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Space Exploration Technologies Corp (NASDAQ)

Symbol: SPCX. Przedmiot dziatalnosci: SpaceX to amerykanskie przedsiebiorstwo przemystu kosmicznego, ktore zajmuje
sie projektowaniem i produkcjg rakiet nosnych, statkdw kosmicznych oraz $wiadczeniem globalnych ustug
telekomunikacyjnych za posrednictwem konstelacji satelitdow Starlink. Firma zostata zatozona w 2002 roku przez
miliardera Elona Muska, ktéry do dzis$ pozostaje jej gtdwnym akcjonariuszem, posiadajgc pakiet kontrolny zapewniajgcy
wiekszos¢ gtosdw na zgromadzeniach udziatowcéw. Gtéwna siedziba korporacji oraz jej kluczowe zaktady produkcyjne
znajdujg sie w Hawthorne w stanie Kalifornia. Spdtka zrewolucjonizowata rynek dzieki technologii odzyskiwania
pierwszych stopni rakiet Falcon 9, co drastycznie obnizyto koszty wynoszenia fadunkdw na orbite. Obecnie kluczowym
celem firmy jest budowa w petni odnawialnego systemu Starship, majgcego w przysztosci umozliwié zatogowe misje na
Marsa oraz kolonizacje tej planety.

Opis:

SpaceX zndéw przycigga uwage inwestordw, stgd warto przyjrze¢ sie temu, co rzeczywiscie zmienito sie w spétce w
ostatnich tygodniach i na wykresie dziennym. Ostatnie nasze wskazanie z 5 pazdziernika opublikowali$my przed
otwarciem sesji, a po nim kurs SPCX chwilowo wzrést do 176,38 USD — okoto 11% powyzej poziomu 158,96 USD, przy
ktérym zwracaliSmy uwage na akcje. Pézniejsza korekta sprowadzita notowania do wtorkowego zamkniecia na 147,79
USD, skad po publikacji wynikéw kurs odbit w handlu posesyjnym do 159,70 USD, czyli o 8,06% wzgledem zamkniecia i
nieznacznie powyzej ceny naszego poprzedniego wskazania. Narracja odzyskata wiec rozmach. Tym razem paliwem nie
sg wytacznie technologiczne zapowiedzi: wedtug relacji CNBC kwartalne przychody wzrosty o 161% r/r, do 14,58 mld
USD, wobec oczekiwanych 12,72 mld USD, zysk netto siegnat 4,4 mld USD, a skorygowany zysk na akcje wynidst 0,45
USD przy konsensusie 0,13 USD. To mocny argument dla kupujgcych, ktérzy na wykresie majg jednak konkretne zadanie:
utrzymac odzyskang noca strefe 158—160 USD, obejmujgcy srodkowg linie wsteg Bollingera przy 158,02 USD. Sam
wykres dzienny, nieuwzgledniajacy jeszcze reakcji pozasesyjnej, pokazuje bowiem RSI przy 45,08 pkt, CCl okoto —90 oraz
przewage -DI nad +DI przy ADX okoto 23,3 pkt — a wiec ostabione momentum, nie gotowy sygnat wzrostowego
przetomu. Fundamenty prébujg teraz ten obraz odwrdcic: segment Super Intelligence zwiekszyt przychody z 813 min do
7,56 mld USD i stat sie najwiekszym biznesem przychodowym grupy, podczas gdy Starlink osiggnat 13,6 mln abonentdw,
a sprzedaz segmentu tgcznosci wzrosta o 69% r/r, do okoto 5,25 mld USD. Warto jednak oddzieli¢ skale od rentownosci:
wynik operacyjny tacznosci wynidst okoto 2,37 mld USD, wobec 431 mln USD w Al, wiec to Starlink pozostaje gtéwnym
zrédtem zysku operacyjnego. W jezyku Wyckoffa ostatnie cofniecie w okolice 143-140 USD, przy wizualnie malejgcej
aktywnosci w koincdwce korekty, mozna rozpatrywac jako potencjalny test wygasajacej podazy, lecz nie jako dowdd
zakonczonej akumulacji. Potrzebna jest oznaka sity w regularnym handlu, a nastepnie spokojniejszy retest odzyskanych
poziomdéw — najlepiej przy mniejszym wolumenie. Jezeli zamiast tego rynek szybko odda wzrost po wynikach, hipoteza
konstruktywnego testu wyraZznie ostabnie. Podobng ostroznos¢ podpowiada spojrzenie inspirowane metodg
DiNapolego: dla roboczego pomiaru spadku w cenach od 176,42 do 140,66 USD zniesienia 38,2% i 61,8% wypadaja
odpowiednio przy 154,441 162,75 USD.
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Pierwszy poziom jest juz ponizej wskazanej ceny nocnej, drugi wyznacza kolejny sprawdzian popytu, cho¢ bez petnego
zestawu narzedzi tej metody pozostajg to poziomy pomocnicze, a nie potwierdzony setup. Pokonanie okolic 163-164
USD otwieratoby technicznie droge do ponownego starcia z rejonem 176,12 USD, gdzie poprzednia fala wzrostowa
stracita impet. Optymisci majg przy tym kolejne argumenty: zarzad zapowiedziat 33—-37 mld USD przychodéw w
pierwszym kwartale 2027 r., a niezalezne komisje dyrektoréw analizujg mozliwos$¢ potgczenia SpaceX i Tesli. Nie nalezy
jednak utozsamiac rozpatrywanej fuzji z uzgodniong transakcjg ani dalekosieznych deklaracji Muska o skali biznesu z
zakontraktowang sprzedazg. Rowniez ARR opisuje zannualizowane tempo przychodéw powtarzalnych, a nie przychody
juz osiggniete w catym roku. Rachunek za ekspansje jest natomiast bardzo realny: naktady inwestycyjne w trzecim
kwartale wyniosty okoto 19,6 mld USD, w tym ponad 16,4 mld USD na Al, co sprawia, ze dostepnos¢ finansowania, energii
i chfodzenia bedzie réwnie wazna jak tempo pozyskiwania klientéw. Witasnie tutaj przydaje sie dyscyplina Grupy Zétwi:
reagowac na potwierdzone wybicie, a nie na najbardziej efektowng obietnice. Nocne 159,70 USD nadal pozostaje ponizej
pazdziernikowego szczytu, wiec nie oznacza wybicia ponad maksimum 20-sesyjne. Klasyczne podejscie wymagatoby
ponadto dopasowania pozycji i zabezpieczenn do zmiennosci mierzonej parametrem N (parametr ten reprezentuje
przecietny dzienny zasieg ruchu cenowego na danym rynku, uwzgledniajac luki cenowe z otwarcia sesji, wyrazony w
punktach). SPCX pozostaje zatem na radarach nie dlatego, ze wczesniejszy wybdr mozna juz uznac za triumf, lecz dlatego,
ze mocne liczby ponownie spotkaty sie z waznym miejscem na wykresie. Utrzymanie 158—160 USD i przejscie przez 163—
164 USD zwiekszatoby szanse powrotu pod 176 USD. Oddanie reakcji wynikowej skierowatoby uwage z powrotem na
147,79-143,12 USD, a utrata dolnej granicy tej strefy podwazataby scenariusz wygasania podazy. Teraz najciekawsze
bedzie nie to, jak wysoko siegajg ambicje Muska, lecz czy kupujgcy potrafig zamieni¢ nocny entuzjazm w trwaty trend.

Waluta notowan: USD;
Opér: 160,41 -176,12 — 185,23 —202,52; Wsparcie: 143,12 -130,81 -120,05—-111,24;

Tendencja odczytywana na podstawie wskazan DMI / SMA-200 / RSl (14): Wstepujaca zaleznosé wzrostowa.
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Nota prawna:

Niniejszy komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz Rynkowych Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska
S.A. z siedzibg w Warszawie (DM BOS) tylko i wyfgcznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w
rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw
technicznych dotyczacych srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub
innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych
lub wskazan konfliktéw intereséw” lub jakiejkolwiek porady, w tym w szczegdlnosci porady inwestycyjnej w zakresie
doradztwa inwestycyjnego, o ktérym mowa w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (t.j. Dz. U. 2017, poz. 1768 z pdz. zm.), dalej: ,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest
wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Niniejszy komentarz jest
publikacjg handlowg w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby
tej dyrektywy”. Niniejszy komentarz nie stanowi porady inwestycyjnej w zakresie doradztwa inwestycyjnego, o ktérym
mowa w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. 2017, poz. 1768 z pdz.
zm.), dalej: ,Ustawa”, porady prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja jest
odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Komentarz opiera sie na historycznej analizie ksztattowania sie kurséow
gietdowych bez uwzglednienia jakiejkolwiek fundamentalnej metody wyceny instrumentu finansowego. Jest
przeznaczony wytacznie dla klientéw DM BOS i udostepniany nieodptatnie. Wybrane komentarze moga by¢
upubliczniane i przekazywane dla potencjalnych klientéw DM BOS i publikowane na stronie www.bossa.pl w celu
promocji ustug $wiadczonych przez DM BOS. W takim przypadku ponizisze zastrzezenia stosuje sie odpowiednio do
potencjalnych klientéw DM BOS. DM BOS S.A. ostrzega, iz niniejszy komentarz nie stanowi oferty zbycia lub nabycia
wymienionych w niej instrumentéw finansowych, nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania
jakiegokolwiek zobowigzania. Informacje zawarte w niniejszym komentarzu oparte sg na danych uzyskanych ze zrddef,
ktére DM BOS, dziatajac w dobrej wierze i z nalezytg starannoscia, uwaza za wiarygodne. Klient wykorzystuje informacje
zawarte w niniejszym komentarzu na wtasne ryzyko i odpowiedzialno$¢. DM BOS, jego organy zarzadcze, organy
nadzorcze, ani pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta podjete na podstawie
niniejszego komentarza. DM BOS nie ponosi odpowiedzialnoéci za straty lub utracone korzysci klienta zwigzane z
realizacjg zlecen wykorzystujgcy strategie przedstawiong w komentarzu, zwigzane z wykorzystaniem informacji
przedstawionych w komentarzu, w tym w przygotowywanych przez klienta strategiach uzywanych w systemach
algorytmicznych, ani za wszelkie szkody poniesione w wyniku decyzji inwestycyjnych klienta, skutki finansowe i
niefinansowe powstate w wyniku wykorzystania niniejszego komentarza lub zawartych w nim informacji. DM BOS nie
gwarantuje osiggniecia okreslonych wynikéw finansowych na zawartych przez klienta transakcjach wykorzystujgcych
matematyczne mechanizmy transakcyjne. Wszelkie opinie, prognozy, kalkulacje i szacunki zawarte w niniejszym
komentarzu stanowig jedynie wyraz subiektywnej oceny autora na moment jej wydania i mogg by¢é zmieniane. W DM
BOS obowigzujg regulacje wewnetrzne stuzgce aktywnemu zarzadzaniu konfliktami intereséw, w ktérych w
szczegolnosci okreslone zostaty wewnetrzne rozwigzania organizacyjne i administracyjne oraz bariery informacyjne
ustanowione w celu zapobiegania i unikania konfliktéw intereséw dotyczacych rekomendacji. Szczegdinym srodkiem
organizacyjnym jest stworzenie ,chinskich muréw”, czyli barier informacyjnych uniemozliwiajgcych niekontrolowany
przeptyw informacji pomiedzy poszczegélnymi jednostkami organizacyjnymi lub pracownikami DM BOS, ktérymi zostaty
rozdzielone poszczegélne jednostki organizacyjne DM BOS. W uzasadnionych przypadkach DM BOS tworzy ,,chifskie
mury” réwniez w zwigzku z realizacjg okreslonego projektu. Ewentualne konflikty interesdw dotyczace konkretnej
rekomendacji, ktora jest dostepna publicznie lub dla szerokiego kregu oséb, sg ujawnione w rekomendacji albo w
dotgczonym do niej dokumencie. Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie niniejszego komentarza bez pisemnej
zgody DM BOS. W przypadku klientéw DM BOS, ktérzy zawarli Umowe o Opracowania, o ktérej mowa w Regulaminie
doradztwa inwestycyjnego i sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogdélnym dotyczgcych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych oraz instrumentéw bazowych
instrumentéw pochodnych (Regulamin), niniejszy komentarz stanowi Rekomendacje ogdlng w rozumieniu Regulaminu.
Regulamin jest dostepny na stronie internetowej bossa.pl w dziale Dokumenty.

Kontrakty CFD sg ztozonymi instrumentami i wigzg sie z duzym ryzykiem szybkiej utraty srodkéw pienieznych z powodu
dzwigni finansowej. 68% rachunkéw inwestorow detalicznych odnotowuje straty w wyniku handlu kontraktami CFD
u niniejszego dostawcy. Zastandw sie, czy rozumiesz, jak dziatajg kontrakty CFD, i czy mozesz pozwoli¢ sobie na wysokie
ryzyko utraty pieniedzy.

DM BOS jest firma inwestycyjng w rozumieniu Ustawy. Nadzér nad DM BOS sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego ul.
Piekna 20, 00-549 Warszawa.
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