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Temat: Potwierdzenie rating'u dla "Orbis" S.A. na poziomie ‘BBB+(pol)’ ze stabilng
perspektywg

"Orbis" S.A. przekazuje tres¢ informaciji dotyczacej potwierdzenia rating'u dla ,,Orbis” S.A.:
Fitch potwierdza rating Orbisu na poziomie ,BBB+(po 1)” ze stabiln g perspektyw a.

Fitch Ratings, Londyn - Warszawa — 04 pazdziernika 2012: Fitch Ratings potwierdzit
dtugoterminowy rating krajowy Orbis S.A. (,Orbis”) na poziomie ,BBB+(pol) (potrojne B z
plusem (pol))". Perspektywa ratingu jest stabilna.

Potwierdzenie ratingu odzwierciedla dobre wyniki handlowe w 2011 roku oraz w pierwszych
szesciu miesigcach 2012 roku, pomimo gorszej sytuacji ekonomicznej w kraju oraz w Europie,
jak réwniez realizacje programu sprzedazy niestrategicznych dziatalnosci, ktéra doprowadzita
do istotnej poprawy pozycji gotéwkowej grupy oraz wskaznikéw finansowych.

Rating wcigz odzwierciedla pozycje rynkowg Orbisu jako najwiekszej sieci hoteli markowych w
Polsce, jednak jest ograniczony przez niewielkg skale dziatania oraz ograniczong
dywersyfikacje geograficzng w poréwnaniu do innych spotek z grupy poréwnawczej ocenianej
przez Fitch. Rating uwzglednia réwniez ryzyko operacyjne sektora, wynikajgce ze znacznej
cyklicznosci i zaleznosci od ogolnego otoczenia ekonomicznego, turystyki a takze podrozy
stuzbowych i wypoczynkowych.

Pomimo faktu, iz Agencja Fitch uwzglednia w ratingu spoéiki Orbis korzysci wynikajgce z
przynaleznosci do grupy Accor (takich jak rozpoznawalno$¢ marki, transfer know-how oraz
doswiadczenie), ktora jest w posiadaniu 53% udziatbw w spéice Orbis, rating bazuje na
ocenie indywidualnej spétki Orbis, z uwagi na aktualne stabe wiezi prawne i strategiczne ze
spotkg matka.

Grupa kontynuuje wdrazanie nowej strategii biznesowej polegajgcej na catkowitej koncentraciji
na dziatalnosci hotelowej, rozwoju portfela hotelowego w oparciu o model ,Asset light” oraz
wzmochnieniu pozycji rynkowej w segmencie hoteli ekonomicznych. Chociaz trudna sytuacja
ekonomiczna spowolnita proces wdrazania strategii w poréwnaniu do oczekiwan (Orbis wcigz
posiada 87% portfela hotelowego w Polsce), Fitch oczekuje, ze nowy model biznesowy
przyczyni sie do zwiekszenia rentownosci, zmniejszy zmiennos$¢ wynikow finansowych oraz
uwolni gotéwke.

Realizacja strategii moze jednak ogranicza¢ mozliwosci ekspansji grupy Orbis, gdyz rozwoj
portfela hotelowego bedzie uzalezniony od znalezienia franszyzobiorcow oraz hoteli, w
przypadku ktérych mozna bedzie zastosowa¢ umowy o zarzagdzanie, zgodnie z wymaganiami
poszczegodlnych marek na terenie Polski i krajow baltyckich.

Gotowka uzyskana ze sprzedazy niestrategicznych aktywdw postuzyta spotce Orbis do sptaty
zadtuzenia bilansowego w 2011 roku. Na koniec 2011 roku Orbis miat pozycje gotowkowg
netto oraz dzwignie finansowg [wskaznik zadluzenia netto uwzgledniajgcy leasing do
Przeptywéw Srodkéw z Dziatalnoéci Operacyjnej (FFO)] na poziomie minus 0,6. Fitch
oczekuje, iz w 2012 roku Orbis wykaze negatywne wartos¢ Wolnych Przepltywdw Pienieznych
(FCF) (po uwzglednieniu pfatnosci dywidend oraz nakfadow inwestycyjnych), z uwagi na
jednorazowe wysokie nakiady inwestycyjne wynikajace z zakonczenia wczesniejszych
projektow rozwojowych. Jednakze, niskie potrzeby inwestycyjne w 2013 roku i w latach
pézniejszych powinny umozliwi¢ osiggniecie pozytywnych wartosci FCF.

Orbis to najwieksza polska sp6tka hotelarska prowadzacg swojg dziatalnos¢ w 56 hotelach
pod markami Accor, Orbis oraz Holiday Inn, w segmentach klasy wyzszej i Sredniej oraz w
segmencie ekonomicznym.

CO MOZE DOPROWADZIC DO AKCJI RATINGOWEJ?

Czynniki pozytywne: Przyszie zdarzenia, ktére mogg indywidualnie lub wspdlnie doprowadzi¢
do pozytywnej akcji ratingowe;j:

- Zakonczona sukcesem restrukturyzacja portfela hotelowego, zdolnos¢ do rozwoju sieci
hotelowej oraz polepszenia dywersyfikacji geograficznej

- Silniejsze powigzania ze spo6ika-matkg Accor uzasadniajgce podniesienie ratingu lub
zrownanie ratingéw



Czynniki negatywne: Przyszie zdarzenia, ktére moga indywidualnie lub wspdlnie doprowadzi¢
do negatywnej akcji ratingoweyj:

- Znaczace pogorszenie wynikow handlowych mierzone jako Revenue per Available Room
(Revpar)

- Agresywna polityka przyjazna dla udzialowcdw, ktéra doprowadzitaby do negatywnych
wartosci FCF

- Wzrost dzwigni finansowej netto opartej na FFO znacznie powyzej poziomu 2x
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Dodatkowe informacje dostepne sg na www.fitchratings.com.

Uzywane metodyki, 'Corporate Rating Methodology’, z dnia 8 Sierpnia 2012, ‘National Ratings
Criteria’, z dnia 19 Stycznia 2011, ‘Evaluating Corporate Governance’ z dnia 13 Grudnia 2011
oraz “Parent and Subsidiary Rating Linkage Criteria Report”, z dnia 8 August 2012 dostepne
sg na www.fitchratings.com.

Podstawa prawna:

Par. 5 ust. 1 pkt 26 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19.02.2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkOw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
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