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

ZA OKRES OD 01.01.2016 DO
30.06.2016



1. OGOLNE INFORMACJE O GRUPIE

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

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

Dnia 22 grudnia 2014 roku Spotka objeta 100% udziatéw w Enter Air sp. z 0.0. Objgcie udziaiow
nastgpito w trybie art. 430, 431 § 1i 2 pkt 1, art. 432 oraz 433 § 2 KSH, tj. w wyniku podwyzszenia
kapitatu zakladowego Spotki poprzez emisje akcji serii B pokrytg wktadem niepienigznym w postaci
100% udziatow 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 zi, a emisyjna 4 zi. Akcje zostaly objete przez dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki. W zwigzku z tym od dnia przeprowadzenia transakcji Spotka objeta kontrole nad
Enter Air sp. z 0.0. i tym samym stata sie jednostkg dominujgcg w stosunku do Enter Air sp. 2 0.0. i jg]
jednostek zaleznych.

Siedziba Spatki miesci sie w Warszawie przy ul. 17 stycznia 74
Od 15 stycznia 2016 roku Spotka jest notowana na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Skiad Zarzadu Spétki:

Grzegorz Wojciech Polaniecki
Mariusz Olechno

Marcin Andrzej Kubrak
Andrzej Przemystaw Kobielski

Skiad Rady Nadzorczej:

Ewa Kubrak

Grzegorz Badziak

Piotr Przedwojewski
Joanna Braulinska-Wodjcik
Tomasz Brukszo

Patrycja Kozbiat
Matgorzata Badowska
Marek Miotek-Kucharczyk

od 17.12.2014
od 17.12.2014
od 17.12.2014
od 17.12.2014

od 17.12.2014
od 17.12.2014
od 17.12.2014
od 13.05.2015
od 13.05.2015
od 10.06.2015
od 17.05.2016
od 17.05.2016

Na dzien publikacji niniejszego raportu skiad Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.
Informacje o Grupie Kapitalowej

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

Grupa kapitalowa Enter Air sp. z 0.0. obejmuje jednostke dominujaca Enter Air Sp.z o0.0. oraz
nastepujace spéiki zalezne:

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

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



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

Enter Air Executive Services sp. z 0.0. zostata utworzona 28 sierpnia 2014 roku, jako nowa spétka,
w ktorej Enter Air sp. z 0.0. objeta 60% udziatow. W dniu 24 lipca 2015 Enter Air sp. z 0.0. odkupita
udziaty pozostajace poza kontrolg i od tej daty posiada 100% udziatéw Enter Air Executive Services sp.
2 0.0.

W analizowanym okresie sprawozdawczym nie nastgpity zadne zmiany w strukturze grupy kapitatowe]
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 rowniez przeliczone na euro i zaprezentowane w punkcie
1 $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Enter Air S.A. za okres od
1 stycznia 2016 do 30 czerwca 2016.

2.1 Ocena dzialalnosci Grupy

2.1.1 Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy Grupy prezentujg sie nastepujaco:

Za okres:
od 01.01.2016
do 30.06.2016

000'PLN
Przychody ze sprzedazy towaréw 9.920
Przychody ze sprzedazy ustug 275.933
285.853

Przychody z dziatalnosci podstawowej Grupy generowane sg na rynku usiug lotniczych, gtownie przez
pasazerskie przewozy czarterowe, a takze ustugi dodatkowe. Przychody netto ze sprzedazy
w | polowie 2016 roku wyniosty 285.853 tys. zi, co oznacza spadek o 7,9% (24.614 tys. zt) w poréwnaniu
z kwotg 310.467 tys. zt za | potrocze 2015 roku.

Spadek przychodéw w analizowanych okresach wynikat przede wszystkim ze spadku ceny paliwa ktére
jest istotnym czynnikiem cenotwdrczym. W 2016 roku cena paliwa lotniczego na rynka $wiatowych
wahata sie migdzy 290 a 500 USD/T podczas gdy w 2015 nie zeszta ponizej 500 USD/T i siegata nawet
640 USD/T. Dodatkowym istotnym czynnikiem majgcym wplyw na przychody szczegdlnie w 1Q2016
byta przyjeta strategia przegladow technicznych. Spdtka w celu maksymalnego wykorzystania slotow
hangarowych dostepnych na rynku obstugi technicznej skumulowata przeglady floty w Q1 2016. Decyzja
ta byt podyktowana rowniez mniejszym popytem na rejsy do panstw afrykanskich, dlatego tez Spotka
postawita na maksymalng dostepnosc samolotow w Q2 2016, czego skutkiem jest wzrost przychodow
w poroéwnaniu do Q2 2015 o 2,7%. Przewiduje sie, iz dzieki wykonaniu wszystkich obowigzkowych
przegladdw technicznych floty w Q1 2016, Grupa zmaksymalizuje dostepnosc samolotéw w miesiacach
letnich bedacych szczytem sezonu przewozow czarterowych, czego skutkiem bedzie wzrost
przychodow rowniez w kolejnych kwartatach br.

W czerwcu 2016 roku Spotka Enter Air Sp. z 0.0. wchodzgca w skiad Grupy Kapitatowej nabyta 2 kolejne
samoloty typu Boeing 737-800 co pozwoli zwiekszy¢ dostepnos¢ oferowanych godzin, a co za tym idzie
zwiekszyc¢ przychody Grupy.



W | potowie 2016 roku odnotowany byt takze wzrost przychodow ze sprzedazy poktadowej, ktore
wyniosty 9.920 tys. zi, co oznaczato wzrost 0 2,9 % (277 tys. zi) wobec 9.643 tys. zt w | potowie 2015
roku.

Informacje geograficzne

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

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

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

Za okres:
od 01.01.2016
do 30.06.2016

000'PLN

Krajowi 156.969
Zagraniczni 118.965
275.934

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

Informacje o wiodacych klientach

Gtownymi odbiorcami ustug Grupy sg touroperatorzy oraz konsolidatorzy/brokerzy, bedacy
posrednikiem pomiedzy Grupa, a touroperatorami, konsolidujgcy zapotrzebowanie biur podrézy na
miejsca w samolocie. Grupa wspotpracuje gtéwnie z polskimi klientami, ale w portfelu odbiorcow
znajdujg sie réwniez podmioty m.in. z Czech, lzraela czy Szwecji. Podkresli¢ nalezy, ze Enter Air
wspotpracuje jedynie z wybranymi biurami podrozy / konsolidatorami o stabilnej sytuacji finansowej, co
pozwala zabezpieczyc¢ sie Grupie przed nieoczekiwang utratg jednego z kontrahentéw.

Ponizej zaprezentowano podziat przychodow ze sprzedazy w pierwszych kwartatach roku 2015 i 2016
wedtug odbiorcow, ktérych procentowy udziat w przychodach ze sprzedazy w 2016 roku przekroczyt
5%.

Za okres:

od 01.01.2016

do 30.06.2016

000'PLN

Touroperator 1 51.574
Konsolidator 1 42.543
Konsolidator 2 59.255
Touroperator 2 61.482
Tourcperator 3 34.415
Touroperator 4 19.712
Pozostali 6.953
Razem 275.934




2.1.2. Koszty wedtug rodzaju

Za okres:

od 01.01.2016

do 30.06.2016

000'PLN

Amortyzacja $rodkéw trwatych i warto$ci niematerialnych 16.390
Zuzycie materiatow i energii 77.308
Ustugi obce 147.319
Podatki i optaty 932
Wynagrodzenia 8.190
Swiadczenia na rzecz pracownika 427
Ubezpieczenia spoleczne 1.389
Wyjazdy stuzbowe 1.912
Pozostate koszty 7.157
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 6.654
Réznice kursowe (360)
267.317

Koszty sprzedazy 124
Koszty ogolnego zarzadu 8.718
Wartos¢ sprzedanych towarow i materiatow 6.654
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw | ustug 251.821
267.317

Grupa amortyzacje srodkow trwatych oraz warto$ci niematerialnych ujeta w cato$ci w pozycji koszt
wytworzenia sprzedanych produktow i ustug. W | potowie 2016 roku koszty dziatalnosci operacyjnej
wynosity 267.317 tys. zt, co stanowito spadek o 9,64 % w stosunku do | potowy 2015 roku. Spadek
poziomu kosztéw byt mozliwy dzieki realizacji przyjetej strategii przeprowadzania przeglgdéw
technicznych samolotéow oraz prowadzonej stale optymalizacji kosztow. Najwiekszy spadek kosztow
zostal odnotowany w obszarze ustug obcych. Koszty ustug obcych spadty o 31.358 tys. zt (17,55%)
w porownaniu do | potowy 2015 roku, i wyniosty 147.319 tys. zt. realizowana przez grupe zmieniona
strategii przegladow technicznych zaktada ich kumulacje w IV i | kwartale a nie jak poprzednio w | i Il.
Powyzsze spowodowato zwiekszenie dostepnosci floty w Il kwartale 2016 roku przez co mozliwe byto
osiagniecie wiekszych przychodow i znacznie wyzszej rentownosci sprzedazy. Grupa w dalszym ciagu
skutecznie realizuje réwniez strategie obnizania kosztéw dgzac do uzyskiwaniu coraz lepszych
warunkéw handlowych w umowach z dostawcami ustug. Istotnie zmniejszyt sie takze poziom kosztéw
zuzycia materiatow i energii. W | potowie 2016 roku koszty te wynosit 77.308 tys. zt co stanowito spadek
0 7.798 tys. zt (9,16%), w poréwnaniu do | potowy 2015, w ktérej to koszty te wynosity 85.106 tys. Zi.
Na spadek ten wplyw miat gtownie spadek cen paliwa ktéry miat miejsce miedzy majem 2015 kiedy
wystapita najwyzsza cena paliwa w latach 2015-2016 a styczniem 2016 gdy na rynkach odnotowano
najnizszg cene paliwa od 2008 roku.

W | potowie 2016 roku zysk brutto na sprzedazy wyniost 27.378 tys. zt i byt 0 23,27% (5.168 tys. z})
wyzszy niz w | potowie 2015 roku, w ktérym z kolei wynidst 22.210 tys. zt. Czynnikiem wplywajacym na
wzrost zysku brutto ze sprzedazy bylo osiggniecie duzo nizszego poziomu kosztéw wiasnych
sprzedazy, ekspansjg Grupy na rynki zagraniczne, umacnianiem sie pozycji rynkowej Grupy co
przektadato sie na coraz silniejszg pozycje negocjacyjng przy zawieraniu kontraktow z dostawcami
ustug | materiatow.



2.1.3. Pozostate przychody i koszty operacyjne

Odszkodowania i kary otrzymane

Zwrot VAT zagranica
Razem

Odpisy na naleznosci
Pozostate koszty
Razem

W I potroczu 2016 zaobserwowano znaczny spadek pozostatych przychodéw operacyjnych z poziomu
1.230 tys. zt w | pofroczu 2015 roku do 12 tys. zf w | poéiroczu 2016 roku. Spadek pozostatych
przychodow operacyjnych w tym okresie spowodowany byt przede wszystkim brakiem wptywow z tytutu
odszkodowan wyptacanych przez firmy ubezpieczeniowe na naprawe uszkodzen samolotow
spowodowanych przez firmy trzecie takie jak np. obstuga handlingowa z uwagi na nie wystgpienie

istotnych zdarzen tego typu w 2016 roku.

W I potowie 2016 roku pojawity sie takze pozostate koszty operacyjne, ktére nie zostaty odnotowane

w | potowie 2015 roku.

Zysk na dziatalnosci operacyjnej za | potrocze 2016 roku wyniost 18.481 tys. zt stanowigc wzrost
0 16,5% (2.615 tys. zt) wzgledem 15.866 tys. zt w | potroczu 2015 roku. Do wzrostu zysku na dziatalnosci
operacyjnej w | potowie 2016 roku w gtownej mierze przyczynit sie znaczny wzrost zysku na sprzedazy.

2.1.4. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe:

Odsetki od rachunkéw bankowych
Réznice kursowe
Pozostate przychody finansowe

Koszty finansowe:

Koszty odsetek od:
Kredytow bankowych
Leasingéw finansowych
Inne
Roéznice kursowe
Dyskonto naleznosci
Prowizje od kredytow

Pozostate koszty finansowe

Ogoétem koszty finansowe netto

Za okres:

od 01.01.2016
do 30.06.2016
000'PLN

12

12

Za okres:

od 01.01.2016
do 30.06.2016
000'PLN

67

67

Za okres:

od 01.01.2016
do 30.06.2016
000'PLN

343

498

841

Za okres:

od 01.01.2016
do 30.06.2016
000'PLN

589
3.507
109

362
(11)

4.556

(3.715)




Przychody finansowe w | potowie 2016 roku wyniosty 841 tys. zt i byly znacznie nizsze niz
w analogicznym okresie ubiegtego roku, w ktérym wyniosty 1.794 tys. zt. Nizszy poziom przychodéw
finansowych w | pétroczu 2016 roku spowodowany byt spadkiem przychodow z tytutu réznic kursowych
— w | potroczu 2016 roku odnotowano o 1.233 tys. zt nizsze przychody niz w | potroczu 2016 roku.
W analizowanym okresie zanotowano natomiast ponad 4-krotny wzrost odsetek od rachunkéw
bankowych — 343 tys. zt. w poréwnaniu do 63 tys. zt uzyskanych w | potowie 2015 roku.

Koszty finansowe w | polowie 2016 roku osiggnely poziom 4.556 tys. zi i byly wyzsze niz
w | pofroczu 2015 roku, w ktérym wyniosty 3.541 tys. zt. Wzrost kosztow finansowych w 2016 roku
spowodowany byt gtéwnie poprzez wzrost kosztow leasingow finansowych, ktore wynosity 3.507 tys. zt
(wzrost 0 45,9 % w stosunku do | pétrocza roku ubiegtego w ktérym to wynosity one 2.403 tys. zi).

Drugim czynnikiem wptywajacym na zwiekszenie kosztdéw finansowych byt wzrost odsetek od kredytow
bankowych. W analizowanym okresie odnotowani wzrost o 45,1% (183 tys. zi.) w poréwnaniu do
analogicznego okresu ubiegtego roku, w ktérym to koszt odsetek od kredytow bankowych wynosit
406 tys. zt.

Zysk netto w | polowie 2016 roku cechowat sie dodatnig dynamikg wzrostu. W okresie 6 miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2016 roku zysk netto wygenerowany przez Grupe wyniost 11.489 tys. zti byt
o 10,2% (1.063 tys. zf) wyzszy niz w analogicznym okresie zakoniczonym 30 czerwca 2015 roku,

w ktorym wynidst 10.426 tys. zt. Czynnikiem decydujgcym o wzroscie dynamiki wzrostu zysku netto byta
w duzej mierze redukcja kosztéw podstawowej dziatalnosci.

2.2 Sytuacja majatkowa i kapitalowa Grupy

2.2.1 Aktywa

W tabeli ponizej zaprezentowano aktywa Grupy na dzien 30 czerwca 2016 roku.

Stan na
30.06.2016r.
Aktywa trwate 373.207
Rzeczowe aktywa trwate 277.811
Wartosci niematerialne 58
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 17.075
Naleznosci handlowe oraz pozostate 78.264
Aktywa obrotowe 204928
Zapasy 2.570
Naleznosci handlowe oraz pozostate 140.155
Biezace aktywa podatkowe 2.298
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 120.753
Rozliczenia migdzyokresowe 29.151
AKTYWA OGOLEM 668.135

W pierwszym pétroczu roku 2016 suma aktywow Grupy wyniosta 668.135 tys. zt (wzrost 0 50,6% wobec
stanu na koniec 2015 roku).

Do gtownych skiadnikow majatku trwatego Grupy nalezg rzeczowe aktywa trwale, na ktore
w przewazajgcej czesci skiadajg sie samoloty uzytkowane przez Grupe w ramach leasingu
finansowego, oraz naleznosci handlowe oraz pozostate. Udziat rzeczowych aktywéw trwatych w
strukturze majatku trwatego Grupy na koniec 2015 roku wynosit 74,4%, natomiast naleznosci
handlowych odpowiednio 21%.

W | poélroczu 2016 roku Grupa odnotowata wzrost rzeczowych aktywow trwalych. Na koniec
czerwca 2016 roku ich wartos¢ osiggneta poziom 277.811 tys. zt (o0 57,8% wiecej wzgledem stanu



z31grudnia 2015 roku). Wzrost rzeczowych spowodowany byt glownie przez dokonane
w | kwartale 2016 roku zamiany leasingu operacyjnego na leasing finansowy.

Kolejnym skiadnikiem aktywow trwatych w ktérym nastgpita istotna zmiana to diugoterminowe
naleznosci handlowe oraz pozostate ktorych na 30 czerwca 2016 roku wyniost 78.264 tys. zt. co stanowi
wzrost o 42.778 tys. zt. (120,5%) w stosunku do stanu na koniec grudnia 2015. Wzrost ten
spowodowany byt gtownie wzrostem wartosci dokonanych prze Grupe przedptat na dostawe nowych
samolotow.

Do gtéwnych sktadnikow aktywow biezgcych nalezaty krotkoterminowe naleznosci handlowe i pozostate
oraz $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty. Udziat krotkoterminowych naleznosci handlowych i pozostatych
w strukturze aktywow obrotowych na 30 czerwca 2016 roku wyniost 47 5%, natomiast srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw 40,9%. Na | potrocza 2016 roku istotny udziat w strukturze aktywow
obrotowych miaty takze rozliczenia miedzyokresowe, ktére stanowity 9,9% aktywow biezgcych Grupy.

Warto$¢ aktywow obrotowych w pierwszej pofowie 2016 roku zanotowala wzrost. Na dzien
30 czerwca 2016 roku wartos¢ aktywow obrotowych wyniosta 294.928 tys. zt. Ponad 32,4% wzrost
wzgledem stanu na koniec 2015 roku byt spowodowany istotnym zwiekszeniem nalezno$ci handlowych
i pozostatych oraz biezgcych aktywow podatkowych.

Wartos¢ krotkoterminowych naleznosci handlowych i pozostatych na koniec czerwca 2016 roku wzrosta
095.251 tys. zt w stosunku do 2015 roku do poziomu 140.155 tys. zi. Na wzrost sklada sie dwa czynniki
wynikajace ze zmiany wielkosci przychodoéw ze sprzedazy w okrasach nastepujgcych po zakonczeniu
okresu objetego sprawozdaniem. Grupa wystawia faktury sprzedazy z wyprzedzeniem
2-3 tygodniowym co sprawia, ze poziom naleznosci rosnie w okresach poprzedzajgcych 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 Naleznosci handlowych i pozostatych ich wartos¢ roénie krotko przed i w trakcie sezonu
letniego | maleje krétko przed i w trakcie sezonu zimowego. Rozliczenia migdzyokresowe wzrosty
nieznacznie do 29.151 tys. zt na koniec analizowanego okresu, co stanowi wzrost 0 2,9 % w poréwnaniu
do roku ubiegtego.

W | pétroczu 2016 roku odnotowano takze spadek srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow — na dzien
30 czerwca 2016 wynosity one 120.753 tys. zt i byly nizsze o 24.310 tys. zt (16,8%) w poréwnaniu
z wysokoscig srodkow zgromadzonych na dzien 31 grudnia 2015, ktérych warto$¢ wynosita wowczas
145.063 tys. z{. Zmiana ta wynika z dokonywania przez grupe ptatnosci przedptat na dostawe nowych
samolotéw przewidziang na 4 kwartat 2017 roku. Drugim istotnym czynnikiem jest wykorzystanie
wigkszej ilosci Srodkéw pienieznych na dokonanie przedptat na rejsy. W sezonie letnim wykonywane
jest duzo wiecej operacji lotniczych niz w sezonie zimowym, stad wieksze wykorzystanie $rodkow
pienieznych na koniec | potrocza 2016, niz na koniec roku 2015.

W Il kwartale 2016 roku Spétka Enter Air Executive Services Sp. z 0.0. nabyta samolot Pilatus PC-12/45
w celu prowadzenia dziatalnosci wspierajacej na rzecz Spotki nadrzednej w zakresie przewozu zatog
i dowozu czesci zamiennych do samolotéw oraz mechanikéw w przypadku problemoéw technicznych
poza gtownymi bazami. Spétka po odsprzedazy samolotu do BZ WBK Leasing S.A., przyjeta samolot
do uzytkowania w ramach umowy leasingu finansowego.



2.2.2. Pasywa

W ponizszej tabeli przedstawiono zrédta finansowania Grupy na dzien 30 czerwca 2016 roku.

Stan na
30.06.2016 1.

KapiPaI _wh'-.i_sny przypadajacy wilascicielom jednostki 178.503
dominujgcej

Kapitat podstawowy 17.544
Kapitat zapasowy 187.978
Rozliczenie potgczenia (38.655)
Zyski zatrzymane 149
Wynik okresu 11.489
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych.... 1)
Udzialy niekontrolujace -
Kapitat wiasny ogétem 178.503
Zohowigzanie diugoterminowe 228.190
Pozyczki i kredyty bankowe 4113
Zobowigzanie z tytulu odroczonego podatku dochodowego. 29.806
Rezerwy diugoterminowe 1.191
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 171,671
Rozliczenia miedzyokresowe 21.408
Zobowigzania krotkoterminowe 261.443
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 69.355
Zobowigzanie z tytulu podatku dochodowego 2.954
Zobowiazania krotkoterminowe  z  tytutu  leasingu 30.553
finansowego

Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 53.336
Rezerwy krotkoterminowe 29.888
Rozliczenia miedzyokresowe 75.356
Zobowigzania ogétem 261.443
PASYWA OGOLEM 668.135

Struktura zZrédet finansowania Grupy w analizowanym okresie ulegta zmianie. Udziat kapitatow
wlasnych ogétem w sumie pasywow na koniec czerwca 2016 roku wyniodst 26,7% natomiast udziat
zobowigzan i rezerw na zobowigzania wyniost 73,3% sumy bilansowej.

W trakcie | potowy 2016 roku wzrosta wartos¢ kapitatéw wiasnych o 8.021 tys. zt (4,7%) w poréwnaniu
z ubieglym rokiem obrotowym. Na koniec grudnia kapitaly wtasne Grupy wynosity 178.503 tys. zt, wobec
170.482 tys. zt na dzien 31 grudnia 2015. Istotng pozycje w strukturze kapitatdbw wiasnych stanowi
kapital zapasowy, ktdry wzrést o 19,1% w poréwnaniu z poprzednim rokiem obrotowym i wynidst
187.978 tys. zt. Na koniec grudnia 2015 roku warto$¢ kapitatu zapasowego wynosita 157.811 tys. zt.
Znaczacg role w strukturze kapitatow wtasnych stanowi takze wynik z biezgcego okresu w wysokosci
11.489 tys. zt, ktdry stanowi 6,4% tego kapitalu.

W strukturze zobowigzan w zaobserwowano rosnacy udziat zobowigzan krotkoterminowych, ktore
stanowity na dzien 30 czerwca 2016 roku 53,4% zobowigzan ogétem i wyniosty 261.443 tys. zt, czyli
zanotowaty wzrost 0 124.196 tys. zt (90,5%).

Rosnacy udziat zobowigzan krotkoterminowych wywotany byt przede wszystkim wieksza dynamikg
wzrostu wartosci zobowigzan krétkoterminowych w poréwnaniu do zobowigzan dtugoterminowych.



Zobowigzania krotkoterminowe wzrosty o 124.196 tys. zt w poréwnaniu do stanu na dzien
31 grudnia 2015, podczas gdy diugoterminowe jedynie o 92.408 tys. zt. Wzrost zobowigzan
krotkoterminowych spowodowany byt rosngcymi rozliczeniami miedzyokresowymi i rezerwami
krotkoterminowymi, ktdre tgcznie wzrosty o 81.836 tys. zi w poréwnaniu do ubieglego roku obrotowego,
co stanowito wzrost o 63,6%. Podobnie jak w przypadku naleznosci handlowych wzrost rozliczen
miedzyokresowych zwigzany jest przede wszystkim ze wzrostem ilo$ci operacji wykonywanych
w nastepnych miesigcach. Grupa wystawia faktury sprzedazy z wyprzedzeniem 2 -3 tygodniowym co
sprawia, ze poziom przychodow przysziych okresow rosnie w okresach poprzedzajgcych i w trakcie
wysokiego sezonu letniego a maleje w okresach poprzedzajgcych i w trakcie niskiego sezonu
zimowego. Na koniec czerwca 2016 roku przychody przysztych okresow z tytutu przewozow wyniosty
75.356 tys. zt. co stanowi wzrost w stosunku do stanu na koniec grudnia 2015 roku o 58.307 tys. zi.
(335,1%).

Zobowigzania diugoterminowe pomimo wzrostu wartosci wykazywaty tendencje malejgcg w strukturze
zobowigzan i stanowity w czerwcu 2016 roku 46,6% zobowigzan ogdtem wobec 49,7% w poprzednim
roku obrotowym. Na koniec pierwszego potrocza 2016 roku zobowigzania diugoterminowe wyniosty
228100 tys. zt i byly o 92.408 tys. zt (68,1%) wyzsze wobec 2015 roku, w ktdrym wyniosty
135.782 tys. zt. Na wzrost zobowigzan dtugoterminowych wplynat gtéwnie wzrost wartosci zobowigzan
z tytutu leasingu finansowego oraz wzrost rozliczen miedzyokresowych. Zobowigzania z tytutu leasingu
finansowego w czerwcu 2016 wyniosty 171.671 tys. zt, co oznaczato wzrost o 80,7% wobec stanu na
koniec 2015 roku. Wzrost ten byt spowodowany przeprowadzong w | kwartale 2016 roku zamiang
leasingu operacyjnego na finansowy. Rozliczenie miedzyokresowe wyniosty natomiast 21.408 tys. zt na
koniec analizowanego okresu i byly wyzsze o0 8.618 tys. zt w poréwnaniu z rokiem 2015.

2.3 Zdarzenia o nietypowym charakterze

W pierwsze] polowie 2016 roku Spoétka nadal wykonywata ograniczong ilosé rejséw do krajow
zagrozonych atakami terrorystycznymi takich jak Egipt, Tunezja czy Turcja. Ruch turystyczny w tych
regionach znaczgco sie zmniejszyt i przyszie lata mogg jeszcze odczuwac skutki niepokojéw w tych
regionach, jednak sytuacja powinna powoli si¢ normalizowa¢. Grupa ma w swojej ofercie szeroki
wachlarz innych destynacji dlatego tez spadek popytu na przewozy do krajow zagrozonych nie przetozyt
si¢ bezposrednio na spadek popytu na ustugi $wiadczone przez Grupe. Zagrozeniem moze byé
rozszerzenie ilosci krajow zagrozonych terroryzmem o kolejne panstwa do ktérych operuje przewoznik.
Jednak ze wzgledu na elastycznos¢ Spotka w takim przypadku moze zwiekszyé iloé¢ operacji
wykonywanych do krajow bezpiecznych tak aby w peini wykorzysta¢ dostepna flote. Elastyczny model
biznesowy pozwala zaktadac, ze tak jak w poprzednich latach Grupa nie bedzie narazona na
Zzawirowania na rynkach turystycznych w takim stopniu jak na przykiad linie regularne.

Nastepnym waznym wydarzeniem roku 2016 byt tak jak w roku 2015 spadek produkcji i obnizenie
popytu na surowce ze strony Chin. Byt to jeden z gtéwnych czynnikéw wptywajgcych na spadek cen
ropy. Grupa ma model biznesowy w ktérym ceny surowcow majg duzo mniejszy wplyw na wyniki
finansowe niz w modelach linii tradycyjnych, jednak spadek obrotéw wywotany nizszg ceng paliwa
lotniczego, ktdre firma musiata zakupi¢ wptyng dodatnio na wynik marzy na sprzedazy. Grupa oczekuje
stopniowego wzrostu cen ropy na Swiatowych rynkach, a stosowany model zabezpieczenia powinien
nadal by¢ skuteczny.

Kolejnym waznym wydarzeniem w minionym okresie bylo podjecie przez obywateli Wielkiej Brytanii
decyzji o wyjsciu z Unii Europejskiej. Grupa spodziewata sie zawirowania na rynkach finansowych
zwigzanych z tym wydarzeniem, bez wzgledu na wynik referendum, dlatego tego tez podjeta
odpowiednie kroki w celu stabilizacji kursu funta dla kontraktow zawartych na Wyspach Brytyjskich.

2.4 Perspektywy rozwoju dziatalnosci

Emitent jest spotka rosngcg w sektorze przewozoéw czarterowych w Europie. Bazowym rynkiem dla
Grupy Enter Air jest rynek polski, ktory rosnie stabilnie od kilku lat. Jednak gtéwnym kierunkiem rozwoju
dla Grupy jest rynek Europy Zachodniej, gdzie podstawg wzrostu jest przewaga cenowa jakg zapewnia
model biznesowy Grupy. Zagraniczni konkurenci majg duzo wyzszg baze kosztowg oraz zwykle
tradycyjng organizacje, ktdra nie moze konkurowa¢ z nowoczesnym modelem operatora lotniczego
Enter Air.
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Barierg dla bardziej dynamicznego niz dotychczas wejscia na rynki wysokomarzowe jest dla Grupy brak
bezposredniego dostepu do kanatdw sprzedazy B2C. Dlatego tez Grupa jest zainteresowana
potencjalnymi przejeciami podmiotéw majacymi dostep do zachodnich rynkéw turystycznych. Na dzien
sprawozdania, Grupa nie ma zdefiniowanych konkretnych celow przejec, ale na podstawie doswiadczen
nabytych przy probach przeje¢ w latach ubiegtych, Grupa ma jasno sprecyzowane kryteria dla
potencjalnych transakcji. Obecne kanaty dystrybucji B2B sg bardzo wydajne i maja jeszcze bardzo duzy
potencjat wzrostu, dlatego tez Grupa nie jest pod presjg czasu i zamierza dokladnie wybrac
i przygotowac potencjalny cel akwizycji.

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

Waznym elementem stuzgcym rozwojowi Grupy jest wymiana floty na samoloty nowej generacji. Grupa
planuje restrukturyzacje floty, w tym pozbycie sie co najmniej 3 samolotéw starszej generacji w ciagu
nastepnych 3-6 miesiecy.

3 CHARAKTERYSTYKA CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU GRUPY ORAZ RYZYK
| ZAGROZEN

W pierwszym potroczu 2016 roku Grupa Enter Air posiadata znaczny udziat w rynku przewozoéw
czarterowych. W Q1 2016 zgodnie ze raportem opublikowanym przez Urzad Lotnictwa Cywilnego udziat
ten wynosit 23,13%. Przewoznik byt takze bardzo aktywny na rynkach Europy Zachodniej takich jak
Francja, Wielka Brytania, Hiszpania, Wiochy, Skandynawia oraz w Czechach i Izraelu. llos¢ operaciji
wykonanych w poszczegoélnych krajach znacznie wzrosta, np. na rynku francuskim w | pélroczu 2016
roku spétka wykonata o 43,7% rejsow wiecej niz w analogicznym okresie ubiegtego roku. Potwierdza to
staty rozwoj Spétki poza granicami Polski.

Istotnym czynnikiem dla rozwoju grupy byto takze wprowadzenie Grupy, w grudniu 2015 roku, na Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie. Emisja akcji na Gieldzie wzmocnita znaczaco prestiz
i rozpoznawalnosc marki, oraz stabilnos¢ finansowa Grupy poprzez podniesienie kapitatow wiasnych.
Ponadto kurs akgcji systematycznie wzrasta, co Swiadczy o atrakcyjnosci wyemitowanych papierow
wartosciowych. Od dnia debiutu kurs akcji wzrést o ponad 50%.

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

3.1 Ryzyka zwiazane z dziatalnoscia Grupy i z otoczeniem rynkowym
3.1.1. Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii

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

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

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

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

3.1.3. Ryzyko zwigzane z atakami terrorystycznymi i konfliktami militarnymi

Jednym z czynnikow majgcych wplyw na popyt na ustugi turystyczne oraz loty czarterowe zwigzane
z miedzynarodowymi wyjazdami turystycznymi jest ryzyko zwigzane z atakami terrorystycznymi oraz
konfliktami militarnymi. Niepewna sytuacia w danym regionie, rozumiana jako zwiekszone
prawdopodobienstwo atakéw terrorystycznych czy konfliktéw militarnych lub tez wystgpienie
przedmiotowych zjawisk, moze ograniczy¢ zainteresowanie danym kierunkiem turystycznym.
Przyktadem takiej sytuacji byly wydarzenia z 2010 i 2011 roku okre$lane jako ,arabska wiosna”, czyli
protesty spoteczne i konflikty zbrojne w krajach, takich jak m.in. Egipt, Tunezja, Maroko. ,Arabska
wiosna" wplyneta na zmniejszenie poziomu bezpieczenstwa odczuwanego przez turystéw udajgcych
sie do krajow Afryki Pétnocnej i krajow Bliskiego Wschodu i przetozyta sie na kilkuletnie zmniejszenie
zainteresowania turystow tym kierunkiem podrozy. Podobny efekt zostatl zacbserwowany na rynku
tureckim. Grupa, dzieki swojej dywersyfikacji rynkowej oraz bardzo szerokiej ofercie tras, przenosi swoje
operacje z rejondw zagrozonych do rejonow niedotknietych kryzysem, takich jak np. Wyspy Kanaryjskie
i Hiszpania, Grecja, Bulgaria, Sardynia, Sycylia, Chorwacja, itp.

Potencjalne zwiekszenie percepcji poziomu ryzyka przez turystow moze mie¢ wptyw na przynajmniej
krotkotrwaly spadek przychodow sektora turystycznego i lotniczego. Kluczowym elementem
minimalizacji powyzszego ryzyka jest dla Grupy szeroka dywersyfikacja geograficzna $wiadczonych
ustug, oraz brak trwatej zaleznosci od okreslonych rynkow, wplywajaca na elastycznosé oferty.

3.1.4 Ryzyko zwigzane z epidemiami i katastrofami naturalnymi

Katastrofy naturalne oraz epidemie choréb zakaznych, np. ptasiej grypy, SARS (zespét ostrej ciezkiej
niewydolnosci oddechowej) czy malarii, majg negatywny wptyw na popyt na ustugi turystyczne oraz loty
czarterowe zwigzane z miedzynarodowymi wyjazdami turystycznymi w szczegoélnosci do regiondow
Swiata dotknietych przedmiotowymi zdarzeniami nadzwyczajnymi. Katastrofy naturalne oddziatujg na
psychologiczne postrzeganie danego miejsca przez turystow jako lokalizacji o podwyzszonym ryzyku.
Efekt ten jest z reguly krotkoterminowy. Dany region moze jednak straci¢ znaczenie jako kierunek
turystyczny na diuzszy okres z uwagi na fakt, iz katastrofy naturalne czesto niszczg infrastrukture
turystyczng znajdujaca sie na tym obszarze. Wystgpienie epidemii i katastrof naturalnych w regionach
Swiata, do ktoérych loty wykonuje Grupa, moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$c, sytuacje
finansowag oraz perspektywy rozwoju Grupy. Grupa operuje do ponad 250 destynacji w 36 krajach, co
daje jej duzg dywersyfikacje rynkowg na wypadek nieprzewidzianych zdarzen w poszczegdlnych
regionach turystycznych.

3.1.5. Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Rynek przewozow lotniczych jest bardzo konkurencyjny. Bezposrednimi konkurentami Grupy sg inne
linie lotnicze koncentrujgce swoja dziatalno$¢ na wykonywaniu lotow czarterowych z lub do Polski na
rzecz biur podrézy. Zgodnie z publikacjg Urzedu Lotnictwa Cywilnego za 3 kwartaty 2015, najwieksze
linie lotnicze koncentrujgce swojg dziatalnosc na wykonywaniu lotow czarterowych z lub do Polski na
rzecz biur podrozy, to: (i) Enter Air; (i) Small Planet Airlines (iii). Travel Service Polska. Najwiekszy
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udziat w rynku sposrod wymienionych linii lotniczych posiadaty w [11Q 2015 roku linie Enter Air (30,05,%
udziatu w rynku przelotdw charterowych z Polski — wg. ilosci pasazerow) oraz Small Planet (26,34%
udziatu w rynku przelotow charterowych z Polski). Zaostrzenie konkurencji na rynku lotéw czarterowych
z lub do Polski na rzecz biur podrézy moze wptynaé na zwiekszenie presji na obnizenie cen przelotow,
co mogtoby mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy. Nalezy jednak zaznaczyé¢, iz kontraktacja
programu handlowego Grupy odbywa sie z kilkunastomiesiecznym wyprzedzeniem dajgc mozliwos¢ na
wdrozenie dziatan korygujacych w przypadku wystapienia potencjalnie niekorzystnej koniunktury. W
przypadku realizacji negatywnego scenariusza np. na rynku polskim, Grupa ma mozliwo$¢ przerzucenia
swojej pojemnosci przewozowej na rynki zagraniczne. Grupa ciggle zwieksza stopien dywersyfikacji
rynkowej, dazgc do parytetu 50/50 wolumenu ustug na rynku rodzimym w stosunku do eksportu ustug.

Posrednig konkurencje dla Grupy stanowig réwniez tzw. tanie linie lotnicze oraz tradycyjne linie lotnicze
$wiadczgce 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 srodka transportu. Zarowno Enter Air, jak i biura podrézy oferujg od kilku lat przeloty dia
pasazerow niekorzystajgcych z pakietow ,All Inclusive”. Grupa jest przygotowana do dalszego
rozszerzenia swojej oferty przelotow dla turystow indywidualnych, jest to jednak nadal rynek niszowy.

3.1.6. Ryzyko zwigzane z katastrofami lotniczymi

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

Samolot mozna uznac za najbardziej bezpieczny $rodek transportu w poréwnaniu do alternatywnych
$rodkow transportu, jednak nie mozna wykluczy¢ wystapienia katastrofy lotniczej z udziatem samolotu
nalezgcego do Grupy. Wystgpienie takiego zdarzenia mogtoby mie¢ negatywny wptyw na kondycje
finansowg Grupy. Dlatego tez Grupa kontraktuje co roku, na rynku w Londynie, bardzo wysoki poziom
ubezpieczenia od skutkéw zdarzen | wypadkéw lotniczych.

Poza ryzykiem zwigzanym z mozliwoscig wystapienia katastrofy lotniczej z udziatem samolotu
nalezgcego do Grupy, Grupa jest rowniez narazona na ryzyko zwigzane z wystgpieniem katastrof
lotniczych dotyczgcych innych linii lotniczych, ktore moga przetozy¢ sie na spadek popytu na ustugi
Grupy.

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

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

Poniewaz dopfata jest wyliczana na okres przysziego miesigca na podstawie sredniej ceny paliwa
z poprzedniego miesigca, Grupa jest narazona na ryzyko dynamicznego wzrostu ceny paliwa w okresie
dwoch miesiecy.

Ewentualny gwattowny wzrost cen paliw spowoduje wzrost cen przelotow, co mogloby przetozyc sie na
0golny 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 mechanizmow zabezpieczajacych ceny paliwa w przypadku
wystagpienia dynamicznej zmiennosci cen na swiatowych rynkach. .

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

Rynek lotow czarterowych zwigzanych z turystycznymi wyjazdami zagranicznymi cechuje sie bardzo
duzg sezonowoscig. W trakcie sezonu letniego Grupa wykorzystuje cala posiadang flote, natomiast
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zimg ponad potowa samolotéw pozostaje na ziemi. Grupa wykorzystuje ten okres na wykonywanie
koniecznych przegladow, jednakze jej przeptywy pieniezne malejg i w celu terminowego regulowania
wszystkich zobowigzan biezgcych niezbedne jest otrzymanie linii kredytowej. Grupa na biezaco
monitoruje wskazniki zadtuzenia i posiada wiarygodng historie kredytowa.

3.1.9. Ryzyko koniecznosci wyptaty odszkodowan

Zgodnie z Rozporzgdzeniem WE nr 261/2004 Parlamentu Europejskiego i Rady z 11 lutego 2014 .
(,Rozporzadzenie 261/2004"), kazdy pasazer linii lotniczych ma prawo domagac sie odszkodowania od
przewoznika lotniczego w sytuacji odmowy przyjecia na poktad wbrew jego woli, odwotania lotu lub
duzego opoznienia lotu. W przypadku zaistnienia okolicznosci wskazanych w Rozporzgdzeniu
261/2004, pasazerowi przystuguje prawo do odszkodowania w wysokosci: od 250 do 600 EUR w
zaleznosci od ditugosci lotu wewnatrzwspoéinotowego, jednak jedynie gdy zdarzenie nie jest wynikiem
nadzwyczajnych okolicznosci, ktorych przewoznik nie mogt unikngé pomimo podjecia wszelkich
racjonalnych srodkow. Zjawisko zakiocen rejsow jest w skali dziatalnosci Grupy zjawiskiem niewielkim.
W 2015 roku odsetek wszystkich rejséw powaznie op6znionych (bez wzgledu na przyczyne) byt ponizej
0,85%.

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 roznych walutach, przede
wszystkim w USD, w mniejszym zas stopniu w EUR, GBP czy PLN.

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

W 2016 roku ok. 99,8% przychoddw ze sprzedazy w segmencie ustug lotniczych denominowane byto
w walutach obcych. Koszty ustug obcych i zuzycia materiatow i energii w 2016 roku w 83,3%
denominowane bylty w walutach obcych, zas w 16,7% w PLN.

3.1.11. Ryzyko niewyptacalnoéci partneréw handlowych Grupy

Plynno$c¢ finansowa Grupy jest w duzym stopniu uzalezniona od kondycji finansowej jej kluczowych
kontrahentow, odpowiedzialnych za istotng czes¢ jej przychoddw. Ewentualna niewyptacalnosé
kluczowych partneroéw handlowych Grupy moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy,
jej sytuacje finansowa oraz wyniki dziatalnosci. Grupa monitoruje kondycje finansowa swoich partnerow
handlowych, a ponadto znakomita wiekszos¢ kosztow ustugi jest przez kontrahentéw przedptacana, co
zmniejsza ekspozycje na ryzyko niewyptacalnosci. Nalezy rowniez doda¢, ze Grupa otrzymuje od
swoich Kklientdw, w szczegdlnosci 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 szczegolnosci dotyczacym ochrony przed hatasem czy emisjg dwutlenku wegla.

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

Wymogi zwigzane z ochrong srodowiska wigzg sie z koniecznoscig zakupu przez Grupe uprawnien do
emisji CO2. Nalezy zaznaczy¢, ze Grupa dokonata w poprzednich latach modyfikacji samolotow
wyposazajgc wszystkie B737-800 w winglety (skrzydetka aerodynamiczne na koncu skrzydia), co
wplynelo na poprawe wiasciwoéci aerodynamicznych samolotu, zmniejszenie emisji dwutlenku wegla
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oraz zmniejszenie hatasu. Grupa ma zamontowane na swojej flocie Izejsze fotele pasazerskie, co
pozwala na zmniejszenie wagi samolotu, czyli zmniejszenie zuzycia paliwa i emisji dwutlenku wegla.
Grupa wdrozyta mechanizm doptaty za emisje CO2 na wzér dopfaty paliwowej, zmniejszajacy ryzyko
zwigzane z optatami w tym zakresie,.

Dziatalnos¢ Spolki podlega rowniez ograniczeniom w zakresie poziomu hatasu nakfadanym przez
administracje lotnisk w miejscach, do ktorych Spotka lata. Nowej generacji samoloty, zamdwione przez
Spotke, majg znaczaco nizszy poziom hatasu i emisji CO2

3.2 Otoczenie rynkowe

3.2.1. Rynek pasazerskich przewozoéw lotniczych w Polsce

Kondycja Grupy jako uczestnika rynku przewozoéw lotniczych jest czeéciowo zalezna od catosciowej
kondycji polskiego rynku, zaréwno lotow czarterowych, jak i regularnych. Mimo tego, ze sg to dwa rozne
rynki, czynniki wzrostu dla obydwu sg podobne.

3.2.2. Wielkos¢ polskiego rynku przewozdw lotniczych

Od 2010 roku, czyli od wejscia Enter Air na rynek, liczba pasazeréw korzystajgcych z transportu
powietrznego w polskich portach lotniczych stale rosnie. Wedtug danych opublikowanych przez polskie
porty lotnicze, liczba pasazeréw obstuzonych w 2015 roku wyniosta 30,58 milionoéw - 0 12,5% wiecej
niz w roku poprzednim. Wedltug danych Urzedu Lotnictwa Cywilnego réwniez w | kwartale 2016 roku
odnotowano wzrost liczby obstuzonych pasazeréw w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego
roku o ponad 750 tys., co stanowi 13,2%. 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 wyniesie 59,1 min pasazerow.

3.2.3. Struktura rynku przewozow lotniczych w Polsce

Wedtug danych Urzedu Lotnictwa Cywilnego zaprezentowanych w raporcie z czerwca 2016 roku,
najwigkszy udziat w polskim rynku pasazerskich przewozoéw lotniczych w | kwartale 2016 roku stanowity
tanie linie lotnicze, wyprzedzajgc regularnych przewoznikow, oraz przewoznikéw czarterowych pod
wzgledem liczby obstuzonych pasazerow.

W pierwsze] potowie 2016 roku linie Enter Air nalezaly do jednych z liczacych sie przewoznikéw pod
wzgledem wielko$ci przewozdw z polskich portdw lotniczych, biorac pod uwage zaréwno przewoznikéw
regularnych, jak i czarterowych. Zgodnie z danymi opublikowanymi przez Urzad Lotnictwa Cywilnego,
Enter Air znalazt sie wsrod 10 przewoznikéw majgcych najwieksze udziaty w 1Q 2016 roku. Ponadto
Grupa posiada wiodgcg pozycje na wyodrebnionym rynku przewozéw czarterowych. W 1Q 2016 roku
Enter Air miat 23,13% udziatu w ruchu czarterowym.

Do dnia publikacji niniejszego raportu dane za 2Q 2016 roku nie zostaly jeszcze opublikowane, ale
przewiduje sie, iz zwiekszenie floty przewoznika przetozy sie bezposrednio na wzrost udziaioéw na rynku
przewozdw lotniczych w Polsce.

3.2.3. Sezonowosc sektora przewozow lotniczych w Polsce

Polski rynek pasazerskich przewozow lotniczych cechuje sig znacznymi zmianami liczby
przewiezionych pasazerow w poszczegolnych miesigcach roku. Wedtug danych ULC opublikowanych
w raporcie ,Analiza przewozow pasazerskich w polskich portach lotniczych w 2015 roku”, istotna czes$¢
ruchu lotniczego w trzech ostatnich latach przypadata na miesigce sezonu letniego (od kwietnia do
pazdziernika). Grupa dopasowuje swoj model biznesowy do sezonowosci rynku, gtdwnie poprzez
dywersyfikacje na rynki o odmiennej sezonowosci, oraz dopasowanie floty do wielkosci rynku w zimie.
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3.2.4. Bogacenie sie spofeczenstwa jako jeden z gtownych czynnikéw decydujgcych o rozwoju rynku
lotniczego

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

3.3 Lotnicze przewozy czarterowe w Polsce

Polski rynek przewozéw czarterowych znajduje sie obecnie w relatywnie wczesnej fazie rozwoju.
Wedtug danych opublikowanych przez Urzgd Lotnictwa Cywilnego, w 2015 roku linie czarterowe na
polskim rynku obstuzyty 3,7 miliona pasazeréw. Pomimo znacznego spadku podrézy do krajow Afryki
Potnocnej (m.in. Egipt, Tunezja) i Turcji zwigzanego z niepewng sytuacjg polityczng w tym rejonie rynek
szybko odbudowat alternatywne, atrakcyjne cenowo oferty zastepujac kraje zagrozone atakami
terrorystycznymi krajami do tej pory niedocenionymi, a nadal bezpiecznymi jak Gruzja, Albania czy
Czarnogoéra. Bez wzgledu na zawirowania na rynkach turystycznych, Grupa od wielu lat dynamicznie
i stale roénie, gtéwnie dzigki ekspansji na rynkach zagranicznych oraz szerokiej ofercie destynacji
turystycznych.

3.3.1. Gtéwne linie lotnicze na polskim rynku przewozdéw czarterowych

Grupa jest czotowym podmiotem na rynku lotéw czarterowych w Polsce. Wedtug danych ULC,
w 2015 roku Grupa przewiozia 1.107.535 pasazerow wytgcznie na rynku polskim (29,98% udziatu
wrynku przewozow czarterowych) i znaczgco wyprzedzita drugiego co do liczby obstuzonych
pasazerow przewoznika, ktéry przewiozt w tym okresie 957.426 pasazeréw (25,92% udziatu w rynku).

W 1Q 2016 roku udziat Spotki w przewozach czarterowych ogdtem nieznacznie spadt, jednak byto to
podyktowane politykg przegladéw technicznych prowadzong w firmie oraz wykorzystaniem dostepne;j
floty w duzej mierze na rynkach zagranicznych. Przewiduje sie iz udziat ten zwiekszy sie w kolejnych
kwartafach biezgcego roku.

3.3.2. Konkurenci Grupy

Polski rynek lotow czarterowych podzielony jest w wiekszosci pomiedzy trzech najwiekszych
przewoznikow, ktorzy wedtug danych Urzedu Lotnictwa Cywilnego, w pierwszym kwartale 2016 roku
odpowiadali tgcznie za ponad 70% rynku. Obok Grupy Enter Air sg to jeszcze dwa podmioty
zagraniczne, ktore dziatajg w oparciu o podobny model biznesowy, przy czym w ocenie Zarzadu Grupa
wyrdznia sie na ich tle m.in.: stabilnoscig dziatalnosci oraz gwarancjg dtugotrwatej wspoétpracy z biurami
podrozy, gdyz jako polski podmiot Grupa zawsze bedzie traktowata rynek polski priorytetowo. Grupa
Enter Air dysponuje preferowana, zréznicowang flotg samolotow, ktérej wiekszos¢ oferuje maksymailny
dostepny zasieg | najwyzszg konfiguracje miejsc, pozwalajgc na oferowanie petnego pakietu tras bez
trudnosci z obstugg catosci zapotrzebowania zglaszanego przez biura podrézy. Oprocz trzech
czotowych graczy na rynku lotdw czarterowych z Polski obecnych jest réowniez szereg innych
czarterowych linii lotniczych przylatujgcych do Polski z krajow Basenu Morza Srédziemnego w czasie
sezonu letniego.

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

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

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

Rynek ustug turystycznych w ostatnich latach stabilizuje sie i konsoliduje wokot najsilniejszych marek.
Po licznych bankructwach biur podrozy w 2013 roku branza zaczeta sie umacnia¢, notujgc dynamiczne
wzrosty. Wedfug raportu sporzgdzonego w 2014 roku przez portal turystyka.rp.pl i firme monitorujaca
rynek turystyki wyjazdowej TravelData, wartos¢ polskiego rynku ustug turystycznych w 2013 roku
wyniosta 4,5 mld zt. Przychody najwiekszych dziesieciu biur podrézy w 2013 roku stanowity 85,3%
wartosci catego rynku i wyniosty facznie 3,8 mld zt, 0 9,7% wiecej niz rok wczesniej. Rynek polski jest
nadal nieproporcjonalnie stabiej rozwiniety od rynkéw zachodnich, co pozwala na pewnosé, ze trend
rozwoju naszego rynku powinien by¢ trwale rosnacy.

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
$rédrocznego skroconego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Enter Air S.A. za okres od
1 stycznia 2016 do 30 czerwca 2016.

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

Na dzien 30 czerwca 2016 r. oraz na dzien przekazania przedmiotowego sprawozdania ani Emitent ani
jednostki powigzane nie sg strong zadnych postepowan sgdowych i arbitrazowych, w ktdrych
jednostkowa lub taczna warto$¢ przedmiotu sporu przekraczataby 10% kapitatéw wiasnych Emitenta.

6 INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI EMITENTA

Za kryterium znaczace] umowy Spotka przyjmuje 10% przychodow za okres czterech ostatnich
kwartatow obrotowych jezeli umowy dotyczg dziatalnosci operacyjnej emitenta (umowy zakupu usiug
transportowych, noclegowych, kredyty na finansowanie biezacej dziatalnosci itp.) oraz 10% kapitatow
wiasnych w pozostatych przypadkach (inwestycje dtugoterminowe, inne).

Za znaczgce umowy w pierwszej potowie 2016 roku Grupa uznata:

6.1 Umowy z touroperatorami

14 czerwca 2016 roku, pomiedzy Enter Air sp. z 0.0. a ITAKA HOLDINGS sp. z 0.0. zawarty zostat
Aneks do Umowy Charteru (Air Charter Agreement) z dnia 9 grudnia 2015 r. Aneks dotyczy ustug
charterowych w sezonie turystycznym Lato 2016 oraz Zima 2016 & Zima 2017 i zwigzany jest
z dziatalnoscig podstawowg Enter Air sp. z 0.0. jako przewoznika lotniczego (dalej: ,Aneks”).
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Umowa Charteru z dnia 9 grudnia 2015 r. zostata zawarta na czas okreslony do dnia 30 kwietnia 2018 r.
i reguluje zasady swiadczenia przez Enter Air sp. z 0.0. ustug lotniczego przewozu osob i bagazu
w przedmiotowym okresie, w tym rowniez ustug objetych Aneksem.

Wartos¢ szacunkowa Aneksu wynosi 32 100 000 USD (stownie: trzydziesci dwa miliony i sto tysiecy
dolaréw amerykanskich), co stanowi ekwiwalent 126.740.430 ziotych (stownie: sto dwadzieécia szesé
milionow siedemset czterdzie$ci tysiecy czterysta trzydziesci ziotych) przeliczonych wedtug kursu
$redniego z dnia 14 czerwca, ogtoszonego przez NBP, wynoszacego 3,9483.

tgczna warto$¢ Swiadczen wynikajgcych z Aneksu nie jest mozliwa do ustalenia w sposob scisty,
w zwiazku z czym podane wyzej wartosci majg charakter szacunkowy, a ostateczna warto$¢ umowy
moze rézni¢ sie od podanych wyzej szacunkéw.

Na wartos¢ $Swiadczenn wynikajgcych z Aneksu wptywa szereg zmiennych, w tym przewidziany
w umowie charteru z dnia 9 grudnia 2015 r. tryb rezygnacji z poszczegolnych lotow, mechanizm
dostosowania ceny za ustugi w zaleznosci od liczby wylatanych godzin oraz liczby pustych odcinkow,
sktadniki zmienne takie jak optaty, podatki, optaty za emisje, koszty paliwa oraz inne wydatki, ktorych
zmiana wartosci wplywa na warto$¢ swiadczenia wzajemnego. Podane wartosci nie uwzgledniajag
miedzy innymi optat pasazerskich, kosztéw kateringu oraz optat za transport drogowy ,z" lub ,do”
lotniska. W przypadku niektdrych rejséw uzgodniono ponadto jedynie minimalne wartosci godzin nalotu
oraz dlugosci rejsow.

Umowa charteru, ktérej postanowienia znajdujg zastosowanie do Aneksu, przewiduje kary umowne na
rzecz Enter Air sp. z 0.0. w przypadku anulowania rejsow przez ITAKA HOLDINGS w ilosci
przekraczajacej 10% rejsow zakontraktowanych na dany sezon, przy czym wysokosc¢ kar waha sie
w przedziale od 20% do 55% ceny anulowanego rejsu, w zaleznosci od tego, z jakim wyprzedzeniem
dany rejs zostat anulowany. Umowa nie zawiera postanowien upowazniajgcych Enter Air Sp. z 0.0. do
zadania odszkodowania przenoszacego wysokos¢ zastrzezonej kary.

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

6.2 Umowa leasingu zawarta z PKO Bankowy Leasing

Umowa leasingu zostata zawarta pomiedzy EA ZOO (jako korzystajgcym) a PKO Bankowy Leasing
(jako finansujgcym). W umowie strony wskazaty, iz przedmiot umowy - samolot Boeing B737-800
(nr seryjny 30627) zostanie nabyty przez PKO Bankowy Leasing od EA ZOO. Umowa zawiera
standardowe dla tego typu uméw postanowienia inakiada na korzystajgcego m.in. obowigzek
terminowej zaptaty rat leasingowych czy informowania o z zacigganych zobowigzaniach finansowych
przekraczajgcych wskazang w umowie kwote czy utrzymywania wskaznikéw finansowych na
okreslonym poziomie. Zabezpieczenie umowy stanowig wystawione przez korzystajgcego dwa weksle
wiasne in blanco wraz z deklaracjg wekslowa oraz petnomocnictwo do dysponowania trzema
rachunkami biezgcymi. Zgodnie z postanowieniami przedmiotowej umowy, Pan Marcin Kubrak i
Pan Grzegorz Polaniecki (jako posrednio kontrolujgcy EA ZOO) nie mogg bez zgody PKO Bankowy
Leasing zmniejszyc¢ liczby posiadanych akcji Emitenta do liczby dajacej tgcznie mnigj niz 50% + 1 glos
na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Umowa leasingu zostata zawarta do dnia 15 marca 2024 r.

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

Emitent zawiera transakcje sprzedazy z wiekszoscia podmiotéw powigzanych. Wszystkie transakcje
odbywajg sie na warunkach rynkowych stosowanych dla transakcji z innymi podmiotami.
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8 INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM
UMOWACH DOTYCZACYCH KREDYTOW | POZYCZEK

W pierwszej potowie 2016 roku Grupa kontynuowata wspétprace bankami finansujgcymi jej dziatalnosé.
Grupa posiadata nastepujace istotne umowy finansowe:

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

Zgodnie z umowa o kredyt w rachunku biezgcym w USD z dnia 8 grudnia 2010 r., z pdznigjszymi
zmianami, mBank S.A. (dawniej BRE Bank S.A)) (,mBank”) udzielt Enter Air Sp. z o0.0. kredytu
w rachunku biezgcym w maksymalnej wysokosci 9.000.000 USD z przeznaczeniem na finansowanie
biezacej dziatalnosci. Kredyt oprocentowany jest wg zmiennej stopy LIBOR dla depozytow O/N w USD
powiekszonej o marze mBanku. Okres kredytowania zostat ustalony w umowie do dnia
16 pazdziernika 2016 .

W umowie kredytowej strony uzgodnity standardowy dla tego typu transakcji katalog zabezpieczen,
w tym w szczegolnosci weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowg oraz globalng cesje na
rzecz mBanku wierzytelnosci naleznych Enter Air Sp. z 0.0. na podstawie umowy z dnia
31 marca 2010 r. z poézniejszymi zmianami.

Umowa zawiera standardowe dla tego typu umédw postanowienia, w tym dotyczace m.in. obowigzku
wykorzystania kredytu zgodnie z przeznaczeniem, utrzymania przez Enter Air Sp. z 0.0. okreslonych
wskaznikow finansowych na ustalonym w umowie poziomie, a takze zobowigzania do przekazywania
Bankowi okreslonych informacji dotyczgcych sytuacji finansowej spétki. Ponadto Enter Air Sp. z 0.0.
w umowie zobowigzata sie do utrzymywania sredniomiesigcznych wpltywow fgcznie na wskazane
w umowie rachunki biezgce Enter Air Sp. z 0.0. prowadzone przez mBank na okreslonym w umowie
poziomie, jak rowniez 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 zakladowego oraz
niezaciggania nowych zobowigzan finansowych bez zgody mBanku.

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

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

8.2 Umowa wieloproduktowa ING Bank Slaski S.A.

Na podstawie aneksu do umowy wieloproduktowej z dnia 22 grudnia 2014 r., ING Bank Slaski S.A.
(,ING Bank”) udzielit Enter Air Sp. z 0.0. odnawialnego limitu kredytowego w maksymalinej wysokosci:
14.170.000 USD na okres do dnia 29 grudnia 2016 r. z przeznaczeniem na finansowanie biezace;j
dziatalnosci gospodarczej. Limit kredytowy zostat udzielony Enter Air Sp. z 0.0. do wykorzystania
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 procentowe] LIBOR dla jednomiesiecznych depozytdw miedzybankowych
powiekszone] o marze ING Banku. Okres kredytowania zostat ustalony wumowie do dnia
29 grudnia 2016 r.

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

Umowa zawiera standardowe dla tego typu umoéw postanowienia okreslajgce obowigzki stron oraz
warunki wyptaty i wykorzystania kredytu, w tym dotyczgce m.in. obowigzku wykorzystania kredytu
zgodnie z przeznaczeniem, utrzymania przez Enter Air Sp. z 0.0. okreslonych wskaznikéw zadtuzenia
oraz wskaznikéw finansowych na ustalonym w umowie poziomie, a takze zobowigzania do
przekazywania ING Bankowi okreslonych informacji dotyczgcych Enter Air Sp. z 0.0.. Ponadto, Enter
Air Sp. z 0.0. zobowigzata sie w umowie do przeprowadzania obrotéw miesiecznych na rachunkach
bankowych prowadzonych w ING Banku na okreslonym w umowie poziomie przychoddw netto, a takze
do niedokonywania bez uprzedniej pisemnej zgody ING Banku obcigzen skiadnikéw majgtku, ktorych
taczna wartos¢ przekracza 500.000 PLN, niezaciggania zobowigzan przekraczajgcych tgcznie kwote
500.000 PLN w formie porgczen, gwarancji lub obowigzku $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 umoéw
leasingu lub wynajmu samolotow).

Na podstawie umowy, Enter Air Sp. z 0.0. zobowigzata sie do informowania ING Banku o kazdorazowe;j

planowanej zmianie organizacyjnej, modelu biznesowego, sktadu wiascicielskiego lub zakresu
prowadzonej dziatalnosci na 7 dni przed dokonaniem takiej czynnosci.

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

Ponizej przedstawiono zestawienie otwartych akredytyw wg stanu na 31 czerwca 2016:

Beneficjent kwota  waluta data zamkniecia cel
LIFT_Maroco(Gecas) 920.000 usD 30-03-2017 zabezpieczenie dostawy samolotu

. s zabezpieczenie dostawy samolotu od
GE Capital 350.000 usob 18-07-2017 AFT Trust-Sub
CIT 800.000 usb 02-01-2017 zabezpieczenie dostawy samolotu
CIT 700.000 usb 09-01-2017 zabezpieczenie dostawy samolotu

Wystawcg wszystkich akredytyw jest ING Bank Slgski S.A.

Inne pozycje pozabilansowe w Grupie nie wystepuja.

10 WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMISJI

W trakcie | polowy 2016 roku Enter Air S.A. wykorzystata cze$¢ Srodkéw pozyskanych z emisji na
dokonanie przedpiat na zakup nowych samolotéw Boeing. Rozpoczecie dostaw zamdwionych

samolotéw nastgpi w 4 kwartale 2017 roku. Na cel ten wydatkowana w | potroczu 2016 roku
10.140.150,00 USD.

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

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw na 2016 rok.
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12 OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH, W TYM INWESTYCJI
KAPITALOWYCH

Grupa zamierza skupi¢ swoje wysitki na rozwijaniu poczynionych wczeéniej inwestycji zgodnie
z zatozeniami zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym. Brak jest obecnie zagrozen mogacych mie¢
wptyw na przyszig realizacji plandw inwestycyjnych.

13 OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK

Z DZIALALNOSCI ZA ANALIZOWANY OKRES

13.1 Wzrost liczby podrézy samolotem wsrod Polakow

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

13.2 Oczekiwany dalszy rozwdj europejskiego rynku ustug turystycznych

Podstawowa dziatalnos¢ Grupy w znaczgcej mierze oparta jest na koniunkturze na europejskim rynku
ustug turystycznych. Wedlug danych Instytutu Turystyki liczba wyjazdéw turystycznych
zorganizowanych przez polskie biura podrézy od 2010 roku systematycznie rosnie i zdaniem Zarzadu
Grupy tendencja ta powinna sie utrzymaé. Zgodnie z badaniami Giéwnego Urzedu Statystycznego
najsilniejszym czynnikiem determinujgcym aktywno$c¢ turystyczng gospodarstw domowych jest poziom
ich dochodéw, a zatem wraz z dalszym rozwojem gospodarczym Polski oczekuje sie wzrostu
aktywnosci turystycznej Polakow i zwiekszenia popytu na ustugi Grupy.

13.3. Poprawa rentownosci dzieki nowym samolotom zakupionym przez Grupe.

W latach 2017-2024 Grupa Kapitatowa Enter Air zamierza nabyc¢ tacznie 6 nowych samolotow, w tym
2 samoloty Boeing 737-800 oraz 4 samoloty Boeing 737-8 MAX, przy czym do daty Sprawozdania
zostata podpisana umowa na zakup 4 maszyn (2 samoloty Boeing 737-800 oraz 2 samoloty Boeing
737-8 MAX), ktoérych termin przyjecia do uzytkowania zaplanowany jest odpowiednio na IVQ 2017 roku
(Boeing 737-800), [1Q 2018 roku (Boeing 737-800), IVQ 2020 roku (Boeing 737-8 MAX) oraz I1Q 2021
roku (Boeing 737-8 MAX). Poza podpisang umowg Grupa Kapitatowa Enter Air posiada opcje na zakup
4 samolotow Boeing 737-8 MAX.

Nowe samoloty maja zapewnic¢ grupie poprawe efektywnosci kosztowej oraz poprawe efektywnosci
przychodowej, gtdwnie dzieki oszczedniejszym silnikom oraz mniejszym nakfadom czasu i srodkow na
obstuge techniczng. Grupa spodziewa sie takze, iz poprawa jakosci oferowanego produktu umozliwi
ekspansje na rynki takie jak Szwajcaria i Niemcy.

13.3 Zmiana stawek za uprawnienia do emisji CO2
Na mocy Dyrektywy 2008/101, sektor lotniczy zostat wigczony do Europejskiego Systemu Handlu
Emisjami (,EU ETS"). Od 2012 r. linie lotnicze zostaly obowiazane do zakupu czesci uprawnien do

emisji. Ceny uprawnien ulegajg ciggtej zmianie i zdaniem Zarzgdu Grupy kierunek ich zmian
w przysziosci jest nieprzewidywalny i moze wptynac¢ na wyniki Grupy w biezgcym roku obrotowym.
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14 OKRESLENIE LACZNEJ LICZBY | WARTOSCI AKCJI BEDACYCH W POSIADANIU 0SOB
ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

Szczegotowe dane dotyczace liczby i wartosci akcji bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajgcych

i nadzorujacych zostaty przedstawione w punkcie 4.3 $rédrocznego skréconego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Enter Air S.A. za okres od 1 stycznia 2016 do 30 czerwca 2016.

Warszawa, 30/08/2016

o\
Grzegorz Polaniecki Vv
Czlonek Zarzgdu \

MA A
/

Marcin Andrzej Kubrak ( / /\()

Czfonek Zarzgdu

Mariusz Olechno
Cztonek Zarzad

22



