Uchwala nr 22/ VII11 /2011
Rady Nadzorczej Orbis S.A.
z dnia 19 kwietnia 2011 roku

W sprawie wyrazenia opinii na temat skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitalowej Orbis oraz sprawozdania Zarzadu z dzialalnoSci Grupy Kapitalowej
Orbis za rok obrotowy 2010.

Na podstawie § 20 ust. 2 pkt. 12 Statutu Orbis S.A oraz § 9 ust. 1 pkt. 8 Regulaminu Rady
Nadzorczej Orbis S.A. uchwala sig, co nastepuje:

§ 1

Po zapoznaniu si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Orbis oraz ze

skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitalowej Orbis za rok obrotowy

2010 obejmujacym:

1) skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzien 31 grudnia
2010 roku, ktére po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 2.217.014 tys. zi,

2) skonsolidowany rachunek zyskdw 1 strat za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia
2010 roku wykazujgcy zysk netto w kwocie 10.758 tys. zi,

3) skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2010
roku do 31 grudnia 2010 roku wykazujace zwigkszenie stanu $rodkéw pienigznych
w kwocie 3.739 tys. zi,

4) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2010
roku do 31 grudnia 2010 roku wykazujace zwiekszenie kapitalu wiasnego w kwocie
9.069 tys. zi,

5) dodatkowe informacje i objasnienia,

oraz opinig i raportem biegltego rewidenta, Rada Nadzorcza ocenia te sprawozdania jako
zgodne z ksiegami 1 dokumentami, jak i stanem faktycznym, w zakresie opisanym w opinii
biegtego rewidenta, i rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu ich zatwierdzenie.

§2

Rada Nadzorcza Orbis S.A. ustala tres¢ opinii Rady Nadzorczej na temat skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Orbis za rok obrotowy 2010 oraz
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Orbis, w brzmieniu, ktory stanowi
zatgcznik do niniejsze] uchwaty.

Glosowanie przeprowadzono w trybie jawnym
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Zatqeznik do Uchwaly nr 22 /VII /2011
Rady Nadzorczej Orbis S.A.
zdnia 19 kwietnia 2011 r.

SPRAWOZDANIE

Rady Nadzorczej z wynikéw oceny skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej Orbis za rok obrotowy zakoiiczony 31 grudnia 2010 oraz sprawozdania Zarzadu

1. Rada Nadzorcza na podstawie art. 382 § 3 Kodeksu spolek handlowych dokonala oceny:

1} skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2010 obejmujacego:
a) skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe] sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2010 roku,
ktére po stronie aktywdéw i pasywow wykazuje sume 2.217.014 tys. 1,
b) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010
roku wykazujacy zysk netto w kwocie 10.758 tys. zi,
c) skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2010 roku do
31 grudnia 2010 roku wykazujace zwigkszenie stanu érodkéw pienieznych w kwocie 3.739 tys. zi,
d) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2010 roku do
31 grudnia 2010 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu wlasnego w kwocie 9.069 tys. 71,
e) dodatkowe informacje i objasnienia,
w zakresie ich zgodnosci z ksiggami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym,
2) sprawozdania Zarzadu z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej Orbis w 2010 roku.

2. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego w zwigzku z uchwalg nr 17/VII/2008 Rady
Nadzorczej Orbis S.A. z dnia 22 kwietnia 2008 roku w sprawie wyboru bieglego rewidenta, Zarzad zatrudnit
firme audytorskq Deloitte Audyt Sp. z 0.0., w imieniu ktorej dziatal Pan Maciej Krason — biegly rewident numer
ewidencyjny 10149/7512.

Raport i opinia bieglego rewidenta stanowi zatacznik do niniejszego sprawozdania.

3. Zarzad, Rada Nadzorcza
W okresie sprawozdawczym Zarzad i Rada Nadzorcza pracowaty w skladzie:
1) Zarzad:

Laurent Francois Picheral (od 30 czerwca 2010 r.), Jean-Philippe Savoye (do 30 czerwca 2010 r.), Ireneusz
Andrzej Wegtowski, Yannick Yvon Rouvrais, Marcin Szewczykowski.

2) Rada Nadzorcza:

Claude Moscheni (Przewodniczacy), Jacek Ksent (Zastepca Przewodniczacego), Erez Boniel, Yann Caillére,
Artur Gabor, Christian Karaoglanian, Andrzej Procajto, Jarostaw Szymanski, Marc Vieilledent, Andrzej Przytuta
(od 15 czerwca 2010 r.), Elzbieta Czakiert (do 15 czerwca 2010 r.).



4. Krétka analiza sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Orbis

Orbis S.A. jest spotka dominujaca w Grupie Kapitatowej Orbis. Wykazany w skonsolidowanym sprawozdaniu
z sytuacji finansowej na dzieri 31 grudnia 2010 roku kapitat wiasny Grupy w wysokosci 1.809.848 tys. zt
obejmuje: kapitat zaktadowy podmiotu dominujacego w kwocie 517.754 tys. zi, pozostale kapitaty w kwocie
133.333 tys. 21, zyski zatrzymane w kwocie 1.158.150 tys. 71, kapitat z przeliczenia jednostek zagranicznych
w kwocie -117 tys. z}, udzialy niekontrolujace w kwocie 728 tys. zt.

WYNIKI FINASOWE GRUPY KAPITAL.OWEJ ORBIS

| w tys. zlotych ] 2010 r. I 2009r. ]

Podstawowe wielko$ci z rachunku zyskéw i strat Grupy

- Przychody netto ze sprzedazy produkiéw, towaréw i materialéw 818.629 853.922
- Koszt wlasny sprzedazy (622.335) (649.623)
- Zysk brutto ze sprzedazy 196.294 204.299
- EBITDA 209.273 229.277
- EBIT 49.668 65.199
- Zysk przed opodatkowaniem 25.967 43.432
- Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 16.096 26.721
- Strata z dzialalnosci zaniechanej (5.338) (32.782)
- Zysk/strata netto 10.758 (6.061)

WYNIKI FINANSOWE GEOWNYCH PODMIOTOW GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS

L w tys. ziotych [ 2010 1. ] 2009 r. -I

Grupa Hotelowa Orbis *

- Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materialow 679.543 694.577
- EBITDA 173.186 165.076
- EBIT 44,617 33.772
- Zysk netto 17.372 4.010
- EBITDA ,,pro forma” ] 175.736 | 172.820

Grupa Kapitalowa Orbis Transport

- Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialow 144.986 163.710
- EBITDA 37.414 38.776
- EBIT 6.242 5.940
- Zysk/strata netto (2.613) 164

Dzialalno$¢ zaniechana — PBP Orbis Sp. z o.0. **

(dane finansowe po korektach konsolidacyjnych)

- Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw 13.592 156.021
- EBITDA (6.366) (28.406)
- EBIT (6.762) (30.907)
- Strata netto z dzialalnosci zaniechanej (5.338) (32.782)

* W sktad Grupy Hotelowej Orbis wehodza spétki: Orbis S.A., Hekon - Hotele Ekonomiczne S.A., UAB Hekon i Orbis Kontrakty Sp. z 0.0.

** W zwiazku z zawarciem w ostatnich dniach marca sprzedazy wszystkich udziatéw posiadanych przez Orbis S.A. w PBP Orbis Sp. z 0.0.
wyniki dziatalnosci zaniechanej w roku 2010 obejmuja jedynie I kwartal 2010 r,



W 2010 roku Grupa Kapitatowa Orbis wypracowala przychody netto ze sprzedazy na poziomie 818.629 tys. z4,
tj. 0 4,1% nizsze niz w roku ubieghym.

Pomimo stopniowe]j poprawy nastrojéw konsumenckich w 2010 roku rynek ushug hotelarskich nadal odczuwat
skutki kryzysu gospodarczego. W okresie spowolnienia gospodarczego w wielu firmach polozono duzy nacisk
na wprowadzanie oszczednodci, istotnie ograniczano wydatki na podroze stuzbowe, wyraZnie spadia liczba
organizowanych imprez i wyjazdéw motywacyjnych. Dodatkowo negatywny wplyw na kondycje branzy
hotelowej mialy wydarzenia I pélrocza 2010 roku tj. zatoba narodowa, wybuch wulkanu na Islandi
i wstrzymanie lotdw oraz majowa powddz, ktére mocno wyhamowaly podréze, a wiec i liczbe gosci hotelowych
w Polsce. Mimo tych niekorzystnych warunkéw rynkowych oraz mniejszej liczby oferowanych pokoi w 2010 r.
Grupa Hotelowa Orbis odnotowata niewielki tj. 2% spadek przychodéw w poréwnaniu do roku ubiegtego.

Nizsze przychody w 2010 roku w poréwnaniu z rokiem poprzednim wypracowata Grupa Kapitalowa Orbis
Transport. Spadek przychodéw o 11% wynika glownie z zaniechania z dniem 1 czerwca 2010 raku
wykonywania dzialalnosci w zakresie miedzynarodowych przewozdw autokarowych realizowanych przez
INTER Bus Sp. z 0.0. Wskutek mniejszej liczby obstugiwanych samochodéw w ramach uméw zarzadzania flotg
i leasingu nizszy poziom przychodéw wygenerowat takze pion Hertz Lease. Natomiast w segmencie wynajmu
krétkoterminowego, dzigki zrealizowaniu wiekszej liczby dni najmu samochodéw, Grupa odnotowala
zdecydowany wzrost przychodéw w 2010 roku w poréwnaniu z rokiem poprzednim.

W 2010 roku kontynuowany byl program ograniczania kosztéw we wszystkich spotkach tworzacych Grupe
Kapitatowg Orbis. Mniejsza skala $wiadczonych ushig oraz szukanie oszezgdnosei w umowach z dostawcami
i podwykonawcami wptynely na spadek kosziu wlasnego sprzedazy. Dodatkowo na zmniejszenie tej pozycji
kosztéw wplyneta tez nizsza amortyzacja, co jest wynikiem rozpoczetego w 2009 roku procesu optymalizacji
zasobu nieruchomodcei i ograniczenia naktadéw inwestycyjnych.

Koszty ogolnego zarzadu pozostaly na zblizonym poziomie do roku ubiegtego. Nalezy jednak zaznaczyé, iz na
nizszy poziom tych kosztéw w roku 2009 istotny wptyw miato rozwiazanie rezerw aktuarialnych w kwocie
14,9 mln zt w zwigzku ze zmianami wprowadzonymi przez Orbis S.A. w Zakladowym Ukladzie Zbiorowym
Pracy. Po eliminacji wplywu tego zdarzenia jednorazowego koszty ogélnego zarzadu poniesione w roku 2010 sa
znacznie nizsze od kosztéw roku 2009. Spadek ten jest glownic wynikiem efektywniejszego zarzadzania
zasobami [udzkimi oraz renegocjacji uméw eksploatacyjnych.

W poréwnaniu do roku 2009 wzrost odnotowaly natomiast Koszty sprzedazy i marketingu. Jest to gtéwnie
rezultat zwigkszenia dziatafi promocyjno-reklamowych (w tym dotyczacych programu lojalnodciowego A|Club)
prowadzonych przez Grupe Hotelowa Orbis.

Spadek pozostalych przychodéw operacyjunych w 2010 roku jest efektem nizszego wyniku ze sprzedazy
majatku trwatego w poréwnaniu do roku poprzedniego. Istotnymi transakcjami przeprowadzonymi w roku 2010
byly: sprzedaz hotelu Polan w Zielonej Gérze oraz sprzedaz oddziahu PKS Gdansk Sp. z 0.0. w Kartuzach.
Laczny zysk uzyskany na tych transakcjach wyni6st 6,5 mln zt. W 2009 roku natomiast, wskutek sprzedazy
hotelu Beskid w Nowym Saczu oraz hotelu Novotel w Olsztynie, Grupa osiagneta zysk na sprzedazy
nieruchomosci w wysoko$ci 12 min zt.

Wyzszy poziom pozostalych kosztéw operacyjnych jest gléwnie wynikiem umorzenia wierzytelnosci w spélce
INTER Bus Sp. z 0.0. oraz ujecia kosztéw zwigzanych z poreczeniem gwarancji ubezpieczeniowe] udzielonej
przez Signal Iduna Polskie Towarzystwo Ubezpieczen S.A. spéice PBP Orbis Sp. z o.0.

Znaczace obnizenie kosztéw dziatalnosci operacyjnej we wszystkich spotkach oraz niewielki spadek
przychoddéw ze sprzedazy przyczynily si¢ do uzyskania przez Grupe Kapitalows, Orbis w 2010 roku dodatniego
wyniku z dzialalnoéci operacyjnej (EBIT) w wysokoéci 49 668 tys. zi oraz wyniku EBITDA w wysokogci
209 273 tys. zh

Nizszy poziom zadhuzenia Grupy wplynat na istotny spadek kosztéw odsetek od kredytéw i pozyczek, bedacych
gléwnym skladnikiem kosztéw finansowych. Spadek ten zostal czesciowo zniwelowany wysokim poziomem
ujemnych réznic kursowych z wyceny kredytu denominowanego w CHF. W styczniu 2011 roku dokonano
splaty tego kredytu, generujac przy tym jednorazowy zysk z tytulu réznic kursowych.

Wynik dzialalnoéci operacyjnej Grupy za 2010 rok zostat dodatkowo istotnie obcigzony utworzonym odpisem
aktualizujacym wartos¢ inwestycji w Orbis Casino Sp. z 0.0.



Wszystkie opisane powyzej czynniki spowodowaly, ze w 2010 roku Grupa Kapitatowa Orbis wygenerowala
zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej w wysokosci 16 096 tys. zt.

Powyzsze dane nie uwzgledniaja wynikéw dziatalnosci w segmencie turystycznym, gdyz wskutek rozpoczetych
pod koniec 2009 roku negocjacji w sprawie sprzedazy udzialéw w PBP Orbis Sp. z 0.0. oraz finalizacji
transakcji sprzedazy w I kwartale 2010 roku, przychody i koszty dotyczace tej Spotki zostaly zaprezentowane
w jednej pozycji jako Strata z dziatalnosci zaniechanej.

Po uwzglednieniu wyniku z dziatalnodci zaniechanej, Grupa Kapitatowa Orbis 2010 rok zamkneta zyskiem
netto w wysokosci 10 758 tys, zk

PODSTAWOWE WIELKOSCI ANALIZY FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS

| [ 2010 r. l 2009r. |
Wskazniki rentownosci *
- _rentownos¢ kapitalu wlasnego 0,9% 1,5%
- rentownos¢ aktywow 0,7% 1,1%
- _rentowno$¢ sprzedazy netto 2,0% 3,1%
Wskazniki aktywnoéci *
- szybkos¢ splywu naleznosei i3 21
- szybkos¢ regulowania zobowiazan 29 38
- szybkos¢ obrotu zapaséw : 3 3
Wskazniki finansowania *
- stopa zadluzenia 18,4% 22.2%
- wskaznik pokrycia odsetek 123 8,7
- . wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitalem wtasnym 86,7% 82,3%
- wskaZznik biezacej pltynnosci 0,56 0,31

* Wskainiki dotycza dziatalno$ci kontynuowanej, czyli nie uwzgledniaja danych finansowych spétki PBP Sp. z o.0.

Wskazniki rentownosci:

Wskazniki rentowno$ci w 2010 roku wykazaty nieznaczne spadki wskutek wypracowania nizszego wyniku netto
z dziatalnosci kontynuowanej niz w roku ubieglym. Pozostaly jednak nadal na dodatnim poziomie. Nalezy
oczekiwac ich poprawy wraz ze wzrostem koniunktury.

Wskazniki aktywnogci:

Wskazniki aktywnosci w 2010 roku ulegly poprawie w stosunku do roku ubiegtego. Okres sptywu naleznodci
ulegt skroceniu o 8 dni, natomiast okres regulowania zobowiazar o 9 dni. Jest to wynik nieznacznego spadku
przychod6w i ograniczenia kosztow, przy jednoczesnym spadku Sredniego poziomu naleznosei i zobowigzan.
Cykl obrotu zapasami pozostal na tym samym poziomie.

Wskazniki finansowania:

Stopa zadluzenia w 2010 roku spadia do poziomu 18,4%, gtdéwnie wskutek dokonanej przez Orbis S.A. sptaty
kolejnej raty kredytu inwestycyjnego w kwocie 94 min zt. Aktualny poziom zadhuzenia Grupy mozna uznaé za
bezpieczny.

Wskaznik pokrycia odsetek wzrost w 2010 roku i prezentuje bezpieczny poziom, gdyz EBITDA moglaby pokry¢
12-krotnie wyzsze kwoty odsetek.

Wskaznik pokrycia aktywow trwalych kapitatem wiasnym w 2010 roku polepszyt si¢ z uwagi na spadek
wartosci aktywow trwalych spowodowany wysokimi kosztami amortyzacji przy istotnie ograniczonych
nakfadach inwestycyjnych.



Wskaznik biezacej piynnosci ksztattuje sig na poziomie 0,56 1 ulegh poprawie w poréwnaniu do roku ubieglego,
w ktorym osiagnat poziom 0,31. Niski poziom wskaznika nie niesie istotnego ryzyka ze wzgledu na fakt,
iz w zobowiazaniach krétkoterminowych kwota blisko 9 min zt to otrzymane przedplaty na ustugi hotelarskie,
ktore w przyszlodci powigksza przychody i wynik Grupy, za$§ 4,7 min zt to nadwyzka zobowiazan nad
naleznosciami wobec jednostek powiazanych tj. gtéwnego akcjonariusza Accor S.A. i podmiotow od niego
zaleznych. Dodatkowo jako aktywa trwale klasyfikowane do sprzedazy w kwocie 5,4 min zt wystepuja glownie
srodki transportu spotki Orbis Transport Sp. z o.0. wycofane z eksploatacji w dziatalnosciach wynhajmu
krotkoterminowego 1 leasingu, ktére sa aktywem stosunkowo plynnym, a wielkosé niewykorzystanych linii
kredytowych w Grupie to 67,5 min z}.

Po wyeliminowaniu powyzszych wartoei wskaznik biezacej plynnosci osiaga poziom gwarantujacy
bezpieczenstwo.

5. 'Wnioski z oceny

Rada Nadzorcza stwierdza, ze dane zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym prawidiowo
i rzetelnie, w stopniu okre$lonym w opinii bieglego rewidenta, charakteryzuja sytuacje majatkowa, finansowa
i odzwierciedlajg rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku dziatalnosci gospodarczej,
rentownosci i przepltywow pienigznych w badanym okresie (za wyjatkiem zastrzezonych w opinii audytora).
Informacje finansowe zawarte w sprawozdaniu Zarzadu podmiotu dominujacego z dzialalnosci Grupy
Kapitatowej w roku obrotowym 2010 zaczerpnigte sa bezpoérednio ze zbadanego sprawozdania finansowego i sa
z nim zgodne.

6. Rada Nadzorcza wnosi, aby Zgromadzenie Wsp6Inikéw zatwierdzito:

- sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej Orbis w 2010 rokm,
-~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Orbis za 2010 rok.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Claude Moscheni

Zastepea Przewodniczacego
Rady Nadzorczej Jacek Ksefi

Czlonek Rady Nadzorczej
Erez Boniel

Yann Caillére

Artur Gabor

Christian Karaoglanian

Andrzej Procajlo

Andrzej Przytula

Jarostaw Szymanski

Marc Vieilledent



