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Sprawozdanie z dziatalno$ci Zarzadu Grupy Kapitatowej Rainbow Tours S.A.za I pétrocze 2015

Podstawowe informacje o Grupie:

Nazwa: Rainbow Tours S.A.

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

Regon: 473190014

Przedmiotem  podstawowej dziatalnosci  Spétki  jest dziatalnoSC  organizatoréw  turystyki.
Spétka zarejestrowana jest w Sadzie Rejonowym dla todzi — Srédmiescia w todzi XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Rejestrze Przedsiebiorcow pod numerem KRS
0000178650.
W skiad Zarzadu na dzien 30 czerwca 2015 roku wchodza:

= Grzegorz Baszczynski — Prezes Zarzadu

. Remigiusz Talarek — Wiceprezes Zarzadu

. Tomasz Czapla — Wiceprezes Zarzadu

W okresie, ktdrego dotyczy sprawozdanie skfad Zarzadu nie ulegt zmianie.

W skiad Rady Nadzorczej na dzien 30 czerwca 2015 roku wchodza:

=  Pawel Walczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

=  Pawet Niewiadomski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
=  Grzegorz Kubica - Cztonek Rady Nadzorczej

= Joanna Stepien-Andrzejewska - Cztonek Rady Nadzorczej

=  Pawel Pietras - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie, ktdrego dotyczy sprawozdanie sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

Na dzien 30 czerwca 2015 w sktad Grupy Kapitatowej wchodzg nastepujace podmioty, nad ktorymi
podmiot dominujgcy sprawuje kontrole na podstawie nizej okre$lonej procentowej wartosci posiadanych
udziatéw w gtosach na walnym zgromadzeniu:

RAINBOW |
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Bee & Free ABC Swiat Podrézy | | Rainbow Hotels Ralnbow Tours =

Biuro Podrozy Portal Turystyczny
Sp.zo.o0. Sp.zo.0. A.E. Sp.70.0 Sp.zo.0.
Spotka zalezna Spotka zalezna Spétka zalezna e Spotka zalezna
Spotka zalezna
Udziat w kapitale Udziat w kapitale Udziat w kapitale Udziat w kapitale Udziat w kapitale
100,00% 100,00% 100,00% 100 00; { 100,00% |
. —i «

W pierwszym pdtroczu 2015 roku zgodnie z informacjg podang do publicznej wiadomosci Raportem
biezagcym nr 21/2015 Spoétka dominujaca nabyta 100% akcji spotki prawa greckiego pod firma K. G.
Athanasopoulos — I. Sklivas (Spdtka Akcyjna) z siedzibg w Laganas, na wyspie Zakynthos, Grecja,
stanowigcych 100% udziatu w gtosach na zgromadzeniu wspdlnikéw tej spotki.
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K. G. Athanasopoulos — I. Sklivas (Spétka Akcyjna) jest wiascicielem nieruchomosci gruntowej wraz z
infrastrukturg w postaci m.in. hotelu "President", potozonego w miejscowosci turystycznej Laganas na
greckiej wyspie Zakynthos. W okresach poprzedzajgcych zawarcie Umowy spdtka K. G. Athanasopoulos
— 1. Sklivas (Spotka Akcyjna) prowadzita dziatalno$¢ hotelowa. Emitent zamierza kontynuowac i rozwijacé
dziatalno$¢ spotki K. G. Athanasopoulos — I. Sklivas (Spotka Akcyjna), traktujac przedmiotowg inwestycje
jako inwestycje dlugoterminowg. Emitent dokonat zmiany nazwy spétki na ,Rainbow Hotels” A.E.

1. Omoéwienie podstawowych wielkoséci ekonomiczno-finansowych, wskazanie
czynnikow i zdarzen o nietypowym charakterze oraz oméwienie perspektyw rozwoju
dzialalnosci w najblizszym roku obrotowym

1.1. Omdowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych - dane
skonsolidowane

Zarzad Spétki po bardzo obiecujgcym 2014 roku zakfadat, iz kolejny rok bedzie réwnie dobry dla rozwoju
biznesu turystycznego. Podstawg do optymistycznych zatozen byt poziom przedsprzedazy ofert na sezon
letni 2015 (Spotka rozpoczeta przedsprzedaz oferty na poczatku pazdziernika 2014 roku). Ale na
przetomie roku 2014 i 2015 (co pokazaty opublikowane wczesniej wyniki 1 kwartatu 2015) miaty miejsce
zdarzenia gospodarcze, ktore wptynety niekorzystnie na dziatalno$¢ spotki. Spétka po raz kolejny
zanotowata znaczny wzrost liczby klientdw uczestniczacych w imprezach turystycznych (w I kwartale
2015 z oferty biura skorzystato ponad 32,5 tys. uczestnikdw, co stanowi wzrost o 27,2 %) to wynik
finansowy dziatalnosci byt znacznie stabszy od oczekiwanego. Ostatni kwartat 2014 i pierwszy kwartat
2015 to okres znacznego wzrostu kursu USD (a to gtdwna waluta rozliczeniowa dla ofert egzotycznych
i czarterow). Spotka, pomimo stosowania zabezpieczen kursowych (transakcje typu forward i opcyjnie
korytarze walutowe) osiggneta znacznie nizsze marze. Oferta egzotyczna byta sprzedawana poczgwszy
od maja 2014 roku i w tym tez okresie (kwiecien 2014) Spotka kalkulowata ceny imprez. Dodatkowym
czynnikiem wptywajgcym na nizsze marze byta pewna nadpodaz produktu egzotycznego, gdyz na rynku
pojawity sie dodatkowe rejsy czarterowe do Meksyku i na Wietnamu. Sytuacja rynkowa (nadpodaz
produktu) zmusita spdtke do rewizji cenowej oferty Zima 14/15 i dostosowanie jej do poziomu
rynkowego.

W okresie II kwartatu 2015 roku na rynku walutowym nastgpita stabilizacja gtéwnych kurséw walut
rozliczeniowych Rainbow Tours, jednak ich poziom byt znaczaco wyzszy niz w okresie poprzedniego
roku. Jednoczesnie firma zmienita zatozenia dotyczace budzetowych kurséw walut dla potrzeb wyceny
imprez turystycznych na sezon Lato 2015. Z drugiej strony pozytywny efekt miaty znaczne spadki cen
paliwa lotniczego (a od tych cen uzalezniony jest koszt czarterdw). Gtdwnymi czynnikami ryzyka,
zaktocajacymi stabilizacje rynku, byly ataki terrorystyczne oraz problemy finansowe i polityczne Greciji.

Od zesztego roku, kiedy to zestrzelono nad terytorium Ukrainy samolot malezyjskich linii lotniczych i
informacjami na temat dziatan wojennych prowadzonych w tamtym rejonie opinia publiczna zdazyta do
nich przywykna¢. Dodatkowo obszar ten nie jest atrakcyjny dla masowej turystyki. Niestety pierwsza
potowa roku 2015 byfa zdominowana przez informacje w temacie sytuacji w rejonie Syrii oraz Iraku i
dziatajgcego tam tzw. Panstwa Islamskiego. Realne zagrozenie ze strony ekstremistow islamskich
zmaterializowato sie w Tunezji (dwa akty terrorystyczne w marcu oraz w czerwcu 2015 w atakach na
turystow w Tunisie oraz Sousse), dodatkowo efekt tych zamachow zostat wzmocniony jednoczesnymi
atakami terrorystycznymi we Francji i ZEA oraz walkami z Panstwem Islamskim na granicy Turcji (obrona
Kobane). Rainbow Tours stale monitoruje sytuacje w rejonach zagrozonych i reaguje stosownie do wagi
problemu. Po zamachach w Tunezji Spotka czasowo zawiesita realizacje wyjazdow do tej destynaciji, a
klientom ktdérzy mieli zarezerwowane imprezy w tym kraju zaoferowata zmiane kierunku. Kolejnym
zdarzeniem w tym kwartale byta niepewno$¢ co do sytuacji gospodarczej i politycznej w Grecji, nalezy
przy tym dodac ze Grecja to okoto 35% wartosci sprzedazy Spotki. Przeciggajace sie negocjacje z
miedzynarodowymi wierzycielami oraz instytucjami unijnymi powodowaty duzg niepewnos¢
potencjalnych klientéw. Szczegdlinym czynnikiem obawy byto zawieszenie mozliwosci wyptat gotowki
oraz blokada greckiego systemu bankowego, uniemozlwiajgcego dokonywanie rozliczen wewnatrz
Grecji. Spotka z wielkg ulgg przyjeta informacje na temat finansowego kompromisu Grecji z
miedzynarodowymi wierzycielami. W okresie niepewnosci szeroka oferta miejsc wypoczynku umozliwita
dokonanie alternatywnego wybory imprez przez potencjalnych klientéw.
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Obecnie istotnym zdarzeniami, ktére moga wptyng¢ na atrakcyjnos¢ konkretnych miejsc wypoczynku sg
komunikaty dotyczace niekontrolowanego naptywu emigrantéw z Bliskiego Wschodu poprzez Turcje do
Gregji oraz z Afryki do Wtoch. Ponadto w samej Turcji nastapity zdarzenia polityczne ktore stawiajg pod
znakiem zapytania bezpieczenstwo turystow w tym kraju, przestato bowiem obowigzywac zawieszenie
broni miedzy armig turecka a kurdyjskimi bojownikami. Innym istotnym wydarzeniem jest krach na
gietdzie w Szanghaju, dewaluacja juana oraz mozliwe reperkusje jakie mogg sie pojawi¢ na rynkach
finansowych. Rzad Chin, probujac ratowac gietde, wprowadzit specjalny plan ratunkowy, ktérego
skutecznos$¢ trudno nazwac zadowalajgca.

To co sprzyja Emitentowi w jego dziatalnosci to pozycja i renoma na polskim rynku, szeroka oferta biura,
mocna — wiasna sie¢ sprzedazy a takze inne czynniki rynkowe tj. ceny paliwa lotniczego, ktéra wcigz
jest relatywnie niska, cho¢ ulegata w analizowanym okresie nieznacznym wahaniom.

Okres 1 potrocza to czas publikowania i pordwnywania wynikow rocznych podmiotdw z branzy
turystycznej. W dodatku do gazety Wiadomosci Turystyczne — Raport Touroperatorzy - Ranking 2015
opublikowano ranking najwiekszych touroperatorow. Spdtka Rainbow Tours S.A. znalazta sie na 2
miejscu posrod najwiekszych polskich firm turystycznych.

zrédto: Wiadomosci Turystyczne — Raport Touroperatorzy 2015
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To co wymaga podkreslenia to zwiekszenie udziatu w rynku w kategorii ilo$¢ uczestnikow.

zrédto: Wiadomosci Turystyczne — Raport Touroperatorzy 2015
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Niepewna, kryzysowa sytuacja Grecji spowodowata, ze greccy hotelarze chetniej pozbywajg sie
nieruchomoéci. Kontrahent firmy Rainbow Tours nie wywigzat sie z umowy, ktéra byta obwarowana
dos¢ rygorystycznymi obostrzeniami (miedzy innymi hipoteka na nieruchomosci). W konsekwenciji
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Rainbow Torus S.A. przejat spotke, ktdra posiada nieruchomos$¢ w postaci hotelu — w opinii Zarzadu
spotki dominujgcej, przejecie nastgpito na bardzo preferencyjnych warunkach.

Zarzad Spotki dominujgcej zamierza rozszerzac dziatalno$¢ w zakresie oferowania miejsc turystom we
wilasnych hotelach. Najprawdopodobniej nie bedzie to jedyny hotel w portfelu. Emitent zdecyduje sie
na mocniejsze wejscie w te branze, ktdra obarczona jest znacznie mniejszym ryzykiem niz dziatalnos¢
touroperatorska, gdzie jest bardzo duzo zmiennych, od ktorych zalezy ostateczny wynik finansowy. W
miesigcu lipcu 2015 roku dokonczono remont budynkdéw oraz przystosowano infrastrukture do
dziatalnosci hotelowej. Hotel ,,President” przyjat pierwszych gosci w dniu 7 sierpnia 2015 roku.

Reorganizacja dziatalnosci pozostatych spotek zaleznych przyniosta oczekiwane rezultaty juz w 2014
roku. Jednostka zalezna ABC Swiat Podrozy Sp. z 0.0., w pierwszej potowie 2015 roku odnotowata zysk
netto w wysokosci 103 tys. zt. W poréwnaniu do pierwszego pétrocza 2014 roku Spétka wypracowata
niewielki zysk w wysokosci 39 tys. zt, mozna stwierdzi¢, Zze podjete dziatania restrukturyzacyjne daja
pozytywne efekty. Dziatania restrukturyzacyjne polegaty na re-brandingu biur sprzedazy spdtki z loga
ABC na logo Rainbow Tours, znacznym ograniczeniu kosztow dziatalnosci zaplecza spétki, likwidacji
mniej rentownych biur oraz eliminacji sprzedazy ofert znaczacych konkurentdw spotki Rainbow Tours.

Jednostka zalezna Bee & Free Sp. z 0.0. w pierwszym potroczu 2015 roku odnotowata zysk netto w
wysokosci 682 tys. zt, co w poréwnaniu do pierwszego potrocza 2014 roku, kiedy to spotka wypracowata
zysk w wysokosci 356 tys. zt jest pozytywnym sygnatem. Podjete dziatania restrukturyzacyjne,
przyniosty pozytywne efekty, ograniczajgc podstawowe koszty dziatalnosci operacyjnej przy
jednoczesnym wzroscie przychoddw ze sprzedazy.

Zarzad Grupy prognozuje, Ze przy zatozeniu niezmiennosci powyzszych parametrow bedzie to rownie
dobry rok dla Grupy Kapitatowej Rainbow Tours S.A.

Przychody ze sprzedazy wygenerowane przez Grupe Kapitatowg w okresie I pdtrocza 2015 wyniosty
425,2 min zt, co w poréwnaniu do I pétrocza 2014, kiedy Grupa wypracowata 356,4 min zt, stanowi
19,3 % wzrost przychoddéw. Wzrost ten spowodowany jest przede wszystkim znacznie wyzszg sprzedaza
ustug turystycznych przez podmiot dominujacy.

Koszty organizacji imprez turystycznych analizowanego okresu wyniosty facznie 371,4 min zi, i byly
wyzsze o kwote 65,5 min zt w stosunku I pdtrocza 2014. Dynamika wzrostu kosztu wiasnego sprzedazy
wyniosta 21,4%. Poroéwnanie dynamiki wzrostu przychodow i kosztu wlasnego sprzedazy wskazuje, iz
dynamika kosztu wiasnego rosta w tempie szybszym, niz dynamika przychoddéw ze sprzedazy, a wzrost
wyniost 2,1 p.p. Wzrost dynamiki kosztdw wynika gtdownie ze zwiekszenia dziatalnosci w zakresie
organizacji imprez turystycznych.

Koszty sprzedazy poniesione w analizowanym okresie wyniosty 36,6 min zt, i byly wyzsze o kwote 4,5
min zt, co stanowi wzrost o okoto 14,1 %. Wzrost kosztow sprzedazy spowodowany jest poniesieniem
wyzszych kosztéw wyptaconych prowizji dla agentdéw, oraz wyniku zwiekszenia liczby biur sprzedazy
Rainbow Tours nastgpit wzrost kosztéw. Poniesione koszty zarzagdu Grupy Kapitatowej wyniosty 7,8 min
zt byly wyzsze o0 2,4 % w porownaniu do analizowanego okresu roku ubiegtego.

Zysk na dziatalnosci operacyjnej wypracowany w okresie styczen — czerwiec 2015 roku wynidst
8,9 min z, i jest nizszy o kwote 0,8 min zt od analogicznego okresu 2014 roku, co stanowi spadek o
8,4%. Zysk netto Grupy Kapitatlowej Emitenta wypracowany w okresie od stycznia do czerwca 2015
roku wynidst 6,8 min zt, i byt nizszy o 1,2 min zt w odniesieniu do okresu analogicznego 2014 roku.

EBITDA Grupy za okres 6 miesiecy 2015 roku wynosi 9,6 min zt. W analogicznym okresie 2014 roku
wskaznik ten wynidst 10,3 min zt, co stanowi spadek o 6,8%.

Wynik na catkowitych dochodach zawiera operacje rozliczane z kapitatem wasnym. Operacje dokonane
w I potroczu 2015 roku dotyczg wyceny instrumentow zabezpieczajgcych kursy walut. Stad taczne
catkowite dochody wypracowane przez Grupe kapitatowag wynosza 8,3 min zi.
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Nalezy réwniez wskazac, iz rentowno$¢ brutto (marza brutto) stanowigca stosunek zysku na sprzedazy
do przychoddéw ze sprzedazy wyniosta w analizowanym okresie 12,64 %, za$ rentownoSC netto
stanowigca stosunek zysku netto do przychoddéw ze sprzedazy wyniosta 1,61%. Wskazniki te
odpowiednio dla analogicznego okresu roku ubiegtego wyniosty odpowiednio 14,17% i 2,25%.

Emitent przewiduje, iz utrzymanie stabilnej sytuacji walutowej oraz brak innych czynnikéw polityczno-
ekonomicznych wptynie korzystnie na wyniki Emitenta. Spdtka szacuje iz roczne przychody
skonsolidowane Grupy Emitenta wyniosg okoto 1.116 — 1.170 min zt.

1.2, Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych — dane
jednostkowe

Zarzad Spétki po bardzo obiecujgcym 2014 roku zakfadat, iz kolejny rok bedzie réwnie dobry dla rozwoju
biznesu turystycznego. Podstawg do optymistycznych zatozen byt poziom przedsprzedazy ofert na sezon
letni 2015 (Spotka rozpoczeta przedsprzedaz oferty na poczatku pazdziernika 2014 roku). Ale na
przetomie roku 2014 i 2015 (co pokazaty opublikowane wczesniej wyniki 1 kwartatu 2015) miaty miejsce
zdarzenia gospodarcze, ktore wptynety niekorzystnie na dziatalnos¢ spotki. Spdtka po raz kolejny
zanotowata znaczny wzrost liczby klientdw uczestniczacych w imprezach turystycznych (w I kwartale
2015 z oferty biura skorzystato ponad 32,5 tys. uczestnikdw, co stanowi wzrost o 27,2 %) to wynik
finansowy dziatalnosci byt znacznie stabszy od oczekiwanego. Ostatni kwartat 2014 i pierwszy kwartat
2015 to okres znacznego wzrostu kursu USD (a to gtdwna waluta rozliczeniowa dla ofert egzotycznych
i czarteréw). Spdtka, pomimo stosowania zabezpieczen kursowych (transakcje typu forward i opcyjnie
korytarze walutowe) osiggneta znacznie nizsze marze. Oferta egzotyczna byta sprzedawana poczgwszy
od maja 2014 roku i w tym tez okresie (kwiecien 2014) Spotka kalkulowata ceny imprez. Dodatkowym
czynnikiem wptywajgcym na nizsze marze byta pewna nadpodaz produktu egzotycznego, gdyz na rynku
pojawity sie dodatkowe rejsy czarterowe do Meksyku i na Wietnamu. Sytuacja rynkowa (nadpodaz
produktu) zmusita spotke do rewizji cenowej oferty Zima 14/15 i dostosowanie jej do poziomu
rynkowego.

W okresie II kwartatu 2015 roku na rynku walutowym nastgpita stabilizacja gtéwnych kurséw walut
rozliczeniowych Rainbow Tours, jednak ich poziom byt znaczgco wyzszy niz w okresie poprzedniego
roku. Jednoczesnie firma zmienita zatozenia dotyczace budzetowych kurséw walut dla potrzeb wyceny
imprez turystycznych na sezon Lato 2015. Z drugiej strony pozytywny efekt miaty znaczne spadki cen
paliwa lotniczego (a od tych cen uzalezniony jest koszt czarterow). Gtownymi czynnikami ryzyka,
zaktocajacymi stabilizacje rynku, byly ataki terrorystyczne oraz problemy finansowe i polityczne Gregiji.

Od zesztego roku, kiedy to zestrzelono nad terytorium Ukrainy samolot malezyjskich linii lotniczych i
informacjami na temat dziatan wojennych prowadzonych w tamtym rejonie opinia publiczna zdazyta do
nich przywykna¢. Dodatkowo obszar ten nie jest atrakcyjny dla masowej turystyki. Niestety pierwsza
potowa roku 2015 byta zdominowana przez informacje w temacie sytuacji w rejonie Syrii oraz Iraku i
dziatajgcego tam tzw. Panstwa Islamskiego. Realne zagrozenie ze strony ekstremistow islamskich
zmaterializowato sie w Tunezji (dwa akty terrorystyczne w marcu oraz w czerwcu 2015 w atakach na
turystow w Tunisie oraz Sousse), dodatkowo efekt tych zamachow zostat wzmocniony jednoczesnymi
atakami terrorystycznymi we Francji i ZEA oraz walkami z Parnstwem Islamskim na granicy Turcji (obrona
Kobane). Rainbow Tours stale monitoruje sytuacje w rejonach zagrozonych i reaguje stosownie do wagi
problemu. Po zamachach w Tunezji Spotka czasowo zawiesita realizacje wyjazdow do tej destynaciji, a
klientom ktdérzy mieli zarezerwowane imprezy w tym kraju zaoferowata zmiane kierunku. Kolejnym
zdarzeniem w tym kwartale byta niepewnos¢ co do sytuacji gospodarczej i politycznej w Grecji, nalezy
przy tym dodac ze Grecja to okoto 35% wartosci sprzedazy Spofki. Przeciggajace sie negocjacje z
miedzynarodowymi wierzycielami oraz instytucjami unijnymi powodowaty duzg niepewnosc
potencjalnych klientéw. Szczegdlinym czynnikiem obawy byto zawieszenie mozliwosci wyptat gotowki
oraz blokada greckiego systemu bankowego, uniemozlwiajgcego dokonywanie rozliczen wewnatrz
Grecji. Spotka z wielkg ulgg przyjeta informacje na temat finansowego kompromisu Grecji z
miedzynarodowymi wierzycielami. W okresie niepewnosci szeroka oferta miejsc wypoczynku umozliwita
dokonanie alternatywnego wybory imprez przez potencjalnych klientow.

Obecnie istotnym zdarzeniami, ktére moga wptyng¢ na atrakcyjnos¢ konkretnych miejsc wypoczynku sg
komunikaty dotyczace niekontrolowanego naptywu emigrantéw z Bliskiego Wschodu poprzez Turcje do
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Gregji oraz z Afryki do Wtoch. Ponadto w samej Turcji nastapity zdarzenia polityczne ktore stawiajg pod
znakiem zapytania bezpieczenstwo turystow w tym kraju, przestato bowiem obowigzywac zawieszenie
broni miedzy armig tureckg a kurdyjskimi bojownikami. Innym istotnym wydarzeniem jest krach na
gietdzie w Szanghaju, dewaluacja juana oraz mozliwe reperkusje jakie mogg sie pojawi¢ na rynkach
finansowych. Rzad Chin, prdbujgc ratowac gietde, wprowadzit specjalny plan ratunkowy, ktérego
skutecznos$¢ trudno nazwac zadowalajaca

To co sprzyja Emitentowi w jego dziatalnosci to pozycja i renoma na polskim rynku, szeroka oferta biura,
mocna — wiasna sie¢ sprzedazy a takze inne czynniki rynkowe tj. ceny paliwa lotniczego, ktéra wcigz
jest relatywnie niska, cho¢ ulegata w analizowanym okresie nieznacznym wahaniom.

Przechodzac do analizy jednostkowych wynikdw finansowych spotki Rainbow Tours nalezy przede
wszystkim wspomniec o liczbie klientdw uczestniczacych w imprezach turystycznych. W analizowanym
okresie z oferty spotki skorzystato 114 tys. uczestnikdw. Dla poréwnania w analogicznym okresie 2014
roku w imprezach uczestniczyto 97 tys. osob. Dynamika wzrostu wyniosta okoto 17,5 %.

Przychody ze sprzedazy ogdétem wygenerowane w okresie I potrocza 2015 roku stanowig 431,2 min zt i
sg wyzsze od okresu analogicznego o 76,2 min zi, co stanowi wzrost o 21,5 %.
Przychody ze sprzedazy imprez turystycznych wzrosty o 22,4 % w poréwnaniu do analogicznego okresu
I potrocza. Nizszg dynamike wzrostu odnotowano dla przychodéw w segmencie Posrednictwa, ktdrej
dynamika wzrostu wyniosta okoto 13,0%. Ponizsza tabela zawiera informacje na temat przychodow ze
sprzedazy w poszczegolnych segmentach.

2015

2014

Styczen - Czerwiec

Styczen - Czerwiec

Zmiana

%

1

2

3

=2-3

=4/3

Przychody ze sprzedazy imprez turystycznych

342,1

279,5

62,6

22,4%

Przychody ze sprzedazy - posrednictwo

87,9

74,9

13,0

17,4%

Przychody ze sprzedazy - pozostate

1,2

0,6

0,6

100,0%

Przychody razem

431,2

355,0

76,2

21,5%

Strategig Emitenta jest zwiekszanie udziatu sprzedazy poprzez sie¢ wiasnych biur, ze wzgledu na
mozliwos¢ uzyskania wyzszej rentownosci. Poddajac szczegotowej analizie przychody ze sprzedazy
imprez turystycznych nalezy stwierdzi¢, iz sprzedaz oferty spotki przez sie¢ wtasnych biur i Call Center
wykazuje wzrost 0 22,7 %, za$ poprzez sie¢ agencyjng o 23,3 %,

Koszt wiasne uzyskanych przychodéw dla analizowanego okresu wyniosty tacznie 378,4 min zt i byly
wyzsze o kwote 74,3 min zt. Dynamika wzrostu wyniosta 24,4 %. Spotka tworzyta rezerwe na koszty
transportu lotniczego oraz koszty hoteli w wysokosci 11,6 min zt.

Poréwnanie dynamiki przychodow i kosztu wiasnego imprez turystycznych wskazuje, iz koszt wiasny
sprzedazy przyrastat szybciej niz przychody ze sprzedazy o 2,9 p.p.

W rachunku zyskéw i strat w wariancie kalkulacyjnym zysk brutto ze sprzedazy w analizowanym okresie
wyniost 52,9 min zt i byt wyzszy o kwote 2,0 min zt, co stanowi wzrost o 3,9 %.

2015

2014

Styczen - Czerwiec

Styczeri - Czerwiec

Zmiana

1

2

3

4=2-3

5=4/3

Koszty sprzedazy

36,6

33,5

3,1

9,3%

Koszty ogdlnego zarzqdu

7,6

7,8

-0,2

-2,6%

44,2

41,3

2,9

7,0%

Koszty sprzedazy wyniosty fgcznie 36,6 min zt i bylty wyzsze o 3,1 min zt od kwoty poniesionej
w I pdtroczu 2014 roku. Spdtka klasyfikuje w kosztach sprzedazy prowizje naliczong dla agentow
wspOtpracujgcych z emitentem, koszty marketingu oraz koszty wiasnego kanatu dystrybucji (biura
tradycyjne i call center). Zarzad zwraca uwage, iz wydatki na marketing wyniosty 7,4 min zt i byly nizsze
o kwote 0,6 min zt, co stanowi spadek, o 7,3 % w porownaniu do II kwartatdw 2014 roku. Znaczacy




Sprawozdanie z dziatalno$ci Zarzadu Grupy Kapitatowej Rainbow Tours S.A.za I pétrocze 2015

wzrost kosztdw sprzedazy dotyczy prowizji dla posrednikow. Kwota wyptaconych i zarachowanych
prowizji jest wyzsza, o 17,9 % w poréwnaniu do okresu analogicznego 2014.

Spotka klasyfikuje w kosztach zarzadu koszt utrzymania centrali firmy. Koszty centrali spadty o 0,2 min
zt. W I pdtroczu 2014 koszty zarzadu wyniosty 7,6 min zt, zas w analogicznym okresie roku 2014 koszty
wyniosty 7,8 min zi.

Zysk na sprzedazy wypracowany w okresie styczen — czerwiec 2015 roku wynidst 8,6 min zt i byt nizszy
o kwote 1,0 min zt, co stanowi spadek o 10,8% w poréwnaniu do I pétrocza 2014 roku.

Zysk netto Emitenta wypracowany w okresie od stycznia do czerwca 2015 roku wynidst 6,1 min zt i byt
nizszy o 1,3 min zt w odniesieniu do okresu analogicznego 2014 roku. Spadek zysku spowodowany jest
przede wszystkim zmniejszeniem rentownosci na sprzedazy imprez. EBITDA spdtki za okres 6 miesiecy
2015 roku wynosi 8,8 min zt. W analogicznym okresie 2014 roku wskaznik ten wyniost 9,9 min zt.
Wynik na catkowitych dochodach zawiera operacje rozliczane z kapitatem wtasnym. Operacje dokonane
w I potroczu 2015 roku dotyczg wyceny instrumentdw zabezpieczajgcych kursy walut. Stad taczne
catkowite dochody wypracowane w I potowie 2015 przez Emitenta wynoszg 7,6 min zi.

Nalezy réwniez wskazac, iz rentowno$¢ brutto (marza brutto) stanowigca stosunek zysku na sprzedazy
do przychodow ze sprzedazy wyniosta w analizowanym okresie 12,26%, za$ rentowno$¢ netto
stanowigca stosunek zysku netto do przychodéw ze sprzedazy wyniosta 1,42 %. Wskazniki te
odpowiednio dla analogicznego okresu wyniosty odpowiednio 14,34% i 2,10 %.

Emitent przewiduje, iz utrzymanie stabilnej sytuacji walutowej oraz brak innych czynnikéw polityczno-
ekonomicznych wptynie korzystnie na wyniki Emitenta. Spdtka szacuje iz roczne przychody jednostkowe
Emitenta wyniosg okoto 1.106 — 1.160 min zt.

1.3. Zdarzenia o nietypowym charakterze

Gtownymi czynnikami ryzyka, zakitdcajgcymi stabilizacje rynku, byly ataki terrorystyczne oraz problemy
finansowe Grecji. Szczegdtowe informacje zawarte sg pkt 1.2 - Omoéwienie podstawowych
wielkosci ekonomiczno-finansowych — dane jednostkowe

W okresie II kwartatu 2015 roku na rynku walutowym nastgpita stabilizacja gtéwnych kurséw walut
rozliczeniowych Rainbow Tours, jednak ich poziom byt znaczagco wyzszy niz w okresie poprzedniego
roku. Jednoczesnie firma zmienita zatozenia dotyczace budzetowych kurséw walut dla potrzeb wyceny
imprez turystycznych na sezon Lato 2015.

Ponizszy wykres prezentuje poziom S$rednich kursow walutowych ogtaszanych przez NBP od dnia
31.12.2009 roku do 04.08.2015.

- \
|Kursy srednie NBP publikowane od 31.12.2009 do 04.08.2015 roku |
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1.4. Perspektywy rozwoju dziatalnosci

Rainbow Tours dziata na polskim rynku turystycznym od ponad 24 lat, a w formie spotki akcyjnej od
2003 roku. Dynamika wzrostu sprzedazy Spotki znacznie przewyzsza rozwoj rynku turystycznego w
Polsce, przez ostatnie 6 lat spotka ponad czterokrotnie zwiekszyta obroty i obecnie zajmuje drugie
miejsce pod wzgledem wolumenu sprzedazy. Zarzad Emitenta widzi mozliwoS¢ dalszych wzrostow,
poprzez poszerzenie rynku: liczba uczestniczgcych w zorganizowanych imprezach turystycznych stanowi
tylko okoto 4,0% ogdtu obywateli Polski, co na przyktad w poréwnaniu do Niemiec, gdzie ten wskaznik
wynosi okoto 16 -19 % czy w Czechach, gdzie ilo$¢ wyjezdzajgcych z biurami podrézy siega ponad 8%
populacji. Mozna zatem przyjac teze, ze rynek, na ktorym dziata Spétka jest bardzo rozwojowy, przy
czym dynamika tego rozwoju bedzie SciSle powigzana z dochodami Polakdw. Podkresli¢ nalezy, ze
Rainbow Tours w ostatnich latach osigga wzrosty roczne od 10% do 40%. Dziatalnos$¢ Spotki (jako
masowego touroperatora) jest dos¢ restrykcyjnie regulowana przez przepisy prawa oraz dziatania UOKIK
oraz narazona jest na wiele ryzyk (miedzy innymi zamieszki, wojny, nadzwyczajne zjawiska
atmosferyczne, wybuchy wulkanoéw itp.), ktére determinujg wyniki finansowe.

Zarzad Emitenta od kilku lat dywersyfikuje oferte, oprdcz dziatalnosci B2C, czyli organizatora wyjazdow
turystycznych (touroperatora) dla masowej klienteli, prowadzi takze dziatania w sektorze B2B, przede
wszystkim w zakresie organizacji wyjazddw stuzbowych, integracyjnych, kongresow oraz konsolidacji i
sprzedazy miejsc w samolotach czarterowych. Zarzad Emitenta utworzyt grupe kapitatowa, w ramach
ktérej kazda ze spotek spetnia rdzne role w ramach $wiadczenia ustug turystycznych. Grupa kapitatowa
Rainbow Tours S.A. obejmuje nastepujace podmioty: Rainbow Hotels A.E., Portal Turystyczny spotka z
0.0, ABC Swiat Podrézy spotka z 0.0., Rainbow Tours — Biuro Podrdzy spdtka z 0.0. oraz Bee & Free
spotka z o.0.

Strategia Zarzadu na rok 2015 i kolejne lata to konsekwentna budowa silnej i rozpoznawalnej marki
»Rainbow Tours” dla rynku masowego oraz silnej grupy kapitatowej obejmujgcej swym dziataniem
wszystkie aspekty rynku turystycznego. W 2015 r. Spétka planuje podjecie szeregu dziatan, ktorych
realizacja wptynie pozytywnie na wyniki, w szczegdlnosci:

 rozbudowa wiasnych systemoéw rezerwacyjnych,

« dziatania restrukturyzacyjne w zakresie efektywnosci i pozioméw zatrudnienia,

 dywersyfikacja przychoddw w rdznych sektorach ustug turystycznych,

¢ budowa wtasnej sieci hotelowej

« koncentracja dziatalnosci w siedzibie spétki matki

Ustugi oferowane przez Spétke docierajg do finalnego odbiorcy réznymi kanatami dystrybuciji: poprzez
bardzo szeroko rozwinietg sie¢ agencyjng, sprzedaz bezposrednig we wiasnych salonach sprzedazy,
sprzedaz w biurach franczyzowych oraz sprzedaz online poprzez wiasne call center i strone internetowa.
W najblizszych okresach Spotka bedzie dazyla do zwiekszenia procentowego udziatu sprzedazy
realizowanej w sieci wiasnej jak i franczyzowej oraz przez wiasne strony internetowe. Pozwala to
bowiem relatywnie obnizy¢ koszty sprzedazy jak i zachowac petng kontrole nad jakoscig i forma
sprzedazy.

W zwigzku z przejeciem spétki K. G. Athanasopoulos — I. Sklivas (Spdtka Akcyjna) — obecnie Rainbow
Hotels A.E, Emitent zamierza rozwing¢ nowa linie biznesowa w formie sieci wtasnych lub dzierzawionych
obiektow hotelowych. Dzieki realizacji tego zatozenia Emitent planuje kontrolowac obstuge klientow od
fazy organizacyjnej (przygotowanie produktu), przez moment zakupu imprezy (wtasna sie¢ sprzedazy,
call center i strona www), az po zakwaterowanie klienta w destynacjach turystycznych. Rainbow Tours
S.A. uwaza, ze zyska korzystne (i wyjagtkowe na rynku polskim) synergie zwigzane z kontraktowaniem
miejsc (wylacznos¢ i atrakcyjne ceny). Dzieki wiedzy o potrzebach klientdw pozyskanej w procesie
sprzedazy bedzie w stanie zaspokoi¢ ich oczekiwania w miejscu pobytu (specjalnie przygotowane
atrakcje w hotelach Emitenta).

Zarzad zaktada, iz w ofercie Rainbow Tours S.A. na lato 2016 r. bedzie dodatkowo 2 — 4 wynajmowanych
hoteli. Trudno méwic o liczbie docelowej lokalizacji, bo kolejne umowy najmu bedg zalezaty od tego,
jak szybko bedzie rést rynek. Zarzad Emitenta planuje podpisywac 2—4 umowy najmu rocznie. Szacunki
wskazuja, ze hotel sredniej (okoto 100 pokoi) wielkosci bedzie generowat do 1,0 min euro przychodéw,
a wiekszy nawet do 1,5 min euro rocznie. Srednio w ciggu roku spotka powinna wiec uzyskiwac¢ do 10
min euro przychoddw z tej dziatalnosci. Szacunki wskazujg, iz rentownosS¢ tego biznesu wynosi okoto
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30 proc. Zaznacza, ze dodatkowym argumentem potwierdzajgcym sensownos¢ tego przedsiewziecia,
jest to, ze dzieki synergii obu bizneséw Rainbow Tours magtby wydtuzy¢ sezon z 120 do 170 dni. — 50
dni wiecej dla touroperatora.

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

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

2.2. Ryzyko zwigzane z konkurencja

Zmiany zachodzace na rynku ustug turystycznych wskazujgce na zdecydowany rozwdj sprzedazy
on-line w dluzszej perspektywie mogg oznaczac ryzyko zagrozenia udziatu w rynku firm posiadajgcych
tylko tradycyjne sieci sprzedazy. Spotka podjeta dziatania majgce zapobiec takiemu zagrozeniu poprzez
rozwoj nowoczesnych kanatow sprzedazy.

Niezaleznie od powyZzszego spotka konkuruje na rynku tradycyjnych tour operatordw z innymi
podmiotami. Konsekwentna budowa silnej i rozpoznawalnej marki Rainbow Tours oraz silnej grupy
kapitatowej obejmujacej swym dziataniem wszystkie aspekty rynku turystycznego (producent - tour
operator w Polsce, dystrybucja tradycyjna — sie¢ wiasnych biur, Internet — wiasny portal), pozwoli z
pewnoscig konkurowac z powodzeniem z innymi graczami na rynku.

2.3. Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Sprzedaz Spotki, podobnie jak wiekszosci podmiotdw z branzy turystycznej charakteryzuje sie duza
sezonowoscig sprzedazy. Okresowy wzrost popytu na produkty i ustugi turystyczne przypada na drugi
i trzeci kwartat roku. W zwigzku z powyzszym wynik finansowy tego okresu ma decydujgcy wptyw na
wynik koncowy catego roku. Nalezy jednak dodac, iz Spétka stara sie niwelowaé wptyw sezonowosci
wprowadzajac do sprzedazy w okresie zimowym (IV i I kwartat roku) coraz ciekawszg i atrakcyjniejsza
oferte wyjazdow egzotycznych (przede wszystkim w oparciu o bezposrednie czartery do Meksyku, na
Kube , do Tajlandii i na Sri Lanke). Wprowadzenie samolotow czarterowych na egzotyczne wakacje
spowodowato lawinowy wzrost zainteresowania klientéw takimi wyjazdami. Taka sytuacja moze sprzyjac
zmianie strukturze sprzedazy pomiedzy sezonem letnim i zimowym.

2.4. Ryzyko zwigzane z sytuacja finansowgq spotek zaleznych

Grupa kapitatowa Rainbow Tours SA obejmuje nastepujgce podmioty: Portal Turystyczny spotka z o.o.
(100% kapitatu, Spétka konczy prace nad portalem wyspecjalizowanym w indywidualnych rezerwacjach
tzw. pakietow dynamicznych), Rainbow Tours — Biuro Podrézy spétka z o.0. (100 % kapitatu), ABC
Swiat Podrézy spotka z 0.0. (100% kapitatu), Spotka prowadzi 11 biur firmowych dla Rainbow Tours na
zasadzie franczyzy) a takze Bee&Free spdtka z 0.0 (100% kapitatu, Spotka wyspecjalizowana w
konsolidacji i sprzedazy biletow czarterowych). W 2012 roku podjeto szereg dziatan
restrukturyzacyjnych, ktére przyniosty pozadane efekty , a Spétki zalezne uzyskaty wyniki dodatnie.
W zwigzku z przejeciem spdtki K. G. Athanasopoulos — I. Sklivas (Spdtka Akcyjna) — obecnie Rainbow
Hotels A.E, Emitent dokonuje weryfikacji ksigg rachunkowych przejetej spotki oraz szacuje czy
zobowigzania spotki zadeklarowane przez strone sprzedajgcg sg zgodne z rzeczywistoscig. Proces ten
bedzie kontynuowany w II potowie 2015 roku. Zgodnie z warunkami Umowy sprzedazy, spdtka Rainbow
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Tours ma prawo potraci¢ zobowigzania, ktore nie wynikajg z transakcji lub przewyzszajg zadeklarowane
kwoty zobowigzan z ceny sprzedazy.

2.5. Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Problemy gospodarcze krajow Unii Europejskiej mogg przektadac sie kondycje ekonomiczng Polski, a
sytuacja ekonomiczna moze wptywa¢ na pogorszenie nastrojéow konsumenckich, w tym na poziom
zainteresowania wyjazdami zagranicznymi. Nie mniej wzrost obrotow oraz przedsprzedaz oferty Lato
2015 w pierwszym kwartale 2015 r. zdaje sie nie potwierdzac tych obaw.

2.6. Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

Zagrozeniem dla dziatalnosci Spotki sg zmieniajgce sie przepisy prawa lub rozne jego interpretacje,
szczegolnie przez Urzad Ochrony Konsumenta i Konkurencji. Ewentualne zmiany przepiséw prawa, a w
szczegolnosci  przepisow podatkowych mogg zmierzac w kierunku powodujacym wystgpienie
negatywnych skutkow dla dziatalnosci Emitenta. Przepisy prawa polskiego znajdujg sie w okresie zmian
zwigzanych z implementacjg praw Unii Europejskiej i mogg mie¢ wplyw na otoczenie prawne zwigzane
z dziatalnoscig gospodarczg Spotki. Szczegdlnie czeste i niebezpieczne sg zmiany interpretacyjne
przepisow podatkowych. Brak jest jednolitosci w praktyce organdw skarbowych i orzecznictwie sgdowym
w sferze opodatkowania. Przyjecie przez organy podatkowe interpretacji prawa podatkowego innej niz
przyjeta przez Spotke moze implikowac pogorszenie jej sytuacji finansowej, a w efekcie negatywnie
wptyna¢ na uzyskiwane wyniki.

2.7. Ryzyko walutowe

Spdtka dominujgca zamawiajac imprezy turystyczne rozlicza sie ze swoimi kontrahentami w walutach
obcych (zazwyczaj w Euro lub w Dolarze Amerykanskim). Natomiast sprzedaje imprezy polskim klientom
w walucie krajowej. Niekorzystne zmiany kurséw walutowych pomiedzy okresem wptywu $rodkéw od
klientéw a okresem wptaty zagranicznym dostawcom moze spowodowac obnizenie rentownosci i zyskow
osigganych przez Spdtke. Spotka prowadzi polityke zabezpieczania przysztych transakcji walutowych
transakcjami pochodnymi.

2.8. Ryzyko wzrostu cen ropy naftowej

Cena ropy naftowej przektada sie na kosztu transportu lotniczego i autokarowego. Wieksze
zapotrzebowanie na rope naftowa w sezonie letnim z uwagi na wiekszg aktywnosc¢ linii lotniczych lub
tez wychodzenie poszczegolnych gospodarek Swiatowych z kryzysu moze spowodowaé dodatkowy
wzrost cen w tym okresie. Oznaczac to moze wzrost kosztow wycieczek (wyrazony w walutach obcych).

3. Oswiadczenie o stosowaniu ladu korporacyjnego — w odniesieniu do podmiotu
dominujacego.

3.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego przyjetego przez emitenta

Spdétka dominujgca przyjeta do stosowania i w I potowie 2015 roku podlegata zasadom tadu
korporacyjnego opublikowanym w dokumencie ,Dobre praktyki spdtek notowanych na GPW”
stanowigcym zatgcznik do Uchwaty Nr 19/130/2012 z Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie SA z dnia 21 listopada 2012 roku w sprawie uchwalenia zmian ,Dobrych Praktyk Spoétek
Notowanych na GPW”.

Zasady te dostepne s publicznie w sieci Internet, na stronie internetowej znajdujacej sie pod adresem:
http://gpw.pl/lad korporacyjny na gpw. Regulamin Gietdy (tj. dokument w brzmieniu przyjetym
Uchwatg Nr 1/1110/2006 Rady Gietdy z dnia 4 stycznia 2006 r. z pézn. zm.) nie naklada na Spotke
obowiazku stosowania wskazanego zbioru zasad, a jedynie obowigzek sprawozdawania na ich temat.
Zgodnie z postanowieniami § 29 ust. 2 w/w Regulaminu Gietdy ,....emitenci powinni stosowa¢ zasady
fadu korporacyjnego. Zasady fadu korporacyjnego okresSlone w uchwale nie sg przepisami
obowigzujacymi na gietdzie w rozumieniu Regulaminu Gietdy”.
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Zgodnie z postanowieniami § 29 ust. 3 w/w Regulaminu Gietdy ,,w przypadku gdy okreslona zasada tadu
korporacyjnego nie jest stosowana w sposoéb trwaty lub jest naruszona incydentalnie, emitent ma
obowigzek opublikowania raportu zawierajgcego informacje o tym, jaka zasada nie jest stosowana lub
nie zostata zastosowana, jakie byly okolicznosci i przyczyny nie zastosowania zasady oraz w jaki sposdb
emitent zamierza usung¢ ewentualne skutki nie zastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza
podjaé, by zmniejszy¢ ryzyko nie zastosowania zasad tadu korporacyjnego w przysztosci. Raport
powinien zosta¢ opublikowany na oficjalnej stronie internetowej emitenta oraz w trybie analogicznym
do stosowanego do przekazywania raportéw biezgcych. Obowigzek opublikowania raportu powinien by¢
wykonany niezwtocznie po powstaniu uzasadnionego prze$wiadczenia po stronie emitenta, ze dana
zasada nie bedzie stosowana lub ze nie zostanie zastosowana, w kazdym zas$ przypadku niezwtocznie
po zaistnieniu zdarzenia stanowigcego naruszenie zasady tadu korporacyjnego”.

Jednoczesnie, zgodnie z postanowieniami § 29 ust. 3 w/w Regulaminu Gietdy ,Zarzad Gietdy moze
postanowi¢, Zze okreSlonej czesci zasad tadu korporacyjnego nie dotyczy obowigzek publikowania
raportu, o ktdrym mowa w ust. 3”. Mocg postanowierr Uchwaty Nr 1014/2007 Zarzadu Gietdy Papierdw
Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 11 grudnia 2007 r. w sprawie czeSciowego wytgczenia obowigzku
publikowania raportéw dotyczgcych zasad tadu korporacyjnego obowigzujgcych na Gtéwnym Rynku
GPW, Zarzad Gietdy postanowit wytgczy¢ obowigzek publikowania przez emitentdw raportow, o ktérych
mowa w § 29 ust. 3 Regulaminu Gietdy, w odniesieniu do zasad tadu korporacyjnego zawartych w czesci
I ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW” (,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek
gietdowych™). Zgodnie z postanowieniami § 29 ust. 5 w/w Regulaminu Gietdy ,do raportu rocznego
emitent dotacza raport dotyczacy stosowania zasad tadu korporacyjnego w spotce. Zarzad Gietdy moze
9kreélic’ zakres oraz strukture tego raportu”.

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

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

1) § 91 ust. 5 pkt 4) w zwigzku z § 92 ust. 4 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (tj. Dz.U. z 2014 roku, poz. 133), ktore nakazuja,
aby sprawozdanie z dziatalnosci emitenta, a takze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
emitenta zawierato, stanowigce wyodrebniong czes¢ takich sprawozdan, oswiadczenie o stosowaniu
zasad tadu korporacyjnego, zawierajgce przynajmniej informacje wskazane w powotanych
przepisach Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku;

2) § 29 ust. 5 Regulaminu Gietdy oraz Uchwata Nr 1013/2007 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie SA z dnia 11 grudnia 2007 r. w sprawie okreslenia zakresu i struktury raportu
dotyczacego stosowania zasad tadu korporacyjnego przez spétki gietdowe. Dodatkowy akt prawny z
zakresu fadu korporacyjnego stanowi akt prawa europejskiego w postaci Zalecen Komisji z dnia
09.04.2014 r. w sprawie jakosci sprawozdawczosci dotyczacej tadu korporacyjnego (podejscie
«przestrzegaj lub wyjasnij”) [2014/208/UE].

4.1. Wskazanie i wyjasnienie odstepstw od stosowania zasad tadu korporacyjnego

W I potowie 2015 roku Spotka nie stosowata nizej wymienionych zasad tadu korporacyjnego —
obowigzujacych w I potowie 2015 roku, a opublikowanych w dokumencie ,Dobre praktyki spdtek
notowanych na GPW” przyjetym Uchwatg Nr 12/1170/2007 Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie SA w dniu 4 lipca 2007 r. w sprawie uchwalenia ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
GPW”, uwzgledniajgcym i obejmujagcym zmiany obowigzujgce od dnia 1 stycznia 2013 roku
(wprowadzone mocg postanowien Uchwaty Rady Gietdy Nr 19/130/2012 z dnia 21 listopada 2012 roku
w sprawie uchwalenia zmian ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW"), wedtug obowigzujgcego
w 2014 roku tekstu jednolitego tego dokumentu przyjetego mocg postanowien wskazanej Uchwaty Rady
Gietdy Nr 19/130/2012 z dnia 21 listopada 2012 roku w sprawie uchwalenia zmian ,Dobrych Praktyk
Spdtek Notowanych na GPW”.
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Czes¢ I — Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spétek gietdowych.

ZasadalIl

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

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

- zapewnic odpowiednig komunikacje z inwestorami i analitykami, wykorzystujac w tym celu rowniez
nowoczesne metody komunikacji internetowej.”

W I potowie 2015 roku Spotka nie wypetniata powyzszej zasady w petnym zakresie, a mianowicie:

1) strona internetowa Spotki, w tym sekcja relacji inwestorskich, nie odpowiada w petnym zakresie
modelowi dostepnemu pod adresem: http://naszmodel.gpw.pl/; spowodowane jest to w gtdwnej
mierze specyfikg budowy strony internetowej podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ touroperatorska,
ktéra dostosowana jest do potrzeb oferowania ustug stanowigcych przedmiot dziatalnosci Spétki;

2) Spdtka nie realizowata nastepujacych zasad tadu korporacyjnego odnoszacych sie do szeroko
rozumianego ,.zapewnienia odpowiedniej komunikacji z inwestorami i analitykami, wykorzystujgc w
tym celu réwniez nowoczesne metody komunikacji internetowej”, a mianowicie nie realizowata:

- zasady nr 1.12, odnoszacej sie do praktyki zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci wykonywania
osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem
odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu Srodkéow komunikacji elektronicznej —
wyjasnienia ponizej przy opisie zasady nr 1.12;

- zasady nrI1.1.9a, odnoszacej sie do praktyki zapewnienia rozwigzan zwigzanych z rejestrowaniem
przebiegu obrad walnego zgromadzenia i upublicznianiem go na stronie internetowej, w formie
audio lub wideo — wyjasnienia ponizej przy opisie zasady nr 11.1.9a;

- zasady nr IV.10, odnoszacej sie do praktyki zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci udziatu w
walnym zgromadzeniu przy wykorzystywaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej, polegajacego
na: transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym oraz na dwustronnej
komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga wypowiadac sie w toku
obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad — wyjasnienia
ponizej przy opisie zasady nr IV.10.

Za wyjatkiem powyzszego, Spotka na biezaco doktada staran, aby zapewni¢ odpowiednig komunikacje

z inwestorami i analitykami (m.in. spotkania bezposrednie), wykorzystujgc w tym celu réwniez

nowoczesne metody komunikacji internetowej.

Zasadal5

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

Powyzsza zasada nie byta stosowana w I potowie 2015 roku w odniesieniu do obowigzku posiadania
polityki wynagrodzen osob wchodzacych w sktad Rady Nadzorczej; wynagrodzenie osob wchodzacych
w sktad Rady Nadzorczej Spotki zostato ustalone na podstawie stosownej uchwaty Walnego
Zgromadzenia Spétki (uchwata nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 11 czerwca
2012 roku w sprawie ustalenia wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki, objeta protokotem —
aktem notarialnym sporzadzonym przez Notariusza w todzi, Anne Bald, Rep. A nr 2224/2012).
Natomiast mocg postanowien uchwaty Rady Nadzorczej Spotki Nr 6/05/2011 z dnia 27 maja 2011 roku
Rada Nadzorcza Rainbow Tours SA, dziatajac na podstawie § 19 ust. 2 zdanie drugie oraz § 22 lit. c)
Statutu Spotki przyjeta i wprowadzita w Spdtce dokument okreslajgcy polityke wynagrodzen dla
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cztonkdw Zarzadu Spéiki (,Polityka wynagrodzen dla cztonkéw organu zarzadzajgcego Rainbow Tours
SA"), ktory w I potowie 2015 roku byt stosowany przez Spétke.

Zasadal9

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

W I potowie 2015 roku, w sktad Zarzadu wchodzili wytgcznie mezczyzni, a w sktad Rady Nadzorczej
Spotki jedna kobieta na piecioro cztonkdéw Rady, aczkolwiek skfad osobowy kadry pracowniczej Spotki
wskazuje na zréwnowazony udziat kobiet i mezczyzn. Zamiarem Spotki i jej akcjonariuszy jest
doprowadzenie do zapewnienia, w potencjalnie mozliwym, rozsadnym i uzasadnionym czasie i o ile
bedzie to obiektywnie mozliwe, zrownowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji
zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwie Spotki, wzmacniajgc w ten sposob kreatywnosc¢ i innowacyjnosé
w prowadzonej przez Spotke dziatalnosci gospodarcze;j.

ZasadaI1l2

~Spotka powinna zapewnic akcjonariuszom moZliwosc wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika
prawa gfosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy
wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej”

W I potowie 2015 roku Spotka nie wypetniata i w 2015 roku nie zamierza wypetnia¢ powyzszej zasady,
a to m.in. z uwagi na fakt pozostawienia zagadnienia gtosowania na odlegto$¢ w czesci I ,,Dobrych
Praktyk Spétek Notowanych na GPW”, a wiec utrzymaniu tej zasady wytgcznie jako rekomendacji, bez
obowigzku publikacji przez emitentdow raportow biezacych o niestosowaniu tej zasady, utrzymujac
jedynie obowigzek zamieszczania informacji na ten temat w raportach rocznych (z uwagi na
postanowienia w/w Uchwaty Nr 1014/2007 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA z
dnia 11 grudnia 2007 r. w sprawie czeSciowego wylgczenia obowigzku publikowania raportow
dotyczacych zasad tadu korporacyjnego obowigzujgcych na Gtéwnym Rynku GPW); w roku 2014 Spdtka
nie wdrozyta i w biezagcym (2015) roku obrotowym nie zamierza wdrazac¢ rozwigzan zwigzanych z
zapewnieniem akcjonariuszom mozliwosci wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu
w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu
srodkow komunikacji elektronicznej.

W ocenie Spotki, wprowadzenie rozwigzan zwigzanych z zapewnieniem mozliwosci wykonywania przez
akcjonariusza, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza
miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej
zdeterminowane jest konieczno$cig wprowadzenia do wewnetrznych regulacji obowigzujgcych w Spotce
(Statut, Regulamin Walnego Zgromadzenia) odpowiednich zapiséw formalnoprawnych pozwalajgcych
na ten sposdb udziatu w Walnym Zgromadzeniu Spotki, ktore jednakze napotykajg na szereg problemdw
natury formalnej i praktycznej lub technicznej, tj. zréznicowanie geograficzne akcjonariuszy, ich
liczebnos¢, jezyk komunikacji, opdznienia czasowe w komunikacji dwustronnej, zapewnienie poziomu
bezpieczenstwa procesu gtosowania, jego tajnosci w okreslonych przypadkach, czy mozliwos¢ dzielenia
gtosow (tzw. split voting), a w zwigzku z tym moze stanowi¢ dodatkowy czynnik zwiekszajacy koszty
organizacji i odbycia Walnych Zgromadzen Spéiki, a takze wprowadzajacy rozwigzania korporacyjne
niewspotmierne do potencjalnych efektow z tym zwigzanych i do aktualnych oczekiwan akcjonariuszy
Spotki w tym zakresie.

CzesC 11 — Dobre praktyki realizowane przez zarzady spotek gietdowych.

Zasada II 1.2a

~Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprocz informacji wymaganych
przez przepisy prawa: (...) 2a) corocznie, w czwartym kwartale - informacje o udziale kobiet i mezczyzn
odpowiednio w zarzadzie i w radzie nadzorczej spotki w okresie ostatnich dwoch lat, (...)”

Informacje o sktadzie osobowym cztonkdéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki znajdujg sie na stronie
internetowej Spotki, a takze wynikajg posrednio z tresci innych informacji upublicznianych na stronie
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internetowej Spotki, w tym wynikajg z tresci publikowanych raportdw biezgcych i okresowych Spoiki.
Spdtka zamierza wprost stosowac przedmiotowg zasade.

Zasada II1 1.6

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

Zasada ta w I potroczu 2015 roku nie byta stosowana i w 2015 roku nie bedzie stosowana w zakresie
odnoszacym sie do zamieszczania na korporacyjnej stronie internetowej Spétki rocznego sprawozdania
z pracy komitetow Rady Nadzorczej. W Radzie Nadzorczej Spotki nie wyodrebniono komitetéw, w tym
komitetu audytu, a wszyscy cztonkowie Rady wykonujg obowigzki kolegialnie. Informacje na temat
dziatalno$ci Rady Nadzorczej Spétki przekazywane sg systematycznie w tresci — publikowanych na
stronie internetowej Spotki — sprawozdan z dziatalnosci Rady Nadzorczej w zakonczonych latach
obrotowych.

Zasada II 1.9a

»Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej, oprocz informacji wymaganych
przez przepisy prawa: (...) 9a) zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,
..)”

W I potowie 2015 roku Spotka nie wdrozyta i w II potowie 2015 roku nie zamierza wdrazac rozwigzan
zwigzanych z rejestrowaniem przebiegu obrad walnego zgromadzenia i upublicznianiem go na stronie
internetowej, w formie audio lub wideo. Tym samym Spoétka nie zamierza realizowaé w najblizszym
czasie zasady nr I1.1.9.

W ocenie Spotki wszelkie istotne informacje na temat odbycia walnego zgromadzenia Spotki
przekazywane sg do publicznej wiadomosci poprzez ich umieszczenie na stronie internetowej Spotki oraz
za posrednictwem odpowiednich raportow biezgcych, w tym takze — dla zapewnienia transparentnosci i
zapewnienia symetrii informacyjnej pomiedzy spdtka a akcjonariuszami, czy tez pomiedzy samymi
akcjonariuszami — poprzez zapewnienie wypetniania zasady objetej punktem II.7 dokumentu ,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na GPW”, tj. poprzez zamieszczanie na korporacyjnej stronie internetowej
Spotki, oprdcz informacji wymaganych przez przepisy prawa, takze pytan akcjonariuszy dotyczacych
spraw objetych porzadkiem obrad, zadawanych przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz
z odpowiedziami na zadawane pytania. W ocenie Spdtki, wprowadzenie rozwigzan zwigzanych
z rejestrowaniem przebiegu obrad walnego zgromadzenia i upublicznianiem go na stronie internetowej
moze stanowic¢ tez dodatkowy czynnik zwiekszajgcy koszty organizacji i odbycia walnych zgromadzen
Spéiki, a takze wprowadzajacy rozwigzania korporacyjne niewspdtmierne do potencjalnych efektow
z tym zwigzanych i do aktualnych oczekiwan akcjonariuszy Spotki w tym zakresie.

Niemniej, Spdtka stoi na stanowisku — zbieznym ze stanowiskiem zawartym w tresci Preambuty do
dokumentu ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” — ze stosowanie dobrych praktyk powinno
by¢ zjawiskiem naturalnym, a nie wymuszonym lub fikcyjnym, a z uwagi na to Spdtka rozwazy w dalszej
przysztosci wprowadzenie stosownych rozwigzan w zakresie spetniania przedmiotowej zasady I1.1.9a,
w szczegolnosci poprzez wdrozenie rozwigzan zwigzanych z rejestrowaniem przebiegu obrad Walnego
Zgromadzenia Spofki i upublicznianiem go na stronie internetowej w formie audio, przy uwzglednieniu
jednak stanowiska Spotki, ze wprowadzenie powyzszej zasady powinno nastepowac sukcesywnie i
ewolucyjnie, bez zbytnich obcigzen finansowych i organizacyjnych.

Zasada Il 1.13

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

W odniesieniu do powyzszej zasady Spotka publikuje o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego,
w formie zatgcznikdw do rocznych sprawozdan finansowych, ktére sg publikowane na korporacyjnej
stronie internetowej. Przekazanie przez Spdtke raportu rocznego zgodnie z przepisami Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
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informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (tj. Dz.U. z
2014 roku, poz. 133) jest — zgodnie z postanowieniami Uchwaty Nr 718/2009 Zarzadu GPW z dnia 16
grudnia 2009 r. — rownowazne z przekazaniem GPW raportu, o ktérym mowa w § 29 ust. 5 Regulaminu
GPW, przy zastrzezeniu jednak, ze w raporcie rocznym Spoétka zamiescita wszystkie informacje, o ktorych
mowa w § 1 Uchwaty Nr 1013/2007 Zarzadu GPW z dnia 11 grudnia 2007.

Zasada Il 1.14

~Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprocz informacji wymaganych
przez przepisy prawa. (...) 14) informacje o tresci obowigzujgcej w spoftce reguty dotyczacej zmieniania
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych lub informacje o braku takiej regufy.”

W Spotce brak jest zdefiniowanej reguly dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych, a Spotka nie zamiescita takiej informacji na swojej stronie internetowej relacji
inwestorskich. Ostatnia zmiana podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych zostata
dokonana w roku 2011, co nastgpito na mocy postanowien uchwaty Rady Nadzorczej Spotki Nr
9/05/2011 z dnia 27 maja 2011 roku.

W odniesieniu do sprawozdan finansowych za lata obrotowe: 2008, 2009 i 2010, badanie sprawozdan
finansowych przeprowadzata Kancelaria Biegtych Rewidentow ,Josef Welt” Sp. z 0.0. w todzi. Poczgwszy
od sprawozdan finansowych Spétki i Grupy Kapitatowej Spotki za rok obrotowy 2011, a takze w latach
nastepnych, w odniesieniu do sprawozdan finansowych za lata obrotowe 2012, 2013 i 2014 podmiotem
dokonujgcym badania sprawozdan finansowych jest DGA Audyt Spotka z 0.0. w Poznaniu.

W celu wypetnienia przedmiotowej zasady tadu korporacyjnego (zasada II 1.14) Spotka zamierza
opublikowac na swojej stronie internetowej relacji inwestorskich stosowng informacje w przedmiocie
braku reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spotki
i Grupy Kapitatowej Spotki.

Zasada II 2.
~Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim przynajmniej
w zakresie wskazanym w czesci II pkt 1.”

Spdtka, poczawszy od dnia 1 stycznia 2009 roku, wprowadzita modut korporacyjnej strony relacji
inwestorskich w jezyku angielskim, jednakze ze wzgledu na znaczne opdznienia w zakresie ttumaczenia
biezagcych wpisow i nieaktualnos¢ zawartych na stronie tresci w jezyku angielskim, Spotka zawiesita
funkcjonowanie modutu korporacyjnej strony relacji inwestorskich Spétki w jezyku angielskim. W dalszej
przysztosci Spdtka zamierza wypetniaé przedmiotowg zasade fadu korporacyjnego w ograniczonym
zakresie, a to poprzez dokonanie ttumaczen podstawowych informacji objetych zakresem Czesci 1I.1
dokumentu ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”.

Czesc 111 — Dobre praktyki stosowane przez cztonkdw rad nadzorczych.

Zasada IIIL.1
Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach prawa rada nadzorcza powinna:

1) raz w roku sporzadzac i przedstawiac zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwiezta ocene sytuacji
spotki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym
dla spotki, 2) (uchylony),

3) rozpatrywac i opiniowac sprawy majace byc przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.”

Zasada ta nie byta w I potowie 2015 roku stosowana w zakresie odnoszacym sie do przedstawiania w
tresci sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej w roku obrotowym 2014 informacji na temat oceny
systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzgdzania ryzykiem istotnym dla Spétki. Informacje na temat
dziatalnosci Rady Nadzorczej Spotki w 2014 roku oraz zwiezta ocena sytuacji spotki zostaty przekazane
w tresci sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej w roku obrotowym 2014, przedstawianego
podczas obrad zwyczajnego walnego zgromadzenia Spotki. Sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej
w zakonczonych latach obrotowych publikowane sg na stronie internetowej Spofki.
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Czes¢ IV — Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy.

Zasada IV 10

~Spotka powinna zapewnic akcjonariuszom moZliwosc udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

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

W I potowie 2015 roku, a takze w okresach poprzednich, od kiedy przedmiotowa zasada zostata
wprowadzona do tresci dokumentu ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, Spotka nie zapewniata
i nie zapewnia akcjonariuszom mozliwosci udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej, w sposdb wskazany w tresci Zasady IV.10.; Spétka rozwazy w dalszej
przysztosci mozliwos¢ wprowadzenia zasad: transmitowania obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym oraz zapewnienia dwustronnej komunikacji w czasie walnego zgromadzenia
umozliwiajgcej akcjonariuszom znajdujgcym sie poza miejscem obrad wypowiadanie sie w toku tych
obrad, przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej.

W ocenie Spoétki, wprowadzenie rozwigzan zwigzanych z transmitowaniem obrad walnego zgromadzenia
W czasie rzeczywistym, a takze rozwigzan zwigzanych z zapewnieniem mozliwosci dwustronnej
komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac sie w toku obrad
walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad zdeterminowane jest
koniecznoscig wprowadzenia do wewnetrznych regulacji obowigzujgcych w Spotce (Statut, Regulamin
Walnego Zgromadzenia) odpowiednich zapiséw formalno-prawnych pozwalajgcych na ten sposob
udziatu w walnym zgromadzeniu Spotki (w czasie rzeczywistym, przebywanie w innym miejscu niz
miejsce obrad), ktore jednakze napotykajg na szereg problemoéw natury formalnej i praktycznej lub
technicznej, tj. zréznicowanie geograficzne akcjonariuszy, ich liczebnos¢, jezyk komunikacji, opdznienia
czasowe w komunikacji dwustronnej, zapewnienie poziomu bezpieczenstwa procesu gtosowania, jego
tajnosci w okreslonych przypadkach, czy mozliwos¢ dzielenia gtosdw (tzw. split voting), a w zwigzku z
tym moze stanowi¢ dodatkowy czynnik zwiekszajgcy koszty organizacji i odbycia walnych zgromadzen
Spéiki, a takze wprowadzajgcy rozwigzania korporacyjne niewspdtmierne do potencjalnych efektéw z
tym zwigzanych i do aktualnych oczekiwan akcjonariuszy Spotki w tym zakresie.

Spdtka stoi na stanowisku — zbieznym ze stanowiskiem zawartym w tresci Preambuty do dokumentu
~Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” — Zze stosowanie dobrych praktyk powinno byc¢ zjawiskiem
naturalnym, a nie wymuszonym lub fikcyjnym, a z uwagi na to Spotka rozwazy w dalszej przysztosci
wprowadzenie stosownych rozwigzan w powyzszym zakresie, przy uwzglednieniu jednak stanowiska
Spétki, ze wprowadzenie powyzszej zasady powinno nastepowac sukcesywnie i ewolucyjnie, bez
zbytnich obcigzen finansowych i organizacyjnych.

W pozostatym zakresie, poza wyzej wymienionymi odstepstwami, Spdtka stosowat w 2014 roku zasady
fadu korporacyjnego obowigzujgce Spotke w 2014 roku, opublikowane w dokumencie ,,Dobre praktyki
spotek notowanych na GPW”, przyjetym Uchwatg Nr 12/1170/2007 Rady Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA w dniu 4 lipca 2007 r. w sprawie uchwalenia ,Dobrych Praktyk Spdtek
Notowanych na GPW”, uwzgledniajgcym i obejmujgcym zmiany obowigzujgce od dnia 1 stycznia 2013
roku (wprowadzone mocg postanowien Uchwaty Rady Gietdy Nr 19/130/2012 z dnia 21 listopada 2012
roku w sprawie uchwalenia zmian ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW”), wedtug
obowigzujagcego w 2014 roku tekstu jednolitego tego dokumentu przyjetego mocg postanowien
wskazanej Uchwaty Rady Gietdy Nr 19/130/2012 z dnia 21 listopada 2012 roku w sprawie uchwalenia
zmian ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”, a w sytuacji, gdy nie zanotowano przypadku
(faktycznego lub prawnego) odnoszacego sie do danej zasady — Spotka deklarowata jej wypetnianie w
2014 roku.

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

W Rainbow Tours SA funkcjonuje wdrozony i w petni funkcjonalny system kontroli wewnetrznej

w zakresie prowadzenia rachunkowosci oraz sporzadzania sprawozdan finansowych, ktdrego celem jest
zapewnienie rzetelnej i jasnej prezentacji sytuacji majgtkowej i finansowej oraz ptynnosci finansowej
Spotki. Bezposredni nadzor nad przedmiotowym systemem sprawuje, zgodnie
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ze stosownymi regulacjami prawnymi jak i wewnetrznymi, Zarzad Spotki. System kontroli wewnetrznej
funkcjonuje w trzech ptaszczyznach:

- w zakresie zasad rachunkowosci funkcjonuje dokumentacja przyjetych zasad rachunkowosci,
ktéra opisuje polityke rachunkowosci wynikajacg z ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (tekst jednolity Dz.U. z 2013 r., poz. 330 z pdzniejszymi zmianami)
zatwierdzona przez Zarzad; przyjete zasady rachunkowosci stosuje sie w sposdb ciagtly,
zapewniajgc porownywalnos¢ sprawozdan finansowych,

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

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

Roczne, jednostkowe sprawozdania finansowe Emitenta oraz roczne, skonsolidowane sprawozdania
finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta podlegaja weryfikacji (badaniu) podmiotu zewnetrznego
posiadajgcego stosowne uprawnienia w tym zakresie, za$ sprawozdania poétroczne przegladowi.
Sprawozdania Rainbow Tours SA podlegajg publikacji zgodnie z wymogami stosownych regulacji
prawnych.

4.2, Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety
akcji

Ponizsza tabela specyfikuje akcjonariuszy posiadajgcych znaczne pakiety akcji na dzien przekazania
przedmiotowego raportu, tj. 31 sierpnia 2015 r.

Liczba gtoséw na WZ
Liczba posiadanych & i Udziat w kapitale Udziat w tacznej liczbie
- przypadajacych z s X s
Akcjonariusz akcji . . zaktadowym Spotki gtoséw na WZ Spotki

posiadanych akcji
[szt.] [%] [%]
[szt.]

Grzegorz Baszczyniski 2.292.000 4.147.000 15,75 19,42
Remigiusz Talarek 2.035.800 3.680.800 13,99 17,24
Tomasz Czapla 1.990.000 3.600.000 13,68 16,86
Stawomir Wysmyk 1.878.346 3.448.346 12,91 16,15
Aviva Investors Poland SA 1.316.319 1.316.319 9,05 6,16
odpowiednio: taczna liczba akji i faczna AT LI

liczba gtoséw na WZ Spotki

Powyzsza informacja o stanie posiadania akcji Spotki przez akcjonariuszy (w tym bedacych cztonkami
organow Spotki) posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Spétki sporzadzona zostata w szczegdlnosci na podstawie aktualnych na dzien 31 grudnia 2013 roku
ujawnien zawartych w Ksiedze Akcji Imiennych prowadzonej w Spotce (w zakresie posiadanych akgji
imiennych), a takze informacji uzyskanych od akcjonariuszy w drodze realizacji przez nich obowigzkdw
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.).

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

W strukturze kapitatu Spotki nie wystepujg akcje, ani inne papiery wartosciowe, ktore dajg specjalne
uprawnienia kontrolne.

W strukturze kapitatu Spotki znajdujg sie akcje imienne uprzywilejowane co do gtosu, w ten sposéb, ze
na jedng akcje przypadajg dwa gtosy na walnym zgromadzeniu. Sg to akcje serii A i akcje serii C1,
bedace w posiadaniu m.in. 0sob zarzadzajacych Spotki (Grzegorz Baszczynski — Prezes Zarzadu Spotki,
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Remigiusz Talarek — Wiceprezes Zarzadu Spotki oraz Tomasz Czapla — Wiceprezes Zarzadu Spotki), przy

czym:

(1) w dniu 11 stycznia 2013 roku Spotka zawarta z akcjonariuszem Spdtki, dotychczasowym
wiascicielem akcji imiennych uprzywilejowanych (panem Stawomirem Wysmyk), umowe, na mocy
ktorej Spotka nabyta, a Pan Stawomir Wysmyk sprzedat 40.000 (czterdziesci tysiecy) akcji
imiennych uprzywilejowanych serii C1, co nastgpito w ramach Programu skupu akcji wtasnych,
realizowanego w oparciu o postanowienia Uchwaty Nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 29 czerwca 2011 roku w sprawie upowaznienia Zarzadu Spdtki do nabywania akgji
wiasnych Spétki w celu ich umorzenia lub dalszej odsprzedazy;

(2) w dniu 19 marca 2013 roku Spotka zawarta z akcjonariuszem Spotki, wiascicielem akgji imiennych
uprzywilejowanych (panem Stawomirem Wysmyk), umowe, na mocy ktérej Spotka nabyta, a Pan
Stawomir Wysmyk sprzedat 80.000 (osiemdziesiat tysiecy) akcji imiennych uprzywilejowanych serii
Cl, co nastgpito w ramach Programu skupu akcji wiasnych, realizowanego w oparciu o
postanowienia Uchwaty Nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 29 czerwca 2011
roku w sprawie upowaznienia Zarzadu Spoétki do nabywania akcji whasnych Spotki w celu ich
umorzenia lub dalszej odsprzedazy.

W zwigzku z powyzszym, na dzien 31 grudnia 2014 roku i niezmiennie na dzien publikacji niniejszego

sprawozdania akcje serii A i akcje serii C1 (akcje imienne uprzywilejowane) znajdujg sie w posiadaniu

nastepujgcych akcjonariuszy, w tym, w posiadaniu Spotki (akcje wiasne nabyte przez Spotke w ramach

Programu skupu akcji wiasnych, realizowanego w oparciu o postanowienia Uchwaty Nr 22 Zwyczajnego

Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 29 czerwca 2011 roku w sprawie upowaznienia Zarzadu Spoétki do

nabywania akcji wkasnych Spotki w celu ich umorzenia lub dalszej odsprzedazy):

Akcjonariusz Liczba akcji serii A Liczba akcji serii C1 Razem akcje uprzywilejowane
[szt.] [szt.] [szt.]
Stawomir Wysmyk 1.350.000 220.000 1.570.000
Grzegorz Baszczynski 1.325.000 530.000 1.855.000
Remigiusz Talarek 1.175.000 470.000 1.645.000
Tomasz Czapla 1.150.000 460.000 1.610.000
RAZEM 5.000.000 1.680.000 6.680.000
Rainbow Tours S.A. 0 120.000* 120.000
RAZEM 5.000.000 1.800.000 6.800.000

* akcje wtasne Spotki; na podstawie postanowieri art. 364 § 2 Kodeksu spotek handlowych Spotka nie wykonuje
praw udziatowych z wiasnych akcji z wyjatkiem uprawnieri do ich zbycia lub wykonywania czynnosci, ktdre zmierzaja
do zachowania tych praw

4.4. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Spotka posiadata, oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania
Spdtka posiada 120.000 akcji wtasnych (bedacych akcjami imiennymi uprzywilejowanymi serii C1), co
stanowi 0,83% ogdlnej liczby akcji Spotki, uprawniajgcych do 240.000 gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Spéiki, co stanowi 1,12% ogdlinej liczby gltosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Z uwagi na przepis
art. 364 § 2 Kodeksu spdtek handlowych, Spotka nie wykonuje praw udziatowych z wiasnych akgji, z
wyjatkiem uprawnien do ich zbycia lub wykonywania czynnosci, ktdre zmierzajg do zachowania tych
praw.

Akcje Spofki nie sg ograniczone odnosnie wykonywania prawa gtosu, jednakze z uwagi na powyzsze, w
zwigzku z ograniczeniem wynikajacym z dyspozycji art. 364 § 2 Kodeksu spdtek handlowych, Spotka nie
moze wykonywac praw udziatowych, w tym prawa gtosu, z posiadanych przez siebie akcji wtasnych
Spdtki, chyba ze wykonywanie prawa gtosu (prawo udziatowe) dotyczy¢ bedzie realizacji przez Spotke
uprawnienia do ich zbycia lub wykonywania czynnosci, ktdre zmierzajg do zachowania tych praw
udziatowych.
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4.5. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci
papierow wartosciowych emitenta.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, w przypadku zbywania akcji imiennych uprzywilejowanych,
akcjonariusz zobowigzany jest powiadomi¢ pisemnie Zarzad Spotki, aby ten mogt powiadomic
pozostatych posiadaczy akcji imiennych uprzywilejowanych, ktdrzy majg pierwszenstwo ich nabycia.

Zgodnie z postanowieniami § 11 Statutu Spotki:

»1. O zamiarze zbycia akcji imiennych uprzywilejowanych akcjonariusz obowigzany jest powiadomic
pisemnie Zarzad Spotki, podajac przy tym wszelkie informacie pozwalajace na dokonanie przez Zarzad
Spotki oceny warunkow dotyczacych planowanej transakcji zbycia akcji imiennych uprzywilejowanych,
w tym jej legalnosci, a w szczegdinosci akcjonariusz zobowigzany jest podac informacje w zakresie:
danych kontrahenta (w tym, bezposrednich danych kontaktowych), liczby akcii podiegajacych
potencjalnemu zbyciu, uzgodnionej z kontrahentem wysokosci ceny transakcyjnej (facznej i
Jednostkowej), warunkow jej pfatnosci, Dla wykonania dyspozycji wskazanej w zdaniu poprzedzajacym,
akcjonariusz w szczegolnosci zobowigzany jest przedstawic kopie ewentualnych dokumentow
stanowigcych podstawe jego uzgodnieri z kontrahentem dotyczacych planowanej transakcji zbycia akcji
imiennych uprzywilejowanych (np. [list intencyjny, umowa przedwstepna zbycia akcj, umowa
warunkowa zbycia akdji, itp.).

2. W zwigzku z postanowieniami ustepu poprzedzajgcego, Zarzad Spotki uprawniony jest do
szczegofowej weryfikacji wszelkich okolicznosci faktycznych i prawnych zwigzanych z planowana
transakcja zbycia akcji imiennych uprzywilejowanych i w tym zakresie moze kierowac do akcjonariusza
zgtaszajacego chec zbycia akcji imiennych uprzywilejowanych wszelkie pytania i Zgdania przedstawienia
wyjasnien, przy uwzglednieniu jednakze ewentualnych ograniczer wynikajacych z przepisow prawa lub
innych czynnosci prawnych odnoszacych sie do zakazu ujawniania danych osobowych, tajemnicy
przedsiebiorstwa, ochrony danych niejawnych, itp. W przypadku wystepowania ograniczeri, o ktorych
mowa w zdaniu poprzedzajacym, przed otrzymaniem informacji dotknietych tymi ograniczeniami Zarzad
Spotki zobowigzany bedzie do ztoZenia stosownych oswiadczeri o zachowaniu poufnosci, o ile bedzie to
wystarczajgce do skutecznego i nie powodujacego naruszeri uzyskania przedmiotowych informacji lub
danych.

3. Zarzad niezwfocznie pisemnie zawiadomi o zamiarze zbycia akcji innych akcjonariuszy Spotki
posiadajacych akcje imienne uprzywilejowane. Akcjonariuszom tym przystuguje prawo pierwszerstwa
nabycia akcji imiennych uprzywilejowanych, przy czym warunki transakcii zbycia akcji imiennych
uprzywilejowanych w takim wypadku nie moga by¢ mniej korzystne dla Zbywcy akcii — w zakresie
wysokosci ceny transakcyjnej i terminow jej pfatnosci — od warunkow przedstawionych przez
akcjonariusza i potwierdzonych przez Zarzad Spotki w trybie postanowieri ust. 1 i ust. 2 niniejszego
paragrafu Statutu. Prawo pierwszeristwa akcjonariusze mogg wykonywac przez ztozenie Zarzadowi
pisemnego oswiadczenia o zamiarze nabycia akgii w ciggu dwoch tygodni od otrzymania zawiadomienia.
4. W razie braku oswiadczeri innych akcjonariuszy Spotki posiadajacych akcie imienne uprzywilejowane
0 zamiarze wykonania prawa pierwszeristwa lub wykonaniu go tylko czesciowo, Zarzgd moze, w ciggu
awoch tygodni od uptywu terminu na skiadanie przez tych akcjonariuszy ofert zakupu akcji imiennych
uprzywilejowanych, wskazac osobe trzecig jako nabywce, przy czym warunki transakcji zbycia akci
imiennych uprzywilejowanych w takim wypadku nie moga byc mniej korzystne dla Zbywcy akcii — w
zakresie wysokosci ceny transakcyjnej i terminow jej pfatnosci — od warunkow przedstawionych przez
akcjonariusza i potwierdzonych przez Zarzad Spotki w trybie postanowieri ust, 1 i ust. 2 niniejszego
paragrafu Statutu.

5. W razie braku wskazan Zarzadu lub jesli wskazany nabywca (osoba trzecia) badZ akcjonariusz
wykonujacy prawo pierwszenistwa nie zapfaci ceny w terminie dwoch tygodni od daty ztozenia
oswiadczenia o zamiarze nabycia akcji, akcjonariusz moze swobodnie zbyc akcje.

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

4.6. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania os6b zarzadzajacych oraz ich
uprawnien

Zasady dotyczace powotywania, odwotywania i funkcjonowania Zarzadu Spoétki okreslone sg Scisle w
Regulaminie Zarzadu Spotki Rainbow Tours SA z siedzibg w todzi uchwalonym Uchwata Nr 1/06/2007
Zarzadu Spétki z dnia 18 czerwca 2007 r. i zatwierdzonym Uchwatg Nr 1/06/2007 Rady Nadzorczej
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Rainbow Tours SA z dnia 28 czerwca 2007 r., w Statucie Rainbow Tours SA oraz w powszechnych
przepisach prawa regulujgcych przedmiotowg problematyke.

Powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu Spotki:

- Zarzad skfada sie z dwoch do pieciu osdb powotywanych i odwotywanych przez Walne
Zgromadzenie Spotki,

- cztonkowie Zarzadu powotywani sg przez Walne Zgromadzenie Spotki na okres wspdlnej
kadenciji,

- wspodlna kadencja Zarzadu trwa piec lat,

- dopuszczalne jest ponowne powotywanie tych samych osdb na kolejne kadencje Zarzadu,

- liczbe 0s6b wchodzacych w sktad Zarzadu okresla Walne Zgromadzenie Spétki,

- Zarzad lub jego poszczegodlni cztonkowie mogg zosta¢ odwotani takze przed uptywem kadencji,

- mandaty czionkdw wygasajg najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe Spdtki za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkgji
cztonka Zarzadu lub w trakcie kadencji w przypadku odwotania, ztozenia rezygnacji badz w
przypadku $mierci cztonka Zarzadu.

Uprawnienia Zarzadu:

- kieruje biezgca dziatalnoscig Spotki

- reprezentuje Spdétke na zewnatrz w stosunku do wiadz, urzeddw i o0séb trzecich,
w postepowaniu przed sadem i poza nim,

- zarzadza majgtkiem Spotki,

- odpowiada za nalezyte prowadzenie ksiegowosci Spotki,

- okreéla strategie rozwoju Spotki oraz gtdwne cele jej dziatania,

- podejmuje wszelkie decyzje nie zastrzezone do kompetencji innych organdw Spotki,

- cztonkowie Zarzgdu moga bra¢ udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej,

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

Upowaznienie dla Zarzadu Spétki do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego
[uprawnienie wygasto]

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

2. Zarzad jest upowazniony do dokonania jednego lub kilku podwyzZszeri kapitatu zaktadowego Spotki
o0 kwote nie wiekszg niz 900.000 zlfotych poprzez emisje nie wiecej niz 9.000.000 zwyklych akcji
na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesieC groszy) kazda (,Kapitat Docelowy”),
na nastepujacych zasadach:

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

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

c) cene emisyjng akcji wydawanych w ramach Kapitatu Docelowego ustali Zarzgd w uchwale
o podwyzszeniu Kapitatu Docelowego w ramach niniejszego upowaznienia,;

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

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

Z uwagi jednakze na uptyw w 2013 roku trzyletniego okresu czasu, na jaki udzielone zostato Zarzadowi
Spotki upowaznienie do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego,
przedmiotowe upowaznienie wygasto. Zgodnie z postanowieniami art. 444 § 2 Kodeksu spotek
handlowych upowaznienie Zarzadu do podwyzszenia kapitatlu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego moze zosta¢ udzielone na kolejne okresy, nie dtuzsze jednak niz trzy lata i wymaga
stosownej zmiany Statutu Spotki. Do czasu jego wygashiecia przedmiotowego upowaznienia i w jego
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ramach Spotka dokonata, na podstawie stosownej uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 12 sierpnia 2010 roku,
w granicach kapitatu docelowego, podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 250.000 zt (dwiescie
piecdziesigt tysiecy ztotych) w drodze emisji 2.500.000 (dwoch miliondw pieciuset tysiecy) akgji
zwyktych na okaziciela serii F.

Upowaznienie dla Zarzadu Spoétki do nabywania akcji wiasnych

W oparciu o postanowienia Uchwaty nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki z dnia 29 czerwca

2011 roku w sprawie upowaznienia Zarzadu Spotki do nabywania akcji wiasnych Spotki w celu ich

umorzenia lub dalszej odsprzedazy, zwanej dalej ,Uchwatg Nr 22" (tre$¢ uchwat podjetych przez

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 29 czerwca 2011 roku zostata przekazana do publicznej

wiadomosci w drodze raportu biezgcego nr 30/2011 z dnia 30 czerwca 2011 roku), Walne Zgromadzenie

Spéiki, dziatajgc na podstawie art. 362 § 1 pkt 5) i 8) i § 2 KSH upowaznito Zarzad Spétki do nabywania

akgji wlasnych Spoiki, tj.:

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

2) akcji imiennych uprzywilejowanych — w przypadku zgtoszenia zamiaru zbycia akcji imiennych
uprzywilejowanych przez akcjonariusza, przy zastrzezeniu postanowien § 11 Statutu Spotki.

Przy zastrzezeniu innych, wtasciwych postanowien Uchwaty Nr 22, nabywanie przez Spotke akcji
wiasnych (w tym akcji zwyktych na okaziciela bedacych przedmiotem obrotu na rynku podstawowym
GPW oraz akgji imiennych uprzywilejowanych), w petni pokrytych nastepuje w trybie art. 362 § 1 pkt 8)
Kodeksu spétek handlowych, wedtug ponizszych zasad:

1) taczna wartos¢ nominalna nabywanych akcji wtasnych, a w tym akcji zwyktych na okaziciela
bedacych przedmiotem obrotu na rynku podstawowym GPW oraz akcji imiennych
uprzywilejowanych, nie przekroczy 20% (dwudziestu procent) wartosci kapitatu zaktadowego
Spétki, tj. kwoty nominalnej tych akcji wynoszacej 241.040 zt (dwiescie czterdziesci jeden
tysiecy czterdzieSci ztotych), co odpowiada liczbie 2.410.400 (dwdch miliondw czterystu
dziesieciu tysiecy czterystu) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
uwzgledniajgc w tym réwniez warto$¢ nominalng pozostatych akcji wkasnych, ktdre nie zostaty
przez Spotke zbyte,

2) faczna, maksymalna cena nabycia akcji wiasnych, powiekszona o koszty ich nabycia, nie bedzie
wieksza niz 15.000.000 zt (pietnascie milionéw ztotych),

3) cena jednostkowa, za ktdrg Spotka bedzie nabywac akcje wtasne — akcje zwykte na okaziciela
bedace przedmiotem obrotu na rynku podstawowym GPW nie moze by¢ wartoscig wyzsza
spoérod: ceny ostatniego niezaleznego obrotu i najwyzszej, biezgcej, niezaleznej oferty w
transakcjach zawieranych na sesjach gietdowych na GPW,

4) cena jednostkowa, za ktorg Spotka bedzie nabywac akcje wiasne — akcje imienne
uprzywilejowane nie moze by¢ wyzsza niz kurs zamkniecia akcji notowanych na GPW z sesji
gietdowej na GPW przypadajgcej w dniu sesyjnym poprzedzajgcym dzien zawarcia przez Spotke
cywilnoprawnej umowy (cywilnoprawnych umow) sprzedazy tych akcji, powiekszona o 10%
(dziesie¢ procent),

5) upowaznienie Zarzadu do nabywania akcji wiasnych w trybie art. 362 § 1 pkt 8) Kodeksu spdtek
handlowych obejmuje okres od dnia nastepujacego po dniu podjecia Uchwaty Nr 22, tj. od dnia
30 czerwca 2011 roku do dnia 31 maja 2016 roku, nie dtuzej jednak niz do chwili wyczerpania
$rodkéw przeznaczonych na nabycie akcji wkasnych,

6) akcje witasne Spétki — akcje zwykte na okaziciela bedace przedmiotem obrotu na rynku
podstawowym GPW mogg by¢ nabywane za posrednictwem domu maklerskiego (firmy
inwestycyjnej w rozumieniu przepisOw o obrocie instrumentami finansowymi) w transakcjach
gietdowych i pozagietdowych, w tym w obrocie anonimowym, jak i w transakcjach pakietowych,

7) akcje wiasne Spdtki — akcje imienne uprzywilejowane mogg by¢ nabywane w drodze zawarcia
przez Spotke z akcjonariuszem (akcjonariuszami) zgtaszajagcym (-cymi) chec zbycia akcji
imiennych uprzywilejowanych, cywilnoprawnej umowy (cywilnoprawnych uméw) sprzedazy
tych akgcji, przy uwzglednieniu postanowien § 11 Statutu Spétki, tj. m.in. przy uwzglednieniu:
a) obowigzku pisemnego powiadomienia przez akcjonariusza Zarzadu Spotki o zamiarze zbycia

akgji imiennych,
b) prawa pierwszenstwa innych akcjonariuszy posiadajacych akcje imienne uprzywilejowane i
procedury z tym zwigzanej przewidzianej przez wtasciwe postanowienia § 11 Statutu Spotki,
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c) prawa Zarzadu do wskazania osoby trzeciej, w tym Spotki, jako nabywcy akgcji imiennych
uprzywilejowanych.

8) nabyte przez Spdtke akcje wiasne Spotki bedg mogtly zostac przeznaczone do:

a) dalszej odsprzedazy akcji wiasnych Spotki, w tym, w procesach przejecia i akwizycji
podmiotéw z branzy tozsamej z branzg, w ktdérej dziata Spdtka lub podmioty z Grupy
Kapitalowej Spdtki, w  szczegdlnosci  odsprzedazy dokonywanej na  rzecz
udziatowcow/wspdlnikdw w przejmowanych podmiotach w zamian za udziaty/akcje tych
podmiotdw,

b) umorzenia akgcji wtasnych Spétki i obnizenia kapitatu zakladowego Spétki,

9) w ramach celdéw okreslonych w pkt 8) powyzej Zarzad Spotki upowazniony zostat do wskazania
celu nabycia akgcji wtasnych oraz sposobu ich wykorzystania w drodze uchwaty Zarzadu, przy
czym dalsza odsprzedaz akgji whasnych, o ktérej mowa w pkt 8) lit. a) nie ma zastosowania i
nie dotyczy akgji wtasnych Spétki — akgji imiennych uprzywilejowanych).

Zarzad Spotki, kierujgc sie interesem Spotki, po zasiegnieciu opinii Rady Nadzorczej Spétki, uprawniony

jest:

(i) zakonczy¢ nabywanie akcji wtasnych przed dniem 31 maja 2016 roku lub przed wyczerpaniem catosci

$rodkow przeznaczonych na ich nabycie,

(ii) zrezygnowac z nabycia akcji wiasnych w catosci lub w czesci.

Ponadto, mocg postanowien Uchwaty Nr 22, Walne Zgromadzenie Spdtki zobowigzato i upowaznito

Zarzad Spotki do podjecia wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych niezbednych do nabycia akgji

wihasnych Spétki (w tym akcji zwyklych na okaziciela bedacych przedmiotem obrotu na rynku

podstawowym GPW oraz akgcji imiennych uprzywilejowanych) w trybie art. 362 § 1 pkt 8) Kodeksu

spotek handlowych, zgodnie z warunkami przewidzianymi przedmiotowg Uchwatg nr 22, w tym do

zawarcia z domem maklerskim (firma inwestycyjng w rozumieniu przepisow o obrocie instrumentami

finansowymi) stosownej umowy w sprawie skupu akcji w drodze transakcji gietdowych i

pozagietdowych. Zarzad Spotki zostat upowazniony takze do okreslenia pozostatych zasad nabycia akgji

wiasnych, w zakresie nieuregulowanym przez postanowienia Uchwaty Nr 22, a w szczegdlnosci poprzez

przyjecie Programu skupu akcji wiasnych.

Zgodnie z postanowieniami art. 363 § 1 Kodeksu spotek handlowych, w okresie upowaznienia

udzielonego na mocy Uchwaty Nr 22, w zakresie jej wykonywania, Zarzad Spofki jest zobowigzany do

przedstawienia na kazdym Walnym Zgromadzeniu informacji o aktualnym stanie realizacji procesu

nabycia akcji wtasnych dotyczacym:

1) przyczyn lub celu nabycia akcji wiasnych Spotki,

2) liczby i wartosci nominalnej nabytych akcji wkasnych Spoiki i ich udziale w kapitale zakladowym
Spotki,

3) facznej cenie nabycia i innych kosztach nabycia akcji whasnych Spotki.

Po zakonczeniu procesu nabywania akcji wlasnych przez Spoétke nastepujgcego w wykonaniu

postanowien Uchwaty Nr 22, w przypadku realizacji zamierzenia, o ktérym mowa w § 2 ust. 1 pkt 8) lit.

b) Uchwaty Nr 22 (tj. w przypadku podjecia zamiaru umorzenia akcji wtasnych Spoétki i obnizenia kapitatu

zaktadowego Spotki), Zarzad Spotki zwota Walne Zgromadzenie Spotki w celu jednoczesnego powziecia

uchwat o umorzeniu akcji wkasnych Spétki oraz o obnizeniu kapitatu zaktadowego i o zmianie statutu

Spoiki.

W zwigzku z podjeciem przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta z dnia 29 czerwca 2011 roku

Uchwaty Nr 22, podczas obrad w dniu 29 czerwca 2011 roku Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto

ponadto Uchwate nr 23 w sprawie okreslenia srodkow na sfinansowanie nabycia akcji wtasnych Spotki

(dalej jako: ,Uchwata Nr 23"), na mocy ktorej postanowito — dziatajgc na podstawie art. 362 § 2 pkt 3)

w zwigzku z art. 362 § 1 pkt 8), art. 396 § 4 i § 5 KSH, przy uwzglednieniu postanowien § 9 oraz § 27

ust. 2 lit. m) i n) Statutu Spotki:

(i) utworzy¢ w Spotce, w ramach kapitatow rezerwowych, kapitat rezerwowy (fundusz) pod nazwa
»Srodki na nabycie akcji wtasnych” z przeznaczeniem na sfinansowanie nabycia przez Spdtke akcji
wilasnych, zgodnie z postanowieniami Uchwaty Nr 22,

(i) wydzieli¢ z kapitatu zapasowego Spoétki kwote w tgcznej wysokosci 15.000.000 zt (pietnascie
milionéw ztotych) i zobowigzac Zarzad Spétki do przekazania jej na w/w kapitat rezerwowy pod
nazwa ,Srodki na nabycie akcji wiasnych”, z przeznaczeniem na rozliczenie tgcznej ceny nabycia
akcji Spotki powigkszonej o koszty nabycia akcji Spétki, zgodnie z postanowieniami Uchwaty Nr 22,
przy czym w okresie obowigzywania Uchwaty Nr 23 kapitat rezerwowy ,Srodki na nabycie akdji
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wihasnych” moze by¢ powiekszany, w drodze uchwat Walnego Zgromadzenia Spotki, o kwoty
przeznaczone na ten cel z zysku netto Spotki za kolejne lata obrotowe dziatalnosci Spotki, .

(iii) upowazni¢ Zarzad Spodtki do wydatkowania kwot zgromadzonych na kapitale rezerwowym ,Srodki
na nabycie akgcji wtasnych” na zasadach okreslonych w Uchwale Nr 22 oraz w Uchwale Nr 23.

W zwiagzku z realizacjg przez Zarzad Emitenta Programu skupu akcji wtasnych, poczawszy od roku 2011
do dnia 30 kwietnia 2014 roku Emitent nabyt tgcznie i posiadat na dzien 30 kwietnia 2014 roku tgcznie:
(i) 56.618 zdematerializowanych akcji zwyktych na okaziciela — akcji wiasnych, uprawniajacych do
56.618 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spoétki,
(i) 120.000 akcji imiennych uprzywilejowanych co do gtosu — akcji wiasnych, uprawniajgcych do
240.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki,
i tym samym, na dzien 30 kwietnia 2014 roku Emitent posiadat facznie 176.618 akcji wiasnych, co
stanowito 1,21% udziatu w kapitale zakladowym Spéiki, uprawniajgcych tacznie do 296.618 gtosdw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki, co stanowito 1,39% udziatu w ogodlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoétki. tgczna cena nabycia w/w 176.618 sztuk akcji wiasnych Spétki wyniosta
663.307,18 zt, co daje Srednig, jednostkowa cene zakupu akcji wiasnych w wysokosci 3,76 zt za jedng
sztuke akgji.
W dniu 28 listopada 2014 roku Spotka dokonata — w oparciu o postanowienia w/w uchwaty nr 22
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 29 czerwca 2011 roku — zbycia, w transakcji
pakietowej na Gieldzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie, 56.618 sztuk akcji wiasnych, tj.
wszystkich akcji zwyktych na okaziciela bedacych przedmiotem obrotu na rynku podstawowym GPW, tj.
na rynku oficjalnych notowan, ktdére zostaty uprzednio nabyte przez Spétke w ramach realizacji
programu skupu akcji wiasnych przeprowadzanego na podstawie w/w Uchwaty Nr 22 Zwyczajnego

Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 29 czerwca 2011 roku. Wszelkie stosowne informacje w tym
przedmiocie Spétka przekazata w drodze raportu biezgcego ESPI Nr 34/2014 z dnia 28 listopada 2014
roku. Raporty biezace Spétki sg publikowane m.in. na stronie internetowej relacji inwestorskich Spotki
(http://ir.rainbowtours.pl), a takze w trybie publikacyjnym za posrednictwem podmiotéw posiadajgcych
status agencji informacyjnej w rozumieniu art. 58 ust. 1 ustawy z dnia 25.07.2005 r. o ofercie publicznej
[ warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych.

W zwigzku z powyzszym, po dokonaniu zbycia 56.618 akcji wtasnych, na dzien 31 grudnia 2014 roku
Spdtka posiadata, 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Spotka
posiada 120.000 akcji wiasnych (bedacych akcjami imiennymi uprzywilejowanymi serii C1), co stanowi
0,83% ogolnej liczby akcji Spotki, uprawniajgcych do 240.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki,
co stanowi 1,12% ogolnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Z uwagi na przepis art. 364
§ 2 Kodeksu spotek handlowych, Spétka nie wykonuje praw udziatowych z wiasnych akgcji, z wyjatkiem
uprawnien do ich zbycia lub wykonywania czynnosci, ktore zmierzajg do zachowania tych praw.

4.7. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta

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

4.8. Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

W I po6troczu 2015 roku sposob dziatania Walnego Zgromadzenia okreslaty postanowienia Statutu Spotki
oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours SA uchwalony mocg postanowien uchwaty Nr 6
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours SA z dnia 29 marca 2011 roku w sprawie
uchylenia dotychczasowego Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spotki i uchwalenia nowego
Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spotki (na podstawie przedmiotowej uchwaty Walne Zgromadzenie
Spotki, w zwigzku z szerokim zakresem zmian wprowadzonych do tresci Kodeksu spdtek handlowych, w
szczegolnosci zwigzanych z organizacjg i zasadami uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach spotek
publicznych, dziatajgc na podstawie postanowien § 27 ust. 2 lit. s Statutu Spétki, postanowito uchyli¢ w
catosci dotychczas obowigzujgcy w Spotce Regulamin Walnego Zgromadzenia Spétki, uchwalony
Uchwatg nr 1/05/2007 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 14 maja 2007 roku, a w jego
miejsce uchwalito nowy Regulamin Walnego Zgromadzenia Spotki).
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Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje
corocznie Zarzad nie pdzniej niz w ciggu szesciu miesiecy po zakonczeniu kazdego roku obrotowego.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy, na wniosek Rady Nadzorczej
lub na zadanie akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego Spotki. Wniosek Rady Nadzorczej, zawierajgcy stosowne uzasadnienie, winien by¢ ztozony
Zarzadowi na pismie, najpdzniej na miesigc przed proponowanym przez Rade terminem nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego
Spétki moga zadac zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz lub akcjonariusze
reprezentujgcy co najmniej jedna dwudziesty kapitatu zakladowego Spotki moga zadaé zwotania
nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego
zgromadzenia. Zadanie zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢ Zarzadowi

na piémie lub w postaci elektronicznej. Zadanie powinno byé uzasadnione. Zwotanie nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia na wniosek Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy powinno nastgpi¢ w terminie
dwach tygodni od daty otrzymania wniosku.

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

Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zakladowego lub co najmniej potowe ogdtu
glosbw w Spotce mogg zwota¢ nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg
Przewodniczacego tego Zgromadzenia.

Rada Nadzorcza, jak rowniez akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng
dwudziesty kapitatu zaktadowego moga zgdac¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zgdanie powinno zostac zgtoszone Zarzadowi nie pozniej niz

na 21 (dwadzieécia jeden) dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia. Zadanie powinno zawierac
uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze
zostac ztozone w postaci elektronicznej.

Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na 18 (osiemnascie) dni przed
wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone

na zadanie akcjonariuszy lub Rady Nadzorczej. Ogtoszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla zwotania
Walnego Zgromadzenia

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu Spoétki przystuguje akcjonariuszowi osobiscie lub przez
petnomocnika (na podstawie petnomocnictwa udzielonego na piSmie lub w postaci elektronicznej), a
takze cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki oraz innym osobom wskazanym przez wihasciwe
przepisy prawa oraz w Regulaminie Walnego Zgromadzenia.

Kompetencje Walnego Zgromadzenia:
- rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnoSci oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,
- podziat zysku lub pokrycie straty,
- ustalenie dnia nabycia praw do dywidendy oraz daty wyptaty dywidendy,
- udzielanie cztonkom wtadz Spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw,
- zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,
- powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzgdu Spoiki,
- powotywanie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej oraz ustalanie zasad ich wynagradzania,
- zmiana statutu Spotki,
- podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
- emisja obligacji kazdego rodzaju,
- nabycie akgji wlasnych w sytuacji okreslonej w art. 362 § 1 pkt 2 Kodeksu spdtek handlowych,
- umarzanie akgcji,
- uzycie kapitatu zapasowego Spotki,
- tworzenie funduszy celowych,
- potaczenie, przeksztatcenie i podziat Spotki,
- rozwigzanie i likwidacja Spétki,
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- zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na
nich ograniczonego prawa rzeczowego,

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

- uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,

- zatwierdzanie regulaminu Rady Nadzorczej.

Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania:

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

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

- Prawo do dywidendy,

- Prawo do udziatu w majatku Spotki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli
w przypadku jej likwidacji. Statut Spotki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym
zakresie,

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

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

- Prawo do zlozenia wniosku o zwofanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia,

- Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia,

- Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami,

- Prawo do uzyskania informacji o Spotce,

- Prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego,

- Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania
finansowego,

- Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy,

- Prawo do zadania wydania odpisu wnioskow w sprawach objetych porzadkiem obrad
w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem (art. 407 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych).

4.9. Skiad osobowy i zmiany oraz opis dzialania organow zarzadzajacych i nadzorujacych.

W skfad Zarzadu wchodzg:

- Grzegorz Baszczynski — Prezes Zarzadu,

- Tomasz Czapla — Wiceprezes Zarzadu,
- Remigiusz Talarek — Wiceprezes Zarzadu.

W I potowie 2015 roku, a takze od poczatku dziatalnosci przedsiebiorstwa pod firmg Rainbow Tours
Spdtka Akcyina, sklad Zarzadu Spotki nie ulegat zmianom.

Praca Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu, ktdry zwotuje zebrania (posiedzenia Zarzadu) z wlasnej inicjatywy
lub na wniosek innych cztonkéw lub Rady Nadzorczej, przewodniczy zebraniom, koordynuje prace
pozostatych cztonkéw Zarzadu, odpowiada za dokumentacje prac Zarzadu. Posiedzenia Zarzadu
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odbywajg sie w miare potrzeb, ale nie rzadziej, niz raz na miesigc. Cztonkowie Zarzadu uczestniczg
osobiscie. O terminie, miejscu i porzadku obrad Zarzadu Prezes informuje wszystkich cztonkéw Zarzadu
Z co najmniej z tygodniowym wyprzedzeniem Obecnos$¢ na posiedzeniach Zarzadu jest obowigzkowa.
Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat. Uchwaty podejmowane sg wiekszoscig gtoséw obecnych
cztonkdw Zarzadu przy udziale, przy udziale przynajmniej potowy cztonkdéw Zarzadu. W razie réwnej
iloéci gtosdw rozstrzyga gtos przewodniczacego obrad. W przypadkach szczegodlnej i pilnej koniecznosci
uchwaty mogg zostac podjete w trybie obiegowym.

Zakres dziatania Zarzadu, jego skfad, zasady reprezentacji, tryb pracy oraz sposdb podejmowania
uchwat opisane sg szczegdtowo w Regulaminie Zarzadu dostepnym m.in. na stronie internetowej relacji
inwestorskich Emitenta, pod adresem: http://ir.rainbowtours.pl, a takze w tresci Statutu Spotki, rowniez
zamieszczonym tamze.

W I potowie 2015 roku w skiad Rady Nadzorczej wchodzili (i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania wchodzg):

- Grzegorz Kubica — jako Cztonek Rady Nadzorczej (w pdtroczu roku 2015, tj. w okresie od
dnia 1 stycznia 2015 r. do dnia 30 czerwca 2015 r.),

- Pawet Niewiadomski — jako Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej (w pétroczu roku 2015,
tj. w okresie od dnia 1 stycznia 2015 r. do dnia 30 czerwca 2015 r.),

- Pawet Pietras — jako Cztonek Rady Nadzorczej (w potroczu roku 2015, tj. w okresie od dnia
1 stycznia 2015 r. do dnia 30 czerwca 2015 r.),

- Joanna Stepien-Andrzejewska — jako Cztonek Rady Nadzorczej (w potroczu roku 2015, tj.
w okresie od dnia 1 stycznia 2015 r. do dnia 30 czerwca 2015 r.),

- Pawet Walczak — jako Przewodniczacy Rady Nadzorczej (w pdtroczu roku 2015, tj. w okresie
od dnia 1 stycznia 2015 r. do dnia 30 czerwca 2015 r.),

W I pdtroczu 2015 roku, sktad Rady Nadzorczej Spétki nie ulegat zmianom. Biezgca, czwarta kadencja
Rady Nadzorczej uptywa w dniu 11 czerwca 2016 roku, zas mandat kazdorazowego cztonka Rady
Nadzorczej wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkgcji cztonka Rady Nadzorczej.

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

Zgodnie z postanowieniami § 20 ust. 5 i ust. 6 Statutu Spotki:

»5. W przypadku, gdy na skutek wygasniecia mandatu jednego lub wiekszej liczby cztonkow Rady
Nadzorczej przed uptywem kadencji, w okresie pomiedzy odbyciem Walnych Zgromadzer, Rada
Nadzorcza utraci zdolnos¢ do podejmowania uchwal, pozostali cztonkowie Rady uprawnieni
sg do kooptaci jednego lub wiekszej liczby cztonkow Rady, tak by w skiad Rady Nadzorczej wchodzito
co najmniej piec¢ 0sob.

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

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:
- staty nadzér nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci,
- ocena sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spoétki, ocena sprawozdania finansowego oraz
wnioskow Zarzadu co do podziatu zysku albo pokrycia straty, a takze sktadanie Walnemu
Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikdw tej oceny,
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- zawieranie i rozwigzywanie umow o prace z cztonkami Zarzadu, w tym ustalanie zasad ich
wynagradzania,
- wybor biegtego rewidenta,
- badanie i opiniowanie przedstawionych przez Zarzad planéw dziatalnosci Spotki i jej
przedsiebiorstwa,
- opiniowanie wszystkich dokumentéw i wnioskéw Zarzadu przedktadanych pod obrady Walnego
Zgromadzenia,
- zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu,
- uchwalanie Regulaminu Rady Nadzorczej,
- akceptowanie warunkow kazdego wprowadzonego w Spotce programu motywacyjnego
zwyczajng wiekszoscig gtosow,
- zawigzanie przez Spoétke innej Spotki,
- udzielenie Zarzadowi zgody na nabycie i zbycie przez Spdtke nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego badz udziatu w nieruchomosci lub w prawie uzytkowania wieczystego,
- zatwierdzanie wyboru firm ubezpieczajacych ryzyko dziatalnosci gospodarczej oraz warunki
ubezpieczenia.
Sktad i sposob powotywania Rady Nadzorczej, prawa i obowigzki cztonkdw Rady, kompetencje Rady
Nadzorczej, kierowanie pracami Rady Nadzorczej, zwotywanie posiedzen Rady Nadzorczej, posiedzenia
Rady Nadzorczej, podejmowanie uchwat opisane sg szczegétowo w Regulaminie Rady Nadzorczej
Rainbow Tours SA, a takze w tresci Statutu Spdtki, dostepnymi m.in. na stronie internetowej relacji
inwestorskich Spdtki, pod adresem: http://ir.rainbowtours.pl.

5. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien 30 czerwca 2015 r. oraz na dzien przekazania przedmiotowego sprawozdania ani Spdtka
dominujgca ani jednostki powigzane nie sg strong zadnych postepowan sadowych i arbitrazowych,
w ktorych jednostkowa lub tgczna warto$¢ przedmiotu sporu przekraczataby 10% kapitatow wiasnych
Grupy.

Zarzad Rainbow Tours w dniu 19 maja 2015 roku powziat wiadomo$¢ o wydaniu w dniu 30 marca 2015
roku przez Prokurature Rejonowa +6dz-Srédmiescie postanowienia o umorzeniu — wobec braku znamion
czynu zabronionego — dochodzenia prowadzonego w zwigzku z zawiadomieniem ztozonym przez
Komisje Nadzoru Finansowego ("KNF"), ktdre wptyneto do Prokuratury Rejonowej £édz-Srodmiescie w
dniu 16 wrzesnia 2014 roku, o mozliwosci popetnienia przez przedstawicieli Spotki przestepstwa
stypizowanego w art. 225 ust. 1 i ust. 2 ustawy z dnia 22.05.2003 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej (tj.
Dz.U. z 2013 roku, poz. 950 z pdzn. zm.), zwigzanego z wykonywaniem przez przedstawicieli Spotki
czynnosci ubezpieczeniowych lub dzia%alnoé;i reasekuracyjnej bez wymaganego zezwolenia. ,,W dniu 30
lipca 2015 r. Sad Rejonowy dla todzi - Srédmiescia w todzi wydat prawomocne postanowienie o
umorzeniu dochodzenia" - podano na stronie KNF

6. Informacje o podstawowych produktach i ustugach swiadczonych przez spotki Grupy
Zakres ten sporzgdzany w oparciu o wyniki spotki dominujacej oraz podmiotow zalezne:

1) Rainbow Tours S.A. — spotka dominujgca — dziatalnos¢ spdtki obejmuje organizacje imprez
turystycznych, posrednictwo w sprzedazy biletéw lotniczych oraz inng dziatalno$¢ w zakresie ustug
turystycznych. klasyfikacja: Dziatalnos¢ Touroperatorska, Dziatalno$¢ pozostata oraz Dziatalno$é
posrednictwa turystycznego.

2) BEE FREE - Bee&Free sp. z 0.0. — spdtka zalezna - Spdtka ta specjalizuje sie w posrednictwie
sprzedazy blokéw w samolotach charterowych - klasyfikacja: Dziatalno$¢ posrednictwa
turystycznego.

3) PT - PORTAL TURYSTYCZNY Sp. z 0.0. — spotka zalezna - dziatalnos¢ PORTAL TURYSTYCZNY Sp.
z 0.0. polega posrednictwie w sprzedazy materiatdw i ustug dla spétek Grupy — klasyfikacja:
Dziatalno$¢ pozostata.

4) RT BP - RAINBOW TOURS Biuro Podrdzy Sp. z 0.0. — spotka zalezna — dziatalnos¢ spdtki obejmuje
posrednictwo w sprzedazy materiatdéw i ustug marketingowych - klasyfikacja: Dziatalno$¢ pozostata.
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5) ABC - ABC Swiat Podrézy Sp. z 0.0. — spdtka zalezna jest siecia biur podrézy zlokalizowanych w
centrach handlowych, posredniczagcych w sprzedazy oferty najwiekszych touroperatoréw krajowych
i zagranicznych. Obecnie od konca 2013 roku biura dziatajg pod logiem Rainbow Tours -
klasyfikacja: Dziatalnos¢ posrednictwa turystycznego
6) Rainbow Hotels A.E. — spdtka zalezna bedzie prowadzi¢ dziatalnos¢ ustug hotelowych - klasyfikacja:

Dziatalno$¢ pozostata.

7. Informacje o rynkach zbytu

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

Zmiana Dynamika
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy 03%]%222%1155' %%1622%11‘}1 4

2015-2014 2015/2014
Dziatalnos$¢ kontyn. przychody ze sprzedazy 425 196 356 449 68 747 19,29%
Sprzedaz imprez turystycznych 342 055 279 548 62 507 22,36%
Posrednictwo sprzedazy ustug turystycznych, biletéw, hoteli 81 689 76 459 5230 6,84%
Ustugi wsparcia technicznego IT 0 0,00%
Czynsze 0 0,00%
Inne 1452 442 1010 228,51%

8. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy

Za kryterium znaczacej umowy Spétka dominujgca przyjmuje 10% przychoddw za okres czterech

ostatnich kwartatdw obrotowych, jezeli umowy dotycza dziatalnosci operacyjnej emitenta (umowy

zakupu ustug transportowych, noclegowych, kredyty na finansowanie biezacej dziatalnosci itp.) lub 10%

kapitatdw wiasnych w pozostatych przypadkach (inwestycje dtugoterminowe, inne).

Za znaczace umowy uznano:

1. Umowe zawartg w dniu 29 pazdziernika 2014 roku, miedzy Rainbow Tours S.A. z firmami Travel
Service A.S. z siedzibg w Pradze oraz Travel Service sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Umowa
dotyczy $wiadczenia lotniczych ustug charterowych w sezonie turystycznym Lato 2015 oraz Zima
2015/2016, niezbednych do prowadzenia dziatalnosci podstawowej Emitenta, na réznych kierunkach
wakacyjnych destynacji. Wykonanie umowy rozpoczeto sie w dniu 26 kwietnia 2015 roku, zas ostatni
lot przewidziano na 23 kwietnia 2016 roku. Zgodnie z postanowieniami niniejszej Umowy, jej wartos¢
ustug w dniu podpisania wynosi 23.936.298,73 USD (dwadziescia trzy miliony dziewiecset trzydziesci
sze$C tysiecy dwiescie dziewiecdziesigt osiem dolarow amerykanskich 73/100), co stanowi
ekwiwalent 80.296.707,71 ztotych (stownie: osiemdziesigt miliondw dwiescie dziewiecdziesigt szes¢
tysiecy siedemset siedem ztotych 71/100) przeliczonych wedtug kursu $redniego NBP z dnia 26
listopada 2014 roku, opublikowanego w tabeli nr 229/A/NBP/2014. Rozliczenia z tytutu niniejszej
umowy beda realizowane na biezaco i zgodnie z harmonogramem poszczegolnych lotdw
charterowych. Rainbow Tours S.A. ma mozliwo$¢ zmiany ilosci realizowanych rejsow w $lad za
rosngcym lub malejgcym popytem rynkowym, co moze przetozy¢ sie na zmiane wartosci catkowitej
Umowy. Umowa zawiera standardowe zapisy, co do mozliwosci jej rozwigzania przez Strony.

2. Umowe zawartg w dniu 8 pazdziernika 2014 roku, miedzy Rainbow Tours S.A. a firmg Enter Air sp.
z ograniczong odpowiedzialnoscig. Umowa dotyczy $wiadczenia lotniczych ustug charterowych w
sezonie turystycznym Lato 2015 oraz Zima 2015/2016, niezbednych do prowadzenia dziatalnosci
podstawowej Emitenta, na roznych kierunkach wakacyjnych destynacji. Wykonania umowy
rozpoczeto sie w dniu 24 kwietnia 2015 roku, za$ ostatni lot przewidziano na 23 kwietnia 2016 roku.
Zgodnie z postanowieniami niniejszej Umowy, jej warto$¢ ustug w dniu podpisania jest szacowana
w wysokosci 58.300.000,00 USD (piecdziesigt osiem milionéw trzysta tysiecy dolarow
amerykanskich), co stanowi ekwiwalent 192.681.500,00 ztotych (stownie: sto dziewie¢dziesigt dwa
miliony sze$¢set osiemdziesigt jeden tysiecy piecset ztotych) przeliczonych wedtug kursu $redniego
NBP z dnia 8 pazdziernika 2014 roku, opublikowanego w tabeli nr 195/A/NBP/2014 z dnia 2014-10-
08.. Rozliczenia z tytutu niniejszej umowy beda realizowane na biezaco i zgodnie z harmonogramem
poszczegdlnych lotdw charterowych. Rainbow Tours S.A. ma mozliwo$¢ zmiany ilosci realizowanych
rejsow w $lad za rosngcym lub malejgcym popytem rynkowym, co moze przetozy¢ sie na zmiane
wartosci catkowitej Umowy. Umowa zawiera standardowe zapisy, co do mozliwosci jej rozwigzania
przez Strony.

3. Umowe zawartg w dniu 4 sierpnia 2015 roku o numerze GT 137/2015 miedzy Rainbow Tours S.A.
a ze spbtka Towarzystwo Ubezpieczeniowe Europa SA z siedzibg we Wroctawiu ("Gwarant"),
dotyczaca udzielenia przez Gwaranta gwarancji ubezpieczeniowej dla Rainbow Tours SA, jako
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organizatora turystyki i posrednika turystycznego, ktorej beneficjentem jest Marszatek Wojewodztwa
tddzkiego ("Beneficjent"). Przedmiotem umowy jest okresSlenie zasad udzielenia przez Gwaranta
gwarancji ubezpieczeniowej ("Gwarancja") w zwigzku z art. 5 ust. 1 pkt 2 lit. a) Ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 o ustugach turystycznych (Dz.U. Nr 133 poz. 844, z pdzn. zm.) w zakresie:

a) zaptaty kwoty niezbednej na pokrycie kosztéw powrotu klientéw Zobowigzanego z imprezy
turystycznej do miejsca wyjazdu lub planowanego powrotu z imprezy turystycznej, w wypadku
gdy Zobowigzany wbrew obowigzkowi nie zapewni tego powrotu,

b) zwrotu wptat wniesionych tytutem zaptaty za impreze turystyczna, w wypadku gdy z przyczyn
dotyczacych Zobowigzanego lub osdb, ktdre dziatajg w jego imieniu, impreza turystyczna nie
zostanie zrealizowana,

c) zwrotu czesci wptat wniesionych tytutem zaptaty za impreze turystyczna, odpowiadajaca czesci
imprezy turystycznej, ktéra nie zostanie zrealizowana z przyczyn dotyczacych Zobowigzanego
lub osdb, ktdre dziatajg w jego imieniu.

Zgodnie z postanowieniami przedmiotowej umowy, jej wartos¢ w dniu podpisania, a tym samym wartos¢
Gwarancji udzielanej przez Gwaranta na rzecz Beneficjenta wynosi 119.870.900,00 z (stownie: sto
dziewietnascie miliondw osiemset siedemdziesigt tysiecy dziewiecset ztotych), zwana dalej "Suma
Gwarangji", co stanowi rownowartos¢ kwoty 27.826.477,55 euro (stownie: dwadziescia siedem milionow
osiemset dwadziescia szeSc¢ tysiecy czterysta siedemdziesigt siedem euro piecdziesiagt pie¢ eurocentow)
przeliczonej przy zastosowaniu kursu $redniego Euro ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski po raz
pierwszy w roku wystawienia gwarancji, to jest z dnia 2 stycznia 2015 r. (1 EUR = 4,3078 PLN),
opublikowanego w tabeli nr 01/A/NBP/2015 z dnia 2 stycznia 2015 roku.

Gwarancja zabezpieczaC bedzie sptate roszczen powstatych wskutek zaistnienia zdarzen, o ktoérych
mowa w pkt 1 lit. a), lit. b) i lit c) powyzej, powstatych z uméw o $wiadczenie ustug turystycznych
zawartych przez Rainbow Tours S.A. w okresie od dnia 17 wrzesnia 2015 roku do dnia 16 wrzesnia 2016
roku.

9. Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatlowych w Grupie.

Ponizsza tabela przedstawia gtdwne powigzania organizacyjne i inwestycje wg stanu na 30 czerwca
2015 r.

. . . . , ) ) s Sposdb
L.p. | Przedmiot inwestycji Podmiot inwestycji Sposob powigzania Wartos¢ w tys. T ——
Udziaty 200 Gotéwka
1 Portal Turystyczny Sp. z o.0. Podmiot zalezny (100%)
Pozyczka 0 Gotowka
Udziaty f _ B - 550 Gotéwka
2 Rainbow Tours — Biuro Podrézy Sp. Podmiot zalezny (100%)
Pozyczka zo.0. 0 Gotéwka
Udziaty , i 9295 Gotéwka
3 ABC Swiat Podrdzy Sp. z o.0. Podmiot zalezny (100%) -
Pozyczka 5 000 Gotowka
Udziaty 3250 Gotowka
4 Bee&Free Sp. zo0.0. Podmiot zalezny (100%) .
Pozyczka 0 Gotowka
Udziaty 2181 Gotowka
5 Rainbow Hotels A.E. Podmiot zalezny (100%)
Pozyczka 0 Gotowka

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

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

11.Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytow i pozyczek

Na dzier 30 czerwca 2015 Emitent (Podmiot dominujgcy) wspdtpracuje gtdwnie z trzema bankami,
ktore finansujg jego dziatalnos¢. Spotka dominujaca posiada 2 limity kredytowe oraz limit na gwarancje
bankowe w nastepujgcych bankach Raiffeisen Bank S.A, BOS S.A. oraz w tgcznej kwocie limitu 14,0 min
zt oraz w Millennium Bank S.A. w wysokosci 16,0 min zt S3 to:

« Banku Ochrony Srodowiska S.A. — Linia wielocelowa.
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W dniu 13 listopada 2013 roku spdtka podpisata aneks do umowy Linii wielocelowej zwiekszajgc kwote
linii 0 4.000 tys. zt, do tgcznej kwoty 9.500 tys. zt. Umowa linii, zgodnie z nowym aneksem obowigzuje
do 14 listopada 2017 roku. Dodatkowo w dniu 13 listopada 2013 roku spdtka podpisata Umowe Linii
Gwarancyjnej. Limit wynosi 4.000 tys. zt. Umowa linii obowigzuje do 30 pazdziernika 2015 roku.
Oprocentowana jest wedtug stopy zmiennej na ktorg sktadajg sie: stopa referencyjna WIBOR 1M, marza
podstawowa na poziomie rynkowym. Na dzien 30 czerwca 2015 roku spdtka nie wykorzystywata
opisanego limitu kredytowego, za$ w ramach limitu gwarancyjnego spotka wykorzystata 2.506 tys. zt.

« Raiffeisen Bank Polska S.A - Linia wielocelowa
W dniu 13 listopada 2014 roku spdtka podpisata aneks nr 9 linii wielocelowej. Limit wynosi 4.500 tys.
zt. W ramach limitu sp6tka moze zaciggac kredyt w rachunku biezacym do kwoty 4.500 tys. zt i ubiegac
sie o wystawienie gwarancji bankowych w kwocie w kwocie 1.000 tys. zt. kaczna kwota zadtuzenia
wynikajgca z wykorzystywanego limity w formie produktdw nie moze przekroczy¢ kwoty w PLN 4.500
tys. zt. Sptata catkowita kredytu uptywa w dniu 2 grudnia 2015 roku. Na dzien 30 czerwca 2015 roku
spotka nie wykorzystywata opisanego limitu.

Bank wystawit gwarancje na rzecz kontrahenta Rainbow Tours S.A. w kwocie 1.213 tys. zt. Wystawione
gwarancje sg poza limitem Linii wielocelowej. Zobowigzanie wygasto w dniu 6 lipca 2015 roku.

¢ Millenium Bank S.A. — Linia gwarancyjna
W dniu 21 marca 2013 roku spétka podpisata Umowe linii gwarancyjnej. Obecnie limit wynosi 16.000
tys. zt. i obowigzuje do 28 marca 2016 roku. Na dzier 30 czerwca 2015 roku spétka wykorzystata limit
w tgcznej kwocie 10.237 tys. zt..

Zobowigzania finansowe spoétek zaleznych

Alpha Bank — kredyt inwestycyjny
W zwigzku z nabyciem spotki K. G. Athanasopoulos — I. Sklivas (Spotka Akcyjna) z siedzibg w Laganas
(obecnie Rainbow Hotels) dniu 15 czerwca 2015 roku spétka przejeta zobowigzanie z tytutu kredytu
inwestycyjnego. Na dzien 30 czerwca 2015 roku spotka posiada zobowigzanie w wysokosci 550 tys.
EUR, co stanowi rownowartos¢ 2.307 tys. zt

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

Jednostka dominujgca - Rainbow Tours S.A. oraz spotki zalezne posiadaty na dzien 30 czerwca 2015
roku nastepujgce aktywa i zobowigzania warunkowe:

Weksle wtasne wystawione przez spotke Rainbow Tours S.A.

Zarzad spotki Rainbow Tours S.A. wystawit weksle ,in blanco”, ktére sg zabezpieczeniem produktéw
kredowych w Banku Ochrony Srodowiska S.A.. Szczegdtowe informacje zawarto ponizej:

e Weksel nr 1 zabezpiecza Linie wielocelowg S/53/10/2011/1245/K, na kwote 9.500.000,00 PLN.
Egzekucja 60 miesiecy liczac od dnia rozwigzania Umowy ,tj. do 14.11.2022 roku, kwota egzekucji
23.750.000,00 zt.

e Weksel nr 2 zabezpiecza - Linie gwarancyjna S/117/08/2013/1245/K, na kwote 4.000.000,00 PLN/
Egzekucja 60 miesiecy liczgc od dnia rozwigzania Umowy ,tj. do 30 pazdziernika 2020 roku. Kwota
egzekucji 6.000.000,00 zt.

e« Weksel nr 3 zabezpiecza — Produkt gwarancyjny S/117/08/2013/1245/K/3 w ramach linii
gwarancyjnej S/117/08/2013/1245/K na kwote 21.000,00 PLN/. Kwota egzekucji 21.000,00 zt.

Zabezpieczeniem gwarancji wystawionych przez Towarzystwo Ubezpieczeniowe Europa S.A. z siedziba
we Wroctawiu ("Gwarant") na podstawie umoéw dotyczacg udzielenia przez Gwaranta gwarangji
ubezpieczeniowej dla Rainbow Tours SA, jako organizatora turystyki i posrednika turystycznego, ktorej
beneficjentem jest Marszatek Wojewddztwa tddzkiego ("Beneficjent") sa:
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Weksel nr 4 zabezpiecza Umowe z 17 sierpnia 2012 roku, o numerze GT 101/2012 ktdrej wartos¢
wynosi 46.305.000 PLN (czterdziesci sze$¢ milionow trzysta piec tysiecy polskich ztotych), co stanowi
rownowarto$¢ 10.372.984 EURO (stownie: dziesie¢ miliondw trzysta siedemdziesigt dwa tysigce
dziewiecset osiemdziesigt cztery EURO 00/100), przeliczonych wedtug kursu $redniego NBP z dnia 2
stycznia 2012 roku, wynoszacego: 1 EURO = 1 euro = 4,4640 PLN, opublikowanego w tabeli nr
01/A/NBP/2012 z dnia 2 stycznia 2012 roku., obowigzujgca w okresie od dnia 17 wrzesnia 2012 roku,
do dnia 16 wrzesnia 2013 roku. Zgodnie z deklaracjg wekslowg weksel moze by¢ wypetniony do
kwoty 46.305.000 PLN (czterdziesci sze$¢ miliondw trzysta piec tysiecy polskich ztotych oraz
zabezpiecza Umowe z 4 sierpnia 2015 roku, o numerze GT 137/2015, ktdrej warto$¢ wynosi
119.870.900 PLN (sto dziewietnascie miliondw osiemset siedemdziesiat tysiecy dziewiecset polskich
ztotych), co stanowi rownowarto$¢ 27.826.477,55 EURO (stownie: dwadzieScia siedem miliondw
osiemset siedemdziesigt tysiecy czterysta siedemdziesigt siedem EURO 55/100), przeliczonych
wedtug kursu $redniego NBP z dnia 2 stycznia 2015 roku, wynoszgcego: 1 EURO = 1 euro = 4,3078
PLN, opublikowanego w tabeli nr 01/A/NBP/2015 z dnia 2 stycznia 2015 roku., obowigzujgca w
okresie od dnia 17 wrzesnia 2015 roku, do dnia 16 wrzesnia 2016 roku. Zgodnie z deklaracja
wekslowg weksel moze by¢ wypetniony do kwoty 119.870.900 PLN (sto dziewietnascie milionow
osiemset siedemdziesiat tysiecy dziewiecset polskich ztotych)

Weksel nr 5 zabezpiecza Umowe z 30 lipca 2013 roku, o numerze GT 96/2013 ktdrej warto$¢ wynosi
70.288.493,92 PLN (siedemdziesigt miliondw dwiescie osiemdziesigt osiem tysiecy czterysta
dziewiecdziesiat trzy ztote dziewiecdziesigt dwa grosze), co stanowi réwnowartos¢ 17.282.214,33
EURO (siedemnastu milionow dwustu osiemdziesieciu dwodch tysiecy dwustu czternastu euro i 33
eurocentow), przeliczonych przy zastosowaniu kursu Sredniego euro ogtoszonego przez Narodowy
Bank Polski po raz pierwszy w roku wystawienia gwarandji, tj. w dniu 2 stycznia 2013 roku,
wynoszgcego: 1 EURO = 1 euro = 4,0671 PLN, opublikowanego w tabeli nr 01/A/NBP/2013 z dnia 2
stycznia 2013 roku, obowigzujgca w okresie od dnia 17 wrzesnia 2013 roku, do dnia 16 wrzesnia
2014 roku. Zgodnie z deklaracjg wekslowa weksel moze by¢ wypetniony do kwoty 70.288.493,92
PLN (siedemdziesigt miliondw dwiescie osiemdziesigt osiem tysiecy czterysta dziewiecdziesiat trzy
Ztote dziewiecdziesigt dwa grosze),

Weksel nr 6 zabezpiecza Umowe z 30 czerwca 2014 roku, o numerze GT 98/2014 ktorej wartos¢
wynosi 14.411.740,35 PLN (czternascie milionéw czterysta jedenascie tysiecy siedemset czterdziesci
zZtotych trzydziesci piec groszy), co stanowi rGwnowartos¢ 3.461.780,97 EURO (trzy miliony czterysta
sze$cdziesigt jeden tysiecy siedemset osiemdziesigt euro i dziewiecdziesigt siedem eurocentow),
przeliczonych przy zastosowaniu kursu Sredniego euro ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski po
raz pierwszy w roku wystawienia gwarancji, tj. w dniu 2 stycznia 2014 roku, wynoszacego 1 EURO
=4, 1631 PLN, wynikajaca z raportowanej umowy z dnia 17 czerwca 2014. Okres waznos$ci gwarancji
rozpoczynat sie w dniu 17 czerwca 2014 roku i trwa do dnia 16 wrzesnia 2014 roku. Zgodnie z
deklaracjg wekslowg weksel moze by¢ wypetniony do kwoty 14.411.740,35 PLN (czternascie
miliondw czterysta jedenascie tysiecy siedemset czterdziesci ztotych trzydziesci piec groszy),
Weksel nr 7 zabezpiecza Umowe z 13 sierpnia 2014 roku, o numerze GT 110/2014 ktorej wartosc¢
100.573.901,39 zt (stownie: sto miliondw piecset siedemdziesigt trzy tysigce dziewietset jeden
zZtotych trzydziesci dziewiec groszy), zwana dalej ,,Sumg Gwarancji”, co stanowi rdwnowartos¢ kwoty
24.158.415,94 euro (stownie: dwadziescia cztery miliony sto piecdziesigt osiem tysiecy czterysta
pietnascie euro dziewiecdziesigt cztery eurocenty) przeliczonej przy zastosowaniu kursu $redniego
Euro ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski po raz pierwszy w roku wystawienia gwarancji, to
jest z dnia 2 stycznia 2014 r. (1 EUR = 4,1631 PLN), opublikowanego w tabeli nr 01/A/NBP/2014 z
dnia 2 stycznia 2014 roku. Okres waznosci gwarancji rozpoczat sie w dniu 17 wrzesnia 2014 roku i
trwa do dnia 16 wrzesnia 2015 roku. Zgodnie z deklaracjg wekslowg weksel moze by¢ wypetniony
do kwoty 100.573.901,39 zt (stownie: sto milionéw piecset siedemdziesiat trzy tysigce dziewiecset
jeden ztotych trzydziesci dziewiec groszy).

Weksle wiasne "in blanco" wystawione przez Rainbow Tours S.A. z klauzulg "bez protestu".

13.Wykorzystanie wplywow z emisji

W I potowie 2015 roku spdtka nie dokonywata emisji akcji.
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14.0bjasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi, a wczesniej publikowanymi
prognozami wynikow za dany rok

Spdtka nie publikowata prognoz wynikdw na 2015 rok.

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

Posiadane $rodki pieniezne oraz rozwijajgca sie przedsprzedaz imprez na rok 2015 w potgczeniu
z pozyskanym finansowaniem zewnetrznym stanowig istotne wsparcie ptynnosci finansowej Grupy.
Dodatkowo spdtka dominujgca posiada limity kredytowe, zapieniajgce spotce niwelowanie luki
ptynnosciowej. Szczegdtowe informacje na temat kredytow zawarte ss w punkcie 10 niniejszego
Sprawozdania.

Opis 30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
Aktywa trwate 12,5% 11,4% 9,7%
Rzeczowe aktywa trwate 6,4% 3,8% 2,9%
Warto$ci niematerialne 4,9% 6,9% 5,6%
Nieruchomosci inwestycyjne 0,1% 0,1% 0,1%
Naleznosci dtugoterminowe 0,0% 0,0% 0,0%
Podmioty powigzane 0,0% 0,0% 0,0%
Inwestycje w jednostkach zaleznych 0,0% 0,0% 0,0%
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych rozliczane zgodnie z metodg praw wiasnosci 0,0% 0,0% 0,0%
Pozostate aktywa finansowe 0,0% 0,0% 0,0%
Naleznosci w tytutu leasingu finansowego 0,0% 0,0% 0,0%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1,1% 0,6% 1,1%
Pozostate aktywa 0,0% 0,0% 0,0%
Aktywa obrotowe 87,5% 88,6% 90,3%
Zapasy 0,0% 0,0% 0,0%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 44,1% 38,3% 48,0%
Pozostate aktywa finansowe 0,8% 0,2% 0,1%
Naleznosci w tytutu leasingu finansowego 0,0% 0,0% 0,0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 27,6% 39,6% 33,2%
Pozostate aktywa 15,0% 10,5% 9,0%
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 0,0% 0,0% 0,0%
Aktywa razem 100,0% 100,0% 100,0%
Opis 30.06.2015 ( 31.12.2014 | 30.06.2014
Kapitat wiasny 24,1% 36,8% 20,1%
Kapitat podstawowy 0,5% 0,7% 0,6%
Kapitat zapasowy (bez wynikéw) 10,4% 15,2% 12,2%
Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny 0,5% 0,2% 0,1%
Udziaty (akcje) wiasne -0,1% -0,2% -0,3%
Zysk skumulowany 12,8% 20,9% 7,5%
Zysk (strata) z lat ubiegtych 10,6% 5,8% 4,5%
Zysk netto okresu obrotowego 2,2% 15,1% 3,0%
Réznice z przeliczenia jednostek dziatajacych za granica 0,0% 0,0% 0,0%
Kapitaly przypadajace akcjonariuszom podmiotu dominujacego 24,1% 36,8% 20,1%
Udziaty akcjonariuszy mniejszosciowych 0,0% 0,0% 0,0%
Zobowigzanie diugoterminowe 1,1% 0,2% 0,1%
Pozyczki i kredyty bankowe 0,7% 0,0% 0,0%
Pozostate zobowigzania finansowe 0,0% 0,0% 0,0%
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0,3% 0,2% 0,1%
Zobowigzania z tytutu $wiadczen emerytalnych 0,0% 0,0% 0,0%
Zobowiagzania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 0,1% 0,0% 0,0%
Rezerwy dtugoterminowe 0,0% 0,0% 0,0%
Zobowigzania krotkoterminowe 74,8% 63,0% 79,8%
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 42,7% 52,1% 66,7%
Zobowigzania z tytutu $wiadczen emerytalnych i urlopowych 0,0% 0,0% 0,0%
Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 0,0% 0,0% 0,0%
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 0,0% 0,0% 0,0%
Pozostate zobowigzania finansowe 0,2% 0,3% 0,3%
Rezerwy krotkoterminowe 31,9% 10,6% 12,8%
Zobowigzania zwigzane bezposrednio z aktywami trwatymi przeznaczonymi do sprzedazy 0,0% 0,0% 0,0%
Pasywa razem 100,0% 100,0% 100,0%
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Skonsolidowany bilans, sporzadzony na 30 czerwca 2015 roku wskazuje wysoki poziom gotowki, ktory
stanowi ponad 27,6 % aktywow spotki. Wynika to z sezonowosci dziatalnosci operacyjnej Spotki
dominujacej.

16.Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dzialalnos¢ oraz wyniki finansowe
grupy kapitalowej emitenta w roku obrotowym lub ktérych wplyw jest mozliwy
w nastepnych latach.

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

+ Sytuacja polityczna — spoteczna na Ukrainie oraz jej wptyw na gospodarke Polski oraz Europy

« Wyptyw sytuacji polityczno — spotecznej w Chinach oraz jej wptyw na gospodarke Polski oraz

Europy

» Przedsprzedaz Zima 2015/2016,

« Stabilizacja kursdéw na rynku walutowym,

« Stabilizacja cen na rynku paliwowym,

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

 Poprawienie nastroju konsumentéw poprzez utrzymanie sie poziomu konsumpgiji,

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

« Plany Zarzadu spétki w zakresie rozbudowy sieci hotelowej w postaci wtasnych lub dzierzawionych
nieruchomosci hotelowych.

17. Opis struktury gtdéwnych lokat kapitatlowych lub gtéwnych inwestycji kapitatlowych
dokonanych w ramach grupy kapitatowej emitenta w danym roku obrotowym

W 2010 r. Spotka dokonata petnej kreacji grupy kapitatowej, tak aby zakresem swojej dziatalnosci objgc
wszelkie aspekty branzy turystycznej (dziatalno$¢ touroperatorska, posrednictwo w sprzedazy ustug
turystycznych). Pozwala to na prowadzenie dalszej dziatalnosci poprzez zintensyfikowany rozwoj
wewnetrzny podmiotow. Dla zwiekszenia kontroli nad spotkami zaleznymi Zarzad Emitenta zasiada
rowniez w Zarzadach spdtek zaleznych. Ponizsza tabela zawiera powigzania personalne ze spotkami
zaleznymi:

Imie i nazwisko RT S.A. ABC RT BP PT BEE

Grzegorz Baszczynski

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Remigiusz Talarek

Wiceprezes Zarzadu

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Prezes Zarzadu

Tomasz Czapla

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Prezes Zarzadu

RT S.A. - Rainbow Tours S.A. ABC - ABC Swiat Podrdzy Sp. z 0.0. , RT BP- Rainbow Tours Biuro Podrézy Sp. o.0., PT - Portal Turystyczny Sp. z
0.0., BEE — Bee&Free Sp. z 0.0.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem wystgpity zmiany w sktadzie Grupy Kapitatowej Rainbow
Tours S.A. Sktad Grupy Kapitatowej zostat powiekszonyo kolejng spotke, w zwigzku z nabyciem spotki
K. G. Athanasopoulos — I. Sklivas (Spotka Akcyjna) z siedzibg w Laganas. Emitent dokonat zmiany nazwy
spotki na ,Rainbow Hotels” A.E. oraz powotat nowy Zarzad spotki. W sktad Zarzadu powotano greckich
rezydentow ze wzgledu na prawno-formalne wymogi Grecji.
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18.Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji oraz opis zmian w organizacji grupy kapitatowej emitenta wraz z podaniem
ich przyczyn

Na dzien 30 czerwca 2015 roku w skfad Grupy kapitatowej wchodzity nastepujace jednostki. Wszystkie
jednostki zawarte w tabeli podlegajg konsolidaciji.

o : % udziatu w
L Spotka, nazwa i siedziba /okL;dZilt?I: " i gz e Przedmiot dziatalnosci
p- pofia, zaklaF:jow - rejestracji walnym
Y zgromadzeniu
SPOLKI ZALEZNE
- Posrednictwo w sprzedazy materiatdw i ustug
0, 0,
1 | Portal Turystyczny Sp. z 0.0. £édz 100,00% | Polska 100,00% marketingowych dia spélek Grupy.
2 i Rainbow Tours - Biuro Podrézy Sp. z 0.0. £édz 100,00% : Polska 100,009 | Posrednictwo w sprzedazy materiatow i ustug
marketingowych dla spétek Grupy.
3 | ABC Swiat Podrézy Sp. z 0.0. Lédz 100,00% : Polska 100,00% : Posrednictwo w sprzedazy imprez turystycznych
4 | Bee & Free sp. 2 0.0. Lod? 100,00% | Polska 100,009 | Posrednictwo sprzedazy blokéw w samolotach
charterowych
5 | Rainbow Hotels A.E. 100,00% : Grecja 100,00% : Ustugi Hotelowe

Charakterystyka polityki w zakresie kierunkow rozwoju grupy kapitalowej emitenta

Strategia Zarzadu na rok 2015, to skonsolidowanie dziatalnosci w 3 spotkach: Rainbow Tours SA
(touroperator, agent IATA, B2B), ABC Swiat Podrdzy (siec biur sprzedazy — obecnie franszyza Rainbow
Tours) oraz Bee&Free spotka z 0.0. (konsolidacja i odsprzedaz biletdow czarterowych). Zarzad nie
przewiduje nowych inwestycji w 2015 roku i zamierza skupic sie na dalszym podniesieniu zyskownosci i
obnizeniu kosztéw dziatania poszczegdlnych podmiotdw poza dziatalnoscig hotelowa. Zarzad zamierza
skupi¢ sie na konsekwentnej budowie silnej i rozpoznawalnej marki ,,Rainbow Tours” oraz duzej Grupy
Kapitatowej obejmujacej swym dziataniem wszystkie aspekty rynku turystycznego w Polsce: oprocz
producenta ustug (touroperatora) w sktad grupy wchodzi solidny kanat dystrybucii tradycyjnej, czyli siec
wiasnych salondw sprzedazy oraz sie¢ biur podrézy ABC Swiat Podrdzy dziatajgca obecnie w systemie
franczyzy. Dalej rozwijane bedzg nowoczesne kanaty dystrybucji: call center i strona www, ktdre jako
tansze i bardziej efektywne w perspektywie kilku lat majg szanse konkurowac z powodzeniem z kanatem
tradycyjnym.

W zwigzku z przejeciem spotki greckiej Emitent zamierza rozwing¢ nowg linie biznesowg w formie sieci
wiasnych lub dzierzawionych obiektdw hotelowych. Dzieki realizacji tego zatozenia Emitent planuje
kontrolowac obstuge klientow od fazy organizacyjnej (przygotowanie produktu), przez moment zakupu
imprezy (wtasna siec sprzedazy, call center i strona www), az po zakwaterowanie klienta w destynacjach
turystycznych. Rainbow Tours S.A. uzyska korzystne (i wyjatkowe na rynku polskim) synergie zwigzane
z kontraktowaniem miejsc (wytgcznos¢ i atrakcyjne ceny), a dzieki wiedzy o potrzebach klientow
pozyskanej w procesie sprzedazy bedzie w stanie lepiej zaspokoic ich oczekiwania w miejscu pobytu
(specjalnie przygotowane atrakcje w hotelach Emitenta).

Zarzad zaktada, iz w ofercie Rainbow Tours S.A. na lato 2016 r. bedzie dodatkowo 2 —4 wynajmowanych
hoteli. Trudno méwic o liczbie docelowej lokalizacji, bo kolejne umowy najmu bedg zalezaty od tego,
jak szybko bedzie rést rynek. Zarzad Emitenta planuje podpisywac 2—4 umowy najmu rocznie. Szacunki
wskazujg, ze hotel Sredniej (okoto 100 pokoi) wielkosci bedzie generowat do 1,0 min euro przychodéw,
a wiekszy nawet do 1,5 min euro rocznie. Srednio w ciggu roku spotka powinna wiec uzyskiwac¢ do 10
min euro przychoddw z tej dziatalnosci. Szacunki wskazujg, iz rentownosS¢ tego biznesu wynosi okoto
30 proc. Zaznacza, ze dodatkowym argumentem potwierdzajgcym sensownos¢ tego przedsiewziecia,
jest to, ze dzieki synergii obu bizneséw Rainbow Tours magtby wydtuzy¢ sezon z 120 do 170 dni. — 50
dni wiecej dla touroperatora.

19.Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Biorgc pod uwage fakt, ze Spdtka dominujgca wykorzystuje w swoich dziataniach réwniez finansowanie
zewnetrzne Zarzad zwraca uwage na potencjalne utrudnienia w zarzadzaniu ptynnoscig finansowg w
okresie niskiego sezonu turystycznego (listopad — grudzien). Spdtka nie posiada zadnych zalegtosci
wobec budzetu Panstwa i z tytutu ubezpieczen spotecznych, a swoje zobowigzania wobec kontrahentow
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reguluje na biezaco. Obecnie spotka posiada limity kredytowe, ktdre zabezpieczajg ptynnos¢ spotki.
Spdtka docelowo bedzie dywersyfikowac te dziatalno$¢, ktéra optymalizuje koszty finansowania
zewnetrznego.

20.0cena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatlowych

Grupa zamierza skupi¢ swoje wysitki na rozwijaniu poczynionych wczesniej inwestycji realizowanymi
zgodnie z zatozeniami zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym Rainbow Tours S.A.

21.0cena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci
za rok obrotowy

Stosowny zapis umieszczono w punkcie 2.1 oraz 2.2 niniejszego dokumentu.

22.Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa oraz opis perspektyw rozwoju w nastepnym roku obrotowym

1. Czynniki zewnetrzne
a) Koniunktura gospodarcza
Na tle dos¢ zmiennej koniunktury gospodarczej panujacej na Swiecie, Polska wcigz postrzegana jest jako
kraj o stabilnej i rozwijajacej sie gospodarce. W korelacji z niskim poziomem penetracji rynku pozostawia
to potencjat do dalszego wzrostu branzy w Polsce. Ustugi turystyczne nalezg do potrzeb wyzszego rzedu
realizowanych dopiero po zaspokojeniu potrzeb bardziej elementarnych a ich zakup jest Scisle powigzany
Z zamoznoscig spoteczenstwa. Nie bez wptywu na zakup ustug zwigzanych z turystyka majg miedzy
innymi warunki pogodowe, kursy walutowe, ceny paliw, sytuacja geopolityczna ale przede wszystkim
przewidywania sytuacja polskiej gospodarki. Sprzyjajace kursy walutowe oraz inne czynniki moga nie
mie¢ tak znaczacego wptywu na decyzje konsumentdw jak spodziewana, przyszia sytuacja gospodarcza
(optymizm konsumencki), dlatego kluczowym czynnikiem dla rozwoju Grupy Rainbow Tours jest wzrost
gospodarczy.
b) Konkurencja

Drugim istotnym czynnikiem jest otoczenie konkurencyjne. Spétka zajmuje 2 miejsce wsrdd
najwiekszych organizatoréw podrézy w Polsce. Do najwiekszych konkurentdw Spoétka zalicza firmy takie
jak Itaka, TUI, Wezyr Holidays i Neckermann. Konsekwentna budowa silnej i rozpoznawalnej marki
~Rainbow Tours” oraz silnej grupy kapitatowej obejmujgcej swym dziataniem wszystkie aspekty rynku
turystycznego (od przygotowania produktu dla klienta, poprzez jego dystrybucje zaréwno poprzez kanat
tradycyjny — whasne biura jak i nowoczesny — call center i internet, poprzez konsolidacje rynku przelotow
czarterowych az po organizacje wyjazdow stuzbowych dla firm) pozwoli z pewnoscig konkurowac z
powodzeniem z innymi graczami na rynku.

2. Czynniki wewnetrzne

a) Organizacja Spotki i Grupy Kapitatowej.
Spétka dokonata petnej kreacji grupy kapitatowej, tak aby zakresem swojej dziatalnosci objac¢ wszelkie
aspekty branzy turystycznej (dziatalno$¢ touroperatorska, posrednictwo w sprzedazy ustug
turystycznych, ustugi hotelowe). Pozwala to na prowadzenie dalszej dziatalnosci poprzez
zintensyfikowany rozwo6j wewnetrzny podmiotéw.

3. Perspektywy rozwoju Grupy

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

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

Zarzad Spétki dominujgcej konsekwentnie realizuje swojg polityke zarzadzania dbajgc, o jak najlepsza
jakosci i efektywno$¢. Caty czas udoskonalane sg procedury majace na celu zoptymalizowanie procesu
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zarzadzania i efektywny przeptyw informacji w spdtce oraz wymiane informacji w grupie kapitatowej
oraz z najblizszym otoczeniem Spoiki.

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 majg na celu dobro Spdtki. W I potowie 2015 r. nie wprowadzono istotnych zmian w polityce
zarzadzania przedsiebiorstwem. W Spotce funkcjonuje system zarzadzania jakoscig ISO 9001,
potwierdzony Certyfikatem nr 606/2007 wskazujgcym, ze system zarzgdzania spetnia normy PN-EN ISO
9001:2001 w zakresie $wiadczenia ustug turystycznych wydany przez Polskg Izbe Handlu Zagranicznego
Certyfikacja.

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

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie funkcjonujg umowy zawarte z osobami zarzadzajacymi
przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.

25. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod i korzysci Zarzadu i Rady Nadzorczej
Informacje o wysokosci wynagrodzen cztonkdw Zarzadu i radu Nadzorczej w I potroczu 2015

i I potroczu 2014 zawarte sy w ponizszych tabelach.
1.1. Wynagrodzenia Zarzadu naliczone i wyptacone w I pétroczu 2015 r. w tys. zt

Imie i nazwisko Wynagrodzenie i peinienie funkcji w Rainbow Petnienie funkcji w jednostkach zaleznych
Tours S.A.
Grzegorz Baszczynski 1 604 0
Remigiusz Talarek 1453 0
Tomasz Czapla 1453 0
Razem 4510 0
1.2. Wynagrodzenia Zarzadu naliczone i wyptacone w I pétroczu 2014 r. w tys. zt
T Wynagrodzenie i petnienie funkcji Petnienie funkgcji
< w Rainbow Tours S.A. w jednostkach zaleznych
Grzegorz Baszczynski 774 0
Remigiusz Talarek 699 0
Tomasz Czapla 699 0
Razem 2172 0
1.1. Wynagrodzenia Rady Nadzorczej naliczone i wyptacone w I pdtroczu 2015 r. w tys. Zt
Imie i nazwisko Z tytutu petnienia funkcji w RN Wynagrodzenie Wynagrodzenie
w Rainbow Tours S.A. w jednostkach zaleznych
Pawet Niewiadomski 6
Pawe} Pietras 6
Joanna Stepien-Andrzejewska 6
Grzegorz Kubica 6
Pawet Walczak 9
Razem 33 -
1.2. Wynagrodzenia Rady Nadzorczej naliczone i wyptacone w I pdtroczu 2014 r. w tys. zt
Imig i nazwisko Z tytutu petnienia funkcji w RN Wynagrodzenie Wynagrodzenie
w Rainbow Tours S.A. w jednostkach zaleznych
Pawet Niewiadomski 6
Pawet Pietras 6
Joanna Stepien-Andrzejewska 6
Grzegorz Kubica 6
Pawet Walczak 9
Razem 33 - -

26. Akcje Spotki lub uprawnienia do nich bedace w posiadaniu os6b zarzadzajacych
i nadzorujacych

W ponizszej tabeli znajduje sie zestawienie akcji Rainbow Tours S.A. bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych na dzien 30 czerwca 2015 r.

Akcjonariusz Pelniona funkcja Liczba akgji Warto$¢ akcji w zt
Grzegorz Baszczynski Prezes Zarzadu 2.292.000 229.200,00
Remigiusz Talarek Wiceprezes Zarzadu 2.035.800 203.580,00
Tomasz Czapla Wiceprezes Zarzadu 1.990.000 199.000,00
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Liczba posiadanych akcji oraz ich udziat w kapitale Spotki oraz w liczbie gtosdow na Walnym
Zgromadzeniu zaprezentowane sg szczegotowo powyzej w punkcie 3.4. Zarzad Spdtki dominujgcej nie
posiada informacji o posiadaniu akcji Emitenta przez innych cztonkdéw Rady Nadzorczej.

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

Zarzad Rainbow Tours SA w dniu 1 wrzes$nia 2011 roku podjat Uchwate w sprawie ustalenia i rozpoczecia
Programu skupu akcji wtasnych, stosownie do upowaznienia udzielonego Uchwatg nr 22 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours SA z dnia 29 czerwca 2011 (raport biezgcy nr 30/2011 z dnia 30
czerwca 2011).

Celem Programu jest nabywanie przez Spétke akcji wtasnych w celu ich dalszej odsprzedazy oraz w celu
umorzenia, na warunkach i w trybie okreslonych w wyzej przywotanej Uchwale Spotki. Zdaniem Zarzadu
i Rady Nadzorczej obecny poziom wycen rynkowych Spédtki znaczaco odbiega od jej realnej wartosci,
zas mozliwos¢ wykupu czesci akcji po cenach z dyskontem do tej wartosci bedzie korzystna dla tych
akcjonariuszy, ktdrzy nie zamierzajg wycofac sie z inwestycji w postaci akcji Spotki.

Powyzszy program skupu akcji wasnych realizowany jest od 1 wrzesnia 2011 roku na nastepujgcych

warunkach:

1. Rozpoczecie Programu zaplanowane jest na dzien 1 wrzesnia 2011 r.

2. Realizacja programu bedzie pozostawa¢ w zgodzie ze stosownymi regulacjami prawa polskiego, w
tym w szczegolnosci z przepisami dotyczacymi okresdw zamknietych, a takze zasadami ustalonymi
w Uchwale oraz z postanowieniami Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 2273/2003 z dnia 22 grudnia
2003 r.

3. Programem objete sg akcje Spétki notowane na rynku podstawowym GPW.

4. Akcje Spotki nabywane bedg za posrednictwem Domu Maklerskiego BZ WBKSA z siedzibg w
Poznaniu. Spdtka zawrze z Domem Maklerskim jako zleceniobiorcg umowe w sprawie dokonywania
skupu akcji wtasnych. Po zawarciu takiej umowy Zarzad przekaze stosowng informacje w trybie
okreslonym w art. 56 ust. 1 pkt. 2 ustawy o ofercie publicznej.

5. taczna liczba nabytych akcji nie przekroczy 20 % ogdinej liczby akcji Spotki na dzien przyjecia
Programu.

6. Akcje skupowane w ramach realizacji niniejszego Programu mogg by¢ nabywane na podstawie

Umowy o ktdrej mowa w pkt 4 powyzej albo poprzez sktadanie przez Spotke zlecen maklerskich.

Program zostanie zakonczony najpozniej 31 grudnia 2012 r.

Nabywanie akcji wtasnych Spétki moze nastepowac za cene nie nizszg niz 3,00 zt (trzy ziote) za

jedna akcje i nie wyzsza niz 6,70 zt (szes¢ ztotych 70/100) za jedng akcje

9. Zarzad, kierujac sie interesem Spotki moze:

a. zakonczy¢ nabywanie akcji przed 31 grudnia 2012 r. lub przed wyczerpaniem catosci $rodkéw
przeznaczonych na ich nabycie;
b. zrezygnowac z nabycia akcji w catosci lub w czesci.

10. W przypadku podjecia decyzji o zakonczeniu realizacji Programu przed 31 grudnia 2012 r. lub
przed wyczerpaniem catosci Srodkdw przeznaczonych na ich nabycie Zarzad przekaze stosowng
informacje w trybie okreslonym w art. 56 ust. 1 pkt. 2 ustawy o ofercie publicznej.

11. Cena, za ktdra Spotka bedzie nabywac wiasne akcje nie moze by¢ wartoscig wyzszg sposrad ceny
ostatniego niezaleznego obrotu i najwyzszej, biezacej, niezaleznej oferty w transakcjach
zawieranych na sesjach gietdowych GPW.

12. Srednia dzienna wielko$¢ nabywanych akcji nie moze przekroczy¢ 25% Sredniej dziennej wielkosci
w ciggu 20 dni poprzedzajgcych dzien zakupu.

13. Zarzad przekazuje do publicznej wiadomosci:

a. za kazdy dzien realizacji programu — iloS¢ nabytych akcji w danym dniu w ramach Programu
oraz ich srednia cene, chyba ze w danym dniu nie nabyto akcji wtasnych w ramach Programu
b. po zakonczeniu realizacji Programu — zbiorcze, szczegétowe sprawozdanie z jego realizacji

o N

Pozostate warunki skupu okreslone zostaty w przywotanej powyzej Uchwale nr 22 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 29 czerwca 2011 roku. W na dzien 30 czerwca oraz w dniu przekazania niniejszego
raportu tj. 31 sierpnia 2015 roku spétka posiadata 120.000 akcji wiasnych, o wartosci w cenie nabycia
420.000,00 zt, stanowigcych 0,83 % ogolnej ilosci akgji i uprawniajacych do 240.000 gtosdéw na Walnym
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Zgromadzeniu Spotki, stanowiacych 1,12% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Srednia
cena zakupu wyniosta 3,50 zt za 1 sztuke akcji. Wartos¢ nabycia akgcji wiasnych zaprezentowana jest
w Pasywach bilansu w pozycji ,A.III. Akcie wtasne”o wartosci ,,-” 420.000,00 zt.

28.Informacja o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych
Spdtka nie posiada programu motywacyjnego opartego na akcjach Spdtki.
29.Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Rada Nadzorcza, dziatajac na podstawie § 22 lit. d Statutu Spotki oraz § 3 ust. 3 lit. ¢ Regulaminu Rady
Nadzorczej, w dniu 3 czerwca 2015 roku, podjeta uchwate o wyborze podmiotu do przegladu i badania
sprawozdan finansowych jednostkowych i skonsolidowanych Spotki za pierwsze pétrocze 2015 i za 2015
rok.

Wybranym Podmiotem jest: DGA Audyt Spotka z 0.0. ul. Towarowa 35 61-896 Poznan, (podmiot
wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem ew. 380).
Spodtka korzystata z ustug wybranego podmiotu w zakresie przegladu i badania sprawozdan finansowych
za lata 2011, 2012, 2013 oraz 2014 roku.

Wynagrodzenie podmiotu za ustugi $wiadczone w I pdtroczu 2015 roku.

- za przeprowadzenie przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego sporzgdzonego zgodnie
z ustawg o rachunkowosci na dzien 30 czerwca 2015 roku — 8 tys. zt

- za przeprowadzenie przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego
zgodnie z MSR/MSSF na dzien 30 czerwca 2015 roku — 6 tys. zt

Do dnia przekazania przedmiotowego sprawozdania tj. 31 sierpnia 2015 r. wynagrodzenia nie

wypfacono.

Wynagrodzenie podmiotu za ustugi $wiadczone w I pdtroczu 2014 roku.

- za przeprowadzenie przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego zgodnie
z ustawg o rachunkowosci na dzien 30 czerwca 2014 roku — 7 tys. zt

- za przeprowadzenie przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego
zgodnie z MSR/MSSF na dzien 30 czerwca 2014 roku — 6 tys. zt

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

Informacje na temat weksli wystawionych przez jednostki Grupy Kapitatowej zawarte sa w pkt. 4
Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, w tym
podmiotom powigzanym.

Na dzien 26 sierpnia 2015 roku stan zawartych kontraktéw, realizowanych od 1 lipca 2015 roku w
kolejnych miesigcach 2015 roku na zakup walut USD i EUR wynosit odpowiednio:

Waluta Kwota zakontraktowana w walucie Kwota PLN w dacie realizacji kontraktu
usD 18 500 000 68 189 100
EUR 13 000 000 53222 960

Dodatkowo spotka dominujaca zaczeta zawierac korytarzowe kontrakty opcyjnie na zakup waluty USD.
Kontrakty te skfadajg sie z prawa zakupu waluty USD po ustalonym kursie, jezeli rzeczywisty kurs waluty
amerykanskiej nie bedzie nizszy niz okreSlony umownie kurs wymiany. Jezeli kurs wymiany spadnie
ponizej umownego kursu spotka ma obowigzek zakupi¢ podwdjng, okreslong ilos¢ waluty w pierwszej
opcji Call. Konstrukcje tych opcji Call i Put majg wbudowany tzw. wytacznik, tzn. warunek w postaci
okreslonego kursu wymiany, powyzej ktorego opcja Call i opcja Put sie wylaczajg. Ponizsze zestawienie
prezentuje fgczne wolumeny zawartych transakcji opcyjnych na dzien 26 sierpnia 2015 raportu:

Kwota umowna opcji Call w USD 9900 000
Kwota umowna do wymiany w PLN 36 416 250
Kwota umowna opcji Put w USD 19 800 000
Kwota umowna do wymiany w PLN 72 832 500

Terminy zapadalnosci tych kontraktéw przypadaja do lipca 2016.
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Na dzien 30 czerwca 2015 roku spétka Rainbow Tours S.A. posiadata zawarte kontrakty terminowe typu
forward na zakup walut USD i EUR za PLN, ktérych termin realizacji przypada po tym dniu.

uspD Kwota zakontraktowana w walucie Kwota PLN w dacie realizacji kontraktu

Razem 13 300 000,00 48 589 300
EUR Kwota zakontraktowana w walucie Kwota PLN w dacie realizacji kontraktu ;
Razem 7 900 000,00 31982770

Dla poréwnania na dziei 30 czerwca 2014 roku spétka Rainbow Tours S.A. posiadata zawarte kontrakty
terminowe typu forward na zakup walut USD i EUR za PLN, ktérych termin realizacji przypada po tym
dniu.

usb Kwota zakontraktowana w walucie Kwota PLN w dacie realizacji kontraktu
Razem 13 050 000,00 39676 410
EUR Kwota zakontrakfowana w walucie Kwota PLN w dacie realizacji kontraktu
Razem 7 300 000,00 30 476 620

Tomasz Czapla — Wiceprezes adu

t6dz, dnia 31 sierpnia 2015 r.




