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Sprawozdanie z dziatalnosci Zarzadu Rainbow Tours S.A.za rok 2011

todz, 30 kwietnia 2012 r.
1. Podstawowe informacje o spolce:

Nazwa: Rainbow Tours S.A.

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

Regon 473190014

Przedmiotem podstawowej dziatalnoéci  Spétki  jest dziatalnoSC  organizatoréw  turystyki.
Spétka zarejestrowana jest w Sadzie Rejonowym dla todzi — Srodmiescia w todzi XX Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Rejestrze Przedsiebiorcow pod numerem KRS
0000178650.

Na dzien 31.12.2011 roku w skiad Zarzadu wchodza:

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

W 2011 roku sktad osobowy Zarzadu nie ulegt zmianie.

Na dzien 31.12.2011 w skilad Rady Nadzorczej wchodza:

. Pawet Walczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

] Pawet Niewiadomski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
. Grzegorz Kubica - Cztonek Rady Nadzorczej

. Joanna Stepien-Andrzejewska - Cztonek Rady Nadzorczej

. Pawet Pietras - Cztonek Rady Nadzorczej

Od dnia 1.01.2011 do 28.03.2011 r. w skfad Rady Nadzorczej kadencji wchodzili:

= Stawomir Wysmyk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
= Piotr Cygan - Cztonek Rady Nadzorczej
= Pawel Niewiadomski - Cztonek Rady Nadzorczej
= Piotr Paduszynski - Czlonek Rady Nadzorczej
= Grzegorz Kubica - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 29.03.2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki odwotato z dniem podijecia
uchwaty z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej nastepujgce osoby:

= Stawomira Wysmyk,

= Piotra Cygan,

Jednoczesnie powotato w sktad Rady Nadzorczej nastepujgce osoby:
= Pawta Walczaka,

= Joanne Stepien-Andrzejewska.
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W dniu 9.08.2011 roku Pan Piotr Paduszynski ztozyt rezygnacje z petnienia funkgji
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza Spotki, na mocy uchwaty nr 1/10/2011 z dnia 27 pazdziernika 2011 roku, dziatajgc w
oparciu o postanowienia § 20 ust. 5 Statutu Spétki, dokonata kooptacji i z dniem podjecia wskazanej
uchwaly, tj. z dniem 27 pazdziernika 2011 roku, do Rady Nadzorczej Spdtki biezacej, wspdinej
kadencji, powotata nowego cztonka w osobie Pana Pawta Pietrasa, ktory petnit bedzie funkcje Cztonka
Rady Nadzorczej Spotki.

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

2.1. Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych

W 2011 roku wystapito szereg zdarzen (zewnetrznych i wewnetrznych), ktdre mialy wptyw na
dziatalno$¢ Emitenta i jego wyniki operacyjne.

Najistotniejsze czynniki zewnetrzne majace wplyw na roczne wyniki spotki to napieta sytuacja
spoteczno-polityczna w krajach Afryki Pdtnocnej oraz Bliskiego Wschodu na poczatku roku 2011.
Konflikt zbrojny zahamowat sprzedaz oferty oraz doprowadzit do wstrzymania obstugi ruchu
turystycznego na takich destylacjach jak Tunezja i Egipt. Ta sytuacja miata takze negatywny wplyw na
poziom przedsprzedazy oraz wybor kierunkow wakacyjnych. Emitent w tamtym okresie odnotowat
wzrost zainteresowaniem ofertg spétki w innych ,tanich” kierunkach np. Butgaria i Turcja. Czynnikiem
zachecajgcym do skorzystania z oferty biura byla stabilizacja kurséw walut na rynku walutowym.
Zadowalajaca przedsprzedaz imprez w I pdtroczu 2011 roku oraz znaczacy w wzrost zainteresowania
turystykg wyjazdowg w II i III kwartale 2011 roku wptynety na wysokos¢ poziomu przychodow ze
sprzedazy ustug. Nalezy przypomnie¢, iz wyjatkowo zimny okres letni w Polsce byt takze czynnikiem
ktory spowodowat wieksze zainteresowanie ofertg turystyki wyjazdowej. Spotka w tym okresie
zanotowata znaczacy wzrost marz, co przetozyto sie na wyniki operacyjne spotki. W IV kwartalne
nastapit znaczny spadek sprzedazy oferty do czego przyczynit sie — w opinii zarzadu — zdecydowany
wzrost kursdéw walut oraz kumulacja ruchu turystycznego w okresie II i III kwartatu 2011 roku.

Jednym z kluczowych wewnetrznych czynnikow wptywajgcych na wyniki finansowe Emitenta byta
decyzja Walnego Zgromadzenia o prowadzeniu rachunkowosci spétki zgodnie z zasadami zawartymi w
Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci / Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci
Finansowej. W dniu 26 czerwca 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Uchwalg 21
, dziatajgc na podstawie art. 45 ust. 1a ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (t.j.
Dz.U. z 2002 roku Nr 76, poz. 694 z pdzn. zm.) postanowito, ze jednostkowe sprawozdania finansowe
Spotki, jako emitenta papierow wartoSciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym na
Gieldzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie SA, poczgwszy od jednostkowych sprawozdan
finansowych odnoszacych sie do biezagcego roku obrotowego (2011) beda sporzadzane zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz  zwigzanymi z nimi interpretacjami, ogtaszanymi w formie
rozporzadzen Komisji  Europejskiej. Zmiana zasad rachunkowosci spowodowata, iz operacje
dotychczas ktore byly dokonywane w trakcie sporzadzenia i przeksztatcenia sprawozdania, zostaty
wprowadzone do ksigg rachunkowych. Dotyczy to gtdwnie rozliczenia naleznosci z tytutu sprzedazy
spotki Rainbow Tours Ukraina, ktéra miata miejsce w 2009 roku. Postanowienia umowy stanowig, iz
sptata naleznosci z roztozona jest na okres 5 lat. Nalezno$¢ tg potraktowano jako naleznosc,
zawierajgcg koszt finansowy w kwocie dyskonta 2.250 tys. zt. W kolejnych okresach dyskonto
rozliczono do przychodéw odsetkowych tj. w 2010 kwote 597 tys. zt oraz w 2011 roku 692 tys. zt w
wynikach skonsolidowanych. Po przeksztatceniu wyniku jednostkowego Rainbow Tours S.A. zgodnie z
MSR/MSSF wigczono te elementy do wyniku finansowego w prezentacji za 2010 rok oraz za 2011.
Kwote dyskonta spétka wykazata w pozycji ,Zysk/Strata z lat ubiegtych” zas kwoty odsetek w 2011
roku rozliczono w przychodach finansowych jako odsetki.
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Powyzsze zdarzenia przetozyty sie na wyniki operacyjne spdtki. Przychody ze sprzedazy
wygenerowane w okresie 2011 roku wyniosty facznie 408,8 min zt i sg wyzsze od okresu
analogicznego o 99,7 min zt, co stanowi wzrost o 32,3 %. Ponizej zaprezentowana tabela zawiera

strukture przychoddw oraz ich rodzaje.

Przychody - rodzaje Styczegaf{udzieﬁ Styczer;;)forudzier'l Zmiana %
Sprzedaz imprez RT 322 265,3 56,7 21,40%
Przychody z posrednictwa 2,5 1,5 1,0 66,70%
Bilety czarterowe 75,6 29,7 45,9 154,50%
Pozostate 8,7 12,6 -3,9 -31,00%
Przychody razem 408,8 309,1 99,7 32,30%

Koszty organizacji imprez turystycznych dla analizowanego okresu wyniosty tacznie 355,2 min zt i byty
wyzsze o kwote 87,6 min zt. Dynamika wzrostu wyniosta 32,7%.

Poréwnanie dynamiki wzrostu przychodéw i kosztu wiasnego imprez turystycznych wskazuje,
iz dynamika przychodow ze sprzedazy wzrastata w tempie wolniejszym niz dynamika kosztu wtasnego
00,4 p %.

W rachunku zyskéw i strat w wariancie kalkulacyjnym zysk brutto na sprzedazy w analizowanym
okresie wynidst 53,7 min zt i byt wyzszy o kwote 12,2 min zt (za okres od stycznia do grudnia 2010
roku zysk na sprzedazy wyniost 41,5 min zt), co stanowi wzrost 0 29,4 %.

Koszty sprzedazy w 2011 wyniosty tgcznie 25,9 min zt i byly wyzsze o 5,3 min zt od kwoty poniesionej
w okresie IV kwartatow 2010 roku. Spoétka klasyfikuje w kosztach sprzedazy prowizje naliczong dla
agentow wspotpracujgcych z emitentem oraz koszty marketingu. Naktady poniesione na marketing w
2011 roku wyniosty 10,2 min zt i byly wyzsze o prawie 80 % w stosunku do 2010 roku. Spodtka
wzmacniata pozycje rynkowg poprzez reklame w telewizji oraz przede wszystkim w elektronicznych
mediach (Internet).

Spotka klasyfikuje w kosztach zarzadu koszty utrzymania biur sprzedazy oraz koszt utrzymania
centrali. Gtownym czynnikiem wzrostu kosztéow zarzadu w rachunku zyskow i strat jest zwiekszenie
ilosci biur, co powoduje wzrost kosztéw statych zwigzanych z ich utrzymaniem. Tak prezentowane
ogdtem koszty zarzadu analizowanego okresu 2011 roku wyniosty 22,2 min zt. Wzrost tych kosztow
do okresu analogicznego wyniost 6,6 min zt, co stanowi 42,3 %. W 2011 roku spétka uruchomita 19
nowych lokalizacji.

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

Zysk na sprzedazy wypracowany w okresie styczen — grudzien 2011 roku wynidst 5,5 min zt i byt
wyzszy o kwote 0,1 min, co stanowi nieznaczny wzrost o 3,8 % w poréwnaniu do IV kwartatéw 2010
roku.

Zysk netto Emitenta wypracowany w okresie od stycznia do grudnia 2011 roku wynidst 5,4 min zt,
i byt wyzszy 0 0,2 min zt w odniesieniu do okresu analogicznego 2010 roku.

Wskaznik EBITDA spdtki za okres 12 miesiecy 2011 roku wynosi 5,5 min zt, identycznie jak w 2010
roku.

W I kwartale 2011 roku kapitat wiasny emitenta zostat zwiekszony w zwiazku z emisjg akcji serii F,
Igtérej rejestracja miata miejsce w dniu 14 stycznia 2011 roku. W tym dniu Sad Rejonowy dla todzi —
Srodmiescia XX wydziat KRS wydat postanowienie o rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego
spotki w zwigzku z emisjg akgji serii F, ktory obecnie wynosi 1.455 tys. zt, a kapitat wtasny emitenta
na koniec roku wynosi ponad 43 min zt.

Emitent w zwigzku z wydarzeniami w Afryce Potnocnej w udzielit spotce zaleznej ,Bee & Free”
w I potroczu pozyczek w kwocie 5,1 min zt. Emitent na dzien 31 grudnia 2011 posiada nalezno$¢ z
tytutu udzielonych pozyczek w tgcznej kwocie 6,3 min zi.

Poczawszy od 2011 roku zaczety obowigzywac nowe zasady obliczania sumy gwarancyjnej odnosnie
tzw. gwarancji touroperatorskiej. Nowela prawna byta wynikiem ogtoszenia upadtosci w 2010 roku
duzych biur podrézy tj. Selectours i Orbis Travel. Do konca 2010 roku zasady ustalania sumy
gwarancyjnej stanowity, iz zmiennym parametrem iloczynu byt przychdd ze sprzedazy zas statym byt
ustalony wskaznik procentowy w zaleznosci od kierunku obstugiwanej przez touroperatora destynacji.
We wrzesniu 2010 roku spétka uzyskata gwarancje touroperatorskg w wysokosci 14,5 min zt
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obowigzujacg na rok 2011. W zwigzku ze zmiang przepiséw wysokos¢ kwoty gwarancyjnej uzalezniono
od destynacji, kwoty wptacanej zaliczki (procentowo do wartosci catej imprezy) oraz okresu miedzy
wptatg zaliczki a datg rozpoczecia realizacji ustugi. Zmiany te wptynety na wysokos¢ kwoty gwarangji
touroperatorskiej obowigzujgcej od wrzesnia 2011 roku. Obecnie kwota gwarancji wynosi 37,1 min zt,
co stanowi dwu i potkrotny wzrost w poréwnaniu do poprzedniego okresu. Zarzad spétki Rainbow
tours S.A. zwraca uwage na fakt wzrostu kosztu gwarancji ubezpieczeniowej ale rowniez na kwestie
zabezpieczenia tej gwarancji.

W dniu 1 wrzesnia 2011 roku Zarzad Rainbow Tours podjgt Uchwate w sprawie ustalenia i rozpoczecia
Programu skupu akcji wtasnych, stosownie do upowaznienia udzielonego Uchwatg nr 22 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours SA z dnia 29 czerwca 2011.

W dniu przekazania niniejszego raportu tj. 30 kwietnia 2012 roku spotka posiadata 56 618 akcji
wiasnych, stanowigcych 0,39 % ogdlnej ilosci akgji i 0,26 % ogdtu gtoséw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy.

2.2. Zdarzenia o nietypowym charakterze

W 2011 roku wystapito szereg zdarzen, ktére powodowaly, iz niektdére firmy z branzy turystycznej
rozpoznawaty ten okres jako wielkg szanse rozwoju lub jako zagrozenie dziatalnosci. Poczatek roku
zostat zdominowany przez wydarzenia jakie miaty miejsce w Afryce Pdtnocnej (Tunezja, Egipt),
wptynety negatywnie na poziom sprzedazy w I kwartale 2011 oraz wybor wakacyjnych kierunkow.
Wiasnie te wydarzenia byly gtdwng przestanka, ktora skionita spotke dominujacg do rozszerzenia
oferty. Niestety negatywnie wplyneta na kondycje spotek zaleznych.

Spdtki zalezne w zwigzku ze wstrzymaniem obstugi ruchu turystycznego na destylacjach Egipt oraz
Tunezja poniosty straty. BeeFree byta zmuszona zwraci¢ klientom wptacone przedptaty. W przypadku
ABC Swiat Podrozy — posrednika turystycznego - prowizja z tytutu posrednictwa w sprzedazy ustug
turystycznych jest wyptacana w momencie realizacji imprezy. Spotka ABC w zwigzku z faktem, iz
imprezy zostaty odwotane, nie otrzymata prowizji.

Rainbow Tours S.A. w tamtym okresie odnotowat wzrost zainteresowaniem ofertg spotki w innych
kierunkach np. Wyspy kanaryjskie. W okresie letnim wiekszym zainteresowaniem cieszyly sie inne
Lanie” kierunki takie jak: Butgaria, Grecja, Turcja.

Niepewna sytuacja krajow Afryki potnocnej spowodowata, ze touroperatorzy dokonali redukcji tych
programow na okres letni. Poczgwszy od II kwartatu 2011 roku sytuacja w Egipcie zaczeta sie powoli
stabilizowa¢. Dziatania zbrojne w Libii wptynely na znacznie nizsze zainteresowanie ofertg Tunezji.
Dodatkowym czynnikiem w I pdtroczu 2011 roku zachecajgcym do skorzystania z oferty biur
turystycznych byta stabilizacja kursow walutowych. Od czerwca 2011 roku Rainbow Tours S.A. oraz
spotki zalezne odnotowaty znaczacy wzrost zainteresowania oferta.

Nalezy przypomnie¢, iz wyjgtkowo zimny okres letni w Polsce miat znaczacy wptyw na wzrost
zainteresowania ofertg spotek Grupy. Spotka dominujgca byta przygotowana na tak wysoki przyrost
klientow poprzez zwiekszenie i poszerzenie oferowanej gamy produktow. Bee&Free w zwigzku ze
swojg waska specjalizacjg nie miata w ofercie, az tak duzego programu, a ABC innych tanich
destynacji nie zdotaly odpracowac strat poniesionych na poczatku roku. PowyZzsze zdarzenia
bezposrednio przetozyly sie na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Rainbow Tours S.A. W IV
kwartale 2011 roku dodatkowo niekorzystny trend rynku walutowego wptyng na koszty imprez, co
dodatkowo obcigzyto wyniki grupy.

Spotki zalezne poniosty straty za okres pierwszego pétrocza 2011 roku. Poczawszy od lipca 2011 roku
spotki  zalezne zaczely generowa¢ dodatnie wyniki. Jednak ich poziom nie pokryt  strat
wygenerowanych w okresie I pdtrocza 2011 roku.

Rainbow Tours S.A. w tym okresie zanotowata znaczacy wzrost marz, co przetozyto sie na wyniki
operacyjne. W IV kwartalne nastgpit znaczny spadek sprzedazy oferty ktéry byt spowodowany — w
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opinii zarzadu — zdecydowanym wzrostem kurséw walutowych oraz kumulacjg ruchu turystycznego w
okresie II i III kwartatu 2011 roku.

Wczesniejsze prognozy Zarzadu Grupy co do wynikdw finansowych spétek zaleznych potwierdzity sie.
Roczne wyniki oméwionych spétek zaleznych obcigzyty wyniki Grupy kapitatowej na koniec 2011 roku.

Koniec roku 2011 zostat zdominowany przez znaczacy wzrost kurséw walutowych. Srednioroczne
kursy EUR i USD (wyliczane na podstawie dziennych kurséw walutowych ogtaszanych przez NBP)
wyniosty odpowiednio 4,1196 i 2,9636 podczas gdy ogtoszony kurs $redni na koniec 2011 roku
wyniost odpowiednio 4,4168 zt i 3,4174 zt. Kursy walutowe zdecydowanie wptywajg na przedsprzedaz
imprez Lato oraz sprzedaz oferty zimowej. Obecnie, kursy walutowe ulegajg zdecydowanemu
spadkowi. Grupa kapitatowa uzaleznia popyt na imprezy od sytuacji na rynku walutowym. Obecne
tendencje (za dwa miesigce 2012 roku) jezeli zostang utrzymane moga pozytywnie wpityngc na
przedsprzedaz imprez sezonu Lato 2012. Trendy cen paliw lotniczych réwniez majg duze
oddziatywanie na ceny imprez turystycznych. Cho¢ klienci biura podkreslaja, iz znaczacy wptyw na
wybor oferty wakacyjnej ma kurs walutowy to z perspektywy firmy na cene dodatkowo ma znaczacy
wptyw ceny paliw ptynnych (transport drogowy i lotniczy). Dalszy wzrost cen paliw moze przetozy¢ sie
na ceny imprez. Spdtka przygotowujac oferte na przyszty sezon Lato 2012 wprowadzita dodatkowg
optate zabezpieczajgcg spdtke przed zmiang kurséw walutowych i cen paliw (Gwarancja niezmiennej
ceny za dodatkowg optatg). Ponizszy wykres prezentuje wzrost $rednich kursow walutowych w
okresie od 31.12.2007 roku do 31.03.2012 roku.

4 N\
| Kursy Srednie NBP publikowane od 31.12.2007 do 31.03.2012 roku |

4,8999

== dolar amerykanski euro Sredniaroczna USD  ==Srednia roczna EUR

- J

2.3. Perspektywy rozwoju dziatalnosci

Rainbow Tours S.A. dziata na polskie rynku turystycznym od ponad 9 lat w obecnej formie prawnej
kontynuujgc doswiadczenia pofgczonych firm Rainbow oraz Globtroter. Rozwdj firmy $cisle
skorelowany jest z rozkwitem rynku turystycznego w Polsce. Dynamika rozwoju polskiego rynku
turystycznego jest Scisle powigzana z dochodami Polakdw. Jak wskazujg dane sprzedazowe firmy
(przychody ze sprzedazy) wzrost te w zalezno$ci od okreséw koniunktury gospodarczej Polski
gospodarki Swiatowej stanowig od 10% do 40 %. Zarzad szacuje, ze liczba uczestniczacych w
zorganizowanych imprezach turystycznych stanowi okoto 3,5% ogétu obywateli Polski. W poréwnaniu
do Niemiec, gdzie ten wskaznik wynosi okoto 16 -19 % mozna przyjgc teze, ze rynek, na ktérym
dziata emitent jest bardzo rozwojowy. Dziatalno$¢ tourperatorska jest narazona na wiele ryzyk, ktore
determinujg wyniki finansowe.
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Zarzad Emitenta oprécz dziatan sprzedazowych (aktywne zwiekszanie i dywersyfikacja oferty
turystycznej) utworzyt grupe kapitatowa, w ramach ktérej kazda ze spétek spetnia inng role w ramach
$wiadczenia ustug turystycznych. Grupa kapitatowa Rainbow Tours SA obejmuje nastepujgce
podmioty: TravelOvo spdtka z 0.0., Portal Turystyczny spétka z 0.0, Traveltech spétka z 0.0., Rainbow
Tours — Biuro Podrozy spotka z 0.0. oraz. Bee&Free spétka z 0.0.

Strategia Zarzadu na rok 2011 i kolejne lata to konsekwentna budowa silnej i rozpoznawalnej marki
~Rainbow Tours” oraz silnej grupy kapitatowej obejmujacej swym dziataniem wszystkie aspekty rynku
turystycznego. W 2011 r. Emitent planuje podjecie szeregu dziatan, ktorych restrukturyzacja kosztowa
podmiotow wchodzgcych w sktad Grupy oraz przedsiebiorstwa Emitenta, w szczegolnosci

« Zastepowanie zewnetrzych systemdéw rezerwacyjnych systemami dziatajgcymi w ramach

spotek grupy,
« dziatania restrukturyzacyjne w zakresie efektywnosci i poziomdw zatrudnienia
» koncentracja dziatalnosci w siedzibie spétki matki

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

3. Czynniki ryzyka i zagrozenia na jakie narazony jest Emitent
3.1. Ryzyko zwigzane z wystepowaniem katastrof w regionach turystycznych

Na dziatalnos¢ Spotka posredni wplyw mogg mie¢ wszelkiego rodzaju sytuacje zwigzane
z uwarunkowaniami polityczno-gospodarczymi na $wiecie. Wszelkie tragiczne wydarzenia i katastrofy
w regionach turystycznych wptywajg bezposrednio na popyt na rynku turystycznym. Konflikty zbrojne,
zamachy terrorystyczne, niepokoje spoteczne, epidemie czy inne zagrozenia naturalne, jak powodzie,
huragany, trzesienia ziemi, wybuchy wulkandw, dtugotrwate susze mogg mie¢ negatywny wplyw na
wyniki Spétki. Trzeba jednak nadmieni¢, iz w chwili obecnej zaréwno zamachy terrorystyczne jak i
zagrozenia niepokojami spotecznymi, permanentnie okupujace czotéwki gazet i wiadomosci, majg
duzo mniejszy wptyw na decyzje o zakupie imprezy turystycznej niz to miato miejsce kilka lat temu.
Ponadto Spoétka organizuje i sprzedaje wyjazdy turystyczne do kilkudziesieciu destynacji na catym
$wiecie, zatem w przypadku lokalnego kryzysu na pojedynym kierunku, spétka nadal z powodzeniem
operowa¢ moze na pozostatych kierunkach.

3.2. Ryzyko zwigzane z konkurencja

Zmiany zachodzace na rynku ustug turystycznych wskazujgce na zdecydowany rozwdj sprzedazy on-
linew diuzszej perspektywie mogq oznaczac ryzyko zagrozenia udziatu w rynku firm posiadajgcych
tylko tradycyjne sieci sprzedazy. Spdtka podjeta dziatania majgce zapobiec takiemu zagrozeniu
poprzez rozwdj nowoczesnych kanatdw sprzedazy. Na poczatku 2008 roku Spoétka przejeta TravelOvo
spotke z o.0. (portal wyspecjalizowany w sprzedazy biletdw lotniczych) i Traveltech spotka z o.o.
(producent oprogramowania do sprzedazy produktdw turystycznych w internecie).

Niezaleznie od powyzszego spotka konkuruje na rynku tradycyjnych tour operatorow z innymi
podmiotami. Konsekwentna budowa silnej i rozpoznawalnej marki ,Rainbow Tours” oraz silnej grupy
kapitatowej obejmujacej swym dziataniem wszystkie aspekty rynku turystycznego (producent - tour
operator w Polsce, dystrybucja tradycyjna — sie¢ wiasnych biur, Internet — wtasny portal, IT — spdtka
technologiczna) pozwoli z pewnoscig konkurowa¢ z powodzeniem z innymi graczami
na rynku. W 2010 roku spotka przejeta kontrole poprzez nabycie udziatow nad spdtka Bee&Free sp.
Z 0.0.

3.3. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy
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Sprzedaz Spoiki, podobnie jak wiekszosci podmiotéw z branzy turystycznej charakteryzuje sie duzg
sezonowoscig sprzedaz. Okresowy wzrost popytu na produkty i ustugi turystyczne przypada na drugi i
trzeci kwartat roku. W zwigzku z powyzszym wynik finansowy tego okresu ma decydujgcy wptyw na
wynik koncowy catego roku. Nalezy jednak dodac, iz Spotka stara sie niwelowac wptyw sezonowosci
wprowadzajac do sprzedazy w okresie zimowym (IV i I kwartat roku) coraz ciekawszg i atrakcyjniejsza
oferte. Wprowadzenie samolotow czarterowych na egzotyczne wakacje spowodowato ze, cieszg sie
ogromnym powodzeniem. Taka sytuacja sprzyja zmianie proporcji sprzedazy pomiedzy sezonem
letnim i zimowym.

3.4. Ryzyko zwigzane z sytuacja finansowgq spotek zaleznych

Grupa kapitatowa Rainbow Tours SA obejmuje nastepujgce podmioty: TravelOvo spétka z 0.0. (100 %
kapitatu, portal wyspecjalizowany w sprzedazy biletow lotniczych), Portal Turystyczny spodtka z o.o.
(81,25 % kapitatu, portal wyspecjalizowany w sprzedazy ofert turystycznych), Traveltech spétka z o.0.
(71 % kapitatu, producent oprogramowania do sprzedazy w Internecie) oraz Rainbow Tours — Biuro
Podrozy spétka z 0.0. (100 % kapitatu, agencja IATA a takze Bee&Free spotka z.0.0 ( touroperator
wyspecjalizowany w sprzedazy taniej oferty do krajow Afryki Potnocnej. Podjeto dziatania
restrukturyzacyjne w celu minimalizacji strat generowanych przez podmioty zalezne, biorac jednak pod
uwage etap rozwoju tych podmiotéw (drugi, trzeci rok prowadzenia dziatalnosci) Zarzad spodziewa
sie, ze catkowite ich unikniecie bedzie mozliwe 2012 roku.

3.5. Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

Ogodlna koniunktura ekonomiczna na $wiecie ulega pogorszeniu. Problemy gospodarcze krajow Unii
Europejskiej w szczegdlnosci Grecji, Portugalii, Hiszpanii mogg przektadac sie kondycje ekonomiczng
Polski. Sytuacja ta moze réwniez wptyng¢ na pogorszenie nastrojow konsumenckich oraz poziom
sktonnosci Polakow do wyjazdow zagranicznych. Nie bez znaczenia pozostaje fakt znacznego
ostabienia ztotdwki, ktory powoduje, ze cena produktu turystycznego rosnie, przez co staje sie on
mniej dostepny dla niektérych grup konsumentéw. Procentowy wzrost obrotow w pierwszym kwartale
2012 r. zdaje sie jednak nie potwierdzac tej tendenciji.

3.6. Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

Zagrozeniem dla dziatalnosci Spotki sg zmieniajgce sie przepisy prawa lub rozne jego interpretacje.
Ewentualne zmiany przepisdw prawa, a w szczegolnosci przepisow podatkowych mogg zmierzad
w kierunku powodujgcym wystgpienie negatywnych skutkéw dla dziatalno$ci Emitenta. Przepisy prawa
polskiego znajdujg sie w okresie zmian zwigzanych z implementacjg praw Unii Europejskiej i mogg
mie¢ wptyw na otoczenie prawne zwigzane z dziatalnoscig gospodarczg Emitenta. Szczegdlnie czestej
niebezpieczne sg zmiany interpretacyjne przepisow podatkowych. Brak jest jednolitosci w praktyce
organdéw skarbowych i orzecznictwie sgdowym w sferze opodatkowania. Przyjecie przez organy
podatkowe interpretacji prawa podatkowego innej niz przyjeta przez Spotke moze implikowac
pogorszenie jej sytuacji finansowej, a w efekcie negatywnie wptyngé na uzyskiwane wyniki.

3.7. Ryzyko walutowe

Spétka zamawiajgc imprezy turystyczne rozlicza sie ze swoimi kontrahentami w walutach obcych
(zazwyczaj w Euro lub w Dolarze Amerykanskim). Natomiast sprzedaje imprezy polskim klientom
w walucie krajowej. Niekorzystne zmiany kurséw walutowych pomiedzy okresem wptywu Srodkow
od klientéw a okresem wplaty zagranicznym dostawcom moze spowodowacé obnizenie rentownosci
i zyskow osigganych przez Spodtke. Nalezy jednak pamietaé, iz trend deprecjacyjny polskiej waluty
zostat juz zahamowany i wg dostepnych zarzadowi analiz ztotdowka winna sie umacnia¢ $rednio
i dtugoterminowo.

3.8. Ryzyko wzrostu cen ropy naftowej

Relatywnie wysoka w ostatnim okresie cena ropy naftowej przeklada sie na wzrost kosztu
transportu lotniczego i autokarowego. Wieksze zapotrzebowanie na rope naftowg w sezonie letnim
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z uwagi na wiekszg aktywnos¢ linii lotniczych moze spowodowac dodatkowy wzrost cen w tym
okresie. Oznacza¢ to moze wzrost kosztdw wycieczek (wyrazony w walutach obcych).

4. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego.
4.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego przyjetego przez emitenta

Emitent przyjat do stosowania i w 2011 roku podlegat zasadom fadu korporacyjnego opublikowanym
w dokumencie ,Dobre praktyki spétek notowanych na GPW” przyjetym Uchwatg Nr 12/1170/2007
Rady Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie SA w dniu 4 lipca 2007 r. w sprawie uchwalenia
~Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW”, ze zmianami wprowadzonymi mocg Uchwaty nr
17/1249/2010 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie SA z dnia 19 maja 2010
r. w sprawie uchwalenia zmian ,,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW”.

Poczawszy od dnia 1 stycznia 2012 roku obowigzujg zmienione zasady tadu korporacyjnego. Tekst
jednolity w/w dokumentu ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, uwzgledniajgcy i obejmujgcy
zmiany obowigzujace od dnia 1 stycznia 2012 roku (wprowadzone mocg postanowien Uchwaty Rady
Gietdy Nr 15/1282/2011 z dnia 31 sierpnia 2011 roku oraz Uchwaty Rady Gietdy Nr 20/1287/2011 z
dnia 19 pazdziernika 2011 roku) zostat przyjety mocg postanowien wskazanej Uchwaty Rady Gietdy Nr
20/1287/2011 z dnia 19 pazdziernika 2011 roku.

Zasady te dostepne sg publicznie w sieci Internet, na stronie internetowej znajdujacej sie pod
adresem: http://www.corp-gov.gpw.pl Regulamin Gietdy (tj. dokument w brzmieniu przyjetym
Uchwatg Nr 1/1110/2006 Rady Gietdy z dnia 4 stycznia 2006 r. z p6zn. zm.) nie naktada na Spotke
obowigzku stosowania wskazanego zbioru zasad, a jedynie obowigzek sprawozdawania na ich temat.

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

Zgodnie z postanowieniami § 29 ust. 5 w/w Regulaminu Gietdy ,do raportu rocznego emitent dotgcza
raport dotyczacy stosowania zasad tadu korporacyjnego w spdtce. Zarzad Gietdy moze okreslic zakres
oraz strukture tego raportu”.

Zakres oraz struktura raportu dotyczacego stosowania zasad tadu korporacyjnego w Spotce,
stanowigcego zatgcznik do raportu rocznego emitenta, zostaty ustalone mocg postanowien Uchwaty Nr
1013/2007 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 11 grudnia 2007 r.

w sprawie okreslenia zakresu i struktury raportu dotyczacego stosowania zasad fadu korporacyjnego
przez spoitki gietdowe.

Podstawe prawng sporzadzenia niniejszego o$wiadczenia o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego
stanowig:
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1. §91 ust. 5 pkt 4) w zwigzku z § 92 ust. 4 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartoSciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. nr 33, poz. 259 z p4zn. zm.),

2. § 29 ust. 5 Regulaminu Gietdy oraz Uchwata Nr 1013/2007 Zarzadu Gietdy Papierow
Warto$ciowych w Warszawie SA z dnia 11 grudnia 2007 r. w sprawie okreSlenia
zakresu i struktury raportu dotyczgcego stosowania zasad fadu korporacyjnego przez
spotki gietdowe.

4.2, Wskazanie i wyjasnienie odstepstw od stosowania zasad tadu korporacyjnego

W 2011 roku Emitent nie stosowat nizej wymienionych zasad tadu korporacyjnego — obowigzujgcych w
2011 roku , a opublikowanych w dokumencie ,Dobre praktyki spdtek notowanych na GPW” przyjetym
Uchwatg Nr 12/1170/2007 Rady Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA w dniu 4 lipca 2007
r. w sprawie uchwalenia ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”, ze zmianami wprowadzonymi
mocg Uchwaly nr 17/1249/2010 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA z
dnia 19 maja 2010 r. w sprawie uchwalenia zmian ,,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW':

Czes¢ I — Rekomendacije dotyczace dobrych praktyk spétek gietdowych.

ZasadaIl

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

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

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

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

W 2011 roku Emitent nie wypetniat powyzszej zasady w zakresie wprowadzenia transmisji obrad
walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowania przebiegu obrad i
upubliczniania go na stronie internetowej; w ocenie Emitenta wszelkie istotne informacje na temat
zwotania i odbycia walnego zgromadzenia Spotki przekazywane sg do publicznej wiadomosci poprzez
ich umieszczenie na stronie internetowej spotki oraz za posrednictwem odpowiednich raportéw
biezacych, a ewentualne koszty zwigzane z transmisjg i rejestracjg przebiegu obrad i upubliczniania go
na stronie internetowej sg niewspdtmierne do potencjalnych efektéow takiego dziatania; spdtka nie
zamierza w najblizszym czasie wprowadzi¢ zasady transmitowania, rejestracji i upubliczniania obrad
walnego zgromadzenia.

ZasadaIl5

~Spotka powinna posiadac polityke wynagrodzeri oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzeri
powinna w szczegolnosci okreslac forme, strukture i poziom wynagrodzen cztonkow organow
nadzorujgcych | zarzadzajgcych. Przy okreslaniu polityki  wynagrodzeri cztonkow — organow
nadzorujacych i zarzadzajacych spotki powinno miec zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej

z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzer dyrektorow spotek
notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r.
(2009/385/WE).”

Powyzsza zasada nie byta stosowana w 2011 roku w odniesieniu do obowigzku posiadania polityki
wynagrodzen osdb wchodzacych w sktad Rady Nadzorczej; wynagrodzenie oséb wchodzacych w sktad
Rady Nadzorczej Spdtki zostato ustalone na podstawie stosownej uchwaty Walnego Zgromadzenia
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Spotki. Natomiast mocg postanowien uchwaty Rady Nadzorczej Emitenta Nr 6/05/2011 z dnia 27 maja
2011 roku Rada Nadzorcza Rainbow Tours SA, dziatajac na podstawie § 19 ust. 2 zdanie drugie oraz §
22 lit. ¢) Statutu Spotki przyjeta i wprowadzita w Spotce dokument okreslajacy polityke wynagrodzen
dla cztonkéw Zarzadu Spotki (,Polityka wynagrodzen dla cztonkéw organu zarzadzajgcego Rainbow
Tours SA").

ZasadaI9

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

W 2011 roku, w sklad Zarzadu wchodzili wytgcznie mezczyzni, a w sktad Rady Nadzorczej Spdtki jedna
kobieta na pieciu cztonkéw Rady, aczkolwiek sktad osobowy kadry pracowniczej Spotki wskazuje na
zrownowazony udziat kobiet i mezczyzn. Zamiarem Spéiki i jej akcjonariuszy jest doprowadzenie do
zapewnienia, w potencjalnie mozliwym, rozsadnym i uzasadnionym czasie i o ile bedzie to obiektywnie
mozliwe, zrdwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w
przedsiebiorstwie Spoétki, wzmacniajgc w ten sposdb kreatywnos$¢ i innowacyjno$¢ w prowadzonej
przez Emitenta dziatalnosci gospodarczej.

Czesc¢ 11 — Dobre praktyki realizowane przez zarzady spoétek gietdowych.

Zasada II 1.6

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

Zasada ta nie byta w 2011 roku stosowana w zakresie odnoszgcym sie do zamieszczania na
korporacyjnej stronie internetowej Emitenta rocznego sprawozdania z pracy komitetow. W Radzie
Nadzorczej Emitenta nie wyodrebniono komitetéw, a wszyscy cztonkowie Rady wykonujg obowigzki
kolegialnie.

Zasada II 1.7

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

W 2011 roku nie zanotowano przypadku zgtoszenia oficjalnych pytan akcjonariuszy dotyczacych spraw
objetych porzadkiem obrad, zadawanych przed i w trakcie walnego zgromadzenia; spdtka zamierza
zamieszcza¢ na stronie internetowej przedmiotowe informacje w przypadku wystgpienia zdarzen to
uzasadniajgcych, pod warunkiem jednak mozliwosci weryfikacji danych osoby zadajgcej pytanie i
mozliwosci okreslenia jej statusu jako akcjonariusza.

Spoétka nie prowadzi szczegdtowego zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia. Przebieg ten
protokotowany jest przez notariusza, a o uwzglednieniu poszczegdlnych kwestii w protokotach
decyduje Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia w oparciu o przepisy prawa i uzasadnione sugestie
akcjonariuszy. Uczestnicy Zgromadzenia uprawnieni sg do sktadania o$wiadczen na pisSmie, ktore
zalgczane sg do protokotu, co zdaniem Emitenta sprawia, ze powyzsze zasady sg wystarczajgce dla
zapewnienia transparentnosci Spotki.

Zasada II 1.12

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

Powyzsza zasada nie byla w 2011 roku stosowana. Funkcjonujgcy dotychczas w Spdtce program
motywacyjny zakonczyt sie w 2010 roku, a poczawszy od 2011 roku nie funkcjonuje w Spdtce
Program Motywacyjny oparty na akcjach lub instrumentach finansowych. W przypadku wprowadzenia
w Spotfce w przysziosci programu motywacyjnego opartego na akcjach lub podobnych instrumentach
— stosowna informacja na temat prognozowanych kosztéw jakie poniesie Spotka w zwigzku z jego
wprowadzeniem zostanie zamieszczona na korporacyjnej stronie internetowej Spotki.

Zasada II 1.13

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

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

Zasada Il 1.14

~Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa [ zamieszcza na niej, oprocz informaci
wymaganych przez przepisy prawa: (...) 14) informacje o tresci obowigzujgcej w spofce reguty
dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych lub informacje o
braku takiej reguty.”

W Spéitce brak jest zdefiniowanej reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych, a Spdtka nie zamiescita takiej informacji na swojej stronie internetowej
relacji inwestorskich, nie mniej w roku 2011, mocg postanowien Uchwaty Nr 9/05/2011 z dnia 27 maja
2011 roku Rada Nadzorcza Spétki, dziatajgc w oparciu o postanowienia § 22 lit. d) Statutu Spotki,
dokonata zmiany podmiotu dokonujgcego badania sprawozdan finansowych Spoétki i Grupy Kapitatowej
Spotki (dotychczas, w odniesieniu do sprawozdan finansowych za lata obrotowe: 2008, 2009 i 2010,
badanie sprawozdan finansowych przeprowadzata Kancelaria Biegtych Rewidentéw ,Josef Welt” Sp. z
0.0. W todzi) i wybrala DGA Audyt Spdtke z o0.0. w Poznaniu, jako podmiot uprawniony do
przeprowadzenia:
1) przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za pierwsze potrocze 2011 roku, tj. za
okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku, sporzadzanego wedtug stanu

na dzien na dzien 30 czerwca 2011 roku,

2) przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Spotki za pierwsze
potrocze 2011 roku, tj. za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku,
sporzagdzanego wedtug stanu na dzien na dzien 30 czerwca 2011 roku,

3) badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spétki za rok obrotowy 2011, tj. za okres od
dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku, sporzadzanego wedtug stanu na dzien
31 grudnia 2011 roku,
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4) badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Spotki za rok obrotowy
2011, tj. za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku, sporzadzanego
wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku.

W zwigzku z powyzszym, w Spoétce zastosowano zasade (regute) zmiany podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych ,co trzy lata”, ktdra nie jest jednakze formalnie ustalong i
obowigzujgcg w Spotce zasada (reguta).

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

Zasada II 2.

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

Emitent, poczawszy od dnia 1 stycznia 2009 roku, wprowadzit modut korporacyjnej strony relacji
inwestorskich Spétki w jezyku angielskim, jednakze ze wzgledu na znaczne opdznienia w zakresie
tlumaczenia biezgcych wpisow — zawarte na stronie tresci w jezyku angielskim sg nieaktualne.
Zamiarem Emitenta jest rozwazenie zawieszenia funkcjonowania modutu korporacyjnej strony relacji
inwestorskich Spétki w jezyku angielskim.

Zasada II 3

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

W okresie sprawozdawczym (rok obrotowy 2011) Spotka zawierata wszystkie transakcje z podmiotami
powigzanymi na warunkach rynkowych, bez uprzedniego zwracania sie o aprobate tych
transakcji/umow przez Rade Nadzorcza.

Czesc¢ 111 — Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych.

Zasada III 8

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

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

Zasada III 9

LZawarcie przez spotke umowyy/transakcji z podmiotem powigzanym, spetniajgcej warunki o ktorej
mowa w czesci II pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorczej”.
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W okresie sprawozdawczym (rok obrotowy 2011) Spotka zawierata wszystkie transakcje z podmiotami
powigzanymi na warunkach rynkowych, bez uprzedniego zwracania sie o aprobate tych
transakcji/umoéw przez Rade Nadzorcza.

CzeS¢ IV — Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy.

Zasada IV 10

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

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

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

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

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

Poczawszy od dnia 1 stycznia 2012 roku, do zbioru ,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW”,
ktéremu podlega Emitent wprowadzono (mocg postanowien Uchwaty Rady Gietdy Nr 15/1282/2011 z
dnia 31 sierpnia 2011 roku) m.in. zmiane polegajaca na przesunieciu daty obowigzywania
przedmiotowej zasady (zasada IV 10), tj., Zze zasada ta powinna by¢ stosowana najpozniej poczgwszy
od dnia 1 stycznia 2013 r.

W zwigzku z powyzszym, zgodnie z trescig zbioru ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”,
ktéremu podlega Emitent powyzsza zasad tadu korporacyjnego powinna by¢ stosowana najpozniej
poczawszy od dnia 1 stycznia 2013 r. W 2011 roku Spoétka nie zapewnita akcjonariuszom mozliwosci
udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej, w sposdb
wskazany w tresci Zasady IV.10.

W pozostatym zakresie, poza wyzej wymienionymi odstepstwami, Emitent stosowat w 2011 roku
zasady fadu korporacyjnego obowigzujgce Spotke w 2011 roku (opublikowane w dokumencie ,Dobre
praktyki spotek notowanych na GPW” przyjetym Uchwata Nr 12/1170/2007 Rady Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA w dniu 4 lipca 2007 r., ze zmianami wprowadzonymi mocg Uchwaty
nr 17/1249/2010 Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 19 maja
2010 r.), a w sytuacji, gdy nie zanotowano przypadku (faktycznego lub prawnego) odnoszacego sie do
danej zasady — Emitent deklarowat jej wypetnianie w 2011 roku.

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

W Rainbow Tours SA funkcjonuje wdrozony i w petni funkcjonalny system kontroli wewnetrznej
w zakresie prowadzenia rachunkowosci oraz sporzadzania sprawozdan finansowych, ktérego celem
jest zapewnienie rzetelnej i jasnej prezentacji sytuacji majgtkowej i finansowej oraz ptynnosci
finansowej Spotki. Bezposredni nadzér nad przedmiotowym systemem sprawuje zgodnie
ze stosownymi regulacjami prawnymi, jak i wewnetrznymi Zarzad Spofki.
System kontroli wewnetrznej funkcjonuje w trzech ptaszczyznach:
« w zakresie zasad rachunkowosci funkcjonuje dokumentacja przyjetych zasad rachunkowosci,
ktéra opisuje polityke rachunkowosci wynikajgcg z Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami)
zatwierdzona przez Zarzad. Przyjete zasady rachunkowosci stosuje sie w sposdb ciggty,
zapewniajgc porownywalnos¢ sprawozdan finansowych

« w zakresie dokumentacyjnym funkcjonuje procedura obiegu i akceptacji dokumentow
zapewniajgca zarowno merytoryczng, jak i formalng kontrole dokumentéw wprowadzanych
do komputerowego systemu przetwarzania danych,
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+ w zakresie komputerowego systemu przetwarzania danych Spétka wykorzystuje systemy
zapewniajgce wypetnienie wymogdw wynikajgcych z powyzszych punktdw i stosuje
odpowiednie metody zabezpieczania dostepu do danych i komputerowego systemu ich
przetwarzania, w tym przechowywania oraz ochrony ksigg rachunkowych i dokumentacji
zrodtowej.

Roczne sprawozdania finansowe Spotki podlegajg weryfikacji (badaniu) podmiotu zewnetrznego
posiadajgcego stosowne uprawnienia w tym zakresie, za$ sprawozdania poétroczne przegladowi.
Sprawozdania Rainbow Tours SA podlegajg publikacji zgodnie z wymogami stosownych regulacji
prawnych.

4.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne
pakiety akcji

Ponizsza tabela specyfikuje akcjonariuszy posiadajgcych znaczne pakiety akcji na dzien 31 grudnia

2011 r. 9

liczba laczna udziat w Udziat w
posiadanyc I?czba Iic;bie kapitale
akcjonariusz h akgji gloséw glosow na | zakiadowy
WZ Spotki m Spotki
(szt.) (szt.) (%) (%)
Stawomir Adam Wysmyk? 1 890 000 3780 000 17,54 12,99
Grzegorz Baszczynski 2292 000 4 147 000 19,24 15,75
Remigiusz Cezary Talarek 2 035 800 3 680 800 17,08 13,99
Tomasz Piotr Czapla 1 990 000 3 600 000 16,7 13,68
Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty, w imieniu ktérego
dziata Millennium TFI SA® 1086 625 1086 625 204 745

U powyzsza informacja o stanie posiadania akcji Spotki przez akcgonariuszy (w tym bedacych cztonkami organdw Spotki)
posiadajgcych co najmniej 5% w ogoinej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki sporzadzona zostata na podstawie
aktualnych ujawnieri zawartych w Ksiedze Akcii Imiennych prowadzonej w Spofce (w zakresie posiadanych akcji imiennych), a
takze informacji uzyskanych od akcjonariuszy w drodze realizacji przez nich obowigzkow natozonych na akcjonariuszy spotek
publicznych moca odpowiednich postanowieri ustaw z dnia 29.07.2005 r., ti.: ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (art. 69 i art. 69a) i
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (art. 160 i nast.).

2 W zwigzku z odwotaniem ze skiadu Rady Nadzorczej Rainbow Tours SA i z petnienia funkcii Przewodniczacego Rady
Nadzorczej, Pana Stawomira Wysmyka (bedacego jednoczesnie akcjonariuszem Spotki posiadajacym akcje uprawniajace do
wiecej niz 5% ogoinej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki), co nastapito moca uchwaty Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 29 marca 2011 roku (Spotka informowata o powyzszym w drodze Raportu BieZzgcego Nr 16/2011 z
dnia 30 marca 2011 roku), a takze brakiem ewentualnych zawiadomieri ze strony tego akcjonariusza w trybie w/w ustaw,
informacja o liczbie posiadanych przez Pana Stawomira Wysmyka akcjach i przystugujacych z tych akcji glosach na Walnym
Zgromadzeniu Spotki ograniczona zostata do informacji odnoszacych sie wytacznie do akcii imiennych, zgodnie z ujawnieniami
zawartymi w Ksiedze Akgii Imiennych prowadzonej przez Spotke.

%) Informacja o stanie posiadania akcii Spotki przez Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty, w imieniu ktdrego dziata
Millennium TFI SA, uwzglednia stan posiadania akcii Spotki przez tego akcjonariusza na dzieri 21 lutego 2012 roku, zgodnie z
trescia zawiadomienia otrzymanego przez Spotke od tego akcjonariusza, o czym Spotka informowata w drodze Raportu
Biezacego nr 4/2012 z dnia 27 lutego 2012 roku.

Zgodnie z, otrzymanym od Millennium TFI SA, w/w zawiadomieniem o osiggnieciu, w wyniku zmniejszenia dotychczas
posiadanego udziatu ponad 5%, mniej niz 5% ogdinej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki:

(1) osiggniecie, w wyniku zmniejszenia dotychczas posiadanego udziatu ponad 5%, mniej niz 5% ogdinej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spotki nastapito w dniu 22 lutego 2012 roku, . w dniu rozliczenia w Krajowym
Depozycie Papierow Wartosciowych transakcji sprzedazy akcji Spotki przez Fundusz (zapis na rachunkach papierow
wartosciowych wynikajacy ze zbycia akcji Spotki zostat dokonany w dniu 22 lutego 2012 roku);

(2) przed zmiang stanu posiadania (tj. w dniu 21 lutego 2012 roku — jeden dzieri przed rozliczeniem transakcii w KDPW)
Fundusz posiadat facznie 1.086.625 akcji Spotki, co stanowito 7,4672% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki, oraz
1.086.625 gtosow z w/w akcji, co stanowito 5,0419% udziatu w ogdinej liczbie gtosow;
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(3) Aktualnie (tj, na dzieri 22 lutego 2012 roku — dzieri rozliczenia transakcji w KDPW) Fundusz posiadat 1.070.042 akcji
Spotki, stanowigcych 7,3532% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki, oraz 1.070.042 glosow z w/w akcji, co
stanowi 4,9649% udziatu w ogdinej liczbie glosow.

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

W strukturze kapitatu Spotki znajduja sie akcje imienne uprzywilejowane co do gtosu, w ten sposob,
ze na jedna akcje przypadaja dwa gtosy na walnym zgromadzeniu. Sg to akcje serii A i C1, bedace w
posiadaniu m.in. osdb zarzadzajgcych Emitenta (Grzegorz Baszczynski — Prezes Zarzadu Emitenta,
Remigiusz Talarek — Wiceprezes Zarzadu Emitenta oraz Tomasz Czapla — Wiceprezes Zarzadu
Emitenta) w nastepujgcym podziale wedtug ponizszej tabeli:

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

4.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu
Akcje Emitenta nie sg ograniczone odno$nie wykonywania prawa gtosu.

4.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci
papieréw wartosciowych emitenta

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki, w przypadku zbywania akcji imiennych uprzywilejowanych,
akcjonariusz zobowigzany jest powiadomi¢ pisemnie Zarzad Spétki, aby ten moégt powiadomic
pozostatych posiadaczy akcji imiennych uprzywilejowanych, ktdrzy majg pierwszenstwo ich nabycia.
Zgodnie z postanowieniami § 11 Statutu Spotki:

»1. O zamiarze zbycia akcji imiennych uprzywilejowanych akcjonariusz obowigzany jest powiadomic
pisemnie Zarzad Spotki,

2. Zarzad niezwlocznie pisemnie zawiadomi o zamiarze zbycia akcji innych akcjonariuszy Spotki
posiadajagcych akcje imienne uprzywilejowane. Akcgjonariuszom tym przystuguje prawo
plerwszeristwa nabycia akcji imiennych uprzywilejowanych. Prawo pierwszeristwa akcjonariusze
moga wykonywac przez ztozenie Zarzgdowi pisemnego oswiadczenia o zamiarze nabycia akcji w
clagu awoch tygodni
od otrzymania zawiadomienia.

3. W razie braku oswiadczeri o zamiarze wykonania prawa pierwszeristwa lub wykonaniu go tylko
czesciowo, Zarzgd moze w ciagu dwoch tygodni od uptywu terminu na sktadanie ofert zakupu
akcji imiennych uprzywilejowanych wskazac osobe trzecig jako nabywce.

4. W razie braku wskazan Zarzgdu lub jesli wskazany nabywca badz akcjonariusz wykonujacy
prawo pierwszeristwa nie zapfaci ceny w terminie dwoch tygodni od daty ztozenia oswiadczenia
0 zamiarze nabycia akcji, akcjonariusz moze swobodnie zbyc akcje.

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

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

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

Powotywanie i odwotywanie czionkéw Zarzadu Spotki:
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- Zarzad sklada sie z dwdch do pieciu osdb powotywanych i odwotywanych przez Walne
Zgromadzenie Spotki,

- cztonkowie Zarzadu powotywani sg przez Walne Zgromadzenie Spotki na okres wspodlnej
kadendiji,

- wspdlna kadencja Zarzadu trwa piec lat,

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

- liczbe os6b wchodzacych w sktad Zarzadu okresla Walne Zgromadzenie Spdtki,

- Zarzad lub jego poszczegdlni cztonkowie mogg zostaC odwotani takze przed uptywem
kadenciji,

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

Uprawnienia Zarzadu:

- kieruje biezacg dziatalnoscig Spotki

- reprezentuje Spdtke na zewnagtrz w stosunku do wiadz, urzedéw i o0s6b trzecich,
w postepowaniu przed sgdem i poza nim,

- zarzadza majgtkiem Spoétki,

- odpowiada za nalezyte prowadzenie ksiegowosci Spotki,

- okresla strategie rozwoju Spétki oraz gtdwne cele jej dziatania,

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

- cztonkowie Zarzadu mogg bra¢ udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej,

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

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

LZarzad jest upowazniony do dokonania jednego lub kilku podwyzszen kapitatu zakiadowego Spotki
0 kwote nie wieksza niz 900.000 ztotych poprzez emisje nie wiecej niz 9.000.000 zwyktych akcji
na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesieC groszy) kazda (,Kapitat Docelowy”),
na nastepujgcych zasadach.

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

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

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

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

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

4.9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spotki emitenta

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

4.10. Sposadb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

W 2011 roku sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia okreSlaty postanowienia Statutu Spotki oraz
Regulamin Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours SA:
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(1) do dnia 29 marca 2011 roku — Regulamin Walnego Zgromadzenia uchwalony Uchwatg Nr
1/05/2007 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 14 maja 2007 r.

(2) od dnia 29 marca 2011 roku — Regulamin Walnego Zgromadzenia Spotki uchwalony moca
postanowien uchwaty Nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours SA z dnia
29 marca 2011 roku w sprawie uchylenia dotychczasowego Regulaminu Walnego
Zgromadzenia Spotki i uchwalenia nowego Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spotki. Na
podstawie przedmiotowej uchwaly Walne Zgromadzenie Spotki, w zwigzku z szerokim
zakresem zmian wprowadzonych do treSci Kodeksu spodtek handlowych, w szczegolnosci
zwigzanych z organizacjg i zasadami uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach spotek
publicznych, dziatajac na podstawie postanowien § 27 ust. 2 lit. s) Statutu Spdiki,
postanowito uchyli¢ w catoéci dotychczas obowigzujgcy w Spdtce Regulamin Walnego
Zgromadzenia Spotki, uchwalony Uchwatg nr 1/05/2007 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spdtki z dnia 14 maja 2007 roku, a w jego miejsce uchwalito nowy Regulamin Walnego
Zgromadzenia Spétki.

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje
corocznie Zarzad nie pdzniej niz w ciggu szesciu miesiecy po zakonczeniu kazdego roku obrotowego.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy, na wniosek Rady Nadzorczej
lub na zadanie akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dwudziesty
kapitatu zakladowego Spoétki. Wniosek Rady Nadzorczej, zawierajgcy stosowne uzasadnienie, winien
by¢ ztozony Zarzadowi na pismie, najpdzniej na miesigc przed proponowanym przez Rade terminem
nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

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

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

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

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

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

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

Kompetencje Walnego Zgromadzenia:
- rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnoSci oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,
- podziat zysku lub pokrycie straty,
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— ustalenie dnia nabycia praw do dywidendy oraz daty wyptaty dywidendy,

- udzielanie cztonkom witadz Spoétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,

- zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,

- powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzadu Spotki,

- powotywanie i odwolywanie cztonkow Rady Nadzorczej oraz ustalanie zasad ich
wynagradzania,

- zmiana statutu Spotki,

- podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zakladowego,

- emisja obligacji kazdego rodzaju,

- nabycie akgji wiasnych w sytuacji okreslonej w art. 362 § 1 pkt 2 Kodeksu spétek handlowych,

- umarzanie akdji,

- uzycie kapitatu zapasowego Spotki,

- tworzenie funduszy celowych,

- pofaczenie, przeksztatcenie i podziat Spotki,

- rozwigzanie i likwidacja Spotki,

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

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

- uchwalenie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,

- zatwierdzanie regulaminu Rady Nadzorcze;j.

Prawa akcjonariuszy i sposdb ich wykonywania:

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

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

- Prawo do dywidendy,

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

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

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

- Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia,

- Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia,

- Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami,

- Prawo do uzyskania informacji o Spotce,

- Prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego,
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- Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania
finansowego,

- Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy,

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

4.11. Skiad osobowy i zmiany oraz opis dzialania organdéw zarzadzajacych
i nadzorujacych.

W sktad Zarzadu wchodza:

- Grzegorz Baszczynski — Prezes Zarzadu,
- Tomasz Czapla — Wiceprezes Zarzadu,
- Remigiusz Talarek — Wiceprezes Zarzadu.

W 2011 roku, a takze od poczatku dziatalnosci przedsiebiorstwa pod firmg Rainbow Tours Spdtka
Akcyjna, sktad Zarzadu Spétki nie ulegat zmianom.

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

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

W 2011 roku w skiad Rady Nadzorczej wchodzili:

- Piotr Cygan — Cztonek Rady Nadzorczej (w okresie od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia 29 marca
2011 r.),

- Grzegorz Kubica — Cztonek Rady Nadzorczej (w catym roku obrotowym 2011, tj. w okresie od dnia
1 stycznia 2011 r. do dnia 31 grudnia 2011 r.),

- Pawet Niewiadomski (w catym roku obrotowym 2011, tj. w okresie od dnia 1 stycznia 2011 r. do
dnia 31 grudnia 2011 r., przy czym w okresie od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 27
pazdziernika 2011 roku — jako Sekretarz Rady Nadzorczej, zas od dnia 27 pazdziernika 2011 roku
do dnia 31 grudnia 2011 roku — jako Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej),

- Piotr Paduszynski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej (w okresie od dnia 1 stycznia 2011 r. do
dnia 8 sierpnia 2011 r.),

- Joanna Stepien-Andrzejewska — Cztonek Rady Nadzorczej (w okresie od dnia 29 marca 2011 r. do
dnia 31 grudnia 2011 r.),

- Pawetl Walczak (w okresie od dnia 29 marca 2011 r. do dnia 31 grudnia 2011 r., przy czym w
okresie od dnia 29 marca 2011 roku do dnia 11 maja 2011 roku — jako Cztonek Rady Nadzorczej,
zas od dnia 11 maja 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku — jako Przewodniczacy Rady
Nadzorczej),

- Stawomir Wysmyk — Przewodniczacy Rady Nadzorczej (w okresie od dnia 1 stycznia 2011 r. do
dnia 29 marca 2011 r.).

Zmiany w skiadzie osobowym Rady Nadzorczej w roku 2011:

(1) Mocg postanowien uchwaty Nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours SA z
dnia 29 marca 2011 roku w sprawie zmian w skiadzie Rady Nadzorczej Spotki Walne

Rainbow Tours S.A. Strona 20



Sprawozdanie z dziatalnosci Zarzadu Rainbow Tours S.A.za rok 2011

(2)

(3)

4

Zgromadzenie Spotki odwotato z dniem 29 marca 2011 roku, ze sktadu Rady Nadzorczej Spotki i z
petienia funkcji w Radzie Nadzorczej, nastepujgce osoby:

- Pana Stawomira Wysmyka, ktory petnit w Radzie Nadzorczej funkcje Przewodniczacego
Rady Nadzorczej,
- Pana Piotra Cygana, ktéry petnit w Radzie Nadzorczej funkcje Cztonka Rady Nadzorczej

oraz powotato z dniem 29 marca 2011 roku do sktadu Rady Nadzorczej nowych cztonkdw w
osobach:

- Pana Pawifa Walczaka,
- Pani Joanny Stepien-Andrzejewskiej.

Stosowne informacje w tym przedmiocie zostaty przekazane do publicznej wiadomosci w drodze
Raportow Biezacych Nr 16/2011 oraz 17/2011, obu z dnia 30 marca 2011 roku.

W dniu 11 maja 2011 roku, Rada Nadzorcza spétki Rainbow Tours Spétka Akcyjna z siedzibg w
todzi (,Spotka™), dziatajac na podstawie § 4 ust. 1 Regulaminu Rady Nadzorczej (Regulamin
uchwalony przez Rade Nadzorcza mocg Uchwaly Rady Nadzorczej Nr 1 z dnia 27.04.2007 r. i
zatwierdzony Uchwatg Nr 13/05/2007 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia
14.05.2007 r.), a takze § 23 ust. 7 Statutu Spdtki, dokonata wyboru, z grona cztonkéw Rady
Nadzorczej Spotki, osoby petnigcej funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej i powierzyla,
poczawszy od dnia 11 maja 2011 roku, petnienie funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Spotki Panu Pawtowi Walczakowi.

Stosowna informacja w tym przedmiocie zostata przekazana do publicznej wiadomosci w drodze
Raportu Biezgcego Nr 21/2011 z dnia 12 maja 2011 roku.

W dniu 9 sierpnia 2011 roku Spdtka otrzymata rezygnacje Pana Piotra Paduszynskiego,
dotychczasowego Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej, z cztonkostwa, z dniem 8 sierpnia
2011 roku, w Radzie Nadzorczej Rainbow Tours SA.

Stosowna informacja w tym przedmiocie zostata przekazana do publicznej wiadomosci w drodze
Raportu Biezgcego Nr 36/2011 z dnia 10 sierpnia 2011 roku.

W dniu 27 pazdziernika 2011 roku, Rada Nadzorcza Spotki, na mocy uchwaty nr 1/10/2011 z tego
dnia, dziatajgc w oparciu o postanowienia § 20 ust. 5 Statutu Spotki, dokonata kooptacji i
powotata z dniem 27 pazdziernika 2011 roku, do Rady Nadzorczej Spodtki biezacej, wspdlnej
kadencji, nowego cztonka w osobie Pana Pawla Pietrasa, ktory petni funkcje Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki.

Niezaleznie od powyzszego, w dniu 27 pazdziernika 2011 roku — w zwigzku z vacatem na
stanowisku Wiceprzewodniczacego Rady, wskutek rezygnacji Pana Piotra Paduszynskiego — Rada
Nadzorcza Spotki dokonata wyboru, z grona czionkdw Rady, osoby petnigcej funkcje
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Rainbow Tours SA i powierzyta, poczawszy od dnia 27
pazdziernika 2011 roku, petnienie funkcji Wiceprzewodniczacego Rady Panu Pawtowi
Niewiadomskiemu, dotychczasowemu Sekretarzowi Rady Nadzorczej Rainbow Tours SA. Rada
Nadzorcza, dziatajgc na podstawie wiasciwych postanowien Regulaminu Rady, odstgpita od
wyboru Sekretarza Rady.

Stosowna informacja w tym przedmiocie zostata przekazana do publicznej wiadomosci w drodze
Raportu Biezgcego Nr 79/2011 z dnia 28 pazdziernika 2011 roku.

Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej pieciu cztonkdéw powotywanych i odwotywanych przez
Walne Zgromadzenie Spotki. Jej cztonkdw powotuje sie na okres wspdinej kadencji, ktora trwa
trzy lata. Mandaty wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego
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sprawozdanie finansowe Spotki za ostatni rok obrotowy petnienia funkgcji cztonka Rady Nadzorczej
oraz na skutek $mierci, odwotania lub rezygnacji cztonka Rady.

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

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

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

Do kompetenciji Rady Nadzorczej nalezy:

- staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosdi,

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

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

- wybor biegtego rewidenta,

- badanie i opiniowanie przedstawionych przez Zarzad plandw dziatalnosci Spotki i jej
przedsiebiorstwa,

- opiniowanie wszystkich dokumentdéw i wnioskow Zarzadu przedktadanych pod obrady
Walnego Zgromadzenia,

- zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu,

- uchwalanie Regulaminu Rady Nadzorczej,

- akceptowanie warunkéw kazdego wprowadzonego w Spodtce programu motywacyjnego
zwyczajng wiekszoscig gtosow,

- zawigzanie przez Spdtke innej Spotki,

- udzielenie Zarzadowi zgody na nabycie i zbycie przez Spdtke nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego badz udziatu w nieruchomosci lub w prawie uzytkowania wieczystego,

- zatwierdzanie wyboru firm ubezpieczajacych ryzyko dziatalnosci gospodarczej oraz warunki
ubezpieczenia.

Sktad i sposdb powotywania Rady Nadzorczej, prawa i obowigzki cztonkdéw Rady, kompetencje Rady
Nadzorczej, kierowanie pracami Rady Nadzorczej, zwotywanie posiedzen Rady Nadzorczej,
posiedzenia Rady Nadzorczej, podejmowanie uchwat opisane sg szczegdtowo w Regulaminie Rady
Nadzorczej Rainbow Tours SA dostepnym m.in. na stronie internetowej relacji inwestorskich Emitenta,
pod adresem: http://ir.rainbowtours.pl, a takze w tresci Statutu Spotki, rowniez zamieszczonym
tamze.

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

Na dzien 31 grudnia 2011 r. oraz na dzien przekazania przedmiotowego sprawozdania ani Emitent ani
jednostki powigzane nie sg strong zadnych postepowan sadowych i arbitrazowych, w ktdrych
jednostkowa lub tgczna warto$¢ przedmiotu sporu przekraczataby 10% kapitatdw wiasnych Emitenta.

Rainbow Tours S.A. Strona 22



Sprawozdanie z dziatalnosci Zarzadu Rainbow Tours S.A.za rok 2011

6. Informacje o podstawowych produktach i ustugach oraz Informacje o rynkach zbytu

Produkty oferowane przez Spdtke sg w catosci oferowane na rynku polskim. Na przychody emitenta
sktadajq sie przede wszystkim sprzedaz zagranicznych wyjazdow turystycznych, organizowanych przez
Spotke oraz posrednictwo w sprzedazy imprez turystycznych oraz biletéw lotniczych, oferowanych
przez innych dostawcow. Struktura ilosciowa i wartosciowa wyglada nastepujgco:

Wartosciowo:

Wycieczki i wczasy lotnicze — 272 min przychodu (67 % catosci)

Wycieczki / wczasy autokarowe lub z dojazdem wiasnym — 50 min przychodu (12 % catosci)
Posrednictwo w sprzedazy imprez i biletow lotniczych — 78 min przychodu (19 % catosci)
Sprzedaz pozostata (B2B, incentives itp.) — 9 min (2 %)

Ilosciowo:

Wycieczki i wczasy lotnicze — 97.761 pasazerdw (47 % catosci)

Wycieczki / wczasy autokarowe lub z dojazdem wiasnym — 32.339 pasazerdw (16 % catosci)
Posrednictwo w sprzedazy imprez i biletow lotniczych — 69.730 pasazerow (34 % catosci)
Sprzedaz pozostata (B2B, incentives itp.) — 6.100 pasazerow (3 %)

2011 2010 Zmiana %
Przychody . q
Styczen- Grudzien Styczen - Grudzien
Sprzedaz imprez RT 322,0 265,3 56,7 21,4%
Przychody z posrednictwa 2,5 1,5 1,0 66,7%
Bilety czarterowe 75,6 29,7 45,9 154,5%
Pozostate 8,7 12,6 -3,9 -31,0%

7. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dzialalnosci emitenta

Za kryterium znaczacej umowy Spoétka przyjmuje 10% przychoddw 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 dtugoterminowe, inne)

Za znaczaCa umowe uznano umowe zawartg miedzy Rainbow Tours S.A. a linig czarterowg Enter Air
Sp. Z 0.0., 0 czym Emitent poinformowat w RB 7/2012 z dnia 31.03.2012 roku.

Umowa dotyczy $wiadczenia lotniczych ustug czarterowych w sezonie turystycznym Lato 2012 oraz
Zima 2012/2013, niezbednych do prowadzenia dziatalnosci podstawowej Emitenta, na rdznych
kierunkach wakacyjnych destynacji. Rozpoczecie wykonania umowy rozpocznie sie w dniu 25 kwietnia
2012 roku, za$ ostatni lot przewidziano na 20 kwietnia 2013 roku. Zgodnie z postanowieniami
niniejszej Umowy, jej warto$¢ ustug w dniu podpisania wynosi 42.816.631 USD (czterdzieSci dwa
miliony osiemset szesnascie tysiecy szeScset trzydziesci jeden dolaréw amerykanskich), co stanowi
ekwiwalent 136.435.194,68 ztotych (stownie: sto trzydziesci sze$¢ miliondw czterysta trzydziesci pie¢
tysiecy sto dziewiecdziesigt cztery ztote 68/100) przeliczonych wedtug kursu $redniego NBP z dnia 10
pazdziernika 2011 roku, opublikowanego w tabeli nr 196/A/NBP/2011 z dnia 2010-10-10. Rozliczenia z
tytutu niniejszej umowy bedg realizowane na biezgco i zgodnie z harmonogramem poszczegolnych
lotow czarterowych.

Rainbow Tours S.A. ma mozliwos¢ zmiany ilosci realizowanych rejsow w $lad za rosngcym lub
malejgcym popytem rynkowym, co moze przetozy¢ sie na zmiane wartosci catkowitej Umowy.

Umowa zawiera standardowe zapisy, co do mozliwosci jej rozwigzania przez Strony. Niniejsza Umowa
nie zawiera i nie przewiduje zapisow o karach umownych.
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8. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych z innymi podmiotami
oraz okreslenie glownych inwestycji.

Ponizsza tabela przedstawia gtdwne powigzania organizacyjne i inwestycje Spotki wg stanu na 31

grudnia 2011 r.

L.p. Przedmiot inwestycji Podmiot inwestycji SP.OSOb. Wartosé w tys. Sposdb finansowania
powigzania
. Portal Turystyczny Podmiot zalezny ,
1 Udziaty Sp. 20.0. (81,25%) 130 Gotdwka
Rainbow Tours = Podmiot zalezn
2 Udziaty Biuro Podrézy Sp. z v 450 Aport wierzytelnosci
(100%)
0.0.
3 Udziat Travelovo Sp. z 0.0 Podmiot zalezny 451 Gotowka
¥ p.z0.0. (100,0%)
4 Udziaty Traveltech Sp. z 0.0. Podmiot zalezny 449 Gotéwka
(71%)
. ABC Swiat Podrézy Podmiot zalezny .
5 Udziaty $p. 2 0.0. (100%) 9295 Gotdwka
. Podmiot zalezny ,
6 Udziaty Bee&Free sp. z 0.0. (100%) 3250 Gotéwka

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

Emitent zawiera transakcje sprzedazy z wiekszoscig podmiotéw powigzanych. Wszystkie transakcje

odbywajg sie na warunkach rynkowych stosowanych dla transakcji z

innymi  podmiotami.

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

W 2011 Emitent kontynuowat wspodtpracowat z trzema bankami finansujgcymi jego dziatalnosc.
Rainbow Tours S.A. posiadat nastepujgce instrumenty finansowe w:

Banku Ochrony Srodowiska S.A. — Linia wielocelowa.

Wysokos¢ linii wielocelowej wynosi 3.500 tys. zi. Linia sktada sie z limitu kredytu
odnawialnego w kwocie 3.000 tys. zt oraz limitu gwarancyjnego w kwocie 500 tys. zt. Umowa
linii obowigzuje do 14 listopada 2014 roku. Produkt udzielony przeznaczony jest na
finansowanie biezacej dziatalnosci firmy Rainbow Tours S.A. Oprocentowany jest wedtug
stopy zmiennej na ktorg sktadajg sie: stopa referencyjna WIBOR 1M , marza podstawowa na
poziomie rynkowym. Na dzien 31 grudnia 2011 roku spdtka wykorzystywata kredyt w ramach
opisanego limitu w wysokosci 111 tys. zt.

W dniu 15 marca 2012 roku limit ten zostat zwiekszony do fgcznej kwoty 5.500 tys. zi, gdzie
kwota limitu kredytu odnawialnego zostata zwiekszona z 3.000 tys. zt do 5.000 tys. z. Kwota
limitu gwarancyjnego nie ulegta zmianie.

Bank Polskiej Spotdzielczosci S.A. - kredyt obrotowy w rachunku biezgcym,

Wysokos¢ linii kredytowej wynosi 2.000 tys. zt. Jest to kredyt krétkoterminowy udzielony na
finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej, oprocentowany wedtug stopy zmiennej na
ktorg skladajg sie: stopa referencyjna WIBOR 1M , marza podstawowa na poziomie
rynkowym. Umowa linii obowigzuje do 27 pazdziernika 2012 roku. Na dzien 31 grudnia 2011
roku spétka wykorzystywata kredyt w ramach opisanego limitu w wysokosci 1 tys. zt.

W dniu 4 kwietnia 2012 roku limit ten zostat zwiekszony z kwoty 2.000 tys. zt do kwoty 4.000
tys. zt.

Raiffeisen Bank Polska S.A - Linia wielocelowa
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Wysokos¢ linii wielocelowej wynosi 4.500 tys. zi. Linia sktada sie z limitu kredytu
odnawialnego w kwocie 4.000 tys. zt oraz limitu gwarancyjnego w kwocie 500 tys. zt. Jest to
kredyt krotkoterminowy udzielony na finansowanie biezgcej dziatalnosci gospodarczej
oprocentowany wedtug stopy zmiennej na ktdrg sktadajg sie: stopa referencyjna WIBOR 1M ,
marza podstawowa na poziomie rynkowym. Umowa linii obowigzuje do 31 maja 2012 roku.
Na dzien 31 grudnia 2011 roku spotka wykorzystywata kredyt w ramach opisanego limitu w
wysokosci 194 tys. zt

11.Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, w tym udzielonych
jednostkom powigzanym

Na dzien 31 grudnia 2011 r. Spdtka posiadata stan pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym:

Udzielone pozyczki na dzier 31.12.2012 Kapitat Odsetki
Traveltech sp. z 0.0. 990 649,86 18 370,41
Travelovo sp. z 0.0. 2 044 460,34
Bee&Free sp. z 0.0. 6320 000,00 12 134,38
ABC Swiat Podrézy sp. z 0.0. 277 192,14
Razem 9 632 302,34 30 504,79

Na dzien 31 grudnia 2011 r. Spdtka posiada nastepujace krotkoterminowe naleznosci wedtug
ponizszych tytutow:

W przychodach Spoitki ujeto wartos$¢ odsetek wyliczonych za pomocg stop procentowych wynikajacych
Z umowy W t3cznej wysokosci 31 tys. zt. Sg to odsetki niezrealizowane, z terminem zaptaty
okreslonym na moment sptaty sumy pozyczki. W my$l uméw pozyczki majg by¢é zwracane w ratach
rocznych po zatwierdzeniu rocznego sprawozdania finansowego, przy czym kwota raty nie moze byc
mniejsza niz 80% zysku netto za wszystkie lata poczagwszy od 2008 r. W zwigzku z osigganymi
i prognozowanymi wynikami finansowymi obydwu podmiotéw nalezy uzna¢, ze termin zapfaty
niezrealizowanych odsetek przypada na okres powyzej 12 miesiecy.

Salda naleznosci z tytutu pozyczek mieszkaniowych udzielonych z ZFSS w wysokoéci:
- 35 tys. zt — Tomasz Czapla (Wiceprezes Zarzadu).

Salda z tytutu udzielonych pozyczek krotkoterminowych:
- 200 tys. zt — Stawomir Wysmyk

Nierozliczone zaliczki w wysokosci:

- 88 tys. zt — Tomasz Czapla (Wiceprezes Zarzadu)
- 89 tys. zt — Remigiusz Talarek (Wiceprezes Zarzadu)

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

1. Zabezpieczeniem kredytéw udzielonych przez spotke sg weksle ,in —blanco” wystawione
przez firme Rainbow Tours dla:
a. Banku Ochrony Srodowiska S.A
b. Banku Polskiej Spotdzielczosci
2. Rainbow Tours S.A. w dniu 1 wrze$nia 2011 poreczyt weksel wystawiony przez spétke
zalezng spotka Bee & Free sp. z 0.0., ktdry jest zabezpieczeniem do Umowy gwarancji
ubezpieczeniowej zawartej miedzy spotkg Bee & Free sp. z 0.0., a spotkg Towarzystwo
Ubezpieczeniowe Europa S.A. (Gwarant), dotyczacg udzielenia przez Gwaranta gwarancji
ubezpieczeniowej dla Bee & Free sp. z 0.0. , jako organizatora turystyki i posrednika
turystycznego, ktorej beneficjentem jest Marszatek Wojewddztwa mazowieckiego
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(Beneficjent) w zwigzku z art. 5 ust. 1 pkt 2 lit. @) Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 o
ustugach turystycznych (Dz. U. Nr 133 poz. 844, z pdin. zm. Kwota nie wyzsza niz
9.279.462 PLN (dziewie¢ miliondw dwiescie siedemdziesigt dziewie¢ tysiecy czterysta
sze$cdziesigt dwa ztote).Okres na jaki zostato udzielone poreczenie to :

a. okresie obowigzywania gwarancji tj. od 17 wrzes$nia 2011 roku do 15 kwietnia 2012
roku , oraz

b. w okresie do 1 roku od daty wygasniecia gwarancji, jezeli informacje o wystgpieniu
zdarzenia objetego Gwarancjg wystgpig w tym okresie,

c. w sytuacjach spornych, w wypadku wystgpienia przez klienta Zleceniodawcy na
droge sadowg w zakresie roszczen objetych Gwarancjag w terminie 1 roku po
uptywie okresu obowigzywania Gwarancji, roszczenia z Gwarancji mogg byc
zgtaszane w terminie 60 dni po uprawomocnieniu sie orzeczenia sagdowego.

Szczegoty opisane powyzej zawarte sg w RB 42/2011 w dniu 2 wrzesnia 2011 roku.

13. Wykorzystanie wplywow z emisji

W 2011 roku Rainbow Tors S.A. nie dokonywat emisji akgji.

14.0bjasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi a wczesniej publikowanymi
prognozami wynikow za dany rok

Spotka nie publikowata prognoz jednostkowych wynikéw finansowych na 2011 r.

15.0cena zarzadzania zasobami finansowymi

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

16.0cena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatlowych

Spoétka zamierza skupi¢ swoje wysitki na rozwijaniu poczynionych wczesniej inwestycji realizowanymi
zgodnie z zatozeniami zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym Spotki.

17.0cena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za
rok obrotowy

Na przyszie wyniki finansowe Rainbow Tours S.A. w przysziych okresach kluczowy wptyw beda miaty
nastepujace czynniki:

Sprzedaz oferty Lato 2012,

Stabilizacja kurséow na rynku walutowym,

Stabilizacja cen na rynku paliwowym,

Stabilizacja i uzgodnienie programu pomocowego dla krajow Unii europejskiej

zagrozonych bankructwem tj. Grecji, Wtoch i Hiszpanii

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

e  Poprawienie nastroju konsumentow poprzez utrzymanie sie poziomu konsumpcji,

e  Stabilizacja sytuacji polityczno — spotecznej w krajach Afryki Potnocnej (Tunezja oraz

Egipt)
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e  Restrukturyzacja kosztowa podjeta w kwartatach poprzednich w celu obnizenia biezacych
kosztéw funkcjonowania Rainbow Tours S.A.

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

18.1. Czynniki zewnetrzne

18.1.1.Koniunktura gospodarcza

Mimo panujacej na Swiecie kryzysu gospodarczego Polska postrzegana jest nadal jako jeden
z nielicznych krajow w regionie majgcym szanse zachowac¢ dodatnie PKB. W korelacji z ciggle niskim
poziomem rozwoju rynku ustug turystycznych w Polsce pozostawia to potencjat do dalszego wzrostu
branzy. Ustugi turystyczne s nalezag do potrzeb wyzszego rzedu realizowanych dopiero po
zaspokojeniu potrzeb bardziej elementarnych. Realizacja potrzeb wyzszego rzedu $cisle powigzana jest
Z zamoznoscig spoteczenstwa, ktora to z kolei powigzana jest z koniunkturg gospodarczg. Nie bez
wplywu na zaspokajanie potrzeb zwigzanych z turystykg majg miedzy innymi kursy walutowe, ceny
paliw ale przede wszystkim przewidywania sytuacja polskiej gospodarki. Sprzyjajace kursy walutowe
oraz inne czynniki mogg nie mie¢ tak znaczacego wplywu na decyzje konsumentdéw jak przyszia
sytuacja gospodarcza. Stad kluczowym czynnikiem dla rozwoju przedsiebiorstwa jest stabilizacja
gospodarcza.

18.1.2.Konkurencja

Drugim istotnym czynnikiem jest otoczenie konkurencyjne. Spoétka zalicza sie do pierwszej pigtki
najwiekszych organizatoréw podrézy w Polsce i zajmuje wedtug oceny Zarzadu 3-4 miejsce w Polsce.
Do najwiekszych konkurentdw Spdtka zalicza firmy takie jak Itaka, TUI, Neckermann, Exim Tours i
Alfa Star. Konsekwentna budowa silnej i rozpoznawalnej marki ,Rainbow Tours” oraz silnej grupy
kapitatowej obejmujacej swym dziataniem wszystkie aspekty rynku turystycznego (producent - tour
operator

w Polsce, dystrybucja tradycyjna — sie¢ wtasnych biur, Internet, IT — spdtka technologiczna) pozwoli z
pewnoscig konkurowac z powodzeniem z innymi graczami na rynku.

W 2011 roku spodtka przejeta czes¢ lokalizacji po Orbis Travel, spdtce ktdra w 2010 roku ogtosita
upadto$¢. W lokalizacjach tych Rainbow Torus S.A. prowadzito sprzedaz imprez witasnych W tych
samych biurach sprzedazy spotka zalezna Rainbow Tours Biuro Podrézy posredniczyta w sprzedazy
biletow lotniczych przewoznikéw zrzeszonych w organizacji IATA. W 2011 roku Emitent przeniost
dziatalno$¢ posrednictwa w sprzedazy biletdow lotniczych ze spdtki Rainbow Tours sp. z 0.0. do spofki
Rainbow Tours S.A. Jak wskazujg analizy posrednictwa w sprzedazy biletéw lotniczych za I kwartat
2012 roku spotka Rainbow Tours uplasowata sie na 11 miejscu w rankingu sprzedazy. W 2011 roku
wyniki sprzedazy uplasowaty spotke na 14 miejscu. Rynek sprzedazy biletow na podstawie danych
rocznych wykazuje wzrost 100 %, podczas gdy wyniki sprzedazy spotki wykazujg dynamike na
poziomie 124%.

18.2, Czynniki wewnetrzne
18.2.1.0rganizacja Spotki i Grupy Kapitatowej.

W sktad Grupy Kapitatowej wchodza nastepujace podmioty :
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Travellab
Sp.z o.o.
Spdtka zaleina

Udziatw
kapitale:
71%

W 2011 r. struktura Grupy Kapitatowej pokrywata petnym zakresem dziatalnosci, tak aby objac
wszelkie aspekty branzy turystycznej (dziatalno$¢ touroperatorska, posrednictwo w sprzedazy ustug
turystycznych oraz produkcja narzedzi informatycznych wspomagajacych dziatanie branzy
turystycznej). Pozwala to na prowadzenie dalszej dziatalno$ci poprzez zintensyfikowany rozwoj
wewnetrzny podmiotéw. W celu zapewnienia petnej kontroli nad spdtkami zaleznymi osoby
zasiadajgce w Zarzadzie spotki dominujgcej (Emitenta), rowniez zasiadajg w Zarzadach spdtek
zaleznych. Ponizsza tabela zawiera powigzania personalne ze spotkami zaleznymi:

Imie i nazwisko RT S.A. ABC RT BP T PT TO BF
P Wi Wi
Grzegorz Baszczynski Zarrez::lz ZIC:;ZZTS Prezes Zarzadu Z'Z‘:gjzes
Wi Wi Wi
Remigiusz Talarek Z';?Zzzes Prezes Zarzadu z|caer§);§zes ZI:'E;ZTJES Prezes Zarzadu
Wiceprezes Wiceprezes Wiceprezes
Tomasz Czapla Zarzadu Zarzadu Zarzadu Prezes Zarzadu

RT S.A. - Rainbow Tours S.A.

ABC - ABC Swiat Podrézy Sp. z o.0.

RT BP- Rainbow Tours Biuro Podrézy Sp. 0.0.
TT - Traveltech Sp. z o.0.

PT - Portal Turystyczny Sp. z 0.0.

TO - Travelovo Sp. z o.0.

BF — Bee&Free sp. z 0.0.

18.3. Perspektywy rozwoju Spotki
Perspektywy rozwoju na nastepny rok obrotowy zostaly opisane w punkcie 2.3 przedmiotowego
sprawozdania.

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

Zarzad Spotki konsekwentnie realizuje swojg polityke zarzadzania dbajgc o jak najlepsza jej jakosc¢
i efektywnos¢. Caty czas udoskonalane sg procedury majgce na celu zoptymalizowanie procesu
zarzadzania i efektywny przeptyw informacji w spdtce oraz wymiane informacji w grupie kapitatowej
oraz z najblizszym otoczeniem Spotki.

Obowigzki informacyjne narzucone w zwigzku z dopuszczeniem do obrotu akcji Spotki dodatkowo
sprawiajg, ze Spotka jest transparentna, wszelkie decyzje podejmowane s3 w odpowiednim czasie
i majg na celu dobro Spotki. W 2008 r. nie wprowadzono istotnych zmian w polityce zarzadzania
przedsiebiorstwem. W Spotce funkcjonuje system zarzadzania jakoscig ISO 9001, potwierdzony
Certyfikatem nr 606/2007 wskazujgcym, ze system zarzadzania spetnia normy PN-EN ISO 9001:2001
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w zakresie S$wiadczenia ustug turystycznych wydany przez Polskg Izbe Handlu Zagranicznego
Certyfikacja.

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

Spétka nie zawierata z osobami zarzadzajgcymi umow przewidujgcych rekompensate w przypadku

ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.

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

Informacje o wysokosci wynagrodzen cztonkow Zarzadu w 2011 roku zawarte s3 w ponizszej tabeli:

Z tytutu umowy o prac Z tytutu petnienia funkgji
Tytut wyptaty vt wRT Sx St o Zarz: duw RT SA - Nagrody w RT SA Razem
Nalezne Wyptacone Nalezne Wyptacone Nalezne Wyptacone Nalezne Wyptacone
67 440 61820 119 400 109 450 121 020 121020 307 860 292 290
60 000 55 000 108 600 99 550 109 940 109 940 278 540 264 490
60 000 55 000 108 600 99 550 109 940 109 940 278 540 264 490

Informacje o wysokosci wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej w 2011 roku zawarte sg w ponizszej
tabeli:

Osoba Nalezne Wyptacone
Cygan Piotr 1 000,00 1 000,00
Niewiadomski Pawet 6 000,00 6 000,00
Paduszynski Piotr 5 000,00 5 000,00
Wysmyk Stawomir 1 000,00 1 000,00
Kubica Grzegorz 3 000,00 3 000,00
Stepien-Andrzejewska Joanna 4 000,00 4 000,00
Walczak Pawet 5 000,00 5 000,00

22.0Okreslenie tacznej liczby i wartosci akcji bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych

W ponizszej tabeli znajduje sie zestawienie akcji Rainbow Tours S.A. bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujgcych na dzien 31.12.2011 r.

Akcjonariusz Petniona funkcja Liczba akcji Wartos¢ akcji w zt
Grzegorz Baszczynski Prezes Zarzadu 2.292.000 229.200,00
Remigiusz Talarek Wiceprezes Zarzadu 2.035.800 203.580,00
Tomasz Czapla Wiceprezes Zarzadu 1.990.000 199.000,00

23.Informacje o umowach mogacych w przysztosci spowodowac zmiany w strukturze
kapitatu akcyjnego

W III kwartale 2010 roku mialy miejsce zdarzenia dotyczace emisji kapitatowych papierow
wartosciowych. W zwigzku z Uchwatg 19/2010 w dniu 12 sierpnia 2010 roku Zarzad Emitenta podjat
Uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego spdtki o kwote 250.000 tys. zt w drodze
emisji 2.500.000 akcji zwyktych serii F o wartosci nominalnej.
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W dniu 21 pazdziernika 2010 roku nastgpito otwarcie subskrypcji a zakoriczenie w dniu
27 pazdziernika 2010 roku. W ramach przeprowadzonej subskrypcji przydzielono 2.500.000 akcje serii
F poprzez zawarcie 83 umow-zapiséw z Inwestorami za posrednictwem Domu Maklerskiego BZ WBK
S.A. Wszystkie akcje zostaly objete przez osoby, ktére ztozyly zapisy w emisji prywatnej.

Zarzad jednostki dominujgcej ustalit cene emisyjng na akcje w wysokosci 6,70 zt na akcje. Wartos¢
przeprowadzonej subskrypcji wyniosta 16 750 tys. zt, za$ jej szacunkowe koszty emisji wyniosty

849 tys. zt. Pozyskane Srodki postuzg przede wszystkim na przejecia i akwizycje podmiotow z branzy
turystycznej oraz na rozwdj kanatu dystrybucji oferty firmy poprzez sie¢ wtasnych salondw sprzedazy.

W dniu 14 stycznia 2011 roku Sad Rejonowy dla todzi — Srodmiescia XX wydziat KRS wydat
postanowienie o rejestracji podwyzszenia kapitatu zakltadowego spotki, ktdry wynosi 1 455 tys. zt

Zarzad Rainbow Tours SA w dniu 1 wrzesnia 2011 roku podjgt Uchwate w sprawie ustalenia

i rozpoczecia Programu skupu akcji wiasnych, stosownie do upowaznienia udzielonego Uchwatg nr 22
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Rainbow Tours SA z dnia 29 czerwca 2011 (raport biezgcy nr
30/2011 z dnia 30 czerwca 2011).

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

Powyzszy program skupu akcji witasnych realizowany bedzie od 1 wrzesnia 2011 roku na
nastepujacych warunkach:

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

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

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

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

5. taczna liczba nabytych akcji nie przekroczy 20 % ogdlnej liczby akcji Spdtki na dzien przyjecia
Programu.

6. Akcje skupowane w ramach realizacji niniejszego Programu mogg by¢ nabywane na podstawie
Umowy o ktorej mowa w pkt 4 powyzej albo poprzez skladanie przez Spotke zlecen
maklerskich.

7. Program zostanie zakonczony najpdézniej 31 grudnia 2012 r.

8. Nabywanie akcji wtasnych Spotki moze nastepowac za cene nie nizszg niz 3,00 zt (trzy ztote)
za jedna akcje i nie wyzszg niz 6,70 zt (sze$¢ ztotych 70/100) za jedng akcje.

9. Zarzad, kierujgc sie interesem Spotki moze:

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

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

11. Cena, za ktéra Spdtka bedzie nabywaé witasne akcje nie moze by¢ wartoscig wyzszg sposrod
ceny ostatniego niezaleznego obrotu i najwyzszej, biezacej, niezaleznej oferty w transakcjach
zawieranych na sesjach gietdowych GPW.

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

13. Zarzad przekazuje do publicznej wiadomosci:
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a. za kazdy dzien realizacji programu — iloS¢ nabytych akcji w danym dniu w ramach
Programu oraz ich $rednia cene, chyba ze w danym dniu nie nabyto akcji wtasnych w ramach
Programu;

b. po zakonczeniu realizacji Programu — zbiorcze, szczegétowe sprawozdanie z jego realizacji

Pozostate warunki skupu okreslone zostaty w przywotanej powyzej Uchwale nr 22 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 29 czerwca 2011 roku.

W dniu przekazania niniejszego raportu tj. 30 kwietnia 2012 roku spotka posiadata 56 618 akcji
wiasnych, stanowigcych 0,39 % ogdlnej ilosci akgji i 0,26 % ogdtu gtosdw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy.

24.Informacja o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

W 2008 r. Spétka rozpoczeta wdrazanie Programu Motywacyjnego opartego na akcjach Spdiki.
Zasady nowego Programu Motywacyjnego zostaty uchwalone postanowieniami Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki w dniu 6 czerwca 2008 r. Program swoim zasiegiem bedzie obejmowat lata
2008-2010. W ramach programu przyznano 52.000 akcji. Dopuszczenie do obrotu tych akcji miato
miejsce na poczatku stycznia 2009 r. Pozostata pula akcji nie zostata przydzielona, a program nie
zostat prolongowany na lata nastepne.

25.Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Rada Nadzorcza, dziatajgc na podstawie § 22 lit.d Statutu Spotki oraz § 3 ust.3 pkt. 3 Regulaminu
Rady Nadzorczej, w dniu 27 maja 2011 roku podjeta uchwate o wyborze podmiotu do badania
sprawozdania finansowego Spotki za 2011 rok, skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011
r. oraz przegladow jednostkowego podtrocznego i skonsolidowanego poétrocznego sprawozdania
finansowego za I pdtrocze 2011 roku. Umowa na powyzsze ustugi zostata zawarta w dniu 29 czerwca
2011r.

Wybrany Podmiot to:

DGA Audyt Spotka z o.0.

ul. Towarowa 35

61-896 Poznan,

(podmiot wpisany na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
pod numerem ew. 380).

Wynagrodzenie podmiotu za ustugi $wiadczone za 2011 r.

- za przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego za I pdtrocze 2011 r. — 8,0 tys. netto
(wypfacone)

- za przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego za I pétrocze 2011 r. — 7,0 tys. netto
(wyptacone),

- za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za 2011 r. — 20,0 tys. netto (nalezne),

- za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 r. — 11,0 tys. netto (nalezne),

Razem warto$¢ ustug: 45,0 tys. netto

W 2010 roku sprawozdania finansowe spoétki byly badane i podane przegladowi sprawozdan

finansowych przez Kancelaria Bieglych Rewidentdw Josef Welt Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi , ul.

Tatarczana 51. (podmiot wpisany na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan

finansowych pod numerem ew. 2765). Wynagrodzenie podmiotu za ustugi $wiadczone w 2010 r

wyniosto:

- za przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego za I pétrocze 2010 r. — 12,5 tys. netto
(wypfacone)

- za przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego za I potrocze 2010 r. — 12,5 tys. netto
(wyptacone),

- za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za 2010 r. — 14,5 tys. netto (wypfacone),

- za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2010 r. — 14,5 tys. netto (wyptacone),
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- za pozostate ustugi — 5 tys. (wyptacone).
Razem wartos¢ ustug: 59,0 tys. netto

Zarzad Rainbow Tours S.A. /
v

Remigiusz'Talarek — Wiceprezes Zarzadu
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