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Sprawozdanie z dziatalno$ci Zarzadu Grupy Kapitatowej Rainbow Tours S.A.za I pdtrocze 2011

Podstawowe informacje o Grupie:

Nazwa: Rainbow Tours S.A.

Adres: 90-361 L6dz, Piotrkowska 270
NIP: 725-18-68-136

Regon: 473190014

Przedmiotem  podstawowej dziatalnosci  Spétki  jest dziatalnoSC  organizatoréw  turystyki.
Spétka zarejestrowana jest w Sadzie Rejonowym dla todzi — Srédmiescia w todzi XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Rejestrze Przedsiebiorcow pod numerem KRS
0000178650.
W skiad Zarzadu wchodza:

»  Grzegorz Baszczynski — Prezes Zarzadu

=  Remigiusz Talarek — Wiceprezes Zarzadu

»  Tomasz Czapla — Wiceprezes Zarzadu

W sktad Rady Nadzorczej na dzien 30 czerwca 2011 roku wchodzili:

Rada Nadzorcza:

= Pawel Walczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

= Piotr Paduszynski - Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
= Pawel Niewiadomski - Cztonek Rady Nadzorczej

= Grzegorz Kubica - Cztonek Rady Nadzorczej

» Joanna Stepien-Andrzejewska - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 29 marca 2011r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki odwotato z dniem podjecia
uchwaty z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej nastepujgce osoby:

*  Pana Stawomira Wysmyk, ktory petnit w Radzie Nadzorczej funkcje Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej,

*=  Pana Piotra Cygana, ktéry petnit w Radzie Nadzorczej funkcje Cztonka Rady
Nadzorczej.

Jednoczesnie powotato w sktad Rady Nadzorczej nastepujgce osoby:

= Pana Pawifa Walczaka,
= Panig Joanne Stepien-Andrzejewska.

W dniu 9 sierpnia 2011r. Pan Piotr Paduszynski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Z-cy
Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Poza podmiotem dominujgcym w skfad Grupy Kapitatowej wchodzg nastepujace podmioty,
nad ktorymi podmiot dominujacy sprawuje kontrole na podstawie nizej okreslonej procentowej
wartosci posiadanych udziatow:

Na dzien 30 czerwca 2011 r.

- Portal Turystyczny Sp. z 0.0. (65%)

- Rainbow Tours — Biuro Podrozy Sp. z 0.0. (100%)
- Travelovo Sp. z 0.0. — (100%)

- Traveltech Sp. z 0.0. — (71%)

- ABC Swiat Podrozy Sp. z 0.0. — (100%)

- Bee&Free Sp. z 0.0. — (100%)

- TravelLab sp. z 0.0. — (71%)
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Na dzien 30 czerwca 2010 r.

- Portal Turystyczny Sp. z 0.0. (65%)

- Rainbow Tours — Biuro Podrozy Sp. z 0.0. (50%)
- Travelovo Sp. z 0.0. — (92%)

- Traveltech Sp. z 0.0. — (71%)

- ABC Swiat Podrézy Sp. z 0.0. — (100%)

Rainbow Tours S.A.
spotka dominujaca

Portal Turystyczny Traveltech
Sp.zo.o. Sp.zo.0.
Spotka zalezna Spolkazalezna
Udziat w kapitale: Udziat w kapitale:
65% %
M)
Travellab
Sp. zo.0.
Spotka zalezna
Udziat w kapitale:
71%
Q

1. Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, wskazanie czynnikow
i zdarzen o nietypowym charakterze oraz omowienie perspektyw rozwoju dziatalnosci w
najblizszym roku obrotowym

1.1. Omodwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych - dane
skonsolidowane

W I pétrocze 2011 roku nie odnotowano innych zdarzen, ktére by wptynety na dziatalno$¢ Grupy
kapitatowej poza wydarzeniami w Afryce Pdtnocnej (Tunezja, Egipt) w I kwartale 2011 roku.
Niepokoje spoteczne w tamtym regionie miaty jednak determinujgcy wptyw na przedsprzedaz spotki
dominujacej oraz na wyniki finansowe spdtek zaleznych (ABC i Bee&Free). Emitent informowat
o wynikach przedsprzedazy, ktére w poréwnaniu do roku 2010 nie wskazywaty znacznego wzrostu.
Na dzien 28 lutego stan przedsprzedazy (okres od listopada 2010 do 28 lutego 2011) wykazywat
wzrost o okoto 14 % w poréwnaniu do okresu analogicznego 2010 roku, a na dzien 30 kwietnia stan
przedsprzedazy (okres od listopada 2010 do 30 kwietnia 2011) wykazywat wzrost o okoto 21 %.
Pomimo wzrostu w rezerwacjach Zarzad Emitenta upatrywat ostabienie popytu na imprezy turystyczne
na sezon Lato 2011 roku. Dodatkowym elementem ostabiajgcym dynamike wzrostu byta wysoka baza
imprez zarezerwowanych w 2010 roku w okresach analogicznych, przez wyjgtkowo dtugg i mrozng
zime.
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Podczas gdy spotka dominujgca obserwowata wzrost zainteresowania ofertg wakacyjng Lato 2011,
spotki zalezne operujgce w kierunkach ,tanich kierunkow” (ABC — spotka dziatajgca jako posrednik
oraz Bee & Free touroperator) odnotowaty znaczacy spadek sprzedazy. W wyniku tych tendencji spotki
poniosty straty za okres pierwszego potrocza 2011 roku.

Przychody ze sprzedazy wygenerowane przez Grupe Kapitatowg w okresie I potrocza 2011 przez
wyniosty 151,0 min zt i s wyzsze od okresu analogicznego o 42,5 min zt, co stanowi wzrost o 39,2 %.
Wzrost przychodéw spowodowany jest po czesci :
«  wypracowaniem wyzszych przychodéw przez podmiot dominujgcy z podstawowej dziatalnosci
« zwiekszeniem przychodow z posrednictwa w sprzedazy ustug turystycznych oraz
« wlaczenie spotki Bee&Free do Grupy kapitatowej
W ponizszej tabeli zaprezentowana jest struktura przychoddw oraz dynamika w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2010 roku.

Zmiana Dynamika
01.01.2011- | 01.01.2010- 2011-
30.06.2011 | 30.06.2010 | 2010 | 2011/2010
Dziataln. kontyn. przychody ze o
sprzedazy 150 996 108 535 42 461 39,1%
Sprzedaz imprez turystycznych 124 952 95 293 29 659 31,1%
Posrednictwo sprzedazy ustug o
turystycznych, biletéw, hoteli 22403 12768 9635 75,5%
Ustugi wsparcia technicznego IT 651 474 177 37,3%
Czynsze 0 0 0 0,0%
Inne 2990 0 2990 0,0%

Koszty organizacji imprez turystycznych dla analizowanego okresu wyniosty tacznie 121,2 min zt, i byty
wyzsze o kwote 33,9 min zt. Dynamika wzrostu wyniosta 38,8 %. Pordwnanie dynamiki wzrostu
przychodow i kosztu wtasnego imprez turystycznych wskazuje, iz dynamika przychodow ze sprzedazy
zwiekszyta sie w wiekszym tempie niz dynamika kosztu wiasnego o 0,4 pp%, co jest zjawiskiem
korzystnym i wptywajgcym na marze brutto. Emitent zwraca uwage, iz firmy dzialajgce w segmencie
posrednictwa wykazujg przychody z prowizji bez kosztu wiasnego sprzedazy. Stad poziom marzy
brutto w rachunku skonsolidowanym jest zdecydowanie wyzszy niz w sprawozdaniu jednostkowym.
Zysk brutto sprzedazy w analizowanym okresie wyniost 29,8 min zt i byt wyzszy o kwote 8,6 min zt
(za okres od stycznia do czerwca 2010 roku zysk na sprzedazy wynidst 21,2 min zt), co stanowi wzrost
0 40,6 %.

Koszty sprzedazy wyniosty tacznie 13,0 min zt i byty wyzsze (o 3,5 min z) od kwoty poniesionych
w I potowie 2010 roku.

Znaczacy wzrost bo prawie o 36,8 % wynika ze zwiekszenia ilosci biur sprzedazy w Rainbow Tours S.A
oraz Rainbow Tours Biuro Podrézy sp. z 0.0. oraz wigczenia danych finansowych spotki Bee&Free.
Emitent informowat, iz uruchomit 12 kolejnych biur sprzedazy w okresie I kwartatu 2011 roku. W tych
lokalizacjach prowadzona jest dziatalno$¢ RT S.A. (sprzedaz wiasnych imprez turystycznych) oraz
dziatalno$¢ Rainbow Tours Biuro Podrézy sp. z 0.0. (posrednictwo w sprzedazy biletéw lotniczych).
Emitent informuje, iz dane historyczne wskazujg, ze koszty utrzymania wiasnej sieci sprzedazy sa
nizsze, niz koszty prowizji ptacong agentom. Rowniez nalezy wspomnieC, ze osiggniecie progu
rentownosci biura sprzedazy wymaga okoto 12 miesiecy.

Koszty zarzadu poniesione w okresie I kwartatu wyniosty 12,2 min zt i byly wyzsze o 3,6 min zt co
stanowi ich wzrost 0 41,9%.

Zysk na dziatalnosci operacyjnej wypracowany w okresie styczen — czerwiec 2011 roku wynidst
4,1 min zt, i jest wyzszy 1,6 min zt co stanowi wzrost o 64,0 %

Zysk netto Grupy Kapitatowej Emitenta wypracowany w okresie od stycznia do czerwca 2011 roku
wyniost 3,0 min zt, i byt wyzszy o 1,3 min zt w odniesieniu do okresu analogicznego 2010 roku.
EBITDA Grupy za okres 6 miesiecy 2011 roku wynosi 4,4 min zt. W analogicznym okresie 2010 roku
wskaznik ten wynidst 3,1 min zt.

W I kwartale 2011 roku kapitat wtasny Grupy Kapitatlowej emitenta zostat zwiekszony w zwigzku
Z emisjg akgji serii F, ktlérej rejestracja miata miejsce w dniu 14 stycznia 2011 roku. W tym dniu Sad
Rejonowy dla todzi — Srédmiescia XX wydziat KRS wydat postanowienie o rejestracji podwyzszenia
kapitatu zaktadowego spotki w zwigzku z emisjg akcji serii F, ktdry obecnie wynosi 1.455.200,00 zi,
a kapitat wiasny Grupy Kapitatowej emitenta na koniec kwartatu wynosi ponad 39,6 min zt.
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Zarzad Rainbow Tours S.A. poinformowal, ze wielko$¢ przedsprzedazy imprez turystycznych z oferty
LATO 2011 (wycieczki realizowane w miesigcach: kwiecien — pazdziernik 2011) wyniosta na dzien
30 czerwca 2011 roku 95 779 rezerwacji, co oznacza wzrost o 36 % w poréwnaniu do 2010 roku, gdy
zanotowano w tym samym czasie 70 192 rezerwacji. Jednoczes$nie Spotka informuje, ze w samym
maju i czerwcu wzrost sprzedazy wynidst 62 %, co zapowiada dobrg sprzedaz na kolejne miesigce.
Warto$¢ sprzedanej oferty ujmowana bedzie w obrotach Spoétki zgodnie z przepisami prawa
podatkowego, czyli w okresie kwiecien — pazdziernik 2011 roku.

Emitent przewiduje, iz utrzymanie stabilnej sytuacji walutowej oraz brak innych czynnikéw polityczno-
ekonomicznych wptynie korzystnie na wyniki Emitenta. Spdtka szacuje iz roczne przychody
skonsolidowane Grupy Emitenta wyniosg okoto 440 min zt

1.2. Omdowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych — dane
jednostkowe

W I poétroczu 2011 roku miaty miejsce zdarzenia, ktdre zdominowaty wyniki jednostkowe Rainbow
Tours S.A. Najwiekszy wptyw miaty wydarzenia w Afryce Potnocnej (Tunezja, Egipt) , ktdre wptynety
na decyzje klientdw biura turystycznego. Przetozylo sie to na zmiane zainteresowan destynacji
wakacyjnych na bardziej bezpieczne kierunki wakacyjnych wyjazddéw. Spdtka zanotowata wzrost
zainteresowania jej ofertg w bardziej rentownych, kierunkach. Przetozyto sie to na wzrost przychodow
w analizowanym okresie oraz przede wszystkim na wypracowang marze brutto.

Przychody ze sprzedazy wygenerowane w okresie I potrocza 2011 roku stanowig 138,9 min zt i sg
wyzsze od okresu analogicznego o 34,3 min zt, co stanowi wzrost o 32,8 %.

Dynamika sprzedazy wskazuje wzrost sprzedazy poprzez sie¢ agencyjng o 13,8 %, za$ sprzedaz
poprzez Call Center oraz sie¢ whasnych oddziatow tgcznie wzrdst o 35,5 %. Strategig Emitenta jest
zwiekszanie udziatu sprzedazy poprzez sie¢ wiasnych biur, ze wzgledu na zwiekszenie marzowosci
sprzedazy poprzez ten kanat dystrybucji. Ponizej zaprezentowano strukture z przychodow
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Koszty organizacji imprez turystycznych dla analizowanego okresu wyniosty tacznie 113,3 min zt i byly
wyzsze o kwote 27,7 min zt. Dynamika wzrostu wyniosta 32,4%.

Poréwnanie dynamiki wzrostu przychodow i kosztu wiasnego imprez turystycznych wskazuje,
iz dynamika przychodéw ze sprzedazy zwiekszyta sie w tempie szybszym niz dynamika kosztu
wiasnego 0 0,4 p %.

W rachunku zyskdéw i strat w wariancie kalkulacyjnym zysk brutto sprzedazy w analizowanym okresie
wyniost 25,5 min zt i byt wyzszy o kwote 6,6 min zt (za okres od stycznia do czerwca 2010 roku zysk
na sprzedazy wyniost 18,9 min zt), co stanowi wzrost o 34,9 %.

Koszty sprzedazy wyniosty tacznie 9,1 min zt i byty wyzsze (o 0,7 min zI) od kwoty poniesionej
w I pdtroczu 2010 roku. Spdtka klasyfikuje w kosztach sprzedazy prowizje naliczong dla agentow
wspOtpracujgcych z emitentem oraz koszty marketingu. Zarzad zwraca uwage, iz w strukturze tych
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kosztéw koszty prowizji ptaconej z tytutu posrednictwa wzrosty o 0,5 min zt, co stanowi wzrost
09,1 % w poréwnaniu do okresu analogicznego 2010, za$ wydatki na marketing wzrosty o0 0,2 min zt

Koszty sprzedazy Styczelzﬁ‘-)iiemiec Stycze;’n(—)gzerwiec Zmiana %
Sie¢ agencyjna prowizje 6,00 5,50 0,50 9,10%
reklama / marketing 3,20 3,00 0,20 6,70%
Razem 9,20 8,50 0,70 8,20%

Spdtka klasyfikuje w kosztach zarzadu koszty utrzymania biur sprzedazy oraz koszt utrzymania
centrali. Gtownym czynnikiem wzrostu kosztow zarzadu w rachunku zyskow i strat jest zwiekszenie
ilosci biur, co powoduje wzrost kosztéw statych zwigzanych z ich utrzymaniem. Tak prezentowane
ogétem koszty zarzadu analizowanego okresu 2011 roku wyniosty 10,1 min zt. Wzrost tych kosztow
do okresu analogicznego wynidst 2,3 min zt, co stanowi 29,5 %.

Koszty biur w analizowanym okresie 2011 roku wyniosty 5,1 min zt i byly wyzsze od okresu

analogicznego o 1,5 min, co stanowi przyrost 0 41,7 %.

Koszty zarzadu Styczelzﬁ‘-)iiemiec Stycze;’n(—)gzerwiec Zmiana %
Oddziaty koszty ogdlne 5,10 3,60 1,5 41,7%
Koszty ogdlne centrali 5,00 4,20 0,8 19,0%
Razem 10,1 7,8 2,3 29,5%

Emitent informuje, iz dane historyczne wskazujg, ze koszty utrzymania wiasnej sieci sprzedazy
sg nizsze, niz koszty prowizji ptacong agentom. Réwniez nalezy wspomnie¢, Ze osiggniecie progu
rentownosci biura sprzedazy wymaga okoto 12 miesiecy.

Zysk na sprzedazy wypracowany w okresie styczen — czerwiec 2011 roku wynidst 6,3 min zt i byt
wyzszy o kwote 3,7 min, co stanowi wzrost o0 142,3% w poréwnaniu do I potrocza 2010 roku.

Zysk netto Emitenta wypracowany w okresie od stycznia do czerwca 2011 roku wyniost 4,8 min zt,
i byt wyzszy 0 2,4 min zt w odniesieniu do okresu analogicznego 2010 roku, ,

EBITDA spdtki za okres 6 miesiecy 2011 roku wynosi 6,5 min zt. W analogicznym okresie 2010 roku
wskaznik ten wynidst 2,2 min zt,

W I kwartale 2011 roku kapitat wtasny emitenta zostat zwiekszony w zwigzku z emisjg akcji serii F,
ktorej rejestracja miata miejsce w dniu 14 stycznia 2011 roku. W tym dniu Sad Rejonowy dla todzi —
Srédmiescia XX wydziat KRS wydat postanowienie o rejestracji podwyzszenia kapitatu zakltadowego
spotki w zwigzku z emisjg akgcji serii F, ktory obecnie wynosi 1.455 tys. zt, a kapitat wlasny emitenta
na koniec kwartatu wynosi ponad 45 min zi.

Emitent w zwigzku z wydarzeniami w Afryce Potnocnej w udzielit spotce zaleznej ,Bee & Free”
w I potroczu pozyczek w kwocie 5,1 min zt. Emitent na dzien 30 czerwca posiada naleznos¢ z tytutu
udzielonych pozyczek w tacznej kwocie 6,3 min zt.

Zarzad Rainbow Tours S.A. poinformowal, ze wielko$¢ przedsprzedazy imprez turystycznych z oferty
LATO 2011 (wycieczki realizowane w miesigcach: kwiecien — pazdziernik 2011) wyniosta na dzien
30 czerwca 2011 roku 95 779 rezerwacji, co oznacza wzrost 0 36 % w poréwnaniu do 2010 roku, gdy
zanotowano w tym samym czasie 70 192 rezerwacji. Jednoczes$nie Spotka informuje, ze w samym
maju i czerwcu wzrost sprzedazy wynidst 62 %, co zapowiada dobrg sprzedaz na kolejne miesigce, ze
warto$¢ sprzedanej oferty ujmowana bedzie w obrotach Spdtki zgodnie z przepisami prawa
podatkowego, czyli w okresie kwiecien — pazdziernik 2011 roku.

Emitent przewiduje, iz utrzymanie stabilnej sytuacji walutowej oraz brak innych czynnikdw polityczno-
ekonomicznych wptynie korzystnie na wyniki Emitenta. Spdtka szacuje iz roczne przychody
jednostkowe Emitenta wyniosg okoto 380 — 400 min zt
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1.3. Zdarzenia o nietypowym charakterze

W I potroczu kwartale 2011 roku miaty miejsce zdarzenia, ktdre miaty znaczacy wptyw na wyniki
Grupy Kapitatowej Rainbow Tours S.A. Najwiekszy wptyw miaty wydarzenia w Afryce Potnocnej
(Tunezja, Egipt) , ktére wptynety na decyzje klientdw. Przetozylo sie to na zmiane zainteresowan
destynacji wakacyjnych na bardziej bezpieczne kierunki wakacyjnych wyjazdéw. Emitent zobowigzat
sie do przekazywania informacji o przedsprzedazy. Raporty wraz z informacjami o przedsprzedazy
opublikowane w nastepujacych raportach:

» Raport biezagcy 9/2011 informujgcy, ze wielko$¢ przedsprzedazy imprez turystycznych z oferty
LATO 2011 (wycieczki realizowane w miesigcach: kwiecien — pazdziernik 2011) wyniosta na
dzien 28 lutego 2011 r. 39 723 rezerwacje co oznacza wzrost o blisko 14 % w poréwnaniu do
2010 roku, gdy zanotowano w tym samym czasie 34 842 rezerwacji.

+ Raport biezgcy 22/2011 informujacy, ze wielkoS¢ przedsprzedazy imprez turystycznych
z oferty LATO 2011 (wycieczki realizowane w miesigcach: kwiecien — pazdziernik 2011)
wyniosta na dzien 30 kwietnia 2011 roku 61 033 rezerwacje, co oznacza wzrost 0 21 %
w poréwnaniu do 2010 roku, gdy zanotowano w tym samym czasie 50 458 rezerwaciji.

+ Raport biezacy 32/2011 informujacy, ze wielkoS¢ przedsprzedazy imprez turystycznych
z oferty LATO 2011 (wycieczki realizowane w miesigcach: kwiecien — pazdziernik 2011)
wyniosta na dzien 30 czerwca 2011 roku 95 779 rezerwacji, co oznacza wzrost o 36 %
w poréwnaniu do 2010 roku, gdy zanotowano w tym samym czasie 70 192 rezerwacji.
Jednoczesnie Spoétka informuje, ze w samym maju i czerwcu wzrost sprzedazy wyniost 62 %.

Trendy wynikajace z opublikowanych danych wskazujg , iz znaczacy wzrost zainteresowania miat
miejsce w czerwcu 2011 roku. Podczas gdy Rainbow Tours S.A. wypracowat zysk w I p6troczu 2011
roku, spotki zalezne operujgce w tanim segmencie imprez turystycznych poniosty straty (ABC Swiat
Podrdzy oraz Bee&Free sp. z 0.0.), co jest wynikiem zmniejszenia sprzedazy w poprzednich miesigcach
(przed czerwcem 2011 roku). Zmiana trendéw w zainteresowaniu ofertg wyjazdowg nastgpita pod
koniec I pdtrocza 2011. Szczegdlnie wptyw na decyzje klientdw mait zimny lipiec 2011 roku. Wptyw
tego zjawiska bedzie widoczny w wynikach za III kwartaty 2011 roku.

Dane o przedsprzedazy wskazuja, iz utrzymanie sie tego trendu w kolejnych miesigcach spowoduje
znaczne wzrost przychodow i wynikoéw finansowych. Jednak niepewno$¢ na rynku walutowym moze
negatywnie wptyng¢ na ich waskos¢. Zarzad Emitenta obserwuje sytuacje na rynku walutowym.
Zdarzenia, ktére miaty miejsce w lipcu i sierpniu 2011 roku zwigzane ze wzrostem kursu wymiany
gtéownie franka szwajcarskiego nie majg wptywu na wyniki Grupy kapitatowej. Spekulacje zwigzane
z drugg falg kryzysu rozpoznawane sg jako potencjalne zagrozenie. Znaczgce ostabienie ziotego
w stosunku do dolara amerykanskiego oraz waluty EURO moze mie¢ wptyw na wyniki Grupy.

a )
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1.4. Perspektywy rozwoju dziatalnosci

Zarzad przewiduje, ze przychody Grupy Kapitatowej w bilansie jednostkowym za rok 2011 powinny
ksztattowac sie na poziomie ok. 440 min zt, co oznacza dalszy wzrost obrotow Grupy i na co wskazujg
obroty osiggniete II i III kwartale 2011 r. Rok 2011 w zamierzeniach Grupy bedzie okresem
intensywnych dziatan majgcych na celu umocnienie i rozwdj wczesniej poczynionych inwestycji
w podmioty zalezne

Strategia Zarzadu na rok 2011 i kolejne lata to konsekwentna budowa silnej i rozpoznawalnej marki
~Rainbow Tours” oraz silnej grupy kapitatowej obejmujgcej swym dziataniem wszystkie aspekty rynku
turystycznego. W grupie znajdujg sie producenci ustug turystycznych - tour operator w Polsce,
podmioty posredniczace w sprzedazy imprez turystycznych i biletow lotniczych oraz spodtka
technologiczna wspomagajgca pozostate podmioty w zakresie IT.

Grupa planuje podjecie szeregu dziatan, ktérych celem bedzie szybsze osiggnigcie progu rentownosci
w podmiotach zaleznych, w szczegdlnosci w ABC Swiat Podrdzy z 0.0. oraz Bee & Free sp. z o.0.
Ustugi oferowane przez Spétke docierajg do finalnego odbiorcy réznymi kanatami dystrybuciji: poprzez
bardzo szeroko rozwinietg sie¢ agencyjng, sprzedaz bezposrednig we wiasnych salonach sprzedazy,
sprzedaz w biurach franszyzowych oraz sprzedaz online poprzez wilasne call center i strone
internetowg. W najblizszych okresach Grupa bedzie dazyta do zwiekszenia procentowego udziatu
sprzedazy realizowanej we wiasnych salonach i przez wiasne strony internetowe. Pozwala to bowiem
relatywnie obnizy¢ koszty sprzedazy jak i zachowa¢ petng kontrole nad jakoscig i forma sprzedazy.

2. Czynniki ryzyka i zagrozenia na jakie narazona jest Grupa Kapitatlowa
2.1. Ryzyko zwigzane z wystepowaniem katastrof w regionach turystycznych

Na dziatalno$¢ Grupy posredni wptyw mogg mie¢ wszelkiego rodzaju sytuacje zwigzane
z uwarunkowaniami polityczno-gospodarczymi na $wiecie. Wszelkie tragiczne wydarzenia i katastrofy
W regionach turystycznych wplywajace bezposrednio na popyt na rynku turystycznym, tj. konflikty
zbrojne, zamachy terrorystyczne, niepokoje spoteczne, epidemie czy zagrozenia naturalne,
jak powodzie, huragany, trzesienie ziemi, wybuchy wulkanéw, dlugotrwate susze mogg miec
negatywny wptyw na wyniki Grupy. Trzeba jednak nadmieni¢, iz w chwili obecnej zaréwno zamachy
terrorystyczne jak i zagrozenia niepokojami spotecznymi, permanentnie okupujgce czotowki
gazet i wiadomosci, majg duzo mniejszy wptyw na decyzje o zakupie imprezy turystycznej
niz to miato miejsce kilka lat temu. Ponadto Grupa organizuje i sprzedaje wyjazdy turystyczne
do kilkudziesieciu destynacji na calym Swiecie, zatem w przypadku lokalnego kryzysu
na pojedynczej destynacji, Grupa nadal z powodzeniem operowa¢ moze na pozostatych kierunkach.

2.2. Ryzyko zwigzane z konkurencja

Zmiany zachodzgce na rynku ustug turystycznych wskazujgce na zdecydowany rozwdj biur on-line
w dluzszej perspektywie moga oznaczac ryzyko zagrozenia udziatu w rynku firm posiadajacych tylko
tradycyjne sieci sprzedazy, dlatego tez Grupa podjeta dziatania majgce zapobiec takiemu zagrozeniu
poprzez rozwdj nowoczesnych kanatdw sprzedazy. Na poczatku 2008 roku Spoétka przejeta TravelOvo
spotke z o.0. (portal wyspecjalizowany w sprzedazy biletéw lotniczych) i Traveltech spoétka z o.o.
(producent oprogramowania do sprzedazy produktow turystycznych w internecie). Niezaleznie
od powyzszego Grupa konkuruje na rynku tradycyjnych touroperatoréw z innymi podmiotami.
Konsekwentna budowa silnej i rozpoznawalnej marki ,Rainbow Tours” oraz silnej Grupy Kapitatowej
obejmujgcej swym dziataniem wszystkie aspekty rynku turystycznego (producent - tour operator
w Polsce, dystrybucja tradycyjna — sie¢ wiasnych biur, Internet — wiasny portal, IT — spdtka
technologiczna) pozwoli z pewnoscig konkurowac z powodzeniem z innymi graczami na tym rynku.

2.3. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Sprzedaz Grupy, podobnie jak wiekszosci podmiotdw z branzy turystycznej charakteryzuje sie duza
sezonowoscig sprzedazy, ktdra uwarunkowana jest przede wszystkim wzrostem popytu na produkty
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i ustugi turystyczne Grupy w drugim i trzecim kwartale roku. W zwigzku z powyzszym wynik finansowy
tego okresu ma znaczacy wptyw na wynik koncowy catego roku. Nalezy jednak doda¢, iz Grupa
stara sie niwelowaC wplyw sezonowosci wprowadzajagc do sprzedazy w okresie zimowym
(Iv i I kwartat roku) poprzez wprowadzanie coraz bogatszej oferty na egzotyczne wakacje czarterowe,
ktére cieszg sie ogromnym powodzeniem i co stopniowo wplywa na zmiane proporcji sprzedazy
pomiedzy sezonem letnim i zimowym.

2.4. Ryzyko zwiazane z sytuacjq finansowgq spétek zaleznych

Grupa kapitatowa Rainbow Tours SA obejmuje nastepujace podmioty: Travelovo spoétka z 0.0. (100 %
kapitatu, portal wyspecjalizowany w sprzedazy biletdw lotniczych), Portal Turystyczny spotka z o.o.
(65 % kapitatu, portal wyspecjalizowany w sprzedazy ofert turystycznych), Traveltech spétka z o.o.
(71 % kapitatu, producent oprogramowania do sprzedazy w Internecie) oraz Rainbow Tours — Biuro
Podrozy spotka z o0.0. (100 % kapitatu, agencja IATA). Podjeto dziatania restrukturyzacyjne w celu
minimalizacji strat generowanych przez podmioty zalezne, biorac jednak pod uwage etap rozwoju tych
podmiotéw (drugi, trzeci rok prowadzenia dziatalnosci) Zarzad spodziewa sie, ze catkowite ich
unikniecie jest w roku 2011 niemozliwe.

2.5. Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Ogdlna koniunktura gospodarcza na $wiecie ulegta gwattownemu zatamaniu w czwartym kwartale
2008 r. co miato bezposrednie przetozenie na sytuacje ekonomiczna Polski oraz funkcjonowanie
rynkdow finansowych. Zarzad identyfikuje, Zze sytuacja ta moze rowniez niekorzystnie wptyngc
na poziom skionnosci Polakéw do wyjazdow zagranicznych. Nie bez znaczenie pozostaje fakt
Znacznego ostabienia ztotowki, ktory powoduje, ze cena produktu turystycznego rosnie, przez co staje
sie on mniej dostepny dla niektérych grup konsumentéw. Procentowy wzrost obrotdw w pierwszym
potroczu 2011 r. zdaje sie jednak nie potwierdzac tej tendencji.

2.6. Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

Zagrozeniem dla dziatalnosci Grupy sg zmieniajgce sie przepisy prawa lub rozne jego interpretacje.
Ewentualne zmiany przepisbw prawa, a w szczegdlnosci przepisow podatkowych mogg zmierzac
w kierunku powodujgcym wystgpienie negatywnych skutkéw dla dziatalnosci Grupy. Przepisy prawa
polskiego znajdujg sie w okresie zmian zwigzanych z implementacjg praw Unii Europejskiej i mogg
mieC wplyw na otoczenie prawne zwigzane z dziatalnosScig gospodarczg. Szczegdlnie czeste
i niebezpieczne sg zmiany interpretacyjne przepiséw podatkowych. Brak jest jednolitosci w praktyce
organow skarbowych i orzecznictwie sagdowym w sferze opodatkowania. Przyjecie przez organy
podatkowe interpretacji prawa podatkowego innej niz przyjeta przez Grupe moze implikowac
pogorszenie jej sytuacji finansowej, a w efekcie negatywnie wptyngé na uzyskiwane wyniki.

2.7. Ryzyko walutowe

Spdtka dominujgca zamawiajac imprezy turystyczne rozlicza sie ze swoimi kontrahentami w walutach
obcych (zazwyczaj w Euro lub w Dolarze Amerykanskim). Natomiast sprzedaje imprezy polskim
klientom w walucie krajowej. Niekorzystne zmiany kursow walutowych pomiedzy okresem wptywu
$rodkéw od klientow a okresem wplaty zagranicznym dostawcom moze spowodowac obnizenie
rentownosci i zyskéw osigganych przez Spdtke. Nalezy jednak pamieta¢, iz trend deprecjacyjny
polskiej waluty zostat juz zahamowany i wg dostepnych zarzadowi analiz ztotéwka winna sie umacniac
$rednio i dlugoterminowo. Niezaleznie od powyzszego spdtka korzysta z instrumentéw finansowych
pozwalajgcych zniwelowac ryzyko kursowe.

2.8. Ryzyko wzrostu cen ropy naftowej

Relatywnie niska w ostatnim okresie cena ropy naftowej przektada sie na obnizenie kosztu transportu
lotniczego i autokarowego. Wieksze zapotrzebowanie na rope naftowg w sezonie letnim
z uwagi na wiekszg aktywno$¢ linii lotniczych moze przetozy¢ sie na wzrost cen w tym okresie.
Oznaczac to moze wzrost kosztéw wycieczek (wyrazony w walutach obcych).
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3. Oswiadczenie o stosowaniu ladu korporacyjnego — w odniesieniu do podmiotu
dominujacego.

3.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego przyjetego przez emitenta

Emitent przyjat do stosowania i podlega zasadom fadu korporacyjnego opublikowanym w dokumencie
.Dobre praktyki spotek notowanych na GPW” przyjetym Uchwatg Nr 12/1170/2007 Rady Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA w dniu 4 lipca 2007 r. w sprawie uchwalenia ,Dobrych
Praktyk Spodfek Notowanych na GPW” ze zmianami wprowadzonymi mocg Uchwaly
nr 17/1249/2010 Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 19 maja
2010 r. w sprawie uchwalenia zmian ,,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW”,

Zasady te dostepne sg publicznie dostepne w internecie, na stronie internetowej znajdujacej sie pod
adresem: http://www.corp-gov.gpw.pl

Regulamin Gietdy (tj. dokument w brzmieniu przyjetym Uchwalg Nr 1/1110/2006 Rady Gietdy z dnia
4 stycznia 2006 r. z pdzn. zm.) nie naktada na Spotke obowigzku stosowania wskazanego zbioru
zasad, a jedynie obowigzek sprawozdawania na ich temat.

Zgodnie z postanowieniami § 29 ust. 3 w/w Regulaminu Gietdy ,w przypadku gdy okreslona zasada
fadu korporacyjnego nie jest stosowana w sposob trwaty lub jest naruszona incydentalnie, emitent ma
obowigzek opublikowania raportu zawierajgcego informacgie o tym, jaka zasada nie jest stosowana lub
nie zostata zastosowana, jakie byly okolicznosci i przyczyny nie zastosowania zasady oraz w jaki
sposob emitent zamierza usunac ewentualne skutki nie zastosowania danej zasady lub jakie kroki
zamierza podjac, by zmniejszyc ryzyko nie zastosowania zasad fadu Korporacyjnego w przysztosci.
Raport powinien zostac opublikowany na oficjalnej stronie internetowej emitenta oraz w trybie
analogicznym do stosowanego do przekazywania raportow bieZacych. Obowigzek opublikowania
raportu powinien by¢ wykonany niezwtocznie po powstaniu uzasadnionego przeswiadczenia po stronie
emitenta, ze dana zasada nie bedzie stosowana lub Ze nie zostanie zastosowana, w kazdym zas
przypadku  niezwfocznie po zaistnieniu zdarzenia stanowigcego naruszenie zasady fadu
korporacyjnego”

Zgodnie z postanowieniami § 29 ust. 5 w/w Regulaminu Gietdy ,,do raportu rocznego emitent dofacza
raport dotyczacy stosowania zasad fadu korporacyjnego w spotce. Zarzad Gietdy moze okreslic zakres
oraz strukture tego raporty’.

Zakres oraz struktura raportu dotyczacego stosowania zasad fadu korporacyjnego w Spoice,
stanowigcego zatgcznik do raportu rocznego emitenta, zostaty ustalone mocg postanowiert Uchwaty
Nr 1013/2007 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 11 grudnia 2007 r.
w sprawie okreslenia zakresu I struktury raportu dotyczacego stosowania zasad tfadu korporacyjnego
przez spotki gietdowe.

Podstawe prawng sporzadzenia niniejszego o$wiadczenia o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego
stanowia:

1) § 91 ust. 5 pkt 4) w zwigzku z § 92 ust. 4 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego

2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa paristwa niebedacego paristwem cztonkowskim (Dz.U. nr 33, poz. 259 z pozn.
zm.)

2) § 29 ust. 5 Regulaminu Gietdy oraz Uchwata Nr 1013/2007 Zarzadu Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 11 grudnia 2007 r. w sprawie okreslenia zakresu
I struktury raportu dotyczgcego stosowania zasad tadu korporacyjnego przez spotki gietdowe

3.2. Wskazanie i wyjasnienie odstepstw od stosowania zasad tadu korporacyjnego

Emitent w pierwszym potroczu 2011 r. nie stosowat nizej wymienionych zasad tadu korporacyjnego
opublikowanych w dokumencie wymienionym w punkcie 3.1:
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Czes¢ I — Rekomendacije dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych.

ZasadalIl

~Spotka powinna prowadzic przejrzysta i efektywna polityke informacyjng, zarowno z wykorzystaniem
tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz najnowszych narzedzi komunikacji
zapewniajgcych szybkosc, bezpieczeristwo oraz efektywny dostep do informacji. Korzystajagc w jak
najszerszym stopniu z tych metod, Spotka powinna w szczegolnosci:

- prowadzic¢ swoja strone internetows, o zakresie i sposobie prezentacji wzorowanym na modelowym
serwisie relacji inwestorskich, dostepnym pod adresem. http.//naszmodel.gpw.pl/;

- zapewnic odpowiednia komunikacje z inwestorami | analitykami, wykorzystujac w tym celu rowniez
nowoczesne metody komunikacji internetowej;

- umoZliwiac transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet,
rejestrowac przebieg obrad i upubliczniac go na swojej stronie internetowey.”

Spotka nie wypetnia powyzszej zasady w zakresie wprowadzenia transmisji obrad walnego
zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowania przebiegu obrad i upubliczniania go na
stronie internetowej; wszelkie istotne informacje na temat zwotania i odbycia walnego zgromadzenia
spotki przekazywane sg do publicznej wiadomosci poprzez ich umieszczenie na stronie internetowej
spotki oraz za posrednictwem odpowiednich raportow biezacych; koszty zwigzane z transmisjg
i rejestracig przebiegu obrad i upubliczniania go na stronie internetowej sg niewspdtmierne
do potencjalnych efektow takiego dziatania; spdtka nie zamierza w najblizszym czasie wprowadzi¢
zasady transmitowania, rejestracji i upubliczniania obrad walnego zgromadzenia.

Zasadal5

~Spotka powinna posiadac polityke wynagrodzeri oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzer
powinna w szczegolnosci okreslac forme, Sstrukture i poziom wynagrodzeri cztonkow organow
nadzorujgcych i zarzadzajgcych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzeri czionkow  organow
nadzorujgcych i zarzadzajacych spotki powinno miec zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej
z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzern dyrektorow spofek
notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r.
(2009/385/WE).”

Powyzsza zasada jest stosowana w Spotce. W dniu 27 maja 2011 roku Rada Nadzorcza Uchwatg
6/05/2011 wprowadzita Polityke wynagrodzen dla cztonkdw organu zarzgdzajgcego w Rainbow Tours
S.A., ktore jest z gory ustalone (wynagrodzenie podstawowe oraz wynagrodzenie premiowe) na
podstawie stosownych uchwat wtasciwych organdw Spotki. Wynagrodzenie podstawowe Zarzadu jest
ustalone w kwotach zatwierdzonych przez Rade Nadzorczg Spotki. Dodatkowe wynagrodzenia
(premie) jest okre$lone jako maksymalne od skonsolidowanego zysku rocznego Grupy Kapitatowej.
Kazdorazowo Rada Nadzorcza decyduje o dodatkowych premiach dla Zarzadu Spétki. Uchwata
8/05/2011 Rada Nadzorcza ustalita zasady przyznania premii za 2011 rok ustalajgc jej poziom na
12 % od skonsolidowanego zysku netto za rok obrotowy zbadanego przez uprawnionego biegtego
rewidenta i zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie spétki. tgczna kwota premii (12 % zysku brutto)
jest dzielona pomiedzy poszczegdlnych cztonkow zarzadu spotki wedtug nastepujacej struktury: Prezes
Zarzadu — 35,5 % i po 32,25 % dla dwdch oséb petnigcych funkcje Wiceprezesow Zarzadu

Polityka wynagrodzen cztonkdw organdw nadzorujgcych i zarzadzajgcych Spotki, okreslajgcej forme,
strukture i poziom tych wynagrodzen, uwzglednia zalecenia Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 .
w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spdtek notowanych na
gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE).

Zasadal9

,GPW rekomenduje spotkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one zrownowazony
udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc
w ten sposob kreatywnosc i innowacyjnosc w prowadzonej przez spotki dziatalnosci gospodarczej. ”

W 2011 roku, w sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spdtki wchodzili wylacznie mezczyzni, aczkolwiek
sktad osobowy kadry pracownicza Spétki wskazuje na zréwnowazony udziat kobiet i mezczyzn.
Zamiarem Spotki i jej akcjonariuszy jest doprowadzenie do zapewnienia, w potencjalnie mozliwym,
rozsadnym i uzasadnionym czasie, zrownowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkgji
zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwie Spotki, wzmacniajgc w ten sposdb kreatywnosc¢ i innowacyjnosé
w prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci gospodarczej.

W 2011 roku w sktad Rady Nadzorczej powotano Panig Joanne Stepien-Andrzejewska.
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CzesC 11 — Dobre praktyki realizowane przez zarzady spotek gietdowych.

Zasada II 1.6

~Spotka prowadzi Korporacyjng strone internetowa [ zamieszcza na niej, oprocz informacyi
wymaganych przez przepisy prawa: (...) 6) roczne sprawozdania z dziatalnosci rady nadzorczej,
z uwzglednieniem pracy jej komitetow, wraz z przekazang przez rade nadzorczg oceng pracy rady
nadzorczej oraz systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla spotki,
(. “)//

Zasada ta nie jest stosowana w zakresie rocznego sprawozdania z pracy komitetow. W radzie
Nadzorczej nie wyodrebnia sie komitetow, wszyscy cztonkowie wykonujg obowigzki kolegialnie.

Zasada Il 1.7

~Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa | zamieszcza na niej, oprocz informacji
wymaganych przez przepisy prawa: (...) 7) pytania akcjonariuszy dotyczgce spraw objetych
porzadkiem obrad, zadawane przed | w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na
zadawane pytania, (...)”

Zasada ta nie jest i nie bedzie stosowana. Spdtka nie prowadzi szczegdtowego zapisu przebiegu obrad
Walnego Zgromadzenia. Przebieg ten protokotowany jest przez notariusza, a o uwzglednieniu
poszczegdlnych kwestii w protokotach decyduje Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia w oparciu
0 przepisy prawa i uzasadnione sugestie akcjonariuszy. Uczestnicy Zgromadzenia uprawnieni s
do skladania o$wiadczen na pismie, ktore zatgczane sa do protokotu. Spotka uznaje, ze powyzsze
zasady sg wystarczajgce dla zapewnienia transparentnosci Spotki.

Zasada Il 1.12

~Spotka prowadzi Korporacyjng strone internetowa [ zamieszcza na niej, oprocz informacyi
wymaganych przez przepisy prawa: (...) 12) w przypadku wprowadzenia w spofce programu
motywacyjnego opartego na akcjach Ilub podobnych instrumentach - informacie na temat
prognozowanych kosztow jakie poniesie spotka w zwiazku z jego wprowadzeniem, (...)”

Powyzsza zasada nie byla stosowana w 2010 roku. Funkcjonujgcy dotychczas w Spoétce program
motywacyjny zakonczyt sie w 2010 roku, a w ramach tego programu w 2010 roku nie przyznano
dodatkowych akcji lub podobnych instrumentdéw, innych niz wynika to z Rocznych Raportow
finansowych Spotki za poprzednie lata (2008, 2009). Aktualnie, tj. poczawszy od 2011 roku nie
funkcjonuje w Spdtce Program Motywacyjny oparty na akcjach lub instrumentach finansowych.
W przypadku wprowadzenia w spdtce w przysztosci programu motywacyjnego opartego na akcjach lub
podobnych instrumentach — stosowna informacja na temat prognozowanych kosztow jakie poniesie
Spdtka w zwigzku z jego wprowadzeniem zostanie zamieszczona na korporacyjnej stronie internetowej
Spotki.

Zasada II 1.13

~Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa | zamieszcza na niej, oprocz informacji
wymaganych przez przepisy prawa. (...) 13) oswiadczenie o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego,
zamieszczone w ostatnim opublikowanym raporcie rocznym, a takze raport, o ktorym mowa
w § 29 ust. 5 Regulaminu Giefdy - o ile zostat opublikowany, (...)”

W odniesieniu do powyzszej zasady Spotka publikuje o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego,
w formie zatgcznikdow do rocznych sprawozdan finansowych, ktore sg publikowane na korporacyjnej
stronie internetowej. Przekazanie przez Spétke raportu rocznego zgodnie z przepisami Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego paristwem cztonkowskim (Dz.U.
nr 33, poz. 259 z p6zn. zm.) jest — zgodnie z postanowieniami Uchwaty Nr 718/2009 Zarzadu GPW
z dnia 16 grudnia 2009 r. rbwnowazne z przekazaniem GPW raportu, o ktdrym mowa w § 29 ust. 5
Regulaminu GPW, przy zastrzezeniu jednak, ze w raporcie rocznym emitent zamiescit wszystkie
informacje, o ktérych mowa w § 1 Uchwaty Nr 1013/2007 Zarzagdu GPW z dnia 11 grudnia 2007 r.

Zasada II 2.

~Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony intermnetowej rowniez w  jezyku angielskim
przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci IT pkt 1.”
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Spdtka zapewnia funkcjonowanie korporacyjnej strony Spotki w jezyku angielskim poczawszy od dnia
1 stycznia 2009 r. Odstgpiono jedynie od ttumaczenia archiwalnych raportéw biezacych i okresowych.

Zasada II 3

Zarzad, przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym, zwraca sie do rady
nadzorczej o aprobate tej transakcii/umowy. Powyzszemu obowigzkowi nie podlegaja transakcie
typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez
spotke z podmiotem zaleznym, w ktorym spotka posiada wiekszosciowy udziat kapitatowy. Na potrzeby
niniejszego zbioru zasad przyjmuje sie definicie podmiotu powigzanego w rozumieniu rozporzadzenia
Ministra Finansow wydanego na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539 z pozn. zm.).”

W okresie sprawozdawczym Spotka zawierata wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi
na warunkach rynkowych, bez uprzedniego zwracania sie o aprobate tych transakcji/uméw przez Rade
Nadzorcza.

Czesc 111 — Dobre praktyki stosowane przez cztonkdw rad nadzorczych.

Zasada III 8

W zakresie zadari i funkcjonowania komitetow dziatajacych w radzie nadzorczej powinien byc
stosowany Zatgcznik I do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli
dyrektorow niewykonawczych”.

W ramach Rady Nadzorczej Spétki nie wyodrebniono i nie funkcjonuje zaden komitet, w tym komitet
audytu. Rada Nadzorcza sktada sie z minimalnej wymaganej przez prawo liczby cztonkdw, w zwigzku
z czym wszystkie decyzje i zadania wykonywane sg przez Rade kolegialnie.

Zasada III 9

JZawarcie przez spotke umowy/transakcji z podmiotem powigzanym, spefniajacej warunki o ktorej
mowa w czesci Il pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorczej”.

W okresie sprawozdawczym Spotka zawierata wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi
na warunkach rynkowych, bez uprzedniego zwracania sie o aprobate tych transakcji/uméw przez Rade
Nadzorcza.

Czesc¢ IV — Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy.

Zasada IV 10

~Spotka powinna zapewnic akcgjonariuszom moZliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga wypowiadac
sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad,

3) wykonywaniu osobiscie lub przez petfnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.

Zasada ta powinna byc stosowana najpozniej poczgwszy od dnia 1 stycznia 2012 r.”.

Zgodnie z trescig zbioru ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, ktéremu podlega Emitent
powyzsza zasad fadu korporacyjnego powinna by¢ stosowana najpdzniej poczawszy od dnia 1 stycznia
2012 r. W 2011 roku Spétka nie zapewnita akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu
przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, w sposdb wskazany w tresci Zasady 1V.10

3.3.Glowne cechy systemu kontroli wewnetrznej 1 zarzadzania ryzykiem
w przedsiebiorstwie w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych

W Grupie Kapitatowej Rainbow Tours S.A. funkcjonuje wdrozony i w petni funkcjonalny system
kontroli wewnetrznej w zakresie prowadzenia rachunkowosci oraz sporzadzania sprawozdan
finansowych jednostkowych i grupy, ktérego celem jest zapewnienie rzetelnej i jasnej prezentagji
sytuacji majatkowej i finansowej oraz ptynnosci finansowej Grupy. Bezposredni nadzér nad
przedmiotowym systemem sprawuje zgodnie ze stosownymi regulacjami prawnymi, jak
i wewnetrznymi Zarzad Rainbow Tours S.A.
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System kontroli wewnetrznej funkcjonuje w trzech ptaszczyznach:

+ W zakresie zasad rachunkowosci przyjeto sporzadzanie zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaly zatwierdzone przez Unie
Europejskg, wydanymi i obowigzujgcymi na dzien niniejszego sprawozdania finansowego.
Przyjete zasady rachunkowosci stosuje sie w sposdb ciggly, zapewniajac poréwnywalnoscé
sprawozdan finansowych,

« W zakresie dokumentacyjnym funkcjonuje procedura obiegu i akceptacji dokumentéw
zapewniajgca zarowno merytoryczng, jak i formalng kontrole dokumentéw wprowadzanych
do komputerowego systemu przetwarzania danych,

« W zakresie komputerowego systemu przetwarzania danych Spoétka wykorzystuje systemy
zapewniajgce wypetnienie wymogdw wynikajacych z powyzszych punktdw i stosuje
odpowiednie metody zabezpieczania dostepu do danych i komputerowego systemu ich
przetwarzania, w tym przechowywania oraz ochrony ksigg rachunkowych i dokumentacji
zrodtowej.

Roczne sprawozdania finansowe podmiotu dominujacego Rainbow Tours S.A. podlegaja weryfikacji
(badaniu) podmiotu zewnetrznego posiadajagcego stosowne uprawnienia w tym zakresie, za$
sprawozdania pdtroczne przegladowi. Pozostate podmioty Grupy Kapitatowej ze wzgledu na parametry
okreslone w ustawie o Rachunkowosci nie kwalifikujg sie do koniecznosci przeprowadzenia badania
finansowego.

3.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne

pakiety akcji

Ponizsza tabela specyfikuje akcjonariuszy posiadajgcych znaczne pakiety akcji na dzien przekazania
przedmiotowego raportu, tj. 31 sierpnia 2011 r.

. . . Udziat w
Akcjonariusz P ny glosow g g zakladowym
akeji (szt.) il Spotki
(szt.) (%) (%)
Stawomir Adam Wysmyk
1.980.000 3.780.000 17,54 12,99
Grzegorz Baszczynski
el B 2.292.000 4.147.000 19,24 15,75
Remigiusz Cezary Talarek
2.034.400 3.679.400 17,07 13,98
Tomasz Piotr Czapla
1.990.000 3.600.000 16,70 13,68

Od poczatku 2011 roku ulegta zmianie struktura udziatu w liczbie gtoséw na WZ Spétki Rainbow Tours
S.A. oraz udziat w kapitale zaktadowym Spoétki Rainbow Tours S.A., ktéra jest wynikiem
zarejestrowania emisji akcji serii F w dniu 14 stycznia 2011 roku przez Sad Rejonowy dla todzi-
Srodmiescia w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego. (Raport biezacy 1/2011)

W zwigzku z odwotaniem przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki, ktore odbyto sie w dniu
29 marca 2011 roku z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Pana Stawomira Wysmyk, ktéry petnit
w Radzie Nadzorczej funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej, spotka nie posiada informagiji
o stanie akgcji innych niz imienne, co wynika z ksiegi akcyjnej.

Od dnia przekazania ostatniego raportu kwartalnego nastgpita zmiana w posiadaniu akcji u Pana

Remigiusza Talarka, ktory nabyt 5.082 sztuki akcji (raport biezacy nr 13/2011, 27/2011, 33/2011.
35/2011).

14



Sprawozdanie z dziatalno$ci Zarzadu Grupy Kapitatowej Rainbow Tours S.A.za I pdtrocze 2011

3.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore daja specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

W strukturze kapitatu Spdtki rozumianej jako Grupa Kapitalowa znajdujg sie akcje imienne
uprzywilejowane co do gtosu, w ten sposdb, ze na jedna akcje przypadajg dwa gtosy na walnym
zgromadzeniu. S to akcje serii A i C1, bedace w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych,
w nastepujgcym podziale wg ponizszej tabeli:

Akcjonariusz Liczba akgji serii A Liczba akcji serii C1 Razem akcje
uprzywilejowane
Stawomir Wysmyk 1.350.000 540.000 1.890.000
Grzegorz Baszczynski 1.325.000 530.000 1.855.000
Remigiusz Talarek 1.175.000 470.000 1.645.000
Tomasz Czapla 1.150.000 460.000 1.610.000

3.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu
Akcje Rainbow Tours S.A. nie podlegajg ograniczeniu odnosnie wykonywania prawa gtosu.

3.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci
papierow wartosciowych emitenta.

Zgodnie z postanowieniami statutu Rainbow Tours S.A w przypadku zbywania akcji imiennych
uprzywilejowanych, akcjonariusz zobowigzany jest powiadomi¢ pisemnie Zarzad Spétki, aby ten mogt
powiadomi¢ pozostatych posiadaczy akcji imiennych uprzywilejowanych, ktorzy majg pierwszenstwo
ich nabycia.

Zgodnie z postanowieniami § 11 Statutu Spotki:

1. O zamiarze zbycia akcji imiennych uprzywilejowanych akcjonariusz obowigzany jest powiadomic¢
pisemnie Zarzad Spofki.

2. Zarzad niezwtocznie pisemnie zawiadomi o zamiarze zbycia akcji innych akcjonariuszy Spofki
posiadajgcych akcje imienne uprzywilejowane. Akcjonariuszom tym przystuguje prawo pierwszenstwa
nabycia akcji imiennych uprzywilejowanych. Prawo pierwszenstwa akcjonariusze mogg wykonywac
przez ztozenie Zarzadowi pisemnego o$wiadczenia o zamiarze nabycia akcji w ciggu dwdch tygodni od
otrzymania zawiadomienia.

3. W razie braku o$wiadczen o zamiarze wykonania prawa pierwszenstwa lub wykonaniu go tylko
czesciowo, Zarzad moze w ciggu dwdch tygodni od uptywu terminu na sktadanie ofert zakupu akcji
imiennych uprzywilejowanych wskaza¢ osobe trzecig jako nabywce.

4. W razie braku wskazan Zarzadu lub jesli wskazany nabywca badz akcjonariusz wykonujgcy prawo
pierwszenstwa nie zapfaci ceny w terminie dwdch tygodni od daty ztozenia o$wiadczenia o zamiarze
nabycia akgcji, akcjonariusz moze swobodnie zby¢ akcje.

5. Zbycie akcji bez zachowania powyzszego trybu jest bezskuteczne wobec Spotki.”

3.8. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz
ich uprawnien

Zasady dotyczace powotywania, odwotywania i funkcjonowania Zarzadu Grupy okreslone sg Scisle
w Regulaminie Zarzadu Spotki Rainbow Tours S.A. z siedzibg w todzi uchwalonym Uchwatg
Nr 1/06/2007 Zarzadu Spotki z dnia 18 czerwca 2007 r. i zatwierdzonym Uchwatg Nr 1/06/2007 Rady
Nadzorczej Rainbow Tours S.A. z dnia 28 czerwca 2007 r. oraz w Statucie Rainbow Tours S.A.

Powotywanie i odwotywanie Zarzadu:
« zarzad skfada sie z dwdch do pieciu osdéb powotywanych i odwotywanych przez Walne
Zgromadzenie Spotki,
« cztonkowie Zarzadu powotywani sg przez Walne Zgromadzenie Spotki na okres wspdlnej
kadenciji,
« wspdlna kadencja Zarzadu trwa piec lat,
« dopuszczalne jest ponowne powotywanie tych samych oséb na kolejne kadencje Zarzadu,
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+ liczbe oso6b wchodzacych w skiad Zarzadu okresla Walne Zgromadzenie Spotki,

« Zarzad lub jego poszczegdini cztonkowie moga zostaé odwotani takze przed uptywem
kadenciji,

« mandaty cztonkdw wygasajg najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe Spoétki za ostatni petny rok obrotowy petnienia
funkcji cztonka Zarzadu lub w trakcie kadencji w przypadku odwotania, ztozenia rezygnacji
badz w przypadku $mierci cztonka Zarzadu.

Uprawnienia Zarzadu:

» kieruje biezacg dziatalnoscig Spotki

« reprezentuje Spotke na zewnatrz w stosunku do wiadz, urzedéw i o0sdob trzecich,
w postepowaniu przed sagdem i poza nim,

«  zarzadza majatkiem Spotki,

« odpowiada za nalezyte prowadzenie ksiegowosci Spotki,

« okresla strategie rozwoju Spotki oraz gtdwne cele jej dziatania,

+ podejmuje wszelkie decyzje nie zastrzezone do kompetencji innych organow Spdtki,

« cztonkowie Zarzadu moggq bra¢ udziat w posiedzeniach rady Nadzorczej,

« Zarzad jest upowazniony do podwyzszania kapitatu zaktadowego Spotki (moze wydawac
akcje w zamian za wkiady pieniezne i niepieniezne), emitowania warrantow
subskrypcyjnych, wytgczania, za zgodg Rady Nadzorczej prawa poboru akcji Spotki
dotyczacego kazdego podwyzszenia kapitatu zaktadowego dokonywanego w ramach
kapitatu docelowego.

» Zgodnie z postanowieniami § 13 ust. 2 i ust. 3 Statutu Spotki:

JZarzagd jest upowazniony do dokonania jednego Ilub kilku podwyzZszeri kapitatu
zaktadowego Spotki o kwote nie wieksza niz 900.000 ztotych poprzez emisje nie wiecej niz
9.000.000 zwyktych akcji na okaziciela o wartosci nominainej 0,10 zt (dziesie¢ groszy)
kazda (,,Kapitat Docelowy”), na nastepujacych zasadach.

a) upowaznienie okreslone w niniejszym ustepie, zostato udzielone na okres 3 lat od dnia
wpisu do rejestru zmiany Statutu poprzez dodanie niniejszego ustepu 3;

b) Akgie wydawane w ramach Kapitatu Docelowego moga byc obejmowane w zamian
za wkiady pieniezne lub niepieniezne;

c) cene emisyjng akcgi wydawanych w ramach Kapitatu Docelowego ustali Zarzad
w uchwale o podwyzszeniu Kapitatu Docelowego w ramach niniejszego upowaznienia,

d) Uchwata Zarzagdu podjeta w ramach statutowego upowaznienia udzielonego
w niniejszym artykule zastepuje uchwate Walnego Zgromadzenia w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego,

Zarzad jest upowazniony do wytaczenia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.
Uchwata Zarzadu w tej sprawie wymaga zgody Rady Nadzorczej”.

3.9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spotki emitenta

Zmiany Statutu znajdujg sie w kompetencji Walnego Zgromadzenia. Kazdorazowo po zarejestrowaniu
zmian w Statucie, jednolity tekst Statutu ustala Rada Nadzorcza.

3.10. Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

Mocg postanowien uchwaty Nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours SA z dnia
29 marca 2011 roku w sprawie uchylenia dotychczasowego Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spotki
i uchwalenia nowego Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spotki Walne Zgromadzenie Spoiki,
w zwigzku z szerokim zakresem zmian wprowadzonych do tresci Kodeksu spdtek handlowych,
w szczegolnosci zwigzanych z organizacjg i zasadami uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach spotek
publicznych, dziatajgc na podstawie postanowien § 27 ust. 2 lit. s) Statutu Spotki, uchylito w catosci
dotychczas obowigzujgcy w Spotce Regulamin Walnego Zgromadzenia Spotki, uchwalony Uchwatg nr
1/05/2007 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 14 maja 2007 roku, a w jego miejsce
uchwalito nowy Regulamin Walnego Zgromadzenia Spétki. Nowy Regulamin Walnego Zgromadzenia
obowigzuje od dnia 29 marca 2011 roku.
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Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje
corocznie Zarzad nie pozniej niz w ciggu szesciu miesiecy po zakonczeniu kazdego roku obrotowego.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy, na wniosek Rady Nadzorczej
lub na Zadanie akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dwudziestg
kapitatu zakladowego Spétki. Wniosek Rady Nadzorczej, zawierajgcy stosowne uzasadnienie, winien
by¢ ztozony Zarzadowi na pi$mie, najpdzniej na miesigc przed proponowanym przez Rade terminem
nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zakladowego
Spétki moga zadac zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz lub akcjonariusze
reprezentujgcy co najmniej jedna dwudziestg kapitatu zakladowego Spotki mogg zadaé zwotania
nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego
zgromadzenia. Zadanie zwofania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢ Zarzadowi
na pismie lub w postaci elektronicznej. Zadanie powinno by¢ uzasadnione. Zwotanie nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia na wniosek Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy powinno nastgpi¢ w terminie
dwdch tygodni od daty otrzymania wniosku.

Ponadto Rada Nadzorcza zobowigzana jest zwota¢ Walne Zgromadzenie w przypadku, gdy Zarzad
Spotki nie zwotat zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w wymaganym terminie oraz w przypadku gdy
mimo ztozonego wniosku Zarzad nie zwofat nadzwyczajnego Zgromadzenia.

Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogédtu
glosow w Spotce mogg zwota¢ nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczaja
Przewodniczacego tego Zgromadzenia.

Rada Nadzorcza, jak rowniez akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedna
dwudziestg kapitatu zaktadowego mogg zada¢ umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno zostaé zgtoszone Zarzadowi nie pdzniej niz
na 21 (dwadzieécia jeden) dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia. Zadanie powinno
zawieraC uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad.
Zadanie moze zostaé ztozone w postaci elektronicznej.

Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na 18 (osiemnascie) dni przed
wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone
na zadanie akcjonariuszy lub Rady Nadzorczej. Ogtoszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla zwotania
Walnego Zgromadzenia

W Walnym Zgromadzeniu uczestniczg akcjonariusze osobiscie lub przez swoich petnomocnikéw, przy
czym petnomocnictwo musi by¢ udzielone na pismie (§ 26 ust. 1 Statutu Spétki). Mocg postanowien
§ 1 ust. 3 uchwaty Nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours SA z dnia 29 marca
2011 roku w sprawie zmiany Statutu Spotki dokonano zmiany postanowien § 26 ust. 1 Statutu Spotki,
ktoéry otrzymat nastepujgce brzmienie: ,Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu Spotki
przystuguje akcjonariuszowi osobiscie lub przez pefnomocnika (na podstawie pefnomocnictwa
udzielonego na pismie lub w postaci elektronicznej), a takze cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej
Spotki oraz innym osobom wskazanym przez wiasciwe przepisy prawa oraz w Regulaminie Walnego
Zgromadzenia”.

Kompetencje Walnego Zgromadzenia:

« rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,

« podziat zysku lub pokrycie straty,

« ustalenie dnia nabycia praw do dywidendy oraz daty wypfaty dywidendy,

+ udzielanie cztonkom wiadz Spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,

« zmiana przedmiotu dziatalnosci Spétki,

« powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzadu Spdiki,

« powolywanie i odwolywanie cztonkdw Rady Nadzorczej oraz ustalanie zasad ich
wynagradzania,

« zmiana statutu Spofki,

e podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

e emisja obligacji kazdego rodzaju,

+ nabycie akcji wtasnych w sytuacji okreSlonej w art. 362 § 1 pkt 2 Kodeksu spotek
handlowych,

e umarzanie akgji,
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» uzycie kapitatu zapasowego Spotki,

e tworzenie funduszy celowych,

+ potgczenie, przeksztatcenie i podziat Spotki,

« rozwigzanie i likwidacja Spotki,

« zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

« wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
sprawowaniu zarzadu badz nadzoru,

e uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,

e  zatwierdzanie regulaminu Rady Nadzorczej.

Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania:

Prawa i obowigzki zwigzane z akcjami Spdtki sg okreslone w przepisach Kodeksu Spétek Handlowych,
w Statucie Spoétki oraz w innych przepisach prawa. Sg to m.in.

+ Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji
(prawo poboru) przy zachowaniu wymogdw, o ktdrych mowa w art. 433 Kodeksu Spdtek
Handlowych. Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w czesci lub w catosci
mocg uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig co najmniej czterech pigtych
gtosow, jezeli lezy to w interesie Spdtki. Przepisu o koniecznosci uzyskania wiekszosci
co najmniej 4/5 glosow nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego stanowi, ze nowe akcje majg byc¢ objete w catosci przez instytucje finansowa
(subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem
umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy
uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy
akcjonariusze, ktorym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych
im akcji; pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w przypadku, gdy
zostato to zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

e Prawo do dywidendy,

+ Prawo do udziatu w majgtku Spétki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu
wierzycieli w przypadku jej likwidacji. Statut Spdtki nie przewiduje Zadnego
uprzywilejowania w tym zakresie.

e Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem. W okresie, gdy akcje
spotki publicznej, na ktorych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, s zapisane na
rachunkach papieréw wartosciowych w domu maklerskim lub w banku prowadzacym
rachunki papieréw wartosciowych, prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi
(art. 340 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych).

+ Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 Kodeksu Spotek Handlowych)
oraz prawo do gtosowania na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 § 1 Kodeksu Spdtek
Handlowych). Kazdej akcji przystuguje jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu.

« Prawo do zlozenia wniosku o zwofanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

e Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia

e Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami

«  Prawo do uzyskania informacji o Spotce

« Prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego

« Prawo do zadania wydania odpisow sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki
i sprawozdania finansowego

e Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy

+ Prawo do zadania wydania odpisu wnioskow w sprawach objetych porzadkiem obrad
w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem (art. 407 § 2 Kodeksu Spdtek
Handlowych).
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3.11. Skiad osobowy i zmiany oraz opis dzialania organéw zarzadzajacych
i nadzorujacych.

W skfad Zarzadu wchodzg:

Grzegorz Baszczynski — Prezes Zarzadu
Remigiusz Talarek — Wiceprezes Zarzadu
Tomasz Czapla — Wiceprezes Zarzadu

Od poczatku dziatalnosci firmy sktad Zarzadu nie ulegat zmianom. Pracg Zarzadu kieruje Prezes
Zarzadu, ktory zwotluje zebrania (posiedzenia Zarzadu) z wiasnej inicjatywy lub na wniosek innych
cztonkdw lub Rady Nadzorczej, przewodniczy zebraniom, koordynuje prace pozostatych cztonkéow
Zarzadu, odpowiada za dokumentacje prac Zarzadu.

Posiedzenia Zarzadu odbywajg sie w miare potrzeb, ale nie rzadziej niz raz na miesigc. Cztonkowie
Zarzadu osobiscie. O terminie, miejscu i porzadku obrad Zarzadu Prezes informuje wszystkich
cztonkdw Zarzadu z co najmniej z tygodniowym wyprzedzeniem Obecnos¢ na posiedzeniach Zarzadu
jest obowigzkowa. Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat. Uchwaty podejmowane sg wiekszoscig
gtoséw obecnych cztonkéw Zarzadu przy udziale, przy udziale przynajmniej potowy cztonkéw Zarzadu.
W razie réwnej ilosci glosow rozstrzyga gtos przewodniczacego obrad. W przypadkach szczegdlnej
i pilnej koniecznosci uchwaty mogg zosta¢ podjete w trybie obiegowym. Zakres dziatania Zarzadu,
jego skilad, zasady reprezentacji, tryb pracy oraz sposob podejmowania uchwat opisane s3
szczegotowo we wspomnianym w punkcie 4.8. Regulaminie Zarzadu dostepnym rowniez w czesci
korporacyjnej strony internetowej Spotki — www.rainbowtours.pl.

Na dzien 30 czerwca 2011 w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

« Pawel Walczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej (od dnia 29 marca 2011 r. do dnia
30 czerwca 2011 r.)

« Piotr Paduszynski — Cztonek Rady Nadzorczej (od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia
30 czerwca 2011r.)

« Pawet Niewiadomski — Czlonek Rady Nadzorczej (od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia
30 czerwca 2011r.)

+ Grzegorz Kubica - Czlionek Rady Nadzorczej (od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia
30 czerwca 2011r.)

« Joanna Stepien-Andrzejewska - Cztonek Rady Nadzorczej (od dnia 29 marca 2011 r.
do dnia 30 czerwca 2011 r.)

Walne Zgromadzenie Rainbow Tours S.A. powotato z dniem 29 czerwca 2010 roku Rade Nadzorcza
kolejnej kadencji w nastepujgcym skfadzie: Piotr Cygan, Grzegorz Kubica, Pawet Niewiadomski, Piotr
Paduszynski, Stawomir Wysmyk.

Panowie: Piotr Cygan, Pawet Niewiadomski, Piotr Paduszynski, Stawomir Wysmyk byli cztonkami Rady
Nadzorczej poprzedniej kadencji. Nowym czionkiem Rady Nadzorczej, w miejsce Pana Jarostawa
Turka, zostat Pan Grzegorz Kubica.

W roku 2011, tj. po okresie sprawozdawczym, mocg postanowien uchwaty Nr 7 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours S.A. z dnia 29 marca 2011 roku w sprawie zmian w sktadzie
Rady Nadzorczej Spotki Walne Zgromadzenie Spotki odwotato z dniem 29 marca 2011 roku, ze skladu
Rady Nadzorczej Spofki i z petnienia funkgcji w Radzie Nadzorczej, nastepujgce osoby:

1) Pana Stawomira Wysmyka, ktéry petnit w Radzie Nadzorczej funkcje Przewodniczacego Rady
Nadzorczej,

2) Pana Piotra Cygana, ktdry petnit w Radzie Nadzorczej funkcje Cztonka Rady Nadzorczej

oraz powotato z dniem 29 marca 2011 roku do sktadu Rady Nadzorczej nowych cztonkdw w osobach:
1) Pana Pawta Walczaka,

2) Pani Joanny Stepien-Andrzejewskiej.

Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej pieciu cztonkéw powotywanych i odwotywanych przez Walne
Zgromadzenie Spoétki. Jej cztonkow powotuje sie na okres wspolnej kadencji, ktéra trwa trzy lata.
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Mandaty wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
Spdtki za ostatni rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej oraz na skutek $mierci,
odwotania lub rezygnacji cztonka Rady.

W dniu 9 sierpnia 2011r. Pan Piotr Paduszynski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej.

Mocg postanowien § 1 ust. 3 uchwaty Nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours
S.A. z dnia 29 marca 2011 roku w sprawie zmiany Statutu Spotki dokonano zmiany postanowien
§ 20 ust. 5 6 Statutu Spodtki, ktore otrzymaty nowa tre$¢ w nastepujgcym brzmieniu:

5. W przypadku, gdy na skutek wygasniecia mandatu jednego lub wiekszej liczby cztonkow Rady
Nadzorczej przed upfywem kadencji, w okresie pomiedzy odbyciem Walnych Zgromadzer, Rada
Nadzorcza utraci zdolnos¢ do podeimowania uchwal, pozostali cztonkowie Rady uprawnieni
sg do kooptacji jednego lub wiekszej liczby cztonkow Rady, tak by w skiad Rady Nadzorczej wchodzito
co najmniej piec osob.

6. Dokonany zgodnie z ustepem poprzedzajacym wybor cztonka lub cztonkow Rady Nadzorczej musi
zostac zatwierdzony przez najblizsze Waine Zgromadzenie. W przypadku nie zatwierdzenia przez
Walne Zgromadzenie wyboru nowego cztonka lub cztonkow Rady dokonanego w trybie kooptaci,
Walne Zgromadzenie dokona wyboru nowego cztonka Rady na miejsce osoby, ktorej powotania nie
zatwierdzono. Czynnosci nadzorcze i decyzje podjete w okresie od powotania (kooptacji) do podjecia
przez Walne Zgromadzenie uchwaly o niezatwierdzeniu powofania, przez cztonka Rady Ilub przy
udziale cztonka Rady, ktorego powotania w trybie kooptacji nie zatwierdzono — sg wazne.”

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:

« staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci,

« ocena sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spotki, ocena sprawozdania finansowego oraz
wnioskdw Zarzadu co do podziatu zysku albo pokrycia straty, a takze sktadanie Walnemu
Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow tej oceny,

« zawieranie i rozwigzywanie umow o prace z cztonkami Zarzadu, w tym ustalanie zasad ich
wynagradzania,

«  wybor biegtego rewidenta,

« badanie i opiniowanie przedstawionych przez Zarzad plandéw dziatalnosci Spotki i jej
przedsiebiorstwa,

« opiniowanie wszystkich dokumentéw i wnioskdw Zarzadu przedktadanych pod obrady
Walnego Zgromadzenia,

« zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu,

e uchwalanie Regulaminu Rady Nadzorczej,

+ akceptowanie warunkéw kazdego wprowadzonego w Spotce programu motywacyjnego
zwyczajng wiekszoscig gtosow,

« zawigzanie przez Spotke innej Spotki

« zatwierdzanie wyboru firm ubezpieczajgcych ryzyko dziatalnosci gospodarczej oraz
warunki ubezpieczenia.

Sktad i sposdb powotywania Rady Nadzorczej, prawa i obowigzki cztonkéw Rady, kompetencje
Rady Nadzorczej, kierowanie pracami rady nadzorczej, zwotywanie posiedzen rady Nadzorczej,
posiedzenia Rady Nadzorczej, podejmowanie uchwat opisane sg szczegétowo w Regulaminie Rady
Nadzorczej Rainbow Tours S.A. z siedzibg w todzi zamieszczonym w czesci korporacyjnej strony
internetowej Spdtki — www.rainbowtours.pl

4. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wilasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien 30 czerwca 2011 r. oraz na dzien przekazania przedmiotowego sprawozdania ani Spdtka
dominujgca ani jednostki powigzane nie sg strong zadnych postepowan sadowych i arbitrazowych,
w ktorych jednostkowa lub tgczna warto$¢ przedmiotu sporu przekraczataby 10% kapitatdw wiasnych
Grupy.
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5. Informacje o podstawowych produktach i ustugach swiadczonych przez spotki Grupy

1. RAINBOW TOURS SA — podmiot dominujgcy Obecnie dziatalno$¢ Emitenta jako spotki
dominujgcej w Grupie, koncentruje sie przede wszystkim na sprzedazy ustug turystycznych
wiasnych oraz posrednictwie w sprzedazy ustug turystycznych obcych, biletéw autobusowych
i biletdw lotniczych. Zadaniem Emitenta jest zapewnienie finansowania zewnetrznego
podmiotom Grupy oraz jej rozwoju.

2. PORTAL TURYSTYCZNY Sp. z 0.0. — spétka zalezna.

PORTAL TURYSTYCZNY Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi jest podmiotem zalezhym w 65% od
Emitenta. Dziatalnos¢ PORTAL TURYSTYCZNY Sp. z 0.0. polega posrednictwie w sprzedazy
materiatow i ustug marketingowych dla spotek Grupy.

3. RAINBOW TOURS Biuro Podrézy Sp. z 0.0. — spotka zalezna
Emitent posiada 100% udziatéw w spotce RAINBOW TOURS — Biuro Podrézy Sp. z 0.0., ktdrej
gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest sprzedaz biletow lotniczych.

4. TRAVELOVO Sp. z 0.0. — spotka zalezna
Spétka zajmuje sie posrednictwem w sprzedazy ustug turystycznych i biletéw lotniczych
realizowanym przy pomocy nowoczesnych internetowych technik sprzedazy.

5. TRAVELTECH Sp. z 0.0. — spotka zalezna
Podmiot zajmuje sie tworzeniem nowoczesnych rozwigzan informatycznych, gtdéwnie dla
podmiotow turystycznych, majacych na celu optymalizacje proceséw sprzedazy, dystrybuciji
promocji oferowanych produktow.

6. ABC Swiat Podrdzy Sp. z 0.0. — spotka zalezna
Spotka posiada sie¢ biur podrézy zlokalizowanych w centrach handlowych Wielkopolski
posredniczacych w sprzedazy oferty najwiekszych touroperatordéw krajowych i zagranicznych.

7. Bee&Free sp. z 0.0. — spotka zalezna
Spétka ta specjalizuje sie w organizacji atrakcyjnych wyjazdéw do najpopularniejszych
kurortéw Tunezji, Egiptu i Turcji.

8. Travellab sp z o0.0. — Podmiot zajmuje sie tworzeniem nowoczesnych rozwigzan
informatycznych.

6. Informacje o rynkach zbytu

Produkty oferowane przez Grupe sg w catosci oferowane na rynku polskim.

Zmiana Dynamika
01.01.2011- | 01.01.2010- 2011-
30.06.2011 | 30.06.2010 | 2010 | 2011/2010
pziaibinlkonty pievChodvize 150 996 108 535 42461 39,1%
sprzedazy
Sprzedaz imprez turystycznych 124 952 95 293 29 659 31,1%
Posrednictwo sprzedazy ustug o
turystycznych, biletéw, hoteli 22403 12768 9635 75/5%
Ustugi wsparcia technicznego IT 651 474 177 37,3%
Czynsze V] V] V] 0,0%
Inne 2990 V] 2990 0,0%

7. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy

Za kryterium znaczacej umowy Spétka dominujgca przyjmuje 10% przychoddw za okres czterech
ostatnich kwartatdow obrotowych jezeli umowy dotyczg dziatalnosci operacyjnej emitenta (umowy
zakupu ustug transportowych, noclegowych, kredyty na finansowanie biezgcej dziatalnosci itp.) oraz
10% kapitatow wtasnych w pozostatych przypadkach (inwestycje dtugoterminowe, inne)

Za znaczacy umowe uznano umowe zawartg miedzy Rainbow Tours S.A. a linig czarterowg Enter Air
Sp. z 0.0., 0 czym Emitent poinformowat w RB 10/2011 z dnia 04.03.2011 roku.
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Umowa dotyczy $wiadczenia lotniczych ustug czarterowych w sezonie turystycznym Lato 2011 oraz
Zima 2011/2012, niezbednych do prowadzenia dziatalnoSci podstawowej Emitenta, na réznych
kierunkach wakacyjnych destynacji. Rozpoczecie wykonania umowy rozpoczeto sie w dniu 25 kwietnia
2011 roku, za$ ostatni lot przewidziano na 20 kwietnia 2012 roku. Zgodnie z postanowieniami
niniejszej Umowy, jej warto$¢ ustug w dniu podpisania wynosi 30.295.896 USD (trzydziesci milionow
dwiescie dziewiecdziesigt pie¢ tysiecy osiemset dziewiecdziesigt szes¢ dolaréw amerykanskich),
co stanowi ekwiwalent 85 189 029,96 ztotych (stownie: osiemdziesigt pie¢ miliondw sto osiemdziesiat
dziewieC tysiecy dwadziescia dziewie¢ ztotych 96/100) przeliczonych wedtug kursu $redniego NBP
z dnia 25 pazdziernika 2010 roku, opublikowanego w tabeli nr 208/A/NBP/2010 z dnia 2010-10-25.
Rozliczenia z tytutu niniejszej umowy bedg realizowane na biezaco i zgodnie z harmonogramem
poszczegdlnych lotow czarterowych. Rainbow Tours S.A. ma mozliwos¢ zmiany ilosci realizowanych
rejsow w $lad za rosngcym lub malejgcym popytem rynkowym, co moze przetozy¢ sie na zmiane
wartosci catkowitej Umowy. Umowa zawiera standardowe zapisy, co do mozliwosci jej rozwigzania
przez Strony. Niniejsza Umowa nie zawiera i nie przewiduje zapiséw o karach umownych.

8. Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatlowych w Grupie.

Ponizsza tabela przedstawia gtdwne powigzania organizacyjne i inwestycje wg stanu na 30 czerwca
2011r.

L Przedmiot Podmiot Sposdb Wartos¢é w Sposdb
-P- inwestycji inwestycji powigzania tys. finansowania
Portal . .
1 Udziaty Turystyczny Sp. Podnzg);;a)lezny 130 Gotdéwka
Z0.0. °
Rainbow Tours . .
2 Udziaty — Biuro Podrdzy PodTllcc))’Bﬁ/al)ezny 450 Gotdéwka
Sp. z 0.0. °
3 Udzialy Travelovo Sp. Podmiot zalezny 1 _ Gotowka :
4 Pozyczka zo.o. (100%) 2044 Gm:";‘;fé z'?;é"cviersl
Udziaty Traveltech Sp. | Podmiot zalezny 449 Gotdwka
Pozyczka Z 0.0. (71%) 999 Gotdwka
. ABC Swiat Podmiot zalezny .
7 Udziaty Podrozy  Sp. (100%) 9 295 Gotowka
7 0.0. °
8 Udziaty Bee&Free Sp. | Podmiot zalezny 3250 Gotdwka
Pozyczka Z 0.0. (100%) 6 320 Gotowka
9 Udziaty Travillt_)aflg' Sp- POdm(';; Oislezny 5 Gotdéwka

9. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego
zaleznag z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

Emitent zawiera transakcje sprzedazy z wiekszoscig podmiotow powigzanych. Wszystkie transakcje
odbywajg sie na warunkach rynkowych stosowanych dla transakgji z innymi podmiotami.

22



Sprawozdanie z dziatalno$ci Zarzadu Grupy Kapitatowej Rainbow Tours S.A.za I pdtrocze 2011

10.Informacje o zaciaggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytow i pozyczek

Na dzien 30 czerwca 2011 r. Emitent wspotpracowat z trzema bankami finansujgcymi jego dziatalnosc.

Sa to:

Bank Ochrony Srodowiska S.A. - kredyt obrotowy w rachunku biezacym. Wysokoé¢ linii
kredytowej wynosi 2.800 tys. zt. Jest to kredyt krétkoterminowy udzielony na finansowanie
biezacej dziatalnosci gospodarczej oprocentowany wedtug stopy zmiennej na ktérg sktadaja
sie: stopa referencyjna WIBOR 1M , marza podstawowa na poziomie rynkowym. Na dzien
30 czerwca 2011 roku spdtka wykorzystywata limit w wysokosci 1 tys. zt.

Bank Polskiej Spotdzielczosci S.A. - kredyt obrotowy w rachunku biezgcym, ktdrego celem byto
zapewnienie ptynnosci biezacej firmy. Wysokos¢ linii kredytowej wynosi 2.000 tys. zt. Jest to
kredyt krotkoterminowy udzielony na finansowanie biezgcej dziatalnosci gospodarczej
oprocentowany wedtug stopy zmiennej na ktérg sktadajg sie: stopa referencyjna WIBOR 1M ,
marza podstawowa na poziomie rynkowym. Na dzien 30 czerwca 2011 roku spotka
wykorzystywata limit w wysokosci 69 tys. zt.

Raiffeisen Bank Polska S.A w tgcznym limicie 4.500 tys. zt. Jest to kredyt krétkoterminowy
udzielony na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej oprocentowany wedtug stopy
zmiennej na ktdrg skfadajg sie: stopa referencyjna WIBOR 1M, marza podstawowa na
poziomie rynkowym. Na dzien 30 czerwca 2011 roku spétka nie wykorzystata limitu.

11.Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach
i gwarancjach, w tym podmiotom powigzanym

1.

Zabezpieczeniem kredytéw udzielonych przez spotke sg weksle ,in —blanco” wystawione
przez firme Rainbow Tours dla:

a. Banku Ochrony Srodowiska S.A.

b. Banku Polskiej Spotdzielczosci S.A.
Umowa przeniesienia udziatow spotki Bee & Free sp. z 0.0. przewidywata zwiekszenie ceny
na bycia udziatdw. Strony uzgodnity w w/w Umowie, iz Zbywcy (wskazani w tresci w/w
Raportu Biezgcego Nr 37/2010) otrzymajg Cene Dodatkowg I w wysokosci 1.000.000 (jeden
milion) ztotych, o ile w okresie od 1 listopada 2010 r. do dnia 28 lutego 2011 r. strata netto
Spotki Bee & Free sp. z 0.0. nie przewyzszy kwoty 1.000.000 (jeden milion) ztotych.
Podstawg okreslenia wysokosci straty jest rachunek zyskdw i strat, sporzadzony przez
Zarzad Bee & Free sp. z 0.0. za okres od dnia 1 listopada 2010 r. do dnia 28 lutego 2011 r.
oraz bilans sporzadzony na dzien 28 lutego 2011 r. W zwigzku z faktem, iz strata wykazana
w rachunku zyskéw i strat przewyzszyla uzgodniony w Umowie poziom - Zbywcy nie
otrzymajg Ceny Dodatkowej I. Emitent informowat o tym zdarzeniu w Raporcie biezacym
18/2011.

12.Wykorzystanie wplywow z emisji

Rozliczenie $rodkéw pochodzacych z emisji opisano w Raporcie Rocznym za 2010 rok. Srodki
pieniezne z emisji publicznej akcji serii F wptynety do Spotki w listopadzie 2010. Wykorzystanie miato
miejsce w 2010 r. oraz 2011 r. Rozliczenie srodkdw z emisji akcji F zaprezentowano ponizej:

WoONOONRWNE

Pozyskane Srodki 16 750,0 tys. zt
Koszty pozyskania (optaty sagdowe, PCC, ustugi doradcze) -778,9 tys. zt
Zakup udziatow spotki Bee&Free sp. z 0.0 z PCC -3 282,0 tys. zt
Udzielone pozyczki spotce Bee&Free sp. z 0.0. -1 250,0 tys. zt
Uruchomienie biur sprzedazy po podmiocie Orbis Travel -1 800,0 tys. zt
Do rozliczenia z 2010 roku 9 639,1 tys. zt
Udzielenie pozyczek Bee & Free w 2011 roku 5070,0 tys. zt
Zakup nieruchomosci przez spotke Rainbow Tours S.A. 1 093,6 tys. zt
Modernizacja zakupionej nieruchomosci dla potrzeb Call Center oraz

na nowe biura 808,1 tys. zt

Do rozliczenia w 2011 roku 2 667,4 tys. zt
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13.0bjasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi, a wczesniej publikowanymi
prognozami wynikow za dany rok

Spdtka nie publikowata prognoz wynikéw na 2011 rok.

14.Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu z punktu
widzenia plynnosci grupy kapitalowej emitenta

Posiadane $rodki pieniezne oraz rozwijajgca sie przedsprzedaz imprez na rok 2011 w potgczeniu
z pozyskanym finansowaniem zewnetrznym stanowig istotne wsparcie ptynnosci finansowej Grupy.
Dodatkowo spdtka dominujgca posiada limity kredytowe, zapieniajgce spotce niwelowanie luki
ptynnosciowej. Szczegdtowe informacje na temat kredytow zawarte s3 w punkcie 10 niniejszego
Sprawozdania. Znaczgcg poprawe ptynnosci spétka dominujgca i spdtki zalezne odnotowaty na
poczatku III kwartatu 2011 roku w zwigzku ze znaczacym wzrostem zainteresowania ofertg Grupy.

15.Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe
grupy kapitalowej emitenta w roku obrotowym Ilub ktorych wplyw jest mozliwy
w nastepnych latach

Na osiggniete wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w przysztych okresach kluczowy wptyw beda miaty
nastepujace czynniki:

e Utrzymanie sie stabilnej koniunktury gospodarczej w odniesieniu do sytuacji ekonomicznej
Polski,

«  Poprawienie nastroju konsumentéw poprzez wzrost konsumpcji,

«  Stabilizacja kurséw na rynku walutowym,

«  Stabilizacja sytuacji polityczno — spotecznej w krajach Afryki Pétnocnej (Tunezja oraz Egipt),

*  Sprzedaz oferty Lato 2011 oraz Zima 2011,

» Poprawa sprzedazy spdtek zaleznych ABC Swiat Podrézy oraz Bee& Free sp. z 0.0.

e Restrukturyzacja kosztowa podjeta w kwartatach poprzednich w celu obnizenia biezacych
kosztéw funkcjonowania Grupy Kapitatowej.

16.0pis struktury gtownych lokat kapitalowych lub gléwnych inwestycji kapitatlowych
dokonanych w ramach grupy kapitalowej emitenta w danym roku obrotowym

W 2011 r. Spétka dokonata petnej kreacji grupy kapitatowej, tak aby zakresem swojej dziatalnosci
obja¢ wszelkie aspekty branzy turystycznej (dziatalno$¢ touroperatorska, posrednictwo w sprzedazy
ustug turystycznych oraz produkcja narzedzi informatycznych wspomagajacych dziatanie branzy
turystycznej). Pozwala to na prowadzenie dalszej dziatalnosci poprzez zintensyfikowany rozwoj
wewnetrzny podmiotow. Dla zwiekszenia kontroli nad spotkami zaleznymi Zarzad Emitenta zasiada
rowniez w Zarzgdach spdtek zaleznych. Ponizsza tabela zawiera powigzania personalne ze spotkami
zaleznymi:

Imie | RT S.A. ABC RT BP T PT TO BEE
nazwisko
Grzegorz Prezes Wiceprezes Prezes Prezes
Baszczynski Zarzadu Zarzadu Zarzadu Zarzadu
Remigiusz | Wiceprezes Prezes Wiceprezes | Wiceprezes
Talarek Zarzadu Zarzadu Zarzadu Zarzadu
Tomasz Wiceprezes Wiceprezes Prezes Prezes
Czapla Zarzadu Zarzadu Zarzadu Zarzadu
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RT S.A. - Rainbow Tours S.A.

ABC - ABC Swiat Podrozy Sp. z 0.0.

RT BP- Rainbow Tours Biuro Podrdzy Sp. o.0.
TT - Traveltech Sp. z o.0.

PT - Portal Turystyczny Sp. z 0.0.

TO - Travelovo Sp. z 0.0.

BEE — Bee&Free Sp. z 0.0.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem wystgpity nastepujace zmiany w sktadzie Grupy

Kapitatowej Rainbow Tours:

. - zwiekszeniem udziatow w firmie Travelovo sp. z 0.0. w drodze zakupu w dniu 30 marca 2011
roku 25 udziatéw za kwote 0,5 tys. zt. W wyniku tej transakcji udziat w kapitale zaktadowym
spotki zwiekszyt sie z 92,0 % do 100,0 %

. zwiekszeniem udziatdw w firmie Rainbow Tours Biuro Podrdzy sp. z 0.0. w drodze zakupu
w dniu 30 marca 2011 roku 200 udziatéw za kwote 100,0 tys. zt. W wyniku tej transakcji udziat
w kapitale zakladowym spotki zwiekszyt sie z 50,0 % do 100,0 %

17.0pis organizacji grupy kapitalowej emitenta ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji oraz opis zmian w organizacji grupy kapitalowej emitenta wraz z podaniem
ich przyczyn

Na dzien 30 czerwca 2011 roku w skiad Grupy kapitatowej wchodzity nastepujace jednostki. Wszystkie
jednostki zawarte w tabeli podlegajg konsolidacji.

L Spétka, nazwa i siedziba % udziatu w kapitale Kraj % Ud:;a::a‘l':_" gl::)sach Przedmiot
p P ! zakladowym rejestracji zgroma szeniu dziatalnosci
SPOLKI ZALEZNE
Posrednictwo
p | Poral uryStyezny 5. 2 65,00% | Polska 65,00% | w sprzedazy imprez
0.0. todz turystycznych
. . Posrednictwo
2 Ralnl?QW Tours BIUII‘0, 100,00% | Polska 100,00% | w sprzedazy biletéw
Podrozy Sp. z 0.0. Lodz lotniczych
Posrednictwo
3 | Travelovo Sp. z 0.0. £ddz 100,00% | Polska 100,00% x;‘;ﬁgﬁ%:mprez
i biletéw lotniczych
4 Travgltech Sp.z 0.0, 71,00% | Polska 71,00% | Ustugi informatyczne
Krakow
ABC Swiat Podrézy Sp. z Posrednictwo
5 P , ' 100,00% | Polska 100,00% | w sprzedazy imprez
0.0. Foznan turystycznych
Bee&Free sp. z 0.0. o o, | Organizacja imprez
6 Warszawa 100,00% | Polska 100,00% turystycznych

Odstgpiono od konsolidacji spétki TravelLab sp. z o.0., ktérej wiascicielem udziatéw jest firma
Traveltech sp. z 0.0. Kapitat spétki wynosi 5 tys. zt. Przychody Spétki w okresie od 1 stycznia do
30 czerwca 2011 woku wynoszg 35 tys. zt, suma bilansowa 6 tys. zt, zysk 2 tys. zt. Spétka zostata
utworzona w 2010 roku. Odstgpienie od konsolidacji wynika z niematerialnosci danych finansowych
tego podmiotu i nie ma wplywu na sytuacje finansowag Grupy.
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18.Charakterystyka polityki w zakresie kierunkow rozwoju grupy kapitalowej emitenta

Strategia Zarzadu na rok 2011 i kolejne lata to konsekwentna budowa silnej i rozpoznawalnej

marki ,Rainbow Tours” oraz silnej grupy kapitatowej obejmujgcej swym dziataniem wszystkie aspekty
rynku turystycznego. W grupie znajduja sie producenci ustug turystycznych - touroperatorzy
w Polsce, podmioty posredniczace w sprzedazy imprez turystycznych i biletow lotniczych oraz spétka
technologiczna wspomagajgca pozostate podmioty w zakresie IT. W 2011 r. Emitent planuje podjecie
szeregu dziatan, ktorych celem bedzie szybsze osiagniecie progu rentownosci w podmiotach
zaleznych, w szczegdlnosci w spétkach dziatalnosci spotki Bee & free sp. z 0. 0. oraz ABC Swiat
Podrozy sp. z o.0.
Ustugi oferowane przez spotke docierajg do finalnego odbiorcy réznymi kanatami dystrybucji: poprzez
bardzo szeroko rozwinietg sie¢ agencyjng, sprzedaz bezposrednig we wiasnych salonach sprzedazy,
sprzedaz w biurach franszyzowych oraz sprzedaz online poprzez wilasne call center i strone
internetowa. W najblizszych okresach Spotka bedzie dazyla do zwiekszenia procentowego udziatu
sprzedazy realizowanej we wiasnych salonach i przez wtasne strony internetowe. Pozwala to bowiem
relatywnie obnizy¢ koszty sprzedazy jak i zachowa¢ petng kontrole nad jakoscig i forma sprzedazy.

19.Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Biorac pod uwage fakt, Zze Spodtka dominujgca wykorzystuje w swoich dziataniach rowniez
finansowanie zewnetrzne Zarzad zwraca uwage na potencjalne utrudnienia w zarzadzaniu ptynnoscig
finansowg w okresie niskiego sezonu turystycznego (listopad — grudzien). Spotka nie posiada zadnych
zalegtosci wobec budzetu Panstwa i z tytutu ubezpieczen spotecznych, a swoje zobowigzania wobec
kontrahentdw reguluje na biezgco. Obecnie spétka posiada limity kredytowe, ktdre zabezpieczajg
ptynnos¢ spdtki. Spdtka docelowo bedzie dywersyfikowac te dziatalno$¢, ktdra optymalizuje koszty
finansowania zewnetrznego.

20.0cena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych
Grupa zamierza skupi¢ swoje wysitki na rozwijaniu poczynionych wczesniej inwestycji realizowanymi
zgodnie z zatozeniami zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym Rainbow Tours S.A.
21.0cena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci
za rok obrotowy
Stosowny zapis umieszczono w punkcie 2.1 oraz 2.2 niniejszego dokumentu.
22.Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa oraz opis perspektyw rozwoju w nastepnym roku obrotowym
22.1. Czynniki zewnetrzne
22.1.1.Koniunktura gospodarcza
Mimo panujgcej na $wiecie recesji i kryzysu gospodarczego Polska postrzegana jest nadal jako jeden
z nielicznych krajéw w regionie majacym szanse zachowac dodatnie PKB. W korelacji z ciggle niskim
poziomem rozwoju rynku ustug turystycznych w Polsce pozostawia to potencjat do dalszego wzrostu
branzy.
22.1.2.Konkurencja
Drugim istotnym czynnikiem jest otoczenie konkurencyjne. Grupa zalicza sie do pierwszej dziesigtki

najwiekszych organizatorow podrozy i zajmuje wedlug oceny Zarzadu 5-6 miejsce w Polsce.
Do najwiekszych konkurentow Grupy zalicza firmy takie jak TUI, Triada, Neckermann i Itaka. Dzieki
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srodkom pozyskanym z emisji Grupa zamierza rozwijac sie zdecydowanie szybciej niz konkurencja.
Konsekwentna budowa silnej i rozpoznawalnej marki ,Rainbow Tours” oraz silnej grupy kapitatowej
obejmujgcej swym dziataniem wszystkie aspekty rynku turystycznego (producent - touroperator
w Polsce i na Ukrainie, dystrybucja tradycyjna — sie¢ wiasnych biur, Internet — wiasny portal,
IT — spétka technologiczna) pozwoli z pewnoscig konkurowaé z powodzeniem z innymi graczami na
rynku.

22,2, Czynniki wewnetrzne
22.2.1.0rganizacja Spotki i Grupy Kapitatowej.

Spétka dokonata petnej kreacji grupy kapitatowej, tak aby zakresem swojej dziatalno$ci objac¢ wszelkie
aspekty branzy turystycznej (dziatalno$¢ touroperatorska, posrednictwo w sprzedazy ustug
turystycznych oraz produkcja narzedzi informatycznych wspomagajgcych dziatanie branzy
turystycznej), Pozwala to na prowadzenie dalszej dziatalnosci poprzez zintensyfikowany rozwoj
wewnetrzny podmiotow.

22.3. Perspektywy rozwoju Grupy

Perspektywy rozwoju na nastepny rok obrotowy zostaly opisane w punkcie 15 przedmiotowego
sprawozdania.

23.Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i grupg
kapitatowa

Zarzad Spoétki dominujgcej konsekwentnie realizuje swojg polityke zarzadzania dbajac o jak najlepsza
jej jakosci efektywnos¢. Caly czas udoskonalane sg procedury majgce na celu zoptymalizowanie
procesu zarzadzania i efektywny przeptyw informacji w spofce oraz wymiane informacji w grupie
kapitatowej oraz z najblizszym otoczeniem Spotki.

Obowigzki informacyjne narzucone w zwigzku z dopuszczeniem do obrotu akcji Spétki dodatkowo
sprawiajg, ze Spotka jest transparentna, wszelkie decyzje podejmowane sg w odpowiednim czasie
i majg na celu dobro Spotki. W 2008 r. nie wprowadzono istotnych zmian w polityce zarzadzania
przedsiebiorstwem. W Spotce funkcjonuje system zarzadzania jakoscig ISO 9001, potwierdzony
Certyfikatem nr 606/2007 wskazujgcym, ze system zarzadzania spetnia normy PN-EN ISO 9001:2001
w zakresie $wiadczenia ustug turystycznych wydany przez Polskg Izbe Handlu Zagranicznego
Certyfikacja.

24.Umowy zawarte z osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensate w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie funkcjonujg umowy zawarte z osobami

zarzadzajacymi przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego

stanowiska.

25. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod i korzysci Zarzadu i Rady Nadzorczej

Informacje o wysokosci wynagrodzen cztonkéw Zarzadu i radu Nadzorczej w I pétroczu 2011 zawarte
sg w ponizszych tabelach.
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1.1. Wynagrodzenia Zarzadu wyptacone w I pétroczu 2011 r. w tys. zt

Wynagrodzenie i petnienie I .
Imie i nazwisko funkgji . I:Ielnle;:le ;unll(q.' h
w Rainbow Tours S.A. W jednostkach zaleznyc
Grzegorz Baszczynski 220 8
Remigiusz Talarek 199 8
Tomasz Czapla 199 8
Razem 618 24

1.2. Wynagrodzenia Rady Nadzorczej wyptacone w I p6troczu 2011 r. w tys. zt

Z tytutu Wynagrodzenie Wynagrodzenie
Imie i nazwisko petnienia w Rainbow Tours w jednostkach
funkcji w RN S.A. zaleznych
Stawomir Wysmyk 1 - 23
Piotr Cygan 1 - -
Pawet Niewiadomski 4 - -
Piotr Paduszynski 4 - -
Joanna Stepien-Andrzejewska 3 - -
Grzegorz Kubica 3 - -
Pawet Walczak 3 - -
Razem 19 23

26. Akcje Spotki lub uprawnienia do nich bedace w posiadaniu osob zarzadzajacych
i nadzorujacych

W ponizszej tabeli znajduje sie zestawienie akcji Rainbow Tours S.A. bedgcych w posiadaniu osob
zarzadzajgcych i nadzorujacych na dzien 30 czerwca 2011 r.

Akcjonariusz Petniona funkcja Liczba akcji Wartoé;’:}akcji w
Grzegorz Baszczynski Prezes Zarzadu 2.292.000 229.200,00
Remigiusz Talarek Wiceprezes Zarzgdu 2.032.700 203.700,00
Tomasz Czapla Wiceprezes Zarzadu 1.990.000 199.000,00

Liczba posiadanych akgcji oraz ich udziat w kapitale Spotki oraz w liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu zaprezentowane sg szczegétowo powyzej w punkcie 3.4.

Zarzad Spotki dominujacej nie posiada informaciji o posiadaniu akcji Emitenta przez innych cztonkow
Rady Nadzorczej.

Ponadto osoby zarzadzajgce i nadzorujgce posiadajg udziaty w podmiocie powigzanym Portal
Turystyczny Sp. z 0.0. w ponizej przedstawionej wartosci:

Udziatowiec Liczba udziatéw Wartos¢ udziatow
Grzegorz Baszczynski 106 10.600,00
Remigiusz Talarek 94 9.400,00
Tomasz Czapla 92 9.200,00

27.Informacje o umowach mogacych w przysztosci spowodowaé¢ zmiany w strukturze
kapitatu akcyjnego

W dniu 29 czerwca 2011r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spdtki Rainbow Tours S.A.

podjeto Uchwate Nr 22 w sprawie upowaznienia Zarzagdu Spétki do nabywania akcji wtasnych Spofki
w celu ich umorzenia lub dalszej odsprzedazy.
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Powzieta Uchwata Nr 22 dotyczy upowaznienia Zarzadu Spotki do nabywania akcji wiasnych Spoiki,
tj.:

« akcji zwyktych na okaziciela bedacych przedmiotem obrotu na rynku podstawowym
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie (,GPW"), tj. na rynku oficjalnych notowan,

e akcji imiennych uprzywilejowanych — w przypadku zgtoszenia zamiaru zbycia akcji
imiennych uprzywilejowanych przez akcjonariusza, przy zastrzezeniu postanowien §11 Statutu
Spoétki na warunkach i w trybie ustalonych w niniejszej uchwale. Nabyte przez Spétke akcje
wiasne Spotki bedg mogty zostac przeznaczone do:

« dalszej odsprzedazy akcji wiasnych Spotki, w tym, w procesach przejecia i akwizygji
podmiotdw z branzy tozsamej z branzg, w ktorej dziata Spétka lub podmioty z Grupy
Kapitalowej  Spotki, w  szczegdlnoSci  odsprzedazy  dokonywanej na  rzecz
udziatowcow/wspdlnikdbw w przejmowanych podmiotach w zamian za udziaty/akcje tych
podmiotdéw,

« umorzenia akcji wtasnych Spotki i obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki.

Szczegoty zawarto w raporcie biezgcym nr 30/2011 z dnia 30 czerwca 2011 roku.

28.Informacja o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

Spdtka nie posiada programu motywacyjnego opartego na akcjach Spdtki.

29.Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Rada Nadzorcza, dziatajgc na podstawie § 22 lit.d i § 23 ust.9 Statutu Spotki oraz § 3 ust. 3 pkt 3i§ 7
ust. 7 Regulaminu Rady Nadzorczej, w dniu 27 maja 2011 roku podjeta uchwate o wyborze podmiotu
do przegladu i badania sprawozdan finansowych jednostkowych i skonsolidowanych Spotki za
pierwsze potrocze 2011 i za 2011 rok.

Wybranym Podmiotem jest:
DGA Audyt Spdtka z o.0.

ul. Towarowa 35

61-896 Poznan,

(podmiot wpisany na liste podmiotdow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem ew. 380). Spotka nie korzystata z ustug wybranego podmiotu w zakresie przegladu i badania
sprawozdan finansowych w latach poprzednich.

Wynagrodzenie podmiotu za ustugi $wiadczone w I pétroczu 2011 roku.

- za przeprowadzenie przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego sporzgdzonego zgodnie
z ustawg o rachunkowosci na dzien 30 czerwca 2011 roku — 8 tys. zt

- za przeprowadzenie przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego zgodnie
Z MSR/MSSF na dzien 30 czerwca 2011 roku — 7 tys. zt

Do dnia przekazania przedmiotowego sprawozdania tj. 31 sierpnia 2011r. wynagrodzenia nie
wypfacono.

30.0pis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym

1. Zabezpieczeniem kredytow udzielonych przez spétke sa weksle ,in —blanco” wystawione przez
firme Rainbow Tours dla:
a. Banku Ochrony Srodowiska S.A.
b. Banku Polskiej Spotdzielczosci S.A.
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Sprawozdanie z dziatalno$ci Zarzadu Grupy Kapitatowej Rainbow Tours S.A.za I pdtrocze 2011

Zarzad Rainbow Tours S.A.

Grzegorz Baszczynski — Prezes Zarzadu

Remigiusz Talarek — Wiceprezes Zarzadu Tomasz Czapla — Wiceprezes Zarzadu

todz, dnia 31 sierpnia 2011 r.
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