneciente a la categoría de automóviles compactos, un precio de salida aproximado 

de 25.000 dólares, la fabricación en la nueva plataforma de montaje y el desarrollo 

conjunto con el proyecto de Robotaxi, lo que indudablemente permite incrementar las 

sinergias estratégicas, aumentar la escalabilidad y reducir riesgos asociados.  

Además, cabe considerar que el desarrollo de este modelo procede de la 

consecución de tres objetivos principales. En primer lugar, la aplicación de las ventajas 

competitivas de Tesla en el mercado de masas, principalmente en términos de potenciar 

su imagen de marca, promover el nacimiento y la aplicación de economías de escala y 

explotar sus recursos y capacidades conforme se incrementa su capacidad productiva. 

Además, permitiría a Tesla asentarse como uno de los principales líderes en la industria 

automotriz, a la vez que consolida su estructura de negocio y promueve un crecimiento 

sólido de sus niveles de competitividad. También, permitiría abordar el objetivo potencial 

de alcanzar una cuota de mercado de 20 millones de vehículos anuales.   

En segundo lugar, acceder a un mercado potencial de 700 millones de usuarios a 

nivel global. Eliminando la complejidad técnica para acceder y competir con éxito en este 

mercado, esta estrategia se proyecta como una de las más importantes, al conceder a Tesla 

la oportunidad de incrementar de forma considerable sus volúmenes de efectivo, con su 

potencial impacto para abordar nuevos proyectos de base tecnológica y desarrollo 

disruptivo.   

Como se ha destacado, este proceso requiere de una escalada importante de sus 

volúmenes de producción y, a pesar de la innovación introducida en la plataforma de 

fabricación, conduciría a importantes retos para alcanzar niveles óptimos de capacidad 

productiva y garantizar la sostenibilidad de su cadena de suministros. Por esta razón, 

Tesla plantea profundizar su integración vertical y reforzar su estrategia de innovación 

tecnológica para incrementar la eficiencia energética de sus modelos y reducir 

progresivamente la dependencia hacia aquellos elementos con mayor riesgo asociado.  

Por último, posibilita a Tesla la capacidad de alienar su oferta comercial con su 

estrategia empresarial a largo plazo, en términos de liderazgo en el proceso de transición 
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energética y el progresivo desarrollo de nuevos modelos de vehículos con características 

más asequibles.  

Por su parte, el Robotaxi hace referencia a una flota de automóviles autónomos 

que emergen dentro de las múltiples aplicaciones que se están llevando a cabo dentro de 

la Movilidad como un Servicio (MaaS). La presentación oficial de este servicio, por parte 

de Tesla, tuvo lugar el 22 de abril de 2019, durante el 'Tesla Autonomy Day'. Desde 

entonces, la compañía ha mostrado una orientación decisiva por la extensión de su modelo 

de negocio hacia el campo de la Inteligencia Artificial y por el desarrollo de esta 

tecnología, presentada en octubre del 2014.  El próximo evento tendrá lugar el 8 de agosto 

de 2024, donde se espera que la compañía otorgue información significativa sobre este 

proyecto y se produzca la presentación oficial del Tesla Model 2.  

En relación a este servicio, cabe destacar que está diseñado para no requerir de la 

intervención humana en ninguna fase del trayecto. Por esta razón, su evolución y 

potencial implementación dependerán de la capacidad de Tesla para superar los crecientes 

desafíos técnicos y regulatorios. En este sentido, su sistema debería ubicarse en los niveles 

4 y 5 del estándar J3016.  

A pesar de esta limitación, existen dos factores relevantes que reflejan el potencial 

dominio de Tesla en este mercado. Por un lado, las bases sobre las cuales se construye su 

sistema FSD, debido a que su hardware facilita la aplicación de fuertes economías de 

escala y, de forma conjunta con el software, el desarrollo de curvas de aprendizaje, 

perfeccionamiento del sistema y escalabilidad del proyecto. Por otro lado, la compañía 

ha declarado su intención de incorporar este servicio en un nuevo modelo de la marca, 

que se proyecta como una variación del Tesla Model 2, pero sin los sistemas asociados a 

la intervención humana, como son los pedales o el volante. De ahí que ambos proyectos 

vayan a desarrollarse de forma conjunta. Las dos características presentadas otorgan a 

Tesla una sólida ventaja competitiva frente al resto de competidores, orientados a la 

incorporación de sensores que incrementan los costes y la complejidad técnica del 

sistema.  

Además, cabe considerar el potencial impacto estratégico de este servicio en su 

modelo de negocio, dado que este servicio se proyecta como uno de los más relevantes 

en términos de generación flujos de caja recurrente para la compañía, al generarse sobre 
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las bases de un modelo de suscripción y comisión por milla recorrida, a la vez que se 

encuentra asociado con bajos costes operacionales.  

Por último, cabe considerar el potencial efecto sustitutivo que puede generar en el 

mercado de la movilidad. Las características asociadas a este servicio para el consumidor 

final, principalmente en términos de coste y conveniencia, refuerzan las tesis de una 

elevada penetración de mercado, a través de un proceso de canibalización de los sistemas 

tradicionales de propiedad, especialmente aquellos vinculados con la adquisición de 

vehículos, y la sustitución progresiva de los servicios de transporte público y privado. 

Por tanto, al considerar de forma holística las características asociadas a este 

modelo de negocio y al posicionamiento actual de Tesla respecto al mismo, se puede 

apreciar que el potencial impacto sobre su estructura empresarial es muy elevado, 

pudiendo devenir en una profunda generación de valor. Todo ello, conforme se impulsa 

la creación de importantes sinergias operativas y se generan las bases para la creación de 

nuevos recursos y capacidades valiosas. Este proceso podría derivar en la generación de 

fosos defensivos y convertirse en el eje estratégico de la compañía en el largo plazo. 

IV. Las bases del éxito de Tesla: Capital humano y Cultura organizativa 

La generación de valor a largo plazo de una compañía, y su correspondiente 

valoración, procede, especialmente, cuatro aspectos cruciales: las características 

exógenas asociadas al entorno y a la industria; su modelo de negocio, que contempla los 

productos y servicios actuales y potenciales; las ventajas competitivas y fosos defensivos, 

que determinan la posición de la empresa en el mercado; y su estructura organizativa, que 

está integrada por el capital humano, principalmente el equipo directivo, y la cultura 

organizativa. 

Esta última variable tiende a ser omitida como factor estratégico clave para 

comprender la creación de valor por parte de una compañía. A pesar de ello, se debe de 

tener en cuenta que la propuesta de valor presente y futura de la compañía depende 

directamente de las capacidades y actitudes desarrolladas por sus empleados. 

Además, tal y como se observa en la Figura 11, es preciso destacar que conforme 

se incrementa el plazo temporal de valoración de un negocio, mayor preponderancia 
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deberá otorgarse al análisis de esta variable, con el objetivo de reducir la incertidumbre 

asociada al futuro. 

Nota: Tomada de Connord Leonard (2019), Value Investing Club at Google, 

Investors Management Corporation, https://drive.google.com/file/d/1jtBP745ZhpEFK-

5CQgpKhr7XxYOjOVuQ/view 

1. El Capital Humano: Detrás de la esencia del equipo directivo. 

Una de las principales razones detrás del éxito de Tesla es su equipo directivo. 

Este recurso estratégico se erige como una de las piezas más determinantes en el proceso 

de creación de valor a largo plazo ya que se encuentra representado por aquellas personas 

que toman las decisiones estratégicas de la compañía. Además, sus funciones abarcan la 

administración de la oferta comercial, los recursos y capacidades que dispone la empresa, 

el desarrollo de la orientación futura, la gestión del capital humano y la implementación 

de la cultura organizativa.   

De estas razones trasciende la relevancia de este análisis, que nace con el objetivo 

de comprender los cimientos de la posición competitiva de Tesla y su orientación respecto 

al desarrollo, la consolidación y el refuerzo de sus ventajas competitivas.  

Además, cabe considerar que la viabilidad futura y potencial éxito de todos los 

proyectos abordados en esta tesis de inversión se encuentran intrínsecamente ligados con 

la capacidad del equipo directivo para abordar las oportunidades y amenazas del entorno, 

así como para explotar sus recursos y capacidades.  

Dentro de este análisis, se debe hacer especial mención a la figura de Elon Musk. 

Todas las características competitivas y cualitativas que posee Tesla proceden de su 

notable influencia: aportar la financiación necesaria para la supervivencia y escalabilidad 

de cada proyecto, una clara orientación a los resultados, una insaciable búsqueda de 

Figura 11. El Capital Humano y la Cultura en el centro de la creación de valor 

https://drive.google.com/file/d/1jtBP745ZhpEFK-5CQgpKhr7XxYOjOVuQ/view
https://drive.google.com/file/d/1jtBP745ZhpEFK-5CQgpKhr7XxYOjOVuQ/view
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soluciones creativas, una inteligencia innata, un control incesante sobre los 

procedimientos y los resultados vinculados a cada proceso, una búsqueda incesante de 

innovaciones disruptivas, una clara tolerancia al riesgo, entre otras.  

Del mismo modo, es necesario destacar que su liderazgo trasciende de las 

funciones tradicionalmente asociadas al equipo directivo, debido a su profunda 

implicación en cada uno de los procesos del negocio, incluso en el desarrollo de tareas 

operativas. Asimismo, es preciso destacar su notable involucración en la toma de 

decisiones estratégicas que han permitido el desarrollo, el fortalecimiento y la 

consolidación de las ventajas competitivas que dispone Tesla, así como su influencia en 

el establecimiento de la cultura organizativa imperante en la compañía.   

Todos los aspectos contemplados constituyen los cimientos del éxito de Tesla y 

son la principal clave de su dominio. Es probable que sin ellos la supervivencia y posición 

competitiva actual de la compañía no hubieran sido posibles.  

Además de Elon Musk, Tesla está reforzada por un conjunto de directivos con alta 

capacidad de liderazgo, resolución de problemas y experiencia profesional. En este 

sentido, además de las capacidades individuales para contribuir a la misión de la 

compañía, resulta fundamental tener en consideración la estructura y composición de los 

sistemas de compensación, con el fin de identificar si existe una correcta alienación de 

los directivos con los objetivos estratégicos de la compañía a largo plazo. 

En Tesla, estos sistemas son aplicados a cinco ejecutivos: Elon Musk, Vaibhav 

Taneja (director financiero), Tom Zhu (vicepresidente senior de automoción), Zachary 

Kirkhorn (director financiero hasta agosto de 2023) y Andrew Baglino (vicepresidente 

senior de ingeniería de energía y tren motriz hasta abril de 2024). 

En la Figura 12, se puede observar la distribución de los sistemas de compensación 

de Tesla, donde se observa que el único sistema de efectivo es el salario base y el vehículo 

principal para ofrecer incentivos a largo plazo son las opciones sobre acciones, otorgadas 

conforme al cumplimiento de diversos objetivos de rendimiento. Además, se incluye una 

comparativa sobre el pago efectuado al equipo directivo y la evolución de la estructura 

económica de la compañía, en términos de ingresos, beneficios y revalorizaciones de 
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capital. Por último, se incluye información relativa sobre la propiedad accionarial del 

equipo directivo. 

Nota: Imágenes tomadas de Tesla, Inc. (2024), SCHEDULE 14A, Securities and 

Exchange Commission (SEC), p. 135, 136 y 151, 

(https://www.sec.gov/ix?doc=/Archives/edgar/data/0001318605/000110465924053333/

tm2326076d15_def14a.htm)  

Por último, es importante destacar el efecto del capital humano en la creación de 

valor a largo plazo derivado de su capacidad para abordar los desafíos internos y ser la 

base sobre la cual se constituye y evoluciona la empresa. Un valor crucial asociado a ellos 

es su profunda integración con la misión de la compañía. Este factor permite alcanzar una 

mayor efectividad y compromiso con los objetivos establecidos, y convierten a Tesla en 

una máquina innata de atracción del talento.  

En 2021, Tesla recibió más de 3 millones de solicitudes de empleo y fue la 

segunda empresa, después de SpaceX, en atraer a personal especializado en el campo de 

la ingeniería. Esta imagen de marca como empleador refuerza sus ventajas competitivas 

a largo plazo, su capacidad de adaptación a los cambios que se produzcan en el entorno y 

su habilidad para mantener y fortalecer su posición competitiva.  

Figura 12. Sistemas de compensación de Tesla 

https://www.sec.gov/ix?doc=/Archives/edgar/data/0001318605/000110465924053333/tm2326076d15_def14a.htm
https://www.sec.gov/ix?doc=/Archives/edgar/data/0001318605/000110465924053333/tm2326076d15_def14a.htm
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2. El pilar que sustenta la creación de valor a largo plazo: La cultura organizativa. 

La cultura organizativa de Tesla es uno de los elementos clave para entender su 

éxito y su capacidad para mantenerse a la vanguardia de la innovación tecnológica y la 

competitividad en la industria automotriz. Tesla no solo se distingue por sus productos de 

alta tecnología y su enfoque en la sostenibilidad, sino también por su singular enfoque en 

la creación de valor a largo plazo. En este apartado se pondrá de manifiesto las principales 

características que definen su filosofía. Toda la información relativa al mismo ha sido 

extraída de la biografía `Elon Musk´ de Walter Isaacson (septiembre 2023, Editorial 

Penguin Random House). 

En primer lugar, Tesla desarrolla su negocio a través de una estricta visión a largo 

plazo. En lugar de centrarse en los resultados financieros inmediatos, Tesla pone un 

énfasis considerable en su misión: acelerar la transición energética hacia alternativas 

sostenible. Esta orientación hacia la misión permite a la compañía eliminar los efectos del 

pensamiento convencional y enfocarse en la importancia estratégica de sus objetivos a 

largo plazo. 

Para abordar esta misión, Tesla establece una serie de indicadores clave. Estos 

resultan cruciales para maximizar los recursos y capacidades disponibles, al monitorear 

y mejorar continuamente su desempeño, asegurando que todos los esfuerzos estén 

dirigidos hacia la consecución, de forma eficiente, de sus metas estratégicas. 

Para alcanzar estos objetivos, Tesla fomenta una coordinación estratégica estrecha 

entre todos sus departamentos, especialmente entre los equipos de ingeniería, 

manufactura y diseño. Esta colaboración interdisciplinaria es crucial para el desarrollo de 

productos innovadores y de alta calidad. Esta circunstancia se inscribe dentro de cuatro 

principios fundamentales: relevancia absoluta en el diseño y en la experiencia del usuario 

final, asegurar que todos los procesos sean eficientes y escalables, y promover un estricto 

control de costes. Este último es implementado a través del `índice idiota´. 

Este índice calcula cuánto más caro es un producto terminado en comparación con 

el costo de sus materiales básicos. Si un producto tiene un alto índice idiota, significa que 

su coste puede reducirse significativamente mediante técnicas de fabricación más 

eficientes. Este enfoque ha llevado a Tesla a desarrollar procesos de integración vertical, 



Eduardo Sáez Ruiz 

 

33 

optimizando cada etapa de la producción para minimizar los costos y maximizar la 

eficiencia. 

Estos principios se coordinan con un sentido maniaco por la urgencia, que concede 

la oportunidad de moverse rápidamente y responder con agilidad a las demandas del 

mercado y las oportunidades emergentes del entorno. Además, adquiere especial valor la 

profunda tolerancia al riesgo y la disposición de incorporar en cada proceso la necesidad 

de probar, fallar y aprender rápidamente de los errores. 

Además de las características y principios mencionados, Tesla aplica una filosofía 

rigurosa para la optimización de procesos, que se descompone en varias etapas: 

1. Cuestionar todos los requisitos, incluso aquellos establecidos por Elon 

Musk. Los únicos inmutables son los dictados por las leyes de la física. 

Esta actitud fomenta la innovación y la mejora continua. 

2. Eliminar tantas partes del proceso como sea posible. Esto debe conducir a 

la necesidad de reincorporar ciertas partes en el futuro: se considera que el 

proceso resulta ineficiente si el empleado no se ve la necesidad de 

reintroducir al menos un 10% de los requerimientos eliminados. 

3. Simplifica y optimiza. Todas las etapas descritas deben de seguir un orden 

secuencial. No se debe de optimizar aquellas partes del proceso que 

realmente no deberían existir. 

4. Acelera el tiempo de los ciclos e incrementa la eficiencia del proceso, 

garantizando su óptima escalabilidad. 

5. Automatización: Esta fase permite a Tesla mejorar su consistencia, 

incrementar los volúmenes de producción y reducir los costes asociados al 

proceso. 

VALORACIÓN DE TESLA 

Tras el desarrollo de un análisis exhaustivo de su estructura cualitativa, abordando 

aquellos principios y características de su propuesta de valor y modelo de negocio que 

hacen que Tesla destaque y se diferencie del resto de sus competidores, se procede a 

efectuar una valoración de la compañía. 
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Este proceso se llevará a cabo en tres etapas. En primer lugar, se realizará un 

análisis de su estructura económica y financiera, destacando aquellas partidas más 

relevantes, a efectos analíticos, de su evolución pasada. Es importante destacar que este 

estudio se realizará a través de gráficos, al ser el medio más adecuado para representar su 

progreso, su crecimiento y su salud financiera. 

En segundo lugar, se establecerán las bases sobre las cuales se generará las 

proyecciones de sus ingresos. Este proceso se estructurará en cuatro apartados: 

automoción, energía alternativa, conducción autónoma y robótica. En este sentido, se 

desarrollará un estudio de los rasgos más significativos de cada mercado, incorporando 

sus principales características y las variables que definirán su evolución futura. 

Por último, se procederá a proyectar los flujos de caja futuros, descontados al 

presente, con el objetivo de determinar el valor actual de Tesla. Cabe destacar que el 

horizonte temporal adoptado para el desarrollo de esta tesis es de 10 años. Por esta razón, 

debido a la incertidumbre asociada al futuro y, en consonancia con los principios que 

guían la filosofía de inversión aplicada, es necesario volver a destacar la relevancia 

estratégica de sus ventajas competitivas, su cultura empresarial, su propuesta de valor y 

su capital humano. 

I. Estados financieros de Tesla: Su evolución presente y pasada. 

En 2023, los ingresos de Tesla superaron los 96.773 millones de dólares, 

reflejando un crecimiento del 18,8% respecto al 2022. Cabe destacar que, aunque la 

compañía sigue en una fase de expansión, estas cifras indican un debilitamiento en 

comparación con su desempeño pasado, debido a la creciente competencia en el sector 

automotriz y a la progresiva maduración de su modelo de negocio actual. 

Para contextualizar estas ganancias, es preciso destacar las siguientes 

características: 

 La industria automotriz representa su principal fuente de ingresos, el 

85,2% del total,  tras superar los 1,84 millones de unidades vendidas. Esta 

cifra representa un crecimiento del 15,3% respecto al 2022 y un margen 

bruto del 18,3%. 
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 El sector de la energía alternativa representa el 6,2% del total de ingresos. 

A pesar de su baja influencia actual, este segmento mostró el mayor 

crecimiento en 2022, con una expansión del 54,4%, impulsada 

principalmente por la división de almacenamiento de energía y estaciones 

de carga. Este negocio alcanzó un margen bruto del 18,9%, constituyendo 

el segmento con mayor margen de rentabilidad desde 2016. 

 Por último, es preciso resaltar la importancia de sus servicios, cuya 

evolución está vinculada principalmente a la industria automotriz. En el 

momento actual, representan el 8,6% del total de sus ingresos, disponiendo 

de un margen bruto, positivo desde el 2022, del 5,88%. 

A continuación, en la Figura 13, se puede apreciar la evolución de las partidas más 

significativas de sus estados financieros. 11 

                                                 
11 Elaboración propia basado en Tesla Inc. (2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 

2023 y 2024), TIKR (s.f.), ROIC (s.f.) y Nasdaq (s.f.) 

Figura 13. Evolución de los estados financieros de Tesla 
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II. Metodología aplicada en el proceso de valoración de Tesla. 

En este apartado se procede a presentar las proyecciones asociadas a su modelo 

de negocio. Cabe destacar que se hará en conformidad con cuatro escenarios: pesimista, 

base y optimista (en este último se incluye una variación que incorpora un escenario de 

cumplimiento de las políticas públicas anunciadas en materia de sostenibilidad – STEPS). 

De igual forma, el análisis estará distribuido, como anteriormente se ha señalado, en 

cuatro secciones: automoción, energía alternativa, conducción autónoma y robótica. 

1. Conquistando el futuro de la industria automotriz. 

En 2023 se vendieron un total de 92,7 millones de vehículos a nivel mundial. Estas 

cifras representan la recuperación plena de los niveles prepandemia, a pesar de que 

persisten grandes diferencias a nivel regional. Con el objetivo de ofrecer un análisis más 

detallado de la evolución y tendencia experimentada en los últimos años en la industria 

automotriz, en las Figuras 14 y 15, se puede apreciar con mayor detalle sus principales 

características. 12 

                                                 
12 Elaboración propia basado en OICA (2024). 

Figura 14. Industria automotriz 202312 
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Nota1: Tomado de Global EV Sales for 2023 (27 de febrero de 2024), por Roland 

Irle, EV Volumes (https://ev-volumes.com/news/ev/global-ev-sales-for-2023/)13 

1.1. Consideraciones estratégicas de la industria automotriz. 

La industria automotriz se encuentra definida por una serie de características 

estructurales que condicionan su grado de competitividad y su evolución futura. Por esta 

razón, es imprescindible desarrollar una breve exposición de sus principales 

particularidades debido a que estas representan las bases de su proyección y el grado de 

competitividad de Tesla. 

El mercado automotriz se encuentra definido por tres características principales: 

su elevado grado de madurez, la globalización del mercado y su carácter cíclico. Estas 

circunstancias vienen derivadas de las siguientes particularidades: bajo crecimiento de la 

demanda, alto grado de intensidad competitiva, tendencia a la concentración industrial y 

al desarrollo de asociaciones estratégicas a largo plazo, fuertes barreras de entrada, 

                                                 
13 Elaboración propia basado en Pontes, J. (2023, 2024), OICA (2024), IEA (2024), Nelmes, B 

(2023), ACEA (2024), Alliance for Automotive Innovation (s.f.). 

Figura 15. El mercado del vehículo eléctrico 2023-202413 

Nota1 
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reducido margen comercial, largos periodos de maduración de los proyectos y elevadas 

necesidades de capital, alianzas a largo plazo con los canales de distribución, complejidad 

técnica asociada a la producción en masa, bajo poder de negociación tanto de 

consumidores como de proveedores, consolidación de los principales líderes industriales 

y ventajas competitivas en todas las categorías de producto.  

Estas circunstancias descritas terminarían favoreciendo el surgimiento de nuevos 

procesos de innovación, adoptados por empresas disruptivas y de nueva creación, con 

modelos de negocio que rompen el paradigma analizado con anterioridad. Este hecho 

particular estuvo reforzado a través de la implementación de esquemas de trabajo ágiles, 

una fuerte integración vertical y una propuesta de valor orientada a la innovación y el 

desarrollo tecnológico. Este es el caso destacado de BYD y de Tesla, que han logrado 

alcanzar el éxito y redefinir las características previamente descritas. 

Asimismo, esta disrupción estuvo acompañada por un proceso progresivo de 

cambios en el comportamiento de compra del consumidor, mejoras incrementales en la 

eficiencia energética de los nuevos vehículos, el desarrollo de crecientes economías de 

escala, la implementación de políticas públicas favorables a la adopción del EV y la 

experimentación del dilema del innovador por parte de los competidores tradicionales. 

No obstante, es preciso destacar la existencia de una serie de factores que emergen 

como potenciales amenazas o barreras frente a la adopción del EV. Entre ellas se puede 

destacar la fragilidad de la cadena de suministro, especialmente de los minerales críticos 

cuyo abastecimiento requiere de insumos crecientes y cuyo empleo es esencial en el 

proceso de transición del modelo energético. En estos términos, cabe considerar que las 

necesidades futuras de demanda multiplican la capacidad productiva actual y los procesos 

de extracción y procesamiento, además de requerir de largos periodos de maduración de 

los proyectos, se caracterizan por una elevada concentración geográfica. Otro factor 

crítico está representado por la infraestructura de carga, cuya importancia es absoluta para 

garantizar la correcta adopción del EV. 

De igual forma, es necesario tener en consideración el potencial efecto de los 

productos sustitutivos. En primer lugar, la conducción autónoma, cuyas características 

asociadas pueden derivar en procesos de canibalización de la demanda de vehículos, así 

como reorientar estratégicamente el modelo de negocio de los fabricantes. En segundo 
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lugar, todos los servicios asociados a la movilidad como un servicio, cuyos modelos se 

consolidan como alternativas a los sistemas de propiedad tradicional Estas propuestas 

representan un nuevo paradigma, el cual se encuentra asociado con mayores márgenes de 

rentabilidad y cuya consolidación y progreso se producirá en la próxima década. 

Por último, es necesario tener en cuenta el potencial impacto y dominio del 

vehículo híbrido, la potencial penetración del vehículo de hidrógeno, así como el 

desarrollo de otras alternativas sostenibles como las baterías de estado sólido, los 

combustibles sintéticos o los vehículos eléctricos de autonomía extendida. 

1.2. Proyecciones sobre el negocio automotriz. 

Una vez analizada la estructura industrial y las características asociadas a su 

principal segmento de ingresos, se procede a efectuar una proyección del futuro de la 

industria automotriz y de Tesla. 

De forma previa, cabe considerar la posición competitiva de la compañía en este 

mercado. Este análisis tiene la función de complementar la evaluación estratégica 

realizada al estudiar su modelo de negocio y propuesta de valor. Por esta razón , en la 

Figura 16 se puede observar tanto la evolución de su cuota de mercado en los principales 

mercados del EV como una comparativa de sus principales partidas y ratios contables 

respecto a los principales competidores actuales. 14 

 

  

                                                 
14 Elaboración propia basado en datos de Seeking Alpha (s.f.). 

Figura 16. Tesla vs Principales Competidores14 

Figura 17. Evolución de la cuota de mercado de Tesla 
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A continuación, en la Figura 18, se presentan los cálculos realizados para la 

proyección de ingresos de Tesla en el mercado automotriz hasta 2033. Es importante 

mencionar que el procedimiento utilizado se detalla en el Anexo del trabajo, 

principalmente en términos de asunciones y proyecciones desarrolladas. Además, se ha 

incorporado un nuevo escenario que, basado en las premisas asumidas en el escenario 

optimista, considera la evolución del mercado conforme a los objetivos de las políticas 

declaradas (STEPS). 

Figura 18. Proyección de los ingresos de Tesla en la industria automotriz. 
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2. Acelerando el proceso de transición energética: La energía alternativa. 

El segmento de energía alternativa de Tesla se encuentra principalmente 

dominado por los segmentos de almacenamiento de energía, cuyos productos son 

desarrollados de forma estratégica junto con las baterías de los EV, y la infraestructura de 

carga. Por su parte, los sistemas de almacenamiento de energía reflejan un progresivo 

debilitamiento que ha conducido a que, en la actualidad, dispongan de una importancia 

cada vez más residual. 

En la Figura 19 se puede apreciar la situación actual de este segmento de su 

negocio.15 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.1. El futuro de la energía sostenible. 

En 2023, el mercado de las energías renovables creció a una tasa cercana al 50%, 

alcanzando un despliegue superior a los 507 GW. Para proceder con la proyección de este 

mercado, es importante mencionar las siguientes características (International Energy 

Agency, IEA, 2024):  

 Existen varias metas que se esperan alcanzar en los próximos años: para 

2025, las energías renovables serán la principal fuente de generación de 

                                                 
15 Elaboración propia basado en Tesla, Inc. (2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022 y 2023) 

Figura 19- Segmento de energía alternativa de Tesla 
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electricidad a nivel mundial, y para 2028 se prevé que alcancen una cuota 

de mercado global del 42%. 

 El cumplimiento de los objetivos establecidos en la Conferencia sobre el 

Cambio Climático (COP28) en Dubai, diciembre de 2023, implicaría 

triplicar el stock mundial de energías renovables para 2030, alcanzando 

los 11.000 GW. No obstante, las políticas públicas anunciadas apuntan a 

lograr los 7.300 GW para esa fecha. 

 En 2023, los sistemas fotovoltaicos representaron el 75% de los 

incrementos de capacidad de energía renovable a nivel mundial y 

alcanzaron una inversión superior a los 320.000 millones de dólares, tres 

veces más que el gasto destinado a combustibles fósiles (IEA, s.f.). 

 De forma complementaria a este despliegue se proyecta un crecimiento de 

la capacidad de almacenamiento de energía de 400 GW entre 2023 y 2028. 

 China domina el mercado mundial debido a sus sólidas ventajas 

competitivas en economías de escala y control de la cadena de suministro 

de minerales críticos. Se estima que para 2028, su cuota de mercado 

alcance el 60% del total. 

Por su parte, el mercado de infraestructura de carga se encuentra estrechamente 

relacionado con la adopción del EV, siendo un elemento complementario e 

imprescindible para garantizar la disponibilidad y accesibilidad a una carga segura y 

rápida. En consonancia con las medidas anunciadas, se espera que este mercado supere 

los 15 millones de puntos de carga en 2030, cuatro veces más que en la actualidad, y 

alcance casi los 25 millones en 2035, lo que multiplicaría por seis el inventario actual 

(IEA, 2024). 

2.2. Proyecciones sobre el negocio de la energía alternativa. 

En la Figura 20 se proyecta la evolución de este segmento en los ingresos de Tesla. 

Todos los cálculos procedentes de esta estimación son incorporados en el Anexo del 

trabajo. 
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3. La conducción autónoma: La próxima revolución en la industria automotriz. 

La relevancia de este negocio trasciende de su potencial para convertirse, en el 

largo plazo, en su principal fuente de ingresos, especialmente por las ventajas 

competitivas que dispone Tesla, en términos de optimización de costes y escala, y las 

bases sobre la cual se sustenta este modelo, especialmente en términos de suscripción y 

comisión por milla recorrida.  

Es importante destacar la complejidad analítica para efectuar proyecciones sobre 

este modelo de negocio y, por ende, la dispersión que puede generarse a lo largo de este 

proceso. En última instancia, esta circunstancia viene definida por tres aspectos 

principales. En primer lugar, la complejidad técnica asociada a su evolución y mejoras 

incrementales, así como las regulaciones en materia de seguridad que pueden retrasar 

lanzamiento y la adopción de esta innovación tecnológica. 

En segundo lugar, la incertidumbre asociada a un mercado que se encuentra en 

sus primeras fases de expansión, caracterizado por sus volúmenes reducidos, sus elevados 

costes y su limitada capacidad de escalabilidad. Estos factores emergen como barreras de 

adopción y su evolución depende de factores tanto endógenos como exógenos. 

Por último, y vinculado a la anterior circunstancia, se encuentra el impacto que 

puede generar sobre la demanda final, que estará influencia por los costes de cambio de 

asumir la nueva tecnología, por los efectos de red y el cambio de paradigma. De igual 

forma, es preciso considerar el resultado que puede generar sobre las ventas de los 

automóviles y en otros servicios asociados con la movilidad, como el transporte público 

y privado. 

Figura 20. Proyección de los ingresos de Tesla en la industria automotriz. 
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Todos estos factores y su evolución futura determinarán el nivel de penetración 

de este modelo de negocio. En cuanto a la valoración de este segmento, cobra especial 

relevancia el próximo evento anunciado por la compañía, que tendrá lugar el 8 de agosto 

de 2024, y estará enfocado en presentar la evolución de su sistema FSD, los detalles 

asociados con el modelo de negocio que van a desarrollar y su potencial impacto 

estratégico en la compañía y en la industria de la inteligencia artificial. 

3.1. Proyecciones sobre el segmento de conducción autónoma. 

En la Figura 21 se pueden observar las estimaciones realizadas para proyectar los 

ingresos de este segmento para la compañía. Aunque su posible impacto sea residual en 

comparación con los resultados presentados en las dos secciones previas, es importante 

considerar que este modelo presenta mayores márgenes de rentabilidad. Además, su 

proceso de escalabilidad futura, junto con el potencial crecimiento y valoración del 

mercado, hacen que represente su principal fuente de creación de valor a largo plazo. 

 

16  

                                                 
16Elaboración propia basado en McKinsey & Company (2023) y Good Car Bad Car (s.f.) 

Figura 21. Proyección de los ingresos de Tesla en el segmento de la conducción autónoma16 
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4. Tesla Optimus: La gran revolución en el campo de la robótica. 

Tesla Optimus representa una oportunidad única para Tesla. Según ha señalado el 

propio Elon Musk, este segmento constituirá su principal fuente de ingresos a largo plazo, 

al proyectarse como un modelo de negocio innovador, con elevados márgenes de 

rentabilidad y una demanda creciente y extensa. Según estimaciones internas de la 

compañía, Tesla podría llegar a alcanzar un mercado potencial de 100 millones de 

unidades al año, considerando que el producto tendrá un precio de venta son de 20.000 

dólares y unos costes asociados de 10.000 dólares. 

No obstante, es preciso resaltar la complejidad técnica del hardware asociado con 

el Tesla Optimus. Por esta razón, y la necesidad inherente de reforzar su sistema de 

inteligencia artificial, la incorporación de este producto a su propuesta de valor constituye 

un problema que es difícil de determinar. En última instancia, dependerá de los avances 

técnicos y de la capacidad de la industria para integrar tecnología avanzada. 

Una característica fundamental, aplicada en sus vehículos, es la posibilidad de 

incrementar las habilidades inherentes al sistema, por medio de actualizaciones de 

software. Esta característica transcribe un potencial significativo al promover una mejora 

continua en su desempeño y funcionalidad. 

Además, cabe considerar que la demanda creciente que puede derivarse de este 

producto, abarcando desde la sustitución de trabajadores en entornos industriales hasta la 

realización de tareas domésticas en hogares particulares. Esta versatilidad no solo amplía 
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el alcance de mercado del producto, sino que también diversifica sus aplicaciones y 

beneficios potenciales para diferentes sectores de la economía. 

Aunque se espera que la principal creación de valor del Tesla Optimus se 

materialice en la próxima década, paralelamente al desarrollo de sistemas de conducción 

autónoma, la orientación estratégica de Tesla hacia estos sectores representa un 

movimiento crucial. Al enfocarse en servicios con márgenes de rentabilidad más elevados 

y penetrar en industrias en sus fases iniciales de expansión, permite que Tesla se posicione 

como líder industrial. Esto no solo fortalece su posición competitiva, sino que también 

establece fundamentos sólidos para capturar una parte significativa de mercado en estos 

segmentos emergentes. 

Es importante notar que, aunque las proyecciones actuales sugieren un impacto 

inicialmente limitado en términos de ingresos, debido al horizonte temporal de análisis 

seleccionado, el potencial de creación de valor a largo plazo del Tesla Optimus, y de la 

conducción autónoma, es considerablemente superior al combinado de los mercados 

automotriz y de energía alternativa. Este enfoque estratégico hacia la innovación y la 

diversificación no solo diversifica el perfil de riesgo de Tesla, sino que también posiciona 

a la empresa para capitalizar oportunidades de crecimiento a medida que estos mercados 

evolucionan y maduran. 

4.1. Proyecciones sobre el segmento de robótica. 

La complejidad analítica anteriormente señalada refleja un potencial riesgo de 

variabilidad en las proyecciones a desarrollar. En tan solo un año, Goldman Sachs ha 

pasado de valorar el mercado de los robots humanoides de 6.000 millones de dólares para 

2035, en noviembre de 2022, a 38.000 millones para esa fecha, en febrero de 2024 

(Goldman Sachs, 2022, 2024).  

Esta circunstancia estuvo generada por la irrupción y escalabilidad asociada a los 

sistemas de inteligencia artificial en donde Tesla, a pesar de ser un competidor reciente 

en comparación con Boston Dynamics,  Hanson Robotics o Shadow Robot, dispone de 

una gran ventaja, tanto en términos de operatividad como de inversión requerida. 
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A continuación, en la Figura 22, se presenta las proyecciones asociadas a este 

segmento. Cabe considerar que los ingresos promedios por la venta de este producto son 

de 20.000 dólares por unidad y su estimación de ventas, conforme alcance la capacidad 

óptima de fabricación a partir de 2030. 

III. Proyección de sus flujos de caja futuros. 

 Una vez efectuado el proceso de estimación de sus ingresos futuros en todas las 

industrias donde la compañía proyecta desarrollar su modelo de negocio y su estrategia 

empresarial, se puede iniciar la aplicación del método seleccionado para determinar el 

valor intrínseco de la compañía: la proyección de sus flujos de caja futuros, descontados 

a una tasa de descuento que permita determinar el valor presente de sus acciones. De 

forma previa a su aplicación práctica, es preciso considerar la determinación de las 

siguientes variables para el desarrollo de los cálculos posteriores: 

 El margen operativo de cada periodo será calculado a través del promedio 

entre el volumen de ingresos asociados a cada segmento de negocio y los 

siguientes porcentajes: Automoción (10%), energía alternativa (15%), 

conducción autónoma (50%) y robótica (25%). 

 La tasa impositiva establecida para el periodo analizado es del 15% anual. 

 Para el cálculo de la variable reinversión se considera la aplicación de la 

siguiente fórmula: la relación por cociente entre la diferencia de los 

ingresos entre el periodo de análisis y el inmediatamente anterior, y la 

ratio ventas/capital, proyectada con el valor de 3,00. 

 El coste de capital empleado para descontar los flujos de caja estimados 

es del 7,00%, correspondiente con el promedio de mercado en enero de 

2024 (Damodaran, 2024). 

 El valor terminal considerado es del 5%. 

 La probabilidad de fracaso es del 0,00%. 

Figura 22. Proyección de los ingresos de Tesla en el segmento de robótica 
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 El valor de las opciones, 54.608 millones de dólares, ha sido extraído de 

la estimación realizada por Aswath Damodaran en octubre de 2023. 

Tras considerar la aplicación de los criterios previamente establecidos, en la 

Figura 23, se puede apreciar la revalorización contemplada para las acciones de Tesla, en 

cada uno de los escenarios. Todo el procedimiento será mostrado en el Anexo del trabajo. 

 

De igual forma, en la Figura 24 se puede apreciar el impacto de las estimaciones 

efectuadas en el modelo de negocio de Tesla.  

 

Figura 23. Valor intrínseco de las acciones ordinarias de Tesla 

Figura 24. Proyección y valoración de Tesla hasta 2033 
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CONCLUSIONES 

El desarrollo y la estructura de este Trabajo Fin de Grado ha tenido como principal 

objetivo la valoración del modelo de negocio de Tesla, a través de un enfoque integral y 

holístico de su estructura cualitativa, que emerge como principal factor de creación de 

valor a largo plazo para el accionista.  

Esta tesis ha permitido visualizar las principales particularidades de su propuesta 

de valor y las bases sobre la cual se asienta las ventajas competitivas de Tesla, 

permitiendo la correcta identificación de aquellos elementos diferenciales que posicionan 

a la compañía como uno de los principales referentes industriales.  

Además, el estudio detallado de sus características ha posibilitado el 

reconocimiento de tres segmentos, que junto con la industria automotriz, constituyen su 

orientación futura:  la energía alternativa, la conducción autónoma y la robótica. De forma 

agregada, estos desarrollos permiten a Tesla posicionarse como uno de los principales 

líderes en el desarrollo de tecnología avanzada, transversal y de alto valor agregado.  

No obstante, esta tesis presenta algunas limitaciones. En primer lugar, requiere de 

una constante actualización, a pesar de estar desarrollada con un horizonte temporal a 

largo plazo. Este factor se debe a la constante evolución de su negocio, de las industrias 

que integran su campo de actividad y el dinamismo asociado al entorno competitivo. 

En segundo lugar, las proyecciones presentadas pueden mostrar importantes 

desviaciones respecto a su evolución futura. Por esta razón, se ha desarrollado una tesis 

de inversión con una mayor preponderancia en la estructura cualitativa de la compañía, 

derivado de que el potencial éxito de cualquier compañía a largo plazo reside en las 

personas que la integran.  

Por último, al igual que acontece con todas las predicciones que se realizan sobre 

el futuro, se encuentran sujetas a consideraciones subjetivas y a ciertos sesgos 

psicológicos que imposibilitan considerar aquello que no sabemos o ignoramos.  

Para abordar las limitaciones mencionadas, futuras investigaciones podrían 

enfocarse en el desarrollo de actualizaciones sobre la tesis presentada o mediante la 

contribución del debate académico a través de una perspectiva crítica sobre las premisas 

consideradas. Del mismo modo, se podría proceder con la incorporación de modelos 
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estadísticos que permitan incrementar de forma exponencial los escenarios presentados. 

Asimismo, el contexto actual favorece el desarrollo de profundos análisis estratégicos 

sobre el segmento de la conducción autónoma y la robótica.   
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ANEXOS 

1. Estimaciones consideradas para la proyección de los ingresos de Tesla en la 

industria automotriz. 

Es preciso mencionar que la estimación de ventas de Tesla se efectúa 

considerando el potencial impacto del Tesla Model 2 en su estructura de negocio, donde 

alcanzaría una capacidad productiva óptima a partir del año 2028. 

 

17  

                                                 
17Elaboración propia basado en OICA (2024)1, Markelines (2024)2, Tesla Inc. (2023)3, ACEA 

(2024)4, Alliance for automotive innovation (s.f.)5, CEIC Data (s.f.)7, Pontes, J. (2024, 2023)7, Irle, R. 

(2024)8, IEA (2024)9,10 

Figura 25. Proyección de Tesla y la industria automotriz 
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2. Estimaciones consideradas para la proyección de los ingresos de Tesla en el 

mercado de la energía alternativa. 18 

 

   

                                                 
18 (IEA, 2024) 

Figura 26. Proyección de Tesla y la energía alternativa17 
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3. Estimaciones consideradas para la proyección de los ingresos de Tesla en el 

mercado de la conducción autónoma.  
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3. Modelo de estimación de Flujos de caja. 
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