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1. CHARAKTERYSTYKA SPOLKI ORBIS S.A.
1.1. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI PRZEDSIEBIORSTWA ORBIS S.A.

Orbis Spotka 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 p6ézn. zm.). Dnia 17 grudnia 1990 r. zostat sporzadzony akt notarialny przeksztatcenia Przedsigbiorstwa 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 Spotki Akeyjnej do rejestru handlowego (RHB 25134).

Dnia 28 czerwca 2001 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
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.

Spotka 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 Spéftki to:

e dziatalno$¢ organizatorow turystyki, posrednikéw i agentdw turystycznych oraz pozostata dziatalno$¢ ustugowa
w zakresie rezerwacji i dziatalno$ci z nig zwigzane,

e dziatalno$¢ zwigzana z organizacjg targow, wystaw i kongresow,

e hotele i podobne obiekty zakwaterowania,

e dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z wyzywieniem,

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

e pozostaly transport lagdowy pasazerski, gdzie indziej niesklasyfikowany,

e konserwacja i naprawa pojazdéw samochodowych, z wytagczeniem motocykli,

e pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych,

e dziatalno$¢ 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 majgtkowe,

e dziatalno$¢ pozostatych agenciji transportowych,

e wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi,

e zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie.

Wg stanu na dzieh 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. zarzadza dodatkowo, na podstawie umowy o zarzadzanie, dwoma hotelami: Mercure
Fryderyk Chopin w Warszawie i Sofitel Wroctaw oraz jest wtascicielem o$smiu budynkéw hotelowych marki Etap oraz
jednego marki Mercure, ktérych operatorem jest spotka 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.
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Wykres 1. Struktura pokoi hotelowych wg marek Orbis S.A.

Orbis S.A.

OMERCURE @MNOYOTEL @SOFITEL @CoRBISHOTELS  mHOLIDAY INN

1.2 KURS AKCJI ORBIS S.A.

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

Na poczatku okresu bedgcego przedmiotem analizy wystepowata tendencja spadkowa kursu akcji. Najnizszy kurs zostat
odnotowany 5 i 8 lutego — osiagnat on poziom 30,69 zt. Nastepnie od 9 lutego kurs akcji wzrastat, 10 marca osiagnat
lokalne maksimum na poziomie 40,40 zt. 16 kwietnia osiagnat najwyzsze notowanie w catym 2010 r. tj. 45,00 zi. Od tego
czasu obserwowa¢ mozna byto spadki z matymi korektami wzrostowymi. Od wrzes$nia wystepowata tendencja
wzrostowa, od potowy listopada obserwowaé mozna byto spadek, ktéry utrzymywat sie ok. miesigca, pozniej kurs akcji
wzrastatl a ostatniego dnia analizowanego okresu tj. 31 grudnia 2010 r. kurs akcji Orbisu osiagnat poziom 41,00 zi.
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 do 31.12.2010r.
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1.3.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2010 r. Orbis S.A. posiadata bezposrednio akcje i udziaty w nastepujacych spétkach prawa

PODMIOTY WCHODZACE W SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS

handlowego:
Tabelal. Podmioty wchodzace w skiad Grupy Kapitatlowej Orbis bezposrednio
% udziatu % udziatu jednostki
Nazwa. forma prawna Kapitat jednostki dominujacej
P praw zakladowy dominujacej w w gtosach Przedmiot dziatalnosci
i siedziba spotki )
w tys. zt kapitale na walnym
zakladowym zgromadzeniu
podmioty zalezne bezposrednio
Hekon -Hotele " -
DoerEmiene S/A. WEGENE 300 000 100,00 100,00 | Hotelarstwo i gastronomia
Orbis Transport Sp. z 0.0. 35 167 99,07 99,07 Wynajem i leasing taboru
Warszawa samochodowego
Wioska Turystyczna Wilkasy 1650 100,00 100,00 H0te|ar§two, gastronomia,
Sp. z 0.0. Wilkasy rekreacja
- Organizacja zakup6w na rzecz
Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. )
Warszawa 100 80,00 80,00 hote!l z_ar;aﬁzanych przez
wspolnikow
Orbis Incoming Sp. z 0.0. w
likwidaciji 15 100,00 100,00 | Turystyka
Warszawa
Orbis Development Sp. z 0.0. w
likwidaciji 15 100,00 100,00 | Turystyka
Warszawa
Orbis Corporate Sp. z 0.0.
Warszawa 15 100,00 100,00 | Turystyka
podmioty stowarzyszone bezposrednio
Orbis Casino Sp. z 0. o. " 7
WESETE 7 800 33,33 33,33 | Kasyna i salony gier losowych

Warto$¢ akcji i udziatdbw w jednostkach powigzanych, liczona w cenach nabycia, posiadanych bezposrednio przez
Orbis S.A., wyniosta na dzieh sprawozdawczy 473 083 tys. zi. Ta sama pozycja w wartosci bilansowej to 470 370 tys. zt
Ponadto Orbis S.A. posiada udzialy i akcje mniejszosciowe, objete w ramach konwersji wierzytelnosci badz w spétkach
pozbawionych perspektyw rozwojowych. Do tej kategorii zaliczajg sie spotki: Meritum Bank ICB S.A. dawniej: Bank
Wspétpracy Europejskiej S.A., Polskie Hotele Sp. z 0.0. w likwidacji oraz Tarpan Sp. z 0.0. w likwidacji. Wartos¢ akc;ji
i udziatéw posiadanych w tych spétkach liczona w cenach nabycia wyniosta 1 313 tys. zl. i jest w catosci objeta odpisem
aktualizujgcym, dlatego ich warto$¢ bilansowa na dzien 31.12.2010 r. wynosi zero.

Zmiany w strukturze grupy i ich efekt, w tym laczenia dziatalnosci, nabycia i zbycia spétek bezposrednio
zaleznych i stowarzyszonych:

e Orbis Transport Sp. z 0.0. — na podstawie umowy z dnia 5 stycznia 2010 roku zawartej z PBP Orbis
Sp. z o.0., spotka Orbis S.A. nabyta 520 udziatéw w spotce 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 spotka 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 umowg, w dacie jej podpisania kupujacy
nabyt 47% udziatéw spotki PBP Orbis Sp. z 0.0. Pozostate 48,08% zostato nabyte po uzyskaniu zgody Prezesa
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdéw na dokonanie koncentracji. Dnia 26 marca 2010 roku spotka Orbis
S.A. otrzymata zawiadomienie ze spotki PBP Orbis Sp. z 0.0., z ktdérego wynikato ze spetniony zostat ostatni z
warunkéw przewidzianych w umowie z dnia 6 stycznia 2010 roku determinujgcych transakcje sprzedazy
pozostatych 48,08% udziatdw 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
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Orbis S.A. i Central European Tour Operator SARL podpisali dokument bedacy finalnym porozumieniem
potwierdzajacym wykonanie przedmiotowej umowy i przeniesienie na Central European Tour Operator SARL
w dniu 25 marca 2010 roku prawa wiasnosci 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 zaktadowy spofki
PMKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. 0 100 tys. zt., do kwoty 2 978 tys. z. poprzez ustanowienie 100 nowych udziatéw.
Wszystkie nowoutworzone udzialy zostaty objete przez Gmine Tarnobrzeg. W zwigzku z powyzszym udziat
spotki PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. w kapitale zakladowym PMKS Tarnobrzeg Sp. z o0.0. spadt z 71,5% do
69,1%. Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane w KRS w dniu 12.10.2010 roku.

1.4 LAD KORPORACYJNY

1.4.1 DEKLARACJA LADU KORPORACYJNEGO

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

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

Zasada Il.1. Zasada ta nie bedzie stosowana przez Orbis S.A. w sposob 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 wptyw kilka przyczyn, wsrod ktérych nalezy wymieni¢ w szczegdlno$ci zaostrzenie obowigzkow
informacyjnych w stosunku do obowigzujacych przepiséw prawa (ppkt. 10) oraz w stosunku do aktualnej praktyki
korporacyjnej Spofki (ppkt. 6 i 7), a takze niejasnos$¢ brzmienia tych czesci Zasady I1.1 (ppkt. 7 i 10). Orbis S.A. deklaruje
rozwazenie stopniowego wprowadzenia odpowiednich mechanizméw Kkorporacyjnych, a zwlaszcza dodatkowych
Srodkéw organizacyjnych i technicznych, umozliwiajacych stosowanie w powyzszym zakresie zasad tadu
korporacyjnego.
Ad. 11.1.6. - tre$¢ tej czesci zasady odnosi sie w znacznej mierze do obowigzkéow Rady Nadzorczej
(obowigzki sprawozdawcze), ktére nie byly wymagane w mysl uprzednio obowiazujacych zasad fadu
korporacyjnego, co oznacza przede wszystkim konieczno$¢ zmian o charakterze merytorycznym w programie
prac Rady. Ponadto, na podstawie treSci tej zasady trudno jest okresli¢ precyzyjnie, jakim stopniem
szczegotowosci powinny sie odznaczaé sprawozdania Rady Nadzorczej w cze$ci dotyczacej pracy komitetéw
Rady oraz oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem. W zakresie wymogu
publikowania sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej zasada ta nie jest skorelowana z tre$cig Zasady
[11.1. Nalezy zwréci¢ uwage, ze Spétka nie stosowata dotychczas Zasady Nr 28 (z poprzedniej wersji zasad
tadu korporacyjnego), ktéra wymagata sktadania przez komitety rocznych sprawozdan ze swojej dziatalnosci.
Spétka informuje réwniez w tresci niniejszego raportu o trwalym niestosowaniu Zasady [11.8., gdyz
obowigzujace regulacje wewnetrzne dotyczace pracy komitetéw Rady Nadzorczej nie sg w petni zgodne
z Zatacznikiem | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw
niewykonawczych (...). Spétka deklaruje rowniez czesciowe nieprzestrzeganie Zasady II.1.
Ad.II.1.7. — wymdg zamieszczania na stronie internetowej pytan akcjonariuszy zadawanych przed i w trakcie
walnego zgromadzenia, oraz udzielonych odpowiedzi wymaga wdrozenia przez Spétke szczegdlnych
i wymagajacych znacznych naktadéw procedur. Tres¢ tej zasady dos¢ ogdlnie 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, ktory
zgodnie z obowigzujacymi przepisami nie ma obowigzku udzielania odpowiedzi na pytania akcjonariuszy
poza Walnym Zgromadzeniem. Spodtka przewiduje rowniez trudnosci z ustaleniem, czy konkretna osoba
zwracajgca sie z pytaniem przed Walnym Zgromadzeniem jest akcjonariuszem, i czy w konsekwencji tres¢
pytania i udzielonej odpowiedzi powinna by¢ umieszczona na stronie internetowej. Powyzsze watpliwosci
powodujg obawy, ze stosowanie Zasady 11.1.7. zbytnio sformalizuje prowadzenie polityki informacyjnej Sp 6tki.
Spotka deklaruje jednak, iz rozwazy mozliwos¢ zastosowania odpowiednich procedur wewnetrznych w celu
stosowania tej zasady.
Ad. 11.1.10. - informacje na temat zdarzeh skutkujacych nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie
akcjonariusza, mogacych stanowi¢ podstawe podejmowania decyzji inwestycyjnych (Zasada 11.1.10) sg
publikowane przez Spétke w formie raportéw, w przypadkach okreslonych w przepisach regulujacych
publiczny obrét instrumentami finansowymi. Raporty te sg nastepnie umieszczane na korporacyjnej stronie
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internetowej Spodtki. Nalezy podkreslié, ze strona internetowa Spodtki ma jedynie dodatkowy walor
informacyjny, natomiast inwestorzy powinni podejmowac decyzje na podstawie raportéw przekazywanych
zgodnie z ustawg o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych. Wymdég traktowania strony internetowej jako
wytgcznego srodka informowania inwestoréw o grupie zdarzen, scharakteryzowanych bardzo nieprecyzyjnie
w Zasadzie 11.1.10., sprawia, ze jej stosowanie moze wigza¢ sie z ryzykiem dla emitentéw. W zakresie ppkt
10), emitent zobowigzany jest do kwalifikowania poszczegodlnych zdarzen jako zdarzen korporacyjnych
i innych zdarzen o podobnym charakterze, kwalifikowaniu takich zdarzen jako mogacych mie¢ wpltyw na cene
akcji spotki (decyzje inwestycyjne) oraz publikowania ich w odpowiednim terminie.

Ad. 11.1.11. - 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 reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogélinej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Spoétka nie stosuje w sposéb trwaty Zasady I11.2. Informacje dotyczace Czlonkéw Rady
Nadzorczej sg dostepne publicznie jedynie w takim zakresie, w jakim wymagajg tego przepisy prawa.

Zasada 11.3. i Zasada 111.9. Zgodnie z Kodeksem spotek handlowych, rozszerzenie uprawnien rady nadzorczej powinno
nastgpi¢ poprzez zmiane statutu. Kompetencje Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spéiki 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 druga strong jest podmiot powigzany. Przewiduje natomiast taki obowigzek, jezeli warto$¢ danej transakcji
przekracza okre$long kwote. Poza takimi czynnosciami, Zarzad moze tez zwracaé sie¢ do Rady Nadzorczej o wyrazenie
opinii badz uchwat w innych sprawach. W ocenie Spétki, obecne brzmienie Statutu jest dostosowane do rozmiaru jej
przedsiebiorstwa oraz prowadzonej dziatalno$ci. Zarzad Spétki nie zamierza w najblizszym czasie wystepowaé
z inicjatywa zmiany Statutu w powyzszym zakresie. W praktyce, stosowanie tej zasady utrudnia takze mafto precyzyjne
okreslenie rodzaju umoéw, w stosunku do ktérych dodatkowe kompetencje miatyby by¢ przyznane Radzie Nadzorcze;j.
Kryteria uznania umowy za ,istotng”, ,typowq”, lub zawierang ,na warunkach rynkowych” sg bardzo nieostre, a nawet
mogg powodowac réznice w ocenie pomiedzy zarzadem i radg nadzorczg. Z powyzszych wzgledéw Zasady 11.3. i 111.9
nie sg przez Orbis S.A. przestrzegane w sposob trwaty. Zarzad Orbis S.A. pragnie jednak podkresli¢, ze transakcje
z akcjonariuszami oraz innymi osobami, ktérych interesy wptywajg na interes Spdtki, dokonywane sg ze szczegdlng
starannoscia.

Zasada lll.1. Zasada ta nie jest stosowana przez Spotke w sposéb trwaly w zakresie ppkt.1). Spdtka przewiduje, ze w tej
czesci Zasada lll.1.1. bedzie stosowana w terminie pozniejszym. Rada Nadzorcza Spétki nie widzi obecnie mozliwosci,
by w zakres swoich zadan w najblizszym czasie wigczac statg kontrole funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej
i systemu zarzadzania ryzykiem. Rada Nadzorcza rozwazy takq decyzje, uwzgledniajac réwniez podziat zadan w ramach
funkcjonujacych komitetéw Rady, tak by zastosowane $rodki kontroli umozliwialy regularng roczng ocene
funkcjonowania w Spétce powyzszych systeméw.

Zasada lll. 2. i Zasada lll. 4. Zasady te w ocenie Spoiki przewidujg zaostrzenie obowigzkéw informacyjnych Cztonkéw
Rady Nadzorczej Spotki w stosunku do wczesniej obowigzujacych zasad fadu korporacyjnego, dotyczacych
analogicznych zagadnien. Ich aktualne brzmienie nie usuwa tez watpliwo$ci co do stopnia konkretnosci okreslenia relacji
pomiedzy Czlonkiem Rady Nadzorczej a akcjonariuszem, oraz pojecia konfliktu intereséw, ktére byty zasadniczg
przyczyna nie stosowania przez Spotke tych zasad w poprzednim brzmieniu. Z uwagi na strukture wtasnosciowa 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 czesci jej cztonkéw.

Zasada lll. 8. Zasada ta dotyczy zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajagcych w radzie nadzorczej. Spotka nie
deklarowata przestrzegania zasad tadu korporacyjnego, w ich poprzednim brzmieniu, dotyczacych niezaleznych
cztonkéw rady nadzorczej oraz wewnetrznych komitetéw rady pracujacych z ich udziatem. Zasady te ulegty zmianie,
w wyniku ktorej Spotka przestrzega obecnie Zasady Il.6. Wewnetrzne regulaminy prac komitetéw Rady Nadzorczej nie
sq 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 komitetéw rady nadzorczej powinno spetnia¢ podstawowe zatozenia tego dokumentu.
Stopien transpozycji postanowien Zalecenia powinien jednak uwzglednia¢ réwniez wielkosS¢ struktury organizacyjnej
spotki oraz kompetencje rady nadzorczej, wynikajgce z prawa krajowego.

Ponadto Spétka nie stosuje Zasady 1V.10, gdyz obowigzek jej stosowania zostat wskazany od dnia 1 stycznia 2012 roku.
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1.4.2 SKLAD AKCJONARIATU SPOLKI

Stan posiadania akcji Orbis S.A. na dzieh 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
o0 spotkach publicznych:

Tabela 2. Skiad akcjonariatu spétki na dzien 23.02.2011 r.

. . udziat w kapitale
) Liczba akgciji / 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%

1.43  SKLAD ORGANOW SPOLKI, ZARZADZAJACEGO | NADZORUJACEGO

Sktad organoéw Spoiki, zarzgdzajgcego i nadzorujgcego, w okresie od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r. byt nastepujacy:

Tabela 3. Sklad organéw zarzadzajgcego i nadzorujacego Spolki

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)

Elzbieta Czakiert (do 15 czerwca 2010)

W dniu 30 czerwca 2010 roku pan Jean-Philippe Savoye, prezes Orbis S.A., zlozyt rezygnacje z petnienia funkcji
w Zarzadzie Spotki ze skutkiem na ten sam dzien. W tym samym dniu Rada Nadzorcza Orbis S.A. powofata pana
Laurent Picheral do sktadu Zarzadu obecnej kadencji powierzajac mu funkcje prezesa Zarzadu Orbis S.A. (patrz raport
biezacy nr 19/2010).
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Znany Spoétce 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 akcji ,Orbis” S.A.
e Ireneusz Andrzej Wegtowski - Wiceprezes Zarzadu posiada 3 000 akc;ji ,,Orbis” S.A.
e Yannick Yvon Rouvrais - Czlonek Zarzadu nie posiada akc;ji ,Orbis” S.A.

e  Marcin Szewczykowski Czionek Zarzadu nie posiada akcji ,Orbis” S.A.

Znany Spofce stan posiadania akcji ,Orbis” przez Czlonkéw Rady Nadzorczej VIII kadencji na dzien publikacji
sprawozdania przedstawia sie nastepujgco:

e Claude Moscheni - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e Jacek Ksen - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e Erez Boniel - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e  Christian Karaoglanian - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e Artur Gabor - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e Yann Caillere - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e  Marc Vieilledent - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e Jarostaw Szymanski - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
¢  Andrzej Procajto - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.
e  Andrzej Przytuta - nie posiada akgiji ,Orbis” S.A.

1.4.4  ZASADY DZIALANIA ORGANOW SPOLKI

Spotka dziata na podstawie Statutu, ktdrego 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 wspodlna czionkéw Zarzadu trwa 3 lata. Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje Prezesa Zarzadu oraz - po
zasiegnieciu opinii Prezesa Zarzadu — pozostatych czlonkdéw Zarzadu. Prezes, cztonek Zarzadu lub caty Zarzad moga
by¢ odwotani przez Rade Nadzorczg przed uptywem kadencji. Sprawy nie przekraczajace zakresu zwyktych czynnosci
Spotki moze prowadzi¢ kazdy czionek Zarzgdu bez podejmowania uchwaty Zarzadu. Do zwykiego zakresu czynnosci
nalezy kierowanie catoksztattem dziatania Spotki oraz takie czynnosci prawne i faktyczne Zarzadu, jakie w normalnych
warunkach powinny by¢ podejmowane w celu nalezytego wykonywania zadan Spdtki. Sprawy przekraczajace zwykly
zakres czynnosci Spotki oraz sprawy, ktorych zamiar realizacji spotkat sie ze sprzeciwem ktoregokolwiek cztonka
Zarzadu wymagajg podjecia uchwaty na posiedzeniu Zarzadu. Podjecie przez Zarzad wszelkich dziatan majacych wptyw
na kapitat zaktadowy Spétki (w tym m.in. emisje akcji) oraz innych dziatan o charakterze strategicznym, wymienionych
w Statucie Spotki (np. propozycje dotyczace wyptaty dywidendy), wymagaja uzyskania uprzedniej zgody Rady
Nadzorczej. Zarzad, zgodnie z postanowieniami Statutu, uchwalit swoj regulamin, ktéry okresla szczegoétowy tryb
dziatania Zarzadu, a Rada Nadzorcza go zatwierdzita.

Kadencja wspdlna czionkdw Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Czlonkéw Rady Nadzorczej, poza trzema czionkami
wybieranymi przez pracownikéw zatrudnionych w Spétce, wybiera Walne Zgromadzenie. Pracownicy Spotki moga przed
uptywem kadencji odwota¢ czionka Rady Nadzorczej przez nich wybranego. Wniosek o odwotanie cztonka Rady
Nadzorczej wymaga podpisu jednej pigtej liczby wyborcow. Rada Nadzorcza, zgodnie z postanowieniem Statutu Spotki,
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 wiasnej inicjatywy, zwotuje
na pisemny wniosek Rady Nadzorczej lub cztonkéw Rady Nadzorczej wybranych przez pracownikéw. Jezeli pomimo
ztozenia takiego wniosku, o ktorym mowa w zdaniu powyzej, Zarzad spotki nie zwotat Walnego Zgromadzenia w terminie
dwéch 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 Spétki. Uchwaly Walnego Zgromadzenia
zapadajg zwyklg wiekszoscig gtoséw oddanych za uchwatg, o ile Statut nie stanowi inaczej lub bezwzglednie
obowigzujace przepisy Kodeksu spotek handlowych nie wymagajg innej wiekszosci. Uchwate uwaza sie za przyjeta, gdy
liczba gtosdw oddanych za uchwatg jest wieksza niz liczba gtoséw oddanych przeciwko uchwale. Gtosow
wstrzymujacych nie liczy sie. Kazda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu.
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Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy m.in. zmiana Statutu Spoétki, zmiana przedmiotu dziatalnosci Spéiki,
rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu 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 nieruchomos$ci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, z wyjatkiem zbycia takich sktadnikéw majatku
o wartosci transakcyjnej powyzej 200.000.000 z netto. Walne Zgromadzenie, zgodnie z postanowieniem Statutu Spotki,
uchwalito swéj regulamin, okres$lajgcy szczegoétowo tryb prowadzenia obrad.

145 KONTROLA WEWNETRZNA

Kontrola wewnetrzna funkcjonujgca w Orbis S.A. opiera sie na kontroli funkcjonalnej sprawowanej przez kadre
kierownicza w poszczegolnych hotelach Spdtki oraz jednostkach organizacyjnych Biura Zarzadu. Kontrola ta oparta jest
na procedurach operacyjnych oraz procedurach kontroli i nadzoru, wdrozonych w poszczegdlnych komoérkach
organizacyjnych.

Elementem zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych jest biezacy audyt
systemu kontroli wewnetrznej sprawowany przez Zespét Audytu Wewnetrznego Spétki. System kontroli wewnetrznej
obejmuje najistotniejsze procesy Spotki, w tym obszary majace bezposrednio lub posrednio wplyw na prawidtowosé
sprawozdan finansowych. Audyty wewnetrzne przeprowadzane sg na polecenie i w zakresie okreslonym przez Zarzad
i w porozumieniu z Komitetem Audytu wytonionym w Radzie Nadzorczej Spétki.

2. CZYNNIKI ISTOTNE DLA ROZWOJU SPOLKI W TYM OPIS PODSTAWOWYCH RYZYK | ZAGROZEN;
PERSPEKTYWY ZMIAN CZYNNIKOW

2.1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE

2.1.1 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 wyniost 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 ma kurs euro do zitotego.
Wg danych NBP $redni kurs EUR/PLN w 2010 roku wyniost 3,9950 PLN i byt nizszy od $redniego kursu EUR/PLN za
2009 rok o 7,68%. Stabszy ztoty zwieksza atrakcyjnos¢ bazy hotelowej w Polsce dla obcokrajowcow.

Ruch turystyczny. Wedtug przyblizonych szacunkéw Instytutu Turystyki w ciggu Il kwartatéw 2010 r. zanotowano
44,6 min przyjazdéw cudzoziemcédw (o0 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 podrozy
stuzbowych i typowo turystycznych. Z drugiej strony wzrosty rozmiary turystyki zakupowej. W zasadzie jednak w 2010
roku struktura celéw pobytu nie ulegla wiekszej zmianie. Dominuja przyjazdy stuzbowe i w interesach (okoto 2,3 min
przyjazdow tego rodzaju) oraz typowo turystyczno wypoczynkowe (2,1 min) i odwiedziny u krewnych lub znajomych
(1,6 min). Do$¢ znaczne sa rozmiary turystyki zakupowej (prawie 1 min).

W chwili przygotowania niniejszego materiatu Instytut Turystyki nie publikuje jeszcze ostatecznych danych o ruchu
przyjazdowym za 2010 rok.
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2.1.2 OTOCZENIE PRAWNE

W okresie od stycznia 2010 roku zostaty ogtoszone lub weszly w zycie nastepujgce akty prawne, wazne dla prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej przez Orbis S.A. w 2010 roku:

e 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 XVI ,Umowa o roboty budowlane” dodano artykuly dotyczace gwaranc;ji
zaptaty za roboty budowlane, ktérej inwestor udziela wykonawcy (generalnemu wykonawcy) w celu
zabezpieczenia terminowej zaptaty uméwionego wynagrodzenia za wykonanie robo6t budowlanych,

e 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 okresla swiadczenie ustug na terytorium RP, a wigc
Swiadczen wykonywanych przez ustugodawce na wiasny rachunek, zwykle za wynagrodzeniem,
w szczegoélnosci ustug budowlanych, handlowych oraz ustug swiadczonych w ramach wykonywanego zawodu,

e W dniu 21.04.2010 roku weszto w zycie rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 11.03.2010 roku w sprawie
obowigzkowego ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej organizatoréw imprez masowych (Dz. Nr 54, poz.
323). Rozporzadzenie okresla szczegotowy 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.

e W dniu 19.05.2010 Rada Gietdy podjeta uchwate Nr 17/1249/2010 w sprawie Dobrych Praktyk Spoétek
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, ktore
odzwierciedlajg aktualne, miedzynarodowe trendy w corporate governance, jak rowniez oczekiwania
uczestnikbw rynku. Z dniem 1 lipca 2010 roku spoétki notowane na GPW powinny opublikowaé raport
0 niestosowaniu zasad, o ktorym mowa w par 29 ust.3 Regulaminu Gietdy, w stosunku do wszystkich nowych
zasad zamieszczonych w Zbiorze.(z wyjatkiem zasady IV .10).

e W dniu 20.10.2010 roku weszta w zycie ustawa z dnia 08.07.2010 roku 0 zmianie ustawy o prawie autorskim
i prawach pokrewnych oraz ustawy o kosztach sgdowych 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 wtasciwej
W rozumieniu ustawy, rozstrzygania sporow dotyczacych stosowania zatwierdzonych prawomocnie tabel
wynagradzania i postepowania przed sadem.

e 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.

e W dniu 17.09.2010 roku weszlo w zycie rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 05.08.2010 roku
zmieniajace rozporzadzenie w sprawie sposobdw i warunkéw bezpiecznego uzytkowania i usuwania wyrobéw
zawierajgcych azbest (Dz. U. nr 162, poz. 1089), ktére ma wplyw na usuwanie azbestu w niektdrych obiektach
Spoiki.

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

e 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.

e W dniu 01.01.2011 weszto w zycie rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 22.12.2010 roku w sprawie
wykonania niektorych 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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2.2.  CZYNNIKI WEWNETRZNE

2.21 REALIZACJA PROGRAMU INWESTYCJI

Spotka Orbis S.A. zrealizowata w 2010 roku naktady na majatek trwaty w wysokosci 24 779 tys. zt.

Dziatania inwestycyjne Orbis S.A. w 2010 roku koncentrowaty sie na kontynuacji prac modernizacyjnych rozpoczetych
w okresach poprzednich. Dziatania o szerszym zakresie prowadzone byty 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 ogélnodostepnej hotelu
w czesci konferencyjno — gastronomicznej. W 2010 roku trwaly rowniez prace modernizacyjne w czesci konferencyjnej
oraz lobby hotelu Mercure Kasprowy w Zakopanem.

W odniesieniu do nowych inwestycji w kwietniu 2010 roku nastgpito 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 byly prace o mniejszym zakresie i dotyczyty prac koniecznych dla podtrzymania
standardu.

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

2.2.2 ZATRUDNIENIE | KOSZTY OSOBOWE

Przecietne zatrudnienie w 2010 roku zmniejszylo sie o 8,7%. Jest to rezultatem prowadzonej sukcesywnie

restrukturyzacji Spofki, jak rowniez zakonczenia dziatalnosci hoteli: Grand w todzi, Novotel w Olsztynie, Beskid, Polan
i Prosna. Tempo zmniejszania obsad w grupach dziatalno$ci pomocniczych jest szybsze niz w noclegach i gastronomii.

Wskaznik zatrudnienia na 1 pokoj dostepny w oddziatach hotelowych obnizyt sie z 0,33 do 0,31.

Tabela 4. Przecietne zatrudnienie w Orbis S.A. (w etatach) za 2010 rok

2010 2009 % zmiany

I. Ustugi hotelowe /1. do 5./ 2 025,6 2200,5 -8,0%
1. Noclegi 860,4 915,4 -6,0%

2. Gastronomia 11329 12457 -9,1%
3. Ustugi rozne 24,1 30,6 -21,2%
4. Dziatalno$¢ pomocnicza 6,2 6,8 -8,8%
5. Dziatalno$¢ handlowa 2,0 2,0 0,0%
Il. Administracja i dyrekcja 422,2 472,2 -10,6%
IIl. Eksploatacja nieruchomosci 158,9 168,4 -5,7%
IV. Marketing 168,9 198,2 -14,8%
RAZEM: 27755 3039,3 -8,7%

Koszty swiadczen pracowniczych poniesione w roku 2010 wyniosty 159,5 min zt. W 2009 roku — po wyeliminowaniu
wplywu rozwigzania rezerw na Swiadczenia emerytalne i podobne wynikajacego ze zmian w zakltadowym uktadzie

zbiorowym pracy — koszty $wiadczen pracowniczych wyniosty 171,9 min zh.
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W roku 2010 przedstawiciele Dzialu Zarzadzania Zasobami Ludzkimi prowadzili ze strong spoteczng negocjacje
dotyczgce zaktadowego uktadu zbiorowego pracy osiggajac wstepne porozumienie w kwestiach, ktére beda czescig
przysztego zakladowego uktadu zbiorowego pracy w Orbis S.A. W szczegélnosci pracowano nad przegladem
i ujednoliceniem nazw stanowisk pracy w Orbis S.A. pod katem wypracowania zréwnowazonej i spdjnej siatki ptac.
Prace nad finalizacjg docelowego ksztattu uktadu beda kontynuowane w roku 2011.

W trakcie roku strona pracodawcy w porozumieniu ze zwigzkami zawodowymi dziatajagcymi w Orbis S.A. doprowadzita
do czesciowego ujednolicenia warunkéw premiowania pracownikéw hoteli dzieki zawarciu porozumienia regulujgcego
zasady przyznawania premii w zaleznosci od wynikdw finansowych jednostek organizacyjnych i okresowego
zawieszenia czesci postanowien ukfadu zbiorowego odnoszacych sie do réznorodnych warunkéw premiowania
w jednostkach organizacyjnych.

W odniesieniu do pracownikow likwidowanych hoteli w roku 2010, ktorym Spdétka nie mogta umozliwi¢ dalszego
kontynuowania pracy, zawarto porozumienia ze strong spoteczng przyznajgce odchodzgacym pracownikom dodatkowe
odszkodowania. Ponadto cze$¢ pracownikéw uzyskata dodatkowg pomoc w formie programu outplacement.
W trakcie 2010 roku Orbis S.A. zintensyfikowata takze dziatania majace na celu rozwdj pracownikéw Spétki. Projekty
szkoleniowo-rozwojowe skoncentrowane byty na czterech obszarach:

1. cyklu zarzadzania przychodami hotelowymi Revenue Management, zakonczonymi dwoma sesjami nadajacymi

certyfikaty RM Dimension

2. podnoszeniu jakosci obstugi klienta w potaczeniu z sugestywng sprzedaza ustug

3. zarzadzaniu jako$cig obstugi klienta dla kierownikéw dziatéw operacyjnych i dyrektoréw hoteli

4. zarzadzaniu pracownikami

Przeprowadzane zostaty réwniez szkolenia specjalistyczne z zakresu marketingu i sprzedazy, obstugi modutéw
hotelowych, aplikacji komputerowych i bezpieczenstwa ppoz oraz dla stuzb technicznych i kucharzy.

W 2010 po raz trzeci z rzgdu pozyskane zostaty srodki z funduszy UE w wysokosci 60%, dzigki ktérym zrealizowano
projekt ,Klient nasz Pan 2010”. Wzieto w nim udziat 680 uczestnikéw w takich szkoleniach jak:

e  Ocena okresowa pracownikéw

e Zarzadzanie jakoscig

e Sugestywna sprzedaz w restauraciji

e Trudna rozmowa z klientem

Zorganizowane zostaty takze regionalne zawody dla mitodych profesjonalistow Accor Challenge Poland, w wyniku
ktérych wytonione zostaty dwie kandydatki reprezentujace Polske w migedzynarodowym konkursie w Paryzu. Drugim
konkursem byt Orbis Barista 2010, ktérego zwyciezca wezmie udziat w ogdlnopolskich zawodach.

2.2.3  POLITYKA SPOLKI W ZAKRESIE RELACJI INWESTORSKICH

Akcjonariuszami Orbis S.A. sg polscy i zagraniczni inwestorzy instytucjonalni oraz indywidualni, wobec ktérych Spoétka
prowadzi otwartg polityke informacyjng, publikuje biezace i okresowe raporty ze swojej dziatalnosci. Zarzad Spotki
udziela komentarzy i odpowiada na pytania inwestoréw podczas telekonferencji organizowanych po publikacji wynikéw
kwartalnych. W siedzibie Spotki organizowane s rowniez spotkania indywidualne z inwestorami i analitykami.

Wszystkie dane finansowe i informacje publikowane przez Orbis dostepne sg na stronach internetowych www.orbis.pl.
Serwis ten umozliwia takze subskrypcje raportow biezacych i okresowych wysytanych przez Spoétke przez system ESPI.

Orbis jest czionkiem wspierajgcym Stowarzyszenia Emitentéw Gietdowych, reprezentujace s$rodowisko spoétek
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, dba tez o pozytywny wizerunek wsréd inwestorow
indywidualnych i opinii publicznej. Spotka wspotpracuje ze Stowarzyszeniem Inwestoréw Indywidualnych, uczestniczy
w imprezach otwartych popularyzujacych wiedze o zasadach dziatania rynkéw finansowych (konferencja ,Wall Street”).
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2.3 PERSPEKTYWY ROZWOJU SPOLKI

231 OTOCZENIE MAKROEKONOMICZNE

Szacunkowe dane GUS za 2010 rok (wzrost PKB o 3,8%, rosngca 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 bylo na niskim poziomie. Analitycy
ekonomiczni z umiarkowanym optymizmem przewidujg wzrost inwestycji obserwujac 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 poszczegdlnych 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).

2.3.2 RUCH TURYSTYCZNY

Gorsze warunki ekonomiczne w ostatnich latach wptynety na zmniejszenie globalnej ilosci turystéw odwiedzajacych nasz
kraj, zarowno w celach turystycznych, jak i stuzbowo. Szacuje sig, ze rok 2009 byt pod tym wzgledem najstabszym.
Wedtug ostatnich dostepnych prognoz Instytutu Turystyki, ogélna 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.

Realny, negatywny wptyw na ruch w turystce krajowej i przyjazdowej miaty takze wydarzenia pierwszego pétrocza 2010
roku tj. katastrofa w Smolensku i zwigzana z nig zatoba narodowa, skutkujaca odwotaniem wszelkich imprez oraz
chmura pytu wulkanicznego, ktéry na wiele dni skutecznie sparalizowat ruch lotniczy. Dodatkowo na znaczne
ograniczenie liczby turystow wptyneta takze powoddz, ktéra w okresie wiosennym dotkneta znaczne rejony Polski.
Oznaki ozywienia i wzrost frekwencji pojawity sie na polskim rynku ustug hotelarskich dopiero w drugiej potowie roku.

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 zblizajgcym 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. Dodatkowa
szansg na poprawe wynikow ma by¢ objecie przez Polske w potowie 2011 roku przewodnictwa w Radzie Unii
Europejskiej, z ktorym niewatpliwie wigza¢ sie bedzie wzmozone organizowanie konferencji i spotkan. (Rzeczpospolita:
,Hotele licza na wieksza frekwencje wsréd gosci biznesowych” z 11.01.2011 r.)

2.3.3 PLANY NA NASTEPNE OKRESY

Na posiedzeniu Zarzadu Orbis S.A. w dniu 7 grudnia 2010 roku zostat zatwierdzony Plan Inwestycji i Rozwoju Grupy
Hotelowej Orbis S.A. na 2011 rok. W$éréd planowanych inwestycji w 2011 roku istotng pozycje stanowi kontynuacja
budowy nowych przytaczy kanalizacji oraz modernizacja powierzchni ogdlnodostepnych 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 Gdarnsku.

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 nakfady zostang
skierowane na mniejsze modernizacje i zakupy srodkéw trwatych.

Orbis S.A. w 2011 roku planuje réwniez wznowienie wstrzymanej wczesniej budowy hoteli Ibis/Etap Reduta na miejscu
dawnego hotelu Vera w Warszawie oraz rozpoczecie budowy hotelu Novotel w todzi.

Spoétka bedzie intensyfikowaé takze dziatania marketingowe, ktérych gtéwnymi celami na 2011 rok sg: maksymalne
wykorzystanie multibrandowej platformy opartej na sprzedazy online, intensyfikacja dziatarn PR w celu wylansowania
pozytywnego wizerunku Spétki oraz poszczegdlnych marek hotelowych, doskonalenie obstugi w ramach
multibrandowego programu lojalnosciowego AIClub. Plan dziatan marketingowych zakiada realizacje przedsiewzie¢
majacych na celu zwiekszenie popytu na ustugi hotelarskie, konferencyjne i gastronomiczne oraz ksztattowanie
wizerunku Spéiki oraz catej Grupy Hotelowej Orbis, jako najwiekszej w Polsce sieci hotelowe;j.
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3. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Tabela 5. Rachunek zyskow i strat Orbis S.A.

12 miesigcy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone % zmiany
31.12.2010 31.12.2009
Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow 535 107 552 841 -3,21%
% udziat w przychodach ogétem * 92,73% 89,79%
Koszt wtasny sprzedazy (423 472) (435 870) -2,84%
Koszty sprzedazy i marketingu (32 455) (32 401) 0,17%
Koszty ogdinego zarzadu (76 445) (69 761) 9,58%
w tych:
- koszty amortyzaciji (117 725) (121 053) -2,75%
- koszty zatrudnienia (159 547) (156 998) 1,62%
- koszty ustug obcych (108 686) (115 246) -5,69%
% udziat w kosztach ogétem ** 94,14% 93,41%
Pozostate przychody operacyjne 41935 62 877 -33,31%
Pozostate koszty operacyjne (13572) (11 998) 13,12%
Aktualizacja wartos$ci aktywow trwatych 1598 (26 905) -105,94%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej - EBIT 32 696 38 783 -15,70%
Koszty finansowe (19 537) (25937) -24,68%
Zysk przed opodatkowaniem 13159 12 846 2,44%
Podatek dochodowy (2719) 561 -
Zysk netto 10 440 13 407 -22,13%
marza EBIT (EBIT/Przychody) 6,11% 7,02% -0,90pp
EBITDA 150 421 159 836 -5,89%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 28,11% 28,91% -0,80pp

* Przychody ogétem rozumiane sg jako suma przychodoéw ze sprzedazy, pozostatych operacyjnych i finansowych.
** Koszty ogétem rozumiane sg jako suma kosztu wtasnego sprzedazy, kosztéw sprzedazy i marketingu, kosztéw ogdlnego zarzadu,
pozostatych kosztéw operacyjnych i kosztéw finansowych.

Pomimo mniejszej liczby oferowanych pokoi oraz majacych negatywny wptyw na podréze wydarzen z poczatku roku
(zatoba narodowa, wybuch wulkanu na lIslandii i wstrzymanie lotéw oraz majowa powo6dz) w 2010 roku Spétka
odnotowata tylko niewielki spadek przychodéw w poréwnaniu do roku ubiegtego. Dodatkowo kontynuowany od 2009
roku program ograniczania kosztow przynidst wymierne efekty w postaci nizszego kosztu wtasnego sprzedazy. Istotny
wplyw na poziom kosztdw ogodlnego zarzadu odnotowany w roku 2009 miato rozwigzanie rezerw aktuarialnych
W zwigzku ze zmianami wprowadzonymi w Zaktadowym Ukfadzie Zbiorowym Pracy. Po eliminacji wptywu tego zdarzenia
jednorazowego koszty ogdlnego zarzadu poniesione w roku 2010 sg znacznie nizsze od kosztéw roku 2009, co jest
gtéwnie wynikiem efektywniejszego zarzadzania zasobami ludzkimi oraz renegocjacji umow eksploatacyjnych.

Spadek pozostatych przychodéw operacyjnych w 2010 roku jest efektem mniejszych wplywéw z dywidend oraz nizszego
wyniku ze sprzedazy majatku trwatego w poréwnaniu do roku poprzedniego. W roku 2010 Spétka dokonata sprzedazy
hotelu Polan w Zielonej Gorze osiagajac zysk na transakcji w kwocie 4,3 min zt. W 2009 roku natomiast, wskutek
sprzedazy hotelu Beskid w Nowym Sgczu oraz hotelu Novotel w Olsztynie, Spdtka wygenerowata zysk na sprzedazy
nieruchomosci w wysokosci 12 min zt. Wyzszy poziom pozostatych kosztéw operacyjnych jest gtdwnie wynikiem ujecia
rezerw na zobowigzania (w tym kosztow zwigzanych z poreczeniem gwarancji ubezpieczeniowej udzielonej przez Signal
Iduna Polskie Towarzystwo Ubezpieczen S.A. spétce PBP Orbis Sp. z 0.0.)

Negatywny wplyw na wyniki uzyskane przez Orbis S.A. w 2010 roku miato takze utworzenie odpisu aktualizujgcego
wartos¢ pozyczek udzielonych PBP Orbis Sp. z 0.0. Wynik roku 2009 natomiast zostat istotnie obcigzony odpisem
aktualizujgcym wartos$¢ udziatow posiadanych w tej spotce zaleznej.

Spadek zysku z dziatalnosci operacyjnej zostat zniwelowany nizszym poziomem kosztéw finansowych, dzieki czemu
w 2010 roku Spoétka wygenerowata wyzszy zysk przed opodatkowaniem w stosunku do roku ubiegtego.

Po uwzglednieniu negatywnego wptywu podatku dochodowego, spotka Orbis S.A. 2010 rok zamkneta zyskiem netto
w wysokosci 10 440 tys. zi.
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Tabela 6. Wynik Orbis S.A. po eliminacji wplywu zdarzen jednorazowych

w tys. zt
EBITDA

1. sprzedaz nieruchomosci hotelowych

2. aktualizacja warto$ci rzeczowych aktywdw trwatych i nieruchomosci
inwestycyjnych

3. aktualizacja finansowych aktywéw trwatych
(utrata warto$ci udziatéw w spétkach zaleznych)

4. aktualizacja finansowych aktywoéw trwatych (odpis aktualizujacy warto$¢ pozyczek
udzielonych PBP Orbis Sp. z 0.0.)

5. koszty zwigzane z poreczeniem gwarancji ubezpieczeniowej udzielonej przez
Signal Iduna Polskie Towarzystwo Ubezpieczen S.A. spoice
PBP Orbis Sp. z 0.0.

6. koszty restrukturyzacji zatrudnienia

7. rozwigzanie rezerw na $wiadczenia pracownicze w zwigzku ze zmiang ukfadu
zbiorowego pracy

EBITDA "pro forma"

2010 2009 % zmiana
150 421 159 836 -5,89%
(4 195) (12 048)
(9 544) 997
45 25908
7901 0
2 000 0
6343 6671
0 (14 888)
152 971 166 476 -8,11%
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4. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Tabela 7. Sprawozdanie z sytuacji finansowej Orbis S.A.

o
S
] N
2=
O O
2™
stan na stan na i 25
31.12.2010 31.12.2009 E ‘€ g
3
= 5
4
R
Aktywa trwate 2 066 978 2 157 709 -4,20%
% udziat w sumie bilansowej 95,48% 95,51%
Aktywa obrotowe 95 438 101 320 -5,81%
% udziat w sumie bilansowej 4,41% 4,49%
Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 2350 0
% udziat w sumie bilansowej 0,11% 0,00%
RAZEM AKTYWA 2 164 766 2 259 029 -4,17%
Kapitat wtasny 1731960 1721520 0,61%
% udziat w sumie bilansowej 80,01% 76,21%
Zobowigzania diugoterminowe 154 069 63 352 143,20%
- w tym kredyty i pozyczki 93 830 0
% udziat w sumie bilansowej 7,12% 2,80%
Zobowigzania krotkoterminowe 278 737 474 157 -41,21%
- w tym kredyty i pozyczki 204 236 393 243 -48,06%
% udziat w sumie bilansowej 12,88% 20,99%
RAZEM PASYWA 2 164 766 2 259 029 -4,17%
Stosunek kredytéw i pozyczek do kapitatu wtasnego ogétem 17,21% 22,84% -5,63pp
Wskaznik zadtuzenia (stosunek zobowigzan ogétem do aktywéw ogdtem) 19,99% 23,79% -3,80pp

4.1 AKTYWA TRWALE

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci podstawowym sktadnikiem Aktywow trwatych Spoétki sg Rzeczowe aktywa trwate.
W sktad Rzeczowych aktywéw trwatych wchodza przede wszystkim budynki hotelowe oraz grunty i prawa wieczystego
uzytkowania gruntow. W poréwnaniu do ubiegtego roku pozycja ta ulegta obnizeniu. Wyhamowanie procesow
inwestycyjnych w Spoétce spowodowato, ze ponoszone wydatki na srodki trwate byty nizsze niz naliczona za ten okres
amortyzacja.

4.2 AKTYWA OBROTOWE

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

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

Naleznosci handlowe nie ulegty istotnej zmianie w poréwnaniu do 31 grudnia 2009 roku.

Spadek innych naleznosci krétkoterminowych w 2010 roku wynika gtdwnie ze sptaty pozyczki w wysokosci 8,2 min zt

przez spotke zalezng Orbis Transport Sp. z 0.0. oraz otrzymania zaptaty w wysokosci 5,7 min zt za sprzedane w 2009
roku nieruchomosci. Na dzien 31 grudnia 2010 Spotka wykazuje takze nizszy poziom naleznosci budzetowych.
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4.3 AKTYWA KLASYFIKOWANE JAKO PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY

Na dzien 31 grudnia 2010 roku na Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy sktadajg sie grunt i budynek
hotelu Prosna w Kaliszu.

4.4 ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

Najwiekszg pozycjg w zobowigzaniach diugoterminowych sg Kredyty i pozyczki. Wzrost w 2010 roku zwigzany jest
Z ujeciem w tej pozycji ostatniej raty kredytu inwestycyjnego. Na dzien 31 grudnia 2009 roku, w zwigzku z wysokim
prawdopodobienstwem naruszenia warunkéw umowy kredytowej, Spoétka byta zobligowana wymogami standardow
rachunkowosci (MSR 1) do przeklasyfikowania zobowigzan z tytutu kredytu z dtugo- na krétkoterminowe. Po podpisaniu
w dniu 23 lutego 2010 roku porozumienia z konsorcjum bankdéw (patrz raport biezacy nr 5/2010), kwota kredytu
przypadajgca do sptaty w terminie dtuzszym niz 12 miesiecy powrdcita do zobowigzan diugoterminowych.

4.5 ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

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

W poréwnaniu do 31 grudnia 2009 roku istotnie spadty réwniez Zobowigzania handlowe. Na wyzszy poziom tych
zobowigzan na koniec 2009 roku wptywaty gtéwnie zobowigzania z tytutu przeprowadzonych w tym okresie prac
modernizacyjnych.

Wzrost w okresie 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2010 roku odnotowano natomiast w pozycji Rezerwy na
zobowigzania, co wynika z utworzenia rezerwy na przewidywane koszty zwigzane z gwarancjg polisy ubezpieczeniowej
wystawionej przez Signal Iduna Polskie Towarzystwo Ubezpieczen S.A. dla spotki PBP Orbis Sp. z 0.0. oraz rezerwy na
przewidywane koszty zwigzane z roszczeniami wobec Spdtki z tytutu bezumownego uzytkowania gruntu, pod ktérym
biegnie infrastruktura kanalizacyjna.

4.6 KREDYTY | POZYCZKI

Na dzieh 31.12.2010 r. zobowigzania z tytutu kredytdéw i pozyczek przedstawiajg sie nastepujaco:

Tabela 8. Kredyty i pozyczki

zobowigzania zobowigzania

kwota kredytu/pozyczki do splaty krétkoterminowe ditugoterminowe

Wierzyciel na dzien bilansowy 31.12.2010 r.

ptatne w terminie do  ptatne w terminie od

. 1 roku 1 roku do 3 lat
zt w walucie

umowa kredytéw terminowych z Bankiem Handlowym w Warszawie
S.A. i Societe Generale S.A. Oddziat w Polsce (Gtéwni Powotani
Organizatorzy) oraz Bankiem Zachodnim WBK S.A. i Credit Agricole
CIB (dawniej: Calyon) (Organizatorzy) 187 648 0 93 818 93 830
Pozyczki Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. 110 418 0 110418 0
RAZEM : 298 066 0 204 236 93 830

W 2010 roku Spétka sptacita kolejng transze kredytu terminowego w wysokosci 94 191 tys. zt.

W ciggu roku obrotowego Spétka nie udzielita pozyczek. Nastgpita natomiast sptata pozyczki udzielonej spotce zaleznej
Orbis Transport Sp. z 0.0. w wysokosci 8 200 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Spétka prezentuje w naleznosciach krotkoterminowych udzielone w PLN pozyczki dla

spotki zaleznej Orbis Transport Sp. z 0.0. w facznej kwocie 30 237 tys. zt wraz z odsetkami, oprocentowane wediug
Wibor 3M+marza, o terminach sptaty od maja do sierpnia 2011.
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5. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Tabela 9. Sprawozdanie z przeptywéw pienieznych Orbis S.A.

12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczone zakonczone % zmiany
31.12.2010 31.12.2009
Przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej 108 604 154 171 -29,56%
Przepltywy z dziatalno$ci inwestycyjnej 14 533 (10 953) -
Przeptywy z dziatalno$ci finansowej (114 662) (157 338) -27,12%
Razem przeplywy pienigzne netto 8475 (14 120)
Srodki pieniezne na koniec okresu 29 362 20 887 40,58%

W 2010 roku Spoétka odnotowata dodatnie przeptywy pieniezne. Srodki pieniezne wygenerowane z dziatalnosci
operacyjnej i inwestycyjnej zostaty wykorzystane na pokrycie ujemnego salda dziatalnosci finansowe;j.

Dziatalnos¢ operacyjna

W 2010 roku Spétka uzyskata dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej. Najwiekszg korektg dodatnig byta
amortyzacja, natomiast najwiekszg korektg ujemna byta pozycja Odsetki i dywidendy.

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

Dziatlalnos$¢ inwestycyjna

W 2010 roku Spotka wykazata dodatnie przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej. Spowolnienie procesow inwestycyjnych
w Spoice przetozyto sie na znaczny spadek naktadéw na rzeczowe aktywa trwate, w poréwnaniu do roku ubiegtego.
Gtownym zrodtem wptywow z dziatalnosci inwestycyjnej byly otrzymane dywidendy od spotek zaleznych, przychody ze
sprzedazy hotelu Polan w Zielonej Gorze oraz wptyw naleznosci dotyczacych dokonanej w grudniu 2009 roku sprzedazy
hotelu Novotel Olsztyn. Ponadto w 2010 roku uzyskano sptate pozyczki od spoétki zaleznej Orbis Transport Sp. z o.0.
Jednoczesnie w pierwszym kwartale 2010 roku udzielono pozyczki spotce PBP Orbis Sp. z 0.0.

Dziatalnos¢ finansowa

W 2010 roku Spotka osiggneta ujemne przeptywy z dziatalno$ci finansowej. Dominujgcym wydatkiem w tym okresie byta
sptata kolejnej raty kredytu inwestycyjnego. Dodatkowo na ujemne saldo przeptywow z tej dziatalnosci wptyneta sptata
odsetek od otrzymanych kredytow i pozyczek oraz uiszczenie jednorazowej optaty za zmiane umowy kredytowej (patrz
raport biezacy nr 5/2010). Spétka nie zaciggata kolejnych zobowigzan kredytowych, nie odnotowano wiec wptywow
z dziatalnosci finansowe;.

Zmniejszenie wydatkow dziatalnosci finansowej w poréwnaniu do roku poprzedniego wynika gtéwnie z nizszych kosztow
obstugi dtugu wskutek systematycznego zmniejszania poziomu zadtuzenia. Dodatkowo w roku 2009 Spotka sptacita dwie
pozyczki udzielone przez Hekon Hotele Ekonomiczne S.A.
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6. ANALIZA WSKAZNIKOWA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Na podstawie sprawozdan finansowych (rachunek zyskéw i strat oraz sprawozdanie z sytuacji finansowej)

przeprowadzono analiz¢ obejmujgca wskazniki rentownosci, aktywnosci i finansowania.

6.1 WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Wskaznik rentownosci kapitatu (ROE)

2010 2009
Zysk (strata) netto 10 440 13 407
Kapitat wlasny BO 1721520 1708 113
Kapitat wlasny BZ 1731960 1721520
Rentownos¢ kapitatu wiasnego 0,6% 0,8%

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.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA)

2010 2009
Zysk netto 10 440 13 407
Aktywa razem BO 2259 029 2413 216
Aktywa razem BZ 2 164 766 2 259 029
Rentownos¢ aktywow 0,5% 0,6%

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 netto 10 440 13 407
Przychody ze sprzedazy prod., towaréw i materiatow 535 107 552 841
Rentownos¢ sprzedazy netto 2,0% 2,4%
Wskaznik ten pokazuje, jaki zysk netto generuje jedna jednostka sprzedazy. Rentownosc¢ sprzedazy spadta.
6.2 WSKAZNIKI AKTYWNOSCI
Okres sptywu naleznosci

2010 2009
Naleznosci handlowe BO 23293 28 242
Nalezno$ci handlowe BZ 25112 23293
Przychody netto ze sprzedazy prod., tow. i materiatow 535 107 552 841
Liczba dni 360 360
Szybkos$¢ obrotu naleznosci 16 17

Wskaznik ten pokazuje, po ilu dniach srednio nastepuje sptata naleznosci. W 2010 roku wskaznik ten nie ulegt znaczne;j
zmianie. Okres realizacji naleznosci nadal jest stosunkowo krotki (ok. 2 tygodni), co $wiadczy o tym, ze nie wystepuje

zamrozenie srodkéw na stanie naleznosci.
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Szybkos¢ regulowania zobowigzan

2010 2009
Zobowigzania handlowe BO 43 836 53718
Zobowigzania handlowe BZ 35282 43 836
Koszt wiasny sprzedazy 423 472 435 870
Liczba dni 360 360
Szybkos¢ obrotu zobowigzan 34 40

Wskaznik ten pokazuje, po ilu dniach $rednio nastepuje regulowanie zobowigzan. W 2010 roku szybko$¢ regulowania
zobowigzan poprawita sie o 6 dni.

Szybkos¢ obrotu zapaséw

2010 2009
Zapasy BO 3537 3918
Zapasy BZ 3444 3537
Koszt wtasny sprzedazy 423 472 435870
Liczba dni 360 360
Szybkos¢ obrotu zapasow 3 3

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.

6.3 WSKAZNIKI FINANSOWANIA

Stopa zadtuzenia

2010 2009
Zobowigzania ogétem 432 806 537 509
Suma pasywéw 2 164 766 2259 029
Stopa zadtuzenia 20,0% 23,8%

Stopa zadtuzenia informuje o stopniu, w jakim aktywa sg finansowane kapitatem obcym. W 2010 roku wskaznik ten
zmalat ze wzgledu na spadek zadtuzenia, wynikajacy ze sptaty kolejnej transzy kredytu inwestycyjnego.

Wskaznik pokrycia odsetek

2010 2009
EBITDA 150 421 159 836
Sptata odsetek 18 634 31147
Wskaznik pokrycia odsetek 8,1 51

Wskaznik okresla obcigzenie przedsiebiorstwa sptatg odsetek. Wskaznik ten wzrost w 2010 roku w poréwnaniu do roku
poprzedniego i prezentuje bardzo bezpieczny poziom, gdyz EBITDA mogtaby pokry¢ 8-krotnie wyzsze koszty odsetek.
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Wskaznik pokrycia aktywéw trwalych kapitatem wiasnym

2010 2009
Kapitaty wiasne 1731960 1721520
Aktywa trwate 2066 978 2157 709
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym 83,8% 79,8%

Wskaznik pokazuje, jaki procent aktywdw trwatych finansowany jest kapitatem wlasnym. Wskaznik ten w 2010 roku
polepszyt sie, co jest efektem zatrzymania w Spétce catosci zysku za 2009 rok oraz spadku wartosci aktywéw trwatych
wskutek znacznego ograniczenia wydatkow inwestycyjnych.

Wskaznik biezacej ptynnosci

2010 2009
Aktywa obrotowe 95438 101 320
Zobowigzania krétkoterminowe 278 737 474 157
Wskaznik biezacej ptynnosci 0,34 0,21

Wskaznik biezacej ptynnosci informuje, ile razy aktywa obrotowe pokrywajg zobowigzania krétkoterminowe.

Wskaznik biezacej ptynnosci ksztaltuje sie na niskim poziomie, jednak zdaniem Zarzadu ptynnos¢ finansowa jest
zapewniona z uwagi na strukture zobowigzan krétkoterminowych. W zobowigzaniach krotkoterminowych istotna kwota
dotyczy rozrachunkéw z podmiotami powigzanymi, nad ktorymi Spotka sprawuje catkowitg kontrole: kwota 110,4 min zt
to pozyczka od jednostki powigzanej, a kwota ponad 7,7 min zt to zobowigzania z tytutu dostaw i ustug od jednostek z jej
Grupy Kapitatowej. Dodatkowo kwota 8,2 min zt to otrzymane przedptaty na ustugi hotelarskie, ktére w przysziosci
powieksza przychody i wynik Spétki, co wynika z sezonowosci, specyficznej dla tego rodzaju dziatalnosci, zas wielko$¢
niewykorzystanych linii kredytowych w Spétce to 45 min zi.

Po wyeliminowaniu powyzszych wartosci, wysoko$¢ wskaznika biezgcej ptynnoscijest bliska 1,0 i osigga poziom
gwarantujacy bezpieczenstwo.

7. ISTOTNE WYDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO

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

8. 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 potrocznych 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 .

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). Jednocze$nie wynagrodzenie
z tytutu innych prac (prac doradczych i szkoleniowych) w 2010 roku wyniosto 141 tys. zt (w 2009 roku 368 tys. zt).

9. SPRAWY SPORNE

Informacja o postepowaniach toczacych sie przed sgadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej znajduje sie w informacji dodatkowej do jednostkowego sprawozdania finansowego
Orbis S.A. za 2010 rok, w nocie 30.2.
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10. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Spotka zawiera transakcje z podmiotami powigzanymi w oparciu o warunki rynkowe. Informacje o transakcjach
z podmiotami powigzanymi znajdujq sie w informacji dodatkowej do jednostkowego sprawozdania finansowego Orbis
S.A. za 2010 rok, w nocie 33.

11. ZOBOWIAZANIA | AKTYWA WARUNKOWE

Informacja o zobowigzaniach i aktywach warunkowych, w tym o udzielonych i otrzymanych poreczeniach lub
gwarancjach, znajduje sie w informacji dodatkowej do jednostkowego sprawozdania finansowego Orbis S.A. za 2010
rok, w nocie 30.1.
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Orbis Spotka Akcyjna

PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU

Data Imie i nazwisko Stanowisko / Funkcja Podpis
2011.02.23 | Laurent Francois Picheral Prezes Zarzadu
2011.02.23 | Ireneusz Andrzej Wegtowski Wiceprezes Zarzadu Q
T
2011.02.23 | Yannick Yvon Rouvrais Cztonek Zarzadu i
2011.02.23 | Marcin Szewczykowski Czlonek Zarzadu Jrz;/pwr/




