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Chagee - Stock Analysis

CHAGEE
BEFE
Ticker NASDAQ: CHA
Industry Spotrebni zbozi (Restaurace a napoje)
Market Cap ~$3.17 miliard USD
Enterprise Value ~$2.04 miliard USD
TTM PE (GAAP) ~14.39x
EV /EBITDA (TTM) ~6.08x
EV / EBITDA (FWD) ~5.88x
Investment Strategy Rust za rozumnou cenu (GARP),
podhodnocena rustova akcie
Investment Thesis Chagee predstavuje prémiovou, vysoce

ziskovou a rychle rostouci spole€nost s
vynikajicimi provoznimi metrikami a silnou
znackou. Trh ji v souCasné dobé ocenuje s
vyraznym diskontem vUci konkurenci, a to kvuli
kratké historii obchodovani, obavam z
nasyceni ¢inského trhu a intenzivni
konkurence. Tato situace vytvafi atraktivni
prilezitost, jelikoz trh pomiji silnou finanéni
pozici a podcenuje obrovsky potencial
mezinarodni expanze, odolnost obchodniho
modelu a schopnost generovat vysoké volné
penézni toky.Lze oCekavat, Ze s pokracujici
uspésnou expanzi a udrzenim Spickovych
marzi dojde k pfecenéni akcii.

Catalysts e Uspésna expanze na nové trhy
(short-term USA, a Jihovychodni Asie a
mid-term Australie a Evropa)

e udrzeni marzi v Cing
e zvySeni pokryti ze strany analytikd

e silné Ctvrtletni vysledky

Current Market Price 17,07 USD

Target Price 31,6 USD

Recommendation BUY (s postupnym budovanim pozice)
Position Sizing postupny nakup nyni a dle situace po Q3 a Q4
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1. Pro¢ existuje investi¢ni prilezitost?

Investi¢ni pfilezitost u spoleCnosti Chagee vznika z klasického nesouladu mezi vnimanim
trhu a fundamentalini realitou podniku. Trh je v sou€asnosti ovlivnén kratkodobymi obavami a
pesimistickym narativem, coz vede k vyraznému podhodnoceni akcii. Tento pohled vSak
ignoruje mimoradnou provozni vykonnost, obrovsky rastovy potencial a odolnost obchodniho
modelu, které tvofi jadro této pfilezitosti.

Na co se trh zaméruje: Kratkodobé obavy a rizika

Soucasné nizké ocenéni Chagee je dusledkem nékolika faktoru, které dominuji v myslich
investor(:

e Zpomalujici rist na domacim trhu: Data za druhé Ctvrtleti roku 2025 ukazala
negativni rist trzeb na stavajicich prodejnach (Same-Store GMV Growth) v Ciné ve
vysi -23,1 %. To vyvolalo opravnéné obavy z nasyceni vysoce konkurenéniho
Cinského trhu a mozné kanibalizace mezi vlastnimi pobockami, které se rychle
zahustuji.

e Extrémni konkurence a cenové valky: Cinsky trh s erstvé pfipravovanymi napoiji je
nelitostny. Giganti jako Luckin Coffee agresivné vstupuji do segmentu ¢aje s cenové
dostupnymi alternativami, coz vyvolava tlak na ceny a marze v celém odvétvi.
Management sam v hovoru k vysledkam pfiznal, Ze zostfené konkurenéni prostredi
mélo dopad na vykonnost.

e Negativni post-IPO momentum a nizké pokryti: Akcie od svého uvedeni na burzu
v dubnu 2025 ztratily ¢ast své hodnoty, coz odrazuje investory sledujici kratkodobé
trendy. Spole€nost je navic kratce na trhu a trpi nizkym pokrytim ze strany analytikd,
coz omezuje povédomi mezi institucionalnimi investory.

Co trh prehlizi: Silné fundamenty a obrovsky budouci potencial

Tento pesimisticky pohled vSak pfehliZzi mnohem podstatnéjsi, dlouhodobé faktory a silné
stranky, které Chagee definuiji:

e Rostouci globalni trh v kontextu trendu "Guochao": Trh se pfili§ soustfedi na
Cinu a ignoruije fakt, Ze Chagee operuje v masivnim a rostoucim globalnim odvétvi.
Celosvétovy trh s ¢ajovymi napoji byl v roce 2024 ocenén na 467 miliard USD a
oCekava se jeho rust na 602 miliard USD do roku 2028. Kli€¢ovym fenoménem, ktery
trh podceniuje, je Guochao ([E#), neboli "narodni trend" — rostouci narodni hrdost a
preference Cinskych spotfebitell vici domacim znackam, které oslavuji mistni
kulturu. Tento trend pfedstavuje vyznamnou piekazku pro zapadni spole€nosti jako
Starbucks, které v Ciné ztraceji na popularité a &eli odklonu zakaznikd k lokalnim
alternativam. Chagee je idealné umisténo, aby z tohoto trendu téZilo. Neni jen dalSi
¢ajovnou, ale profiluje se jako "orientalni Starbucks", ktery nabizi prémiovy zazitek
zakofenény v Cinské kultufe a pfimo tak konkuruje konceptu "tfetiho mista", ktery
Starbucks popularizoval.

e Strategicka trpélivost a budovani znac¢ky: Vedeni spole¢nosti si je piné védomo
tlaku na ceny, ale strategicky se rozhodlo netéastnit se neudrzitelnych cenovych
valek a masivnich dotaénich programii, které se odehravaji na trhu dovozu jidla
(Meituan, Alibaba, JD). CEO Zhang Junjie na hovoru k vysledkim zdaraznil, ze

. _________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
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kratkodobé zisky na ukor znacky nejsou jejich cestou a Ze se soustifedi na budovani
dlouhodobé hodnoty a davéry zakazniku. Tento long game pohled sice mlze
kratkodobé snizovat trzby, ale posiluje silu zna¢ky a chrani SpiCkové marze.Timto jde
Chagee proti proudu a zatimco spolecnosti jako HeyTea a Luckin coffee pfichazeji s
vlastnim sniZzovani cen, které jesté zvyhodnuji produkty zlevnéné dovozci jidla,

e

TakZe zatimco Luckin laka cenami budget zakaznika a zisky ma z objemu
zpusobenému minimalnimi objednavkami pfi dovozu jidla, Chagee si uvédomuije, ze
takového zakaznika by nemélo smysl| drzet.

e Spickové provozni a finanéni metriky: Navzdory konkurendnimu tlaku si Chagee
udrzuje nejlepsi marze v odvétvi. Hruba marze ve druhém c&tvrtleti 2025 dokonce
vzrostla na 53,9 % a non-GAAP Cista ziskova marze dosahla 18,9 %. To je vyrazné
vice nez u konkurentd, ktefi se Casto potykaji se ztratami nebo nizkou ziskovosti.

e Obrovsky mezinarodni potencial: Zatimco Cina mizZe vykazovat znamky
zpomaleni, globalni expanze je teprve na za¢atku a pfedstavuje hlavni motor
budouciho rastu. GMV na zamorskych trzich ve druhém &tvrtleti 2025 vzrostlo o 77,4
% meziro¢né a o 31,8 % mezikvartalné. Prvni kroky v jihovychodni Asii byly
mimofadné Uuspésné a planovany vstup na trhy Severni Ameriky, podpofeny najmutim
Spickovych manazerl se zkuSenostmi ze Starbucks a Dutch Bros Coffee, otevira
dal$i obrovskou ristovou kapitolu.

e Odolny a skalovatelny obchodni model: Unikatni model fizeného franSizingu
umoznuje Chagee extrémné rychlou, kapitalové nenarocnou expanzi, aniz by
obétovalo kontrolu nad kvalitou. To dokazuje i extrémné nizka mira uzavirani
prodejen (1,5 % v roce 2024), coz je hluboko pod primérem odvétvi.

Vysledkem je paradox: spole¢nost s fenomenalnim historickym rastem, Spi¢kovou ziskovosti,
silnou rozvahou a obrovskym globalnim potencidlem, ktera navic tézi ze silného kulturniho
trendu, se obchoduje za nasobky (P/E ~11x, PEG <1), které jsou dramaticky nizSi nez u
jejich pomaleji rostoucich a méné ziskovych konkurent(. Pravé v tomto hlubokém
podhodnoceni, které ignoruje dlouhodoby potencial ve prospéch kratkodobych obav, spociva
jadro této investiéni pfilezitosti.

2. Predstaveni spolec¢nosti: Od pouliéniho stanku k globalnimu
impériu

PFfibéh Chagee je fascinujici a neoddélitelné spjat s jeho zakladatelem, Zhang Junjie. Jeho
Zivotni draha je ztélesnénim odhodlani, vize a neunavné exekuce, coz formovalo DNA celé
spole¢nosti.

Neuvéritelny pribéh zakladatele: Cesta z ulice na Wall Street

PFfibéh Chagee nezacina v zasedaci mistnosti, ale v drsnych podminkach ulice. Zhang Junjie
v deseti letech osirel a roky zil prakticky jako bezdomovec. Nikdy neabsolvoval formalni
vzdélani a v 17 letech byl funk&né negramotny. V roce 2010, ve véku pouhych 15 let, pfijal
praci pomocnika v mistnim obchodé s mlé¢nym Cajem. Tam objevil svou vasen. Ackoliv
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zpocatku nedokazal pfecist ani menu, sdm se naudil Cist a psat, aby mohl pfipravovat napoje
a prijimat objednavky.

Jeho houzevnatost se vyplatila. BEéhem tfi let se vypracoval z uklize€e na manazera prodejny
a nakonec na regionalniho provozniho manazera celého fetézce. Svij prvni podnikatelsky
uspéch zaznamenal, kdyz s odlozenou splatnosti pfevzal fran§izu na pokraji krachu. Diky
inovativnimu pfistupu, jako bylo zavedeni mistnich rozvozu a prodej na blizké Skole, dokazal
denni trzby zvednout na 8 000—9 000 RMB a ze ztratového podniku udélat zlaty dil. Tento
uspéch mu poskytl "prvni hrnec zlata" a potvrdil jeho mimoradny talent.

Zrozeni a evoluce Chagee: Od imitace k inovaci

V roce 2017, inspirovan vzestupem prémiovych ¢ajovych znacCek jako HeyTea a Lelecha, se
Zhang spoijil s prateli a s kapitalem 1 milion RMB zalozil Chagee v Kunmingu, v provincii
Yunnan, ktera je proslula kvalitnim ¢ajem. Znacka a jeji logo Eerpaji inspiraci ze slavné
Pekingské opery Sbohem, ma konkubino, coz od pocatku signalizovalo sazku na kulturni
dédictvi.

2024.12.16 17:50

Figure 1: Cajovna Chagee (Wikipedia, 2025) Figure 2: Ikonicky design (FoodLosAngeles, 2025)

Puvodné se zaméroval na popularni ovocné Caje, které v té dobé& dominovaly trhu. Brzy vSak
identifikoval kliCovou mezeru na trhu: prémiovy mléény €aj z celych ¢ajovych listkl a
C¢erstvého mléka, bez umélych prisad a smetany v prasku. Strategicky obrat v roce
2021, kdy Chagee opustilo trendové ovocné &aje a plné se soustfedilo na svou hlavni
produktovou fadu, se ukazal jako genialni tah. Zaméfilo se na jednoduché menu s nékolika
hlavnimi produkty, coz dramaticky zjednodusilo provoz a dodavatelsky fetézec a posililo
identitu znacky jako "orientalniho Starbucksu".

Rust a expanze: Od provincie Yunnan po cely svét
Rust Chagee byl explozivni a probihal v nékolika fazich:

e 2018-2020: Regionalni validace a prvni kroky do zahranici. Spole¢nost se
soustfedila na domovskou provincii Yunnan a okoli, kde ladila svUj produkt a provozni
model. Jiz v roce 2019, s méné nez 100 prodejnami, odvazné vstoupila na prvni
zahraniéni trh — do Malajsie, kde v den otevreni prodala pfes 1 000 napoju.
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Nasledovalo otevieni pilotnich prodejen v Singapuru v roce 2020, a to i navzdory
pandemii.

e 2021-2022: Zrychleni a budovani impéria. Rok 2021 byl zlomovy. Spolecnost
ziskala investici 300 miliond RMB, pfesunula své sidlo do Ccheng-tu, "hlavniho mésta
mlécneho Caje", a proSla rebrandingem, ktery posilil jeji prémiovou image. BEhem
roku 2022 prekonala hranici 1 000 prodejen a upevnila svou strategii postavenou na
nékolika kliCovych produktech, v €ele s vlajkovou lodi, jasminovym zelenym mléénym
Cajem "Boya Juexian".

e 2023-2024: Hyper-rist a dosazeni vrcholu. V téchto dvou letech Chagee
explodovalo. Pocet prodejen vzrostl z 1 087 na konci roku 2022 na neuvéfitelnych
6 440 do konce roku 2024. V roce 2023 dosahlo GMV (Gross Merchandise Value)
10,8 miliard RMB, ¢imzZ se stalo 4. nejvétsi znackou v Cing podle trzeb. V roce 2024
se GMV vysplhalo na 29,5 miliard RMB (rast o 173 % r/r) a spole€nost vykazala Cisty
zisk 2,52 miliardy RMB s vynikajici 20,3% marzi.

Number of stores

B Self-operated stores Partnership stores

Figure 3: Pocet ¢ajoven 2022/Q4 - 2025Q2 (Moomoo, 2025)

e 2025: Vstup na globalni scénu a budouci plany. V dubnu 2025 spole¢nost
uspésné vstoupila na americkou burzu Nasdaq pod tickerem CHA, kde ziskala 411
milionG USD pro dalSi globalni expanzi. Management jasné deklaroval své
ambiciézni cile: obsluhovat zakazniky ve 100 zemich a prodat 15 miliard salku
€aje ro¢né. Klicovym krokem je planovany vstup na severoamericky trh s otevienim
vlajkové lodi v Los Angeles a zvaZzovana expanze do Evropy. Sou¢asné spole¢nost
testuje nové formaty, jako jsou vétsi kavarny "Super Tea Warehouse" s nabidkou
peciva a zbozi, a zkouma vstup na trh s balenymi napoji (RTD) a kapslemi pro
domaci pfipravu.
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Figure 4: Chagee v Los Angeles (GabGrowth, 2025)
Obchodni model: Rychlost, kontrola a Skalovatelnost

Jadrem uspéchu Chagee je unikatni obchodni model, ktery kombinuje rychlost, standardizaci
a kapitalovou nenarocCnost.

e Model fizeného fransizingu (1+1+9+N): Pfi vstupu na novy trh Chagee nejprve
zalozi mistni poboCku a otevre jednu vlastni vlajkovou prodejnu, ktera slouzi jako
standard a Skolici centrum. Nasledné otevie devét franSiz, které jsou ale zpo€atku
fizeny pfimo manazery Chagee, aby se ovéfil model a zajistila kvalita. Teprve poté se
otevre trh pro neomezeny pocet ("N") standardnich fran§izantd. Tento postup
zajistuje vysokou kvalitu a konzistenci v kritické pocatecni fazi a zarover umoznuje
masivni Skalovani v pozdéjsi fazi.

e Automatizace a standardizace: Kazda prodejna je vybavena patentovanymi stroji
"Teaspresso", které dokazi pfipravit napoj za pouhych 8 sekund s chutovou
odchylkou mensi nez 0,2 %. To dramaticky zkracuje ¢ekaci doby, sniZuje naroky na
personal a zaruCuje konzistentni kvalitu napfi¢ tisici pobocek.

e Digitalni pater: Cely provoz, od objednavek surovin az po fizeni vztaht se
zakazniky, bézi na centralizované IT platformé. Ta v realném Case sbira data o
prodejich, automatizuje doplhovani zasob a optimalizuje logistiku.

e Prisna kontrola kvality: Chagee provadi pravidelné i namatkové audity fransiz a
hodnoti je na stupnici A-D. Usp&$né prodejny jsou odmériovany, zatimco ty
neuspésné Celi napravnym opatfenim, v krajnim pfipadé i uzavieni. To vedlo k
extrémné nizké mife uzavirani prodejen (0,5 % v roce 2023 a 1,5 % v roce 2024),
coz je hluboko pod primérem odvétvi.

3. Analyza odvétvi a trhu

Chagee operuje na obrovském a dynamicky se rozvijejicim trhu, ktery je definovan dvéma

hlavnimi arénami: hyperkonkurenénim ¢inskym domacim trhem a rozsahlou, dosud z velké
Casti nevyuzitou globalni pfilezitosti. Porozuméni dynamice obou je klicové pro pochopeni

investi¢ni teze.




KLUB .
INVESTORU

ASSET MANAGEMENT

NASDAQ: CHA
Simon Havlik

Cinsky trh: Rust tazeny prémiovosti a kulturni renesanci

Cinsky trh s erstvé pfipravovanymi napoji zazil v poslednich letech explozivni riist a stal se
nejvétsim a nejkonkurencnéjSim na svété.

e Celkova velikost a rast trhu: Hruba hodnota zbozi (GMV) celého sektoru Cerstvé
pfipravovanych napojd v Ciné vzrostla z 187,8 miliard RMB v roce 2018 na 517,5
miliard RMB v roce 2023, coz predstavuje slozenou ro¢ni miru rustu (CAGR) 22,5 %.
Ocekava se, ze tento rast bude pokracovat a do roku 2028 dosahne trh hodnoty 1
163,4 miliard RMB. | pfes obrovskou velikost je zde stale prostor pro rist; roéni
spotfeba na hlavu v Ciné byla v roce 2023 pouhych 22 $alk(, ve srovnani s 323 $alky
v USA a 172 v Japonsku.

Annual consumption of freshly-made drinks

Freshly-made drinks consumption volume as a
per capita, cups per year, 2023

percentage of total fluid intake, 2023

China 1.6% China 22
Southeast 1.3% Southeast 16
Asia Asia
U.s. 19.2% U.Ss. 323
U & U &
r':; o 19.1% ELLJ 1‘(‘ 306
Japan 13.4% Japan 172

Note:  Fluid intake includes freshly-made drinks, RTD drinks, milk, and tap water.

Source: CIC, World Bank, World Health Organization, Chinese Nutrition Society
Figure 7: Spotreba Cerstvé udélanych napoju dle regionu (Jeff Mayhew, 2025)

GMYV of China’s freshly-made tea store market,
breakdown by price segments, 2018-2028E

RMB (billion) CAGR CAGR
600 - (2018-2023) (2024E-2028E)
Il High-priced freshly-made tea stores 352% 9.4% 5193
500 I Mid-priced freshly-made tea stores 244% 20.8%
; Low-priced freshly-made tea stores 22.1% 20.1% 4414
Total 24.7% 19.2%
400 3732
3109
3007 2573
2115
200 168.0
135.9 1.7
97.6 22.3
1004 702 ¥z 86.5 13 1587 1880
ﬁ 46.2 749 90.4 110.6 :
ol 276 321 m0 40 98
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024E  2025E  2026E  2027E  2028E
Mid-priced freshly-made tea stores as % of total freshly-made tea store market in terms of GMV
51.9%  482% 473% 49.0% 51.5% 513% 51.2%  519% 52.8%  535%  541%

Figure 8: GMV Cerstvé udélany ¢aj 2018-2028E (2024)
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e Dominance €aje: V ramci tohoto trhu je segment Cerstvé pfipravovaného ¢aje
nejvétsi, tvoril pfiblizné 50 % celkového GMV v roce 2023. Jeho hodnota vzrostla ze
108,5 miliard RMB v roce 2018 na 258,5 miliard RMB v roce 2023 (CAGR 19,0 %) a
oCekava se, Ze do roku 2028 dosahne 573,2 miliard RMB.

o Kili€ovy trend — prémiovost a kvalita: NejdllezitéjSim trendem je premiumizace.
Spotrebitelé, zejména mladsi generace, se odklangji od levnych napoja z praskovych
smési a jsou ochotni platit vice za kvalitni suroviny (Cerstvé mléko, celé Cajové listky)
a lepsi zazitek. Segment stfedné drahych ¢aju (cena 10-20 RMB), kde se Chagee
primarné nachazi, je nejvétsim a nejrychleji rostoucim segmentem trhu. V roce 2023
tvofil 51,3 % trhu a o€ekava se, ze jeho podil do roku 2028 vzroste na 54,1 %.

Tea Menu Prices Coffee Menu Prices

24 41
22 22
20 20

30
30

"

7 10 15

; O 0

Mixue Auntea Goodme CocoFresh ChaPanda Shuyi Chagee 5
Jenny Grass Jelly
Mixue Cotti Coffee  Luckin Coffee Manner Coffee Starbucks

Figure 6: Ceny ¢aje a kavy v Ciné (Jeff Mayhew, 2025)

e Vzestup "Guochao" a lokalni adaptabilita: Chagee tézi z mocného kulturniho
trendu znamého jako "Guochao" ([Ei#), coz je rostouci preference ¢inskych
spotfebitelt pro domaci znacky, které oslavuji mistni kulturu a dédictvi. Tento
fenomén pfispiva k tomu, Ze zapadni znagky, jako je Starbucks, ztraceji v Ciné na
sile. Na rozdil od globalnich fetézcl, které se snazi o standardizovany zazitek,
Chagee prokazuje vynikajici schopnost pfizpUsobit se. Dliraz klade na lokalni
ingredience a chuté, jako jsou unikatni smési mistnich bylin a kofeni, a pfizpusobuje
marketingové kampané regionalnim specifikim, napfiklad spolupraci s mistnimi
umélci. Zatimco Starbucks se také snazi o lokalizaci své nabidky, pro Chagee je
kulturni rezonance a adaptabilita zakladem identity, nikoli jen dodate¢nou strategii. To
znacce umoznuje hloubéji oslovit cilové publikum a odliSit se od globalnich
konkurentd.

Globalni prilezitost: Export €inské €ajové kultury
Zatimco Cina je nejvétsim jednotlivym trhem, globalni pfileZitost pro Chagee je fadové vétsi
a teprve na svém pocatku.

e Velikost globalniho trhu: Globalni trh s Cajovymi napoji byl v roce 2024 ocenén na
467 miliard USD s projekci ristu na 602 miliard USD do roku 2028. Trzby Chagee
ve vyS8i 1,7 miliardy USD (cca 12,41 miliardy RMB) v roce 2024 pfedstavuji jen
nepatrny zlomek tohoto obrovského potencialu.

e Strategicka expanze: SpoleCnost strategicky cili na trhy s velkou €inskou diasporou
nebo jiz existujici kulturou piti bublinkového Caje, jako je jihovychodni Asie. Tento
pfistup se jiz ukazal jako velmi uspésny. Napfiklad prvni prodejny v Singapuru
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dosahovaly trojnasobného GMV ve srovnani s priimérnou prodejnou v Ciné, coz
signalizuje silnou poptavku a vy3Si cenovou silu v zahranici.

e Vstup na zapadni trhy: Vstup na zapadni trhy, jako jsou USA, pfedstavuje dalsi
obrovskou ristovou paku. Spolec¢nost jiz podnikla prvni kroky otevienim viajkové lodi
v Los Angeles a sestavenim zkuseného severoamerického vedeni. Usp&ch na téchto
trzich by mohl vést k pfecenéni spoleCnosti, protoze by prokazal, Ze znacka ma
skute¢né globalni pfitazlivost.

e Horizontalni expanze: Kromé geografické expanze Chagee zkouma i nové
produktove kategorie, jako jsou balené napoje (RTD), ¢ajoveé kapsle pro domaci
pfipravu a vétsi kavarenské formaty "Super Tea Warehouse". Tyto iniciativy mohou
otevfit zcela nové distribu¢ni kanaly a zdroje pfijm0, které dale rozsifi celkovy
oslovitelny trh.

Struc¢né fe€eno, Chagee je lidrem v nejatraktivnéjSim segmentu masivniho ¢inského trhu,
pficemz jeho globalni expanze, ktera je stale v rané fazi, pfedstavuje hlavni katalyzator pro
budouci rast a tvorbu hodnoty pro akcionare.

4. Konkurenéni analyza a Moat

viev s

Celi hrozbam z rliznych segmentl trhu. Pfesto si dokazalo vybudovat nékolik kli¢ovych
konkurenénich vyhod, které tvofi jeho ekonomicky pfikop a strategicky ho pozicuji jako
potencialniho "viidce smecky" v prémiovém segmentu.

Hlavni konkurenti

e PrFimi prémiovi konkurenti (HeyTea & Nayuki): Tyto znac¢ky jsou prakopniky
prémiového segmentu a jsou znamé svymi inovacemi, jako jsou syrova péna nebo
projevuje v potizich s udrzenim ziskovosti. Chagee se od nich odliSuje svym
minimalistickym menu a extrémni provozni efektivitou.

o Nizkonakladovy lidr (Mixue Bingcheng): S vice nez 46 000 pobockami je Mixue
absolutnim lidrem v poctu prodejen. Operuje vSak v nizkonakladovém segmentu s
napoji za cenu okolo 1 USD a jeho cilova skupina se s prémiovym Chagee pfili$
neprekryva. Mixue je spiSe prodejcem "cukru" nez prémiového Caje a nepredstavuje
pfimou hrozbu pro znac¢ku Chagee.

e Neprima hrozba (Luckin Coffee): Plvodné kavovy fetézec agresivné vstoupil na trh
s Cajem s velmi levnymi alternativami, jako je "9.9 RMB Chagee", které pfimo kopiruji
vlajkovy produkt Chagee. Timto vytvafi silny cenovy tlak na celé odvétvi a
predstavuje nejvyznamné;jsi konkurenéni hrozbu.

Ekonomicky prikop (Moat) a strategicka pozice Chagee

Strategie Chagee neni postavena na pfimém boji s kazdym konkurentem, ale na budovani
udrzitelné pozice na nejatraktivnéjsi ¢asti trhu.

e Provozni dokonalost a Skalovatelnost: Zakladem pfikopu je kombinace
automatizace (stroje Teaspresso schopné pfipravit napoj za 8 sekund s minimalni
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odchylkou) a propracovaného fransizového modelu "1+1+9+N". To dava Chagee
schopnost Skalovat rychleji a efektivnéji nez konkurence, a to pfi zachovani
konzistentni kvality.

e Silna znacka a kulturni rezonance ("Guochao"): Chagee je jednim z hlavnich
beneficientl silného ¢inského trendu "Guochao” ([ i#) — rostouci narodni hrdosti a
preference domacich znacek. Podobné jako jsme to vidéli v automobilovém
primyslu, kde znacky jako BYD a NIO zacaly uspésné konkurovat zavedenym
zapadnim vyrobcim, Chagee se svym dlirazem na ¢inské kulturni dédictvi a kvalitni
&aj z Yunnanu stava pro mladé Cifiany preferovanou volbou oproti zapadnim
konceptim jako Starbucks. Je to znacka, kterou lidé vnimaji jako zivotni styl a
soucast své identity.

e Regionalni adaptabilita a lokalni produkty: Klicovou vyhodou oproti globalnim
znackam jako Starbucks je schopnost Chagee pfizpUsobit se lokalnim trham. Misto
vnucovani globalné jednotného menu vyviji regionalni produkty a vyuziva mistni
suroviny. Napfiklad v Malajsii a dalSich zemich jihovychodni Asie spolupracuje s
lokalnimi influencery a pfizpusobuje nabidku i marketing mistni kultufe. Tato flexibilita
umoznuje znacce Iépe rezonovat s chutémi a preferencemi mistnich zakazniku, coz
pfedstavuje vyznamnou bariéru pro konkurenty se standardizovanéjSim pristupem.

e Strategicka pozice "Top-Down": Chagee zvolilo strategii ristu "shora dol(". Zacina
v centrech nejvétsich a nejbohatSich mést (Tier 1 a Tier 2), kde buduje svou
prémiovou image. Jak bude Cina dale bohatnout a stfedni tfida v mensich méstech
silit, tito spotfebitelé budou pfirozené "vylepSovat" svou spotfebu a pfechazet k
prémiovéjSim znackam — tedy k Chagee. Tento pfistup je strategicky vyhodnéjsi nez
cesta konkurentu, ktefi bojuji v nizkonakladovém segmentu a musi se slozité
probojovavat "zdola nahoru". Valka o ceny bude probihat pfedevsim v nizSich
segmentech trhu, zatimco Chagee si mlze udrzet svou pozici a marze.

e Zameéfeni na nejrychleji rostouci segment: Analyzy trhu jasné ukazuiji, Ze pravé
prémiovy a stfedné drahy segment, kde Chagee operuje, poroste v nasledujicich
letech nejrychleji. Tim, Ze se Chagee pevné ukotvilo jako lidr v kvalité a provozni
efektivité v tomto segmentu, ma idealni pozici, aby zachytilo vétSinu tohoto budouciho
rustu.

Diky této kombinaci provozni efektivity, silné kulturni rezonance a chytré trzni strategie se
Chagee nestavi do role pouhého nasledovnika, ale do pozice, ze které mize definovat a
ovladnout prémiovy trh s &erstvé pfipravenymi &ajovymi napoji v Ciné i ve svété.

5. Finanéni analyza

Financni vysledky Chagee jsou v kontextu odvétvi mimoradné.

Rust trzeb

Trzby spole€nosti rostly astronomickym tempem, pohanény masivni expanzi prodejni sité. V
roce 2023 vzrostly trzby meziro€né o 844 % a v roce 2024 o dalSich 167 %. Za necelé dva
roky se Ctvrtletni trzby zvysily 16krat, z 31 milion USD na vice nez 500 miliont USD.
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Ziskovost a marze

Chagee se py3ni nejlepSimi marzemi v oboru. Hruba marze se postupné vysSplhala az k 50 %
a provozni marze se stabilizovala v rozmezi 20-25 %. Cista ziskova marze dosahuje pfiblizné
20 %, coz je vyrazné nad konkurenty jako Luckin Coffee (cca 10 %) nebo ztratovym Nayuki.
Tato vysoka ziskovost pfi tak rychlém ristu je dikazem sily obchodniho modelu.

Popisek: Kvartalni provozni marze Chagee (%). Zdroj: GabGrowth/Fiscalai.

Penézni toky a rozvaha

Spole¢nost je od roku 2023 silné ziskova i na urovni volnych penéznich toku (Free Cash
Flow). Diky kapitalové nenaroénému franSizovému modelu a hotovosti ziskané z IPO (411
miliond USD) ma Chagee velmi silnou rozvahu s minimalnim dluhem a hotovosti pfes 700
miliond USD (v€etné hotovosti z IPO). To poskytuje dostatek prostfedkd pro financovani
budouci expanze bez nutnosti dalSiho zadluzovani.

Klicové provozni metriky a vyhled

e Ekonomika prodejen: Primérna Cinska prodejna v roce 2024 generovala ro¢ni trzby
(GMV) kolem 6,1 milionu RMB (~850 tisic USD), coz je vice nez primérna pobocka
Starbucks v Ciné.

e Problém SSSG: Kli¢ovym rizikem, které trh sleduje, je pokles trZzeb na stavajicich
prodejnach v Ciné (~ -18 % v Q4 2024). Tento jev je pfirozenym dusledkem rychlého
zahu$tovani sité a zvySujici se konkurence. Pro rok 2025 se oCekava, ze SSSG v
Ciné bude stagnovat.

Rust spole¢nosti tak bude muset byt primarné tazen oteviranim novych
prodejen a predevsim mezinarodni expanzi.

0y :IJ/'
580.2% 36,347 22 6% f 226% Y 4382
19.9%
48.4%
13.6%
325%  30.6% 313%  31.2% Q4% 115%  121%
25.0%

3.460 e - 5,165 781 115 504

, ’ 458 685 244
| . 57 93
Mixue Guming §Chagee § Auntea ChaPanda Luckin  Starbucks Mixue Guming § Chagee Auntea  ChaPanda  Luckin  Starbucks

Holdings Jenny Coffee Holdings l."—'IJ Jenny Coffee
Revenues (US$ mm) Gross Margin % EBIT (US$ mm) EBIT Margin %

Figure 9: Statistiky prodejci Cerstvé 1
vyrobenych napoji za rok 2024 (Jeff 97.5%

Mayhew, 2025)

Poznamka: Vétsina prodejcl
funguji pfedevsim na franSizovém S
modelu, zatimco Starbucks a 1455
Luckin maji také vétsi mnozstvi
vlastnich lokaci.

38.6%

M 9% i -0.5%
-13 8%

Mixue Guming Chagee | Auntea Jenny™=&haPanhda Luckin Coffee Starbucks
Holdings

LTM Revenue Growth %
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FY2023 FY2024 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24

Central China 423 409 32 215 198 160 280 307 448 478 445 422 426 365
Southern China 718 691 103 166 235 256 399 502 740 820 750 755 705 606
Other regions in

China™ 778 571 — — — — — 562 784 801 688 652 599 461

Same store GMV growth in

China and
overseas (%)® 949 27 — — — — 503 66.6 70.4 1569 46.0 38.0 1.5 (18.4)
Southwestern China 80.8 210 — @ — — — 56.1 68.0 674 120.0 47.7 49.0 152 (2.4)
Eastern China 182.8 %6) — — — — 196.8 178.5 963 2294 285 17.0 (10.3)(27.3)
Central China 292.5 22) — — — — — 905 146.9 5066 654 47.5 (3.1)(22.0)
Southern China 270.6 7.3 —_ = — — 140.4 144.5 164.7 404.1 1159 753 8.7 (14.7)
Other regions in

China'" — (263) — — — — — — — — — 20.3 (17.7)(33.8)
Overseas 24.5 469 — — — — (09) 152 7.6 706 498 60.0 57.6 292

Figure 10: Rust GMV 2022Q1 - 2024Q4 (GabGrowth, 2025)

For the three months ended or as of

Jun 30, 2024 Sep 30, 2024 Dec 31, 2024 Mar 31, 2025 Jun 30, 2025

Total teahouses 4,996 5,828 6,440 6,681 7,038

Franchised teahouses 4,878 5,676 6,271 6,490 6,799
Greater China market 4,733 5,566 6,145 6,362 6,666
Overseas markets 95 110 126 128 133

Company-owned teahouses 118 152 169 191 239
Greater China market 98 126 139 150 164
Overseas markets 20 26 30 a1 75

Total GMV (RMB in million) 7,016.7 83,3014 8,177.2 8,226.8 8,103.1
Greater China market 6,884.1 8,130.1 7,975.7 8,048.4 7,867.9
Overseas markets 132.6 171.3 2015 178.4 235.2

Average monthly GMV per

teahouse in Greater China 537,954 527,956 455,996 431,973 404,352

(RMB)

Same store GMV growth 38.0% 1.5% (18.4)% (18.9)% (23.0)%
Greater China market 37.3% 0.4% (19.3)% (19.1)% (23.1)%
Overseas markets 60.0% 57.6% 29.2% (8.4)% (18.1)%

Cumulative registered

145.0 162.4 177.3 192.4 206.9
members (in million)

Active members for the

44.1 a44.7 42.5 44.9 38.6

period (in million)

Figure 11: Key Operating Data (Chagee, 2025)
6. Management a vlastnicka struktura

Spole¢nost je pevné v rukou sveho zakladatele, coz pfedstavuje jak vyhodu (dlouhodoba
vize, "skin in the game"), tak riziko (key man risk).

e Zhang Junjie (zakladatel, CEO, predseda): Ve svych 30 letech drzi po IPO pfiblizné
54 % akcii, ale diky akciim tfidy B s desetinasobnym hlasovacim pravem kontroluje
~89 % hlasovacich prav. Je hnacim motorem strategie a kultury firmy. Navzdory
absenci formalniho vzdélani je znamy svym extrémné datové orientovanym
pristupem. Osobé dohlizi na kliGové zmény v produktech, design prodejen a plany
expanze. Jeho vid¢&i schopnosti jsou podlozeny prokazatelnymi vysledky, kdy
dokazal firmu provést klicovymi strategickymi obraty a pfedvidat nasyceni trhu
v€asnym zahajenim mezinarodni expanze.

e Zkuseny tym: Zhang se obklopil zkuSsenymi manaZzery z oboru, aby doplnil své

vlastni dovednosti. KliCovymi postavami jsou:
______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
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o Yin Dengfeng (COO): Ve firmé od roku 2019, zodpovédny za kazdodenni
provoz a Skalovani sité prodejen.

o Huang Hongfei (Aaron) (CFO): Pfipojil se v Fijnu 2024, aby vedI| proces IPO.
Je to veteran s 28letou praxi z McDonald's China, coZ pfinasi neocenitelné
zkuSenosti z globalniho F&B sektoru.

o Tym viceprezidenti: Mlady a dynamicky tym pokryvajici kli€ové oblasti jako
expanzi v Jihovychodni Asii (Mian Lu, 30 let), vyvoj produktt (Wei Jen Hu, s
praxi z tchajwanskych €ajovych znacek) a branding (Chi Xu, 35 let).

e Silna dozoréi rada: V sedmiclenné dozor¢i radé zaseda pét nezavislych ¢lena,
vCetné takovych jmen jako Zhang Yong (zakladatel slavného retézce Haidilao),
coz dodava firmé na kredibilité a poskytuje strategické poradenstvi na nejvyssi
urovni. Pfitomnost takto respektované osobnosti sniZuje obavy z mozZnych ucetnich
nesrovnalosti.

Pohled managementu z Earnings Callu

Z verejné dostupnych shrnuti a pfepist konferenénich hovort k vysledkdm (zejména za Q2
2025) vyplyva jasna strategie a pohled managementu na budoucnost:

e Diraz na mezinarodni expanzi jako hlavni motor riistu: Management opakované
zdUrazriuje, Zze zamorské trhy jsou kliCovym pilifem budouciho ristu . GMV v
zahranici rostlo 0 77,4 % r/r a 31,8 % q/q, coz potvrzuje silnou dynamiku. CFO Aaron
Huang uvedl: "S naSimi elitnimi mistnimi tymy jsme si jisti, Ze dosahneme kli¢ového
pralomu a udrZzime si silnou ristovou dynamiku globainé.".

e Udrzeni prémiové pozice a inovace: Navzdory cenové vélce v Ciné management
trva na udrzeni prémiové pozice a odmita se zapojit do agresivnich slev. CEO Zhang
Junjie fekl: "Trvame na kli¢ové cesté vyvoje hodnoty znacCky a inovace produktd,
abychom ukazali pevnost a jasnou exekuci nasi strategie.” . Dikazem je Uspésné
zavedeni novych produktt jako Ligi Cerny Caj, které podpotily prodeje, a dokonce i
zvysSeni prodejnich cen na zahrani€nich trzich, coz demonstruje silu znacky

e Transparentnost ohledné zpomaleni v Ciné: Management oteviené pfiznava, ze
pokles priimérného GMV na prodejnu v Ciné je dlisledkem vysoké srovnavaci
realisticky pohled a zamérfeni na feSeni v podobé mezinarodni expanze.

e Strategické investice: Management potvrdil, Ze ve druhé poloviné roku 2025 bude
pokracovat ve strategickych investicich do zamoiskych trha a budovani
globalnich talentovych a provoznich systému.

Celkové Ize fici, Ze management je si védom vyzev na domacim trhu, ale je pIné soustfedén
na realizaci obrovské pfilezitosti v zahranici, pfi€emz se spoléha na silu své znacky, provozni
efektivitu a neustalé inovace. Jejich komunikace s investory je transparentni a strategie jasné
definovana.

7. Valuace

Valuace Chagee je v sou€asnosti hlavnim argumentem pro investici. Spole€nost se
obchoduje s vyraznym diskontem vuci srovnatelnym firmam.
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Relativni valuace

Jak ukazuje srovnani, Chagee je na vSech kli€ovych metrikach vyrazné levnéjsi nez jeho
hlavni konkurenti, a to i pfesto, Zze ma vys$Si marze a srovnatelny, ne-li vyssi, oCekavany rust.

Spole¢nost EV/EBITDA EV/Sales P/E Ratio 3lety FWD EPS CAGR PEG Ratio

Chagee 6.08x 2.03x 11.34x 14.20% 0.93
Pramér 24.43x 5.17x 32.2x 16.23% 2.3

Mixue 27.4x 6.6x 38.6x 14.90% 2.59
Guming 33.2x 6.9x 34.5x 17.70% 1.95
Luckin Coffee 12.7x 2.0x 23.5x 16.10% 2.36
Starbucks 19.20 2.92 36.82 -14.90% -1.05

CHA Valuation Grade &

Sector Relative Grade CHA Sector Median % Diff. to Sector

FI’_E.‘:"}"“‘WP 17.00

f;ﬁ,g;’“‘mp 8.95 18.31 51.12%
PIE GAAP (TTM) a 14.39 20,54 -29.95%
PIE GAAP (FWD) a 11.60 2038 -43.07%
PEG GAAP (TTM) a8 NM 0.81 NM
fFEM;"D':”"'mP a 0.93 182 -19.28%
EV/ Sales (TTM) a 1.09 137 -20.60%
EV ! Sales (FWD) a 1.06 135 2121%
EV / EBITDA (TTM) a8 6.08 171 -48.10%
EV/ EBITDA (FWD) a 5.38 1.07 -46.83%
EV [ EBIT (TTM) a 6.27 16.40 -61.78%
EV / EBIT (FWD) a8 597 16.54 -63.95%
Price / Sales (TTM) a 1.05 0.96 8.46%
Price / Sales (FWD) a 1.63 0.87 67.07%
Price / Book (TTM) a8 2.58 225 15.02%
Price / Book (FWD) a 2.58 274 5.84%
FIEE:}" Cash Flow a 9.88 11.61 -14.86%
rF';';f]; Cash Flow a 874 1150 24.07%
?gﬁfnd Yield 8 2999

Figure 12: Chagee valuace (SeekingAlpha, 2025)
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Analyza diskontovanych penéznich tokt (DCF)

Pro stanoveni vnitfni hodnoty akcie Chagee vyuzijeme zjednoduSeny model diskontovanych
penéznich toku (DCF). Odhady jsou podle budoucich penéznich toku (FCF)

Klicové predpoklady modelu

Model je zaloZen na nékolika klicovych pfedpokladech, které odrazeji oCekavany vyvoj
spolecnosti a trzni prostredi:

Rust trzeb: VVychazime z oekavani, Ze rast bude v nejblizsich letech silny, tazeny
prfedevsim mezinarodni expanzi a oteviranim novych prodejen, coz kompenzuje
zpomaleni na domacim ¢inském trhu.

o 2025: +25 %

o 2026: +20 %

o Nasledné roky: Postupné zpomalovani ristu na udrzitelnou droveri. Pro

model byly pouzity odhady 16 % (2027), 12 % (2028) a 8 % (2029).

Marze volnych penéznich toku (FCF Margin): Model pocita s dlouhodobé
udrzitelnou FCF marzi ve vySi 18 %. Tento pfedpoklad je mirné konzervativni oproti
dosazené Cisté ziskové marzi (~20 %), aby zohlednil kapitalové vydaje. V uvodnich
letech se predpoklada mirna komprese marzi kvuli zvySenym investicim do
marketingu a budovani infrastruktury na novych trzich.
Diskontni sazba (WACC): Vzhledem k rizikim spojenym s ¢inskymi ADR a
pusobenim na rozvijejicich se trzich je pouzita vyS$Si diskontni sazba ve vysi 13 %.
Terminalni rust (g): Pro odhad hodnoty spole¢nosti po prognézovaném obdobi je
pouzita terminalni mira rdstu 3,5 %, ktera odrazi o¢ekavany dlouhodoby rust globalni
ekonomiky a inflace.

Vypocet vnitini hodnoty

Nasledujici tabulka shrnuje vypocet sou¢asné hodnoty budoucich volnych penéznich tok( a
odvozeni cilové ceny akcie. VSechny finanéni udaje jsou v milionech USD, pokud neni

uvedeno jinak.

Ukazatel 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E
Trzby $2,160 $2,592 $3,007 $3,368 $3,637
Rast trzeb 25.00% 20.00% 16.00% 12.00% 8.00%
FCF Marze 18.00% 18.00% 18.00% 18.00% 18.00%
FCF $389 $467 $541 $606 $655
Diskontni

faktor (pfi

13%) 0.885 0.783 0.693 0.613 0.543
Soucasna

hodnota FCF |$344 $366 $375 $372 $355
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Vypocet Vypocet

terminalni hodnoty na

hodnoty akcii

FCF v Souhrn

terminalnim souc¢asnych

roce (FCF2o29 * hodnot FCF

(1+9)) $678 (2025-2029) |$1,812

Terminalni Enterprise

hodnota (TV) |$7,135 Value (EV) $5,686
Cista hotovost

Souc€asna (+) / Dlouhy

hodnota TV  [$3,874 dluh (-) $191
Equity Value |$5,877
Pocet akcii v
obéhu (v mil.) |185.75
Vnitini
hodnota na
akcii (USD) ([$31.6

Poznamka: Vychozi trzby za rok 2024 jsou 1 728 mil. USD.

Zavér DCF analyzy

Na zakladé vyse uvedenych predpokladi vychazi vnitini hodnota akcie Chagee pfiblizné na
$32 USD. To predstavuje vyrazny potencial zhodnoceni oproti sou¢asné trzni cené a
podporuje investi¢ni tezi.

Je dullezité zduraznit, Ze tento odhad je spiSe konzervativni, jelikoz pIné nezahrnuje
potencialni uspéch v novych produktovych kategoriich, jako jsou balené napoje (RTD) nebo
kapsle pro domaci pfipravu, které by mohly v budoucnu otevfit zcela nové zdroje pfijma.
Analyza potvrzuje, Ze trh v sou€asnosti podcefiuje dlouhodoby potencial spole¢nosti
generovat vysoké volné penézni toky.

8. Rizika

Investice do spolecnosti Chagee s sebou nese nékolik vyznamnych rizik, ktera do jisté miry
ospravedIfuji souCasny valuacni diskont:

e Intenzivni konkurence a cenové valky: Cinsky trh s erstvé pfipravovanymi napoji
je extrémné konkurenéni a nelitostny. Chagee Celi tlaku nejen od pfimych prémiovych
konkurentl jako HeyTea a Nayuki, ale pfedevS§im od agresivnich hracu jako Luckin
Coffee, ktefi vstupuji do segmentu €aje s cenové dostupnymi alternativami, jez pfimo
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kopiruji vlajkové produkty Chagee. Tento tlak mdze v budoucnu donutit management
obétovat ¢ast svych Spi¢kovych marzi, aby si udrzel trzni podil.

e Zavislost na klicovych produktech a znaéce: Obchodni model Chagee je vysoce
efektivni, ale zaroven kiehky kvuli extrémni produktové koncentraci. V roce 2024
pochazelo pfiblizné 61 % celkovych trzeb z pouhych tfi hlavnich produktl. Jakakoli
nahla zména spotfebitelskych preferenci, problémy v dodavatelském fetézci nebo
negativni publicita spojena s jednim z téchto "hrdinskych" produktt by mohla mit
neumérné velky dopad na hospodareni celé spole€nosti.

¢ Riziko kliéové osoby (Key Person Risk): Uspéch a strategicka vize Chagee jsou
neoddélitelné spjaty s osobou zakladatele a CEO Zhang Junjie. Jeho osobni pfibéh,
houzevnatost a schopnost provést firmu kliCovymi strategickymi pivoty jsou zakladem
firemni kultury. Vzhledem k jeho dominantnimu postaveni (kontroluje ~89 %
hlasovacich prav) by jeho pfipadny odchod nebo zména v jeho angazovanosti
predstavovaly vazné riziko pro budouci sméfovani firmy.

e Geopoliticka a regulacni rizika: Jako ¢inska spole¢nost kdétovana na americké
burze (ADR) je Chagee vystavena geopolitickému napéti mezi USA a Cinou. To
zahrnuje riziko zpfisnéni regulaci, problému s auditem podle zakona HFCAA, které
by teoreticky mohly vést az k nucenému delistingu z burzy Nasdaq. Spolec¢nost také
podléha ¢inskym regulacim v oblastech jako bezpe&nost potravin, ochrana dat a
kapitalové kontroly, které by mohly omezit schopnost repatriovat zisky pro
mezinarodni expanzi.

o Rizika spojena s mezinarodni expanzi: UdrZzeni vysoké kvality, konzistence a
kontroly nad tisici franSizovymi pobockami po celém svété je obrovskou provozni
vyzvou. Problémy s franSizanty, jako byl incident v Singapuru, kde mistni partner
preznacil vSechny prodejny na vlastni zna¢ku, mohou poskodit image a vyZadovat
nakladné restarty na daném trhu. Neuspéch na kli€ovych novych trzich, jako jsou
Spojené staty, by mohl negativné ovlivnit investorsky sentiment a budouci rust.

o Negativni trzni momentum: Z pohledu technické analyzy je trzni momentum akcie
od jejiho uvedeni na burzu v dubnu 2025 vyrazné negativni. Akcie se obchoduji v
jasném klesajicim trendu a ztratily vyznamnou ¢ast své hodnoty, coz odrazi silny
pesimismus trhu a obavy z vySe uvedenych rizik. Toto negativni momentum
predstavuje riziko daldiho poklesu v kratkodobém horizontu. Sou¢asné v3ak pravé
tato situace a nizké ocenéni, které z ni plyne, otevira atraktivni pfilezitost pro
dlouhodobé investory k postupnému budovani pozice za ceny, které neodrazeji
fundamentalni silu a dlouhodoby potencial spolecnosti.
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9. Zavér a doporuceni

Chagee Holdings pfedstavuje vzacnou kombinaci explozivniho rustu, Spickové ziskovosti a
silné znacky, ktera je v sou€asnosti trhem podhodnocena. Spole¢nost si v

obchodni model. Zatimco rast v Ciné pfirozen& zpomaluje, globalni prileZitost je stale v
plenkach a predstavuje hlavni motor budouciho ristu. Sou€asna negativni nalada a klesajici
cena akcii po IPO vytvafi atraktivni vstupni bod pro dlouhodobé pozice.

Investi€ni doporuceni je BUY se strategii postupného budovani pozice. Vzhledem k
sou¢asnému negativnimu trznimu sentimentu a technickému obrazu akcie nedoporucujeme
jednorazovy velky nakup. Misto toho navrhujeme:

1. Otevfit po¢ate¢ni, mensi pozici na soucasnych urovnich, abychom vyuzili nizké
valuace.
2. Peclivé sledovat nadchazejici étvrtletni zpravy, se zaméfenim na:
o Rust trzeb a pocet otevienych prodejen v mezinarodnich segmentech.
o Udrzeni vysokych provoznich a ¢istych marzi.
o Vyvoj volnych penéznich toku.
3. Postupné navysovat pozici, pokud vysledky potvrdi, Zze mezinarodni expanze
Uspé&sné kompenzuje zpomaleni v Ciné a Ze spole¢nost dokaze branit své marze
proti konkurenénimu tlaku.

Tento pfistup umozriuje participovat na potencialné vyrazném rlstu spole¢nosti a zaroveri
fidit riziko v pfipadé, Ze by se néktera z hrozeb naplnila. Chagee ma vSechny pfedpoklady
stat se globalnim gigantem v oblasti prémiovych ¢ajovych napojli a soucasna cena tuto
moznost plné neodrazi.
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