Raport biezacy nr 7 / 2005
,Orbis” S.A. przekazuje tres¢ informacji dotyczacej aktualizacji rating’u dla ,,Orbis” S.A.:

Fitch Ratings—Warszawa/Londyn-15 Luty 2005: Fitch Ratings, migdzynarodowa agencja
ratingowa utrzymata krajowy rating dla Orbis S.A., najwickszej spétki hotelarskiej w Polsce,
na poziomie "BBB+(pol)”. Perspektywa ratingu pozostaje stabilna.

Potwierdzenie ratingu odzwierciedla wiodaca pozycje Spotki (pomimo spadku udziatu w
rynku) na polskim rynku hotelowym, ktory charakteryzuje si¢ rosnaca konkurencja. Rating
uwzglednia réwniez umiarkowane zadtuzenie finansowe Spotki, ponad-przecietne ryzyko
biznesowe i rosnacy udziat przychoddw z bardziej stabilnego i mniej konkurencyjnego
segmentu hoteli dwugwiazdkowych. Zdaniem agencji Fitch ryzyko biznesowe Orbisu jest
wyzsze niz innych spotek hotelowych ocenianych przez agencje. Zwiazane jest to ze znaczna
ekspozycja Grupy Orbis S.A. na bardziej cykliczne i konkurencyjne segmenty hoteli trzy- i
czterogwiazdkowych oraz wysoka dzwignia operacyjna (88% hoteli jest witasnoscia Grupy
Orbis).

Spotka przygotowuje nowa strategie, ktéra ma by¢ ogtoszona w marcu 2005 roku. Nowa
strategia bedzie najprawdopodobniej uwzglednia¢ znaczne naktady inwestycyjne zwiazane z
rozbudowa segmentu hoteli ekonomicznych w Polsce. Pogorszenie wskaznikow kredytowych
Orbisu, na przyktad poprzez program naktadow inwestycyjnych finansowanych kapitatem
obcym, moze mie¢ negatywny wplyw na poziom ratingu. Stabilna perspektywa ratingu opiera
si¢ na zatozeniu, ze wskaznik skorygowane zadtuzenie netto do EBITDAR dla Grupy Orbis
nie przekroczy 2,0 na koniec 2005 roku oraz ze wyniki operacyjne ulegna poprawie.

Wskazniki operacyjne Orbisu znacznie si¢ pogorszyty w ostatnich latach, gtdwnie z powodu
rosnacej podazy pokoi hotelowych migdzynarodowych sieci hotelarskich i
niewystarczajacego wzrostu popytu. Rok 2004 okazat si¢ by¢ kolejnym trudnym rokiem dla
Spotki - przychod na jeden dostepny pokdj (wskaznik RevPAR) spadt o niemal 1% w wyniku
spadku cen wymuszonego przez zaostrzajaca si¢ konkurencje. Zdaniem Fitch frekwencja w
hotelach Orbis (45% w 2004) jest stosunkowo niska i agencja nie spodziewa si¢ znacznej
poprawy wskaznikéw operacyjnych hoteli Orbisu w srednim okresie. Wynika to ze
spodziewanego dalszego wzrostu poziomu konkurencji w segmencie hoteli trzy- i
czterogwiazdkowych w zwiazku z tym, ze do 2006 roku kolejne hotele maja zosta¢ oddane do
uzytku. Rating uwzglednia kontynuowany przez Orbis program redukcji kosztow, ktory moze
poprawi¢ efektywnos¢ Spotki w trudnych warunkach rynkowych. Spétka ostatnio ogtosita, ze
spodziewa si¢ poprawy wynikow operacyjnych w 2005 roku w zwiazku ze wzrostem
gospodarczym w Kraju.

Ponadto, rating odzwierciedla restrukturyzacje biznesowa Orbisu, ktora jest wspierana przez
partnerstwo strategiczne Spotki z francuska firma Accor (migdzynarodowy rating
‘BBB+’/’F2’) zapoczatkowane w 2000 roku. Wspotpraca pomiedzy polska i francuska spotka
zostata pogtebiona w pazdzierniku 2003 roku, kiedy Orbis nabyt pakiet 100% akcji spotki
Hekon S.A., bedacej operatorem 11 hoteli Accor za 404 min zt (cena uwzglednia 110 min zi
gotowki w Hekonie) i otrzymat w ramach tej transakcji wytacznos¢ na korzystanie z marek
Accor w Polsce i krajach nadbattyckich przez okres 8 lat. Hotele Hekon, gtownie
dwugwiazdkowe hotele Ibis, charakteryzujace si¢ wyraznie wyzszymi wskaznikami
operacyjnymi i rentownoscia w poréwnaniu do hoteli Orbis, przyczynity si¢ w znacznym



stopniu do poprawy wynikéw Grupy Orbis w 2004 roku. Wedtug wstepnych wynikow za trzy
kwartaty 2004, EBITDA grupy wzrosta o 33% osiagajac 154 min zt.

Akwizycja Hekonu znacznie zwiekszyta dzwigni¢ finansowa Grupy Orbis. Niemniej jednak
wskazniki kredytowe Grupy sa relatywnie niskie w poréwnaniu z innymi grupami
hotelowymi ocenianymi przez Fitch (wskaznik pro-forma skorygowane zadtuzenie netto do
EBITDAR w 2003 roku wynidst 2,6). Na koniec czerwca 2004 zadtuzenie skonsolidowane
brutto wyniosto 343 min zt, z czego 80% stanowity kredyty bankowe zabezpieczone na
majatku Grupy, a pozostata czes¢ niezabezpieczone pozyczki od Accor. Agencja zwraca
uwage na krotki profil zadtuzenia Grupy Orbis w poréwnaniu do dtugoterminowego profilu
aktywdw hotelowych. Powoduje to wzrost ryzyka refinansowania zadtuzenia, gdyz wigkszos¢
zobowiazan przypada do sptaty w latach 2006-2008.

Dalszych informacji udzielaja: Arkadiusz Wicik, Warszawa, Tel: +48 22 338 62 86, Larissa
Malycheva, Londyn, Tel: +44 20 7417 4207.



