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1. CHARAKTERYSTYKA SPOLKI ORBIS S.A.

1.1 Przedmiot dziatalnosci przedsigbiorstwa Orbis S.A.

Orbis Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie powstata w wyniku przeksztatcenia Panstwowego Przedsiebiorstwa
Orbis, na podstawie ustawy z dnia 13 lipca 1990 r. o prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych (Dz.U. z 1990 r. nr 51
poz. 298 z pdzn. zm.). Dnia 17 grudnia 1990 r. zostat sporzadzony akt notarialny przeksztatcenia Przedsiebiorstwa
Panstwowego Orbis w jednoosobowg spotke Skarbu Panstwa (Akt Notarialny nr Rep. A 1882/90).

W dniu 9 stycznia 1991 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Wydziat XVI Gospodarczy wydat postanowienie
o wpisaniu Orbis Spétki Akcyjnej do rejestru handlowego (RHB 25134).

Dnia 28 czerwca 2001 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
dokonat wpisu Orbis Spétki Akcyjnej do rejestru przedsiebiorcow.

Orbis Spotka Akcyjna jest zarejestrowana pod numerem KRS 0000022622 w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy
w Warszawie, aktualnie XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Spodtka dziata na podstawie Statutu, ktérego tekst jednolity zostat przyjety przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Orbis Spotki Akcyjnej w dniu 19.06.2008 roku (Akt Notarialny Rep. A nr 2475/2008).

Przedmiot dziatalnosci Spéiki to:

e  dziatalno$¢ organizatoréw turystyki, posrednikéw i agentow turystycznych oraz pozostata dziatalno$¢ ustugowa
w zakresie rezerwaciji i dziatalnosci z nig zwigzane,

e dziatalno$¢ zwigzana z organizacja targow, wystaw i kongreséw,

e hotele i podobne obiekty zakwaterowania,

e dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z wyzywieniem,

e pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie rezerwacji, gdzie indziej niesklasyfikowana,

e pozostaty transport ladowy pasazerski, gdzie indziej niesklasyfikowany,

e konserwacja i naprawa pojazdéw samochodowych, z wytagczeniem motocykli,

e pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych,

e dziatalnos¢ agenciji reklamowych,

e pozostata dziatalno$¢ wydawnicza,

e sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana,

e sprzedaz detaliczna prowadzona w niewyspecjalizowanych sklepach z przewagg zywnosci, napojow
i wyrobow tytoniowych,

e pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane,

e pozostate posrednictwo pieniezne,

e dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi i zaktadami wzajemnymi,

e pozostate ubezpieczenia osobowe oraz ubezpieczenia majatkowe,

e dziatalnos¢ pozostatych agencji transportowych,

e wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

e zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie.
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Wg stanu na dzierh 31 grudnia 2010 r. w strukturze Orbis S.A. funkcjonowato 36 hoteli zlokalizowanych w 22 duzych
miastach i miejscowosciach wypoczynkowych w Polsce, o tacznej zdolnosci eksploatacyjnej wynoszacej 7 796 pokoi.

Hotele nalezace do Orbis S.A. dziatajg pod markami Accor: Sofitel, Novotel i Mercure oraz markami Orbis Hotels
i Holiday Inn. Orbis S.A. zarzgdza dodatkowo, na podstawie umowy o zarzadzanie, dwoma hotelami: Mercure
Fryderyk Chopin w Warszawie i Sofitel Wroctaw oraz jest wtascicielem o$miu budynkéw hotelowych marki Etap oraz
jednego marki Mercure, ktérych operatorem jest spétka zalezna Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A.

Hotele Spotki oferujg petng obstuge gastronomiczng, dysponujg profesjonalnie wyposazonymi salami konferencyjnymi
i Business Centre, posiadajg zaplecze rekreacyjne i SPA. Potencjat ten plasuje sie¢ hotelowg Orbis na pierwszym
miejscu w Polsce i w Europie Srodkowo-Wschodnie;j.

Spotki Orbis S.A., Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A., UAB Hekon oraz Orbis Kontrakty Sp. z o0.0. tworza Grupe

Hotelowg Orbis (operujg 57 obiektami i zarzgdzajg 3 obiektami). Oprdécz marek wymienionych powyzej w grupie
funkcjonujg hotele marki Ibis i Etap.

Wykres 1. Struktura pokoi hotelowych wg marek Grupy Hotelowej Orbis

Grupa Hotelowa Orbis

3%

OSOFITEL  BMERCURE aNOvOTEL  OIBIS OETAP BORBIS HOTELS BHOLIDAY INM
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Kurs akcji Orbis S.A.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku kurs akcji spotki Orbis S.A. znajdowat sie w przedziale
30,69 — 45,00 zt. Rozpietos¢ pomiedzy notowaniem najwyzszym i najnizszym wyniosta 14,31 zt, co stanowito 46,6%
ceny najnizszej.

Na poczatku okresu bedacego przedmiotem analizy wystepowata tendencja spadkowa kursu akcji. Najnizszy kurs
zostat odnotowany 5 i 8 lutego — osiagnat on poziom 30,69 z. Nastepnie od 9 lutego kurs akcji wzrastat, 10 marca
osiggnat lokalne maksimum na poziomie 40,40 zt. 16 kwietnia osiggnat najwyzsze notowanie w catym 2010 r. tj. 45,00
zt. Od tego czasu do obserwowa¢ mozna byto spadki z matymi korektami wzrostowymi. Od wrzesnia wystepowata
tendencja wzrostowa, od potowy listopada obserwowa¢ mozna byto spadek, ktory utrzymywat sie ok. miesigca, pozniej
kurs akcji wzrastat a ostatniego dnia analizowanego okresu tj. 31 grudnia 2010 r. kurs akcji Orbisu osiggnat poziom
41,00 zt. Sredni obrét akcjami Orbisu w 2010 roku wynidst 15 827 sztuk.

Wykres 2. Kurs akcji Orbis S.A. i indeksu WIG-20 w okresie od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.
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1.2 tad korporacyjny

1.2.1 Deklaracja tadu korporacyjnego

Orbis S.A. stosuje zasady ,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW”, ktére sg dostepne na stronie
http://www.corp-gov.gpw.pl/assets/library/polish/publikacje/dpsn2010.pdf i w siedzibie Gietdy Papieréw Warto$ciowych.

Orbis S.A. odstapit od nastepujacych postanowien zasad tadu korporacyjnego:

Zasada 1l.1. Zasada ta nie bedzie stosowana przez Orbis S.A. w sposéb trwaty czesciowo. Spétka prowadzi
korporacyjna strone internetowa, lecz nie bedzie na niej umieszczac¢ informacji wymaganych przez ppkt.6), 7), 10) i 11)
tejze zasady. Ma na to wplyw kilka przyczyn, wsréd ktorych nalezy wymieni¢ w szczegdlnosci zaostrzenie obowigzkéw
informacyjnych w stosunku do obowigzujgcych przepiséw prawa (ppkt. 10) oraz w stosunku do aktualnej praktyki
korporacyjnej Spotki (ppkt. 6 i 7), a takze niejasnos¢ brzmienia tych czesci Zasady I1.1 (ppkt. 7 i 10). Orbis S.A.
deklaruje rozwazenie stopniowego wprowadzenia odpowiednich mechanizméw korporacyjnych, a zwlaszcza
dodatkowych srodkéw organizacyjnych i technicznych, umozliwiajgcych stosowanie w powyzszym zakresie zasad fadu
korporacyjnego.


http://www.corp-gov.gpw.pl/assets/library/polish/publikacje/dpsn2010.pdf
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Ad. I1.1.6. - tres¢ tej czesci zasady odnosi sie w znacznej mierze do obowigzkéow Rady Nadzorczej
(obowigzki sprawozdawcze), ktére nie byly wymagane w mysl uprzednio obowigzujacych zasad tadu
korporacyjnego, co oznacza przede wszystkim konieczno$¢ zmian o charakterze merytorycznym
w programie prac Rady. Ponadto, na podstawie tresci tej zasady trudno jest okresli¢ precyzyjnie, jakim
stopniem szczegdtowosci powinny sie odznacza¢ sprawozdania Rady Nadzorczej w czesci dotyczacej pracy
komitetow Rady oraz oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem. W zakresie
wymogu publikowania sprawozdania z dziatalno$ci Rady Nadzorczej zasada ta nie jest skorelowana
z trescig Zasady Ill.1. Nalezy zwréci¢ uwage, ze Spotka nie stosowata dotychczas Zasady Nr 28
(z poprzedniej wersji zasad fadu korporacyjnego), ktéra wymagata sktadania przez komitety rocznych
sprawozdan ze swojej dziatalnosci. Spdtka informuje réwniez w tresci niniejszego raportu o trwatym
niestosowaniu Zasady 111.8., gdyz obowigzujgce regulacje wewnetrzne dotyczace pracy komitetow Rady
Nadzorczej nie sg w petni zgodne z Zatgcznikiem | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005
r. dotyczacego roli dyrektorow niewykonawczych (...). Spotka deklaruje réwniez czesciowe
nieprzestrzeganie Zasady Ill.1.
Ad.ll.1.7. — wymdg zamieszczania na stronie internetowej pytan akcjonariuszy zadawanych przed i w trakcie
walnego zgromadzenia, oraz udzielonych odpowiedzi wymaga wdrozenia przez Spoétke szczegdlnych
i wymagajacych znacznych naktadéw procedur. Tres¢ tej zasady dos¢ ogolnie obejmuje wszelkie sprawy
objete porzadkiem obrad, co moze dotyczy¢ zaréwno spraw o charakterze organizacyjnym jak i spraw
merytorycznych. Udzielanie informacji o charakterze merytorycznym lezy w kompetencji Zarzadu, ktéry
zgodnie z obowigzujacymi przepisami nie ma obowigzku udzielania odpowiedzi na pytania akcjonariuszy
poza Walnym Zgromadzeniem. Spoétka przewiduje réwniez trudnosci z ustaleniem, czy konkretna osoba
zwracajaca sie z pytaniem przed Walnym Zgromadzeniem jest akcjonariuszem, i czy w konsekwenc;ji tres¢
pytania i udzielonej odpowiedzi powinna by¢ umieszczona na stronie internetowej. Powyzsze watpliwosci
powodujg obawy, ze stosowanie Zasady I1.1.7. zbytnio sformalizuje prowadzenie polityki informacyjnej
Spotki. Spotka deklaruje jednak, iz rozwazy mozliwos¢ zastosowania odpowiednich procedur wewnetrznych
w celu stosowania tej zasady.
Ad. 11.1.10. - informacje na temat zdarzen skutkujacych nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie
akcjonariusza, mogacych stanowi¢ podstawe podejmowania decyzji inwestycyjnych (Zasada 11.1.10) sg
publikowane przez Spoétke w formie raportéw, w przypadkach okreslonych w przepisach regulujgcych
publiczny obrét instrumentami finansowymi. Raporty te sg nastepnie umieszczane na korporacyjnej stronie
internetowej Spotki. Nalezy podkreslié, ze strona internetowa Spoétki ma jedynie dodatkowy walor
informacyjny, natomiast inwestorzy powinni podejmowa¢ decyzje na podstawie raportow przekazywanych
zgodnie z ustawg o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych. Wymog traktowania strony internetowej jako
wytacznego srodka informowania inwestoréw o grupie zdarzen, scharakteryzowanych bardzo nieprecyzyjnie
w Zasadzie 11.1.10., sprawia, ze jej stosowanie moze wigzac sie z ryzykiem dla emitentow. W zakresie ppkt
10), emitent zobowigzany jest do kwalifikowania poszczegdinych zdarzen jako zdarzen korporacyjnych
i innych zdarzeh o podobnym charakterze, kwalifikowaniu takich zdarzen jako mogacych mie¢ wpltyw na
cene akcji spotki (decyzje inwestycyjne) oraz publikowania ich w odpowiednim terminie.
Ad. I1.L1.11. - w zakresie Zasady I1.1.11., Spotka nie dysponuje obecnie mechanizmem uzyskiwania
i podawania do publicznej wiadomosci informacji na temat powigzan Czionka Rady Nadzorczej
z akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu. Spoétka nie stosuje w sposob trwaty Zasady lIl.2. Informacje dotyczace Cztonkéw
Rady Nadzorczej sg dostepne publicznie jedynie w takim zakresie, w jakim wymagajq tego przepisy prawa.
Zasada I1.3. i Zasada I1.9. Zgodnie z Kodeksem spétek handlowych, rozszerzenie uprawnien rady nadzorczej powinno
nastapi¢ poprzez zmiane statutu. Kompetencje Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spoétki sg okreslone w jej Statucie, ktory
nie przewiduje koniecznosci wystepowania do Rady Nadzorczej o zgode na zawarcie umowy lub innej transakcji
z uwagi na to, ze drugg strong jest podmiot powigzany. Przewiduje natomiast taki obowigzek, jezeli wartos¢ danej
transakcji przekracza okreslong kwote. Poza takimi czynnosciami, Zarzagd moze tez zwracac sie do Rady Nadzorczej
0 wyrazenie opinii badz uchwat w innych sprawach. W ocenie Spdtki, obecne brzmienie Statutu jest dostosowane do
rozmiaru jej przedsiebiorstwa oraz prowadzonej dziatalnosci. Zarzad Spdiki nie zamierza w najblizszym czasie
wystepowac z inicjatywg zmiany Statutu w powyzszym zakresie. W praktyce, stosowanie tej zasady utrudnia takze mato
precyzyjne okreslenie rodzaju umoéw, w stosunku do ktoérych dodatkowe kompetencje miatyby by¢ przyznane Radzie
Nadzorczej. Kryteria uznania umowy za ,istotng”, ,typowg”, lub zawierang ,na warunkach rynkowych” sa bardzo
nieostre, a nawet moga powodowacé réznice w ocenie pomiedzy zarzadem i radg nadzorcza. Z powyzszych wzgledow
Zasady 11.3. i 1.9 nie sg przez Orbis S.A. przestrzegane w sposoéb trwaty. Zarzad Orbis S.A. pragnie jednak podkresli¢,
ze transakcje z akcjonariuszami oraz innymi osobami, ktérych interesy wptywaja na interes Spotki, dokonywane sg ze
szczegolng starannoscia.
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Zasada Ill.1. Zasada ta nie jest stosowana przez Spotke w sposdéb trwaty w zakresie ppkt.1). Spotka przewiduje, ze
w tej cze$ci Zasada l1l.1.1. bedzie stosowana w terminie pdzniejszym. Rada Nadzorcza Spéiki nie widzi obecnie
mozliwosci, by w zakres swoich zadan w najblizszym czasie wtgczac statg kontrole funkcjonowania systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem. Rada Nadzorcza rozwazy takg decyzje, uwzgledniajac rowniez podziat
zadan w ramach funkcjonujacych komitetow Rady, tak by zastosowane s$rodki kontroli umozliwiaty regularng roczng
ocene funkcjonowania w Spotce powyzszych systemow.

Zasada lll. 2. i Zasada lll. 4. Zasady te w ocenie Spotki przewidujg zaostrzenie obowigzkow informacyjnych Cztonkéw
Rady Nadzorczej Spotki w stosunku do wczesniej obowigzujacych zasad tadu korporacyjnego, dotyczacych
analogicznych zagadnien. Ich aktualne brzmienie nie usuwa tez watpliwosci co do stopnia konkretnosci okreslenia
relacji pomiedzy Cztonkiem Rady Nadzorczej a akcjonariuszem, oraz pojecia konfliktu intereséw, ktére byty zasadniczg,
przyczyna nie stosowania przez Spétke tych zasad w poprzednim brzmieniu. Z uwagi na strukture wiasnosciowa Spotki
brak precyzyjnego okreslenia powyzszych kwestii w dobrych praktykach ma bardzo istotne znaczenie, jezeli w wyniku
stosowania tych zasad miatoby nastepowac nie uczestniczenie w pracach Rady Nadzorczej czgsci jej cztonkow.

Zasada lll. 8. Zasada ta dotyczy zadan i funkcjonowania komitetow dziatajagcych w radzie nadzorczej. Spétka nie
deklarowata przestrzegania zasad fadu korporacyjnego, w ich poprzednim brzmieniu, dotyczgcych niezaleznych
cztonkéw rady nadzorczej oraz wewnetrznych komitetéw rady pracujacych z ich udziatem. Zasady te ulegty zmianie,
w wyniku ktorej Spotka przestrzega obecnie Zasady 111.6. Wewnetrzne regulaminy prac komitetéw Rady Nadzorczej nie
sg jednak obecnie dostosowane w petni do Zatgcznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r.
dotyczacego roli dyrektorow niewykonawczych (...). W ocenie Spotki, stosowanie Zalecenia Komisji Europejskiej
dotyczace zadan i funkcjonowania komitetow rady nadzorczej powinno spetnia¢ podstawowe zatozenia tego
dokumentu. Stopien transpozycji postanowienn Zalecenia powinien jednak uwzglednia¢ réwniez wielkosS¢ struktury
organizacyjnej spotki oraz kompetencje rady nadzorczej, wynikajace z prawa krajowego.

Ponadto Spoétka nie stosuje Zasady 1V.10, gdyz obowiazek jej stosowania zostat wskazany od dnia 1 stycznia 2012
roku.

1.2.2 Skiad akcjonariatu Orbis S.A.

Stan posiadania akcji Orbis S.A. na dzien 23 lutego 2011 roku w oparciu o zawiadomienia okreslone w art. 69 ustawy o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych:

Tabela 1. Skiad akcjonariatu spétki na dzien 23.02.2011 r.

. . udziat w kapitale
. Liczba akgji / liczba .
Nazwa udziatowca . zaktadowym / liczba
gtoséw na WZA .
gtoséw na WZA

Accor SA 23 043 108 50,01%
(w tym spotka zalezna Accor S.A. — Accor Polska Sp. z 0.0. — 4,99%) ’ 0
BZ WBK AIB Asset Management S.A. — klienci objeci umowami o zarzadzanie,
fundusze inwestycyjne BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 9392812 20,39%
Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK (d.Commercial Union OFE
BPH CU WBK) 4 559 508 9,90%
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1.2.3 Skiad organéw Orbis S.A zarzadzajacego i nadzorujacego

Sktad organow Spoiki, zarzgdzajacego i nadzorujacego, w okresie od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r. byt nastepujacy:

Tabela 2. Skiad organow spotki

Organ Funkcja Imie¢ i nazwisko
Prezes Laurent Francois Picheral (od 30 czerwca 2010 r.)
Prezes Jean-Philippe Savoye (do 30 czerwca 2010 r.)
Zarzad Wiceprezes Ireneusz Andrzej Wegtowski
Czionek Yannick Yvon Rouvrais
Czionek Marcin Szewczykowski
Przewodniczacy Claude Moscheni
Jacek Ksen
Erez Boniel

Christian Karaoglanian

Artur Gabor

Rada Nadzorcza Yann Caillére

Marc Vieilledent

Jarostaw Szymanski

Andrzej Procajto

Andrzej Przytuta (od 15 czerwca 2010 r.)

Elzbieta Czakiert (do 15 czerwca 2010 r.)

Znany Spotce stan posiadania akcji Orbis S.A. przez Czlonkéw Zarzadu na dzien publikacji sprawozdania przedstawia
sie nastepujaco:

e Laurent Francois Picheral - Prezes Zarzadu (od 30 czerwca 2010 r.), nie posiada akgji ,Orbis” S.A.
e Ireneusz Andrzej Wegtowski - Wiceprezes Zarzadu, posiada 3 000 akgc;ji ,Orbis” S.A.

e Yannick Yvon Rouvrais - Czlonek Zarzadu, nie posiada akg;ji ,Orbis” S.A.

e  Marcin Szewczykowski - Czlonek Zarzadu, nie posiada akg;ji ,Orbis” S.A.

Znany Spofce stan posiadania akcji Orbis S.A. przez Cztonkéw Rady Nadzorczej VIII kadencji na dzien publikaciji
sprawozdania przedstawia sie nastepujaco:

e Claude Moscheni - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e Jacek Ksen - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e Erez Boniel - nie posiada akgji ,Orbis” S.A.
e  Christian Karaoglanian - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e  Artur Gabor - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.

. Yann Caillére nie posiada akcji ,Orbis” S.A.
e Marc Vieilledent nie posiada akgji ,Orbis” S.A
. Jarostaw Szymanski - nie posiada akgji ,,Orbis” S.A.
e  Andrzej Procajto nie posiada akcji ,Orbis” S.A.
e Andrzej Przytuta nie posiada akcji ,Orbis” S.A.
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1.2.4 Zasady dziatania organéw Orbis S.A.

Spotka dziata na podstawie Statutu, ktérego ostatni tekst jednolity zostat ustalony przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Orbis Spotki Akcyjnej w dniu 19.06.2008 roku (Akt Notarialny Rep. A nr 2475/2008).

Kadencja wspolna cztonkéw Zarzadu trwa 3 lata. Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje Prezesa Zarzgdu oraz - po
zasiegnieciu opinii Prezesa Zarzadu — pozostatych cztonkéw Zarzgdu. Prezes, cztonek Zarzadu lub caty Zarzad moga
by¢ odwotani przez Rade Nadzorczg przed uptywem kadencji. Sprawy nie przekraczajgce zakresu zwyklych czynnosci
Spotki moze prowadzi¢ kazdy cztonek Zarzadu bez podejmowania uchwaty Zarzadu. Do zwykiego zakresu czynnosci
nalezy kierowanie catoksztaltem dziatania Spotki oraz takie czynno$ci prawne i faktyczne Zarzadu, jakie w normalnych
warunkach powinny by¢ podejmowane w celu nalezytego wykonywania zadan Spotki. Sprawy przekraczajace zwykly
zakres czynnosci Spotki oraz sprawy, ktorych zamiar realizacji spotkat sie ze sprzeciwem ktéregokolwiek cztonka
Zarzadu wymagajg podjecia uchwaty na posiedzeniu Zarzadu. Podjecie przez Zarzad wszelkich dziatan majgacych
wptyw na kapitat zakltadowy Spotki (w tym m.in. emisje akcji) oraz innych dziatan o charakterze strategicznym,
wymienionych w Statucie Spdéiki (np. propozycje dotyczace wyptaty dywidendy), wymagajg uzyskania uprzedniej zgody
Rady Nadzorczej. Zarzad, zgodnie z postanowieniami Statutu, uchwalit swéj regulamin, ktéry okresla szczegdtowy tryb
dziatania Zarzadu, a Rada Nadzorcza go zatwierdzita.

Kadencja wspdlna cztonkéw Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Czionkéw Rady Nadzorczej, poza trzema czionkami
wybieranymi przez pracownikow zatrudnionych w Spétce, wybiera Walne Zgromadzenie. Pracownicy Spotki mogq
przed uptywem kadencji odwota¢ czionka Rady Nadzorczej przez nich wybranego. Wniosek o odwotanie czionka Rady
Nadzorczej wymaga podpisu jednej piatej liczby wyborcow. Rada Nadzorcza, zgodnie z postanowieniem Statutu Spofki,
uchwalita swoj regulamin, ktéry okresla jej organizacje i sposéb wykonywania czynnosci.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Zgodnie
z postanowieniami Statutu, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Zarzad, poza zwotaniem z witasnej inicjatywy, zwotuje
na pisemny wniosek Rady Nadzorczej lub cztonkdw Rady Nadzorczej wybranych przez pracownikoéw. Jezeli pomimo
ztozenia takiego wniosku, o ktérym mowa w zdaniu powyzej, Zarzad spotki nie zwotat Walnego Zgromadzenia
w terminie dwdch tygodni od daty zgtoszenia wniosku, uprawnienie zwotania Nadzwyczajnego Zgromadzenia
przystuguje takze cztonkom Rady Nadzorczej wybranym przez pracownikow. Walne Zgromadzenie jest wazne, jezeli
liczba reprezentowanych na nim akcji wynosi przynajmniej 25% kapitatu zaktadowego Spdtki. Uchwaly Walnego
Zgromadzenia zapadajg zwyktg wiekszoscig gtosow oddanych za uchwatg, o ile Statut nie stanowi inaczej lub
bezwzglednie obowigzujace przepisy Kodeksu spoétek handlowych nie wymagajg innej wigkszosci. Uchwate uwaza sie
za przyjetg, gdy liczba gtoséw oddanych za uchwalg jest wieksza niz liczba gtoséw oddanych przeciwko uchwale.
Gtoséw wstrzymujacych nie liczy sie. Kazda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy m.in. zmiana Statutu Spdtki, zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,
rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok
obrotowy, powziecie uchwaty o podziale zyskéw lub o pokryciu strat, potaczenie, podziat lub przeksztatcenie Spotki oraz
rozwigzanie i likwidacja Spotki. Nabycie i zbycie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci nie wymaga uchwaly Walnego Zgromadzenia, z wyjatkiem zbycia takich sktadnikéw majatku
0 wartosci transakcyjnej powyzej 200.000.000 zt netto. Walne Zgromadzenie, zgodnie z postanowieniem Statutu
Spotki, uchwalito swoj regulamin, okreslajacy szczegdtowo tryb prowadzenia obrad.

1.2.5 Kontrola wewnetrzna

Kontrola wewnetrzna funkcjonujaca w Orbis S.A. opiera sie na kontroli funkcjonalnej sprawowanej przez kadre
kierownicza w poszczegdlnych hotelach Spoétki oraz jednostkach organizacyjnych Biura Zarzgdu. Kontrola ta oparta jest
na procedurach operacyjnych oraz procedurach kontroli i nadzoru, wdrozonych w poszczegdlnych komodrkach
organizacyjnych.

Elementem zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych jest biezgcy audyt
systemu kontroli wewnetrznej sprawowany przez Zespét Audytu Wewnetrznego Spétki. System kontroli wewnetrznej
obejmuje najistotniejsze procesy Spotki, w tym obszary majace bezposrednio lub posrednio wptyw na prawidtowos$¢
sprawozdan finansowych. Audyty wewnetrzne przeprowadzane sg na polecenie i w zakresie okreslonym przez Zarzad
i w porozumieniu z Komitetem Audytu wytonionym w Radzie Nadzorczej Spotki.
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2. SPOLKI WCHODZACE W SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS

2.1 Skiad Grupy Kapitatowej

Wedtug stanu na 31 grudnia 2010 r. w sktad Grupy Kapitatowej Orbis wchodzity nastepujace Spotki prawa handlowego:

Tabela 3. Podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitalowej Orbis, zalezne i stowarzyszone.

% udziatu % udziatu jednostki
nazwa, forma prawna kapitat jefjno_stki_ dominujacej . . -
; sie’dziba spotki zaktadowy domlnl_uapej w w gltosach przedmiot dziatalnosci
w PLN kapitale na walnym
zakladowym zgromadzeniu
jednostka dominujaca
Ol 572 517 754 - - hotelarstwo i gastronomia
Warszawa

podmioty zalezne b

ezposrednio

Hekon-Hotele

Warszawa

Ekonomiczne S.A. 300 000 100,00 100,00 | hotelarstwo i gastronomia

Warszawa

Orbis Transport Sp. z 0.0. wynajem i leasing taboru

Warszawa &3 21 0 S samochodowego

Wioska Turystyczna Wilkasy 1650 100,00 100,00 hotelarsjwo, gastronomia,

Sp. z 0.0. Wilkasy rekreacja

8 organizacja zakup6w na rzecz

Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. .

Warszawa 100 80,00 80,00 hote!l zgr;qdzanych przez
wspolnikow

O INEeming g, 2 € 0. 1 turystyka, transport, hotelarsko-

likwidacji 15 100,00 100,00 | UIYSKa, fransport,
gastronomiczna

Warszawa

Orbis Development Sp. z 0. 0. w

likwidacji 15 100,00 100,00 turystyka, transport, hotelarsko-
gastronomiczna

Warszawa

Orbis Corporate Sp. z 0. 0. 15 100,00 100,00 turystyka, transport, hotelarsko-

Warszawa gastronomiczna

podmioty stowarzyszone bezposrednio
Orbis Casino Sp. z 0.0. n 7
e h— 7 800 33,33 33,33 | kasyna i salony gier losowych
podmioty zalezne posrednio

PKS Gdansk Sp. z o.0.

Gdarisk 15 200 99,07 99,07 | transport

\L,JVA;}EOHekon 9383 100,00 100,00 | hotelarstwo i gastronomia

P ey S Z B0, 7 952 99,07 99,07 | transport

Tarnobrzeg

PMKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. 2978 68,46 68,46 miejska komunikacja

Tarnobrzeg autobusowa

Capital Parking Sp. z o.0. wynajem miejsc parkingowych,

Warszawa = B S samochodow

INTER Bus Sp. z 0.0. w likwidacji

Warszawa 460 99,07 99,07 | przewozy autokarowe

. organizacja zakup6éw na rzecz
Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. 100 20,00 20,00 | hoteli zarzgdzanych przez

wspolnikow

Warto$¢ akcji i udziatdw w jednostkach powigzanych, liczona w cenach nabycia, posiadanych bezposrednio przez
Orbis S.A., wyniosta na dzien sprawozdawczy 473 083 tys. zi. Ta sama pozycja w wartosci bilansowej to 470 370 tys. zt
Ponadto Orbis S.A. posiada udziaty i akcje mniejszosciowe, objete w ramach konwersji wierzytelnosci badz w spétkach
pozbawionych perspektyw rozwojowych. Do tej kategorii zaliczajg sie spotki: Meritum Bank ICB S.A. dawniej: Bank
Wspétpracy Europejskiej S.A., Polskie Hotele Sp. z 0.0. w likwidacji oraz Tarpan Sp. z 0.0. w likwidacji. Warto$¢ akcji
i udziatéw posiadanych w tych spétkach liczona w cenach nabycia wyniosta 1 313 tys. zt. i jest w catosci objeta odpisem
aktualizujgcym, dlatego ich wartos$¢ bilansowa na dzien 31.12.2010 r. wynosi zero.
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Wykres 3. Graficzne przedstawienie struktury organizacyjnej grupy kapitalowej emitenta oraz informacja na temat rodzaju powigzan w grupie.*

Orbis Spoétka Akcyjna
jednostka dominujgca

\ 4

PODMIOTY ZALEZNE

UAB Hekon

[

100% :|

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

e 1000

A\ 4
20,00% » Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. 4 80,00% [—
PMKS Tarnobrzeg
r 68,46% » Sp.zo.o.
PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. e 99,079% || Orbis Transport Sp. z 0. 0. ] 90.07% -
A 0, -
PKS Gdarisk Sp. z 0.0. [ 2907% Wioska Turystyczna Wilkasy Sp.zo0.0. [ [ 500, ||
INTER Bus Sp. z 0.0. w likwidaciji «— 99,07% H
Orbis Development Sp. z 0. 0. w
Capital Parking Sp. z 0.0. €« 99,07% H | lkwidacji 100%

* % udziat w podmiocie zaleznym posrednio jest kalkulowany z uwzglgednieniem % udziatu Orbis S.A. w spétkach zaleznych bezposrednio.

Orbis Corporate Sp. z 0. 0.

100%

Orbis Incoming Sp. z 0. 0. w likwidaciji

q 100% [—

A

y

PODMIOTY STOWARZYSZONE

Orbis Casino Sp. z 0.0.

A

33,33%
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2.2 Opis podmiotow Grupy Kapitalowej Orbis objetych konsolidacja

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Orbis, oprocz sprawozdania finansowego spétki Orbis S.A.,

obejmuje:

e sprawozdanie finansowe Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. oraz sprawozdanie finansowe UAB Hekon — podmiotu
zaleznego Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. konsolidowane metodg petna,

e sprawozdanie finansowe Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. — podmiotu zaleznego (80% - Orbis S.A. i 20% - Hekon-Hotele
Ekonomiczne S.A.), konsolidowane metodg petna,

e sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Orbis Transport konsolidowane metoda petna,

e konsolidowane metodg praw wtasnosci sprawozdanie spotki stowarzyszonej Orbis Casino Sp. z o.0.

e sprawozdanie finansowe PBP Orbis Sp. z o.0. konsolidowane metodg peing do dnia podpisania finalnego
porozumienia przez Orbis S.A. i Central European Tour Operator SARL o przeniesieniu prawa wilasnosci do
wszystkich nabytych od Orbis S.A. udziatéw w kapitale zaktadowym spoétki PBP Orbis Sp. z 0.0.

2.2.1 Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Spoétka Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. zostata zawigzana 19 lutego 1997 r. i wpisana do Rejestru Handlowego
dziat B pod numerem 57835 w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XVI Wydziat Gospodarczy. Rejestracja
w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000113855 nastgpita 21 maja 2002 r.
w Sgdzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy.

Jedynym akcjonariuszem Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. posiadajacym 100% akcji spotki jest Orbis S.A.
Przedmiot dziatalno$ci spotki obejmuje:

e ustugi hotelarskie i gastronomiczne,
e roboty budowlane i wyposazeniowe,
e  zakup, sprzedaz i wynajem nieruchomosci.

Sktad organow spéitki zarzadzajacego i nadzorujgcego w 2010 r. byt nastepujacy:

Tabela 4. Sktad organéw spofki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Laurent Francois Picheral (od 6 lipca 2010)
2 d Prezes Jean-Philippe Savoye (do 30 czerwca 2010)
arz
a Cztonkowie Yannick Yvon Rouvrais

Marcin Szewczykowski

Cztonkowie Ireneusz Wegtowski

Rada Nadzorcza Stefan Potocki

Noel Chretien

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. jest operatorem 20 hoteli, ktére zlokalizowane s w 11 miastach w Polsce,
dziatajgcymi pod markami Ibis (9), Etap (8), Novotel (2) i Mercure (1). Dodatkowo spétka zarzadza hotelem Ibis Stare
Miasto w Warszawie na podstawie umowy o zarzadzanie.

Spotka Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. jest podmiotem dominujgcym jednoosobowej spotki prawa litewskiego pod
nazwg UAB Hekon. Charakterystyka spotki w pkt 2.2.2.

Tabela 5. Udzialy i akcje w innych podmiotach

udziat w kapitale status wobec
nazwa, forma prawnai siedziba zaktadowym Hekon-Hotele przedmiot dziatalnosci
w % Ekonomiczne
UAB Hekon, Wilno 100,00% zalezna QZ|a+aInosc _hotelarska
i gastronomiczna
Orbis Kontrakty Sp. z 0.0., Warszawa 20,00 % stowarzyszona organizacja zakupéw
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2.2.2 UAB Hekon

UAB Hekon — jednoosobowa spotka prawa litewskiego z siedzibg w Wilnie zostata zawigzana przez Hekon-Hotele
Ekonomiczne S.A., oraz zarejestrowana w dniu 13 stycznia 2003 r. pod numerem U] 03-12. Spoétke utworzono w celu
prowadzenia hotelu Novotel Vilnius w Wilnie, otwartego 1 kwietnia 2004 r. Jest to pierwszy hotel Grupy Hotelowej Orhis
poza granicami Polski.

W spoice nie zostat powotany Zarzad ani Rada Nadzorcza. Od listopada 2003 r. funkcje dyrektora zarzadzajgcego petni
Pan Yannick Yvon Rouvrais.

UAB Hekon nie posiada udziatéw ani akcji w innych podmiotach.

2.2.3 Orbis Kontrakty Sp. z 0.0.

Orbis Kontrakty Sp. z 0. 0. zostata zawigzana 24 stycznia 2005 r. przez Orbis S.A. oraz Hekon-Hotele Ekonomiczne
S.A. Spotka zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 14 lutego 2005 r. pod nhumerem KRS 0000228450 przez
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego .

W dniu 31 grudnia 2010 r. jej udziatowcami byli:

Tabela 6. Udziatowcy spotki

nazwa udziatowca udzial w kapitale zakladowym
Orbis S.A. 80,00%
Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. 20,00%

Przedmiotem dziatalnosci spoiki jest organizacja zakupdw na rzecz hoteli zarzgdzanych przez kazdego ze wspodlnikow.
W spétce nie powotano Rady Nadzorcze;j.
Sktad organu zarzgdzajgcego spotkg w 2010 r. byt nastepujacy:

Tabela 7. Sktad organow spotki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Yannick Yvon Rouvrais

Zarzad Cztonek Ireneusz Wegtowski
Czionek Marcin Szewczykowski

2.2.4 Orbis Transport Sp. z 0.0.

Orbis Transport Sp. z 0.0. zostata zawigzana 28 czerwca 1993 r. przez PBP Orbis i Bank Turystyki S.A. oraz wpisana
1 lipca 1993 r. w dziale B Rejestru Handlowego Sadu Rejonowego m.st. Warszawy XVI Wydziat Gospodarczy pod
numerem RHB 37309. Wpisu spotki do rejestru przedsiebiorcow dokonano w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 11 wrzesnia 2001 pod numerem KRS 0000037337.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. udziatowcami Orbis Transport Sp. z 0.0. byli:
Tabela 8. Udziatowcy spotki

nazwa udziatowca udzial w kapitale zakladowym
Orbis S.A. 99,07%
Chrobot Reisen 0,18%
Pozostali (183 osoby fizyczne) 0,75%

Przedmiot dziatalnosci spotki stanowia;:

e Wynajem i dzierzawa pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli.

e Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane.
e Sprzedaz hurtowa i detaliczna pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli.

e Konserwacja i naprawa pojazdoéw samochodowych, z wylgczeniem motocykli.

e Sprzedaz hurtowa i detaliczna czesci i akcesoriow do pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli.
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e Pozostaly transport ladowy pasazerski, gdzie indziej niesklasyfikowany.

e Drziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca transport lgdowy.

e Pozostate posrednictwo pieniezne.

e Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych.
e Pozostate ubezpieczenia osobowe oraz ubezpieczenia majgtkowe.

e  Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek.

e Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wkasnymi lub dzierzawionymi.

e Posrednictwo w obrocie nieruchomos$ciami

e Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie.

o Dziatalno$¢ agentéw i posrednikdw turystycznych oraz organizatorow turystyki.

e Pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie rezerwaciji, gdzie indziej niesklasyfikowana.
e Pozostate pozaszkolne formy edukaciji, gdzie indziej niesklasyfikowane.

Sktad organdw spoitki zarzadzajgcego i nadzorujgcego w 2010 r. byt nastepujacy:

Tabela 9. Sktad organéw spotki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Grzegorz Uszycki

Zarzad Wiceprezes Jerzy Majewski
Cztonek Zarzadu Paulina Mazurkiewicz-Kurek
Przewodniczacy Laurent Picheral (od 25 pazdziernika 2010)

Jean-Philippe Savoye (do 30 czerwca 2010)

Marcin Szewczykowski

Rada Nadzorcza
Urszula Aumasson

Cztonkowie
Przemystaw Rosada

Laurent Picheral (od 2 lipca 2010 do 24 pazdziernika 2010)

Strukture organizacyjng przedsiebiorstwa Spétki tworza wyodrebnione w ramach Spotki 2 piony operacyjne - wynajmu
dtugoterminowego Hertz Lease i wynajmu krétkoterminowego Hertz Rent a Car (posiadajacy 20 Punktéw Wynajmu
Samochodéw w Warszawie, Gdansku, Katowicach, Krakowie, todzi, Olsztynie, Poznaniu, Rzeszowie, Szczecinie,

Wroctawiu i Bydgoszczy) oraz Biuro Zarzadu i Pion Finansowy.

Na koniec okresu sprawozdawczego spotka posiadata udziaty w nastepujacych podmiotach gospodarczych

wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Orbis Transport:

Tabela 10. Udzialy i akcje w innych podmiotach

S udziat w kapitale status wobec . . L
nazwa, forma prawnai siedziba zakladowym w % Orbis Transport przedmiot dziatalnosci
PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. Tarnobrzeg 100,00% zalezna komunikacja autobusowa
PKS Gdansk Sp. z 0.0. Gdansk 100,00% zalezna komunikacja autobusowa
Capital Parking Sp. z 0.0. Warszawa 100,00% zalezna ustugi parkingowe

miedzynarodowe przewozy
100,00% zalezna autokarowe;
sprzedaz biletéw autokarowych

INTER Bus Sp. z 0.0. w likwidacji
Warszawa

PMKS Tarnobrzeg Sp. z o.0. 69,1% zalezna posrednio | miejska komunikacja autobusowa
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2.2.5 Orbis Casino Sp. z 0.0.

Orbis Casino Sp. z 0.0. zostata zawigzana 28 kwietnia 1989 r. przez PP Orbis, Cherryféretagen AB i Skanska AB oraz
wpisana w dziale B Rejestru Handlowego Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy XVI Wydziat Gospodarczy pod
numerem RHB 18620. Wpis do rejestru przedsiebiorcow w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy Xl Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego nastapit w dniu 22.10.2002 r. pod numerem KRS 0000135406.

Udziatowcami spétki na dzien 31 grudnia 2010 r. byli:

Tabela 11. Udziatowcy spotki

nazwa udzialowca udziat w kapitale zakladowym
Orbis S.A. 33,33%
Finkorp Sp. z o.0. 33,33%
Zjednoczone Przedsigbiorstwa Rozrywkowe S.A. 33,33%

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest przede wszystkim:
e prowadzenie dziatalnosci zwigzanej z grami losowymi i zaktadami wzajemnymi,
e prowadzenie dziatalnosci gastronomicznej,

e prowadzenie dziatalnosci kantorow wymiany walut.

Sktad organow spéitki zarzadzajacego i nadzorujgcego w 2010 r. byt nastepujacy:

Tabela 12. Sktad organéw spofki

Organ

Funkcja

Imie¢ i nazwisko

Prezes

Teofil Kloda

Zarzad Cztonkowie

Ewa Suchowirska

Lestaw Skasko

Przewodniczacy

Ireneusz Wegtowski

Rada Nadzorcza

Cztonkowie

Andrzej Szutdrzynski

Zbigniew Benbenek

Aleksandra Kotodziejczyk

Wiestaw Krél

Krzysztof Dabrowski

W okresie sprawozdawczym spotka prowadzita 9 kasyn, w tym 7 zlokalizowanych w hotelach Orbis S.A.: 2 w Warszawie
i po jednym w Sopocie, Szczecinie, Katowicach, Krakowie i Poznaniu (od 3 listopada 2010 roku kasyno w Poznaniu
przestato funkcjonowac), a dwa w innych obiektach, oraz 5 salonéw gier na automatach.

Spotka posiadata na dzien 31.12.2010 r. udziaty w dwdéch innych podmiotach:

Tabela 13. Udzialy i akcje w innych podmiotach

nazwa, forma prawnai siedziba

udziat w kapitale
zaktadowym w %

przedmiot dziatalnosci

Bingo Centrum Sp. z o.0.

33,29%

dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi, zaktadami
wzajemnymi

Bookmacher Sp. z o.0.

22,22%

dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi, zaktadami
wzajemnymi
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2.3 Zmiany w strukturze Grupy

e Orbis Transport Sp. z 0.0. — na podstawie umowy z dnia 5 stycznia 2010 roku zawartej z PBP Orbis
Sp. z 0.0., spotka Orbis S.A. nabyta 520 udziatéw w spoétce Orbis Transport Sp. z 0.0., kazdy o wartosci
nominalnej 100 zt. i tacznej wartosci nominalnej 52 tys. zt., zwiekszajac tym samym procentowy udziat Orbis
S.A. w kapitale zaktadowym Orbis Transport Sp. z 0.0. do 99,07%.

e PBP Orbis Sp. z 0.0. — dnia 6 stycznia 2010 roku spétka Orbis S.A. zawarta transakcje sprzedazy wszystkich
posiadanych udziatéw w spotce zaleznej PBP Orbis Sp. z 0.0. Stronami umowy byli Orbis S.A. jako sprzedajacy
i Central European Tour Operator SARL jako kupujacy. Zgodnie z umowa, w dacie jej podpisania kupujacy
nabyt 47% udziatéw spdétki PBP Orbis Sp. z 0.0. Pozostate 48,08% zostato nabyte po uzyskaniu zgody Prezesa
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji. Dnia 26 marca 2010 roku spétka Orbis
S.A. otrzymata zawiadomienie ze spotki PBP Orbis Sp. z 0.0., z ktérego wynikato ze spetniony zostat ostatni
z warunkoéw przewidzianych w umowie z dnia 6 stycznia 2010 roku determinujacych transakcje sprzedazy
pozostatych 48,08% udziatow posiadanych przez Orbis S.A. W zwigzku z powyzszym i faktem, ze kupujacy
nabyt 47% udziatéw PBP Orbis Sp. z 0.0. w dacie podpisania ww. umowy, wszystkie posiadane przez Orbis
S.A. udziaty w kapitale zaktadowym PBP Orbis Sp. z 0.0. zostaty na mocy ww. Umowy z dnia 6 stycznia roku
przeniesione na Central European Tour Operator SARL (patrz raport biezacy nr 6/2010). 29 marca 2010 roku
Orbis S.A. i Central European Tour Operator SARL podpisali dokument bedacy finalnym porozumieniem
potwierdzajgcym wykonanie przedmiotowej umowy i przeniesienie na Central European Tour Operator SARL
w dniu 25 marca 2010 roku prawa wtasnosci do wszystkich nabytych od Orbis S.A. 95,08% udziatéw w kapitale
zaktadowym PBP Orbis Sp. z 0.0. (patrz raport biezacy nr 7/2010).

e PMKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. — dnia 18 sierpnia 2010 roku podwyzszony zostat kapitat zakladowy spotki
PMKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. 0 100 tys. zt., do kwoty 2 978 tys. z. poprzez ustanowienie 100 nowych udziatéw.
Wszystkie nowoutworzone udziaty zostaty objete przez Gmine Tarnobrzeg. W zwigzku z powyzszym udziat
spotki PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. w kapitale zaktadowym PMKS Tarnobrzeg Sp. z o.0. spadt z 71,5% do
69,1%. Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane w KRS w dniu 12.10.2010 roku.

2.4 Informacja o zdarzeniach w Grupie
Orbis S.A.:

Od 1 stycznia 2010 roku zaczeta obowigzywac¢ ,Umowa o utworzeniu Podatkowej Grupy Kapitatowej Orbis”, w skiad
ktorej wechodzg spotki: Orbis S.A. oraz Hekon - Hotele Ekonomiczne S.A. Umowa bedzie obowigzywata przez okres
trzech lat podatkowych, tj. do dnia 31 grudnia 2012 roku.

Orbis Transport Sp. z 0.0.:

Dnia 20 wrzes$nia 2010 roku Zarzad Spétki Orbis Transport Sp. z 0.0. podjat uchwate o zlikwidowaniu i zakonczeniu
do dnia 30 wrzesnia 2010 roku dziatalnosci autokarowego przewozu osob i dziatalno$ci z tym zwigzanych,
prowadzonych przez Spotke w ramach Oddziatu Miedzynarodowych Przewozéw Autokarowych.

INTER Bus Sp. z 0.0. w likwidacji:

e Dnia 20 maja 2010 roku spoétka INTER Bus Sp. z 0.0. zawarta z panem Ryszardem Wajcikiem prowadzacym
dziatalno$¢ gospodarczg pod firma ,Prywatne Biuro Podrozy Sindbad” Umowe sprzedazy prawa ochronnego na
znak towarowy ,INTER Bus”. Umowa ta oznacza wycofanie sie Grupy Kapitatowej Orbis Transport z segmentu
miedzynarodowych przewozéw autokarowych.

e Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spétki INTER Bus Sp. z 0.0. podjeto uchwate o rozwigzaniu Spotki
i otwarciu jej likwidacji z dniem 1 lipca 2010 roku. Informacja o otwarciu likwidacji spétki INTER Bus Sp. z o.0.
zostata wpisana do KRS w dniu 21 lipca 2010 roku.

e W zwigzku z zaprzestaniem prowadzenia przez spétke INTER Bus Sp. z 0.0. dziatalnosci gospodarczej, dnia
5 sierpnia 2010 roku Zarzad spotki Orbis Transport Sp. z 0.0. podjat uchwate o wytgczeniu INTER Bus
Sp. z 0.0. od 1 lipca 2010 roku z konsolidacji Grupy Kapitatowej Orbis Transport.

16



Grupa Kapitatowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej — 2010 rok
(wszystkie kwoty wyrazone sa w tys. zt, o ile nie podano inaczej)

PKS Gdansk Sp. z o0.0.:

e W dniu 30 pazdziernika 2010 roku PKS Gdansk Sp. z 0.0. zawarta z Przedsiebiorstwem Przewozu Towaréw
PKS Gdansk Oliwa S.A. ostateczng umowe sprzedazy, na podstawie ktérej Spétka nabyta nieruchomosé
potozong w Gdansku przy ul. Sztutowskiej 16d z przeznaczeniem na nowg siedzibe (baze transportowa)
Spotki.

e Dnia 14 pazdziernika 2010 roku spotka PKS Gdansk Sp. z 0.0. zawartla z panem Marianem Koteckim
prowadzgcym dziatalno$¢ gospodarczg pod firmg Przewozy Autobusowe ,Gryf® przedwstepng umowe
sprzedazy Oddziatu Spotki w Kartuzach. W wykonaniu powyzszej umowy w dniu 31 grudnia 2010 roku zostata
zawarta ostateczna umowa sprzedazy Oddziatu Spétki w Kartuzach.

Capital Parking Sp.z 0.0.:

Dnia 17 lutego 2010 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow dokonato zmian w Umowie Spéftki polegajace
na zlikwidowaniu Rady Nadzorczej oraz ustaleniu, ze czlonkowie Zarzadu Spoétki bedg powotywani i odwotywani
przez Zgromadzenie Wspdlnikdbw na czas nieokreslony. W zwigzku z powyzszym organami Spotki sg Zarzad i
Zgromadzenie Wspaolnikéw.

Orbis Development Sp. z 0.0.:

e W dniu 10 marca 2010 roku zarejestrowano w KRS zmiane nazwy spotki z Orbis Travel Sp. z 0.0. na Orbis
Development Sp. z 0.0.

e Dnia 17 grudnia 2010 roku NZW Spoéiki podjeto uchwate o natozeniu na jedynego wspdinika Orbis S.A. doptat
w wysokosci 100 zt na kazdy posiadany udziat, tj. w kwocie 10 tys. zt odpowiadajacej dwukrotno$ci kapitatu
zaktadowego Orbis Development. Doptaty zostaty wniesione na rachunek bankowy Spétki w dniu 21 grudnia
2010 roku

e W dniu 27 grudnia 2010 roku NZW Spotki podjeto uchwate w przedmiocie rozwigzania Orbis Development
i otwarcia jej likwidacji z tym samym dniem.

Orbis Incoming Sp. z 0.0.:

e W dniu 11 marca 2010 roku zarejestrowano w KRS zmiane nazwy spotki z Orbis Travel Incoming Sp. z 0.0. na
Orbis Incoming Sp. z 0.0.

e Dnia 17 grudnia 2010 roku NZW Spoéiki podjeto uchwate o natozeniu na jedynego wspdlnika Orbis S.A. doptat
w wysokosci 100 zt na kazdy posiadany udziat, tj. w kwocie 10 tys. zt odpowiadajacej dwukrotnosci kapitatu
zaktadowego Orbis Incoming. Doptaty zostaty wniesione na rachunek bankowy Spétki w dniu 21 grudnia 2010
roku.

e W dniu 27 grudnia 2010 roku NZW Spdiki podjeto uchwate w przedmiocie rozwigzania Orbis Incoming
i otwarcia jej likwidacji z tym samym dniem.

Orbis Corporate Sp.z 0.0.:

e W dniu 15 marca 2010 roku zarejestrowano w KRS zmiane nazwy spétki z Orbis Travel Corporate Sp. z 0.0. na
Orbis Corporate Sp. z o.0.

e Dnia 23 grudnia 2010 roku NZW Spoéiki podjeto uchwate o natozeniu na jedynego wspdinika Orbis S.A. doptat
w wysokosci 100 zt na kazdy posiadany udziat, tj. w kwocie 10 tys. zt odpowiadajacej dwukrotnosci kapitatu
zaktadowego Orbis Corporate. Doptaty zostaty wniesione na rachunek bankowy Spétki w dniu 27 grudnia 2010
roku.
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Zmiany w skladzie organéw spoétek

e Orbis S.A. — w dniu 30 czerwca 2010 roku pan Jean-Philippe Savoye, prezes Orbis S.A., zlozyt rezygnacije
z petnienia funkcji w Zarzadzie Spotki ze skutkiem na ten sam dzien. W tym samym dniu Rada Nadzorcza Orbis
S.A. powotata pana Laurent Picheral do skiadu Zarzadu obecnej kadencji powierzajac mu funkcje prezesa
Zarzadu Orbis S.A. (patrz raport biezacy nr 19/2010).

e Hekon Hotele Ekonomiczne S.A. — w dniu 30 czerwca 2010 roku pan Jean-Philippe Savoye zlozyt rezygnacije
z petnienia funkcji w Zarzadzie Spétki ze skutkiem na ten sam dzien. W dniu 6 lipca 2010 roku NWZA Spétki
powotato pana Laurent Picheral do sktadu Zarzadu obecnej kadencji powierzajac mu funkcje prezesa Zarzadu
Hekon Hotele Ekonomiczne S.A.

e Orbis Transport Sp. z 0.0. — w dniu 30 czerwca 2010 roku pan Jean-Philippe Savoye zlozyt rezygnacje
z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Spotki ze skutkiem na ten sam dzien. W dniu 2 lipca 2010 roku do
sktadu Rady Nadzorczej Spotki powotany zostat pan Laurent Picheral. W dniu 25 pazdziernika 2010 roku Rada
Nadzorcza Spoétki wybrata pana Laurent Picheral na Przewodniczacego RN.

3. CZYNNIKIISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY, W TYM OPIS PODSTAWOWYCH RYZYK
| ZAGROZEN, PERSPEKTYWY ZMIAN CZYNNIKOW

3.1 Czynniki zewnetrzne

3.1.1 Czynniki makroekonomiczne

Wzrost gospodarczy. Poziom i dynamika wzrostu PKB jest podstawowym czynnikiem ksztattujgcym popyt w sektorze
hotelarskim. Wedtug wstepnych szacunkéw GUS wzrost produktu krajowego brutto w 2010 roku wynidst ok. 3,8% przy
1,7% wzroscie w 2009 roku (GUS ,Produkt krajowy brutto w 2010 roku - szacunek wstepny” z 28.01.2011 r.).

Kursy walut. Znaczacy wptyw na wielko$¢ popytu z dziatalnosci turystyczno — hotelarskiej oraz w segmencie wynajmu
samochodow Rent a Car ma kurs euro do zlotego. W ciagu biezgcego roku polska waluta ostabita sie w stosunku do
euro. Wg danych NBP sredni kurs EUR/PLN w 2010 roku wyniost 3,9950 PLN i byt nizszy od sredniego kursu EUR/PLN
za 2009 rok o 7,68%. Stabszy zloty zwieksza atrakcyjnos¢ bazy hotelowej w Polsce dla obcokrajowcow i poziom
przychoddw w dziatalnosci Rent a Car.

Ruch turystyczny. Wedtug przyblizonych szacunkow Instytutu Turystyki w ciggu Ill kwartatéw 2010 r. zanotowano 44,6
min przyjazdéw cudzoziemcow (o 9,5% wiecej niz w analogicznym okresie 2009 r.), w tym liczba przyjazdéw turystow
szacowana jest na poziomie 9,5 min (o ok. 4,5% wiecej niz w 2009 r.).

Wyniki uzyskane w trzech kwartatach 2010 roku potwierdzajg zaobserwowany wczesniej spadek udziatu podrézy
stuzbowych i typowo turystycznych. Z drugiej strony wzrosty rozmiary turystyki zakupowej. W zasadzie jednak w 2010
roku struktura celéw pobytu nie ulegta wigekszej zmianie. Dominujg przyjazdy stuzbowe i w interesach (okoto 2,3 min
przyjazdéw tego rodzaju) oraz typowo turystyczno wypoczynkowe (2,1 min) i odwiedziny u krewnych lub znajomych (1,6
min). Dos¢ znaczne sg rozmiary turystyki zakupowej (prawie 1 min).

W chwili przygotowania niniejszego sprawozdania Instytut Turystyki nie publikuje jeszcze ostatecznych danych o ruchu
przyjazdowym za caty 2010 rok.
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Wykres 4. Przyjazdy ogétem i w tym turystéw w latach 2007 — 2010* (w min)

Przyjazdy ogdlem (min)

Reszta swiata

W S3siedzispoza

Schengen

mMNowallE

M pozostate kraje 15 UE

W MNiemcy

2007 rok: 2008 rok: 2009 rok: 2010 rok:
66,2 min 60 min 53,8 min 59 min

Przyjazdy turystow (mlin)

Resztaswiata

1,3
11 M 53siedzispoza
Schengen
m MNowalUE
M pozostate kraje 15 UE
W Miemcy
2007 rok: 2008 rolk: 2009 rok: 2010 rok:
15 min 13 min 11,9 min 12,4 min

Zrédto: oszacowania Instytutu Turystyki

* wartosci dla 2010 roku — szacunkowe. Na dzien publikaciji niniejszego sprawozdania Instytut Turystyki nie podat ostatecznych danych.

3.1.2 Trendy rynkowe

Rynek ustug hotelarskich

Ostatnie lata charakteryzowaly sie na rynku ustug hotelowych duzg dynamikg zmian. W latach 2005-2007 dominowaty
symptomy silniejszego wzrostu, szczegdlnie wyrazne na tle gasnacej dynamiki w latach wczesniejszych. Niestety kolejne
dwa lata przyniosty znaczne pogorszenie popytu i innych wskaznikow ekonomicznych. Szczegdlnie dotkliwe spadki
miaty miejsce w 2009 roku. Ta trudna dla branzy sytuacja byta charakterystyczna réwniez dla prawie wszystkich rynkow
europejskich.

Mimo, ze Polsce udato sie przejs¢ przez kryzys bez wiekszych negatywnych konsekwencji, informacje naptywajace ze
Swiata spowodowaty w firmach duzy nacisk na wprowadzanie oszczednosci. W okresie spowolnienia gospodarczego
wyraznie spadta liczba organizowanych imprez i wyjazdow motywacyjnych. Cigcia budzetéw w firmach doprowadzity do
ograniczenia wydatkéw na podréze stuzbowe i obnizenia standardu wyjazdéw stuzbowych. Branza hotelarska starata sie
w rozmaity sposob przystosowac¢ do trudnej sytuacji rynkowej. Zdarzato sie nawet, ze niektdre hotele rezygnowaty
z piatej gwiazdki, liczac na to, ze zmiana kategoryzacji hotelu na cztery gwiazdki przyniesie obiektowi wiekszg korzys¢
biznesowa.
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Realny, negatywny wptyw na kondycje branzy mialy takze wydarzenia kwietnia 2010 roku tj. katastrofa w Smolensku
i zwigzana z nig zatoba narodowa, skutkujaca odwotaniem wszelkich imprez oraz chmura pytu wulkanicznego, ktory na
wiele dni skutecznie sparalizowat ruch lotniczy.

Bardziej dotkliwa dla hotelarzy okazata sie jednakze powddz, ktéra w okresie wiosennym dotkneta znaczne rejony
Polski. Mimo, iz nie spowodowata duzych strat w infrastrukturze turystycznej i wiele atrakcyjnych miejsc nie zostato
w ogéle dotknietych powodzig, ruch w turystce krajowej i przyjazdowej ulegt w tym okresie znacznemu ograniczeniu.
Czesciowo bylo to spowodowane tym, iz do turystéw - zaréwno krajowych jak i zagranicznych - docierato wiele
dezinformujgacych sygnatéw na temat zagrozenia powodziowego i ograniczonej dostepnosci destynaciji turystycznych.

Oznaki ozywienia pojawity sie na polskim rynku ustug hotelarskich dopiero w drugiej potowie roku. Wiele hoteli
odnotowato wzrost frekwencji i zwiekszenie sprzedazy. Ceny jednak nadal nie wrdcity jeszcze do poziomu z czaséw
przed kryzysem.

Kryzys nie wykluczyt nowych inwestycji hotelowych, przyczyniajac sie zaréwno do rozwoju branzy hotelarskiej, jak
réwniez zwiekszajac konkurencje na rynku. Wg wstepnych danych na dzien 1 stycznia 2011 r. w Polsce funkcjonowaty
1934 hotele, ktére oferowaty facznie ponad 170 tys. miejsc noclegowych. W poréwnaniu do 1 stycznia 2010 roku liczba
hoteli zwiekszyta sie o 125 netto, czyli niemal tyle samo, co w roku 2009, gdy liczba hoteli wzrosta o 126 obiektéw. Mimo
to statystyczne tempo wzrostu rynku spadto z 7,5 do niespetna 7 proc. Poniewaz wychodzenie z kryzysu, ktéry w Polsce
byt szczegdlnie odczuwalny w roku 2009, jest procesem powolnym i w najblizszym czasie nie nalezy spodziewac sie
wyraznego wzrostu cen osigganych ze sprzedazy pokoi, czes¢ inwestorow odktada ukonczenie realizowanych projektéw
na wiosne, a nawet jesien tego roku. (www.e-hotelarstwo.com: ,Rok 2010: przybyto wiele hoteli, ale tempo wzrostu rynku
mniejsze” z 05.01.2011r.)

Gorsze warunki ekonomiczne w ostatnich latach wptynety na zmniejszenie globalnej ilosci turystéw odwiedzajacych nasz
kraj, zaréwno w celach turystycznych, jak i stuzbowo. Szacuje sie, ze rok 2009 byt pod tym wzgledem najstabszym i ze
stopniowo liczba ta bedzie wzrastacé.

Jednoczesnie na rynku hotelarskim wyraznie zaznacza sie wzrost liczby turystéw z Polski, dotknietej kryzysem
ekonomicznym w mniejszym stopniu niz reszta Europy. Jest to z pewnoscig jeden z powoddéw zmian proporcji miedzy
gosémi hotelowymi z kraju i z zagranicy w obiektach Grupy Hotelowej Orbis, zaraz obok coraz wiekszej popularnosci
hoteli marek ekonomicznych.

Wykres 5. Turysci polscy korzystajacy z obiektéw noclegowych zakwaterowania zbiorowego (wraz z prognoza
do 2015r.)

Turysci polscy

w obiektach zakwaterowania zbiorowego
- Ogétem - w tym w hotelach

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 20

12 2013 2014 2015

zrédto: badania i prognozy Instytutu Turystyki (X 2010)
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Wykres 6. Turysci zagraniczni korzystajacy z obiektow noclegowych zakwaterowania zbiorowego (wraz
z prognoza do 2015 r.)

Turysci zagraniczni
w obiektach zakwaterowania zbiorowego

50 — Ogdétem — w tym w hotelech

4,5

4,0

3,5

min

3,0

2,5

2,0

1,0 g
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

zrodto: badania i prognozy Instytutu Turystyki (X 2010)

Rynek ustug transportowych

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Orbis Transport koncentruje sie ustugach transportowych i wynajmie pojazdow. Sg to
w szczegolnosci: krajowe przewozy autokarowe, wynajem krotkoterminowy i leasing samochodéw z petnym serwisem
oraz zarzadzanie flotg (tzw. ustuga CFM). Kazda z tych dziatalnosci posiada swojg specyfike, ktéra charakteryzuje sie
ponizszymi uwarunkowaniami.

Krajowe i lokalne przewozy autokarowe

Rok 2010 byt kolejnym okresem niestabilnosci na rynku paliw, co wplywa znaczaco na rentownos¢ przewozow
autokarowych. Tendencja ta utrzyma sie najprawdopodobniej w kolejnych miesigcach istotnie obnizajgc marze na rynku
przewozowym. Nasilajgca sie konkurencja ze strony drobnych, niezinstytucjonizowanych przewoznikéw, to takze jeden
z przejawow zastoju w branzy, a zarazem istotna przyczyna jej problemow.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka dziatalno$ci Grupy w kolejnych latach bedzie spadek liczby pasazeréw na liniach
lokalnych i dalekobieznych. Zjawisko to obserwowane jest od kilku lat, a jego przyczyn nalezy doszukiwaé sie
w emigracji zarobkowej oraz rozwoju motoryzacji, ktéry stwarza alternatywe dla korzystania ze $rodkéw komunikacji
zbiorowej. Nie bez znaczenia pozostaje takze niz demograficzny, zmniejszajacy udziat dzieci dojezdzajacych do szkot.
W chwili obecnej trudno oszacowaé skale wystepowania tego zjawiska w biezacym okresie, jednak negatywne skutki
mogq okaza¢ sie dosy¢ znaczgace. Obecnie mimo pozytywnych wzoréw z innych krajéw UE, polskie samorzady ani
administracja publiczna nie ktada odpowiedniego nacisku na rozwdéj komunikacji zbiorowej chociazby poprzez ustalenie
wysokosci doptat i subwencji na poziomie innych krajow UE.

Znaczaco bardziej stabilne i pewne sg wptywy z obstugi linii miejskich. PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0., PMKS Tarnobrzeg
Sp. z 0.0. i PKS Gdansk Sp. z 0.0. w 2010 roku byly silnie obecne na tym rynku. Dzieki wygranym, dtugoterminowym
przetargom na obstuge linii miejskich, Spétki w najblizszych latach majg zagwarantowany okreslony poziom przychoddéw.
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Car Fleet Management (CFM)

Orbis Transport Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ wynajmu dtugoterminowego samochoddw (full service leasingu) oraz
zarzadzania flota w oparciu o umowe franchisingowa z Hertz International, uzywajac handlowej nazwy Hertz Lease.

Orbis Transport byta jedng z pierwszych firm na polskim rynku oferujgca swoim partnerom kompleksowe rozwigzania
w zakresie obstugi flot samochodowych, swiadczac od 1996 roku najwyzszej jakosci ustugi dla firm i instytucji polskich
oraz miedzynarodowych. Zdobyte w tym czasie bogate doswiadczenie pozwolito na wypracowanie najefektywniejszych
standardow ustug oraz precyzyjnych procedur postepowania przy obstudze pojazdéw klientéw z réznych sektoréw
gospodarki, dzieki czemu obecnie Orbis Transport zajmuje w Polsce, pod tym wzgledem, jedng z czotowych pozycji
w sektorze car fleet management (CFM).

W 2010 roku Spotce udato sie wyhamowac trend spadkowy obstugiwane;j floty, wynikajacy z globalnego kryzysu, dzigki
czemu na koniec roku w dziatalnosci byto 2391 pojazdéw w obstugiwane;j flocie.

W pierwszej potowie 2010 roku wiekszos$¢ kluczowych klientéw Hertz Lease nadal wstrzymywata sig¢ z podejmowaniem
decyzji dotyczacych leasingu nowych samochodow, przedtuzajac dotychczasowe umowy na kolejne miesigce. Dopiero
druga potowa 2010 roku przyniosta lekkie ozywienie. Dodatkowo na wzrost zainteresowania kontrahentéw leasingiem
samochodow z tzw. kratkg w drugiej potowie 2010 r. wplyneta zmiana ustawy o podatku od towaréw i ustug, zgodnie
z ktérg mozliwos¢ zawierania umoéw leasingu, najmu lub dzierzawy samochodéw posiadajacych homologacje ciezarowg
z tzw. kratkg, gwarantujgcych leasingobiorcom mozliwos$¢ odliczania petnego podatku od towaréw i ustug, ograniczona
zostata wytgcznie do uméw zawartych do 31 grudnia 2010 roku, a nastepnie zarejestrowanych w urzedzie skarbowym
do 31 stycznia 2011 r.

Zarzad Orbis Transport jest przekonany, iz uda sie zwiekszy¢ poziom obstugiwanej floty na koniec 2011 roku. Czesc¢
przedsiebiorcow, ktéra do tej pory finansowata zakupy pojazdoéw z witasnych $Srodkéw, moze w 2011 roku z powodu
ograniczen w dostepie do kapitatu, rozwaza¢ skorzystanie z outsourcingu zaangazowania kapitatowego jakim jest
niewatpliwie leasing, a zwtaszcza full service leasing. Bedzie to oznaczato dla tych firm mozliwos¢ ukierunkowania
wolnych srodkoéw finansowych na rozwdj wtasnego ,.core businessu”.

Wynajem krotkoterminowy (Rent a Car)

Orbis Transport Sp. z 0.0. swojg dziatalno$¢ wynajmu krétkoterminowego prowadzi w oparciu o wieloletnig umowe
licencyjng zawarta z Hertz International Ltd, jedng z najwiekszych firm Rent a Car na $wiecie.

2010 rok nie przynidst istotnych zmian na stosunkowo ustabilizowanym rynku Rent a Car w Polsce. Zgodnie
z szacunkowymi danymi z korica 2010 roku Orbis Transport jest w dalszym ciggu jedng z wiodacych firm na rynku
wynajmu krotkoterminowego w Polsce, pomimo stale rosnacej i coraz silniejszej konkurencji. Udziat w rynku wynajméw
dla klientow biznesowych szacowany jest na 20% do 25%, gtéwni konkurenci — Avis i Europcar - notujg podobne wyniki.

W 2010 roku nastgpito zatrzymanie trendu spadkowego w gospodarce Swiatowej, co przetozyto sie na wzrost aktywnosci
inwestorow i ilosci kontaktow biznesowych w Polsce oraz zwiekszenie ilosci przyjazdéw turystycznych do naszego kraju.
Znalazto to odzwierciedlenie w znaczacym zwiekszeniu popytu we wszystkich segmentach rynku wynajmu
krétkoterminowego.

Pomimo negatywnego wplywu ciezkiej zimy z poczatku 2010 roku dziatalno$¢ Rent a Car zanotowata wzrost
przychoddw o 27% w ujeciu rocznym, przy wzroscie ilosci dni najmu 0 40%.

Dziatalno$¢ promocyjna, rozpoczeta w 2008, roku nakierowana na dynamicznie rozwijajacy sie segment tzw. small
business (rezerwacje przez internet, bez prowizji dla posrednikéw) spowodowata kontynuacje trendu wzrostowego
udziatu tego segmentu w strukturze przychodoéw o kolejne 2%, w ujeciu rocznym (4,6% w ostatnich dwoéch latach) do
poziomu 22%. Dziatania te bedg kontynuowane i rozszerzane w nastepnych latach.

Aktywna polityka zakupow i sprzedazy floty pojazdéw, polegajaca na utrzymywaniu wieku samochoddéw ponizej 1 roku

wraz z ciggltym szkoleniem pracownikdéw powoduje staty wzrost pozycji Rent a Car w badaniach satysfakcji klientow,
prowadzonych przez Hertz w Europie.
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3.1.3 Otoczenie prawne

W okresie od stycznia 2010 roku zostaty ogtoszone lub weszty w zycie nastepujgce akty prawne, wazne dla prowadzenia
dziatalnos$ci gospodarczej przez Grupe Kapitatowg Orbis w 2010 roku:

Z dniem 01.01.2010 r. weszta w Zycie nowelizacja ustawy o podatku od towaréw i ustug, zgodnie z ktorg
zmienione zostaty zasady ustalania miejsca opodatkowania ustug. Jako generalng zasade przyjeto,
iz Swiadczenie ustug powinno by¢ opodatkowane w miejscu siedziby ustugobiorcy (a nie jak dotychczas
w miejscu siedziby ustugodawcy). Przedmiotowa modyfikacja ma znaczenie dla prowadzonej przez Orbis
Transport Sp. z 0.0. dziatalnosci w zakresie dlugoterminowego wynajmu / leasingu samochoddéw, poniewaz
ustuga najmu / leasingu $wiadczona dla kontrahenta zagranicznego bedzie opodatkowana w kraju jego
siedziby. Nalezy zaznaczyé, ze nowelizacja przewiduje od powyzszej zasady szereg wyjatkow, w tym
w zakresie krétkoterminowych wynajmow $rodkéw transportu, ktdrych okres nie przekracza 30 dni. W zwigzku
Z powyzszym omawiana zmiana przepisow podatkowych nie dotyczy prowadzonej przez Spotke dziatalnosci
w zakresie wynajmu krétkoterminowego samochodoéw (rent a car).

W dniu 15.04.2010 roku weszta w zycie ustawa z dnia 08.01.2010 roku o zmianie ustawy — Kodeks cywilny
(Dz. U. nr 40, poz. 222). W tytule XVl ,Umowa o roboty budowlane” dodano artykuty dotyczace gwarancji
zapfaty za roboty budowlane, ktérej inwestor udziela wykonawcy (generalnemu wykonawcy) w celu
zabezpieczenia terminowej zaptaty uméwionego wynagrodzenia za wykonanie robot budowlanych,

Z dniem 09.04.2010 roku weszta w zycie ustawa z dnia 04.03.2010 roku o swiadczeniu ustug na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej (Dz. U. nr 47, poz. 278). Ustawa okres$la $wiadczenie ustug na terytorium RP, a wiec
Swiadczen wykonywanych przez ustugodawce na wiasny rachunek, zwykle za wynagrodzeniem,
w szczegdlnosci ustug budowlanych, handlowych oraz ustug $wiadczonych w ramach wykonywanego zawodu,
W dniu 21.04.2010 roku weszio w zycie rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 11.03.2010 roku w sprawie
obowiazkowego ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej organizatoréw imprez masowych (Dz. Nr 54, poz.
323). Rozporzadzenie okresla szczegdtowy zakres obowigzkowego ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej
organizatoréow imprez masowych, na ktére wstep jest odptatny, za szkody wyrzgdzone osobom w nich
uczestniczacym, termin powstania obowigzku ubezpieczenia oraz minimalng sume gwarancyjng tego
ubezpieczenia.

W dniu 19.05.2010 Rada Gietdy podjeta uchwate Nr 17/1249/2010 w sprawie Dobrych Praktyk Spétek
Notowanych na GPW. Jest to nowelizacja uchwaty Zarzadu Gietdy nr 1014/2007 w sprawie ,Dobrych Praktyk”.
Dobre Praktyki zostaty dostosowane do ostatnich zmian w przepisach prawa przede wszystkim w zakresie
organizacji walnych zgromadzen i komitetéw audytu. Do Zbioru DPSN wprowadzono takze nowe zasady, ktére
odzwierciedlajg aktualne, miedzynarodowe trendy w corporate governance, jak réwniez oczekiwania
uczestnikdbw rynku. Z dniem 1 lipca 2010 roku spétki notowane na GPW powinny opublikowaé raport
0 niestosowaniu zasad, o ktérym mowa w par 29 ust.3 Regulaminu Gietdy, w stosunku do wszystkich nowych
zasad zamieszczonych w Zbiorze.(z wyjatkiem zasady 1V .10).

W dniu 20.10.2010 roku weszta w zycie ustawa z dnia 08.07.2010 roku o zmianie ustawy o prawie autorskim
i prawach pokrewnych oraz ustawy o kosztach sadowych w sprawach cywilnych (Dz. U. nr 152, poz. 1016). Do
ustawy o prawie autorskim i prawach pokrewnych dodano m.in. taki rozdziat jak ,Komisja Prawa Autorskiego”
w ktéorym uregulowano m.in. kwestie zatwierdzania tabel wynagrodzen, wskazywania organizacji wlasciwej
w rozumieniu ustawy, rozstrzygania sporéow dotyczacych stosowania zatwierdzonych prawomocnie tabel
wynagradzania i postepowania przed sgdem.

W dniu 01.09.2010 roku weszta w zycie ustawa z dnia 22.07.2010 toku o zmianie ustawy o podatku akcyzowym
oraz niektérych innych ustaw (Dz. U. nr 151, poz. 1013), ktéra dostosowuje przepisu ustawy do przepisow
unijnych.

W dniu 17.09.2010 roku weszto w zycie rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 05.08.2010 roku
zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie sposobdéw i warunkéw bezpiecznego uzytkowania i usuwania wyrobéw
zawierajacych azbest (Dz. U. nr 162, poz. 1089), ktére ma wptyw na usuwanie azbestu w niektérych obiektach
Spoiki.

W Dz. U. nr 211 pod poz. 1384 zostat ogtoszony tekst jednolity ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
(tekst ustawy stanowi zatgcznik do obwieszczenia Marszatka Sejmu RP z dnia 08.10.2010 roku.

W dniu 01.01.2011 roku weszta w zycie ustawa z dnia 26.11.2010 roku o zmianie niektérych ustaw zwigzanych
z realizacja ustawy budzetowej (Dz. U. nr 238, poz. 1578), ktéra m.in. w artykule 19 zmienia w okresie od dnia
01.01.2011 roku do dnia 31.12.2013 roku stawki podatku VAT.

W dniu 01.01.2011 weszio w zycie rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 22.12.2010 roku w sprawie
wykonania niektérych przepiséw ustawy o podatku od towaréw i ustug (Dz. U. nr 246, poz. 1649).
Rozporzadzenie okresla m.in. towary i ustugi, dla ktérych obniza sie stawke podatku do wysokosci odpowiednio
8 %, 7 % i 0% oraz warunki stosowania stawek obnizonych.
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3.2 Czynniki wewnetrzne

3.2.1 Program inwestycji Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatlowa Orbis w ciaggu dwunastu miesiecy 2010 roku zainwestowata 91 672 tys. zi.

Tabela 14. Znaczace obszary nakladow inwestycyjnych w Grupie

Nazwa podmiotu 2010 2009
Grupa Hotelowa Orbis 27 367 92 567
Grupa Kapitatowa Orbis Transport 64 305 45 962
RAZEM Grupa Kapitatowa 91 672 138 529

Grupa Hotelowa Orbis zrealizowata w ciagu dwunastu miesiecy 2010 roku naktady na majatek trwaty w wysokosci
27 367 tys. zt (w tym Orbis S.A. 24 779 tys. zt).

Dziatania inwestycyjne Grupy Hotelowej Orbis w 2010 roku koncentrowaty sie na kontynuacji prac modernizacyjnych
rozpoczetych w okresach poprzednich. Dziatania o szerszym zakresie prowadzone byly w hotelu Mercure Grand
w Warszawie oraz w hotelu Novotel Centrum w Poznaniu. W hotelu Mercure Grand w Warszawie pod koniec czerwca do
uzytku gosci po gruntownej modernizacji zostat oddany kompleks bankietowo — konferencyjny znany pod nazwg Olimp.
W drugiej potowie roku na terenie tego hotelu prowadzone byly prace modernizacyjne dotyczace parkingu i dojazdu do
hotelu. W hotelu Novotel Centrum Poznan zakonczone zostaty prace modernizacyjne powierzchni ogoélnodostepne;j
hotelu w czesci konferencyjno — gastronomicznej. W 2010 roku trwaly réwniez prace modernizacyjne w czesci
konferencyjnej oraz lobby hotelu Mercure Kasprowy w Zakopanem.

W odniesieniu do nowych inwestycji w kwietniu 2010 roku nastapito zatwierdzenie koncepcji wstepnej hotelu Novotel
w todzi, w sierpniu zostat opracowany projekt budowlany hotelu, a w listopadzie wydane pozwolenie na budowe.

W pozostatych obiektach prowadzone byty prace o mniejszym zakresie i dotyczyly prac koniecznych dla podtrzymania
standardu.

W zakresie informatyki w 2010 roku zakonczono, zgodnie z harmonogramem i zaplanowanym budzetem, projekt wymian
i standaryzacji systemow hotelowych oraz integracji technologicznej z siecig WAN Accor.

Wydatki inwestycyjne w Grupie Kapitalowej Orbis Transport w 2010 roku wyniosty 64 305 tys. zt, z tego 37 838 tys. zt
zostatlo przeznaczone na zakup samochodoéw do dziatalnosci Hertz Lease, zas 18 892 tys. zt dotyczy zakupu
samochodéw do dziatalnosci Hertz Rent a Car. Pozostata kwota zostata przeznaczona m.in. na zakup nowej bazy
autobusowej oraz dwoch autokardow dla PKS Gdansk Sp. z 0.0., prace remontowe w budynku myjni i warsztatow, takze
na budowe hali remontowej dla PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0.
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3.2.2 Zatrudnienie i koszty osobowe

Tabela 15. Przecietne zatrudnienie w etatach w Grupie

Nazwa podmiotu 2010 2009
Grupa Hotelowa Orbis 3396 3680
Grupa Kapitatowa Orbis Transport 743 841
RAZEM Grupa Kapitatowa 4139 4521

Przecietne zatrudnienie w Grupie Kapitatowej Orbis w 2010 roku wyniosto 4 139 etatéw i byto o 8,5% nizsze
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Najwiekszg redukcje etatdw odnotowata spotka Orbis S.A.
z powodu prowadzonej sukcesywnie restrukturyzacji Spofki, jak réwniez zakonczenia dziatalnosci hoteli: Grand w todzi,
Novotel w Olsztynie, Beskid, Polan i Prosna. Wysoki spadek zatrudnienia wystgpit rowniez w Grupie Orbis Transport
spowodowany m.in. optymalizacjg przewozow pasazerskich i likwidowaniem nierentownych potaczen (w efekcie PKS-y
zatrudniajg mniej kierowcow) oraz rozwigzaniem umow o prace z pracownikami postawionej w stan likwidacji spotki
INTER Bus.

Koszty Swiadczen pracowniczych poniesione w roku 2010 wyniosty 235,1 min zt. W 2009 roku — po wyeliminowaniu
wplywu rozwigzania rezerw na $wiadczenia emerytalne i podobne wynikajacego ze zmian w zaktadowym uktadzie
zbiorowym pracy spotki Orbis S.A. — koszty $wiadczen pracowniczych wyniosty 247,9 min zt.

3.3 Perspektywy Grupy Kapitatowej

Europejskie hotelarstwo znajduje sie na najlepszej drodze do odzyskania kondycji sprzed kryzysu - informuje firma
konsultingowa MKG Hospitality. Prognozy na rok 2011 méwia o kontynuacji wzrostu, wyzszych wskaznikach
wykorzystania pokoi oraz znacznie lepszych srednich cenach. (www.mkg-hospitality.com).

Zdaniem dziennikarzy ,Rzeczpospolitej” 2011 rok przyniesie znaczne poprawy w hotelarstwie w Polsce. Ruszy¢ majg
zamrozone w 2010 roku oraz zupetnie nowe inwestycje. Dodatkowo, w zwigzku ze zblizajagcym sie EURO 2012, powinno
wzrosng¢ takze zainteresowanie turystyczne naszym krajem. Branza hotelarska z optymizmem patrzy na przyszty rok,
liczac na wzrost frekwencji dzieki poprawiajacej sie sytuacji gospodarczej w Polsce i innych krajach Europy. Dodatkowg
szansg na poprawe wynikow ma by¢ objecie przez Polske w potowie 2011 roku przewodnictwa w Radzie Unii
Europejskiej, z ktorym niewatpliwie wigzac¢ sie bedzie wzmozone organizowanie konferencji i spotkan. (Rzeczpospolita:
,Hotele liczg na wieksza frekwencje wsréd gosci biznesowych” z 11.01.2011 r.)

3.3.1 Otoczenie makroekonomiczne

Szacunkowe dane GUS za 2010 rok (wzrost PKB o 3,8%, rosnaca konsumpcja prywatna) potwierdzaja, ze polska
gospodarka znajduje sie w fazie ozywienia. Jednak warunkiem utrzymania, a nawet zwiekszenia dynamizmu gospodarki
w 2011 roku jest przyspieszenie w zakresie inwestycji, ktére w biezacym roku byto na niskim poziomie. Analitycy
ekonomiczni z umiarkowanym optymizmem przewidujg wzrost inwestycji obserwujgc coraz $mielsze podejmowanie
inwestycji odtworzeniowych przez przedsigbiorstwa (,Wzrost PKB o 3,8% w 2010 r. jest sukcesem, ale rok 2011 bedzie
trudniejszy” — onet.pl Biznes 28.01.2011) .

Wedtug ekonomistéw z Departamentu Analiz i Prognoz Ministerstwa Gospodarki w pierwszej potowie 2011 roku wzrost
PKB w poszczegolnych kwartatach powinien by¢ bliski nawet 5%, a w catym 2011 roku polska gospodarka urosnie o 4%
(,MG: w pierwszej potowie 2011 roku wzrost PKB ok. 5 proc.” — onet.pl Biznes 28.01.2011).
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3.3.2

Prognoza ruchu turystycznego

Wedtug ostatnich dostepnych prognoz Instytutu Turystyki, ogdlna liczba przyjazdéw turystéw po spadku do 11,9 min

w 2009 roku, powinna powoli rosng¢ do poziomu okoto 13,5 min w latach 2012 i 2013 oraz 14,3 min w 2015 roku.

Wykres 7. Przyjazdy turystow w latach 2001 - 2010 i prognoza do 2015 r.
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3.3.3 Plany na nastepne okresy

Nowy model dziatania Grupy Hotelowej Orbis

Model “asset light” odzwierciedla dazenie Orbisu do stania sie wylacznie operatorem hotelowym i dostawcg ustug w tym
sektorze, ograniczajac stopniowo liczbe posiadanych ,muréw” hotelowych. Wiekszo$¢ nieruchomosci naleze¢ bedzie do
dtugoterminowych inwestoréw i, w zaleznosci od lokalizacji hotelu oraz jego marki, funkcjonowa¢ w oparciu o jeden
z trzech modeli:

e dzierzawa ze zmiennym czynszem,
e umowa o zarzadzanie,

e franczyza.

Nowy model biznesowy bedzie mniej kapitatochtonny, co pozwoli Grupie na wigkszg elastycznosé, a tym samym
zwigkszy jej odpornos¢ na cykle rynkowe. Orbis skupi sie na kompetencjach w dziedzinie prowadzenia hoteli, podnoszac
swojg konkurencyjnos¢, co umozliwi zapewnienie akcjonariuszom wyzszego zwrotu z inwestycji.

Program inwestycji Grupy Hotelowej Orbis

Na posiedzeniu Zarzadu spotki Orbis S.A. w dniu 7 grudnia 2010 roku zostat zatwierdzony Plan Inwestycji i Rozwoju
Grupy Hotelowej Orbis S.A. na 2011 rok. W$réd planowanych inwestycji w 2011 roku istotng pozycje stanowi
kontynuacja budowy nowych przytaczy kanalizacji oraz modernizacja powierzchni ogélnodostepnych w hotelu Novotel
Centrum w Poznaniu, Novotel we Wroctawiu, a takze rozpoczecie modernizacji w tym zakresie w hotelu Novotel
Centrum w Gdansku oraz w hotelu Holiday Inn w Warszawie. Modernizacjg zostanie réwniez objeta czes¢ pokoi
w hotelu Posejdon w Gdansku.

Istotne srodki zostang przeznaczone na dokonczenie rozpoczetych w 2010 roku prac w zakresie podwyzszenia poziomu
bezpieczenstwa ochrony przeciwpozarowej oraz ich rozszerzenie o kilka innych hoteli. Pozostate naktady zostang
skierowane na mniejsze modernizacje i zakupy srodkow trwatych.

W 2011 roku Grupa Hotelowa Orbis wznowita wstrzymana wczesniej budowe hoteli Ibis/Etap Reduta na miejscu
dawnego hotelu Vera w Warszawie oraz planuje rozpoczecie budowy hotelu Novotel w todzi.

Grupa Hotelowa Orbis bedzie intensyfikowac takze dziatania marketingowe, ktorych gtéwnymi celami na rok 2011 sa:
maksymalne wykorzystanie multibrandowej platformy opartej na sprzedazy online, intensyfikacja dziatan PR w celu
wylansowania pozytywnego wizerunku Grupy oraz poszczegolnych marek hotelowych, doskonalenie obstugi w ramach
multibrandowego programu lojalnosciowego AlClub. Plan dziatan marketingowych zaklada realizacje przedsiewzie¢
majacych na celu zwiekszenie popytu na ustugi hotelarskie, konferencyjne i gastronomiczne oraz ksztattowanie
wizerunku Grupy jako najwiekszej w Polsce sieci hotelowe;.

Program zmian w Grupie Kapitatlowej Orbis Transport

Dziatalno$¢ Orbis Transport Sp. z 0.0. ukierunkowana bedzie na umacnianie pozycji na rynku w ramach prowadzonej
dziatalnosci wynajmu diugo- i krétkoterminowego samochodoéw. Gtéwne kierunki dziatan to:
- w zakresie wynajmu dtugoterminowego i leasingu:
e zwiekszenie poziomu obstugiwanej floty w stosunku do stanu z 2010 roku,
e skoncentrowanie sie na rynku srednich i matych klientéw biznesowych (stabilizacja poziomu marzy),
e zapewnienie stabilnego i taniego zrédta finansowania dziatalnosci,
e redukcja kosztéw (wewnetrznych i zewnetrznych) obstugi floty,
e wieksze wykorzystanie ustug outsourcingowych,
e wzmozenie dziatan promocyjnych w Internecie.
- w zakresie wynajmu krétkoterminowego:
e intensyfikacja sprzedazy poprzez dziatania promocyjne,
e aktywne zarzadzanie flotg — dostosowanie ilosci i kategorii samochodéw do popytu,
e racjonalizacja kosztow.

27



Grupa Kapitatowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej — 2010 rok
(wszystkie kwoty wyrazone sa w tys. zt, o ile nie podano inaczej)

Spotka PKS Gdansk sp. z 0.0. skutecznie kontynuuje strategie wzmacniania obecnosci na rynku przewozéw miejskich,
ktore poprzez diugoterminowe umowy zapewniajg staty poziom przychodéw. W roku 2011 konsekwentnie prowadzone
beda prace nad racjonalizacjg oferty przewozowej Spotki, bazujgc na wynikach badan marketingowych
przeprowadzonych w 2010 roku. Na przetomie stycznia i lutego przewidywane jest wprowadzenie nowych, wyzszych cen
biletéw. Dzieki przeniesieniu serwisu technicznego oraz biur administracji Spétki na nowg baze bedzie mozliwy lepszy
(bardziej efektywny) nadzér nad dziatalnoscig zaplecza technicznego Spoétki. Bedzie to miato pozytywny wptyw na wynik
biezacej dziatalnosci.

W najblizszym kwartale kontynuowana bedzie restrukturyzacja spotki PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. polegajaca na
optymalizacji wykorzystania zasobdéw oraz zwiekszaniu efektywnosci jej funkcjonowania. Integracja zaplecza
technicznego wraz ze spotkg zalezng PMKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. (inwestycja wykonana w 2010 roku) umozliwi
obnizenie kosztéw serwisowania taboru. Zakonczenie w styczniu rozbudowy hali remontowej wraz z myjnig na terenie
PMKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. umozliwi zwiekszenie asortymentu ustug oferowanych zewnetrznym klientom.
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4. WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS
4.1 Rachunek zyskow i strat

Tabela 16. Rachunek zyskow i strat Grupy Kapitatowej Orbis

w tys. zt 2010 2009 % zmiany
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 818 629 853 922 -4,1%
% udziat w przychodach ogotem* 97,83% 97,27%
Koszt wlasny sprzedazy (622 335) (649 623) -4,2%
Koszty sprzedazy i marketingu (42 314) (41 202) 2,7%
Koszty ogdinego zarzadu (102 755) (101 849) 0,9%
w tych:

- koszty amortyzacji (159 605) (164 078) -2,7%

- koszty zatrudnienia (235 095) (233 052) 0,9%

- koszty ustug obcych (149 929) (172 232) -12,9%

% udziat w kosztach ogétem™* 95,04% 95,32%

Pozostate przychody operacyjne 18 158 23988 -24,3%
Pozostate koszty operacyjne (20 273) (17 182) 18,0%
Aktualizacja wartosci aktywow trwatych 558 (2 855) -
Zysk z dziatalnosci operacyjnej - EBIT 49 668 65 199 -23,8%
Koszty finansowe (19 750) (21 714) -9,0%
Udziat w zyskach/stratach netto jednostek stowarzyszonych (3951) (53) -
Zysk przed opodatkowaniem 25 967 43 432 -40,2%
Podatek dochodowy (9871) (16 711) -40,9%
Zysk netto z dz. kontynuowanej 16 096 26 721 -39,8%
Strata z dziatalno$ci zaniechanej*** (5 338) (32 782) -83,7%
Zysk (strata) netto za okres 10758 (6 061) -
marza EBIT (EBIT/Przychody) z dziataln. kontynuowane;j 6,1% 7,6% -1,5pp
EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej 209 273 229 277 -8,7%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 25,6% 26,8% -1,2pp
Inne catkowite dochody (straty) po opodatkowaniu (1 689) 82 -2159,8%
Catkowite dochody (straty) za okres 9 069 (5979) -251,7%

* Przychody ogétem rozumiane sa jako suma przychodéw ze sprzedazy, pozostatych operacyjnych i finansowych.

** Koszty ogdétem rozumiane sg jako suma kosztu wtasnego sprzedazy, kosztéw sprzedazy i marketingu, kosztéw ogdéinego zarzadu, pozostatych kosztow
operacyjnych i kosztéw finansowych.

*** Strata z dziatalnos$ci zaniechanej — specyfikacja pozycji patrz pkt 6 informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Orbis za 2010 rok.

W 2010 roku Grupa Kapitatowa Orbis wypracowata przychody ze sprzedazy na nizszym poziomie w poréwnaniu do
roku 2009.

Najwiekszy wplyw na poziom przychoddw ze sprzedazy ma Grupa Hotelowa Orbis. Mimo mniejszej liczby oferowanych
pokoi oraz wydarzen majacych miejsce w | potroczu 2010 roku (zatoba narodowa, wybuch wulkanu na Islandii
i wstrzymanie lotdw oraz majowa powddz), ktére mocno wyhamowaly podréze, a wiec i liczbe gosci hotelowych
w Polsce, Grupa odnotowata zdecydowanie mniejszy spadek przychoddéw w poréwnaniu do roku ubiegtego. Ostatnie
miesigce 2010 roku przyniosty oznaki ozywienia w branzy hotelarskiej, w efekcie czego w czwartym kwartale 2010 roku
Grupa po raz pierwszy od dwoch lat odnotowata wzrost przychoddéw w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego. Poprawa sprzedazy jest szczegodlnie widoczna w segmencie hoteli ekonomicznych (dziatajacych pod
markami Etap i Ibis).
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Nizsze przychody w 2010 roku w poréwnaniu z rokiem poprzednim wypracowata Grupa Kapitalowa Orbis Transport.
Spadek przychodéw wynika gtéwnie z zaniechania z dniem 1 czerwca 2010 roku wykonywania dziatalno$ci w zakresie
miedzynarodowych przewozow autokarowych realizowanych przez INTER Bus Sp. z o0.0. Wskutek mniejszej liczby
obstugiwanych samochodéw w ramach umoéw zarzadzania flotg i leasingu nizszy poziom przychodéw wygenerowat
takze pion Hertz Lease. Natomiast w segmencie wynajmu krotkoterminowego, dzieki zrealizowaniu wiekszej liczby dni
najmu samochoddw, Grupa odnotowata zdecydowany wzrost przychodow w 2010 roku w poréwnaniu rokiem
poprzednim.

W 2010 roku kontynuowany byt program ograniczania kosztow we wszystkich spdtkach tworzacych Grupe Kapitatowg
Orbis. Mniejsza skala $wiadczonych ustug oraz szukanie oszczednosci w umowach z dostawcami i podwykonawcami
wptynety na spadek kosztu wlasnego sprzedazy. Dodatkowo na zmniejszenie tej pozycji kosztéw wptyneta tez nizsza
amortyzacja, co jest wynikiem rozpoczetego w 2009 roku procesu optymalizacji zasobu nieruchomosci i ograniczenia
nakfadéw inwestycyjnych.

Koszty ogdlnego zarzadu pozostaty na zblizonym poziomie do roku ubiegtego. Nalezy jednak zaznaczyé¢, iz na nizszy
poziom tych kosztéw w roku 2009 istotny wptyw miato rozwigzanie rezerw aktuarialnych w kwocie 14,9 min zt w zwigzku
ze zmianami wprowadzonymi przez Orbis S.A. w Zakladowym Ukladzie Zbiorowym Pracy. Po eliminacji wptywu tego
zdarzenia jednorazowego koszty ogdlnego zarzadu poniesione w roku 2010 sg znacznie nizsze od kosztéw roku 2009.
Spadek ten jest gtéwnie wynikiem efektywniejszego zarzadzania zasobami ludzkimi oraz renegocjacji umow
eksploatacyjnych.

W poréwnaniu do roku 2009 wzrost odnotowaly natomiast Koszty sprzedazy i marketingu. Jest to gtéwnie rezultat
zwiekszenia dziatan promocyjno-reklamowych prowadzonych przez Grupe Hotelowg Orbis.

Spadek pozostatych przychodow operacyjnych w 2010 roku jest efektem nizszego wyniku ze sprzedazy majatku
trwatego w poréwnaniu do roku poprzedniego. Istotnymi transakcjami przeprowadzonymi w roku 2010 byty: sprzedaz
hotelu Polan w Zielonej Goérze oraz sprzedaz oddziatu PKS Gdansk Sp. z 0.0. w Kartuzach. taczny zysk uzyskany na
tych transakcjach wyniést 6,5 min zi. W 2009 roku natomiast, wskutek sprzedazy hotelu Beskid w Nowym Saczu oraz
hotelu Novotel w Olsztynie, Grupa osiaggneta zysk na sprzedazy nieruchomosci w wysokosci 12 min zt.

Wyzszy poziom pozostalych kosztéw operacyjnych jest gtéwnie wynikiem umorzenia wierzytelnosci w spofce INTER
Bus Sp. z 0.0. oraz ujecia kosztéw zwigzanych z poreczeniem gwarancji ubezpieczeniowej udzielonej przez Signal Iduna
Polskie Towarzystwo Ubezpieczen S.A. spotce PBP Orbis Sp. z 0.0.

Znaczace obnizenie kosztow dziatalnosci operacyjnej we wszystkich spétkach oraz niewielki spadek przychodéw ze
sprzedazy przyczynity sie do uzyskania przez Grupe Kapitatlowg Orbis w 2010 roku dodatniego wyniku z dziatalnosci
operacyjnej (EBIT) w wysokosci 49 668 tys. zt oraz wyniku EBITDA w wysokos$ci 209 273 tys. zh

Nizszy poziom zadtuzenia Grupy wplynat na istotny spadek kosztéw odsetek od kredytdw i pozyczek, bedacych
gtéwnym sktadnikiem kosztéw finansowych. Spadek ten zostat czesciowo zniwelowany wysokim poziomem ujemnych
réznic kursowych z wyceny kredytu denominowanego w CHF.

Wynik dziatalnosci operacyjnej Grupy za 2010 rok zostat dodatkowo istotnie obcigzony utworzonym odpisem
aktualizujgcym wartos¢ inwestycji w jednostce stowarzyszonej konsolidowanej metodg praw wtasnosci.

Wszystkie opisane powyzej czynniki spowodowaty, ze w 2010 roku Grupa Kapitatowa Orbis wygenerowata zysk netto
z dziatalnosci kontynuowanej w wysokosci 16 096 tys. zi.

Wynik z dziatalnosci zaniechanej dotyczy w catosci spotki PBP Orbis Sp. z 0.0. (patrz pkt. 6 skonsolidowanego
sprawozdania Grupy Kapitatowej Orbis za 2010 rok). W marcu 2010 roku spétka dominujgca Orbis S.A. zakohczyta
proces sprzedazy spotki zaleznej PBP Orbis Sp. z o0.0. W ten sposdb Grupa Kapitatowa Orbis wycofata sie
Z przynoszacego straty segmentu touroperatoréw i biur podrézy.

Po uwzglednieniu wyniku z dziatalnosci zaniechanej, Grupa Kapitalowa Orbis 2010 rok zamkneta zyskiem netto
w wysokosci 10 758 tys. zi.
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4.2 Wyniki operacyjne wiodacych spoétek Grupy Kapitatowej

Wyniki finansowe spotek Grupy Kapitatowej Orbis sa konsekwencjg efektéw operacyjnych. Ponizej przedstawiamy

podstawowe wskazniki operacyjne osiagniete przez Grupe Hotelowg Orbis oraz Grupe Kapitatlowa Orbis Transport wraz
z ich komentarzem.

421 Grupa Hotelowa Orbis

Pomimo trudnych warunkéw rynkowych Grupa Hotelowa Orbis w 2010 roku wypracowata przychody na
satysfakcjonujagcym poziomie. Spadek przychodoéw jest wyraznie nizszy od odnotowanego w roku ubiegtym, gtéwnie
dzieki poprawie sprzedazy w ostatnim kwartale 2010 roku. Jednoczes$nie w znacznej mierze zrealizowano rozpoczety
w 2009 roku program oszczednosci, a w wyniku zmniejszenia zobowigzan z tyt. kredytodw poniesiono takze nizsze koszty
zwigzane z obstuga zadtuzenia.

Istotny wplyw na wyniki Grupy Hotelowej za 2010 rok miato ogtoszenie upadiosci przez PBP Orbis Sp. z 0.0. (nowa
nazwa — Polskie Biuro Podrézy Travel Time Sp. z 0.0.). Efektem tego zdarzenia sg ujete przez Orbis S.A. koszty

zwigzane z poreczeniem gwarancji ubezpieczeniowej oraz odpis aktualizujgcy wartosé udzielonych pozyczek wraz
z odsetkami.

Tabela 17. Wyniki finansowe Grupy Hotelowej Orbis

3 miesiace 3 miesiace 12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone % zmiana  zakonczonych zakonczonych % zmiana
w tys.zt 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

dane za 3 m-ce nieaudytowane

Przychody netto ze sprzedazy 161 058 157 805 2,1% 679 543 694 577 -2,2%
EBIT 10 629 13675 -22,3% 44 617 33772 32,1%
EBITDA 42 067 40 426 4,1% 173 186 165 076 4,9%
Zysk netto 3087 3339 -7,5% 17 372 4010 333,2%
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Tabela 18. Wyniki Grupy Hotelowej Orbis po eliminacji wptywu zdarzen jednorazowych

w tys. zt

EBITDA

1. sprzedaz nieruchomosci hotelowych
2. aktualizacja warto$ci rzeczowych
aktywéw trwatych i nieruchomosci
inwestycyjnych

3. aktualizacja finansowych aktywow
trwatych (utrata warto$ci udziatéw w
spotkach zaleznych)

4. aktualizacja finansowych aktywow
trwatych (odpis aktualizujacy wartos¢
pozyczek udzielonych PBP Orbis Sp. z
0.0.)

5. koszty zwigzane z porgczeniem
gwarancji ubezpieczeniowej udzielonej
przez Signal Iduna Polskie Towarzystwo
Ubezpieczen S.A. spotce PBP Orbis Sp.
z0.0.

6. koszty restrukturyzacji zatrudnienia
7. rozwigzanie rezerw na $wiadczenia
pracownicze w zwigzku ze zmiang
uktadu zbiorowego pracy

EBITDA "pro forma"

3 miesigce 3 miesiace
zakonczone zakonczone % zmiana 2010 2009 % zmiana
31.12.2010 31.12.2009
42 067 40 426 4,06% 173 186 165076 4,91%
dane za 3 m-ce nieaudytowane
(4 195) (12 048) (4 195) (12 048)
(9 544) 2101 (9 544) 2101
45 11 408 45 25908
0 0 7901 0
2000 0 2000 0
659 1913 6343 6671
0 (14 888) 0 (14 888)
31032 28912 7,33% 175736 172 820 1,69%

Pozytywne sygnaty ptynace z polskiej gospodarki, widoczne zwtaszcza w ostatnich miesigcach 2010 roku, znalazty
odzwierciedlenie we wskaznikach operacyjnych uzyskanych przez Grupe Hotelowg Orbis. Frekwencja sie ustabilizowata,
a spadek s$redniej ceny za pokdj zostat zahamowany. Narastajgco za 12 miesiecy 2010 roku Grupa uzyskata nieco
stabsze wskazniki poréwnujac rok do roku. Jest to efekt prowadzonych w poprzednich kwartatach licznych akcji
promocyjnych, ktére podnoszac wskaznik frekwencji, przyczynity sie do uzyskania nizszego przychodu na jeden
dostepny pokdj. Na koniec 2010 roku, w poréwnaniu do 31 grudnia 2009, Grupa Hotelowa odnotowata spadek liczby
pokoi na skutek sprzedazy hotelu Beskid w Nowym Saczu, Novotel w Olsztynie oraz Polan w Zielonej Gérze, a takze
zakonczenia dziatalnosci hotelu Prosna w Kaliszu.

Tabela 19. Wskazniki operacyjne Grupy Hotelowej Orbis*

wskazniki
frekwencja
Srednia cena za pokdj (ARR) w zt
przychod na jeden dostepny pokoj
(RevPAR) w zt
liczba sprzedanych pokojonocy
liczba pokoi

struktura sprzedanych pokojonocy w

%
klienci krajowi
cudzoziemcy
klienci biznesowi
klienci turystyczni

3 miesiace 3 miesiace 12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone % zmiana zakonczone zakonczone % zmiana
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
44,60% 43,70% 0,90pp 48,67% 47,30% 1,37pp
217,3 211,3 2,84% 216,8 225,0 -3,64%
97,0 92,4 4,98% 105,5 106,5 -0,94%
446 677 453 902 -1,59% 1952143 1940 531 0,60%
10 812 11181 -3,30% 10 812 11181 -3,30%
zmiana zmiana
w pkt % w pkt %
61% 54% 7,00pp 53% 50% 3,00pp
39% 46% -7,00pp 47% 50% -3,00pp
69% 64% 5,00pp 61% 61% 0,00pp
31% 36% -5,00pp 39% 39% 0,00pp

* tabela zawiera wyniki Orbis S.A., Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A., UAB Hekon
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4.2.2  Grupa Kapitatowa Orbis Transport

Przychody netto ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Orbis Transport uksztattowaly sie w 2010 roku na poziomie nizszym
niz rok wczesniej. Tylko dziatalno$¢ wynajmu krétkoterminowego (Hertz Rent a Car) odnotowata znaczacy wzrost
przychoddw. Natomiast najwiekszy spadek przychodéw odnotowaty miedzynarodowe przewozy autokarowe, co jest
m.in. rezultatem wycofania sie spotki INTER Bus Sp. z 0.0. z prowadzenia dziatalnos$ci w tym segmencie. Mimo nizszych
przychoddéw Grupa wypracowata wyzszy poziom EBIT, dzieki znacznemu ograniczeniu kosztéw dziatalnosci operacyjnej,
w tym gtéwnie kosztow ustug obcych (co jest konsekwencjg zaprzestania prowadzenia dziatalnosci przewozow
miedzynarodowych oraz efektem likwidacji nierentownych potaczen autobusowych) oraz kosztéw $wiadczen
pracowniczych (wskutek zmniejszenia stanu zatrudnienia). Negatywny wptyw na wynik netto Grupy za 2010 rok miaty
duze wahania kurséw walut, w tym wzrost kursu CHF, ktére istotnie wptynety na wzrost kosztow finansowych w Grupie,
a takze umorzenie wierzytelnosci w spoétce INTER Bus Sp. z 0.0.

Tabela 20. Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Orbis Transport

3 miesiagce 3 miesiagce 12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone % zmiana zakonczone zakonczone % zmiana
w tys.zt 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

dane za 3 m-ce nieaudytowane

Przychody netto ze sprzedazy 34 988 37932 -7,8% 144 986 163 710 -11,4%
EBIT 3048 (1137) - 6 242 5940 5,1%
EBITDA 10733 6 680 60,7% 37 414 38 776 -3,5%
Zysk/strata netto 7 (1 185) - (2613) 164 -

W 2010 roku, w poréwnaniu do roku ubiegtego, Grupa Kapitatowa Orbis Transport odnotowata istotny spadek
wskaznikéow branzowych w dziatalnosci przewozéw autokarowych. Spadek liczby przewiezionych osoéb oraz liczby
przejechanych kilometréw zwigzany jest z decyzjg o zaprzestaniu z dniem 1 czerwca 2010 roku wykonywania
dziatalno$ci w zakresie przewozéw miedzynarodowych przez INTER Bus Sp. z 0.0. Ponadto w PKS-ach prowadzone sg
systematyczne prace majgce na celu zwiekszenie rentownosci poszczegdinych linii. W wyniku tej analizy dokonano
przebudowy rozktadoéw jazdy w zakresie tras oraz czestotliwosci kursowania, w niektérych wypadkach zdecydowano
0 zamknieciu pofaczen.

Dziatalno$¢ krotkoterminowego wynajmu samochodéw w 2010 roku odnotowata istotny wzrost liczby dni najmu
w poroéwnaniu do roku ubiegtego. Uzyskanie takiego wyniku bylo mozliwe dzieki powracajgcemu ozywieniu
gospodarczemu, licznym akcjom promocyjnym oraz intensyfikacji sprzedazy we wszystkich kanatach dystrybucji - w tym
przede wszystkim przez Internet. Roéwniez pion Hertz Lease, wskutek podjecia licznych dziatan zwiekszajacych
sprzedaz, przy jednoczesnym, zauwazalnym ozywieniu w tym segmencie rynku, odnotowat w 2010 roku wzrost liczby
wyleasingowanych samochodéw.

Tabela 21. Wskazniki branzowe Grupy Kapitatowej Orbis Transport

3 miesiace 3 miesiace 12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone  zakonczone % zmiana  zakonczone  zakonczone % zmiana
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
liczba oséb przewiezionych autokarami
Grupy Orbis Transport 767 462 872 507 -12,04% 3240 902 3745515 -13,47%
liczba kilometréw przejechanych przez
autokary Grupy Orbis Transport 4117 251 5 765 000 -28,58% 18 095 505 23 451 822 -22,84%
liczba dni najmu w ramach
Hertz Rent a Car 18 919 12 945 46,15% 74 374 52 840 40,75%
liczba samochodéw wyleasingowanych
w ramach Hertz Lease (nowe umowy) 323 181 78,45% 691 568 21,65%
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5. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS
5.1 Opis pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej

Tabela 22. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Kapitatlowej Orbis

% zmiana
w ciagu
w tys.zt 2010 2009 12 miesiecy
zakonczonych
31.12.2010
Aktywa trwate 2086 542 2188 691 -4, 7%
% udziat w sumie bilansowej 94,1% 92,9%
Aktywa obrotowe 121 238 127 330 -4,8%
% udziat w sumie bilansowej 5,5% 5,4%
Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 9234 39 456 -76,6%
% udziat w sumie bilansowej 0,4% 1,7%
RAZEM AKTYWA 2217014 2 355 477 -5,9%
Kapitat wtasny 1809 848 1800 779 0,5%
% udziat w sumie bilansowej 81,6% 76,5%
Zobowigzania 407 166 522 926 -22,1%
% udziat w sumie bilansowej 18,4% 22,2%
Zobowigzania zwigzane z aktywami zaklasyfikowanymi
jako przeznaczone do sprzedazy 0 31772 100,0%
RAZEM PASYWA 2217014 2 355 477 -5,9%

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate to gtowny element Aktywow trwatych. W$rdd nich najwiekszymi pozycjami sg budynki hotelowe
oraz grunty i prawa wieczystego uzytkowania gruntow. W 2010 roku odnotowano spadek wartosci rzeczowych aktywow
trwatych. Wyhamowanie procesow inwestycyjnych w Grupie spowodowato, ze ponoszone wydatki na srodki trwate byty
nizsze niz naliczona za ten okres amortyzacja.

Istotny spadek w 2010 roku, wskutek ujecia odpisu aktualizujgcego wartos¢, wykazata takze pozycja Inwestycje
w jednostce stowarzyszonej konsolidowanej metodg praw wtasnosci

Aktywa obrotowe

W aktywach obrotowych znacznymi pozycjami sg $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, naleznosci handlowe oraz
naleznosci krotkoterminowe inne.

Wyzszy poziom srodkow pienieznych na dzien 31 grudnia 2010 roku jest m.in. efektem wprowadzonych oszczednosci
oraz znacznego ograniczenia wydatkow inwestycyjnych. Dodatkowo na wzrost tej pozycji wplyneta dokonana
w ostatnich dniach grudnia transakcja sprzedazy hotelu Polan w Zielonej Gorze.

Naleznosci handlowe nie ulegty istotnej zmianie w 2010 roku. Nieznaczny spadek tej pozycji jest gtownie efektem
zaprzestania prowadzenia dziatalnosci przewozéw miedzynarodowych przez spétke INTER Bus.

Nizszy poziom innych naleznosci krotkoterminowych w poréwnaniu do 31 grudnia 2009 roku wynika gtownie ze spadku

rozrachunkoéw publicznoprawnych i naleznosci z tytutu sprzedazy nieruchomosci w spotce dominujacej Orbis S.A. oraz
zmniejszenia salda naleznosci z tytutu leasingu finansowego w Orbis Transport Sp. z 0.0.

34



Grupa Kapitatowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej — 2010 rok
(wszystkie kwoty wyrazone sa w tys. zt, o ile nie podano inaczej)

Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy i zwiazane z nimi zobowiazania

Na dzien 31 grudnia 2010 roku na Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy skiadajg sie: grunt i budynek
hotelu Prosna w Kaliszu, grunt i budynki bazy transportowej spotki PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. oraz srodki transportu
spotki Orbis Transport Sp. z 0.0. wycofane z eksploatacji w dziatalno$ci wynajmu krétkoterminowego i leasingu.

Na koniec 2009 roku, w zwigzku z zaawansowanym procesem sprzedazy udziatdbw w spotce zaleznej PBP Orbis
Sp. z 0.0., dane finansowe tej spotki zostaly ujete w pozycji aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy oraz
w pozycji zobowigzania zwigzane z aktywami zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy.

Zobowigzania dlugoterminowe

Najwiekszg pozycjq w zobowigzaniach dtugoterminowych sa Kredyty i pozyczki. Wzrost tej pozycji w 2010 roku
zwigzany jest z ujeciem ostatniej raty kredytu inwestycyjnego posiadanego przez Orbis S.A. Na dzien 31 grudnia 2009
roku, w zwigzku z wysokim prawdopodobienstwem naruszenia warunkéw umowy kredytowej, Spoétka byta zobligowana
wymogami standardéw rachunkowosci (MSR 1) do przeklasyfikowania zobowigzan z tytutu kredytu z dlugo- na
krétkoterminowe. Po podpisaniu w dniu 23 lutego 2010 roku porozumienia z konsorcjum bankéw (patrz raport biezacy
nr 5/2010), kwota kredytu przypadajaca do splaty w terminie dtuzszym niz 12 miesiecy powrdcita do zobowigzan
dtugoterminowych.

Spadek innych zobowigzan dtugoterminowych w poréwnaniu do 31 grudnia 2009 roku wynika z dokonywanych przez
spotki Grupy Kapitatowej Orbis Transport spfat rat leasingu finansowego.

Zobowiazania krétkoterminowe

W zobowigzaniach krotkoterminowych dominuja Kredyty i pozyczki. Spadek poziomu zadtuzenia z tyt. kredytéw
i pozyczek w 2010 roku wynika z dokonanej w listopadzie 2010 roku sptaty kolejnej raty kredytu inwestycyjnego oraz
wykazaniem ostatniej raty tego kredytu — przypadajacej do zaptaty w roku 2012 — w zobowigzaniach dtugoterminowych.

Wskutek dokonania przez Orbis S.A. ptatnosci za przeprowadzone pod koniec 2009 roku prace modernizacyjne oraz
biezacego regulowania zobowigzan przez wszystkie spotki Grupy w 2010 roku istotnie spadly zobowigzania handlowe.

Znaczaca pozycjg sg réwniez Zobowigzania krotkoterminowe inne, ktérych spadek w ciggu 2010 wynika gtéwnie
z dokonanego przez PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. zwrotu zaliczki w wysokosci 3 min zt otrzymanej w roku 2006 w zwigzku
z Umowa Przedwstepna Sprzedazy dziatki przy ulicy Sikorskiego w Tarnobrzegu. Dodatkowo na zmniejszenie tych
zobowigzan wplyneto takze zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci przewozéw miedzynarodowych, w efekcie czego —
w odréznieniu od roku ubiegtego — na koniec grudnia 2010 roku sg wykazywane nizsze zaliczki i przedptaty dot. ustug
przewozowych. Na dzien 31 grudnia 2010 Grupa wykazuje takze nizszy poziom zobowigzan budzetowych.

Wzrost w okresie 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2010 roku odnotowano natomiast w pozycji Rezerwy na
zobowigzania, co wynika z utworzenia przez Orbis S.A. rezerwy na przewidywane koszty zwigzane z gwarancja polisy
ubezpieczeniowej wystawionej przez Signal Iduna Polskie Towarzystwo Ubezpieczen S.A. dla spétki PBP Orbis
Sp. z0.0. oraz rezerwy na przewidywane koszty zwigzane zroszczeniami wobec Spotki z tytutu bezumownego
uzytkowania gruntu, pod ktérym biegnie infrastruktura kanalizacyjna.
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5.2 Kredyty i pozyczki

Tabela 23. Kredyty i pozyczki otrzymane na 31.12.2010

Tytut
zobowia- Oprocento-
Dtuznik Wierzyciel zania Waluta 31.12.2010 31.12.2009 wanie Termin sptaty
Umowa kredytéw
terminowych z Bankiem
Handlowym w Warszawie
S.A. i Societe Generale
S.A. Oddziat w Polsce
Orbis 5.4, (Gtowni Powotani kredyt PLN 187 648 282 755 WIBOR + 10 11.2012
Organizatorzy ) oraz terminowy marza
Bankiem Zachodnim
WBK S.A. i Credit
Agricole CIB (dawniej:
Calyon SA)
(Organizatorzy)
Orbis
Transport Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 0 625 WIBOR.lM * 31.12.2010
marza
Sp. z o.0.
Orbis
Transport Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 0 625 WIBOR.lM * 31.12.2010
marza
Sp. z o.0.
Orbis
Transport Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 22381 12 871 WIBgaer(Z/N * 25.02.2011
Sp. z o.0.
Orbis
Transport Societe Generale kredyt PLN 10 752 11121 WIBmOaF:zzM * 31.01.2012
Sp. z 0.0.
Orbis PLN 13 766 11 843 LIBOR 1M +
Transport Societe Generale kredyt . 31.01.2012
marza
Sp. z o.0.
CHF 4351 4281
Razem PLN 234 547 319 840
CHF 4 351 4 281

W 2010 roku Grupa Kapitatowa swojg dziatalno$¢ finansowg ograniczyta gtéwnie do sptaty kredytow i odsetek.

Wyptata dywidendy

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.
Na mocy uchwaly nr IV z dnia 28 czerwca 2010 roku ZWZA Spétki przyznato Orbis S.A. dywidende za 2009 rok
w kwocie 22 725 tys. zi. Pierwsza rata w wysokosci 16 000 tys. zt zostata wyptacona w dniu 30 czerwca 2010 roku,

a druga rata w kwocie 6 725 tys. zt zostata przekazana w dniu 28 wrzesnia 2010 roku.

Orbis Kontrakty Sp. z 0.0.
Na mocy uchwaty nr IV z dnia 8 czerwca 2010 roku ZWZA Spotki przyznato dywidende za 2009 rok dla Orbis S.A.
w kwocie 7 503 tys. zt. oraz dla Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. w kwocie 1 876 tys. zt. Obie naleznosci wptynety na
konta spétek Orbis S.A. i Hekon Hotele Ekonomiczne S.A. w dniu 15 czerwca 2010 roku.
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6. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Tabela 24. Sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych netto Grupy Kapitatlowej Orbis

w tys. zt 2010 2009 % zmiany
Przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej 177 830 211853 -16,1%
Przeplywy z dziatalno$ci inw estycyjnej (56 971) (87 647) 35,0%
Przeplyw y z dziatalno$ci finansow ej (117 120) (128 514) 8,9%
Razem przeplywy pienigzne netto 3739 (4 308) 186,8%
Srodki pieniezne na koniec okresu 65 169 61 430 6,1%

W 2010 roku Grupa Kapitalowa Orbis odnotowata dodatnie przeptywy pieniezne. Srodki pieniezne wygenerowane
z dziatalnosci operacyjnej byty wystarczajace na pokrycie ujemnego salda dziatalnosci inwestycyjnej i finansowe;.

Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych za 12 miesiecy zakonczonych 31.12.2009 roku przedstawione jest
z uwzglednieniem dziatalnosci zaniechanej. Prezentacja przeptywow pienieznych z tej dziatalnosci znajduje sie w pkt 6
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Orbis za 2010 rok.

6.1 Dziatalnos¢ operacyjna

W 2010 roku Grupa Kapitatowa Orbis uzyskata dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej. Najwiekszg korektg
dodatnig byta amortyzacja. Natomiast na zmniejszenie salda przepltywdw netto wplyneta gtdwnie zmiana stanu
zobowigzan, istotny negatywny wpltyw miata takze zaptata podatku dochodowego.

Wyzszy poziom przeptywow z dziatalnosci operacyjnej w 2009 roku wynikat gtéwnie z wysokiej dodatniej zmiany stanu
naleznosci wskutek otrzymania przez Orbis S.A. zwrotu podatku VAT.

6.2 Dziatalnos¢ inwestycyjna

W 2010 roku Grupa Kapitalowa Orbis wykazata ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej. Ich wartos¢
w poréwnaniu do roku ubiegtego jest nizsza. Jest to skutek ograniczenia naktadéw na rzeczowe aktywa trwate w Grupie
Hotelowej Orbis. Dodatkowo na ujemny rezultat z dziatalnosci inwestycyjnej wptyneta sprzedaz PBP Orbis Sp. z o.o.
oraz decyzja o likwidacji spétki INTER Bus Sp. z 0.0. i jej wylaczeniu z konsolidacji.

Gtéwnym zrodiem wplywdw z dziatalnosci inwestycyjnej byty przychody ze sprzedazy srodkéw transportu uzyskane
przez spotki Grupy Kapitatowej Orbis Transport. Ponadto w Orbis S.A. w biezgcym roku odnotowano wptyw naleznosci
dotyczacych dokonanej w grudniu 2009 roku sprzedazy hotelu Novotel Olsztyn oraz uzyskano wptywy ze sprzedazy
hotelu Polan w Zielonej Gorze.

6.3 Dziatalnos¢ finansowa

W 2010 roku Grupa Kapitatowa Orbis osiagneta ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej. Dominujgcym wydatkiem
w tym okresie byta sptata kolejnej raty kredytu inwestycyjnego dokonana w listopadzie przez jednostke dominujgca.
Dodatkowo na ujemne saldo przeptywow z tej dziatalnosci wptyneta sptata odsetek od otrzymanych kredytow i pozyczek
oraz uiszczenie przez Orbis S.A. jednorazowej optaty za zmiane umowy kredytowej (patrz raport biezacy nr 5/2010).
Zaciagniecie i sptata kredytow byly dokonywane takze odpowiednio przez Orbis Transport Sp. z 0.0 oraz PBP Orbis
Sp. zo.0.

Zmniejszenie wydatkoéw dziatalnosci finansowej w poréwnaniu do 2009 roku wynika gtéwnie z nizszych kosztéw obstugi
dtugu wskutek systematycznego zmniejszania poziomu zadtuzenia Grupy.
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7.  ANALIZA WSKAZNIKOWA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Na podstawie sprawozdan finansowych (rachunek zyskéw i strat oraz sprawozdanie z dziatalnosci finansowej)
przeprowadzono analize obejmujaca wskazniki rentownosci, aktywnosci i finansowania. Wskazniki dotycza dziatalnosci

kontynuowane;j.
7.1 Wskazniki rentownosci

Wskaznik rentownosci kapitatu (ROE)

2010 2009
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej 16 096 26 721
Kapitat wtasny BO 1800779 1806 758
Kapitat wiasny BZ 1809 848 1800779
Rentownos¢ kapitatu wiasnego 0,9% 1,5%

Wskaznik ten pokazuje stope zysku generowang przez inwestowany w przedsiebiorstwo kapitat. W 2010 roku wskaznik
ten zmniejszyt sie ze wzgledu na osiagniety nizszy zysk netto z dziatalnosci kontynuowane;j.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA)

2010 2009
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej 16 096 26 721
Aktywa razem BO 2 355477 2 496 037
Aktywa razem BZ 2217014 2 355 477
Rentownos¢ aktywow 0,7% 1,1%

Wskaznik ten pokazuje stope zysku generowang przez aktywa przedsiebiorstwa. Wskaznik ten pogorszyt sie w stosunku

do 2009 roku.

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto (ROS)

2010 2009
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej 16 096 26 721
Przychody ze sprzedazy ustug, prod., tow. i materiatéw 818 629 853 922
Rentownos¢ sprzedazy netto 2,0% 3,1%
Wskaznik ten pokazuje jaki zysk netto generuje jedna jednostka sprzedazy. Rentownosc¢ sprzedazy spadta.
7.2 Wskazniki aktywnosci
Okres sptywu naleznosci
2010 2009
Naleznosci handlowe BO 30 145 67 357
Naleznosci handlowe BZ 29 202 30 145
Przychody ze sprzedazyustug, prod., tow. i materiatow 818 629 853 922
Liczba dni 360 360
Szybkos¢ obrotu naleznosci 13 21

Wskaznik ten pokazuje po ilu dniach $rednio nastepuje sptata naleznosci. W 2010 roku okres realizacji naleznosci skrocit
sie 0 8 dni w stosunku do roku ubiegtego, co oznacza, ze nie wystepuje zamrozenie srodkéw na stanie naleznosci.
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Szybkos¢ regulowania zobowigzan

2010 2009
Zobowigzania handlowe BO 56 706 81915
Zobowigzania handlowe BZ 44 510 56 706
Koszt sprzedanych produktow, towaréw i materiatéw 622 335 649 623
Liczba dni 360 360
Szybkosé obrotu zobowiazan 29 38

Wskaznik ten pokazuje po ilu dniach $rednio nastepuje regulowanie zobowigzan. W 2010 roku szybko$¢ regulowania

zobowigzan poprawita sie o 9 dni.

Szybkos¢ obrotu zapasow

2010 2009
Zapasy BO 5319 7161
Zapasy BZ 4 696 5319
Koszt sprzedanych produktow, towaréw i materiatéw 622 335 649 623
Liczba dni 360 360
Szybkos¢ obrotu zapaséw 2,9 3,5

Wskaznik ten pokazuje ile dni $rednio trwa cykl obrotu zapasami. W 2010 roku cykl obrotu zapasami pozostat na tym

samym poziomie co w 2009 roku.

7.3 Wskazniki finansowania

Stopa zadluzenia

2010 2009
Zobowigzania ogoétem 407 166 522 926
Suma pasywow 2217014 2 355477
Stopa zadtuzenia 18,4% 22,2%

Stopa zadtuzenia informuje o stopniu w jakim aktywa sa finansowane kapitatem obcym. W 2010 roku stopa zadtuzenia

zmniejszyta sie, gtéwnie na skutek sptaty kolejnej raty kredytu inwestycyjnego przez Orbis S.A.

Wskaznik pokrycia odsetek

2010 2009
EBITDA z dziatalno$ci kontynuowanej 209 273 229 277
Spfata odsetek 17 036 26 335
Wskaznik pokrycia odsetek 12,3 8,7

Wskaznik okresla obcigzenie przedsigbiorstwa sptatg odsetek. Wskaznik ten poprawit sie w 2010 roku w stosunku do
roku poprzedniego i prezentuje bardzo bezpieczny poziom, gdyz EBITDA mogtaby pokry¢ ponad 12-krotnie wyzsze

kwoty odsetek.
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Wskaznik pokrycia aktywoéw trwatlych kapitalem wiasnym

2010 2009
Kapitaty wlasne 1809 848 1800 779
Aktywa trwate 2 086 542 2188 691
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym 86,7% 82,3%

Wskaznik pokazuje, jaki procent aktywoéw trwatych finansowany jest kapitatem wtasnym. Wskaznik ten w 2010 roku
polepszyt sie, co jest efektem zatrzymania w jednostce dominujacej catosci zysku za 2009 rok oraz spadku wartosci
aktywow trwatych wskutek znacznego ograniczenia wydatkow inwestycyjnych.

Wskaznik biezacej ptynnosci

2010 2009
Aktywa obrotowe 121 238 127 330
Zobowigzania krotkoterminowe 214715 412 420
Wskaznik biezacej ptynnosci 0,56 0,31

Wskaznik biezacej ptynnosci informuje ile razy aktywa obrotowe pokrywajg zobowigzania krétkoterminowe. Wskaznik
biezacej ptynnosci ksztaltuje sie na srednim poziomie. Na dzien 31.12.2010 roku Grupa Kapitalowa Orbis wykazuje
zobowigzania obrotowe netto w wysokosci 93 min zt. Zdaniem Zarzadu jednostki dominujgcej nie istniejg obecnie
okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Grupe Kapitalowa. Kontynuacja dziatalnosci
przez spotki Grupy jest zapewniona z uwagi na fakt, iz w zobowigzaniach krétkoterminowych kwota blisko 9 min zt to
otrzymane przedptaty na ustugi turystyczne i hotelarskie, ktéore w przysziosci powieksza przychody
i wynik skonsolidowany Grupy, za$ 4,7 min z to nadwyzka zobowigzan nad naleznosciami wobec jednostek
powiazanych tj. gldbwnego akcjonariusza Accor S.A. i podmiotéw od niego zaleznych. Dodatkowo jako aktywa trwate
klasyfikowane do sprzedazy w kwocie 5,4 min zI wystepujg gtéwnie Srodki transportu wycofane z eksploatacji
w dziatalnosciach wynajmu krétkoterminowego i leasingu, ktére sg aktywem stosunkowo ptynnym, a wielko$¢
niewykorzystanych linii kredytowych w Grupie to 67,5 min zt.

Po wyeliminowaniu powyzszych wartosci wskaznik biezacej ptynnosci osiaga poziom gwarantujacy bezpieczehstwo.

8. WYDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU

W dniu 27 stycznia 2011 roku klienci spotki BZ WBK AIB Asset Management SA, ktorych rachunki sg objete umowami
0 zarzadzanie, dokonali sprzedazy znacznego pakietu akcji Orbis S.A. W wyniku tej sprzedazy udziat tych akcjonariuszy
w kapitale zaktadowym Orbis S.A. spadt do 20,39% (patrz raport biezacy nr 3/2011 i nr 4/2011).

9. INFORMACJA O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Dnia 3 lipca 2008 r. Spotka zawarta umowe z Deloitte Audyt Sp. z 0.0. na przeglad i badanie sprawozdan finansowych
Orbis S.A. Umowa obejmuje przeglad pétrocznych sprawozdan finansowych, jednostkowych i skonsolidowanych, za
okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2008, 2009 i 2010 r. oraz badanie rocznych sprawozdan finansowych,
jednostkowych i skonsolidowanych, za 2008, 2009 i 2010 r.

taczna kwota netto wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego z tytutu badania sprawozdan jednostkowych
i skonsolidowanych Orbis S.A. w 2010 roku wyniosta 627 tys. zt (w 2009 roku 668 tys. zt). Jednoczes$nie wynagrodzenie
z tytutu innych prac (prac doradczych i szkoleniowych) w 2010 roku wyniosto 141 tys. zt (w 2009 roku 368 tys. z).

40



Grupa Kapitatowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej — 2010 rok
(wszystkie kwoty wyrazone sa w tys. zt, o ile nie podano inaczej)

10. OCENA ROZNIC MIEDZY WYNIKAMI PROGNOZOWANYMI | OSIAGNIETYMI

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania, zachowuje aktualno$¢ informacja podana w raporcie biezagcym nr 3/2009
pkt. 2 z dnia 16 stycznia 2009 roku zgodnie, z ktorg spétka Orbis S.A. nie jest w stanie poda¢ nowych prognoz EBITDA
na lata 2010 i 2011 dla Grupy Hotelowej Orbis ze wzgledu na kryzysowa sytuacje na rynkach gospodarczych.

11. SPRAWY SPORNE

Informacja o postgpowaniach toczacych sig¢ przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej znajduje sie w informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Orbis za 2010 rok, w nocie 29.2.

12. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Grupa zawiera transakcje z podmiotami powigzanymi w oparciu o warunki rynkowe. Informacje o transakcjach
z podmiotami powigzanymi znajdujg sie w informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Orbis za 2010 rok, w nocie 32.

13. ZOBOWIAZANIA | AKTYWA WARUNKOWE

Informacja o zobowigzaniach i aktywach warunkowych, w tym o udzielonych i otrzymanych poreczeniach lub
gwarancjach, znajduje sie w informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Orbis za 2010 rok, w nocie 30.1.
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PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU

Data Imie i nazwisko Stanowisko / Funkcja Podpis
2011.02.23 | Laurent Francois Picheral Prezes Zarzadu
2011.02.23 | Ireneusz Andrzej Weglowski Wiceprezes Zarzadu
2011.02.23 | Yannick Yvon Rouvrais Czionek Zarzadu L
2011.02.23 | Marcin Szewczykowski Czlonek Zarzadu ?644 F




