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Shoper - potencjalny wplyw przejecia PrestaShop przez cyber Folks
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Cyber_Folks, spéotka dominujgca Shopera, ogtosita przejecie PrestaShop wspdlnie z Sylius, ktéry
wnosi caty swoj biznes (Sylius i BitBag) do nowego podmiotu — cyber_Pixel — w zamian za 21% udziatow.
Cyber_folks do cyber_Pixel wnosi 55 min EUR, za ktére obejmie 79% udziatéw. Za srodki cyber_Pixel
przejmie 100% PrestaShop. Ostatecznie wiec w skfad Grupy cyber_Folks wejdg dwa nowe podmioty
rozwijajgce rozwigzania open source dla e-commerce, ktore posiadajg facznie 240 tys. klientdw, skupionych
w Europie zachodniej (ok. 50%), wschodniej (ok 20%), USA i Ameryce tacinskiej. GMV (Gross Merchendise
Value, warto$¢ transakcji generowanych przez uzytkownikow) przejetych platform to ok. 29 mid EUR.

Po transakcji Grupa cyber_Folks bedzie jednym z najwiekszych europejskich podmiotéw dostarczajgcych
rozwigzania dla e-commerce, z szerokim wachlarzem ustug od hostingu, przez platformy do prowadzenia
sklepéw zaréwno w formule SaaS, jak i open source, rozwigzania integracyjne i backendowe (Apilo,
SellRocket), po rozwigzania komunikacyjne (Vercom). Grupa zapowiada tez wprowadzanie nowych
produktéw. Shoper nie jest czescig transakcji, jednak zarzad (wspolny dla cyber_Folks i Shoper)
zapowiedzial, ze najwieksze synergie w Grupie cyber_Folks powinien odnotowa¢ Shoper.

Poza mozliwoscig rozwoju biznesu PrestaShop i Syliusa jednym z gtéwnych motywatoréw do przejecia jest
dla Grupy cyber_Folks uzyskanie ogromnego rynku dla rozwigzan Grupy. Monetyzacja rozwigzahn open
source zachodzi gtéwnie poprzez sprzedaz ustug i produktéw dookota darmowego rdzenia open source
(dodatki, subskrypcje, szablony, partnerstwa itd.). Planem jest promowanie wsrod uzytkownikéw PrestaShop
i Syliusa dodatkowych, ptatnych rozwigzan Grupy: hostingu, Apilo, SellRocket i innych.

Wydaje sie wiec, ze Shoper na transakcji moze skorzystaé, choé¢ nie jest bezposrednio jej strona.
Produktem Shopera, ktéry szybko moze zosta¢ wprowadzony na marketplace’y przejetych platform open
source jest z pewnoscig Apilo, ktére byto juz w ostatnich miesigcach przygotowywane na taki ruch. Opcjg
jest tez wykorzystanie innych obszaréw rozwoju Shopera: rozwijanych obecnie rozwigzan Al, analizy danych,
kampanii reklamowych, automatyzacji marketingu. Wedtug Prezesa jest rowniez mozliwos¢ migrowania
klientéw dziatajgcych na PrestaShop na Shopera. Na dzi$ taka opcja dotyczy wytgcznie klientéw na rynku
polskim, ale Zarzgd widzi mozliwo$¢ debiutu Shopera na rynkach zagranicznych, dzieki przygotowaniu
nowych wersji jezykowych. Nie zaktadamy jednak, ze wydarzy sie to krétkim terminie. Z perspektywy Grupy
przenoszenie klientéw na SaaS naszym zdaniem zdecydowanie ma sens, ze wzgledu na wyzszy take rate.
Zarzad na konferencji przyznat tez, ze wtasciwym miejscem dla Sellintegro (obecnie w cyber_Folks) w
Grupie réwniez jest Shoper oraz zapowiedziat wprowadzenie nowego produktu Shopera w 1Q’26.

Shoper nie jest kapitalowo zaangazowany w transakcje przejecia PrestaShop i ciggle ma duze mozliwosci
sfinansowania potencjalnych kolejnych transakcji. Poza mozliwym przejeciem Sellintegro od cyber_Folks nie
wykluczamy réwniez innych przeje¢ w najblizszych miesigcach.

Zarzad przyznal, ze jest na wczesnym etapie analizy polgczenia cyber_Folks i Shopera. Oznaczatoby
to koniecznosc¢ skupienia z GPW 50,1% akcji Shopera, ktore dzis nie nalezg do cyber_Folks.

PrestaShop jest jedng z najwiekszych europejskich platform e-commerce typu open-source, wykorzystywang przez 230
tys. aktywnych sklepéw na swiecie. Wedtug szacunkéw GMV generowane przez merchantéw opartych na tej technologii
przekroczyto w 2024 roku poziom 22 mld euro. Platforma posiada szczegdlnie silng pozycje we Francji, Hiszpanii,
Wioszech, Portugalii oraz Belgii, a takze w wybranych regionach Ameryki tacinskiej. Model biznesowy PrestaShop
opiera sie na monetyzacji duzej bazy uzytkownikédw poprzez sprzedaz ustug gremium, subskrypcji, rozwigzan
chmurowych, modutéw, ptatno$ci oraz prowizji generowanych w marketplace rozszerzen.

Sylius jest globalnym frameworkiem e-commerce w architekturze headless, przeznaczonym dla segmentu mid-market
oraz Enterprise. Technologia ta wykorzystywana jest przez setki projektéw o wysokiej ztozonosci, obejmujgcych rynki
Niemiec, Holandii, Wielkiej Brytanii i krajow nordyckich. Wediug szacunkéw rynkowych roczne GMV realizowane przez
sklepy i projekty oparte na Syliusie przekracza poziom 7—-8 mid EUR.

Seweryn Zolyniak, CFA
Doradca Inwestycyjny
Biuro Maklerskie Banku Millennium SA

e-mail: seweryn.zolyniak@bankmillennium.pl

Materiat zostat sporzgdzony przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. na zlecenie Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. w ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego.
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytacznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia
delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w
odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych srodkéw technicznych do celdw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych
lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw,
, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na
instrumencie badz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostat przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Biuro Maklerskie
Banku Millennium S.A. nie gwarantuje, ze sq one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spofek,
jakie byty publicznie dostepne i znane sporzadzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wytgcznie o analize
przeprowadzong przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. bez uzgodnieri ze sp6tkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i
opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przyszto$ci mogg okazac sie nietrafne. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie udziela zadnego zapewnienia,
Ze podane prognozy sprawdzg sie. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie z szeregiem ryzyk zwigzanych miedzy innymi
z sytuacja makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stép procentowych, ktérych
wyeliminowanie jest praktycznie niemozliwe. Osoby, ktére braty udziat w sporzgdzeniu niniejszego materiatu, wg informacji w dniu sporzgdzenia raportu,
nie posiadaty akcji spétek wymienianych w raporcie ani zadnych instrumentéw finansowych, ktérych warto$c¢ jest w sposéb istotny zwigzana z wartos$cig
akcji emitowanych przez ww. spétki (np. instrumentéw pochodnych na akcje).

Tresc¢ raportu nie byta udostgpniona spétkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie
ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.

Osoba lub osoby wskazane na pierwszej strony niniejszego raportu sporzgdzity analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzadzajgce raport
nie jest bezpo$rednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach transakcji lub ustug z
zakresu bankowoS$ci inwestycyjnej, dotyczgcych instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne w rozumieniu przepiséw Rozporzgdzenia 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
dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Raport zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie Banku
Millennium S.A wytacznie na potrzeby klientdw Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréow warto$ciowych,
moze byc¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Analiz Rynkéw
Kapitatowych. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czesci bez pisemnej zgody Biura Maklerskiego Banku Millennium
S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogg zostac¢ bezposrednio lub po$rednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii,
Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku Millennium S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Rozwiazania organizacyjne, administracyjne i bariery informacyjne ustanowione w celu zapobiegania konfliktom interesow

Zasady zarzgdzania konfliktami intereséw w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. zostaty zawarte w Polityce przeciwdziatania konfliktom intereséw
w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. Skuteczne zarzgdzanie konfliktem intereséw ma na celu dziatanie w najlepiej pojetym interesie Klienta i jest
realizowane poprzez ustanowione $rodki ograniczania takiego ryzyka. W tym celu zostaty wdrozone zasady odnoszgce sie do przyjmowania oraz
przekazywania $wiadczen pienieznych i niepienieznych, tzw. zachet a takze zawierania transakcji osobistych Oséb zaangazowanych w Biurze Maklerskim
Banku Millennium S.A.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania organizacyjne okre$la miedzy innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, ktéry
przewiduje: (a) nadzér nad osobami, ktérych gtéwne funkcje obejmujg prowadzenie dziatari w imieniu lub $wiadczenie ustug dla Klientéw, ktdrych interesy
mogg by¢ sprzeczne lub ktérzy w inny sposéb reprezentujg rézne sprzeczne interesy, w tym interesy Biura Maklerskiego; (b) srodki zapobiegajgce lub
ograniczajgce wywieranie przez osobe trzecig niewfasciwego wplywu na sposéb, w jaki upowazniona osoba wykonuje czynno$ci w ramach ustug
S$wiadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie od siebie 0sob (zespotéw) zajmujgcych sie wykonywaniem czynno$ci, ktére wigzg sie
z ryzykiem powstania konfliktu intereséw, (d) zapewnienie kazdej jednostce organizacyjnej Biura Maklerskiego i jej pracownikom niezalezno$ci w zakresie,
w jakim dotyczy to intereséw Klientéw, na rzecz ktérych taka jednostka wykonuje okreslone czynnosci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania okre$la réwniez Regulamin wynagradzania, ktéry zapewnia, Ze nie istniejg Zadne powigzania
pomiedzy wysoko$cig wynagrodzen pracownikéw réznych jednostek organizacyjnych lub wysoko$cig przychodéw osigganych przez rézne jednostki
organizacyjne, jezeli jednostki te wykonujg czynnosci, ktdre wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu interesow.

Ograniczenia dotyczgce przeptywu informacji w celu zapobiegania konfliktom intereséw, w tym informacji poufnych i stanowigcych tajemnice zawodowa,
okresla Regulamin ochrony przeptywu i uniemozliwienia wykorzystywania oraz przetwarzania informacji poufnych i przestrzegania tajemnicy zawodowej
w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A.

Materiat zostat sporzgdzony przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. na zlecenie Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. w ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego.



