Informe de OPI SpaceX: Realidad Financieray
Estrategia de Inversion

Por Quantive Consulting

Un analisis exhaustivo de la oferta publica inicial mas esperada de la década: valoracién, fundamentales, riesgos de gobernanza,

analisis técnico y estrategias para inversores. Todo lo que necesitas saber antes de tomar una decision sobre SPCX.
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Resumen Ejecutivo: La OPI del Siglo

SpaceX se prepara para protagonizar la oferta publica inicial mas grande de la historia, con una valoracién que desafia todos los

precedentes del sector aeroespacial y tecnolégico. Los datos preliminares del prospecto revelan cifras que han dividido a la

comunidad inversora global.
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Fecha de Debut Valoracion Objetivo
Juniode 2026 en el Nasdaqg bajo el ticker SPCX Entre 1,75y 1,8 billones de doélares en la OPI
Recaudaciéon Suscriptor Principal
Estimada entre 75 y 80 mil millones de délares Goldman Sachs lidera el consorcio de suscripcion

(G LaOPI de SpaceX superaria en magnitud a las de Alibaba ($25B), Visa ($19B) y General Motors ($18B) combinadas,
convirtiéndose en el mayor evento de captacion de capital de la historia financiera moderna.
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Pilares del Ecosistema SpaceX

SpaceX no es una empresa aeroespacial convencional. Su modelo de negocio se sustenta en tres pilares interdependientes que, en
teoria, deberian generar sinergias Unicas y flujos de caja crecientes a largo plazo.

N b NEL

Conectividad — Starlink Espacio — Lanzamientos IA y Datos — xAl [ Grok

El motor financiero del grupo. Dominio absoluto en el mercado de La integracion de xAl y Grok
Representa el 60% de los ingresos lanzamientos con Falcon 2 y Falcon posiciona a SpaceX como una

totales con margenes EBITDA Heavy. Aunque con rentabilidad infraestructura de IA orbital. La
superiores al 60%. Con mas de 5.000 operativa ajustada, SpaceX ejecuta vision es ofrecer computo distribuido
satélites en 6rbitay 3 millones de mas del 60% de los lanzamientos desde el espacio, creando una
suscriptores, es lared de internet globales y tiene contratos ventaja competitiva sin precedentes
satelital mas grande del mundo. millonarios con la NASAy el en el sector tecnolégico.

Departamento de Defensa.
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Fundamentales: La Cara Oculta de los Numeros

Detras de la narrativa visionaria, los estados financieros revelan una realidad compleja. SpaceX genera ingresos significativos, pero

las pérdidas netas y el gasto de capital masivo plantean preguntas criticas sobre la sostenibilidad del modelo a corto plazo.

Ingresos Consolidados 2025 ® Ingresos ($M) @ Pérdidas ($M)
$18.670 millones en ingresos totales, impulsados e
principalmente por Starlink y contratos de lanzamiento.
Crecimiento interanual del 45% respecto a 2024. 15K
Pérdidas Netas

10k
-$4.937 millones en 2025, con una aceleracion dramatica en
el Q1 2026 donde se perdieron $4.280 millones en un solo
trimestre debido a inversiones en |A y Starship. ok

— [ 0
2k 2k 2k

Periodo

El gasto de capital alcanz6 $20.700 millones en 2025,
superando los ingresos totales. La aceleracion en 2026 por
inversiones en IAy Starship amplia la brecha entre ingresos y
rentabilidad.
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Analisis de Valoracion: ¢{Precio Justo o Burbuja?

El multiplo de valoracion de SpaceX en la OPI ha generado un intenso debate entre analistas institucionales. A 125 veces los

ingresos, la empresa cotiza en territorio de especulacion extrema, requiriendo un crecimiento casi perfecto para justificar el precio

de entrada.

Empresa

SpaceX (OPI)

Meta Platforms

Amazon

Alphabet

Boeing

Lockheed Martin

50

Multiplo Precio/Ingresos

100

Comparativa de Multiplos

SpaceX cotiza a un multiplo 15 veces superior al de Metay mas

de 60 veces el de Boeing. Esto implica que el mercado esta

descontando décadas de crecimiento futuro antes del primer

dia de cotizacion.
Advertencia Institucional

Fondos como AkademikerPension (Noruega) han

rechazado

publicamente participar en la OPI, calificando la valoracién de

«excesivamente sobrevalorada y desconectada de los

fundamentales reales».

/N Parajustificar la valoracién actual, SpaceX

necesitaria alcanzar ingresos de mas de $140.000

millones anuales con margenes superiores

los préximos 5 afnos.

al 30% en
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Riesgos de Gobernanza Corporativa

La estructura de control de SpaceX representa uno de los mayores riesgos para los inversores minoristas. Elon Musk ha disefado

una arquitectura de gobernanza que concentra el poder de forma casi absoluta, limitando significativamente los derechos de los

accionistas externos.

Control Absoluto del Voto

Elon Musk mantiene el 80% de los

derechos de voto a través de una
estructura de acciones de doble
clase. Los accionistas minoristas
tendran unainfluencia
practicamente nula en las
decisiones estratégicas,
nombramientos de directivos o
politicas de dividendos.

Poder de Veto Estructural

La estructura accionarial incluye
clausulas que limitan la capacidad
de destitucion del CEO y reducen el
poder legal de los accionistas
minoritarios para impugnar
decisiones corporativas. Los
inversores compran participacion

econdmica, no poder de decision.

Jurisdiccidén en Texas

La reincorporacion de SpaceX en
Texas fue una decision estratégica
gue dificulta las acciones legales
colectivas. Texas tiene una
legislacion corporativa mas
favorable a los controladores 'y
menos protectora de los accionistas

minoritarios que Delaware.
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Analisis Técnico y Comportamiento de Mercado

La dindmica de cotizacién post-OPI sera extremadamente volatil. Las condiciones inusuales del lock-up, la alta demanda minorista

esperaday la dependencia de hitos tecnolégicos crean un escenario de riesgo técnico elevado que los traders deben comprender

antes de operar.

Dinamica Inicial Esperada

Se anticipa una demanda minorista excepcional, con hasta el

30% de las acciones disponibles asignadas a inversores

individuales. Esto podria generar un «pop» inicial significativo

seguido de una correccion brusca.

Efecto Lock-up Inusual

Las condiciones de lock-up para empleados son atipicas y

restrictivas, lo que podria limitar la oferta flotante inicial y

Escenarios de Volatilidad

%’ Escenario
Alcista

Starship exitoso +
contratos |IA
gubernamentales =
multiplos sostenidos o en

I Escenario Base

Crecimiento moderado
con compresion gradual
de multiplos hacia 80-
100x ingresos

expansion

amplificar la volatilidad. La liberacion de acciones podria

generar presion vendedora masiva a los 6-12 meses.

.

\_Escenario Bajista

Fallos en Starship o retrasos en |A = compresién severa

hacia 40-60x ingresos

( )
Fase 2
Correcciény
estabilizacion (meses
2-6)
/N A 4 /N
Fase 3
Fase 1 Cotizacidon basada en
Euforiay pop (dias 1- fundamentales (meses
30) 6+)
y \_ )

La experiencia histérica de OPls tecnolégicas de alta valoracién sugiere que la mayoria experimentan una correccion del 30-50% en

los primeros 6 meses antes de encontrar un precio basado en fundamentales reales.
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Estrategia para Inversores Minoristas

Operar con SPCX requiere una estrategia diferenciada segun el horizonte temporal y la tolerancia al riesgo. La inversién en SpaceX

no es una apuesta a resultados inmediatos, sino una opcién sobre la transformacion de la infraestructura global de conectividad y

computo.

Vision a Largo Plazo Analisis Técnico de Entrada Gestion del Riesgo

La tesis de inversion depende de la Estrategia recomendada: esperar la Limitar la exposicion a maximo el 3-5%
opcionalidad real: éxito de Starship, correccion post-OPI (meses 3-6) antesde  del portafolio dado el perfil especulativo.
centros de datos orbitales y contratos de establecer posiciones significativas. Usar Establecer stops de pérdida claros.
defensa alargo plazo. Horizonte minimo medias moviles de 50 y 200 dias como Monitorizar trimestralmente los hitos de
recomendado: 5-10 anos. No apto para referencia. Considerar compras Starship, suscriptores de Starlink y
inversores que busquen rentabilidad a escalonadas (DCA) para reducir el riesgo contratos de |A como catalizadores
corto plazo. de timing. fundamentales.

® El mercado podria estar descontando afios de crecimiento futuro antes del primer dia de cotizacion. Entrar en la OPI a

precio de oferta implica asumir el riesgo maximo de valoracion.
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La «Retérica Musk» vs. La Realidad Operativa

El valor percibido de SpaceX reside en gran medida en la narrativa de colonizacion espacial e infraestructura de 1A global. Los

inversores no compran solo una empresa aeroespacial: compran la vision de Musk de convertir a SpaceX en una utility global de

cémputo y conectividad. Pero ;cuanto de esa vision es ejecutable?

4 Lo que respalda la narrativa

e Starlink con 3M+ suscriptores y crecimiento del 45%

anual

e Monopolio de facto en lanzamientos comerciales

occidentales
e Contratos con NASA, SpaceX y Departamento de Defensa
e Integraciénreal con xAl y desarrollo de Grok

e Starship como potencial revolucionador del coste espacial

ESCENARIO OPTIMISTA

Starship exitoso
IA orbital rentable
Starlink 100M suscriptores
Valoracion justificada

I\ Lo que cuestiona la narrativa

e Pérdidas netas crecientes: -$4.937M en 2025

¢ Dependencia critica de contratos gubernamentales (~40%

ingresos)
e Rentabilidad de IA aun no demostrada ni cuantificada
e Starship con historial de fallos y cronograma incierto

e Gastode capital ($20.700M) que supera los ingresos

totales

/N Elriesgo central es la dependencia total de que la
vision de |A orbital se materialice antes de que el
mercado pierda |la paciencia con las pérdidas

continuadas.

ESCENARIO PESIMISTA

Starship retrasado
IA no monetizada
Competencia satelital intensa
Compresion de multiplos al 40x
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Conclusion: ¢Vale la pena la apuesta?

SpaceX representa una de las oportunidades de inversion mas fascinantes y controvertidas de la historia financiera moderna. La

decision de participar en su OPI depende fundamentalmente de tu horizonte temporal, tolerancia al riesgo y conviccién en la vision

tecnoldgica de Elon Musk.

@ Oportunidad Histérica

Acceso a una empresa que podria
transformar la infraestructura global
de conectividad, defensa y cémputo.
Potencial de revalorizacion masivasila
vision se ejecuta correctamente en 10-
15 anos.

Riesgos Extremos

Valoracion especulativa (125x
ingresos), gobernanza concentrada
(80% voto Musk), pérdidas crecientes
y dependencia de hitos tecnolégicos no
garantizados. Alta probabilidad de
volatilidad severa.

;] Veredicto Final

Inversion altamente especulativa
adecuada solo para inversores con
horizonte largo (5-10 anos), alta
tolerancia a la volatilidad y conviccion
en la transformacion tecnolégica
global. No apta para perfiles

conservadores.

«SpaceX no es unainversidon en una empresa aeroespacial. Es una opcion sobre el futuro de la infraestructura tecnolégica global.

Como toda opcidn, puede valer cero o multiplicarse por diez. El inversor debe saber en qué esta entrando.»

125X

Multiplo OPI

80%

Control Musk

Precio/Ingresos en la oferta inicial

$4,9B

Pérdidas 2025

Resultado neto negativo consolidado

Derechos de voto concentrados

5+

Arios para Rentabilidad

Horizonte estimado de break-even
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