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1. DEFINICJE

Na uzytek niniejszego dokumentu przyjeto nastepujgce rozumienie pojec:

1. k.s.h. | Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku - Kodeks spétek
handlowych (Dz. U. z 2013 r., poz. 1030)

2. KCIS.A. KCI spotka akcyjna z siedzibqg w Krakowie, adres: ul.
Wroctawska 53, 30-011 Krakéw, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow przez Sqd Rejonowy dla Krakowa-
Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS
0000112631, NIP: 5510007742, REGON: 071011304

3.  Jupiter S.A. Jupiter spétka akcyjna z siedzibg w Krakowie, adres:
ul. Wroctawska 53, 30-011 Krakéw, wpisana do
rejestru przedsiebiorcow przez Sqd Rejonowy dla
Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr
KRS: 0000026567, NIP: 5251347554, REGON:

011124742

5. Spoétka Przejmujqca KCI S.A.

6. Spotka Przejmowana Jupiter S.A.

7.  Spotki KCI S.A. i Jupiter S.A.

8.  Plan Potgczenia Plan potqczenia Spétek przyjety w dniu 28 maja 2013
r. wraz z zatgcznikami, wraz jego z aktualizacjq nr
1 z dnia 1 wrzesnia 2014 r.

9. Zarzqdy Zarzqd KCI S.A. oraz zarzqd Jupiter S.A.

10. Sprawozdanie niniejszy dokument

2. OPIS PLANOWANEGO POLACZENIA
2.1. Wskazanie laczacych sie stron
W potaczeniu uczestnicza:

KCI Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, adres: ul. Wroctawska 53, 30-011 Krakéw,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia
w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS
0000112631, NIP: 5510007742, REGON: 071011304, kapitat zakladowy wynosi
18.196.500,00 zt (optacony w catosci),

- jako Spoétka Przejmujaca
oraz

Jupiter Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, adres: ul. Wroctawska 53, 30-011
Krakéw, wpisana do rejestru przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla Krakowa-
Sré6dmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod nr



KRS: 0000026567, NIP: 5251347554, REGON: 011124742, kapitat zaktadowy wynosi
9.914.865,20 zt (optacony w catosci),

- jako Spoétka Przejmowana.
2.2.Mechanizm polaczenia - podstawy prawne polaczenia

Potaczenie nastagpi w drodze przejecia przez KCI S.A. spoétki Jupiter S.A. w trybie
okreslonym w art. 492 § 1 pkt 1) k.s.h,, tj. poprzez przeniesienie catego majatku Spotki
Przejmowanej na KCI S.A. w zamian za nowoemitowane Akcje Emisji Potgczeniowej,
ktore KCI S.A. przyzna akcjonariuszom Spoétki Przejmowanej zgodnie ze stosunkiem
wymiany wskazanym ponizej i z uwzglednieniem odpowiednich przepiséw k.s.h.

Na skutek potaczenia Spétek kapitat zaktadowy KCI S.A. zostanie podwyzszony o kwote
41.642.433,84 zt (czterdzieSci jeden miliondw szesScset czterdziesci dwa tysigce
czterysta trzydzieSci trzy ztote i 84/100) w drodze emisji 1.388.081.128 (jeden miliard
trzysta osiemdziesigt osiem milionow osiemdziesigt jeden tysiecy sto dwadzie$cia
osiem) Akcji Emisji Potaczeniowej, zwyktych na okaziciela serii F, o wartosci nominalnej
0,03 zt (trzy grosze) kazda.

Poniewaz warto$¢ rynkowa jednej akcji KCI S.A. jest nizsza niz jej warto$s¢ nominalna,
bioragc pod uwage tres¢ art. 309 § 1 k.s.h. i wynikajacy z niego zakaz obejmowania akcji
ponizej ich warto$ci nominalnej, dla potrzeb przeliczenia warto$ci akcji, oraz
uwzgledniajgc obecny kurs akcji KCI S.A., zarzady Spotek proponujg Akcjonariuszom
wyrownanie warto$ci nominalnej akcji KCI S.A. (0,05 zl) z wartoscig wynikajgca
z powyzszego wyliczenia Sredniej wartosci rynkowej tych akcji (0,03 zi), poprzez
obnizenie warto$ci nominalnej akcji (obnizenie kapitalu zakladowego zwigzane
z potagczeniem Spotek). Kwota uzyskana z obnizenia kapitatu zaktadowego zostanie
przelana do kapitalu rezerwowego specjalnego przeznaczenia, utworzonego w trybie
art. 457 § 1 pkt. 2) k.s.h. Kapitat ten, zgodnie ze wskazanym przepisem moze by¢ uzyty
wytgcznie na potrzeby pokrycia strat Spotki.

Uwzgledniajac powyzsze okolicznosci, zarzady taczacych sie Spotek oceniajg, ze sytuacja
ekonomiczna Spétki Przejmujgcej w wyniku zamiany warto$ci nominalnej akcji nie
ulegnie jakiekolwiek zmianie - w szczegélnosci poziom aktywéw Spétki nie zostanie
obnizony, a takze poziom kapitatow wtasnych Spoétki pozostanie bez zmian. Dlatego
w ocenie zarzagdéw obnizenie wartosci nominalnej akcji nie powinno mie¢ zadnego
wptywu na kurs akcji. Zarzady podkreslaja, Ze obnizenie warto$ci nominalnej ma
charakter warunkowy - nastgpi wytacznie w przypadku potgczenia spoétek. Kurs akcji
o nowej warto$ci nominalnej ksztattowany bedzie zatem w oparciu o nowg wartos$¢
aktywow spotki KCI S.A. (wartos¢ obu taczacych sie Spétek).

Zmiana warto$ci nominalnej nie bedzie wptywa¢ na wartos¢ akcji posiadanych przez
poszczego6lnych Akcjonariuszy ani na ich udzial w gltosach podczas obrad Walnego
Zgromadzenia.

W wyniku potgczenia Spotek KCI S.A. - zgodnie z trescig art. 494 § 1 k.s.h. - wstgpi
z Dniem Potgczenia we wszystkie prawa i obowigzki Spo6tki Przejmowanej. Stosownie do
tresci art. 494 § 4 k.s.h,, z Dniem Potaczenia Akcjonariusze Spo6tki Przejmowanej stang
sie Akcjonariuszami Spoétki Przejmujgcej, ktorzy otrzymaja Akcje Emisji Potgczeniowe;j.
Do technicznego zakonczenia procesu potgczenia niezbedne bedzie dokonanie
odpowiednich zapiséw na rachunkach papieréw warto$ciowych Akcjonariuszy -
zapisoOw dokonuje Krajowy Depozyt Papieréw Wartos$ciowych S.A.



Potaczenie Spétek nastagpi z dniem wpisania potgczenia (podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki Przejmujacej) do rejestru witasciwego wedtug siedziby KCI S.A.
Whis ten - zgodnie z trescig art. 493 § 2 k.s.h. - wywotuje skutek wykreslenia Spotki
Przejmowanej z Krajowego Rejestru Sagdowego.

Zarzady wyjasniaja, ze dla obu taczacych sie Spotek sgdem wiasciwym jest Sad
Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego.

3. UZASADNIENIE PRAWNE POLACZENIA
3.1. Przywolanie podstaw potaczenia

Potaczenie zostanie przeprowadzone w oparciu o przepisy Kodeksu spotek handlowych
oraz postanowienia statutéw KCI S.A. i Jupiter S.A. Na zasadach art. 506 § 1 k.s.h.
podstawe potaczenia stanowi¢ beda zgodne uchwaty Walnych Zgromadzen Spoétek,
zawierajace zgode Akcjonariuszy Spotek na Plan Potgczenia Spotek oraz tre$¢ zmian do
statutu Spotki Przejmujgcej wynikajgcych z potgczenia Spotek.

3.2.Plan Polaczenia

W dniu 28 maja 2013 roku Zarzady Spétek - stosownie do brzmienia art. 498 oraz 499
k.s.h. - uzgodnity Plan Potgczenia Spotek. Plan ten zostat nastepnie zgtoszony do Sadu
Rejonowego dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego - tj. sagdu wtasciwego dla wszystkich taczacych sie Spotek. Wraz
z Planem Potaczenia przedstawiono wszelkie wymagane przepisami prawa dokumenty.
Plan zostat poddany badaniu przez bieglego rewidenta wybranego przez w/w Sad
rejestrowy. Opinia zostata opublikowana w formie raportu biezacego. Biegty nie zgtosit
istotnych zastrzezen do Planu Potgczenia.

Zarzady obu taczacych sie Spotek - wobec przedtuzajgcych sie prac nad dokumentami
informacyjnymi zwigzanymi z dopuszczeniem do publicznego obrotu Akcji Emisji
Potaczeniowej - podjety decyzje o sporzadzeniu aktualizacji do Planu Potgczenia.
Aktualizacja taka zostata sporzadzona w dniu 1 wrzes$nia 2014 r. Celem zapewnienia
komfortu Akcjonariuszy tgczacych sie Spotek, aktualizacja nr 1 zostata poddana badaniu
przez biegtego rewidenta wybranego przez w/w Sad rejestrowy, ktéra to opinia
uzupetniajgca zostata opublikowana w formie raportu biezgcego. Biegly nie zglosit
istotnych zastrzezen do aktualizacji nr 1 do Planu Potgczenia.

4. UZASADNIENIE EKONOMICZNE POLACZENIA

Proponowane Akcjonariuszom potaczenie Spotek zwigzane jest ze strategig rozwoju
grupy KCI S.A. (ktéra po zmianie firmy przewidzianej w Planie Potgczenia bedzie nosita
firme: Gremi Inwestycje S.A.).

Jednym z podstawowych =zatozenn nowej strategii jest zdecydowana poprawa
przejrzystosci dotychczasowego funkcjonowania obu t3gczacych sie podmiotow.
Przyczynic sie do tego majg planowane procesy konsolidacyjne, ktére obejmowac beda
zarbwno wspomniane potgczenie spétki KCI S.A. ze spotkg Jupiter S.A., jak rowniez
prowadzong juz konsolidacje spétek w samej grupie kapitatowej Jupiter S.A. W tym
zakresie dokonane zostato juz potgczenie spotki Jupiter S.A. ze sp6tkg KCI Krowodrza
sp. z 0.0. oraz sp6tkg Forum XIII Alfa sp. z 0.0., zbycie na rzecz zewnetrznych inwestorow
100% udziatébw w spotce Ponar Real Estate sp.zo.0. likwidacja spotki zaleznej od
Jupiter S.A. (Sagar sp. z 0.0.), oraz likwidacja spotki zaleznej KCI S.A. ( Hydromeca S.A.
z siedzibg w Brukseli). Dziatania te majg za zadanie zwiekszy¢ transparentnos¢ nowej



grupy kapitalowej utworzonej przez tgczace sie Spotki oraz ich dziatalnosci operacyjnej
wobec Akcjonariuszy jak i potencjalnych przysztych inwestoréw. Obecnie w trakcie
procedowania jest potgczenie Jupiter S.A. z Gremi Development spo6tka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Rybitwy S.K.A., ktére powinno zakonczy¢ sie w IV kwartale 2014 .

Podjete dziatania konsolidacyjne, oprécz poprawy przejrzystosci funkcjonowania grupy
kapitatowej, majg rowniez na celu odniesienie korzysci wynikajgcych z redukcji kosztow
prowadzonej dziatalnosci, w tym kosztéw ogélnego zarzgdu. Realizacja zamierzonych
dziatan usprawni réwniez proces zarzadzania calag grupg poprzez zmniejszenie
rozmiaru organizacji, a tym samym pozwoli na lepsze i efektywniejsze lokowanie
srodkéw finansowych poprzez ich Kkoncentracie na wybranych projektach
nieruchomosciowych i medialnych w ramach spétek nalezgcych do jednej grupy
kapitatowej. Potgczenie dwoéch spoétek publicznych w jeden organizm gospodarczy
pozwoli rowniez na ograniczenie kosztow natozonych na tego typu spotki wynikajace
z przepiséw prawnych.

Przyszta dziatalnos$¢ inwestycyjna grupy Gremi Inwestycje S.A. skupiona bedzie gtownie
na dwoch obszarach tj. na segmencie nieruchomos$ciowym oraz na segmencie
medialnym, co jest naturalng konsekwencja wynikajgcg z posiadanych aktywow,
nabytego know - how oraz zasobéw kadrowych taczacych sie Spotek. Docelowo nie
nalezy jednak wykluczy¢ zaangazowania rowniez w inne, starannie wyselekcjonowane
przedsiewziecia, charakteryzujgce sie duzym potencjalem wzrostu i oczekiwang stopa
zwrotu przy zachowaniu odpowiedniego poziomu ryzyka.

W ramach segmentu nieruchomosciowego, potaczenie Spétek pozwoli na koncentracje
w swoim majatku znacznej liczby aktywoéw zwigzanych z nieruchomosciami tj. m.in.
nieruchomosci zlokalizowane w Krakowie przy ulicach Romanowicza i Lipowej,
nieruchomosci przy ulicy Wroctawskiej - w stosunku do ktérych to inwestycji zostaty
podjete dziatania zmierzajgce do ich sprzedazy lub zagospodarowania w celu uzyskania
mozliwie wysokiej stopy zwrotu z zaangazowanych do tej pory w nie srodkow.

Dziatalno$¢ inwestycyjna zwigzana z obszarem mediow realizowana bedzie poprzez
inwestycje w podmioty rynku medialnego, a takze dziatania restrukturyzacyjne,
w oparciu o strukture holdingowa. Aktualnie posiadany przez Jupiter S.A. pakiet 43,62%
udziatéw w spotce Presspublica sp. z 0.0., w ktorej aktywach znajdujg sie udziaty i akcje
spotek mediowych: Gremi Business Communication sp. z 0.0., e-Kiosk S.A., Nexto sp.
z0.0. oraz Uwazam Rze sp. z 0.0. pozwala na rozpoznanie potrzeb tego segmentu
i zaplanowanie przyszlych ruchéw z nim zwigzanych. Podstawowa dziatalno$é¢ ww.
spotek segmentu medialnego to wydawanie tytutéw prasowych ,Rzeczpospolita”,
,Gazeta Gietdy Parkiet”, ,Bloomberg Businessweek Polska”,,Sukces”, ,Uwazam Rze”,
prowadzenie dziatalnosci w dziedzinie wydawnictw (w tym e-ksigzek i audiobookdw),
informacji, prasy (w tym prasy elektronicznej), komunikacji audiowizualnej,
informatyki, telematyki oraz innych mediow.

W ocenie taczacych si¢ Spotek dywersyfikacja zrodet przychodéw pozwoli na wiekszg
stabilizacje i przewidywalnos$¢ przysztych wynikéw finansowych grupy kapitatowe;j,
a tym samym ograniczy postrzeganie KCI S.A. przez inwestorow jedynie w kontekscie
sytuacji panujgcej na rynku nieruchomosci. W ocenie tgczacych sie Spotek, branza
medialna jest u progu istotnych zmian wynikajagcych z obserwowanych trendéw
zachowania czytelnikow, z ktérych najbardziej istotnym jest odejscie od tradycyjne;j
formy dystrybucji prasy w formie papierowej w kierunku mediow elektronicznych
i Internetu. Rynek ten podlegat bedzie takze licznym procesom konsolidacyjnym,



ktorych wynikiem bedzie ograniczenie liczby wystepujgcych na nim podmiotéw przy
jednoczesnym zwiekszeniu udziatu w rynku tych, ktére pozostana.

Ponadto, w opinii Zarzadéw potaczenie Spotek w jednolity organizm gospodarczy
doprowadzi do osiggniecia szeregu dodatkowych efektéw majgcych pozytywny wptyw
na potencjal ikondycje ekonomiczno-finansowg skonsolidowanego podmiotu
gospodarczego, ktorych osiggniecie w przypadku funkcjonowania spétek tgczonych jako
podmiotéw niezaleznych bytoby niemozliwe.

5. PARYTET WYMIANY UDZIALOW

5.1.Zastosowana metoda wyceny majatku Spotek - uzasadnienie przyjetego
parytetu wymiany akcji

Podstawa dla ustalenia wartosci tgczacych sie¢ Spétek na potrzeby przyjmowanego
parytetu wymiany akcji Jupiter S.A. na akcje KCI S.A byta $rednia z okresu trzech
ostatnich miesiecy przed dniem na jaki ma zosta¢ dokonana wycena tj. za okres od
8 maja 2014 r. do 7 sierpnia 2014 r. Przyjeta metoda ma na celu wyeliminowanie
ewentualnych, jednorazowych znaczacych zmian cen na rynku.

Postuzenie si¢ wartoscig rynkowg dla ustalenia parytetu na uzytek potgczenia jest
uzasadnione ze wzgledu na fakt, iz zaréwno KCI S.A. jak i Jupiter S.A. s3 spotkami
notowanymi w obrocie na rynku regulowanym na GPW, tak wiec aktualng wycene
wartosci akcji wyznaczajg notowania na tymze rynku.

Przy uzgadnianiu Planu Potgczenia zarzady Spoétek stanety na stanowisku, ze parytet
wymiany winien zosta¢ ustalony w oparciu o rynkowe warto$ci tgczacych sie Spotek. Za
takim podejsciem przemawia fakt, ze Akcje Emisji Potgczeniowej beda notowane
w obrocie na rynku regulowanym. Przyjeta metodologia wyceny antycypuje ten fakt.

Zdaniem zarzadow Spoétek zastosowanie wycen opartych na metodach ksiegowych dla
taczonych Spétek nie odzwierciedlatoby ich rzeczywistych wartosci i obarczone bytoby
zbyt duzym biedem niosgcym negatywne konsekwencje dla Akcjonariuszy. Wartosci
ksiegowe nie obejmujg bowiem takich fundamentalnych sktadnikow wartosci firm jak
specyficzne know-how czy wartosci wysoko kwalifikowanych zespotéw ludzkich.

5.2.Zasady ustalenia parytetu wymiany udzialow Spo6iki Przejmowanej na
udziaty Spétki Przejmujacej

Parytet wymiany akcji Jupiter S.A. na akcje KCI S.A. Spotki ustalajg na nastepujacy: za
kazdg 1 akcje Jupiter S.A. zostanie przyznane 14 Akcji Emisji Potgczeniowej (akcji KCI
SA)

W celu ustalenia stosunku wymiany akcji Spotki Przejmowanej na akcje Spotki
Przejmujacej, w pierwszej kolejnosci ustalono warto$¢ rynkowg jednej akcji Spotki
Przejmujacej oraz wartos$¢ rynkowg jednej akcji Spotki Przejmowane;j.

Nastepnie, skoro Akcjonariusze Spotki Przejmowanej powinni otrzymac akcje KCI S.A.
odpowiadajgce wartosci rynkowej Spétki Przejmowanej, nalezy ustali¢ ile akcji KCI S.A.
odpowiada¢ bedzie wartosci rynkowej Spoétki Przejmowane;j.

W tym celu liczbe wyrazajgca wartos$¢ jednej akcji Spotki Przejmowanej nalezy podzieli¢
przez liczbe odpowiadajacg wartosci jednej akcji w Spoétce Przejmujgcej. Nastepnie
otrzymany wynik (liczbe akcji KCI S.A. odpowiadajgca wartosci jednej akcji Jupiter S.A.)
nalezy pomnozy¢ przez liczbe akcji Jupiter S.A.



Uzyskany tak wynik pomnozony przez warto$¢ nominalng akcji KCI S.A. wyznaczy
wysoko$¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego w KCI S.A.

6. PODSUMOWANIE

Podsumowujgc, nalezy stwierdzi¢, ze potgczenie Spotek jest w peini uzasadnione
ekonomicznie. Dzigki przeprowadzeniu konsolidacji mozliwe bedzie unowoczesnienie
struktury organizacyjnej prowadzenia przez tgczace sie Spotki dziatalnosci gospodarczej
wraz z ograniczeniem kosztéw prowadzenia tej dziatalno$ci.

Proces potaczenia prowadzony jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami k.s.h. oraz
z postanowieniami statutow Spotek. Parytet wymiany zostat ustalony prawidtowo
woparciu o optymalng metode wyceny, co zostato opisane szczegdétowo powyzej
i potwierdzone przez wyznaczonego przez wiasciwy Sad rejestrowy biegtego rewidenta.
Zarzad o$wiadcza, ze przy opracowywaniu tak Planu Potgczenia (oraz jego aktualizacji),
jak i ustalaniu parytetu wymiany akcji nie wystgpity zadne powazne trudnosci zwigzane
z wyceng wartosci akcji Spotek.

W zwigzku z powyzszym, Zarzad rekomenduje podjecie przez Walne
Zgromadzenie uchwaly w sprawie wyrazenia zgody na Plan Poljczenia, na
dokonanie polaczenia spétek KCI S.A. oraz lupitR'é.'A§rAz na statutu KCI S.A.
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