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27 kwietnia 2018 r.

Szanowni Panistwo,
Akcjonariusze KCIS.A.,,

Przekazujac na Panstwa rece komplet sprawozdan za 2017 rok, pragniemy skorzysta¢ z tej
sposobnosci, aby skierowac do Panstwa kilka zdan naszego osobistego komentarza.

Rok 2017 byt dla KCI S.A i tworzonej przez nig Grupy Kapitatowej okresem, w ktérym konsekwentnie
kontynuowalismy obrane wczesniej kierunki i realizowaliSmy przyjete cele biznesowe. Z punktu
widzenia KCI S.A., jako Jednostki Dominujacej, progres zostat odnotowany zaréwno w odniesieniu
do proceséw sprzedazowych dotyczacych posiadanych nieruchomosci, jak i co do planow
zwiazanych z aktywami mediowymi.

Spétka, wykorzystujac dobra koniunkture na krakowskim rynku nieruchomosci, kontynuowala
zapoczatkowany we wczesniejszych okresach proces sprzedazy zasobdéw nieruchomosciowych przy
ul. Romanowicza w Krakowie. W dniu 21 kwietnia 2017 roku zakonczyla sie sukcesem transakcja z
SH GGH Management 8 Sp. z o.0. Sp. K. (spotka z grupy Golub Gethouse) o wartosci 30.125 tys. zt.
Kilka miesiecy pdzniej, bo 27 lipca 2017 roku, zawarliSmy kolejna umowe dotyczaca dalszej czesci
tego samego kompleksu. Tym razem byla to przedwstepna umowa sprzedazy ze spotka AP
Romanowicza Sp. z 0.0., w ramach ktoérej uzgodniono szczegdtowe warunki sprzedazy za cene netto
31.500 tys. zl Realizacja warunkéw umowy przebiega pomyslnie i spodziewamy sie finalizacji
transakcji w przeciagu najblizszych kilku miesiecy biezacego roku. Dynamike dziatania KCI S.A.
pokazuje réwniez jego ostatnia transakcja nieruchomosciowa z 2017 roku: w dniu 28 grudnia 2017
roku Spodtka dokonata sprzedazy z zyskiem wszystkich posiadanych lokali ustugowych
zlokalizowanych przy ul. Wroctawskiej w Krakowie. Nabywcg byta spdétka Metropolitan Investment
S.A., a cena sprzedazy wyniosta netto ok. 15.344 tys. z&. Tym samym, w zasobach
nieruchomosciowych KCI S.A. pozostaly juz wytacznie nieruchomosci zlokalizowane przy ul
Romanowicza (tzw. dziatki CDE, objete opisang wczesniej umowaq przedwstepna), oraz dwa
niewielkie (facznie 135m2) lokale ustugowe na terenie Saskiej Kepy w Warszawie, ktére Spodtka
rowniez zamierza z zyskiem odsprzeda¢. Na ten moment w odniesieniu do warszawskich lokali
zostal pozyskany stabilny najemca z umowa najmu na okres 5 lat.

Rok 2018 to rok nowych wyzwan, w ktéorym zaangazowanie KCI S.A. w przedsiewziecia o
charakterze nieruchomosciowym nabiera tez nowego wymiaru. Spétka w dniu 1 lutego 2018 roku
dokonata bowiem transakcji rozliczajacej znaczna czes¢ posiadanych wierzytelnosci (o wartosci ponad
109.457 tys. zl), przystlugujacych od Gremi International S. a r. 1, w drodze nabycia obligacji
wyemitowanych przez Gremi Park Sp. z 0.0. - podmiotu prowadzacemu projekt nieruchomosciowy w
miejscowosci Nieporaz (gm. Alwernia) w oparciu o unikatowy w swojej architekturze
(charakterystyczne kopuly, znane doskonale osobom podrdézujacym autostrada A4 na odcinku
Krakow - Katowice) kompleks nieruchomosci o powierzchni 12,67 ha znany do niedawna jako Studio
Filmowe Alvernia. KCI S.A. w drodze odrebnej umowy zawartej z emitentem obligacji otrzymala
uprzywilejowanie przed innymi obligatariuszami (opcja sprzedazy celem umorzenia). Plany wobec
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wymienionego powyzej kompleksu nieruchomosci obejmuja stworzenie w tym miejscu parku
rozrywki opartego o nowoczesne technologie wirtualnej i rozszerzonej rzeczywistosci (VR/ AR).

Drugi z gtéwnych obszaréw dzialalnosci KCI S.A., a wiec inwestycja w branzy mediowej (Grupa
Gremi Media S.A.), réwniez zasluguje na uwage za sprawa szczegdlnych wydarzen, jakie miaty
miejsce na przestrzeni 2017 roku. KCI S.A. realizujac przyjety wczesniej plan dziatan, rozpoczela w
dniu 5 maja 2017 roku oferte prywatna sprzedazy akcji Gremi Media S.A. Oferta ta zakonczyta sie
sukcesem w dniu 10 sierpnia 2017 roku - KCI S.A. sprzedata w jej ramach tacznie ok. 14,6% akcji
spotki Gremi Media S.A. W wyniku kolejnych transakgji, juz po zakoniczeniu zasadniczej oferty, liczba
sprzedanych akcji ulegla dalszemu zwiekszeniu i obecnie akcje Gremi Media S.A. bedace wtasnoscia
inwestorow innych niz KCI S.A. stanowia juz 19,47% kapitatu zakladowego. W dniu 18 wrzesnia 2017
roku Gremi Media S.A. ztozyta wniosek do GPW w Warszawie o dopuszczenie do notowan na rynku
NewConnect. W wyniku pozytywnej decyzji gietdy, wszystkie akcje serii B Gremi Media S.A. zostaty
dopuszczone do obrotu, a spdtka zadebiutowata na NewConnect w dniu 8 listopada 2017 roku z
kursem na zamkniecie 147,00 z1, dajacym kapitalizacje gietldowa na poziomie ponad 251 miIn zt. KCI
S.A.

Na szczegolng uwage zastuguje rowniez to, iz KCI S.A. w obecnych okolicznosciach jest coraz lepiej
postrzegana przez instytucje bankowe. O ile w kilku poprzednich latach jedyna dostepna forma
pozyskiwania zewnetrznego finansowania byt diug oparty o emisje obligacji czy prywatne pozyczki,
o tyle w ostatnich 12 miesiacach projekty prowadzone przez Emitenta juz dwukrotnie zyskaty
pozytywna ocene ryzyka przez Raiffeisen Bank Polska S.A., co przyniosto efekt w postaci przyznania
finansowania. Pierwszym z w/w projektéw byl zakup lokali ustugowych przy ul. Wroctawskiej w
Krakowie (kredyt w umownej kwocie 13.000 tys. zl, sptacony w catosci przed terminem do kornca
2017), drugim zas — refinansowanie obligacji wyemitowanych przez KCI S.A. (kredyt z 30.01.2018
roku w kwocie 15.950 tys. zt udzielony do 31 grudnia 2018 roku). KCI S.A, na poziomie
jednostkowym, zamyka ubiegly rok zyskiem netto w wysokosci 11.774 tys. zt

Grupa Kapitalowa Gremi Media S.A. w tym samym okresie czasu realizowata konsekwentnie
stawiane cele. Spotka Gremi Media S.A. transformuje swoj biznes z tradycyjnego modelu
wydawniczego na model nowoczesny, oparty o technologie internetowe. Grupa Gremi Media
odnotowata w 2017 roku wyniki stabsze od ubieglorocznych, co jest gldownie wynikiem powszechnie
obserwowanych trendéw rynkowych i kurczeniem si¢ rynku opartego o tradycyjny nosnik, jakim jest
papier. Dla zarzadu jest to tym bardziej wyrazisty sygnat, ze decyzje o transformacji biznesu w strone
sfery on-line sa stuszne, a pozytywne skutki jakie sa z tym zwigzane spotka z pewnoscia zaobserwuje
jeszcze w biezacym roku i w latach kolejnych.

Powyzsze okolicznosci daja solidna podstawe twierdzi¢, ze Grupa Kapitalowa KCI S.A.
konsekwentnie realizuje przyjete zamierzenia zaréwno w obszarze nieruchomosci jak i medidéw, a
perspektywy dla Grupy w $rednim i dtugim okresie czasu sg bardzo obiecujace.

Jednoczednie jednak Grupa Kapitalowa KCI S.A. na poziomie swojego skonsolidowanego
sprawozdania zamyka rok 2017 znaczna strata netto siegajaca (110.399 tys. zl), za$ na poziomie
przypisanym akcjonariuszom jednostki dominujacej (88.994 tys. zl.). Szczegdly zawarte sa w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jednak nie sposéb tak istotnej straty pozostawi¢ bez
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naszego osobistego komentarza. Przyblizajac Paristwu w krétki — na ile to mozliwe — sposob geneze
takiego zjawiska nalezy odnotowac, iz w/w strata wynika z koniecznosci testowania, zgodnie z
obowiazujacymi Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, posiadanych
przez Grupe ,, wartosci niematerialnych” - w tym tytuldéw prasowych i wartosci firmy. Obowiazujace
w tym wzgledzie przepisy umozliwiajg jedynie dokonanie stwierdzenia czy dany skladnik utracit swa
warto$¢ czy tez ja zachowal, ignorujac catkowicie efekt w postaci ewentualnego wzrostu takiej
wartosci. Testy na utrate wartosci wykazaly znaczny spadek wartosci tytutu ,Rzeczpospolita”, ktory
zostal rozpoznany w sprawozdaniu, oraz jednoczesnie procedura testowania wskazata na wzrost
wartosci innych sktadnikéw - te jednak zgodnie z przepisami sprawozdawczosci pozostawione
zostaly w sprawozdaniu na dotychczasowym, niezmienionym poziomie, pomimo iz cata grupa
stanowi biznesowo spdjny i powigzany organizm gospodarczy, a inne tytuly korzystaja z sity blisko
stuletniej marki, jaka jest ,,Rzeczpospolita”.

Nie wdajac si¢ w polemike na temat standardow sprawozdawczosci, gdyz nie jest to nasza rola i nie
lezy w naszych kompetencjach, pragniemy w tym miejscu jedynie zwréci¢ uwage na fakt, iz zupetnie
inaczej do kwestii wyceny akcji Gremi Media S.A. podchodzi rynek. Akcje Gremi Media S.A. warte
byly w dniu debiutu 147,00 zI dajac kapitalizacje na poziomie ponad 251 mlIn zt. i — notujac po drodze
pewne wahania, w tym spadek na koniec roku do poziomu 117,60 zI - podobnie jest tez dzisiaj, w dniu
27 kwietnia 2018 roku, w ktérym przekazujemy Paristwu nasze roczne sprawozdania. Pragniemy z
cala moca podkreslic, ze jednym najwazniejszych celéow, dla ktérych podjety byt caly wysitek
ugieldowienia Gremi Media S.A., bylo doprowadzenie, by spdtka ta mogta by¢ wyceniana przez
rynek w drodze transakcji gieldowych. Z tego tez powodu, w ocenie Zarzadu KCI S.A. wycena
biznesu mediowego poprzez kurs gieldowy akcji Gremi Media S.A. jest i bedzie najwazniejszym
wyznacznikiem jej warto$ci, umozliwiajacym szereg potencjalnych transakcji rynkowych
niemozliwych do realizacji z udzialem spotki o statusie prywatnym, utatwiajacym potencjalne
dziatania konsolidujace rynek mediow, rozbudowujace grupe medialna, a w konsekwengji dalszy
rozwdj i wzrost jej realnej wartosci dla akcjonariuszy.

Z powazaniem,

Grzegorz Hajdarowicz Dariusz Bak
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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