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

ZA OKRES OD 01.01.2018 DO
30.06.2018 roku




1. OGOLNE INFORMACJE O GRUPIE

Enter Air S. A. ("Spétka") zostata utworzona zgodnie ze statutem Spétki w formie aktu notarialnego
z dnia 07.11.2012 roku jako Laruna Investments S.A i zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Warszawie, XliI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000441533 w dniu 27.11.2012.

W dniu 22 grudnia 2014 nazwa Sp6tki zostat zmieniona na Enter Air S.A.

Dnia 22 grudnia 2014 roku Spotka objeta 100% udziatéw w Enter Air sp. z 0.0. Objecie udziatow
nastapito w trybie art. 430, 431 § 1i 2 pkt 1, art. 432 oraz 433 § 2 KSH, tj. w wyniku podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje akcji serii B pokryta wkiadem niepienieznym w postaci
100% udziatéw w kapitale zakladowym Enter Air sp. z 0.0. oraz znaku towarowego Enter Air. Kapitat
zaktadowy Enter Air S.A. zostat podwyzszony o kwote 10.443.750 zt tj. do kwoty 10.543.750 zt. Cena
nominalna 1 akcji wyniosta 1 zf, a emisyjna 4 zt. Akcje zostaly objete przez dotychczasowych
akcjonariuszy Spétki. W zwigzku z tym od dnia przeprowadzenia transakcji Spétka objeta kontrole nad
Enter Air sp. z 0.0. i tym samym stata sig jednostka dominujacg w stosunku do Enter Air sp. z 0.0. ijej
jednostek zaleznych.

Siedziba Spotki miesci sie w Warszawie przy ul. Komitetu Obrony Robotnikéw 74

Od 15 stycznia 2016 roku Spétka jest notowana na Warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych.

Sktad Zarzadu Spétki:

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

Skiad Rady Nadzorczej:

Ewa Kubrak od 17.12.2014
Grzegorz Badziak od 17.12.2014 do 07.12.2017
Piotr Przedwojewski od 17.12.2014
Joanna Braulinska-Wéjcik od 13.05.2015
Pawet Brukszo od 13.05.2015
Patrycja Kozbiat od 10.06.2015
Matgorzata Badowska od 17.05.2016 do 11.05.2017
Marek Miotek-Kucharczyk od 17.05.2016
Michat Wnorowski od 12.05.2017

Na dzien publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

Informacje o Grupie Kapitatowej

Grupa kapitalowa obejmuje jednostke dominujgcg Enter Air S.A. oraz Enter Air Sp. z o.0.
(100% posiadanych udziatéw przez spotke dominujgca) wraz z jej grupa kapitatowa.

Grupa kapitalowa Enter Air sp. z o0.0. obejmuje jednostke dominujgcg Enter Air Sp. z 0.0. oraz
nastepujgce spotki zalezne:

Enter Air Services sp. z 0.0. zostata utworzona 24 maja 2012 roku, jako nowa spétka, w ktérej Enter
Air sp. z 0.0. objeta 100% udziatéw.

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



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

Enter Air Executive Services sp. z 0.0. zostala utworzona 28 sierpnia 2014 roku, jako nowa spéika,
w ktdrej Enter Air sp. z 0.0..objela 60% udziatéw. W dniu 24 lipca 2015 Enter Air sp. Z 0.0. odkupita
udzialy pozostajgce poza kontrolg i od tej daty posiada 100% udziatéw Enter Air Executive Services
Sp. Z 0.0.

W analizowanym okresie sprawozdawczym nie nastapity zadne zmiany w strukturze Grupy
Kapitatowej emitenta.

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

Wybrane dane finansowe zostaly réwniez przeliczone na euro i zaprezentowane w punkcie
1 $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Enter Air S.A. za okres od
1 stycznia 2018 do 30 czerwca 2018.

2.1 Ocena dziatalnosci Grupy
2.1.1 Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy Grupy prezentujg sie nastepujaco:

Za okres:

od 01.01.2018

do 30.06.2018

000°PLN

Przychody ze sprzedazy towaréw 17.368

Przychody ze sprzedazy ustug 472.624
489.992

Przychody z dziatalno$ci podstawowej Grupy generowane sg na rynku ustug lotniczych, gtdwnie przez
pasazerskie przewozy czarterowe, a takze ustugi dodatkowe. Przychody netto ze sprzedazy
w | poowie 2018 roku wyniosty 489.992 tys. z, co oznacza wzrost o 34,2% (124.989 tys. zi)
w poréwnaniu z kwotg 365.003 tys. zt za | potrocze 2017 roku.

Wzrost przychodéw ze sprzedazy wynika gtéwnie z rozszerzenia skali dziatalnosci Spatki.
W I p&iroczu 2018 roku przewoznik wykonat o 32,4% wiecej operacji w poréwnaniu do | poirocza
ubieglego roku. Na przestrzeni roku spétka zakonczyta wazny etap modernizacji floty, wycofujac
catkowicie samoloty typu Boeing 737-400 majgcych 168 siedzeri zastepujgc je samolotami
Boeing 737-800 mogacych przewiezé maksymalnie 189 pasazeréw. Dodatkowo, z uwagi na duze
zainteresowanie touroperatoréw ofertg Enter Air, na czas najwyzszego sezonu wakacyjnego do floty
dolaczyty dwa samolot Airbus A320, ktory spétka uzytkuje w formule ACMI.

Czynnikiem wplywajacym na kontynuacje wzrostéw przychodéw netto ze sprzedazy byto réwniez
zwigkszenie skali dziatalnoéci na rynkach zagranicznych. Grupa kontynuowata dziatalno$é m.in. we
Francji, Wioszech, w Izraelu i Wielkiej Brytanii. Ponadto spétka kontynuuje, wprowadzong we wrzes$niu
2012 roku EA ZOO, sprzedaz pojedynczych miejsc w samolocie w formule czarter-mix poprzez
system rezerwacyjny na stronie internetowe;.

Uslugi Swiadczone przez Grupg sg jednorodne, dlatego tez Grupa nie klasyfikuje ich wedtug
poszczegblnych grup.



Informacje geograficzne

Enter Air wykonuje operacje lotnicze do przewazajgcej liczby kurortow wakacyjnych dostepnych z
Polski i Europy Zachodniej, oferujgc tym samym najszerszg oferte polgczen wakacyjnych na polskim
rynku.

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

Grupa rozréznia przychody ze sprzedazy ustug wg podziatu klientéw na krajowych i zagranicznych.
Zgodnie z tym podziatem przychody ze sprzedazy ustug dziela sie nastepujaco:

Za okres:

od 01.01.2018

do 30.06.2018

000°'PLN

Krajowi 302.203
Zagraniczni 170.421
472.624

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

Informacje o wiodacych klientach

Gtéwnymi odbiorcami ustug Grupy sg touroperatorzy oraz konsolidatorzy/brokerzy, bedacy
posrednikiem pomiedzy Grupa, a touroperatorami, konsolidujgcy zapotrzebowanie biur podrézy na
miejsca w samolocie. Grupa wspéipracuje giéwnie z polskimi klientami, ale w portfelu odbiorcow
znajdujg sig réwniez podmioty m.in. z Czech, Izraela czy Szwecji. Podkres$li¢ nalezy, ze Enter Air
wspdbipracuje jedynie z wybranymi biurami podrézy / konsolidatorami o stabilnej sytuacii finansowej, co
pozwala zabezpieczy¢ si¢ Grupie przed nieoczekiwang utratg jednego z kontrahentéw.

Wsr6d odbiorcéw ktérych udziat w przychodach ze sprzedazy ustug Grupy w 2018 roku przekroczyt
10% nalezy wymieni¢ Tui Poland sp. z o0.0. (ponad 30%) , ltaka Holdings S.A. (19%),
SkyBus Sp.z0.0. (16%), Rainbow Tours S.A. (13%) oraz Airconsulting $.r.0.(12%). Podziat
przychodéw wedtug giéwnych odbiorcéw przedstawia sie nastepujgco:

Za okres:

od 01.01.2018

do 30.06.2018

000'PLN

Odbiorca 1 152.380
Odbiorca 2 90.446
Odbiorca 3 73.621
QOdbiorca 4 59.377
Odbiorca 5 55.260
Qdbiorca 6 19.633
Pozostali 21.907
Razem 472.624




2.1.2. Koszty wedtug rodzaju

Za okres:
od 01.01.2018
do 30.06.2018

000'PLN
Amortyzacja $rodkéw trwalych i warto$ci niematerialnych 16.567
Zuzycie materiatéw i energii 170.156
Ustugi obce 218.586
Podatki i oplaty 827
Wynagrodzenia 11.749
Swiadczenia na rzecz pracownika 1.875
Ubezpieczenia spoteczne 2.147
Wyjazdy stuzbowe 2.112
Pozostate koszty 3.081
Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw 13.961
Réznice kursowe 2,735

443.794
Koszty sprzedazy 428
Koszty ogélnego zarzadu 14.129
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materialéw 13.961
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw | ustug 415.276

443.794

Grupa amortyzacje $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych ujeta w catosci w pozycji koszt
wytworzenia sprzedanych produktow i ustug. W | potowie 2018 roku koszty dziatalnosci operacyjnej
wynosity 443.794 tys. zi, co stanowito wzrost o 30,6 % w stosunku do | potowy 2017 roku. Wzrost ten
w gléwniej mierze podyktowany byt wykonaniem wiekszej ilosci operaciji lotniczych. Wzrost ilosci
wykonanych operacji wigze sie z koniecznoscig zakupu wiekszej iloéci materiatéw i ustug hiezbednych
do ich wykonania. W strukturze kosztéw rodzajowych najwyzszy wzrost wartosci zostat odnotowany
w pozycji zuzycie materiatow i energii oraz w pozycji ustug obcych. W pierwszej potowie 2018 roku na
zakup materialow przeznaczono 170.156 tys. zt podczas gdy w analogicznym okresie ubiegtego roku
koszty te byly nizsze o 61.206 tys. zt. Koszt zakupu ustug obcych w analizowanym okresie to
218.586 tys. zt i jest on wyzszy o 29.808 tys. zt w porownaniu z 188.778 tys. zt tych kosztow
w pierwszej potowie 2017 roku.

W I polowie 2018 roku zysk brutto na sprzedazy wyni6st 60.755 tys. zt i byt o 58,6% (22.454 tys. zh)
wyzszy niz wl polowie 2017 roku, w ktérym z kolei wyniost 38.301 tys. zt. Na wyzszy wynik na
sprzedazy brutto miata wplyw wigksza ilo$¢ wykonanych operagiji lotniczych w | pétroczu 2018 roku, a
przy tym szybsza dynamika wzrostu przychodéw w poréwnaniu z dynamikg wzrostu kosztow.

2.1.3. Pozostate przychody i koszty operacyjne
Za okres:

od 01.01.2018
do 30.06.2018

000'PLN

Odszkodowania i kary otrzymane 133
Inne 7
Razem 140
Za okres:

od 01.01.2018

do 30.06.2018

000°PLN

Odpisy aktualizujgce naleznosci 1.846
Inne 30
Razem 1.876




Istotne wartosci w pozostalych przychodach i pozostalych kosztach operacyjnych, odnotowane
w | polowie 2018 roku zwigzane byly z rozliczeniem dwoch transakeji. Przedterminowe zakoriczenie
leasingu finansowego jednego z samolotéw eksploatowanych przez Grupe, a nastepnie sprzedaz
i leasing zwrotny od innego leasingodawcy.

2.1.4. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe: Za okres:
od 01.01.2018
do 30.06.2018
000°PLN
Odsetki od rachunkéw bankowych 22
Pozostale przychody finansowe 94
116

Koszty finansowe:
Za okres:

od 01.01.2018
do 30.06.2018

000'PLN

Koszty odsetek od:
Kredytéw bankowych 593
Leasingoéw finansowych 6.456
Inne 19
Réznice kursowe 19.538
Dyskonto naleznosci -
Prowizje od kredytéw 132
Pozostate koszty finansowe 66
26.804
Ogotemn koszty finansowe netto (26.688)

Przychody finansowe w | potowie 2018 roku wyniosty 116 tys. zt i byly znacznie nizsze niz
w analogicznym okresie ubiegtego roku, w ktérym wyniosty 7.670 tys. zt. Nizszy poziom przychoddéw
finansowych w | pétroczu 2018 roku spowodowany byt brakiem przychodéw z tytutu réznic kursowych
podczas gdy w | polowie 2017 r. wyniosty one 7.648 tys. zi..

Koszty finansowe w | polowie 2018 roku osiggnely poziom 26.804 tys. zt i byly wyzsze niz
w | poiroczu 2017 roku, w ktérym wyniosty 5.968 tys. z.. Wzrost kosztéw finansowych w 2018 roku
spowodowany byt gléwnie poprzez ujemne réznice kursowe w wysokosci 19.538 tys. zt. Ponadto, ze
wzgledu na wzrost udziatu leasingu finansowego w finansowaniu floty, wzrosly koszty odsetek
Z 5.065 tys. zt w | potowie 2017 r. do 6.456 tys. zt w | potowie 2018 r.

W duzej mierze ze wzgledu na zmiany w przychodach i kosztach finansowych zysk netto
w | pofowie 2018 r. na poziomie 15.442 tys. zt byt nizszy o 38,8% od odnotowanego w analogicznym
okresie roku poprzedniego, w ktérym to wynosit 25.255 tys. zt.



2.2 Sytuacja majatkowa i kapitalowa Grupy

2.2.1 Aktywa

W tabeli ponizej zaprezentowano aktywa Grupy na dzieri 30 czerwca 2018 roku.

Stan na
30.06.2018
Aktywa trwate 723.351
Rzeczowe aktywa trwate 543.966
Wartosci niematerialne i prawne 16
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 18.081
Naleznosci handlowe oraz pozostate 161.288
Aktywa obrotowe 234.728
Zapasy 5.890
Naleznos$ci handlowe oraz pozostate 164.064
Biezace aktywa podatkowe 576
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19.950
Rozliczenia migdzyokresowe 44.248
AKTYWA OGOLEM 958.079

W | péiroczu roku 2018 suma aktywow Grupy wyniosta 958.079 tys. zt (wzrost o 11,7% wobec stanu
na koniec 2017 rokuy).

Do gtéwnych skiadnikéw majatku trwatego Grupy naleza rzeczowe aktywa trwate, na ktore
w przewazajgcej czesci skiadajg sig samoloty uzytkowane przez Grupe w ramach leasingu
finansowego, oraz naleznosci handiowe oraz pozostate. Udziat rzeczowych aktywoéw trwatych
w strukturze majgtku trwatego Grupy na koniec czerwca 2018 roku wynosit 75,2%, natomiast
nalezno$ci handlowych odpowiednio 22,3%.

W | pélroczu 2018 roku Grupa odnotowaia wzrost rzeczowych aktywow trwatych. Na koniec
czerwca 2018 roku ich warto$¢ osiagneta poziom 543.966 tys. zt (0 2,9% wiecej wzgledem stanu
z 31 grudnia 2017 roku).

Nie ulegt zmianie giéwny skiadnik naleznosci w aktywach trwatych - warto$é dokonanych przez Grupe
ptatnoéci na dostawe nowych samolotéw.

Do gtéwnych skiadnikéw aktywow biezgcych Grupy na koniec czerwca 2018 r. nalezaty
krétkoterminowe nalezno$ci handlowe i pozostale (69,9% aktywow obrotowych) oraz rozliczenia
migdzyokresowe (18,9% aktywdw obrotowych).

Aktywa obrotowe na koniec czerwca 2018 r. osiggnely poziom 234.728 tys. zt a zatem wzrosty
wstosunku do grudnia 2017 roku o 74.445 tys. zt (46,4%). Wzrost nastapit giéwnie za sprawg
podniesienia wysokosci naleznosci handlowych i pozostatych o 99.674 tys. zt.

Wartos¢ srodkéw pienieznych i ekwiwalentéw wynosita na dzieri 30 czerwca 2018 roku 19.950 tys. zt
i byta nizsza o 38.923 tys. zt (66,1%) w poréwnaniu z wysokoscig Srodkow zgromadzonych na dziefi
31 grudnia 2017, ktérych warto$¢ wynosita wowczas 58.873 tys. zt. Zmiana ta wynika z dokonywania
przez Grupe platnosci za ustugi i materiaty zwigzane z wykonywaniem operacji lotniczych. W sezonie
letnim wykonywane jest duzo wigcej operacji lotniczych niz w sezonie zimowym, stad wieksze
wykorzystanie §rodkéw pienieznych na koniec | pétrocza 2018, niz na koniec roku 2017.

Istotna zmiana w wartosci mata réwniez miejsce w pozycji krétkoterminowych naleznosci handlowych
i pozostatych. Ich warto$¢ na koniec czerwca 2018 roku wzrosta w stosunku do 2017 roku do poziomu
164.064 tys. zi. Na wzrost skiadaly sie dwa czynniki wynikajace ze zmiany wielko$ci przychodéw ze
sprzedazy w okrasach nastgpujgcych po zakoriczeniu okresu objetego sprawozdaniem. Grupa
wystawia faktury sprzedazy z wyprzedzeniem 2-3 tygodniowym co sprawia, ze poziom naleznosci



roSnie w okresach poprzedzajacych i w trakcie wysokiego sezonu letniego, a maleje w okresach
poprzedzajacych i w trakcie niskiego sezonu zimowego. Podobnie ma sie sytuacja z przedptatami na
poczet wykonywanych ustug, ktére ujmowane sg w pozycji naleznoéci handlowych i pozostatych. Ich
wartoS¢ rosnie krotko przed i w trakcie sezonu letniego i maleje krétko przed i w trakcie sezonu
zimowego. Dodatkowo na dzieri 30 czerwca 2018 r. nierozliczona pozostawala czesé transakg;ji
leasingu zwrotnego podnoszac warto$¢ naleznosci o 22 min zt.

Rozliczenia migdzyokresowe wzrosty do 44.248 tys. zt na koniec analizowanego okresu, co stanowi
wzrost 0 34,1% w poréwnaniu do roku ubiegtego.

2.2.2. Pasywa

W ponizszej tabeli przedstawiono Zrodta finansowania Grupy na dzieh 30 czerwca 2018 roku.

Stan na
30.06.2018 r.

Kapi_tal yvias_ny przypadajacy wiascicielom jednostki 267.504
dominujacej

Kapitat podstawowy 17.544
Kapitat zapasowy 277.140
Rozliczenie polgczenia (38.655)
Zyski zatrzymane (3.876)
Wynik okresu 15.442
Roéznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych .... -
Udgzialy niekontrolujace -
Kapitat wiasny ogétem 267.594
Zobowiazanie diugoterminowe 396.015
Pozyczki i kredyty bankowe 2.226
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego . 36.585
Rezerwy diugoterminowe 1.586
Zobowigzania diugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 315.440
Rozliczenia miedzyokresowe 40.178
Zobowiazania krétkoterminowe 294.471
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 136.811
Zobowigzanie z tytuiu podatku dochodowego 1.074
Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu leasingu 45.762
finansowego

Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 6.979
Rezerwy krétkoterminowe 25.552
Rozliczenia miedzyokresowe 78.292
Zobowigzania ogétem 690.486
PASYWA OGOLEM 958.079

Struktura Zrédet finansowania Grupy w analizowanym okresie ulegta nieznacznej zmianie. Udziat
kapitatow wiasnych ogétem w sumie pasywow na koniec czerwca 2018 roku wyniést 27,9% natomiast
udziat zobowigzar i rezerw na zobowigzania wyniost 72,1% sumy bilansowe;j.

W trakcie | potowy 2018 roku wzrosta warto$¢ kapitatow wiasnych o 5.669 tys. zi (2,2%) w poréwnaniu
z ubiegtym rokiem obrotowym. Na koniec czerwca 2018 kapitaty wiasne Grupy wynosity
267.594 tys. zt, wobec 261.925 tys. zt na dziefi 31 grudnia 2017. Istotng pozycje w strukturze
kapitatow wiasnych stanowi kapitat zapasowy, ktéry wzrést o 21,2% w poréwnaniu z poprzednim
rokiem obrotowym i wynibst 277.140 tys. zt. Na koniec grudnia 2017 roku warto$é kapitatu
zapasowego wynosita 228.750 tys. zi.



Struktura zobowigzari na 30 czerwca 2018 ulegta zmianie w poréwnaniu ze stanem na ostatni dzien
bilansowy ubieglego roku. W strukturze tej odnotowano wzrost udzialu zobowigzan
krotkoterminowych, ktére stanowilty na dzien 30 czerwca 2018 roku 42,6% zobowigzan ogétem
i wyniosty 294.471 tys. zt, czyli zanotowaly wzrost udziatu o 12 pp. w stosunku do stanu na dzien
31 grudnia 2017, w ktérym to ich warto$¢ wynosita 182.484 tys. zt.

Na wartos¢ zobowigzan krétkoterminowych w 46,5% skiadajg sie zobowigzanie handlowe i pozostate.
Ich wartos¢ na koniec | potowy 2018 roku wynosita 136.811 tys. zi. i byta wyzsza o 47.418 tys. zt
w poréwnaniu z 89.393 tys. zt na koniec 2017 roku. Drugg, co do wielkosci udziatu w zobowigzaniach
krétkoterminowych, pozycjg sg rozliczenia migdzyokresowe. Stanowig one 26,6% zobowigzan
krétkoterminowych ogétem. Ich warto§¢ na koniec analizowanego okresu czerwca wynosita
78.292 tys. zL i byla wyzsza o 45.865 tys. zt w odniesieniu do stanu na dzien 31 grudnia 2017.
Podobnie jak w przypadku naleznosci handlowych wzrost rozliczen migdzyokresowych zwigzany jest
przede wszystkim ze wzrostem ilosci operacji wykonywanych w nastepnych miesigcach. Grupa
wystawia faktury sprzedazy z wyprzedzeniem 2 -3 tygodniowym co sprawia, ze poziom przychodéw
przysztych okreséw rosnie w okresach poprzedzajacych i w trakcie wysokiego sezonu letniego,
a maleje w okresach poprzedzajgcych i w trakcie niskiego sezonu zimowego.

Istotng pozycje stanowig réwniez krétkoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu finansowego, ktére
na koniec czerwca 2018 roku wynosily 45.762 tys. zt, co oznaczato spadek o 1,3% wobec stanu na
koniec 2017 roku.

Diugoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu finansowego wynosity na koniec czerwca 2018 r.
315.440 tys. zt i pozostawaly na podobnym poziomie jak w grudniu 2017 r. Pozostala cze&é
zobowigzan diugoterminowych to rozliczenia migdzyokresowe, zobowigzania z tytutu odroczonego
podatku dochodowego i rezerwy dlugoterminowe, ktére stanowig odpowiednio 10,1%, 9,2% i 0,4%
zobowigzan diugoterminowych ogétem.

2.3 Zdarzenia o nietypowym charakterze

W pierwszym p6iroczu 2018 roku nie wystapity zdarzenia o nietypowym charakterze majace istotny
bezposredni wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Grupy.

2.4 Perspektywy rozwoju dziatalnosci

Emitent jest spotka rosngcg w sektorze przewozow czarterowych w Europie. Bazowym rynkiem dla
Grupy Enter Air jest rynek polski, ktéry rosnie stabilnie od kilku lat. Jednak gléwnym kierunkiem
rozwoju dla Grupy jest rynek Europy Zachodniej, gdzie podstawg wzrostu jest przewaga cenowa jakg
zapewnia model biznesowy Grupy. Zagraniczni konkurenci majg duzo wyzsza baze kosztowa oraz
zwykle tradycyjng organizacje, ktéra nie moze konkurowa¢ z nowoczesnym modelem operatora
lotniczego Enter Air.

Barierg dla bardziej dynamicznego niz dotychczas wejécia na rynki wysokomarzowe jest dia Grupy
brak bezposredniego dostepu do kanatéw sprzedazy B2C. Diatego tez Grupa jest zainteresowana
potencjalnymi przejeciami podmiotéw majgcymi dostep do zachodnich rynkéw turystycznych. Na dzieri
sprawozdania, Grupa nie ma zdefiniowanych konkretnych celéw przejeé, ale na podstawie
doswiadczen nabytych przy prébach przeje¢ w latach ubieglych, Grupa ma jasno sprecyzowane
kryteria dla potencjalnych transakcji. Obecne kanaty dystrybucji B2B sg bardzo wydajne i majg jeszcze
bardzo duzy potencjat wzrostu, dlatego tez Grupa nie jest pod presjg czasu i zamierza doktadnie
wybrac i przygotowaé potencjainy cel akwizycji.

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

W biezacym roku Grupa rozpoczeta $wiadczenie ustug wiasnej obstugi technicznej samolotéw. Dzieki
temu Grupa odnotuje znaczne oszczednosci w kosztach obstugi technicznej, zwiekszajac w ten
sposab takze obroty w Grupie.
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W | kwartale 2018 roku Grupa Enter Air zajmowata na rynku polskim pozycje lidera przewozow
turystycznych (ruch czarterowy i regularny). Na dzieri publikacji sprawozdan nie byty znane dane za
Il kwartat 2018, jednak biorgc pod uwage dynamike wzrostéw, Grupa zapewne réwniez w tym okresie
bedzie zajmowac czolowe miejsce w przewozach turystycznych. Grupa aktywnie dziatata tez na
rynkach Zachodniej Europy takich jak Francja, Wielka Brytania, Hiszpania, Skandynawia oraz Czechy
i l1zrael..

W ubieglym roku Grupa zakoniczyta proces pozbywania sie samolotéw starszej generacji typu
B737-400, ktore zostaly w peini zastgpione samolotami B737-800. Wymiana floty pozwoli na
zwiekszenie mozliwosci operacyjnych Enter Air, ze wzgledu na dalszy zasieg i wiekszg niezawodnos¢.
Ponadto w [kwartale 2018 roku Grupa uruchomita wiasng dziatalno$¢ obstugi technicznej.
Poczatkowo dziatalno$¢ ta jest wykonywana na rzecz obstugi samolotéw wiasnych. Mamy nadzieje na
znaczne oszczednosci kosztdéw oraz na to, iz nowa dziatalno$¢ stanie sie kolejnym centrum
generowania zyskow dla firmy w przysziosci. W 2018 roku firma Enter Air Services otworzyla 4 stale
bazy techniczne, w Warszawie, Katowicach, Poznaniu i Wroclawiu, gdzie obstugiwane sg samoloty
Grupy. Nowe bazy sg planowane w kolejnych latach.

Gtéwnym czynnikiem zewnetrznym wplywajacym na rozwdj Grupy jest stabilny, duzy rynek
przewozow czarterowych w Europie, ktéry Grupa zdobywa dzieki nowoczesnemu, nisko-kosztowemu
oraz wysoce efektywnemu modelowi biznesowemu, dajgcemu przewage konkurencyjng w stosunku
do innych linii lotniczych. Jedng z podstaw sukcesu Grupy jest umiejetne zarzadzanie i niwelowanie
ryzyk wystepujacych w branzy.

3.1 Ryzyka zwiazane z dzialalnos$cia Grupy i z otoczeniem rynkowym
3.1.1. Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii

Celami strategicznymi Grupy sa: (i) koncentracja dziatalno$ci na dochodowej czeéci rynku;
(i) odnowienie floty samolotow; (iii) dalsza ekspansja na rynki zagraniczne oferujgce wyzsze marze
oraz mniejszg sezonowo$¢ niz rynek polski; (iv) dokonanie akwizycji zagranicznego tour operatora
posiadajgcego dostep do wysokomarzowego rynku EU; (v) rozwijanie dziatalno$ci zwigzanej
z obstugg techniczng statkéw powietrznych w kolejnych bazach europejskich.

Strategia Grupy polega na utrzymaniu rentownosci poprzez zarzgdzanie nisko-kosztowym modelem
biznesowym dopasowanym do wymagan rynku. Szczeg6lnie w zakresie skali dziatalnosci oraz
zakresu ustug. Model taki jest odporny na wahania koniunktury.

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

3.1.2 Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng

Na dziatalnos¢ Grupy majg wplyw czynniki makroekonomiczne dotyczace zaréwno polskiej jak
i Swiatowej gospodarki. W szczegélnosci na poziom popytu na loty czarterowe, zwigzane
Z turystycznymi wyjazdami zagranicznymi, wptyw majg m.in. takie czynniki makroekonomiczne jak:
(i) dynamika PKB; (i) dynamika poziomu dochodéw rozporzgdzalnych; (iii) poziom bezrobocia oraz
(iv) dynamika poziomu zadiuzenia gospodarstw domowych. Inne czynniki makroekonomiczne
wptywajace na dziatalno$¢ Grupy to m.in.: (i) inflacja; (i) poziom stép procentowych; (iii) poziom
produkcji przemystowej; (iv) kursy walut oraz (v) polityka fiskalna i monetarna parnstwa.

Grupa rozpoczelta swojg dziataino§¢ w czasie kryzysu rynkowego i jej model biznesowy jest
dostosowany do panujgcych warunkéw i ryzyk makroekonomicznych. Grupa, na przestrzeni ostatnich
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5 lat, korzystata z przewag wobec konkurencji narazonej na ryzyka rynkowe, skutecznie wypierajac ja
z wielu rynkow europejskich.

3.1.3. Ryzyko zwigzane z atakami terrorystycznymi i konfliktami militarnymi

Jednym z czynnikéw majgcych wptyw na popyt na ustugi turystyczne oraz loty czarterowe zwigzane
z migdzynarodowymi wyjazdami turystycznymi jest ryzyko zwigzane z atakami terrorystycznymi oraz
konfliktami militarnymi. Niepewna sytuacja w danym regionie, rozumiana jako zwiekszone
prawdopodobienstwo atakéw terrorystycznych czy konfliktéw militarnych lub tez wystapienie
przedmiotowych zjawisk, moze ograniczy¢ zainteresowanie danym kierunkiem turystycznym.
Przyktadem takiej sytuacji byly wydarzenia z 2010 i 2011 roku okreslane jako ,arabska wiosna”, czyli
protesty spoleczne i konflikty zbrojne w krajach, takich jak m.in. Egipt, Tunezja, Maroko. ,Arabska
wiosna” wplyneta na zmniejszenie poziomu bezpieczenstwa odczuwanego przez turystéw udajacych
sig do krajéw Afryki Potnocnej i krajow Bliskiego Wschodu i przelozyta sig na kilkuletnie zmniejszenie
zainteresowania turystow tym kierunkiem podr6zy. Podobny efekt zostat zaobserwowany na rynku
tureckim. Grupa, dzigki swojej dywersyfikacji rynkowej oraz bardzo szerokiej ofercie tras, przenosi
swoje operacje z rejonéw zagrozonych do rejonéw niedotknietych kryzysem, takich jak np. Wyspy
Kanaryjskie i Hiszpania, Grecja, Bulgaria, Sardynia, Sycylia, Chorwacja, itp.

Potencjalne zwigkszenie percepcji poziomu ryzyka przez turystéw moze mie¢ wplyw na przynajmniej
krétkotrwaty spadek przychodéw sektora turystycznego i lotniczego. Kluczowym elementem
minimalizacji powyzszego ryzyka jest dla Grupy szeroka dywersyfikacja geograficzna $wiadczonych
ustug, oraz brak trwatej zaleznosci od okreslonych rynkow, wplywajgca na elastycznosé oferty.

3.1.4 Ryzyko zwigzane z epidemiami i katastrofami naturalnymi

Katastrofy naturalne oraz epidemie choréb zakaznych, np. ptasiej grypy, SARS (zespot ostrej ciezkiej
niewydolnosci oddechowej) czy malarii, majg negatywny wpltyw na popyt na ustugi turystyczne oraz
loty czarterowe zwigzane z miedzynarodowymi wyjazdami turystycznymi w szczegélnosci do regionow
Swiata dotknietych przedmiotowymi zdarzeniami nadzwyczajnymi. Katastrofy naturalne oddziatujg na
psychologiczne postrzeganie danego miejsca przez turystéw jako lokalizacji o podwyzszonym ryzyku.
Efekt ten jest z reguly krétkoterminowy. Dany region moze jednak stracié znaczenie jako kierunek
turystyczny na diuzszy okres z uwagi na fakt, iz katastrofy naturalne czesto niszczg infrastrukture
turystyczng znajdujgca sig na tym obszarze. Wystapienie epidemii i katastrof naturalnych w regionach
Swiata, do ktdrych loty wykonuje Grupa, moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacije
finansowg oraz perspektywy rozwoju Grupy. Grupa operuje do ponad 250 destynacji w 36 krajach, co
daje jej duzg dywersyfikacje rynkowg na wypadek nieprzewidzianych zdarzen w poszczeg6inych
regionach turystycznych.

3.1.5. Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Rynek przewozoéw lotniczych jest bardzo konkurencyjny. Bezposrednimi konkurentami Grupy sg inne
linie lotnicze koncentrujgce swojg dziatalno$¢ na wykonywaniu lotéw czarterowych z lub do Polski na
rzecz biur podrézy. Zgodnie z publikacjg Urzedu Lotnictwa Cywilnego za 1Q2018 r., najwigksze linie
lotnicze koncentrujgce swojg dziatalno$¢ na wykonywaniu lotéw czarterowych z lub do Polski na rzecz
biur podrézy, to: (i) Enter Air (148 585 pasazeréw (loty regularne i czarter)); (i) Travel Service Polska
(126 470 pasazeréw); (i) Small Planet Airlines (54 951 pasazerow). tacznie trzy powyzsze linie
czarterowe obstugujg 74% rynku. Pozostale 26% rynku jest obstugiwane przez kilkadziesiat linii
lotniczych, w tym linie tradycyjne i low-costowe, takie jak LOT, TUI Airlines, Air Cario. RyanAir,
Wizzair. Zaostrzenie konkurenciji na rynku lotéw czarterowych z lub do Polski na rzecz biur podrézy
moze wptyna¢ na zwigkszenie presji na obnizenie cen przelotow, co mogloby mie¢ negatywny wplyw
na dziatalnos¢ Grupy. Nalezy jednak zaznaczyé, iz kontraktacja programu handlowego Grupy odbywa
si¢ z kilkunastomiesiecznym wyprzedzeniem dajgc mozliwo$¢ na wdrozenie dziatan korygujacych
w przypadku wystapienia potencijalnie niekorzystnej koniunktury. W przypadku realizacji negatywnego
scenariusza np. na rynku polskim, Grupa ma mozliwos¢ przerzucenia swojej pojemnosci przewozowej
na rynki zagraniczne. Grupa ciggle zwieksza stopieri dywersyfikacji rynkowej, dgzac do parytetu
50/50 wolumenu ustug na rynku rodzimym w stosunku do eksportu ustug.
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Coraz bardziej aktywne na rynku przewozéw wakacyjnych sg tanie linie lotnicze oraz tradycyjne linie
lotnicze oferujgce bilety grupowe na rejsach regularnych, lub tez $wiadczace ustugi czarterowe
w ramach wolnej pojemnosci przewozowej. Ryzyko dla Grupy zwigzane z tanimi liniami lotniczymi,
zwigzane jest m.in. z mozliwoscig rezygnacji przez niektérych klientéw z ustug biur podrézy na rzecz
samodzielnych wyjazdéw zagranicznych przy wykorzystaniu tanich linii lotniczych jako $rodka
transportu. Jest to czg$¢ rynku, ktéra stale sig rozwija. Zaréwno Enter Air, jak i biura podrézy oferujg
od kilku lat przeloty dla pasazeréw niekorzystajgcych z pakietéw ,All Inclusive’. Grupa jest
przygotowana do dalszego rozszerzenia swojej oferty przelotéw dla turystéw indywidualnych, jest to
jednak nadal rynek niszowy, ktory dopiero sie rozwija.

3.1.6. Ryzyko zwigzane z katastrofami lotniczymi

Samolot jest jednym z najbezpieczniejszych $rodkéw transportu. Zgodnie z danymi podanymi przez
European Transport Safety Council w raporcie , Transport safety performance in the EU. A statictical
overview”" wskaznik okreslajacy $miertelno§¢ na 100 min pasazerokilometréw wynosi 0,035 dia
samolotu, 0,035 dla pociggu, 0,07 dla autobusu, 0,25 dla statku, 0,7 dla samochodu, 5,4 dla roweru,
6,4 dla ruchy pieszego oraz 13,8 dla motocykIi.

Samolot mozna uzna¢ za najbardziej bezpieczny $rodek transportu w poréwnaniu do alternatywnych
srodkéw transportu, jednak nie mozna wykluczy¢ wystapienia katastrofy lotniczej z udziatem samolotu
nalezacego do Grupy. Wystapienie takiego zdarzenia mogioby mie¢ negatywny wplyw na kondycje
finansowg Grupy. Dlatego tez Grupa kontraktuje co roku, na rynku w Londynie, bardzo wysoki poziom
ubezpieczenia od skutkéw zdarzen i wypadkéw lotniczych.

Poza ryzykiem zwigzanym z mozliwoscia wystapienia katastrofy lotniczej z udziatem samolotu
nalezacego do Grupy, Grupa jest rowniez narazona na ryzyko zwigzane z wystapieniem katastrof
lotniczych dotyczgcych innych linii lotniczych, ktére mogg przetozyé sie na spadek popytu na ustugi
Grupy.

3.1.7. Ryzyko zwigzane z cenami paliw i wysokoscig podatkéw nakiadanych na paliwa

Model biznesowy Grupy zakiada przenoszenie wigkszosci ryzyka zwigzanego z cena paliw na
czarterujgcego. Standardowa umowa czarterowa opiewa na cene za fotel, opartg o bazowg cene
paliwa oraz o dopfate paliwowg zalezng od jego aktualnych cen na rynku.

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

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

3.1.8. Ryzyko zwigzane z sezonowo$cig sprzedazy i zapotrzebowaniem na kapitat obrotowy

Rynek lotéw czarterowych zwigzanych z turystycznymi wyjazdami zagranicznymi cechuje sie bardzo
duzg sezonowoscia. W trakcie sezonu letniego Grupa wykorzystuje calg posiadang flote, natomiast
zimg ponad pofowa samolotéw pozostaje na ziemi. Grupa wykorzystuje ten okres na wykonywanie
koniecznych przegladéw, jednakze jej przeptywy pieniezne malejg i w celu terminowego regulowania
wszystkich zobowigzan biezacych niezbedne jest otrzymanie linii kredytowej. Grupa na biezaco
monitoruje wskazniki zadiuzenia i posiada wiarygodnag historie kredytowa.

Istotna z punktu widzenia sezonowosci jest realizowana przez Grupe strategia zwiekszania obecnosci
na rynkach zagranicznych, ktére cechujg sie inng sezonowoscig niz obserwowana na rynku polskim.
Udziat przychod6éw uzyskiwanych na rynkach zagranicznych w okresie zimowym jest znaczaco
wigkszy niz w sezonie letnim.
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3.1.9. Ryzyko koniecznosci wyplaty odszkodowarn

Zgodnie z Rozporzgdzeniem WE nr 261/2004 Parlamentu Europejskiego i Rady z 11 lutego 2014 r.
(.Rozporzadzenie 261/2004”), kazdy pasazer linii lotniczych ma prawo domagaé sie odszkodowania
od przewoznika lotniczego w sytuacji odmowy przyjecia na poktad wbrew jego woli, odwotania lotu lub
duzego opdznienia lotu. W przypadku zaistnienia okolicznosci wskazanych w Rozporzadzeniu
261/2004, pasazerowi przystuguje prawo do odszkodowania w wysokosci: od 250 do 600 EUR
w zaleznosci od dilugosci lotu wewnatrzwspdinotowego, jednak jedynie gdy zdarzenie nie jest
wynikiem nadzwyczajnych okolicznosci, ktérych przewoznik nie mogt unikng¢ pomimo podjecia
wszelkich racjonalnych $rodkéw. Zjawisko zakiocen rejséw jest w skali dziatalnosci Grupy zjawiskiem
niewielkim. W 2017 roku odsetek wszystkich rejséw powaznie opdznionych (bez wzgledu na
przyczyne) byt ponizej 1%.

3.1.10. Ryzyko wahan kursu walutowego

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

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

W pierwszej potowie 2018 roku niemal 100% przychodéw ze sprzedazy w segmencie ustug lotniczych
denominowane byto w walutach obcych. Koszty ustug obcych i zuzycia materiatow i energii znacznie
powyzej 85% denominowane byly w walutach obcych.

3.1.11. Ryzyko niewyptacalnosci partneréw handlowych Grupy

Plynnos¢ finansowa Grupy jest w duzym stopniu uzalezniona od kondycji finansowej jej kluczowych
kontrahentow, odpowiedzialnych za istotng czes¢ jej przychodéw. Ewentualna niewyptacalnosé
kluczowych partneréw handlowych Grupy moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnosé Grupy,
jej sytuacje finansowa oraz wyniki dziatainosci. Grupa monitoruje kondycje finansowg swoich
partneréw handlowych, a ponadto znakomita wiekszo$¢ kosztéw ustugi jest przez kontrahentéw
przedplacana, co zmniejsza ekspozycje na ryzyko niewyplacalnoéci. Nalezy rowniez doda¢, ze Grupa
otrzymuje od swoich klientbw, w szczegéinosci od biur podrézy depozyty za zabezpieczenie
zawartego kontraktu.

3.1.12. Ryzyko zwigzane z ochrong $rodowiska

Sektor lotniczy podlega wielu regulacjom prawnym w zakresie ochrony $rodowiska, w tym
w szczegoinosci dotyczacym ochrony przed hatasem czy emisjg dwutlenku wegla.

Na mocy Dyrektywy 2008/101, sektor lotniczy zostat wigczony do Europejskiego Systemu Handiu
Emisjami (,EU ETS"). Od 2012 r. linie lotnicze zostaty obowigzane do zakupu czesci uprawnien do
emisji. Obowigzkiem tym objeto wszystkie loty koriczace lub rozpoczynajace sie na lotnisku
znajdujgcym si¢ na terytorium Unii Europejskiej. EU ETS dia lotnictwa wymaga wyliczania tzw.
wielkosci emisji dwutlenku wegla, a jego uczestnicy sg zobowigzani do zakupu wiekszosci uprawnieri
emisyjnych na rynku gietdowym oraz na specjalnie organizowanych aukcjach.

Wymogi zwigzane z ochrong $rodowiska wigzg sie z koniecznoscig zakupu przez Grupe uprawnier do
emisji CO2. Nalezy zaznaczy¢, ze Grupa dokonata w poprzednich latach modyfikacji samolotéw
wyposazajac wszystkie B737-800 w winglety (skrzydetka aerodynamiczne na koncu skrzydta), co
wptyneto na poprawe wiasciwosci aerodynamicznych samolotu, zmniejszenie emis;ji dwutlenku wegla
oraz zmniejszenie hatasu. Grupa ma zamontowane na swojej flocie Izejsze fotele pasazerskie, co
pozwala na zmniejszenie wagi samolotu, czyli zmniejszenie zuzycia paliwa i emisji dwutlenku wegla.
Grupa wdrozyla mechanizm doptaty za emisje CO2 na wzér doplaty paliwowej, zmniejszajgcy ryzyko
zwigzane z opfatami w tym zakresie.
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Dziatalnos¢ Grupy podlega rowniez ograniczeniom w zakresie poziomu hatasu naktadanym przez
administracje lotnisk w miejscach, do ktérych Grupa lata. Nowej generacji samoloty, zaméwione przez
Grupe, majg znaczaco nizszy poziom hatasu i emisji CO..

3.2 Otoczenie rynkowe

3.2.1. Rynek pasazerskich przewozéw lotniczych w Polsce

Kondycja Grupy jako uczestnika rynku przewozéw lotniczych jest czesciowo zalezna od catosciowej
kondycji polskiego rynku, zaréwno lotéw czarterowych, jak i regularnych. Mimo tego, ze sg to dwa
rézne rynki, czynniki wzrostu dla obydwu sg podobne.

3.2.2. Wielko$¢ polskiego rynku przewozoéw lotniczych

Od 2010 roku, czyli od wejécia Enter Air na rynek, liczba pasazeréw korzystajacych z transportu
powietrznego w polskich portach lotniczych stale rosnie. Wedtug danych opublikowanych przez Urzad
Lotnictwa Cywilnego, Wszystkie lotniska w Polsce obstuzyly w | kwartale 2018 roku 8 725 tys.
pasazerow, notujac wzrost rok do roku o 153 %. Dane za 2 kwartat 2018 na czas publikacji
sprawozdania Grupy nie zostaly jeszcze opublikowane. Zgodnie z prognozami Urzedu Lotnictwa
Cywilnego zaprezentowanymi w kwietniu 2012 roku, w latach 2014-2030 liczba ta bedzie wzrastaé
$redniorocznie 0 5,1% i w 2030 roku przekroczy wyniesie 60 min pasazeréw. Enter Air posiada bazy
operacyjne strategicznie rozmieszczone w najwigkszych polskich portach, co pozwala mu na
obsiuzenie catej Polski.

3.2.3. Struktura rynku przewozow lotniczych w Polsce

Podobnie jak w latach poprzednich, najwigkszy udziat w polskim rynku pasazerskich przewozéw
lotniczych w | kwartale 2018 roku stanowily tanie linie lotnicze, wyprzedzajac regularnych
przewoznikéw oraz przewoznikéw czarterowych pod wzgledem liczby obstuzonych pasazeréw.

W | kwartale 2018 roku linie Enter Air nalezaly do jednych z liczacych si¢ przewoznikéw pod
wzgledem wielkosci przewozéw z polskich portéw lotniczych (6 miejsce pod wzgledem liczby
przewiezionych pasazeréw), biorgc pod uwage zaréwno przewoznikéw regularnych, jak
i czarterowych. Ponadto Grupa posiada wiodgacg pozycje na wyodrebnionym rynku przewozow
czarterowych. Zgodnie z danymi opublikowanymi przez Urzad Lotnictwa Cywilnego, najwigksze
udzialy w | kwartale 2018 roku w fgcznym rynku przewozéw lotniczych nalezaty do Ryanair, Polskich
Linii Lotniczych LOT, Wizzair, Lufthansy, EasyJet oraz Enter Air. Dane za 2 kwartat 2018 na czas
publikacji sprawozdania Grupy hie zostaly jeszcze opublikowane.

3.2.3. Sezonowos¢ sektora przewozow lotniczych w Polsce

Polski rynek pasaZerskich przewozéw lotniczych cechuje sie znacznymi zmianami liczby
przewiezionych pasazeréw w poszczegéinych miesigcach roku. Wediug danych ULC opublikowanych
w raportach ,Analiza rynku lotniczego”, istotna cze$¢ ruchu lotniczego w ostatnich latach przypadata
na miesigce sezonu letniego (od kwietnia do pazdziernika). Grupa dopasowuje swé6j model biznesowy
do sezonowosci rynku, gtéwnie poprzez dywersyfikacje na rynki o odmiennej sezonowosci oraz
dopasowanie floty do wielkosci rynku w zimie.

3.2.4. Bogacenie si¢ spoteczenstwa jako jeden z gléwnych czynnikéw decydujacych o rozwoju rynku
lotniczego

Wskaznik mobilnosci polskiego spoteczeristwa w ostatnich latach, wyrazony jako liczba podrézy
samolotem przypadajgca na jednego mieszkarca, pozostawat na bardzo niskim poziomie wzgledem
krajow Europy Zachodniej. Wediug danych opublikowanych przez Eurostat, mieszkaniec Polski w
2013 roku podrézowat samolotem przecietnie 0,65 razy w ciagu roku, co bylo jednym z najnizszych
wynikéw w Unii Europejskiej. Dla poréwnania, przecigtny mieszkaniec kraju czionkowskiego w 2013
roku podrézowat ok. 2 razy czesciej. Na jednego mieszkarica Luksemburga przypadly 4 loty w ciggu
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roku, Szwajcarii 5,5 lotéw, za$ Islandii — 9,9 lotéw. Z danych tych wynika, ze mobilnos¢ spoteczeristwa
zwigksza sig wraz z jego zamoznoscig. Ostatnie odczyty dla Poiski przekroczyly wskaznik 0,7, co
potwierdza, iz wraz z dalszym wzrostem gospodarczym Polski liczba podrézy przypadajaca na
jednego jej mieszkarica powinna wzrastaé.

3.3 Lotnicze przewozy czarterowe w Polsce

Polski rynek przewozéw czarterowych znajduje sie obecnie we wczesnej fazie rozwoju. Wedtug
danych opublikowanych przez Urzad Lotnictwa Cywilnego, w | kwartale 2018 roku linie czarterowe na
polskim rynku obstuzyty prawie 400 tys. pasazerow, co stanowito wzrost o 7% r/r. W | potowie 2018
roku wzrosto ponownie zainteresowanie krajami takimi jak Egipt i Tunezja, wérod ktérych odnotowano
najwyzsze wzrosty przewozéw. Nadal jednak utrzymuje sie relatywnie niski, w poréwnaniu do
poprzednich lat, popyt na zakup wycieczek turystycznych do tureckich miast. Niemniej jednak bez
wzgledu na zawirowania na rynkach turystycznych, Grupa od wielu lat dynamicznie i stale rosnie,
gtownie dzieki ekspansji na rynkach zagranicznych oraz szerokiej ofercie destynacji turystycznych.

3.3.1. Gtowne linie lotnicze na polskim rynku przewozéw czarterowych

Grupa jest czolowym podmiotem na rynku lotéw czarterowych w Polsce. Wediug danych ULC,
w | kwartale 2018 roku Grupa przewiozia ponad 148 tys. pasazeréw wylgcznie na rynku polskim
zajmujac tym samym pierwsze miejsce w klasyfikacji liczby pasazerow wediug przewoznikow
czarterowych obstuzonych w polskich portach lotniczych, i znacznie odbiegajac od drugiego co do
liczby obstuzonych pasazeréw przewoznika, ktéry przewiézt w tym okresie 126 tys. pasazeréw. Na
dziery publikacji sprawozdania nie zostaty jeszcze opublikowane przez Urzad Lotnictwa Cywilnego
wyniki dotyczace liczby pasazerow przewiezionych w | potowie 2018 roku, jednak biorac pod uwage
dynamike wzrostu Grupy zapewne bedzie ona w czotéwce przewoznikéw.

3.3.2. Konkurenci Grupy

Polski rynek lotow czarterowych podzielony jest w wigkszosci pomiedzy trzech najwiekszych
przewoznikow, ktérzy wediug danych Urzedu Lotnictwa Cywilnego, w | kwartale 2018 roku
odpowiadali tgcznie za prawie 83% rynku. Grupa Enter Air wyréznia sie na tle konkurentéw
m.in.: stabilnoscig dziatalnosci oraz gwarancjg diugotrwatej wsp6ipracy z biurami podrézy, gdyz jako
polski podmiot Grupa zawsze bedzie traktowata rynek polski priorytetowo. Grupa Enter Air dysponuje
preferowang, nowoczesng flota samolotow, ktéra oferuje maksymalny dostepny zasieg i najwyzszg
konfiguracje miejsc, pozwalajac na oferowanie peinego pakietu tras bez trudnosci z obstugg catosci
zapotrzebowania zgtaszanego przez biura podrozy. Oprocz trzech czolowych graczy na rynku lotow
czarterowych z Polski obecnych jest réwniez szereg innych czarterowych linii lotniczych przylatujgcych
do Polski z krajow Basenu Morza Srédziemnego w czasie sezonu letniego, a takze przewoznicy nisko-
kosztowi i tradycyjni.

Strategia Grupy uwzglednia obecno$¢ konkurencji, potrzebnej do obstuzenia rynku w sezonie letnim,
gdyz utrzymywanie duzej floty dopasowanej pod obsluzenie sezonu letniego przez Grupe wigzatoby
sig ze zbyt duzymi kosztami w czasie zimy. Flota Grupy dopasowana jest zatem w wiekszym stopniu
do sezonu zimowego, podczas gdy flota znacznej czesci mniejszych konkurentéw Grupy,
dopasowana jest do sezonu letniego. Wediug Grupy konkurencja jest zatem potrzebna do
utrzymywania optymalnego poziomu rentowno$ci Grupy i z tego powodu nie zamierza w sposéb
znaczacy zwigksza¢ udziatu w rynku lotéw czarterowych z Poliski w stosunku do obecnego poziomu.
W zwigzku z bankructwami linii lotniczych na przestrzeni ostatnich lat oraz wcigz stabej kondycji
niektorych przewoznikéw, Grupa nie wyklucza, ze fala bankructw i konsolidacji moze byé
kontynuowana przez nastgpnych kilka lat, co jest dla niej szansg na wykorzystanie swojego
wydajnego modelu biznesowego i zdobywanie za jego pomoca nowych rynkéw.

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

Giownymi odbiorcami ustug Grupy sg touroperatorzy majgcy potrzebe zapewnienia swoim klientom

transportu do zagranicznych kurortéw turystycznych. Biura podrozy wynajmujg zazwyczaj caly
samolot wraz z zatoga. Sytuacja na rynku ustug turystycznych jest gléwng determinantg koniunktury
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na rynku przewozéw czarterowych i w znaczacej mierze to ona lezy u podstaw potencjainego wzrostu
sektora.

Rynek ustug turystycznych w ostatnich latach stabilizuje sig i konsoliduje wokét najsilniejszych marek.

4 WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO
ZNACZNE PAKIETY AKCJI WRAZ ZE WSKAZANIEM LICZBY POSIADANYCH PRZEZ TE
PODMIOTY AKCJI, ICH PROCENTOWEGO UDZIALU W KAPITALE ZAKLADOWYM, LICZBY
GLOSOW Z NICH WYNIKAJACYCH | ICH PROCENTOWEGO UDZIALU W OGOLNEJ LICZBIE
GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych znaczne pakiety akcji zostat przedstawiony w punkcie 4.2
Srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Enter Air S.A. za okres od
1 stycznia 2018 do 30 czerwca 2018.

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

Na dzien 30 czerwca 2018 r. oraz na dzier przekazania przedmiotowego sprawozdania ani Emitent
ani jednostki powigzane nie sg strong zadnych postgpowarn sadowych i arbitrazowych, w ktorych
jednostkowa lub tgczna warto$¢ przedmiotu sporu przekraczataby 10% kapitatéw wiasnych Emitenta.

6 INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI EMITENTA

Za kryterium znaczgcej umowy Spotka przyjmuje 10% przychodéw za okres czterech ostatnich
kwartatéw obrotowych jezeli umowy dotycza dziatalnosci operacyjnej emitenta (umowy zakupu ustug
transportowych, noclegowych, kredyty na finansowanie biezacej dziatalnosci itp.) oraz 10% kapitatow
wiasnych w pozostatych przypadkach (inwestycje diugoterminowe, inne).

Za znaczgce umowy w pierwszej potowie 2018 roku Grupa uznata:
6.1 Umowy z touroperatorami

6.1.1. Umowa z Sunvil International Sales Ltd.

8 lutego 2018 roku pomiedzy spétkg zalezng od Enter Air S.A. - Enter Air sp. z 0.0. - a sp6tkg Sunvil
International Sales Lid. z siedzibg w Isleworth (Wielka Brytania) (dziatajacg pod nazwa handlowa:
»Sunvil Holidays") zawarta zostala Umowa Charteru (Air Charter Transport Agreement) dotyczaca
sprzedazy miejsc w samolotach wraz z zatogg na sezon Lato 2018 - Jesieri 2018, ktéra to umowa jest
bezposrednio zwigzana z dziatalno$cig podstawowg Enter Air sp. z 0.0. jako przewoznika lotniczego.

Umowa zostata zawarta na czas okreslony do dnia 30 listopada 2018 r. i reguluje zasady $wiadczenia
przez Enter Air sp. z 0.0. ustug lotniczego przewozu os6b i bagazu w przedmiotowym okresie.

Wartos¢ szacunkowa Umowy wynosi ok. 6.400.000 USD (sfownie: sze$¢ milionéw czterysta tysiecy
dolaréw amerykanskich), co stanowi rownowarto$¢ 21.438.720 zt (slownie: dwadzieScia jeden
milionéw czterysta trzydziesci osiem tysiecy siedemset dwadziescia ztotych) weditug kursu $redniego
NBP z dnia 6 lutego 2018 r. wynoszacego 3,3498.

taczna warto$¢ éwiadczen wynikajgcych z Umowy nie jest mozliwa do ustalenia w sposéb Scisty,
w zwigzku z czym podane wyzej warto$ci majg charakter szacunkowy, a ostateczna warto§é Umowy
moze rozni¢ sie od podanych wyzej szacunkow.

Na wartos¢ Swiadczeri wynikajacych z Umowy wplywa szereg zmiennych, w tym przewidziany
w Umowie tryb rezygnacji z poszczegélnych lotéw oraz zmienne skiadniki kosztow. Rozliczenia
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Ztytutlu przedmiotowej Umowy bedg realizowane na biezaco i zgodnie z harmonogramem
poszczegbinych lotébw charterowych. Umowa przewiduje dodatkowe optaty na rzecz
Enter Air sp. zo.0. w przypadku anulowania rejséw przez Sunvil International Sales Ltd., ktorych
wysoko$¢ jest uzalezniona migdzy innymi od okresu wyprzedzenia, z jakim dany rejs zostat
anulowany.

Umowa nie zawiera postanowieri nietypowych, ktére odbiegatyby istotnie od warunkéw stosowanych
przez Enter Air sp. z 0.0. w podobnych umowach zawieranych z tour operatorami.

6.1.2 Umowa z Airconsulting s.r.o.

12 kwietnia 2018 roku pomigdzy spétkg zalezng od Enter Air S.A. - Enter Air sp. z 0.0. - a spotkg
Airconsulting s.r.o. z siedzibg w Pradze (Czechy) zawarta zostata Umowa Czarteru (Air Charter
Transport Agreement) dotyczaca sprzedazy miejsc w samolotach wraz z zalogg na sezon Lato 2018 -
Zima 2018, ktéra to umowa jest bezposrednio zwigzana z dziatalnoscia podstawowa
Enter Air sp. z 0.0. jako przewoznika lotniczego.

Umowa zostata zawarta na czas okreslony do dnia 31 marca 2019 r. i reguluje zasady Swiadczenia
przez Enter Air sp. z 0.0. ustug lotniczego przewozu osob i bagazu w przedmiotowym okresie, na
rynku francuskim i hiszpanskim.

Wartos¢ szacunkowa Umowy wynosi ok. 27.430.900 EUR (slownie: dwadzie$cia siedem milionéw
czterysta trzydziesci tysiecy dziewigcset euro), co stanowi réwnowarto$é 114.886.095 zt (stownie: sto
czternascie miliondw osiemset osiemdziesigt szes¢ tysiecy dziewiecdziesigt pieé ziotych) wedtug
kursu sredniego NBP z dnia 12 kwietnia 2018 r. wynoszgcego 4,1882.

taczna wartos¢ Swiadczen wynikajacych z Umowy nie jest mozliwa do ustalenia w sposéb Scisty,
w zwigzku z czym podane wyzej wartosci majg charakter szacunkowy, a ostateczna warto$é Umowy
moze rozni¢ sig od podanych wyzej szacunkow.

Na wartos¢ $wiadczen wynikajgcych z Umowy wplywa szereg zmiennych, w tym przewidziany
w Umowie tryb rezygnacji z poszczegélnych lotéw oraz zmienne skiadniki kosztéw. Rozliczenia
ztytulu przedmiotowej Umowy bedg realizowane na biezaco i zgodnie z harmonogramem
poszczegllnych lotéw charterowych. Umowa przewiduje dodatkowe oplaty na rzecz
Enter Air sp. z 0.0. w przypadku anulowania rejséw przez Airconsulting s.r.o., ktérych wysokosé jest
uzalezniona migdzy innymi od okresu wyprzedzenia, z jakim dany rejs zostat anulowany.

Umowa nie zawiera postanowieni nietypowych, ktére odbiegalyby istotnie od warunkéw stosowanych
przez Enter Air sp. z 0.0. w podobnych umowach zawieranych z tour operatorami.

6.1.3 Umowa z ltaka Holdings Sp. z 0.0.

25 kwietnia 2018 roku zawarty zostat Aneks do Umowy Czarteru (Air Charter Agreement) zawartej
przez spotke Enter Air sp. z 0.0. (spétke zalezng od Enter Air S.A.) z ITAKA HOLDINGS sp. z o0.0.
w dniu 15 grudnia 2017 r. i dotyczgcej sezonu Lato 2018 - Zima 2018/2019 (Aneks).

Aneks rozszerza zakres uzgodnionego programu handlowego w przedmiotowym sezonie, co skutkuje
zwigkszeniem szacunkowej warto$ci programu handlowego na Lato 2018 oraz Zima 2018/2019
z pierwotnie zakladanej kwoty 51.000.000 USD do kwoty 67.600.000 USD (stownie: szeSédziesigt
siedem milionéw szescset tysiecy dolaréw amerykanskich), co stanowi rownowarto§¢ 233.544.480 zt
(dwiescie trzydziesci trzy miliony pigéset czterdziesci cztery tysigce czterysta osiemdziesiat ztotych).

Aneks nie zmienia pozostatych istotnych warunkow wspétpracy i rozliczers zawartych w faczgcej strony

Umowie Czarteru. Ponadto Aneks nie wprowadza do ww. Umowy postanowien nietypowych, ktore
odbiegatyby od warunkéw stosowanych przez Enter Air sp. z 0.0. we wsp6tpracy z tour operatorami.
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7 INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB
JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH
WARUNKACH NIZ RYNKOWE

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

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

W pierwszej pofowie 2018 roku Grupa kontynuowata wspotprace bankami finansujgeymi  jej
dziatalnos¢. Grupa posiadata nastepujgce istotne umowy finansowe:

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

W zwigzku wygasnigciem dotychczas obowigzujgcej umowy na kredyt w rachunku biezacym Spotka
Enter Air Sp. z 0.0., ktérej umowa dotyczyla, zdecydowata sie na przediuzenie ww. umowy.

W zwigzku z tym na podstawie aneksu do umowy o kredyt w rachunku biezacym w USD z dnia
8 grudnia 2010 r., z p6Zniejszymi zmianami, mBank S.A. (dawniej BRE Bank S.A.) (,mBank”) udzielit
Enter Air Sp. z o.0. kredytu wrachunku biezacym w maksymalnej wysokosci 10.000.000 USD
z przeznaczeniem na finansowanie biezgcej dziatalnosci. Kredyt oprocentowany jest wg zmiennej
stopy LIBOR dla depozytow O/N w USD powigkszonej o marze mBanku. Okres kredytowania zostat
ustalony w umowie do dnia 16 pazdziernika 2018 r.

W umowie kredytowej strony uzgodnity standardowy dia tego typu transakcji katalog zabezpieczen,
wtym w szczeg6inosci weksel whasny in blanco wraz z deklaracja wekslowg oraz globalng cesje na
rzecz mBanku wierzytelnosci naleznych Enter Air Sp. z o.0. na podstawie umowy z dnia
31 marca 2010 r. z péZniejszymi zmianami.

Umowa zawiera standardowe dla tego typu uméw postanowienia, w tym dotyczace m.in. obowigzku
wykorzystania kredytu zgodnie z przeznaczeniem, utrzymania przez Enter Air Sp. z 0.0. okreslonych
wskaznikéw finansowych na ustalonym w umowie poziomie, a takze zobowigzania do przekazywania
Bankowi okreslonych informacji dotyczgcych sytuaci finansowej spétki. Ponadto Enter Air Sp. z o.0.
wumowie zobowigzata sig¢ do utrzymywania $redniomiesigcznych wplywéw {acznie na wskazane
w umowie rachunki biezace Enter Air Sp. z 0.0. prowadzone przez mBank na okresionym w umowie
poziomie, jak réwniez do nieudzielania poreczen i gwarancji za inne podmioty przekraczajgcych
w tgcznej wartosci 15% aktywow netto, nieobcigzania aktywéw stanowigcych zabezpieczenie mBanku
na rzecz innych wierzycieli, niepodejmowania uchwat o obnizeniu kapitatu zakiadowego oraz
niezaciggania nowych zobowigzan finansowych bez zgody mBanku.

Enter Air Sp. z 0.0. zobowigzala sie takze do informowania mBanku o zdarzeniach organizacyjnych
i gospodarczych (w tym zmianach wiasnosciowych i kapitalowych, zmianach na stanowiskach
zarzgdzajgcych, postepowaniach sgdowych) majgcych istotny wplyw na sytuacje prawna, finansowa
lub ekonomiczng Enter Air Sp. z 0.0., przy czym mBank zastrzegt sobie prawo do dokonania oceny,
czy wprowadzone zmiany lub zaistniate zdarzenia nie powodujg zwiekszenia ryzyka braku splaty
kredytu, a w przypadku stwierdzenia wzrostu ryzyka do zawieszenia prawa do dokonywania ciggnier
kredytu lub wypowiedzenia umowy.

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

8.2 Umowa wieloproduktowa ING Bank $laski S.A.

Na podstawie aneksu do umowy wieloproduktowej z dnia 22 grudnia 2014 r., ING Bank Slgski S.A.
(,ING Bank”) udzielit Enter Air Sp. z 0.0. odnawialnego limitu kredytowego w maksymainej wysokosci:
10.700.000 USD na okres do dnia 29 grudnia 2018 r. z przeznaczeniem na finansowanie biezacej
dziatalnosci gospodarczej. Limit kredytowy zostat udzielony Enter Air Sp. z 0.0. do wykorzystania
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w formie kredytéw obrotowych na rachunkach bankowych prowadzonych przez ING Bank lub
akredytyw udzielonych przez ING Bank na zlecenie Enter Air Sp. z 0.0. w USD. Kredyt oprocentowany
jest wg zmiennej stopy procentowej LIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw miedzybankowych
powiekszonej 0 marze ING Banku.

Umowa przewiduje standardowy katalog zabezpieczen kredytu. Zabezpieczenie wierzytelnosci
ING Banku wynikajgce z kredytu odnawialnego, kredytéw obrotowych oraz akredytyw stanowia,
w szczegolnosci cesja wierzytelnosci z monitoringiem z tytutu realizaciji trzech uméw z kontrahentami
oraz peinomocnictwo do dysponowania $rodkami zgromadzonymi na obecnych iprzyszlych
rachunkach Enter Air Sp. z o.0. otwartych i prowadzonych przez ING Bank (w PLN, EUR i USD).
Dodatkowo, zabezpieczenie wierzytelnosci ING Banku wynikajacej z akredytyw stanowig depozyty
pieniezne.

Umowa zawiera standardowe dla tego typu uméw postanowienia okreslajgce obowiazki stron oraz
warunki wyptaty i wykorzystania kredytu, w tym dotyczace m.in. obowigzku wykorzystania kredytu
zgodnie z przeznaczeniem, utrzymania przez Enter Air Sp. z 0.0. okre$lonych wskaznikéw zadtuzenia
oraz wskaznikéw finansowych na ustalonym w umowie poziomie, a takze zobowigzania do
przekazywania ING Bankowi okreslonych informacji dotyczgcych Enter Air Sp. z o.0.
Ponadto, Enter Air Sp. z 0.0. zobowigzata si¢ w umowie do przeprowadzania obrotéw miesiecznych
na rachunkach bankowych prowadzonych w ING Banku na okre$lonym w umowie poziomie
przychodow netto, a takze do niedokonywania bez uprzedniej pisemnej zgody ING Banku obcigzen
skladnikow majgtku, ktorych fgczna wartos¢ przekracza 500.000 PLN, niezaciggania zobowigzan
przekraczajgcych fgcznie kwote 500.000 PLN w formie poreczen, gwarancji lub obowiazku
$wiadczenia za osobe trzecig na innej podstawie prawnej bez uprzedniej pisemnej zgody ING Banku
oraz niezaciggania bez uprzedniej zgody ING Banku zadnych zobowigzan finansowych wobec innych
instytucji finansowych (z wyjatkiem uméw leasingu lub wynajmu samolotow).

Na podstawie umowy, Enter Air Sp. z o0.0. zobowigzala sie do informowania ING Banku
o kazdorazowej planowanej zmianie organizacyjnej, modelu biznesowego, skiadu wiascicielskiego lub
zakresu prowadzonej dziatalno$ci na 7 dni przed dokonaniem takiej czynnosci.

8.3 Umowa wieloproduktowa Raiffeisen Bank Polska S.A.

Na podstawie umowy kredytowej z dnia 3 kwietnia 2018 r., Raiffeisen Bank Polska S.A. (,Raiffeisen
Bank”) udzielt Enter Air Sp. z o0.0. odnawialnego limitu kredytowego w maksymalnej wysokosci:
5.000.000 USD na okres do dnia 31 lipca 2018 r. z przeznaczeniem na finansowanie biezacej
dziatalnosci gospodarczej. Limit kredytowy zostat udzielony Enter Air Sp. z 0.0. do wykorzystania
w formie kredytéw obrotowych na rachunkach bankowych prowadzonych przez Raiffeisen Bank.
Kredyt oprocentowany jest wg zmiennej stopy procentowej LIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw
miedzybankowych powiekszonej o marze Raiffeisen Banku.

Umowa przewiduje standardowy katalog zabezpieczen kredytu. Zabezpieczenie wierzytelnosci
Raiffeisen Banku wynikajgce z wyzej wymienionej umowy stanowig: petnomocnictwo do rachunku
biezgcego i innych rachunkéw kredytobiorcy, weksel in blanco z deklaracjg wekslowa, cesja jawna.

Umowa zawiera standardowe dla tego typu uméw postanowienia okreslajgce obowigzki stron oraz

warunki wyptaty i wykorzystania kredytu, w tym dotyczace obowigzku realizacji transakcji wymiany
walut w okreslonej w umowie kwocie oraz przeprowadzenia okreslonej wysokosci obrotéw przez

rachunki cesyjne.

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

Ponizej przedstawiono zestawienie otwartych akredytyw wg stanu na 30 czerwca 2018:

Beneficjent kwota  waluta data zamknigcia cel
SASOF IV 800.000 usD 19-12-2019 zabezpieczenie dostawy samolotu

Wystawca wszystkich akredytyw jest ING Bank Slgski S.A.
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Inne pozycje pozabilansowe w Grupie nie wystepuija.

10 WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMISJI

W trakcie 2017 roku Enter Air S.A. wykorzystata cze$¢ $rodkéw pozyskanych z emisji na dokonanie
przedpiat na zakup nowych samolotéw Boeing. Rozpoczecie dostaw zaméwionych samolotéw nastapi
w VI kwartale 2018 roku. Na cel ten wydano w 2017 roku 7.097.770 USD. W | potowie 2018 roku nie
dokonano kolejnych wptat na poczet dostawy samolotow.

11 OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI, A WCZESNIEJ
PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW ZA DANY ROK

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw na 2018 rok.

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

z zatozeniami zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym. Brak jest obecnie zagrozeri mogacych mieé
wplyw na przyszig realizacji planéw inwestycyjnych.

13 OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK
Z DZIALALNOSCI ZA ANALIZOWANY OKRES

W | potowie 2018 roku nie mialy miejsca nietypowe zdarzenia, ktére miatyby istotny wplyw na
dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy Kapitatowej emitenta zaréwno w analizowanym okresie, jak
tez w kolejnych latach obrotowych.

14 OKRESLENIE LACZNEJ LICZBY | WARTOSCI AKCJI BEDACYCH W POSIADANIU OSOB
ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

Szczegblowe dane dotyczace liczby i wartosci akcji bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych

i nadzorujgcych zostaly przedstawione w punkcie 4.3 $rodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Enter Air S.A. za okres od 1 stycznia 2018 do 30 czerwca 2018 roku.
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15 CHARAKTERYSTYKA  SYTUACJI FINANSOWEJ | MAJATKOWEJ JEDNOSTKI
DOMINUJACEJ W GRUPIE KAPITALOWEJ ENTER AIR S.A. ORAZ ANALIZA OTOCZENIA
RYNKOWEGO SPOLKI, RYZYK ZWIAZANYCH Z JEJ DZIALALNOSCIA A TAKZE ZASAD
STOSOWANYCH W ZWIAZKU Z PELNIENIEM FUNKCJI EMITENTA PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

16.1 Ocena dziatalno$ci Spétki Enter Air S.A.

15.1.1. Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy prezentujg sie nastepujgco:

Za okres:
od 01.01.2018
do 30.06.2018
000°' PLN

Przychody ze sprzedazy ustug 8.000
8.000

W pierwszej potowie 2018 roku spétka rozpoznata przychody z tytutu oplaty licencyjnej za uzytkowanie
znaku towarowego Ente Air przez Enter Air sp. z 0.0. bedgcy spotkag zalezng od emitenta. Warto$¢
tych przychodéw wzrosta o 5.000 tys. zt w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego.
Wzrost ten jest w gibwnej mierze podyktowany zwiekszeniem obrotéw spotki zaleznej
Enter Air Sp. z0.0., ktére stanowig podstawe do wyliczenia wysokosci opfaty licencyjnej, oraz
zwigkszeniem opfaty z tytutu udzielenia licencji za uzywanie znaku towarowego do 2 min zt za kazde
przekroczone 100 min zi.

15.1.2. Koszty wedlug rodzaju
Za okres:

od 01.01.2018
do 30.06.2018
000°'PLN

Ustugi obce 479
Wynagrodzenia 225
Ubezpieczenia spoleczne 20

Pozostale koszty 61
786

Koszty sprzedazy -
Koszty ogélnego zarzadu 786
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow -
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw -

786

W | polowie 2018 roku Spétka Enter Air S.A. poniosta koszty w wysokosci 786 tys. zt, na ktore
w 60,9% skiadat sig koszt ustug obcych, gtéwnie zwigzanych z funkcjonowaniem podmiotu na
Gieldzie Papierow Wartosciowych, oraz w 28,6% koszt wynagrodzen. 10,5% poniesionych kosztéw
stanowily koszty ubezpieczen spolecznych oraz pozostate.
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15.1.3. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe: Za okres:
od 01.01.2018

do 30.06.2018

000'PLN

Réznice kursowe 2
2

Koszty finansowe:
Za okres:

od 01.01.2018

do 30.06.2018

000°PLN

Roznice kursowe -

Ogotem koszty finansowe netto 2

W pierwszej polowie 2018 roku Spotka Enter Air S.A. odnotowata przychody finansowe netto w
wysokosci 2 tys. zt. Przychody te wynikaty z dodatnich réznic kursowych. W analogicznych okresie
ubiegtego roku Spétka odnotowata przychody finansowe w kwocie 59 tys. zt oraz koszty finansowe w
wysokosci 8.533 tys. zt. Koszt te wynikaty réwniez z tytutu réznic kursowych.

15.2. Sytuacja majatkowa i kapitatowa Spétki Enter Air S.A.

15.2.1. Aktywa

W tabeli ponizej zaprezentowano aktywa Spoétki na dzieri 30 czerwca 2018 roku.

Stan na
30.06.2018
Aktywa trwate 134.079
Inwestycje w jednostkach zaleznych 41.775
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 150
Naleznosci handlowe oraz pozostate 92.153
Aktywa obrotowe 18.677
Naleznosci handlowe oraz pozostate 18.363
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 204
Rozliczenia miedzyokresowe 110
AKTYWA OGOLEM 152.756

W I polowie 2018 roku suma aktywéw Spotki Enter Air S.A. wyniosta 152.756 tys. zt (spadek
0 58 tys. zt. wobec stanu na koniec 2017 roku).

W przewazajacej czesci na aktywa trwale spotki skiadajg sie naleznosci handlowe oraz pozostate
i inwestycje w jednostkach zaleznych. Udziat naleznosci handlowych oraz pozostatych w strukturze
majatku trwatego Spotki na koniec czerwca 2018 roku wynosit 68,7%, natomiast inwestycii
w jednostkach zaleznych odpowiednio 31,2%. Spétka posiada takze aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego w kwocie 150 tys. zi, jednak stanowig one niewielki udziat w sumie aktywow
trwatych spdtki.

Wartos¢ giownych skiadowych aktywéw trwatych spolki, tj. inwestycji w jednostkach zaleznych, jak tez

naleznosci handlowych oraz pozostalych nie ulegta zmianie w poréwnaniu z danymi na dzier
31.12.2017.
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Do gtéwnych skiadnikéw aktywow biezacych nalezaly krétkoterminowe naleznosci handlowe
i pozostate. Udziat naleznosci handlowych oraz pozostatych w strukturze aktywéw obrotowych na
30 czerwca 2018 roku wyniost 98,3% (95,4% na zakoriczenie poprzedniego roku obrotowego).
Pozostala czgé¢ aktywédw obrotowych stanowity $rodki pieniezne i ekwiwalenty oraz rozliczenia
migdzyokresowe dajac tacznie 1,7% wartosci aktywow trwatych.

Wartos¢ aktywow obrotowych w | potowie 2018 roku zanotowata spadek wzgledem stanu na dzief
31 grudnia 2017 roku. Na dzier 31 grudnia 2017 roku ich wartoéé wyniosta 18.873 tys. zt., natomiast
na 30 czerwca 2018 roku — 18.677 tys. zt.

Warto$¢ krétkoterminowych naleznosci handlowych i pozostalych na koniec czerwca 2018 roku
wzrosta o 363 tys. zt. wynoszac 18.363 tys. zt, tj. 2% w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2017

roku.

Na zmiane struktury aktywéw obrotowych miat rowniez wplyw nieznaczny spadek biezacych aktywow
podatkowych, srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz rozliczer miedzyokresowych.

16.2.2. Pasywa

W ponizszej tabeli przedstawiono zrodia finansowania Spotki na dzien 30 czerwca 2018 roku,

Stan na
30.06.2018
Kapitat wiasny 144.864
Kapitat podstawowy 17.544
Kapitat zapasowy 125.488
2Zyski zatrzymane (4.002)
Wynik okresu 5.834
Kapitat wiasny ogétem 144.864
Zobowiazanie diugoterminowe 4,940
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4.940
Zobowiagzania krétkoterminowe 2.951
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 2.888
Rezerwy krétkoterminowe 63
Zobowiazania ogétem 7.891
PASYWA OGOLEM 152.756

Gtéwnym zrédiem finansowania Spotki jest kapitat wiasny, stanowigcy 94,8% pasywow.

W ftrakcie 2018 roku warto$¢ kapitatéw wiasnych zmalata o 3.815 tys. zt (2,6%) w pordéwnaniu z
ubiegtym rokiem obrotowym. Na dzien 30 czerwca 2018 roku kapitaly wlasne Spotki wynosity
144.864 tys. zi, wobec 148.679 tys. zt na dziern 31 grudnia 2017. Istotng pozycje w strukturze
kapitatow wiasnych stanowi kapitat zapasowy, ktory wzrést o 1.200 tys. zt w poréwnaniu z poprzednim
rokiem obrotowym i wyniost 125.488 tys. zt.

Na zobowigzania diugoterminowe w 100 % skiadaly sie zobowigzania z tytulu odroczonego podatku
dochodowego w wysokosci 4.940 tys. zt, ktore byly o 1.520 tys. zt wyzsze w poréwnaniu do stanu na
dziert 31 grudnia 2017.

W analizowanym okresie znacznie wzrosly zobowigzania krétkoterminowe Spétki. Na dzien
30 czerwca wynosity one 2.951 tys. zt i byly o 2.236 tys. zt wyzsze niz na koniec ubiegtego roku
obrotowego. Na zobowigzania krétkoterminowe skiadajg sie w 98% zobowigzania handlowe oraz
pozostate, ktére wynosza 2.888 tys. zt. Pozostaltg czes¢ zobowigzan krétkoterminowych stanowig
rezerwy krotkoterminowe, ktérych warto$é wzrosta o 30 tys. zt w poréwnaniu do stanu na koniec 2017
roku.
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15.3. Analiza otoczenia rynkowego Spétki Enter Air S.A.

Spotka Enter Air S.A. osigga przychody, kiére sg bezposrednio zwigzane z dziatalnoscig spoiki
Enter Air Sp. z 0.0. dlatego tez analiza otoczenia rynkowego jest tozsama z tym opisanym w punkcie
3.2

15.4. Ryzyka zwigzane z dziatalno$cia Spétki Enter Air S.A.
Spétka Enter Air S.A. osigga przychody, ktére sg bezpos$rednio zwigzane z dzialalnoscig spolki

Enter Air Sp. z o.0. dlatego tez wszystkie ryzyka dziatalnoci Spétki Enter Air Sp. z 0.0. opisane
w punkcie 3.1 bezposrednio przektadajq sie na ryzyka dziatalnosci emitenta.

Warszawa, 30 wrZeénia 2018 roku /
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