SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ
ENTER AIR S.A.

ZA OKRES OD 01.01.2015 DO
31.12.2015



1. OGOLNE INFORMACJE O GRUPIE

Enter Air S. A. ("Spotka") zostata utworzona zgodnie ze statutem Spotki w formie aktu notarialinego
zdnia 07.11.2012 roku jako Laruna Investments S.A i zostata wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000441533.

W dniu 22 grudnia 2014 nazwa Spétki zostat zmieniona na Enter Air S.A.

Siedziba Spétki miesci sie w Warszawie przy al. Krakowskiej 106

Skfad organéw zarzgdczych i nadzorujgcych Spotki jest nastepujacy:

Zarzad:

Grzegorz Wojciech Polaniecki od 17.12.2014
Mariusz Olechno od 17.12.2014
Marcin Andrzej Kubrak od 17.12.2014
Andrzej Przemystaw Kobielski 0od 17.12.2014

W dniu 17 grudnia 2014 powotano Rade Nadzorczg w skiadzie:
Ewa Kubrak

Grzegorz Badziak

Piotr Przedwojewski

W dniu 13 maja 2015 sktad Rady Nadzorczej zostat powigkszony do 5 oséb. Na nowych czionkéw Rady
powotani zostali:

Joanna Braulinska-Waéjcik

Tomasz Brukszo

W dniu 10 czerwca 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki powotato w skiad cztonka Rady
Nadzorczej Panig Patrycje Kozbiat.

Do dnia przekazania sprawozdania finansowego sktad Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

Informacije o Grupie Kapitatowe;j

Grupa kapitatowa obejmuje jednostke dominujgcg Enter Air S.A. oraz Enter Air Sp. z 0.0. (100%
posiadanych udziatow przez spotke dominujgca) wraz z jej grupg kapitatowg

Grupa kapitatowa Enter Air sp. z 0.0. obejmuje jednostke dominujgca Enter Air Sp.zo.0. oraz
nastepujace spotki zalezne:

Enter Air Services sp. z 0.0. zostata utworzona 24 maja 2012 roku, jako nowa spotka, w ktorej Enter
Air sp. z 0.0. objeta 100% udziatow.

EnterAir.cz.s.r.o. zostata utworzona 20 lipca 2012 roku, jako nowa spétka, w ktérej Enter Air sp. z 0.0.
objeta 100% udziatow.

Enter Air International LTD zostata utworzona 2 stycznia 2014 roku, jako nowa spotka, w ktorej Enter
Air sp. z 0.0. objeta 100% udziatow.

Enter Air Executive Services sp. z 0.0. zostata utworzona 28 sierpnia 2014 roku, jako nowa spétka, w
ktorej Enter Air sp. z 0.0. objeta 60% udziatow. W dniu 24 lipca 2015 Enter Air sp. z 0.0. odkupita udziaty
pozostajgce poza kontrolg i od tej daty posiada 100% udziatow Enter Air Executive Services sp. z 0.0.



2. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH, WSKAZANIE
CZYNNIKOW | ZDARZEN O NIETYPOWYM CHARAKTERZE ORAZ OMOWIENIE PERSPEKTYW
ROZWOJU DZIALALNOSCI W NAJBLIZSZYM ROKU OBROTOWYM

2.1. Ocena dzialalnosci GRUPY

2.1.1 Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy Grupy prezentujg sig nastepujaco:

Za okres:
od 01.01.2015
do 31.12.2015

000'PLN
Przychody ze sprzedazy towaréw 29.752
Przychody ze sprzedazy ustug 727.231
756.983

W ciggu roku wystepuje sezonowo$¢ uzyskiwanych przychodéw ze sprzedazy. Rozktad procentowy
przychodéw ze sprzedazy w poszczegolnych kwartatach przedstawia ponizsza tabela:
Rok 2015
1Q 2@ 3Q 4Q
12,7 261 424 188

134 27,5 450 141

Przychody ze sprzedazy towaréw

Przychody ze sprzedazy usiug

Przychody z dziatalnosci podstawowej Grupy generowane sg na rynku ustug lotniczych, gtéwnie przez
pasazerskie przewozy czarterowe, a takze ustugi dodatkowe. Przychody netto ze sprzedazy w roku
zakoriczonym dnia 31 grudnia 2015 roku wyniosty 756.983 tys. zi, co oznacza wzrost o 3,5%
(25.486 tys. zt) w poréwnaniu z kwotg 731.497 tys. zi za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku. Wzrost
przychodéw w analizowanych okresach wynikat przede wszystkim ze zwigkszenia skali dziatalnosci
Grupy i wiekszej liczby samolotow posiadanych we flocie pozwalajgcych na wzrost liczby oferowanych
przez Grupe foteli, a co za tym idzie takze na wzrost sprzedazy poktadowej. Liczba samolotow we flocie
Grupy wynosita w latach 2014-2015 odpowiednio 14 oraz 17. Dynamika przychodéw byta by znacznie
wieksza gdyby cena paliwa w poréwnywanych okresach utrzymywata si¢ na zblizonym poziomie. W
2015 roku obserwowana byla kontynuacja zapoczatkowanego w drugiej potowie 2014 roku
gwaitownego spadku cen ropy.

Czynnikiem wptywajgcym na kontynuacje wzrostéw przychodow netto ze sprzedazy w latach 2014 -
2015 bylo réwniez zwiekszenie skali dziatalnosci zaréwno na rynkach krajowych jak ina rynkach
zagranicznych. Grupa kontynuowata dziatalno$¢ m.in. we Francji, Wioszech, w Izraelu i Wielkiej Brytanii.
Ponadto spotka kontynuuje, wprowadzong we wrzeéniu 2012 roku EA ZOO, sprzedaz pojedynczych
miejsc w samolocie w formule czarter-mix poprzez system rezerwacyjny na stronie internetowej.

W 2015 roku odnotowany byt takze znaczny wzrost przychodéw ze sprzedazy poktadowej, ktére
wyniosty 29.752 tys. zt, co oznaczato wzrost 0 79,7% (13.197 tys. zt) wobec 16.555 tys. zt w 2014 roku.
Wzrost przychodéw ze sprzedazy poktadowej wynikat w gléwnej mierze ze zwigkszenia skali
dziatalnosci Grupy oraz kontynuacji wprowadzonego w 2012 roku programu szkolen zatogi z zakresu
komunikacji z pasazerami oraz zapoczatkowanego w 2013 roku oferowania produktéw bezclowych
(ang. duty-free) 2013 roku.



Informacje geograficzne

Enter Air wykonuje operacje lotnicze do przewazajace;j liczby kurortow wakacyjnych dostepnych z Polski
i Europy Zachodniej, oferujgc tym samym najszersza oferte potgczen wakacyjnych na polskim rynku.
W 2015 roku Grupa obstuzyta ponad 1200 tras. Enter Air posiada pie¢ statych baz operacyjnych:
w Warszawie, Katowicach, Poznaniu, Wroctawiu i Paryzu oraz bazy sezonowe takie jak m.in.: Londyn
Gatwick, Praga, Birmingham, Goeteborg czy Zadar.

Nie istnieje jednoznaczne przypisanie jakiegokolwiek aktywa Grupy do ktéregokolwiek obszaru
geograficznego. Wszystkie aktywa Grupy moga by¢ swobodnie przemieszczane i generowac przychody
w dowolnie wybranym miejscu na $wiecie.

Grupa rozréznia przychody ze sprzedazy ustug wg podziatu klientéw na krajowych i zagranicznych.
Zgodnie z tym podziatem przychody dzielg si¢ nastgpujgco:
Za okres:
od 01.01.2015
do 31.12.2015

000'PLN

Krajowi 476.942

Zagraniczni 250.030
T 726973

Powyzsze przychody stanowiag przychody od odbiorcow zewnetrznych. W trakcie roku obrotowego nie
miaty miejsca zadne transakcje sprzedazy miedzy segmentami (podobnie jak w latach poprzednich).

Informacje o wiodacych klientach

Gléwnymi odbiorcami ustug Grupy sa touroperatorzy oraz konsolidatorzy/brokerzy, bedacy
posrednikiem pomiedzy Grupa, a touroperatorami, konsolidujgcy zapotrzebowanie biur podrozy na
miejsca w samolocie. Grupa wspoipracuje gtdéwnie z polskimi klientami, ale w portfelu odbiorcow
znajdujg sie réwniez podmioty m.in. z Czech, lzraela czy Szwecji. Podkresli¢ nalezy, ze Enter Air
wspétpracuje jedynie z wybranymi biurami podrézy / konsolidatorami o stabilnej sytuacii finansowej, co
pozwala zabezpieczy¢ sie Spoice przed nieoczekiwang utratg jednego z kontrahentow.

Ponizej zaprezentowano podziat przychodow ze sprzedazy w roku 2015 wedtug odbiorcéw, ktorych
procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy w 2015 roku przekroczyt 5%.

Za okres:
od 01.01.2015
do 31.12.2015

000'PLN
Touroperator 1 178.274
Touroperator 2 125.134
Touroperator 3 115.249
Konsolidator 1 112.251
Konsolidator 2 60.087
Pozostali 135.978
Razem 726.973



2.1.2. Koszty wedtug rodzaju

Za okres:
od 01.01.2015
do 31.12.2015

000'PLN
Amortyzacja $rodkow trwatych i wartosci niematerialnych 20.080
Zuzycie materiatow i energii 230.534
Ustugi obce 389.346
Podatki i optaty 1.694
Wynagrodzenia 19.318
Swiadczenia na rzecz pracownika 1.394
Ubezpieczenia spoteczne 2.672
Wyjazdy stuzbowe 3.816
Pozostale koszty 16.244
Wartoéé sprzedanych towarow i materiatow 16.800
Réznice kursowe (776)

701.121
Koszty sprzedazy 321
Koszty ogdinego zarzadu 17.914
Wartos$¢ sprzedanych towardw i materiatow 16.800
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow | ustug 666.086

701.121

Grupa amortyzacje $rodkéw trwatych oraz wartoéci niematerialnych ujeta w catosci w pozycji koszt
wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug. W 2015 roku koszty dziatalnosci operacyjnej wynosity
701.121, co stanowito wzrost o 0,3% w stosunku do 2014 roku. Niewielka zmiana poziomu kosztow
zwigzana jest z dwoma istotnymi czynnikami. Podobnie jak w przypadku przychodéw istotnym
czynnikiem ksztattujacym koszty jest cena ropy ktéra w 2015 roku kontynuowata gwattowny spadek
zapoczatkowany w 2014 roku. Drugim czynnikiem jest uzyskiwanie przez Grupe coraz lepszych
warunkow handlowych w umowach z dostawcami ustug. Powoduje to, ze dynamika wzrostu kosztow
dziatalnosci operacyjnej (0,3%) byta znacznie nizsza niz dynamika wzrostu przychodéw netto ze
sprzedazy (3,5%). Dodatnia dynamika wzrostu kosztéw dziatalnosci operacyjnej zostata zanotowana
takze w 2014 roku.

W 2015 roku zysk brutto na sprzedazy wyniost 74.097 tys. zt i byt 0 57,6% (27.096 tys. zt) wyzszy niz
w 2014 roku, w ktérym z kolei wyniést 47.001 tys. zt. Czynnikiem wptywajgcym na wzrost zysku brutto
ze sprzedazy w 2015 roku byt wyzszy wzrost przychodéw netto ze sprzedazy przy jednoczesnym
nizszym tempie wzrostu kosztow wiasnych sprzedazy, co spowodowane byto ekspansjg Grupy na rynki
zagraniczne, umacnianiem sie pozycji rynkowej Grupy co przektadato si¢ na coraz silniejszg pozycje
negocjacyjng przy zawieraniu kontraktéw z dostawcami ustug i materiatow oraz dynamiczny wzrost
segmentu sprzedazy poktadowej.

2.1.3. Pozostale przychody i koszty operacyjne
Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

000'PLN
Odszkodowania i kary otrzymane 563
Zwrot VAT zagranica -
Razem 563
Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

000'PLN
Odpisy na naleznosci =
Pozostale koszty 34
Razem 34




W roku 2015 zaobserwowano spadek pozostatych przychodéw operacyjnych z poziomu 5.885 tys. zt
w 2014 roku do 563 tys. zt w 2015 roku. Spadek pozostatych przychodéw operacyjnych w tym okresie
spowodowany byt przede wszystkim spadkiem wplywoéw z tytutu odszkodowan wyptacanych przez firmy
ubezpieczeniowe na naprawe uszkodzen samolotéw spowodowanych przez firmy trzecie takie jak
np. obstuga handlingowa z uwagi na nie wystapienie istotnych zdarzen tego typu w 2015 roku..

Pozostale koszty operacyjne cechowaty sie podobnymi tendencjami do pozostatych przychodéw
operacyjnych. W roku 2015 zaobserwowano spadek pozostatych kosztéw operacyjnych z 6.700 tys. zt
w 2014 roku do 34 tys. zt w 2015 roku spowodowany brakiem kosztow napraw samolotéw uszkodzonych
przez firmy trzecie.

Zysk na dziatalnosci operacyjnej za 2015 rok wyniost 56.391 tys. zt stanowigc wzrost 0 76,8% (24.496
tys. zi) wzgledem 31.895 tys. zt w 2014 roku. Do wzrostu zysku na dziatalnoéci operacyjnej w 2015 roku
w gtéwnej mierze przyczynit sie wzrost przychodéw ze sprzedazy przy jednoczesnym spadku kosztow
dziatalnosci podstawowe;.

2.1.4. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe: Za okres:
od 01.01.2015

do 31.12.2015

000'PLN
Odsetki od rachunkow bankowych 69
Réznice kursowe -
Pozostate przychody finansowe 88
156

Koszty finansowe:
Za okres:

od 01.01.2015
do 31.12.2015

000'PLN

Koszty odsetek od:
Kredytow bankowych 498
Leasingdw finansowych 5179
Inne 321
Réznice kursowe 6.919
Dyskonto naleznosci -
Prowizje od kredytow 915
Pozostate koszty finansowe 60
13.892
Ogétem koszty finansowe netto (13.736)

Przychody finansowe w 2015 roku wyniosty 156 tys. zt i byly znacznie wyzsze niz w roku poprzednim,
w ktérym wyniosty 13 tys. zt. Wyzszy poziom przychodéw finansowych w 2015 roku spowodowany byt
uzyskaniem ponad dziesieciokrotnie wyzszych przychodéw z tytutu odsetek od rachunkéw bankowych
oraz pozostatych przychodéw finansowych.

Koszty finansowe w 2015 roku osiggnely poziom 13.892 tys. zt i byly nieco wyzsze niz w 2014 roku,
w ktorym wyniosty 9.883 tys. zt. Wzrost kosztow finansowych w 2015 roku spowodowany byt giownie
poprzez wzrost kosztow leasingow finansowych, ktére wynosity 5.179 tys. zt (wzrost o 192,1 % w
stosunku do roku ubieglego w ktérym to wynosity one 1.773 tys. zt), Drugim istotnym czynnikiem
wplywajgcym na zwiekszenie kosztow finansowych by znaczny wzrost kursu USD co przyczynito sie do
wzrostu kosztéw wynikajacych z wyceny zobowigzan walutowych , gtéwnie w USD. Koszty te wyniosty
w 2015 roku 6.919 tys zt. wobec 4.242 tys zi. w roku poprzednim. Nalezy podkresli¢ iz ww. réznice



kursowe byly jedynie efektem wyceny sktadnikéw bilansu na dzieh bilansowy i straty te nie byly
realizowane.

Zysk netto w roku 2015 cechowat sie dodatnig dynamikg wzrostu. W okresie 12 miesiecy zakoriczonym
31 grudnia 2015 roku zysk netto wygenerowany przez Grupe wyniost 33.779 tys. zt i byl 0 94%
(16.363 tys. zt) wyzszy niz w analogicznym okresie zakofnczonym 31 grudnia 2014 roku, w ktorym
wyniost 17.416 tys. zt. Czynnikiem decydujgcym o wzroscie dynamiki wzrostu zysku netto byly w duzej
mierze rosngce przychody netto ze sprzedazy przy jednoczesnym wolniejszym tempie wzrostu kosztéw
podstawowej dziatalnosci.

2.2. Sytuacja majatkowa i kapitatowa GRUPY

2.2.1 Aktywa

W tabeli ponizej zaprezentowano aktywa Grupy na dziefi 31 grudnia 2015 roku.

2015r.
wtys. zt
(zbadane)
Aktywa trwate 220.768
Rzeczowe aktywa trwate 176.019
Wartoéci niematerialne 74
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego ........ 9.189
Naleznosci handlowe oraz pozostate 35.486
Aktywa obrotowe 222.743
Zapasy 2.537
Nalezno$ci handlowe oraz pozostate 44,904
Biezace aktywa podatkowe 1.905
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 145.063
Rozliczenia miedzyokresowe 28.334
AKTYWA OGOLEM 443.511

W roku 2015 suma aktywow Grupy wyniosta 443.511 tys. zt (wzrost o 98,9% wobec stanu na koniec
2014 roku).

Do giéwnych skiadnikéw majatku trwatego Grupy nalezg rzeczowe aktywa trwate, na ktére w
przewazajacej czesci skiadajg sie samoloty uzytkowane przez Grupe w ramach leasingu finansowego,
oraz naleznosci handlowe oraz pozostate. Udziat rzeczowych aktywow trwatych w strukturze majatku
trwatego Grupy na koniec 2015 roku wynosit 79,7%, natomiast naleznosci handlowych odpowiednio
16,1%.

W 2015 roku Grupa odnotowata wzrost rzeczowych aktywow trwatych. Na koniec 2015 roku ich wartos¢
osiagneta poziom 176.019 tys. zt (0 91,7% wigcej wzgledem stanu z 31 grudnia 2014 roku). Poziom
diugoterminowych naleznosci handlowych i pozostatych naleznosci wynosit na koniec 2015 roku
35.486 tys. zt.

Do gtéwnych skiadnikow aktywow biezacych nalezaty $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty oraz
krétkoterminowe naleznosci handlowe i pozostate. Udziat $rodkéw pienigeznych i ich ekwiwalentéw w
strukturze aktywéw obrotowych na koniec 2015 roku wyniést 65,1%, natomiast krotkoterminowych
naleznoéci handlowych i pozostatych 20,2%. Na koniec 2015 roku istotny udziat w strukturze aktywow
obrotowych miaty takze rozliczenia migdzyokresowe, ktdre stanowity 12,7% aktywow biezacych Grupy.



Wartosé aktywoéw obrotowych w 2015 roku zanotowata dynamiczny wzrost. Na koniec 2015 roku
wartosé aktywow obrotowych wyniosta 222.743 tys. zt. Ponad 115% wzrost wzgledem stanu na koniec
2014 roku byt spowodowany istotnym zwiekszeniem $rodkow pienigznych i zapasow.

Wartos¢ krotkoterminowych naleznosci handlowych i pozostatych na koniec 2015 roku wzrosta o 9%
(3.725 tys. zt) w stosunku do 2014 roku do poziomu 44.904 tys. zt. Rozliczenia migdzyokresowe wzrosty
nieznacznie do 28.334 tys. zt na koniec 2015 roku, co stanowi wzrost 0 3,7 % w porownaniu do roku
ubiegtego. Poziom rozliczen miedzyokresowych oraz naleznosci jest powigzany z iloscig operacii
lotniczych wykonanych w okresie zimowym w miesigcach od listopada do lutego oraz wielkoscig floty
bedaca w posiadaniu Grupy.

2.2.2. Pasywa

W ponizszej tabeli przedstawiono zrodia finansowania Grupy na dzien 31 grudnia 2015 roku.

2015r.
wlys. zt

Kapital wiasny przypadajacy wiascicielom jednostki —m
dominujacej

Kapitat podstawowy 17.544
Kapitat zapasowy 157.811
Rozliczenie potaczenia (38.655)
Zyski zatrzymane 5
Wynik okresu 33.779
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych.... (2)
Udziaty niekontrolujace -
Kapitat wiasny ogétem 170.482
Zobowigzanie dtugoterminowe 135.782
Pozyczki i kredyty bankowe 4.391
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego. 22.431
Rezerwy diugoterminowe 1.191
Zobowigzania diugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 94.980
Rozliczenia migdzyokresowe 12.790
Zobowigzania krotkoterminowe 137.247
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 52.519
Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego 2.030
Zobowigzania  krétkoterminowe z  tytulu  leasingu 21.394
finansowego

Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 37.896
Rezerwy krétkoterminowe 6.089
Rozliczenia miedzyokresowe 17.319
Zobowigzania ogétem 273.029
PASYWA OGOLEM 443.511

Struktura zrodet finansowania Grupy w analizowanym okresie zmieniata sig. Udziat kapitatow wiasnych
ogotem w sumie pasywow na koniec 2015 roku wyniost 38,4% natomiast udziat zobowigzan i rezerw na
zobowigzania wyniost 61,6% sumy bilansowej. Na wzrost udziatu kapitatu wiasnego w strukturze
pasywéw wplyngt dynamiczny wzrost kapitatu zapasowego, ktéry na koniec 2015 roku wzrost o
103.854 tys. zt. (192,5%) osiagnat poziom 157.811 tys. zt Istotng pozycje w strukturze kapitatow



wiasnych stanowi réwniez wynik z biezacego okresu, ktory wzrost o 19,8% w poréwnaniu do
poprzedniego roku obrotowego i wynosi 33.779 tys. zi, co rowniez wplywa na zwigkszenie udziatu
kapitatu wiasnego w strukturze pasywow. Wzrost wartosci kapitatow wiasnych w w 2015 roku
spowodowany byt przede wszystkim przeprowadzeniem w grudniu 2015 roku emisji 7.000.000 akcji seri
C w oparciu o oferte publiczng tych akcji. Do wzrostu przyczynit si¢ rowniez zysk netto generowany
przez Grupe przeznaczany w catosci na kapitat zapasowy.

W strukturze zobowiazan w zaobserwowano rosngcy udziat zobowigzan diugoterminowych, ktore
stanowity w 2015 roku 49,7% zobowigzan ogétem i wyniosty 135.782 tys. 24, czyli zanotowaly wzrost o
74.610 tys. zt (122,0%). Rosnacy udziat zobowigzan diugoterminowych wywotany byt przede wszystkim
rosngcymi  zobowigzaniami diugoterminowymi z tytutu leasingu finansowego spowodowanymi
zwiekszajaca sie liczbg samolotéw finansowanych leasingiem finansowym. Na koniec 2015 roku spotka
posiadata 3 samoloty Boeing 737-400 oraz jeden samolot Boeing 737-800 finansowane w oparciu o
leasing finansowy. Wzrost zobowigzan diugoterminowych spowodowany byt réwniez wzrostem
zobowiazan z tytulu odroczonego podatku dochodowego, ktére wyniosty 22.431 tys. zt w 2015 roku
wobec 13.794 tys. zt w 2014 roku.

Zobowigzania krétkoterminowe pomimo wzrostu wartosci wykazywaty tendencje malejacg w strukturze
zobowigzan i stanowity w 2015 roku 50,3% zobowigzan ogétem wobec 65,9% w roku poprzednim. Na
koniec 2015 roku zobowigzania krotkoterminowe wyniosty 137.247 tys. zt i byly 0 18.819 tys. zt (15,9%)
wyzsze wobec 2014 roku, w ktorym wyniosty 118.428 tys. zt. Na wzrost zobowigzan krétkoterminowych
wplynat glownie wzrost wartosci krotkoterminowych pozyczek i kredytéw bankowych oraz wzrost
zobowigzan krétkoterminowych z tytutu leasingu finansowego. Krétkoterminowe pozyczki i kredyty
bankowe w roku 2015 wyniosty 37.896 tys. zt, co oznaczalo wzrost o 165,2% wobec stanu na koniec
2014 roku. Kredyty i pozyczki Grupy denominowane byly w USD, o oprocentowaniu zmiennym opartym
o stope LIBOR. Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu finansowego wyniosty natomiast
21.394 tys. zi na koniec 2015 roku i byly wyzsze 0 6.561 tys. zt w poréwnaniu z rokiem ubiegtym.
Istotng pozycje zobowigzan krotkoterminowych stanowig zobowigzania handlowe i pozostate w kwocie
52.519 tys. zt, przy minimalnym spadku wartosci (-13,7%) w poréwnaniu do roku ubiegtego, w ktorym
osiagnely wartos¢ 60.872 tys. zt. Na pozycje tg w istotnej mierze skiadajg si¢ depozyty biur podrozy,
ktére wyniosty 14.292 tys. zi wobec 13.441 tys. zt na koniec 2014 roku. Wzrost ten spowodowany byt
przede wszystkim wzrostem skali dziatalnosci Grupy

2.3. Zdarzenia o nietypowym charakterze

W 2015 roku miat miejsce szereg wydarzen majgcych wplyw na rynek turystyczny. Migedzy innymi
zwiekszyla sie aktywnos¢ terrorystyczna w Tunezji i Egipcie, a takze we Francji i Turcji. Powyzsze
kierunki stracity bardzo na atrakcyjnosci, i ruch turystyczny w tych regionach znaczgco si¢ zmniejszyt.
Enter Air ma jednak w swojej ofercie duzo ponad setke innych destynacji wakacyjnych, ktére szybko
zastapity przeloty do zagrozonych terenoéw. Diugie loty z Polski do Egiptu czy Tunezji zostaty
zamienione na prawie dwukrotnie krotsze loty do destynacji europejskich. Przyszie lata mogg jeszcze
odczuwaé skutki niepokojéw w Pétnocnej Afryce, jednak sytuacja powinna powoli si¢ normalizowac.
Elastyczny model biznesowy pozwala zaktada¢, ze tak jak w poprzednich latach Grupa nie bedzie
narazona na zawirowania na rynkach turystycznych w takim stopniu jak na przyktad linie regularne.

Nastepnym waznym wydarzeniem roku 2015 byt spadek produkcji i obnizenie popytu na surowce ze
strony Chin. Byt to jeden z gléwnych czynnikéw wptywajgcych na spadek cen ropy. Grupa ma model
biznesowy w ktérym ceny surowcow majg duzo mniejszy wplyw na wyniki finansowe niz w modelach
linii tradycyjnych, jednak spadek obrotéw wywotany nizszg ceng paliwa lotniczego, ktore firma musiata
zakupié wplyng dodatnio na wynik marzy na sprzedazy. Grupa oczekuje stopniowego wzrostu cen ropy
na $wiatowych rynkach, a stosowany model zabezpieczenia powinien nadal by¢ skuteczny.

2.4. Perspektywy rozwoju dziatalnosci

Emitent jest spotkg rosnacg w sektorze przewozéw czarterowych w Europie. Bazowym rynkiem dia
Grupy Enter Air jest rynek polski, ktory roénie stabilnie od kilku lat. Jednak gtéwnym kierunkiem rozwoju
dla Grupy jest rynek Europy Zachodniej, gdzie podstawg wzrostu jest przewaga cenowa jakg zapewnia
model biznesowy Grupy. Zagraniczni konkurenci majg duzo wyzszg baze kosztowg oraz zwykle



tradycyjna organizacje, ktéra nie moze konkurowa¢ z nowoczesnym modelem operatora lotniczego
Enter Air.

Barierg dla bardziej dynamicznego niz dotychczas wejscia na rynki wysokomarzowe jest dla Grupy brak
bezposredniego dostepu do kanatow sprzedazy B2C. Dlatego tez Grupa jest zainteresowana
potencjalnymi przejeciami podmiotéw majgcymi dostep do zachodnich rynkow turystycznych. Na dzien
sprawozdania, Grupa nie ma zdefiniowanych konkretnych celéw przeje¢, ale na podstawie doswiadczen
nabytych przy prébach przeje¢ w latach ubiegtych, Grupa ma jasno sprecyzowane kryteria dla
potencjalnych transakcji. Obecne kanaty dystrybuciji B2B sg bardzo wydajne i majg jeszcze bardzo duzy
potencjal wzrostu, dlatego tez Grupa nie jest pod presjg czasu i zamierza doktadnie wybrac i
przygotowac potencjalny cel akwizycji.

Grupa monitoruje rozwoj rynkéw wschodzacych (np. Azji) pod katem potencjainej ekspansji, natomiast
oceniamy iz rynki te sg nadal niestabilne, a poziom cen nie gwarantuje uzyskania marz dajgcych szanse
na zwrot z ewentualnej inwestycji.

3. CHARAKTERYSTYKA CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU GRUPY ORAZ RYZYK |
ZAGROZEN.

W 2015 roku Grupa Enter Air zajmowata na rynku polskim pozycije lidera przewozéw czarterowych. Byta
tez bardzo aktywna na rynkach Zachodniej Europy takich jak Francja, Wielka Brytania, Hiszpania,
Wiochy, Skandynawia oraz w Czechach i lzraelu. 2015 rok byt kolejnym rokiem wzrostu skali
dziatalnosci oraz poprawy wynikéw Grupy. Najwazniejszym wydarzeniem byto wprowadzenie Grupy, w
Grudniu 2015 roku, na Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie. Grupa pozyskata ponad 97
milionéw PLN na projekt inwestycyjny zwigzany z zakupem nowych samolotow typu Boeing B737-800
oraz B737-8 Max. Emisja akcji na Gietdzie wzmocnita znaczgco prestiz i rozpoznawalno$¢ marki, oraz
stabilnos¢ finansowa Grupy poprzez podniesienie kapitatow wiasnych. Gléwnym czynnikiem
zewnetrznym wplywajgcym na rozwdj Grupy jest stabilny, duzy rynek przewozow czarterowych w
Europie, ktory Grupa zdobywa dzigki nowoczesnemu, nisko-kosztowemu oraz wysoce efektywnemu
modelowi biznesowemu, dajacemu przewage konkurencyjng w stosunku do innych linii lotniczych.
Jedna z podstaw sukcesu Grupy jest umiejetne zarzadzanie i niwelowanie ryzyk wystepujacych w
branzy.

3.1. Ryzyka zwiazane z dziatalnos$cia Grupy i z otoczeniem rynkowym

3.1.1. Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii

Celami strategicznymi Grupy sa: (i) koncentracja dziatalnosci na dochodowej czesci rynku; (ii)
odnowienie floty samolotow; (iii) dalsza ekspansja na rynki zagraniczne oferujgce wyzsze marze oraz
mniejszg sezonowos¢ niz rynek polski; (iv) wprowadzenie w przysziosci nowego produktu w postaci
sprzedazy blokéw miejsc w samolocie (w przypadku wystgpienia rentownego popytu) oraz (v)
wprowadzenie nowej na polskim rynku ustugi ,pakietowania dynamicznego produktu turystycznego” (w
momencie wystgpienia rentownego popytu).

W chwili obecnej brak jest negatywnych przestanek dla realizacji strategii. Grupa jest dobrze
przygotowana poprzez posiadang aktualnie pozycje strategiczng i peing gotowosc operacyjno-
handlowa oraz wiedze w danym zakresie. Ryzyko, ze Grupa moze nie osiggng¢ planowanych celow
strategicznych z uwagi na bedace poza jej kontrolg czynniki wewnetrzne i zewngtrzne o charakterze
gospodarczym, regulacyjnym, prawnym, finansowym lub operacyjnym, jest oceniane jako niewielkie.

3.1.2 Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Na dziatalno$é Grupy maja wplyw czynniki makroekonomiczne dotyczace zaréwno polskiej jak i
$wiatowej gospodarki. W szczegélnosci na poziom popytu na loty czarterowe, zwigzane z turystycznymi
wyjazdami zagranicznymi, wptyw majg m.in. takie czynniki makroekonomiczne jak: (i) dynamika PKB;
(i) dynamika poziomu dochodéw rozporzgdzalnych; (iii) poziom bezrobocia oraz (iv) dynamika poziomu
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zadluzenia gospodarstw domowych. Inne czynniki makroekonomiczne wpltywajgce na dziatalnosé
Grupy to m.in.: (i) inflacja; (ii) poziom stép procentowych; (iii) poziom produkcji przemystowej; (iv) kursy
walut oraz (v) polityka fiskalna i monetarna panstwa.

Grupa rozpoczela swojg dziatalno$¢ w czasie kryzysu rynkowego i jej model biznesowy jest
dostosowany do panujgcych warunkdw i ryzyk makroekonomicznych. Grupa, na przestrzeni ostatnich
5 lat, korzystata z przewag wobec konkurencji narazonej na ryzyka rynkowe, skutecznie wypierajac jg z
wielu rynkow europejskich.

3.1.3. Ryzyko zwigzane z atakami terrorystycznymi i konfliktami militarnymi

Jednym z czynnikéw majacych wptyw na popyt na ustugi turystyczne oraz loty czarterowe zwigzane z
miedzynarodowymi wyjazdami turystycznymi jest ryzyko zwigzane z atakami terrorystycznymi oraz
konfliktami militarnymi. Niepewna sytuacja w danym regionie, rozumiana jako zwigkszone
prawdopodobiefistwo atakéw terrorystycznych czy konfliktdow militarnych lub tez wystapienie
przedmiotowych zjawisk, moze ograniczy¢ zainteresowanie danym Kierunkiem turystycznym.
Przyktadem takiej sytuacji byly wydarzenia z 2010 i 2011 roku okre$lane jako ,arabska wiosna’, czyli
protesty spoteczne i konflikty zbrojne w krajach, takich jak m.in. Egipt, Tunezja, Maroko. ,Arabska
wiosna” wplyneta na zmniejszenie poziomu bezpieczeristwa odczuwanego przez turystow udajgcych
sie do krajéw Afryki Pétnocnej i krajow Bliskiego Wschodu i przetozyta sie na kilkuletnie zmniejszenie
zainteresowania turystéw tym kierunkiem podrézy. Grupa, dzigki swojej dywersyfikacji rynkowej oraz
bardzo szerokiej ofercie tras, prawie natychmiast zdotata przenies¢ swoje operacje z rejonow
zagrozonych do rejonow niedotknigtych kryzysem, takich jak np. Wyspy Kanaryjskie, Cypr i Dubaj. W
efekcie Grupa umocnita swojg pozycje na rynku.

W przypadku powtdrzenia sie zamachow terrorystycznych i wystapienia nowych konfliktow militarnych,
nalezy oczekiwa¢ spadku zainteresowania podrézami zagranicznymi do dotknigtych regionow
turystycznych, oraz przesunigcia ruchu pasazerskiego na inne regiony turystyczne. Potencjalne
zwiekszenie percepcji poziomu ryzyka przez turystéw moze mie¢ wptyw na przynajmniej krotkotrwaty
spadek przychodoéw sektora turystycznego i lotniczego. Kluczowym elementem minimalizacii
powyzszego ryzyka jest dla Grupy szeroka dywersyfikacja geograficzna swiadczonych ustug, oraz brak
trwatej zaleznosci od okreslonych rynkéw, wptywajgca na elastycznosc oferty.

3.1.4 Ryzyko zwigzane z epidemiami i katastrofami naturalnymi

Katastrofy naturaine oraz epidemie choréb zakaznych, np. ptasiej grypy, SARS (zespot ostrej cigzkie
niewydolnosci oddechowej) czy malarii, majg negatywny wptyw na popyt na ustugi turystyczne oraz loty
czarterowe zwigzane z migdzynarodowymi wyjazdami turystycznymi w szczegoélnosci do regiondw
$wiata dotknietych przedmiotowymi zdarzeniami nadzwyczajnymi. Katastrofy naturalne oddziatujg na
psychologiczne postrzeganie danego miejsca przez turystow jako lokalizacji o podwyzszonym ryzyku.
Efekt ten jest z reguly krotkoterminowy. Dany region moze jednak straci¢ znaczenie jako kierunek
turystyczny na diuzszy okres z uwagi na fakt, iz katastrofy naturalne czesto niszcza infrastrukture
turystyczna znajdujgca sie na tym obszarze. Wystapienie epidemii i katastrof naturalnych w regionach
$wiata, do ktérych loty wykonuje Grupa, moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa oraz perspektywy rozwoju Grupy. Grupa operuje do ponad 250 destynacji w 36 krajach, co
daje jej duzg dywersyfikacje rynkowa na wypadek nieprzewidzianych zdarzen w poszczegdinych
regionach turystycznych.

3.1.5. Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Rynek przewozéw lotniczych jest bardzo konkurencyjny. Bezposrednimi konkurentami Grupy sg inne
linie lotnicze koncentrujgce swojg dziatalno$é na wykonywaniu lotéw czarterowych z lub do Polski na
rzecz biur podrézy. Zgodnie z publikacjg Urzedu Lotnictwa Cywilnego za 3 kwartaty 2015 r. , najwigksze
linie lotnicze koncentrujgce swojg dziatalno$¢ na wykonywaniu lotéw czarterowych z lub do Polski na
rzecz biur podrézy, to: (i) Enter Air; (i) Small Planet Airlines (iii). Travel Service Polska. Najwigkszy
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udziat w rynku spoéréd wymienionych linii lotniczych posiadaty w I11Q 2015 roku linie Enter Air (30,05,%
udziatu w rynku przelotéw charterowych z Polski — wg. ilosci pasazeréw) oraz Small Planet (26,34%
udziatu w rynku przelotéw charterowych z Polski). Zaostrzenie konkurencji na rynku lotow czarterowych
z lub do Polski na rzecz biur podrozy moze wplynaé na zwiekszenie presji na obnizenie cen przelotow,
co mogloby mieé negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy. Nalezy jednak zaznaczyc, iz kontraktacja
programu handlowego Grupy odbywa sie z kilkunastomiesigcznym wyprzedzeniem dajac mozliwos¢ na
wdrozenie dziatan korygujgcych w przypadku wystgpienia potencjalnie niekorzystnej koniunktury. W
przypadku realizacji negatywnego scenariusza np. na rynku polskim, Grupa ma mozliwos¢ przerzucenia
swojej pojemnosci przewozowej na rynki zagraniczne. Grupa ciggle zwigksza stopien dywersyfikacji
rynkowej, dazac do parytetu 50/50 wolumenu ustug na rynku rodzimym w stosunku do eksportu ustug.

Posrednig konkurencje dla Grupy stanowig réwniez tzw. tanie linie lotnicze oraz tradycyjne linie lotnicze
$wiadczace ustugi czarterowe w ramach wolnej pojemnosci przewozowej. Ryzyko dla Grupy zwigzane
z tanimi liniami lotniczymi, zwigzane jest m.in. z mozliwoscig rezygnacji przez niektorych klientow z
ustug biur podrézy na rzecz samodzielnych wyjazdéw zagranicznych przy wykorzystaniu tanich linii
lotniczych jako $rodka transportu. Zaréwno Enter Air, jak i biura podrézy oferujg od kilku lat przeloty dla
pasazerow niekorzystajacych z pakietow ,All Inclusive”. Grupa jest przygotowana do dalszego
rozszerzenia swojej oferty przelotéw dla turystow indywidualnych, jest to jednak nadal rynek niszowy.

3.1.6. Ryzyko zwigzane z katastrofami lotniczymi

Samolot jest jednym z najbezpieczniejszych srodkéw transportu. Zgodnie z danymi podanymi przez
European Transport Safety Council w raporcie , Transport safety performance in the EU. A statictical
overview' wskaznik okreslajgcy $miertelnos¢ na 100 min pasazerokilometrow wynosi 0,035 dla
samolotu, 0,035 dla pociggu, 0,07 dla autobusu, 0,25 dla statku, 0,7 dla samochodu, 5,4 dla roweru, 6,4
dla ruchy pieszego oraz 13,8 dla motocykli.

Samolot mozna uznaé za najbardziej bezpieczny $rodek transportu w poréwnaniu do alternatywnych
srodkow transportu, jednak nie mozna wykluczy¢ wystgpienia katastrofy lotniczej z udziatem samolotu
nalezgcego do Grupy. Wystapienie takiego zdarzenia mogtoby mie¢ negatywny wptyw na kondycje
finansowa Grupy. Dlatego tez Grupa kontraktuje co roku, na rynku w Londynie, bardzo wysoki poziom
ubezpieczenia od skutkéw zdarzen i wypadkow lotniczych.

Poza ryzykiem zwigzanym z mozliwoécig wystgpienia katastrofy lotniczej z udziatem samolotu
nalezacego do Grupy, Grupa jest rowniez narazona na ryzyko zwigzane z wystapieniem katastrof
lotniczych dotyczacych innych linii lotniczych, ktére mogg przetozy¢ sig na spadek popytu na ustugi
Grupy.

3.1.7. Ryzyko zwigzane z cenami paliw i wysokoscig podatkoéw naktadanych na paliwa

Model biznesowy Grupy zakiada przenoszenie wigkszosci ryzyka zwigzanego z ceng paliw na
czarterujacego. Standardowa umowa czarterowa opiewa na cene za fotel, opartg o bazowg cene paliwa
oraz o doptate paliwowa zalezng od jego aktualnych cen na rynku.

Poniewaz doplata jest wyliczana na okres przysztego miesigca na podstawie sredniej ceny paliwa z
poprzedniego miesigca, Grupa jest narazona na ryzyko dynamicznego wzrostu ceny paliwa w okresie
dwéch miesiecy.

Ewentualny gwattowny wzrost cen paliw spowoduje wzrost cen przelotéw, co mogtoby przelozy¢ sig na
ogoiny spadek popytu na rynku, jednak od rozpoczecia dziatalnosci Grupy Zarzad nie obserwowat
spadku popytu na oferowane przez Grupe ustugi, nawet w okresach kiedy ceny paliw byly relatywnie
wysokie. Grupa nie wyklucza stosowania mechanizméw zabezpieczajgcych ceny paliwa w przypadku
wystapienia dynamicznej zmiennosci cen na swiatowych rynkach. .

3.1.8. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy i zapotrzebowaniem na kapitat obrotowy
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Rynek lotéw czarterowych zwigzanych z turystycznymi wyjazdami zagranicznymi cechuje sig¢ bardzo
duzg sezonowoscig. W trakcie sezonu letniego Grupa wykorzystuje catg posiadang flote, natomiast
zimg ponad potowa samolotéw pozostaje na ziemi. Grupa wykorzystuje ten okres na wykonywanie
koniecznych przegladéw, jednakze jej przeptywy pieniezne malejg i w celu terminowego regulowania
wszystkich zobowigzan biezacych niezbedne jest otrzymanie linii kredytowej. Grupa na biezgco
monitoruje wskazniki zadtuzenia i posiada wiarygodng historie kredytowa.

3.1.9. Ryzyko koniecznosci wyptaty odszkodowan

Zgodnie z Rozporzadzeniem WE nr 261/2004 Parlamentu Europejskiego i Rady z 11 lutego 2014 r.
(,Rozporzadzenie 261/2004"), kazdy pasazer linii lotniczych ma prawo domagac sie odszkodowania od
przewoznika lotniczego w sytuacji odmowy przyjecia na pokiad wbrew jego woli, odwotania lotu lub
duzego op6znienia lotu. W przypadku zaistnienia okoliczno$ci wskazanych w Rozporzgdzeniu
261/2004, pasazerowi przystuguje prawo do odszkodowania w wysokosci: od 250 do 600 EUR w
zaleznosci od diugosci lotu wewnatrzwspdlnotowego, jednak jedynie gdy zdarzenie nie jest wynikiem
nadzwyczajnych okolicznosci, ktérych przewoznik nie moégt unikng¢ pomimo podjecia wszelkich
racjonalnych $rodkéw. Zjawisko zaklocen rejsow jest w skali dziatalnosci Grupy zjawiskiem niewielkim.
W 2015 roku odsetek wszystkich rejséw powaznie opoznionych (bez wzgledu na przyczyne) byt ponizej
0,85%.

3.1.10. Ryzyko wahan kursu walutowego

Grupa prowadzi swojg dziatalno$¢ na roéznych rynkach zagranicznych, wobec czego generowane
przychody oraz ponoszone przez niego koszty sa denominowane w réznych walutach, przede
wszystkim w USD, w mniejszym za$ stopniu w EUR, GBP czy PLN.

W celu zmniejszenia ekspozycji na ryzyko walutowe, Grupa odpowiednio réwnowazy proporcje
przychodéw i wydatkéw w poszczegdlnych walutach oraz zawiera umowy zabezpieczajace przed
ryzykiem zmiany kursu lub korzysta ze specjalnych linii kredytowych.

W 2015 roku ok. 99,5% przychodéw ze sprzedazy denominowane bylo w walutach obcych, przede
wszystkim w USD. Koszty ustug obcych i zuzycia materiatow i energii w 2015 roku w 89,8%
denominowane byty w walutach obcych, takze gtéwnie w USD, za$ w 10,2% w PLN.

3.1.11. Ryzyko niewyptacalnosci partneréw handlowych Grupy

Plynnosé finansowa Grupy jest w duzym stopniu uzalezniona od kondycji finansowej jej kluczowych
kontrahentéw, odpowiedzialnych za istotng czes$¢ jej przychodéw. Ewentualna niewyptacalnos¢
kluczowych partneréw handlowych Grupy moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy,
jej sytuacje finansowa oraz wyniki dziatalnosci. Grupa monitoruje kondycje finansowg swoich partnerow
handlowych, a ponadto znakomita wigkszo$¢ kosztow ustugi jest przez kontrahentéw przedptacana, co
zmniejsza ekspozycje na ryzyko niewyptacalnosci. Nalezy rowniez dodac, ze Grupa otrzymuje od
swoich klientéw, w szczegdlnosci od biur podrézy depozyty za zabezpieczenie zawartego kontraktu.

3.1.12. Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska

Sektor lotniczy podlega wielu regulacjom prawnym w zakresie ochrony srodowiska, w tym w
szczegolnosci dotyczacym ochrony przed hatasem czy emisjg dwutlenku wegla.

Na mocy Dyrektywy 2008/101, sektor lotniczy zostat wigczony do Europejskiego Systemu Handlu
Emisjami (,EU ETS”). Od 2012 r. linie lotnicze zostaly obowigzane do zakupu czesci uprawnien do
emisji. Obowigzkiem tym objeto wszystkie loty koriczgce lub rozpoczynajgce sig na lotnisku znajdujgcym
sie na terytorium Unii Europejskiej. EU ETS dla lotnictwa wymaga wyliczania tzw. wielkosci emisji
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dwutlenku wegla, a jego uczestnicy sg zobowigzani do zakupu wigkszosci uprawnien emisyjnych na
rynku gietdowym oraz na specjalnie organizowanych aukcjach.

Wymogi zwiazane z ochrong $rodowiska wiazg sie z koniecznoscia zakupu przez Grupg uprawnien do
emisji CO2. Nalezy zaznaczyé, ze Grupa dokonata w poprzednich latach modyfikacji samolotow
wyposazajac wszystkie B737-800 w winglety (skrzydetka aerodynamiczne na koncu skrzydia), co
wplyneto na poprawe wiasciwosci aerodynamicznych samolotu, zmniejszenie emisji dwutlenku wegla
oraz zmniejszenie hatasu. Grupa ma zamontowane na swojej flocie Izejsze fotele pasazerskie, co
pozwala na zmniejszenie wagi samolotu, czyli zmniejszenie zuzycia paliwa i emisji dwutlenku wegla.
Grupa wdrozyta mechanizm doptaty za emisjg CO2 na wzér doptaty paliwowej, zmniejszajacy ryzyko
zwigzane z optatami w tym zakresie,.

Dziatalno$¢ Spéiki podlega réwniez ograniczeniom w zakresie poziomu hatasu nakiadanym przez
administracje lotnisk w miejscach, do ktorych Spotka lata. Nowej generaciji samoloty, zamowione przez
Spotke, majg znaczgco nizszy poziom hatasu i emisji CO2.

3.1. Otoczenie rynkowe.

3.2.1. Rynek pasazerskich przewozéw lotniczych w Polsce

Kondycja Grupy jako uczestnika rynku przewozow lotniczych jest cze$ciowo zalezna od catosciowe]
kondyciji polskiego rynku, zaréwno lotéw czarterowych, jak i regularnych. Mimo tego, ze sg to dwa rézne
rynki, czynniki wzrostu dla obydwu sg podobne.

3.2.2. Wielkos¢ polskiego rynku przewozdw lotniczych

Od 2010 roku, czyli od wejécia Enter Air na rynek, liczba pasazerow korzystajgcych z transportu
powietrznego w polskich portach lotniczych stale ro$nie. Wedtug danych opublikowanych przez Urzad
Lotnictwa Cywilnego, liczba pasazeréw obstuzonych w polskich portach lotniczych w 2014 roku wyniosta
27,0 milionéw, o 8,3% wiecej niz w roku poprzednim. Po trzech kwartatach 2015 roku wzrost przewozow
lotniczych w stosunku do analogicznego okresu roku 2014 wyniést 13%. Zgodnie z prognozami Urzedu
Lotnictwa Cywilnego zaprezentowanymi w kwietniu 2012 roku, w latach 2014-2030 liczba ta bedzie
wzrastaé sredniorocznie 0 5,1% i w 2030 roku wyniesie 59,1 min pasazerow.

3..2.3. Struktura rynku przewozow lotniczych w Polsce

Wediug danych Urzedu Lotnictwa Cywilnego zaprezentowanych w raporcie z grudnia 2015 roku,
najwiekszy udziat w polskim rynku pasazerskich przewozow lotniczych w 2015 roku stanowity tanie linie
lotnicze, wyprzedzajac regularnych przewoznikéw, oraz przewoznikow czarterowych pod wzglgdem
liczby obstuzonych pasazerow.

W 2015 roku linie Enter Air nalezaty do jednych z liczacych sie przewoznikéw pod wzgledem wielkosci
przewozo6w z polskich portow lotniczych (5 miejsce z udziatem 4,2% catosci operacji), biorac pod uwage
zarbwno przewoznikéw regulamych, jak i czarterowych. Ponadto Grupa posiada wiodacg pozycje na
wyodrebnionym rynku przewozow czarterowych. Zgodnie z danymi opublikowanymi przez Urzad
Lotnictwa Cywilnego, najwieksze udziaty w 2015 roku w tgcznym rynku przewozow lotniczych nalezaty
do Ryanair, Wizzair, Polskich Linii Lotniczych LOT, Lufthansy oraz Enter Air.

3.2.3. Sezonowos¢ sektora przewozéw lotniczych w Polsce

Polski rynek pasazerskich przewozow lotniczych cechuje sie znacznymi zmianami liczby
przewiezionych pasazeréw w poszczegolnych miesiacach roku. Wedtug danych ULC opublikowanych
w raporcie ,Analiza przewozoéw pasazerskich w polskich portach lotniczych w 2015 roku”, istotna czesc
ruchu lotniczego w trzech ostatnich latach przypadata na miesigce sezonu letniego (od kwietnia do
pazdziernika). Grupa dopasowuje swoj model biznesowy do sezonowosci rynku, gtownie poprzez
dywersyfikacje na rynki o odmiennej sezonowosci, oraz dopasowanie floty do wielkosci rynku w zimie.
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3.2.4. Bogacenie sie spoteczenstwa jako jeden z gléwnych czynnikow decydujgcych o rozwoju rynku
lotniczego

Wskaznik mobilnosci polskiego spoteczeristwa w ostatnich latach, wyrazony jako liczba podrézy
samolotem przypadajgca na jednego mieszkanca, pozostawat na bardzo niskim poziomie wzgledem
krajow Europy Zachodniej. Wedtug danych opublikowanych przez Eurostat, mieszkaniec Polski w 2013
roku podrézowat samolotem przecietnie 0,65 razy w ciagu roku, co byto jednym z najnizszych wynikow
w Unii Europejskiej. Dla poréwnania, przecietny mieszkaniec kraju cztonkowskiego w 2013 roku
podrozowat ok. 2 razy czesciej. Na jednego mieszkarica Luksemburga przypadty 4 loty w ciggu roku,
Szwaijcarii 5,5 lotow, zas Islandii — 9,9 lotéw. Z danych tych wynika, ze mobilnos¢ spoteczenstwa
zwieksza sie wraz z jego zamoznoscig, a zatem wraz z dalszym wzrostem gospodarczym Polski liczba
podrézy przypadajgca na jednego jej mieszkanca powinna wzrastac.

3.3. Lotnicze przewozy czarterowe w Polsce

Polski rynek przewozoéw czarterowych znajduje sie obecnie w relatywnie wczesnej fazie rozwoju.
Wedtug danych opublikowanych przez Urzad Lotnictwa Cywilnego, w 2014 roku linie czarterowe na
polskim rynku obstuzyly 3,7 miliona pasazeréw. Byto to o 0,7 min wigcej niz przed rokiem. Pomimo
znacznego spadku podrézy do krajow Afryki Pétnocnej (m.in. Egipt, Tunezja), zwigzanego z niepewng
sytuacja polityczng w tym rejonie rynek szybko odbudowat alternatywne, atrakcyjne cenowo oferty. Bez
wzgledu na zawirowania na rynkach turystycznych, Grupa od wielu lat dynamicznie i stale rosnie,
gtownie dzieki ekspansji na rynkach zagranicznych oraz szerokiej ofercie destynaciji turystycznych.

3.3.1. Giéwne linie lotnicze na polskim rynku przewozow czarterowych

Grupa jest czolowym podmiotem na rynku lotéw czarterowych w Polsce. Wedtug danych ULC, w
pierwszych trzech kwartatach 2015 roku Grupa przewiozta 1.001.058 pasazerow wytgcznie na rynku
polskim (30,05% udziatu w rynku przewozéw czarterowych) i znaczgco wyprzedzita drugiego co do
liczby obstuzonych pasazeréw przewoznika, ktory przewiozt w tym okresie 877.638 pasazerow (26,34%
udziatu w rynku).

3.3.2. Konkurenci Grupy

Polski rynek lotow czarterowych podzielony jest w wigkszoéci pomigdzy trzech najwigkszych
przewoznikéw, ktérzy weditug danych Urzedu Lotnictwa Cywilnego, w pierwszych trzech kwartatach
2015 roku odpowiadali facznie za ponad 80% rynku. Obok Grupy Enter Air sg to jeszcze dwa podmioty
zagraniczne, ktére dziatajg w oparciu o podobny model biznesowy, przy czym w ocenie Zarzadu Grupa
wyroznia sie na ich tle m.in.: stabilnoscig dziatalnosci oraz gwarancja diugotrwatej wspotpracy z biurami
podrézy, gdyz jako polski podmiot Grupa zawsze bedzie traktowata rynek polski priorytetowo. Grupa
Enter Air dysponuje preferowanag, zréznicowang flotg samolotow, ktorej wigkszosc¢ oferuje maksymainy
dostepny zasieg i najwyzszg konfiguracje miejsc, pozwalajgc na oferowanie petnego pakietu tras bez
trudnosci z obstugg catosci zapotrzebowania zglaszanego przez biura podrozy. Oprocz trzech
czolowych graczy na rynku lotéw czarterowych z Polski obecnych jest rowniez szereg innych
czarterowych linii lotniczych przylatujacych do Polski z krajow Basenu Morza Srédziemnego w czasie
sezonu letniego..

Strategia Grupy uwzglednia obecno$¢ konkurenciji, potrzebnej do obstuzenia rynku w sezonie letnim,
gdyz utrzymywanie duzej floty dopasowanej pod obstuzenie sezonu letniego przez Grupe wigzatoby sig
ze zbyt duzymi kosztami w czasie zimy. Flota Grupy dopasowana jest zatem w wigkszym stopniu do
sezonu zimowego, podczas gdy flota znacznej czesci mniejszych konkurentéw Grupy, dopasowana jest
do sezonu letniego. Wedtug Grupy konkurencja jest zatem potrzebna do utrzymywania optymalnego
poziomu rentownosci Grupy i z tego powodu nie zamierza w sposob znaczacy zwigkszac udziatu w
rynku lotéw czarterowych z Polski w stosunku do obecnego poziomu. W zwigzku z bankructwami linii
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lotniczych na przestrzeni ostatnich lat oraz wcigz stabej kondycji niektorych przewoznikow, Grupa nie
wyklucza, ze fala bankructw moze by¢ kontynuowana przez nastgpnych kilka lat, co jest dla niej szansg
na wykorzystanie swojego wydajnego modelu biznesowego i zdobywanie za jego pomocg nowych
rynkow.

3.4. Polski rynek ustug turystycznych jako gltéwny czynnik determinujacy sytuacje na rynku
przewozow czarterowych

Gtownymi odbiorcami ustug Grupy sg touroperatorzy majgcy potrzebe zapewnienia swoim klientom
transportu do zagranicznych kurortéw turystycznych. Biura podrézy wynajmujg zazwyczaj caty samolot
wraz z zatogg. Sytuacja na rynku ustug turystycznych jest gtéwng determinantg koniunktury na rynku
przewozéw czarterowych i w znaczacej mierze to ona lezy u podstaw potencjalnego wzrostu sektora.

Rynek ustug turystycznych w ostatnich latach stabilizuje sie i konsoliduje wokét najsilniejszych marek.
Po licznych bankructwach biur podrézy w 2013 roku branza zaczeta sig umacniac¢, notujgc dynamiczne
wzrosty. Wedtug raportu sporzadzonego w 2014 roku przez portal turystyka.rp.pl i firme monitorujacg
rynek turystyki wyjazdowej TravelData, warto$¢ polskiego rynku ustug turystycznych w 2013 roku
wyniosta 4,5 mld zt. Przychody najwigkszych dziesieciu biur podrézy w 2013 roku stanowity 85,3%
wartosci catego rynku i wyniosty tgcznie 3,8 mid zi, 0 9,7% wiecej niz rok wczesniej.

4. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU LADU KORPORACYJNEGO.

41. Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsigbiorstwie Spotki systeméw kontroli
wewnetrznej izarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdarn
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Za sporzadzanie sprawozdan finansowych, okresowg sprawozdawczo$¢ finansowa i zapewnienie
informacji zarzadczej odpowiedzialny jest Pion Finansowy z Dyrektorem Finansowym, nadzorowany
przez Dyrektora Generalnego Spotki.

W procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych Spétki, zaréwno jednostkowych jak
i skonsolidowanych podstawowym elementem kontroli wewnetrznej jest audyt sprawozdania
finansowego przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta. Wyboru bieglego rewidenta
dokonuje Rada Nadzorcza Spotki.

Przed przekazaniem sprawozdan finansowych do niezaleznego biegtego rewidenta, ich weryfikacji pod
katem kompletnosci i prawidtowosci ujecia wszystkich zdarzen gospodarczych, dokonuje Dyrektor
Finansowy, ktory z ramienia Zarzadu jest odpowiedzialny za proces sprawozdawczosci finansowej.

Spotka sporzgdza sprawozdania finansowych zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

4.2. Zbioér zasad tadu korporacyjnego, ktiéremu podlega Spotka

Enter Air S.A. w 2015 roku podlegat zasadom fadu korporacyjnego ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych
na GPW’ przyjetych Uchwatg Rady Gieldy Papierow Wartosciowych nr 19/1307/2012 Rady Gietdy
z dnia 21 listopada 2012 roku, przez okres od debiutu na GPW, tj. przez okres od 14 grudnia 2015 r. do
31 grudnia 2015 .

W powyzszym Okresie Spdtka stosowata zasady tadu korporacyjnego zawarte w Dobrych Praktykach
Spotek Notowanych na GPWS3, ustalonych Uchwatg nr 19/1307/2012 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 21 listopada 2012 r., z wytgczeniem nastgpujacych
zasad/rekomendaciji:

s Rekomendacja 1.9 — Zapewnienie zréwnowazonego udziatu kobiet i mgzczyzn w wykonywaniu
funkgcji zarzgdu i nadzoru.

Obecnie przedmiotowa rekomendacje Spotka stosowata czeéciowo, jedynie w odniesieniu do organu

nadzoru Spotki. W skiad szeécioosobowej Rady Nadzorczej wchodzi taka sama liczba kobiet i
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mezczyzn, a zatem Spotka zapewnita zréwnowazony udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji
nadzoru. W odniesieniu do Zarzadu rekomendacja nie jest na obecng chwile stosowana, gdyz w skiad
aktualnego Zarzadu nie wchodzi zadna kobieta. Spotka wyraza poparcie dla wskazanej powyzej
rekomendacji jednoczenie podkresla jednak, ze zgodnie z przyjetymi w grupie kapitalowej Spoiki
zasadami, funkcje cztonkéw Zarzadu powierzone sg akcjonariuszom - zatozycielom Enter Air sp. z 0.0.,
bedacymi jednoczenie tworcami modelu biznesowego, pozycji i wartosci grupy kapitatowej Spotki.
Jednoczeénie Spotka pragnie podkreslic¢, iz funkcje prezesa zarzadu spoétki Enter Air Services sp. z0.0.,
bedgce] spotkg zalezng Spotki, petni kobieta.

e Rekomendacja 1.12 oraz IV.10 — Zapewnienie akcjonariuszom mozliwosci wykonywania
osobiécie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku Walnego Zgromadzenia, poza miejscem
odbywania Walnego Zgromadzenia, przy wykorzystaniu o$rodkéw komunikacji elektronicznej.

Spolka nie przewiduje mozliwosci wykorzystania $rodkéw komunikacji elektronicznej podczas obrad
Walnego Zgromadzenia, w tym w szczegolnosci transmisji obrad Walnego Zgromadzenia oraz
dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym. W ocenie Spotki powyzsze wigze sig z zagrozeniami
prawidiowego i sprawnego przeprowadzania obrad Walnego Zgromadzenia zaréwno o naturze
technicznej, jak i prawnej. Zdaniem Spotki istnieje realne ryzyko zagrozenia bezpieczenstwa tego
rodzaju komunikacji, a takze wystgpienia zaktocen technicznych. Jednoczesnie Spotka nie dysponuje
stosownym zapleczem technicznym ani organizacyjnym pozwalajgcym na wdrozenie powyzszej
zasady. Co wiecej, wdrozenie tej zasady obcigzytoby Spétke dodatkowymi kosztami.

e Zasada 11.1.9a — Zamieszczanie na stronie internetowej zapisu przebiegu obrad Walnego
Zgromadzenia, w formie audio lub wideo.

Spotka nie przewiduje mozliwosci rejestrowania przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia w formie
zapisu wideo, ani zamieszczania takiego zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia na stronie
internetowej. Spotka zamierza jednak rejestrowac przebieg obrad Walnego Zgromadzenia w formie
zapisu audio oraz udostepniaé, po odbyciu Walnego Zgromadzenia, na swojej stronie internetowej taki
zapis audio przebiegu obrad walnego Zgromadzenia. Niezaleznie od udostgpnienia na stronie
internetowej Spotki zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia w formie audio, tres¢
podejmowanych przez Walne Zgromadzenie uchwat bedzie przekazywana do publicznej wiadomosci w
formie raportéw biezgcych oraz opublikowana na stronie internetowej Spotki. Spotka pragnie réwniez
podkreslié, iz w jej ocenie dotychczasowy sposoéb, jak réwniez forma dokumentowania obrad Walnych
Zgromadzen zapewnia wysoki stopien transparentnosci oraz ochrony praw wszystkich akcjonariuszy
Spotki.

e Zasada 1.2 - Zapewnienie funkcjonowania strony internetowej Spotki rowniez w jezyku
angielskim.
Spotka nie zamierza wdrazac tej zasady z uwagi na to, ze w ocenie Spotki jej stosowanie nie wptynie
na poprawe komunikacji z inwestorami ani na realne wzmocnienie praw akcjonariuszy. Jednoczenie
wprowadzenie powyzszej zasady spowoduje dla Spotki znaczace obcigzenie organizacyjne i
finansowe.

e Zasada V.1 - Umozliwienie obecnosci na Walnych Zgromadzeniach przedstawicielom mediow.
Spotka zamierza stosowaé powyzszg zasade V.1 jedynie cze$ciowo. Z wyjatkiem udziatu
przedstawicieli telewizji, co moze naruszac¢ prawo do wizerunku poszczegoinych akcjonariuszy, Spétka
nie wyklucza udziatu w obradach Walnego Zgromadzenia przedstawicieli innych mediow. W ocenie
Spotki, powszechnie obowigzujace przepisy prawa, w tym w szczegolnosci Rozporzadzenie Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa niebedgcego parnstwem czlonkowskim, w sposéb wystarczajacy regulujg
realizowanie przez spdtki publiczne obowigzkoéw informacyjnych dotyczacych jawnosci i
transparentnosci obrad Walnego Zgromadzenia, jak réwniez spraw stanowigcych jego przedmiot.

Zarzad Spotki deklaruje wole stosowania zasad zawartych dokumencie ,Dobre praktyki spotek
notowanych na GPW" oraz zawartych w nim rekomendacji i jednoczesnie zobowigzuje sig, by w
przypadku, gdy jakas zasada nie bedzie stosowana w sposOb trwaly lub zostanie naruszona
incydentalnie, niezwtocznie powiadomi o tym fakcie w trybie przewidzianym § 29 Regulaminu Gietdy
Papieréw Wartosciowych Warszawie.
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Ogélne zasady tadu korporacyjnego Enter Air S.A. wynikajg réwniez z regulacji ustawowych, w
szczegdinosci z Kodeksu spotek handlowych, przepiséw regulujacych funkcjonowanie rynku
kapitatowego.

Spoika nie stosuje innych dobrych praktyk w zakresie tadu korporacyjnego w zakresie wykraczajgcym
poza wymogi prawa krajowego oraz wymogi Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW.

4.3. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélinej
liczbie glos6éw na Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariusze Enter Air S.A. posiadajacy bezposrednio lub poérednio poprzez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogoinej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015:

Udziat w kapitale
Nazwa Akcjonariusza Liczba akgji i gtosow na WZ zaktadowym i ogoinej liczbie
glosow
Pan Marcin Andrzej Kubrak 6 872 883 39,18 %
Pan Grzegorz Polaniecki 2 318699 13,22%

Fundusze zarzadzane przez
Nationale-Nederlanden o
Powszechne Towarzystwo 2000900 11.4%
Emerytalne S.A.

Fundusze zarzadzane przez

Investors Towarzystwo Funduszy 1522 000 8,68%
Inwestycyjnych S.A.
OFE Generali 1 350 000 7.7%

Powyzsza informacja o stanie posiadania akcji Spotki przez akcjonariuszy (w tym bedacych cztonkami
organdw Spotki) posiadajacych co najmniej 5% w ogdélnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu
Spoiki sporzgdzona zostata na podstawie aktualnych na dzieri 31 grudnia 2015 roku ujawnien zawartych
w Ksiedze Akgcji Imiennych prowadzonej w Spoice (w zakresie posiadanych akcji imiennych), a takze
informacji uzyskanych od akcjonariuszy w drodze realizacji przez nich obowigzkow natozonych na
akcjonariuszy spotek publicznych mocg odpowiednich postanowien ustaw z dnia 29.07.2005 r., tj.:
ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (art. 69 i art. 69a) i ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (art. 160 i nast.).

Spotka nie posiada informacji by w okresie nastgpujgcym po okresie sprawozdawczym, do dnia
publikacji niniejszego raportu nastgpily zmiany w stanie posiadania akcji przez akcjonariuszy
posiadajacych co najmniej 5% ogoélinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

4.4. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Akcje Spotki sg akcjami imiennymi lub akcjami zwyklymi na okaziciela. Na zgdanie akcjonariusza moze
zostaé dokonana zamiana akcji imiennych Spoétki na akcje na okaziciela.

Nie istnieje jakiekolwiek zréznicowanie akcji w zakresie zwigzanych z nimi praw. Nie istniejg szczeg6lne
przywileje i ograniczenia zwigzane z istniejgcymi akcjami. Prawa i obowiazki zwigzane z akcjami sg
okreslone przepisami Kodeksu spétek handlowych oraz innymi przepisami prawa.

Wszystkie akcje sg akcjami zwyklymi. Na kazda akcje przypada 1 (jeden) gtos na Walnym
Zgromadzeniu.
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4.5. Wskazanie wszelkich ograniczenn odnos$nie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby glosow,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy
wspolpracy spotki, prawa kapitatlowe zwigzane z papierami wartoSciowymi sg oddzielone od
posiadania papieréw wartosciowych

Statut Spéiki nie przewiduje zadnych ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu z akcji.

4.6. Wskazanie wszelkich ograniczenn dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papierow
wartosciowych Spoftki

Zgodnie ze Statutem Spotki akcje Spétki sg zbywalne. Statut Spétki nie przewiduje zadnych ograniczen
odnos$nie przenoszalnosci akcji.

Udziatowcy: Marcin Kubrak, Grzegorz Polaniecki, Grzegorz Badziak, Mariusz Olechno oraz Andrzej
Kobielski zawarli umowe lock-up, w ktérej zobowigzali sie do niezbywania posiadanych akcji imiennych
serii A przez okres 12 miesiecy od dnia debiutu Enter Air S.A. na GPW S.A..

4.7. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zgodnie ze Statutem Zarzad Spotki sktada sie co najmniej z jednego czionka.

Cztonkéw Zarzgdu, w tym Prezesa Zarzadu na okres wspoélnej kadencji powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza. Rada Nadzorcza moze odwotaé poszczegélnych lub wszystkich cztonkow Zarzgdu przed
uptywem kadengiji.

Kadencja cztonkow Zarzgdu wynosi pie¢ lat. Czionkowie Zarzadu sg powotywani na wspoing kadencje.
Wszyscy czionkowie Zarzgdu sg zobowiazani i uprawnieni do wspoéinego prowadzenia spraw Spofki.
Kazdy cztonek Zarzadu ma prawo i obowigzek prowadzenia bez uprzedniej uchwaty Zarzgdu sprawy
Spotki nie przekraczajgce zakresu zwyktych czynnosci i nalezgce do zakresu jego kompetencji, chyba
ze przed zatatwieniem takiej sprawy chocby jeden z pozostatych cztonkéw Zarzgdu sprzeciwi sig jej
przeprowadzeniu. W takim przypadku wymagane jest podjecie uchwaty Zarzgdu.

Czilonek Zarzgdu jest obowigzany poinformowac Zarzad oraz Rade Nadzorczg o powstaniu sytuacii,
w ktérej mogtby wystapié lub wystapit konflikt intereséw oraz powstrzymac si¢ od zabierania glosu w
dyskusji oraz od glosowania nad uchwatg w sprawie, w ktérej zaistniat konflikt interesow.

Zarzadowi nie przystuguje prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

4.8. Opis zasad zmiany statutu lub umowy Spotki

Zmiana Statutu Enter Air S.A. wymaga podjecia uchwaly przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
oraz zarejestrowania uchwalonej zmiany w Krajowym Rejestrze Sgdowym.

Zasady dotyczace wigkszosci gloséw wymaganej do zmiany Statutu Spotki okreslajg przepisy kodeksu
Spotek handlowych. Co do zasady, uchwaty dotyczgce zmiany statutu zapada wigkszoscig trzech
czwartych glosow.

4.9. Sposéb dzialania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikaja wprost z przepiséw prawa

Spos6b dziatania Walnego Zgromadzenia okreslajg w zasadniczej czesci przepisy kodeksu spotek
handlowych.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:
e rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego Spotki za ubiegty rok obrotowy oraz
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki;
¢ udzielenie absolutorium cztonkom organdw Spétki z wykonania obowigzkow;,
e podziat zysku lub pokrycie straty;
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przesuniecie dnia dywidendy lub roztozenie wyptaty dywidendy na raty.
powotanie i odwotanie czionkéw Rady Nadzorczej;

zmiana Statutu Spotki;

zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa Spétki lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;
podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego Spotki;

emisja obligacji zamiennych oraz emisja warrantéw subskrypcyjnych;
tworzenie, uzycie i likwidacja kapitatow rezerwowych;

potaczenie, przeksztatcenie oraz podziat Spotki;

umorzenie akcji;

zmiana Statutu i zmiana przedmiotu dziatalnoéci Spétki;

rozwigzanie i likwidacja Spotki.

e o o o

¢ © o o o o o

Nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego, udziatu we wspdiwtasnosci nieruchomosci
lub udziatu w prawie uzytkowania wieczystego nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie zwoluje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki oraz w
sposob okreslony dla przekazywania informacji biezgcych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych. Ogtoszenia dokonuje sie co najmniej na dwadziescia szes¢ dni przed terminem
Walnego Zgromadzenia.

Od dnia, w ktéorym Spotka stata sie spotka publiczng, ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia
moze zawiera¢ informacje o mozliwosci uczestniczenia przez akcjonariuszy w Walnym Zgromadzeniu
przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. W przypadku ogtoszenia o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia zawierajgcego taka informacje, Spotka jest zobowigzana zapewni¢ akcjonariuszom
mozliwosé uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej.

Wszyscy akcjonariusze majg prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez
petnomocnikéw. Petnomocnictwo winno by¢ pod rygorem niewaznosci udzielone na pismie i dotgczone
do protokotlu Walnego Zgromadzenia. Z chwilg kiedy Spétka stanie sig spotkg publiczng,
petnomocnictwo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu Spétki oraz wykonywania prawa glosu
wymaga udzielenia na pi$mie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie petnomocnictwa w formie
elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy
pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu.

Zgodnie ze statutem Spotki, Pierwsze Walne Zgromadzenie odbyte po tym jak Spotka stanie sie spotkg
publiczng uchwali Regulamin Walnego Zgromadzenia okreslajgcy porzgdek przeprowadzania
Zwyczajnych i Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen Enter Air S.A. z siedzibg we Warszawie.

4.10. Skiad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis
dziatania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych Spétki oraz ich
komitetow

4.10.1 Zarzad Spdtki

Skiad Zarzadu Enter Air S.A. w roku 2015 byt niezmienny i sktadat sig¢ z nastepujgcych osob:
1. Pan Grzegorz Polaniecki

2. Pan Marcin Kubrak

3. Pan Mariusz Olechno

4. Pan Andrzej Kobielski

Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spotke we wszystkich czynnosciach sgdowych i
pozasgdowych. Do zakresu dziatania Zarzadu nalezy prowadzenie i podejmowanie decyzji we

wszystkich sprawach Spéitki nie zastrzezonych Kodeksem spotek handlowych lub ninigjszym Statutem
dla pozostatych organdw Spotki.

Kompetencje i zasady pracy Zarzadu Enter S.A. okre$lone zostaty w nastepujacych dokumentach:
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1. Statut Spotki Enter Air SA (dostepny na stronie internetowej Spotki)
2. Regulamin Zarzadu (dostepny na stronie internetowej Spotki)
3. Kodeks spétek handlowych

4.10.2. Rada Nadzorcza

Na dzien 1 stycznia 2015 r. stan Rady Nadzorczej Enter Air S.A. byt nastepujacy:
1. Pani Ewa Kubrak

2. Pan Grzegorz Badziak

3. Pan Piotr Przedwojewski

W dniu 13 maja 2015 r. Nadzwyczajne Walnego Zgromadzenie Spotki powotato w skiad cztonkéw Rady
Nadzorczej nastepujgce osoby:

4. Pani Joanna Braulinska-Wojcik

5. Pan Pawet Brukszo

W dniu 10 czerwca 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki powotato w sktad cztonka Rady
Nadzorczej Panig Patrycje Kozbiat.

Przewodniczacym Rady Nadzorczej jest Pan Grzegorz Badziak.

Czionkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na okres wspélnej kadencji wynoszgcej 5 lat, ktora
rozpoczeta sie 17 grudnia 2014 r.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. sklad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

Kompetencje i zasady pracy Rady Nadzorczej Enter Air S.A. okre$lone zostaly w nastgpujgcych
dokumentach:

1. Statut Spotki Enter Air SA (dostepny na stronie internetowej Spotki)

2. Regulamin Rady Nadzorczej (dostepny na stronie internetowej Spotki)

3. Kodeks spoétek handlowych

4.10.3. Komitet Audytu

W dniu 11 grudnia 2015 r. Rada Nadzorcza powotata Komitet Audytu, w skiad ktérego wchodzg
nastepujgcy cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki: Pan Piotr Przedwojewski (Przewodniczgcy Komitetu
Audytu), Pani Patrycja Kozbiat i Pani Joanna Braulinska-Wojcik.

5. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz na dzien przekazania przedmiotowego sprawozdania ani Emitent ani
jednostki powigzane nie sg strong zadnych postepowan sgdowych i arbitrazowych, w ktérych
jednostkowa lub {gczna warto$¢ przedmiotu sporu przekraczataby 10% kapitatow wiasnych Emitenta.

6. INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI EMITENTA
Za kryterium znaczacej umowy Spotka przyjmuje 10% przychodéw za okres czterech ostatnich
kwartatéw obrotowych jezeli umowy dotycza dziatalnosci operacyjnej emitenta (umowy zakupu ustug
transportowych, noclegowych, kredyty na finansowanie biezacej dziatalnoéci itp.) oraz 10% kapitatow
wiasnych w pozostatych przypadkach (inwestycje diugoterminowe, inne).

Za znaczgce umowy w 2015 roku Grupa uznata:

6.1. Umowy z touroperatorami

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest sprzedaz miejsc w samolotach wraz z zatogg
najwiekszym touroperatorom. W zwigzku z tym, w normalnym toku prowadzonej dziatalnosci, Grupa
zawiera szereg umow czarteru lotniczego, ktérych przedmiotem jest zapewnienie czarterowego
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transportu lotniczego pasazeréw i bagazu. Zawierane przez Grupe umowy czarteru lotniczego zawierajg
standardowe dla tego typu umow postanowienia, w tym m.in. okreslenie trasy, liczby lotow, liczbe miejsc
udostepniong czarterujgcemu oraz cene za lot. Umowy zawierane sg na czas oznaczony, zwykle na
okres 1 roku. Przedmiotowe umowy Grupa zawiera m.in. z AIRCONSULTING s.r.o., TUI Poland sp.
z 0.0., Rainbow Tours S.A., Transun Flights Ltd. oraz Wezyr Holiday Service sp. z 0.0. tgczna wartosc
przedmiotowych umoéw wynosi 800 min PLN.

6.2 Umowa sprzedazy nieruchomosci

W dniu 24 lutego 2015 r. Enter Air Services (jako kupujacy) zawarta z Asseco Poland S.A. (jako
sprzedajgcym) umowe sprzedazy dwdch zabudowanych nieruchomosci potozonych w Warszawie, o
powierzchni odpowiednio 709 m2 oraz 448 m2. Zgodnie z umowg cena sprzedazy nieruchomosci
wyniosta 6.750.000 PLN. Umowa zawiera standardowe dla tego typu umow postanowienia.

6.3. Umowa leasingu z 9 lutego 2015 r. zawarta z PKO Bankowy Leasing

W dniu 23 grudnia 2010 r. EA ZOO jako korzystajacy oraz Wells Fargo Bank Northwest N.A. jako
finansujgcy zawarly umowe leasingu samolotu Boeing B737-800 (nr seryjny 28823). Okres leasingu
wskazany w umowie zakonczyt sie w dniu 3 lutego 2015 .

W zwigzku z powyzszym EA ZOO podjeta decyzje o nabyciu przedmiotowego samolotu i zawarciu
umowy leasingu zwrotnego z PKO Bankowy Leasing.

Umowa leasingu zostata zawarta pomiedzy EA ZOO (jako korzystajgcym) a PKO Bankowy Leasing
(jako finansujgcym) w dniu 9 lutego 2015 r. W umowie strony wskazaly, iz przedmiot umowy - samolot
Boeing B737-800 (nr seryjny 28823) zostanie nabyty przez PKO Bankowy Leasing od EA ZOO. Umowa
zawiera standardowe dla tego typu uméw postanowienia i nakiada na korzystajgcego m.in. obowigzek
terminowej zaptaty rat leasingowych czy informowania o z zacigganych zobowigzaniach finansowych
przekraczajgcych wskazana w umowie kwote czy utrzymywania wskaznikow finansowych na
okreslonym poziomie. Zabezpieczenie umowy stanowig wystawione przez korzystajgcego dwa weksle
wiasne in blanco wraz z deklaracja wekslowa oraz petnomocnictwo do dysponowania trzema
rachunkami biezacymi. Zgodnie z postanowieniami przedmiotowej umowy, Pan Marcin Kubrak i Pan
Grzegorz Polaniecki (jako posrednio kontrolujgcy EA ZOO) nie mogg bez zgody PKO Bankowy Leasing
zmniejszy¢ liczby posiadanych akcji Emitenta do liczby dajgcej tgcznie mniej niz 50% + 1 glos na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Umowa leasingu zostata zawarta do dnia 15 lutego 2023 r.

7. INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB
JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH WARUNKACH
NIZ RYNKOWE

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

8. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM
UMOWACH DOTYCZACYCH KREDYTOW | POZYCZEK

W 2015 roku Grupa kontynuowata wspétprace bankami finansujacymi jej dziatalnos¢. Grupa posiadata
nastepujace umowy finansowe:

8.1. Umowa o kredyt w rachunku biezacym mBank S.A.

Zgodnie z umowg o kredyt w rachunku biezgcym w USD z dnia 8 grudnia 2010 r., z pézniejszymi
zmianami, mBank S.A. (dawniej BRE Bank S.A.) (,mBank”) udzielit Enter Air Sp. z o0.0. kredytu w
rachunku biezacym w maksymalnej wysokosci 9.000.000 USD z przeznaczeniem na finansowanie
biezgcej dziatalnosci. Kredyt oprocentowany jest wg zmiennej stopy LIBOR dla depozytow O/N w USD
powiekszonej o marze mBanku. Okres kredytowania zostat ustalony w umowie do dnia 16 pazdziernika
2016 .
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W umowie kredytowej strony uzgodnity standardowy dla tego typu transakcji katalog zabezpieczen, w
tym w szczegolnosci weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowg oraz globalng cesje na rzecz
mBanku wierzytelnosci naleznych Enter Air Sp. z 0.0. na podstawie umowy z dnia 31 marca 2010 r. z
pozniejszymi zmianami.

Umowa zawiera standardowe dla tego typu uméw postanowienia, w tym dotyczgce m.in. obowigzku
wykorzystania kredytu zgodnie z przeznaczeniem, utrzymania przez Enter Air Sp. z o0.0. okreslonych
wskaznikow finansowych na ustalonym w umowie poziomie, a takze zobowigzania do przekazywania
Bankowi okreslonych informacji dotyczgcych sytuacji finansowej spotki. Ponadto Enter Air Sp. z0.0. w
umowie zobowigzata sie do utrzymywania $redniomiesiecznych wplywow facznie na wskazane w
umowie rachunki biezgce Enter Air Sp. z 0.0. prowadzone przez mBank na okreslonym w umowie
poziomie, jak réwniez do nieudzielania poreczen i gwarancji za inne podmioty przekraczajacych w
tgcznej wartosci 15% aktywow netto, nieobcigzania aktywow stanowigcych zabezpieczenie mBanku na
rzecz innych wierzycieli, niepodejmowania uchwat o obnizeniu kapitatu zaktadowego oraz niezaciggania
nowych zobowigzan finansowych bez zgody mBanku.

Enter Air Sp. z 0.0. zobowigzata sie takze do informowania mBanku o zdarzeniach organizacyjnych i
gospodarczych (w tym zmianach wiasnosciowych i kapitatowych, zmianach na stanowiskach
zarzadzajgcych, postepowaniach sgdowych) majacych istotny wplyw na sytuacje prawng, finansowg
lub ekonomiczng Enter Air Sp. z 0.0., przy czym mBank zastrzegt sobie prawo do dokonania oceny, czy
wprowadzone zmiany lub zaistniate zdarzenia nie powodujg zwiekszenia ryzyka braku spfaty kredytu, a
w przypadku stwierdzenia wzrostu ryzyka do zawieszenia prawa do dokonywania ciggnien kredytu lub
wypowiedzenia umowy.

Umowa zawiera rowniez ograniczenia w zakresie wyptaty dywidendy. Enter Air Sp. z 0.0. zobowigzata
sie w umowie do niedokonywania wyptaty dywidendy bez pisemnej zgody mBanku.

8.2. Umowa wieloproduktowa ING Bank Slaski S.A.

Na podstawie umowy wieloproduktowej z dnia 22 grudnia 2014 r., ING Bank Slgski S.A. (,ING Bank”)
udzielit Enter Air Sp. z 0.0. odnawialnego limitu kredytowego w maksymalnej wysokoéci: 14.170.000
USD na okres od dnia 22 grudnia 2014 r do dnia 29 grudnia 2015 r. z przeznaczeniem na finansowanie
biezgcej dziatalnoéci gospodarczej. Limit kredytowy zostat udzielony Enter Air Sp. z o.0. do
wykorzystania w formie kredytow obrotowych na rachunkach bankowych prowadzonych przez ING
Bank lub akredytyw udzielonych przez ING Bank na zlecenie Enter Air Sp. z 0.0. w USD. Kredyt
oprocentowany jest wg zmiennej stopy procentowej LIBOR dla jednomiesigcznych depozytoéw
miedzybankowych powigkszonej o marze ING Banku. Okres kredytowania zostat ustalony w umowie
do dnia 29 grudnia 2015 .

Umowa przewiduje standardowy katalog zabezpieczen kredytu. Zabezpieczenie wierzytelnosci ING
Banku wynikajgce z kredytu odnawialnego, kredytow obrotowych oraz akredytyw stanowig, w
szczegoblnosci cesja wierzytelnosci z monitoringiem z tytutu realizacji trzech umow z kontrahentami oraz
petnomocnictwo do dysponowania $srodkami zgromadzonymi na obecnych i przysztych rachunkach
Enter Air Sp. z o.0. otwartych i prowadzonych przez ING Bank (w PLN, EUR i USD). Dodatkowo,
zabezpieczenie wierzytelnosci ING Banku wynikajacej z akredytyw stanowig depozyty pienigzne.

Umowa zawiera standardowe dla tego typu uméw postanowienia okreslajgce obowigzki stron oraz
warunki wyplaty i wykorzystania kredytu, w tym dotyczgace m.in. obowigzku wykorzystania kredytu
zgodnie z przeznaczeniem, utrzymania przez Enter Air Sp. z 0.0. okreslonych wskaznikow zadtuzenia
oraz wskaznikoéw finansowych na ustalonym w umowie poziomie, a takze Zzobowigzania do
przekazywania ING Bankowi okreslonych informacji dotyczacych Enter Air Sp. z o0.0.. Ponadto, Enter
Air Sp. z o0.0. zobowigzata sie w umowie do przeprowadzania obrotow miesiecznych na rachunkach
bankowych prowadzonych w ING Banku na okreslonym w umowie poziomie przychodow netto, a takze
do niedokonywania bez uprzedniej pisemnej zgody ING Banku obcigzen skiadnikow majatku, ktérych
tgczna wartos¢ przekracza 500.000 PLN, niezaciggania zobowigzan przekraczajgcych tgcznie kwote
500.000 PLN w formie poreczen, gwarancji lub obowigzku éwiadczenia za osobe trzecig na inngj
podstawie prawnej bez uprzedniej pisemnej zgody ING Banku oraz niezaciggania bez uprzedniej zgody
ING Banku zadnych zobowigzan finansowych wobec innych instytucji finansowych (z wyjgtkiem umow
leasingu lub wynajmu samolotow).
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Na podstawie umowy, Enter Air Sp. z 0.0. zobowigzata si¢ do informowania ING Banku o kazdorazowe;j
planowanej zmianie organizacyjnej, modelu biznesowego, skiadu wiascicielskiego lub zakresu
prowadzonej dziatalnosci na 7 dni przed dokonaniem takiej czynnosci.

9. INFORMACJE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM POZYCZKACH, W TYM
UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWIAZANYM

W 2015 roku Enter Air S.A. nie udzielata pozyczek podmiotom powigzanym.
W dniu 9 marca 2015 r., Enter Air Sp. z 0.0. zawarta z Enter Air Services umowe, na podstawie ktorej
Enter Air Sp. z 0.0. udzielita Enter Air Services pozyczki w kwocie 1.147.500,00 PLN. Zgodnie z umowa,

pozyczka jest oprocentowana wediug stopy WIBOR 3M powiekszonej 0 1%. Strony uzgodnity termin
sptaty pozyczki na 8 marca 2020 r.

10. INFORMACJE O UDZIELONYCH | OTRZYMANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM
PORECZENIACH | GWARANCJACH, W TYM PODMIOTOM POWIAZANYM

Ponizej przedstawiono zestawienie otwartych akredytyw wg stanu na 31 grudnia 2015:

Beneficjent kwota  waluta data zamknigcia cel

LIFT_Maroco(Gecas) 920.000 uspb 30-03-2017 zabezpieczenie dostawy samolotu

GE Capital 350.000 usb 18-07-2016 zabezpieczenie dostawy samolotu od AFT Trust-Sub
CIT 800.000 uspb 02-01-2017 zabezpieczenie dostawy samolotu

CIT 700.000 usD 09-01-2017 zabezpieczenie dostawy samolofu

Wystawcg wszystkich akredytyw jest ING Bank Slaski S.A.
Inne pozycje pozabilansowe w Grupie nie wystepuja.
11. WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMISJI

W dniu 23 lutego 2015 podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Enter Air S.A. w drodze
emisji akcji zwyktych serii C w celu wprowadzenia akcji serii C do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie. Emisja akcji miata nastapi¢ w
formie subskrypcji otwartej w rozumieniu Art. 431 § 2 pkt 3 KSH przeprowadzonej w drodze oferty
publicznej w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz spotkach
publicznych (Dz.U. z 2005 r. nr 184 poz.1539 ze zm.).

W grudniu 2015 roku Enter Air S.A. w oparciu o oferte publiczng wyemitowata 7.000.000 akgji serii C.
Oferta zostata zakonczona w dniu 8 grudnia 2015 roku. Cena nominalna 1 akcji wyniosta 1 zi, a cena
emisyjna zostata ustalona na poziomie 14 zt. 14 grudnia 2015 byt pierwszym dniem notowan Praw do
Akcji na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych. W dniu 30 grudnia 2015 roku Sad rejestrowy
dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Enter Air SA.

W trakcie 2015 roku Enter Air S.A. nie wykorzystywata $rodkéw pozyskanych z emisji
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12. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI, A WCZESNIEJ
PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW ZA DANY ROK

Ponizsza tabela zawiera zestawienie poréwnawcze podstawowych danych prognozy z wynikami
osiggnietymi w 2015 roku.

Prognoza Wykonanie Réznica % wykonania
000" PLN 000" PLN 000" PLN 000" PLN
Przychody ze sprzedazy 761.058 756.983 (4.075) 99,5%
Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje (EBITDA) 69.527 76.471 6.944 110,0%
Zysk operacyjny 45.164 56.391 11.227 124,9%
Zysk netto 32.961 33.779 818 102,5%

Na mniejsze niz zaktadano przychody wptyw miat gtéwnie spadek cen ropy do pozioméw ponizej
przyjetych w prognozie.

Poprawa wyniku z dziatalnosci operacyjnej wynikata z poprawy warunkow wspotpracy z dostawcami
ustug, wyzszego niz przyjety w prognozie kursu USD oraz dalszej poprawy zdolnosci operacyjnych
Enter Air Sp. z 0.0.

Mniejsza dynamika zysku netto w stosunku do dynamiki zysku operacyjnego oraz EBITDA wynika
gtéwnie ze wzrostu kursu USD bedgcego podstawa wyceny na dzien bilansowy zobowigzan z tytutu
umow leasingu finansowego. Warto$¢ tych zobowigzan wynosita na 31 grudnia 2015 roku 29.608 tys.
USD. Odpowiadajgce tym zobowigzaniom aktywa nie podlegaty waloryzaciji.

13. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Dziatalno$¢ prowadzone przez Grupe naraza jg na wiele réznych rodzajow ryzyka finansowego. Ryzyko
rynkowe w tym giéwnie ryzyko kurséw walut oraz ryzyko zmiany stop procentowych. Ryzyko kredytowe
oraz ryzyko ptynnosci. Ogolne zasady, ktorymi kieruje sie Grupa przy zarzgdzaniu ryzykiem skupiajg
sie na nieprzewidywalnoséci rynkéw finansowych i podejmowaniu dziatan minimalizujgcych potencjalnie
negatywne wptywy na wynik finansowy Grupy. Grupa stara sie przenosic¢ dajgce sig okreslic ryzyka na
swoich dostawcow i odbiorcow. Takie podej$cie przektada sie na mozliwg do osiagniecia rentowno$c¢ z
drugiej strony ogranicza zaangazowanie Grupy w dziatania zarzgdzania ryzykiem. Grupa wykorzystuje
réwniez pochodne instrumenty finansowe w celu zabezpieczenia sig¢ przed niektorymi zagrozeniami. W
ocenie zarzadu nie wystepuje ryzyko niewywigzywania si¢ przez Grupg ze zobowigzan.

13.1. Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

Rynek lotéw czarterowych zwigzanych z turystycznymi wyjazdami zagranicznymi cechuje si¢ bardzo
duzag sezonowoscig. W trakcie sezonu letniego Grupa wykorzystuje catg posiadang flotg, natomiast
zimg ponad 50% samolotow pozostaje na ziemi. Grupa wykorzystuje ten okres na wykonywanie
koniecznych przegladéw, jednakze jego przeptywy pieniezne malejg i w celu terminowego optacenia
wszystkich badan niezbedne jest otrzymanie linii kredytowej. Spétka na biezgco monitoruje wskazniki
zadluzenia i posiada wiarygodna historie kredytowa. Ogoélna strategia dziatania Grupy nie zmienita sie
od 2012 roku. Struktura kapitatowa Grupy obejmuje zadtuzenie, na ktdre sktadajg sie kredyty (ujawnione
w nocie nr 28), $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz kapitat przypadajgcy akcjonariuszom jednostki
dominujgcej, w tym udzialy, kapitaty zapasowe. Istotnym z punktu widzenia mozliwosci pozyskania
niezbednego finansowania obrotowego jest utrzymanie zadtuzenia odsetkowego kapitatow wiasnych
nieprzekraczajgcego ich trzykrotnosci.
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Stan na dzienl

31.12.2015
000" PLN
Kapitat wiasny przypadajgcy wiascicielom jednostki dominujgcej 170.482
Kredyty i pozyczki razem 42.287
Zobowigzanie z tytulu leasingu finansowege 116.374
Razem zadiuzenie odsetkowe 158.661
Wspétczynnik zadtuzenia odsetkowego 0.9
13.2. Kategorie instrumentow finansowych
Stan na dzien
31.12.2015
000" PLN
Aktywa finansowe
Srodki pieniezne 145.063
Naleznosci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostate naleznosci
. . 44.904
krétkoterminowe
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
. 35.486
diugoterminowe
225.453
Zobowigzania finansowe
Zobowigzania handlowe i pozostate 52.519
Kredyty 42.287
Leasingi finansowe 116.374
211.180

13.3. Ryzyko rynkowe

13.3.1. Ryzyko zmiany kurséw walut

Grupa prowadzi swojg dziatalnos¢ na réznych rynkach zagranicznych, wobec czego ceny jej ustug oraz
ponoszone przez nig koszty sg denominowane w réznych walutach, przede wszystkim w USD, w
mnigjszym zas stopniu w EUR, GBP czy PLN.

Ekspozycja na ryzyko walutowe wynika z mozliwo$ci niedopasowania poziomu przychodow i wydatkow
w réznych walutach, co moze narazi¢ Grupe na straty w przypadku niekorzystnego uksztattowania sie
kursu wymiany poszczegdélnych walut.

W celu zmniejszenia ekspozycji na ryzyko walutowe Grupa odpowiednio rownowazy proporcje

przychodow i wydatkow w poszczegdlnych walutach oraz zawiera umowy zabezpieczajgce przed
ryzykiem zmiany kursu lub korzysta ze specjalnych linii kredytowych.

13.3.2. Wrazliwos¢ na ryzyko zmiany kurséw walut

Wrazliwos¢ na ryzyko kursowe dotyczy trzech obszaréw w obrebie dziatalnosci Grupy. Pierwszy to stata
ekspozycja na PLN siegajgca do 60 min PLN. Jest to kwota, ktérg Grupa musi zakupi¢ w ciggu roku by
pokryé koszty ponoszone w tej walucie i w tym celu musi sprzeda¢ EUR/USD lub GBP.

Drugim obszarem jest mozliwo$¢ utraty wartosci aktywow diugoterminowych denominowanych w USD.

Kolejnym obszarem jest wptyw zmiany kursu USD wobec PLN na wyceng zobowigzan z tytutu leasingu
finansowego.
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KURS 56511 37011 37511 3.8011 3,851 3,9011

USD/PLN
zapotrzebowanie na PLN 60.000 16.433 16.211 15995 15785 15.580 15.380
zmiana w PLN przy zmianie kursu o 5 gr -811 -799 -788 -779 -770 0
zmiana w PLN przy zmianie kursu o 25 gr -3.845
naleznosci dlugoterminowe w USD 8.798 32122 32562 33.002 33.442 33.882 34.322
zmiana w PLN przy zmianie kursu o 5 gr -440 -440 -440 -440 -440 0
zmiana w PLN przy zmianie kursu o 25 gr -2.200
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w USD 29.608 108.102 109.582 111.063 112.543 114.023 115.504
zmiana w PLN przy zmianie kursu o 5 gr 1.480 1.481 1.480 1.480 1.481 0
zmiana w PLN przy zmianie kursu o 25 gr 7.402

13.3.3. Ryzyko stép procentowych

Grupa jest narazona na ryzyko stop procentowych, poniewaz nalezgce do niej podmioty pozyczajg
$rodki oprocentowane wediug stop zmiennych. Kredyty obrotowe majgce charakter krétkoterminowy
wigza sie z istotnie nie wielkim ryzykiem zmiany stopy bazowej w okresie kredytowania. W przypadku
zobowigzan dtugoterminowych pojawia sie istotne ryzyko zwigzane ze zmiang stop procentowych. W
chwili obecnej Grupa jest na etapie opracowania procesu zarzadzania ryzykiem stopy procentowej dla
zobowigzan diugoterminowych.

13.3.4. Wrazliwos¢ na wahania stop procentowych

Zgodnie z analizg przeprowadzong przez Grupe zmiana stopy procentowej LIBOR USD 3M o 1pp
spowoduje wzrost obcigzen odsetkowych w caltym okresie obowiazujgcych aktualnie podpisanych
umoéw o okoto 4.739 tys. PLN

13.4 Pozostale rodzaje ryzyka cenowego

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa nie dokonywata inwestycji w papiery wartosciowe i nie
posiada ekspozycji na ryzyko zwigzane ze zmiang cen papierow wartosciowych.

13.5 Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe oznacza ryzyko, ze kontrahent nie dopetni zobowigzan umownych, w wyniku czego
Grupa poniesie straty finansowe. Grupa stosuje zasade podejmowania wspoipracy wylgcznie z
kontrahentami o sprawdzonej wiarygodnosci kredytowej; w razie potrzeby uzyskujgc stosowne
zabezpieczenie jako narzedzie redukcji ryzyka strat finansowych z tytutu niedotrzymania warunkow
umowy. Na naleznosci z tytutu dostaw i ustug sktadajg sig¢ kwoty nalezne od nie duzej liczby klientow,
Prowadzi sie biezgcg ocene stanu naleznosci. Grupa nie jest narazona na istotne ryzyko kredytowe
wobec pojedynczego kontrahenta. Ryzyko kredytowe dotyczgce srodkéw ptynnych i instrumentow
pochodnych jest ograniczone, poniewaz kontrahentami Grupy sg banki o wysokim ratingu kredytowym
przyznawanym przez miedzynarodowe agencje ratingowe.

13.6. Zarzadzanie ryzykiem plynnosci

Prognozowanie przeplywow pienieznych realizowane jest przez dziat finansowy Grupy, ktoéry monitoruje
kroczgce prognozy wymogéw dotyczacych pltynnosci w celu zagwarantowania, ze posiada ona
wystarczajace $rodki pieniezne dla zaspokojenia potrzeb operacyjnych przy jednoczesnym utrzymaniu
wystarczajgce] rezerwy w postaci niewyptaconych gwarantowanych linii kredytowych. Takie
prognozowanie uwzglednia plany grupy w zakresie zapotrzebowania na finansowanie zewnetrzne,
konieczno$¢ przestrzegania warunkéw zaciggnietych zobowigzan, zgodnosci z wewnetrznymi i
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docelowymi wskaznikami bilansowymi oraz, jesli znajdujg zastosowanie, przestrzeganie wiasciwych
wymogow regulacyjnych badz prawnych.

Wskazniki plynnosci dla Grupy

Stan na Stan na
dzien dzien
31.12.2015 31.12.2014
plynnosc | Aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe 1,62 0,87
plynnosc Il Aktywa obrotowe-zapasy/zobowigzania krotkoterminowe 1.6 0,86
ptynnosé Il Inwestycje krétkoterminowe/zobowiazania krétkoterminowe 1,06 0,27

13.7. Wycena w wartosci godziwej

Nie wystepujg pozycje aktywéw i zobowigzan finansowych Grupy wycenianych na biezaco w wartosci
godziwej.

Warto$é godziwa aktywow i zobowiazarn finansowych Grupy, ktére nie sa wyceniane na biezaco
w wartosci godziwej (ale wymagane sa ujawnienia o warto$ciach godziwych):

Warto§é Wartosc¢
bilansowa godziwa
31.12.2015 31.12.2015
000' PLN 000" PLN
Aktywa finansowe
Srodki pienigzne 145.063 145.063
NgIeZnosc[ z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 44.904 44.904
krotkoterminowe
Naleznosci z tytutu dostaw i usiug oraz pozostate naleznosci 35 486 35.486
dtugoterminowe
225.453 225.453
Zobowigzania finansowe
Zobowigzania handlowe i pozostale 52.915 52.915
Kredyty 42.287 42.287
Leasingi finansowe 116.374 116.374
211.180 211.180

14. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH, W TYM INWESTYCJI
KAPITALOWYCH
Grupa zamierza skupi¢ swoje wysitki na rozwijaniu poczynionych wczesniej inwestycji zgodnie z

zatozeniami zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym. Brak jest obecnie zagrozen moggcych miec
wplyw na przyszig realizacji plandw inwestycyjnych.

15. OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z
DZIALALNOSCI ZA ROK OBROTOWY

15.1. Wzrost liczby podrézy samolotem ws$rod Polakow

Wedtug danych Eurostatu przecietny Polak w 2013 roku podrozowat samolotem 0,65 razy w ciggu roku,
co jest wynikiem ok. dwukrotnie nizszym na tle $redniej dla Unii Europejskiej. Zgodnie z danymi
opublikowanymi przez Eurostat liczba podrézy samolotem przypadajgca na jednego mieszkanca
zwieksza sie wraz z zamoznoécig spoleczenistwa, a zatem wraz z dalszym wzrostem gospodarczym
Polski oczekiwany jest wzrost liczby podrozy samolotem wéréd Polakow. Wedlug danych
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zaprezentowanych przez Urzad Lotnictwa Cywilnego liczba pasazeréw obstugiwanych w polskich
portach lotniczych do 2020 roku bedzie rosta $redniorocznie o 6,2%, natomiast miedzy 2020, a 2030
rokiem &rednioroczny wzrost wyniesie 4,5%.

15.2. Oczekiwany dalszy rozwoj europejskiego rynku ustug turystycznych

Podstawowa dziatalno$¢ Grupy w znaczacej mierze oparta jest na koniunkturze na europejskim rynku
ustug turystycznych. Wedtug danych Instytutu Turystyki liczba wyjazdow turystycznych
zorganizowanych przez polskie biura podrézy od 2010 roku systematycznie rosnie i zdaniem Zarzadu
Grupy tendencja ta powinna sie utrzymaé. Zgodnie z badaniami Giéwnego Urzedu Statystycznego
najsilniejszym czynnikiem determinujgcym aktywnos$¢ turystyczng gospodarstw domowych jest poziom
ich dochoddw, a zatem wraz z dalszym rozwojem gospodarczym Polski oczekuje sie wzrostu
aktywnosci turystycznej Polakéw i zwigkszenia popytu na ustugi Grupy.

15.3. Poprawa rentownosci dzieki nowemu programowi obstugi technicznej samolotéw
wprowadzonemu przez Grupe Boeing.

W 2015 roku Boeing zamierza wprowadzi¢ nowy program obstugi technicznej samolotow, ktory zgodnie
z zaprezentowanymi przez Boeing danymi umozliwi obnizenie kosztéw utrzymania catej uzywanej floty
0 5% w stosunku do dotychczas ponoszonych kosztéw przegladow i napraw.

Grupa oczekuje, ze wymienione powyzej czynniki powinny w sposéb bardzo istotny trwale przyczynic¢
sie do poprawy wynikéw Grupy w przysztosci.

W latach 2015-2021 Grupa Kapitatowa Enter Air zamierza naby¢ tgcznie 6 nowych samolotow, w tym 2
samoloty Boeing 737-800 oraz 4 samoloty Boeing 737-8 MAX, przy czym do daty Sprawozdania zostata
podpisana umowa na zakup 4 maszyn (2 samoloty Boeing 737-800 oraz 2 samoloty Boeing 737-8
MAX), ktérych termin przyjecia do uzytkowania zaplanowany jest odpowiednio na IVQ 2017 roku
(Boeing 737-800), [1Q 2018 roku (Boeing 737-800), IVQ 2020 roku (Boeing 737-8 MAX) oraz 11Q 2021
roku (Boeing 737-8 MAX). Poza podpisang umowg Grupa Kapitatowa Enter Air posiada opcje na zakup
4 samolotow Boeing 737-8 MAX.

15.4. Zmiana stawek za uprawnienia do emisji CO2

Na mocy Dyrektywy 2008/101, sektor lotniczy zostat wigczony do Europejskiego Systemu Handlu
Emisjami (,EU ETS"). Od 2012 r. linie lotnicze zostaly obowigzane do zakupu czesci uprawnien do
emisji. Ceny uprawnieri ulegajg ciggtej zmianie | zdaniem Zarzgdu Grupy kierunek ich zmian w
przysziosci jest nieprzewidywalny i moze wplyng¢ na wyniki Grupy w biezgcym roku obrotowym.

16. OPIS ZMIAN W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM
EMITENTA | JEGO GRUPA KAPITALOWA,

Zarzad Grupy konsekwentnie realizuje swojg polityke zarzgdzania dbajgc o jak najlepszg jej jakosc i
efektywnosé. Caly czas udoskonalane sg procedury majgce na celu zoptymalizowanie procesu
zarzgdzania i efektywny przeptyw informacji w Grupie oraz wymiang informacji w grupie kapitatowej
oraz z najblizszym otoczeniem Grupy.

Obowigzki informacyjne narzucone w zwigzku z dopuszczeniem do obrotu akcji Spotki dodatkowo
sprawiajg, ze Spotka jest transparentna, wszelkie decyzje podejmowane sg w odpowiednim czasie i
maijg na celu dobro Spotki. W 2015 roku nie wprowadzono istotnych zmian w polityce zarzadzania
przedsiebiorstwem.

16. UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE
REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO
STANOWISKA BEZ WAZNEJ PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE
NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA EMITENTA PRZEZ PRZEJECIE.

Spotka nie zawierata z osobami zarzadzajgcymi umoéw przewidujgcych rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
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17. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD | KORZYSCI ZARZADU | RADY NADZORCZEJ

Zarzad Enter Air S.A. nie otrzymywat w 2015 roku wynagrodzenia ptatnego przez Spotke. Wszelkie
wynagrodzenia i nagrody byly w 2015 roku wyptacane przez Enter Air sp. z 0.0. co zostato ujete w
ponizszym zestawieniu:

Wynagrodzeni za petnienie PREMIE Enter Air Sp. 2 POZOSTALE zwigzane z
funkcji czlonka zarzadu o B realizacja przepisow lotniczych Razem
Enter Air sp. z 0.0. o - Enter Air sp. z 0.0.
ascin Kubralk 680.000,00 975.000,00) 71.737,27 VI20.737,21
Grzegorz Polaniecki 680.000,00 420.000,00 1.100.000,00
IAndrzej Kobielski 680.000,00 60.000,00 740.000,00
Mariusz Olechno 680.000,00 60.000,00 180.000,00) 20.000,00
Razem 2.720.000,00 1.515.000,00 251.737,27 4.486.737,27|

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymali w 2015 roku wynagrodzenia za peinienie swoich
obowigzkow.

W dniu 28 czerwca 2010 r. Enter Air sp. z 0.0. zawartaz GB AEROCHARTER sp. z 0.0, reprezentowang
przez Pana Grzegorza Badziaka bedgcego Czlonkiem Rady Nadzorczej umowe o Swiadczenie ustug.
Na mocy przedmiotowej umowy GB AEROCHARTER sp. z 0.0. zobowigzala sie do $wiadczenia na
rzecz Enter Air sp. z 0.0. uslug polegajacych na pozyskiwaniu kontraktéw na dodatkowe rejsy
czarterowe dla samolotéw Enter Air sp. z 0.0.. Umowa zostata zawarta na czas oznaczony do 31 marca
2016 r. Z tytutu tej umowy Enter Air sp. z 0.0. zaptacita w 2015 roku faktury o {gcznej wysokosci 145 tys
zt netto plus 23% VAT

18. OKRESLENIE LACZNEJ LICZBY | WARTOSCI AKCJI BEDACYCH W POSIADANIU 0OSOB
ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

Ponizsza tabela zawiera zestawienie ilosci akcji bedacych w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i
nadzorujgcych :

Liczba akcji i Udziat w kapitale
Nazwa Akcjonariusza Stanowisko glosow na WZ zak’radov_vym i ogolnej
liczbie glosow
Pan Marcin Andrzej Kubrak Czionek Zarzadu 6 872 883 39,18 %
Pan Grzegorz Polaniecki Czionek Zarzadu 2318699 13,22%
; Przewodniczgcy B
Pan Grzegorz Badziak Rady Nadzorczej 527.187 3,00%
Pan Mariusz Olechno Cztonek Zarzadu 426.900 2,43%
Pan Andrzej Kobielski Cztonek Zarzadu 423.928 2,42%
. Czionek Rady G
Pani Ewa Kubrak Nadzorczej 1.400 0,01%

Powyzsza informacja o stanie posiadania akcji Spotki przez akcjonariuszy (w tym bedacych cztonkami
organéw Spotki) sporzadzona zostata na podstawie aktualnych na dzien 31 grudnia 2015 roku ujawnien
zawartych w Ksiedze Akgji Imiennych prowadzonej w Spétce (w zakresie posiadanych akgji imiennych),
a takze informacji uzyskanych od akcjonariuszy w drodze realizacji przez nich obowigzkow natozonych
na akcjonariuszy spotek publicznych moca odpowiednich postanowien ustaw z dnia 29.07.2005 r., {j..
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ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (art. 69 i art. 69a) i ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (art. 160 i nast.).

Spotka nie posiada informacji by w okresie nastgpujgcym po okresie sprawozdawczym, do dnia
publikacji niniejszego raportu nastapily zmiany w stanie posiadania akcji bedgcych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujgcych.

19. INFORMACJE O UMOWACH MOGACYCH W PRZYSZLOSCI SPOWODOWAC ZMIANY W
STRUKTURZE KAPITALU AKCYJNEGO

Zarzad nie posiada wiedzy by istniaty jakiekolwiek umowy mogace w przyszio$ci spowodowac zmiany
w strukturze kapitatu akcyjnego.

20. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W spétkach Grupy nie wdrozono programoéw motywacyjnych opartych na akcjach Emitenta.

21. INFORMACJE O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Biegly rewident zostal wybrany przez Rade Nadzorczg uchwatg dnia 13 stycznia 2016 r. w sprawie
wyznaczenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego Spotki za 2015 i 2016 rok
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za 2015 oraz 2016 rok (facznie
z przegladem).

Jako podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych zostata wybrana firma Baker Tilly
Poland Assurance Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod nr 3790.

Umowe podpisano w dniu 14 stycznia 2016 r. Umowe zawarto na czas okreslony, niezbedny do
wykonania badania sprawozdania finansowego. taczna wysoko$¢ wynagrodzenia za badanie
sprawozdania jednostkowego za 2015 rok wynosi 6 tys. PLN netto, a za badanie sprawozdania
finansowego skonsolidowanego 21 tys. PLN netto.

Badanie sprawozdania finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej za 2015 rok zostato przeprowadzone réwniez przez Baker Tilly Poland Assurance Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie. Laczna wysoko$¢ wynagrodzenia za badanie sprawozdania jednostkowego
za 2014 rok wynosita 3 tys. PLN netto, a za badanie sprawozdania finansowego skonsolidowanego 19
tys. PLN netto.

W 2015 roku Baker Tilly Poland Assurance Sp. z o0.0. otrzymala wynagrodzenie z tytutu
przeprowadzonych ustug rewizji finansowej oraz ustug atestacyjnych biegtego rewidenta zwigzanych z
procesem IPO.

Wynagrodzenie audytora w okresach sprawozdawczych ksztattowato sig ogétem nastepujgco:

2015 2014
000' PLN 000' PLN
Badanie sprawozdan finansowych 25
Przeglady i inne ustugi poswiadczajace 82 18
Pozostate ustugi 11
Badanie sprawozdan finansowych spoétek zaleznych 61 53
179 71
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Warszawa, 21/03/2016

Grzegorz meck:
Czfonek Za ]

Czfonek Zarzadu

\ \
Marcin Andrzej Kubi ak/ V

Mariusz Olechno
Czfonek _Zarz‘aj,du

Andrzej K 'éf's”k.l/ L T
Czfonek Zarzadu
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