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1. CHARAKTERYSTYKA SPOLKI ORBIS S.A.

1.1 Przedmiot dziatalnosci przedsiebiorstwa 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.
nr51poz. 298 z poézn. zm.). Dnia 17 grudnia 1990 r. zostat sporzadzony akt notarialny przeksztatcenia
Przedsiebiorstwa Panstwowego Orbis w jednoosobowg spétke 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 Sgdowego
dokonat wpisu Orbis Spétki Akcyjnej do rejestru przedsiebiorcéw.

Orbis Spoétka Akcyjna jest zarejestrowana pod numerem KRS 0000022622 w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy
w Warszawie, aktualnie XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, a zmiany objete w/w tekstem zostaty
zarejestrowane przez Sad Rejestrowy w Warszawie w dniu 13 grudnia 2007 r.

Spotka dziata na podstawie Statutu, ktérego tekst jednolity zostat przyjety przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Orbis Spotki Akcyjnej w dniu 20 listopada 2007 r. (Akt Notarialny Rep. A nr 5164/2007).

Przedmiot dziatalnosci Spéfki to:

e  dziatalno$¢ organizatoréw turystyki, posrednikdw i agentéw turystycznych oraz pozostata dziatalnos$¢ ustugowa
w zakresie rezerwaciji i dziatalnosci z nig zwigzane,

dziatalnos¢ zwigzana z organizacjg targow, wystaw i kongreséw,

hotele i podobne obiekty zakwaterowania,

dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z wyzywieniem,

pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie rezerwacji, gdzie indziej niesklasyfikowana,

pozostaty transport ladowy pasazerski, gdzie indziej niesklasyfikowany,

konserwacja i naprawa pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli,

pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylaczeniem ubezpieczen i
funduszow emerytalnych,

dziatalno$¢ agencji reklamowych,

pozostata dziatalno$¢ wydawnicza,

sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana,

sprzedaz detaliczna prowadzona w niewyspecjalizowanych sklepach z przewaga zywnosci, napojow i
wyrobéw tytoniowych,

pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane,

pozostate posrednictwo pieniezne,

dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi i zakladami wzajemnymi,

pozostate ubezpieczenia osobowe oraz ubezpieczenia majgtkowe,

dziatalno$¢ pozostatych agencji transportowych,

wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

zarzagdzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie.

Wg stanu na dzien 31 grudnia 2008 r. w strukturze Orbis S.A. funkcjonowato 41 hoteli, ktérych Spoétka jest operatorem,
zlokalizowanych w 27 duzych miastach i miejscowosciach wypoczynkowych w Polsce, o facznej zdolnosci
eksploatacyjnej wynoszacej 8 323 pokoje. Hotele nalezgce 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 we Wroctawiu oraz jest wiascicielem siedmiu budynkéw hotelowych marki Etap oraz jednego
marki Mercure, ktorych operatorem jest spétka zalezna Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A. Hotele Spétki 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;.
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Spéiki Orbis S.A., Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A., UAB Hekon oraz Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. tworza Grupe Hotelowa
Orbis (operujg 60-oma obiektami i zarzadzajg 3 obiektami). Oprécz marek wymienionych powyzej w grupie funkcjonujg
hotele marki Ibis i Etap.

Wykres 1. Struktura pokoi hotelowych wg marek

Grupa Hotelowa Orbis

3% 2% 17%

1% 4%

O MERCURE @ NOVOTEL m SOFITEL O IBIS o0 ETAP m ORBIS HOTELS m HOLIDAY INN O Vilnius

Kurs akcji Orbis S.A.
W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku kurs akcji Orbis S.A. znajdowat sie w przedziale 32,00 -70,00 zi.
Rozpietos¢ pomiedzy notowaniem najwyzszym i najnizszym wyniosta 38,00 zi, co stanowito 118,8% ceny najnizszej.

W analizowanym okresie przewazata tendencja spadkowa kursu. Tendencje wzrostowe kursu akcji Orbisu wystepowaty
w nastepujacych okresach: 06.02.2008-18.02.2008; 22.07.2008-09.09.2008. (z lokalnymi korektami). Ostatniego dnia
analizowanego okresu tj. 31 grudnia 2008 r. kurs akcji osiagnat poziom 32,55 zt. Sredni obrét walorami Orbisu w
okresie I-XI1 2008 r. wyniést 45.017 sztuk.

Wykres 2. Kurs akcji Orbis S.A. i indeksu WIG-20 w okresie od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

pin pkt
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1.2 tad korporacyjny

1.2.1 Deklaracja tadu korporacyjnego

Orbis S.A. stosuje zasady ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW?”, ktére sg dostepne na stronie http://corp-
gov.gpw.pl/assets/library/polish/dobrepraktyki2007.pdf i w siedzibie Gietdy Papieréw Wartosciowych.

W raporcie biezacym nr 4/2008 Spoétka poinformowata o niestosowaniu niektérych zasad ,Dobrych Praktyk Spoétek
Notowanych na GPW”. Raport dostepny jest na stronie internetowej spétki www.orbis.pl.

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

Zasada Il.1. Zasada ta nie bedzie stosowana przez Orbis S.A. w sposéb trwaly czesciowo. Spdtka prowadzi
korporacyjna strone internetowa, lecz nie bedzie na niej umieszczac¢ informacji wymaganych przez ppkt. 4), 6), 7), 10) i
11) tejze zasady. Ma na to wptyw kilka przyczyn, wsrod ktérych nalezy wymieni¢ w szczegdlnosci zaostrzenie
obowigzkéw informacyjnych w stosunku do obowiazujacych przepiséw prawa (ppkt. 4 i 10) oraz w stosunku do
aktualnej praktyki korporacyjnej Spétki (ppkt. 6 i 7), a takze niejasnos$¢ brzmienia tych czesci Zasady 1.1 (ppkt. 7 i 10).
Orbis S.A. deklaruje rozwazenie stopniowego wprowadzenia odpowiednich mechanizméw korporacyjnych, a zwtaszcza
dodatkowych $rodkéw organizacyjnych i technicznych, umozliwiajgcych stosowanie w powyzszym zakresie zasad tadu
korporacyjnego. Obowigzki publikacyjne natozone na emitentéw (zwtaszcza w ppkt. 6, 7 i 10) sg tez w znacznej czesci
nowe — roztozenie ewentualnej implementacji tych zasad w czasie jest réwniez uzasadnione racjonalizacjg zwigzanych
z tym kosztow.

Ad. 11.1.4. — ta cze$¢ Zasady II.1., dotyczaca obowigzku umieszczenia na stronie internetowej materiatéw na
walne zgromadzenie, wyznacza emitentowi krotszy (co najmniej 14 dni przed wyznaczong datg walnego
zgromadzenia) termin na ich upublicznienie w poréwnaniu z 8-dniowym terminem, wynikajacym z przepiséw
rozporzadzenia w sprawie raportéw biezgcych i okresowych. Spoétka stosuje sie obecnie do wymagan
wynikajacych z regulacji prawnych i, w jej ocenie, przestrzeganie tej czesci Zasady Il.1. wymaga
odpowiedniej zmiany harmonogramu pracy organdéw Spofki, tak by informacje w wymaganym zakresie i
terminie 2 zostaty opublikowane na stronie internetowej. Kierujac sig trescig zasady 11.1.4., Spotka podejmie
starania, zeby te informacje byly dostepne dla inwestoréw jak najwczesniej. Do tego czasu Spotka bedzie
jednak wykonywata obowigzki informacyjne, zwigzane z odbywaniem walnym zgromadzen, zgodnie z
obowiagzujgcymi przepisami. Tres¢ odpowiednich raportéw Spotki bedzie zamieszczana na korporacyjnej
stronie internetowe;.

Ad. 11.1.6. - tresc¢ tej czesci zasady odnosi sie w znacznej mierze do nowych obowigzkéw Rady Nadzorczej
(obowigzki sprawozdawcze), ktére nie byly wymagane w mys$l uprzednio obowigzujacych zasad fadu
korporacyjnego, co oznacza przede wszystkim konieczno$¢ zmian o charakterze merytorycznym w
programie prac Rady. Ponadto, na podstawie tresci tej zasady trudno jest okresli¢ precyzyjnie, jakim
stopniem 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 dziatalnosci Rady Nadzorczej zasada ta nie jest skorelowana z
trescig Zasady Ill.1. Nalezy zwréci¢ uwage, ze Spoétka nie stosowata dotychczas Zasady Nr 28 (z
poprzedniej wersji zasad tadu korporacyjnego), ktéra wymagata skiadania przez komitety rocznych
sprawozdan ze swojej dziatalnosci. Spdtka informuje réwniez w tresci niniejszego raportu o trwatym
niestosowaniu Zasady 111.8., 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 dyrektorow niewykonawczych (...). Spodtka deklaruje rowniez czesciowe
nieprzestrzeganie Zasady IlI.1.

Ad.Il.1.7. — wymog zamieszczania na stronie internetowej pytan akcjonariuszy zadawanych przed i w trakcie
walnego zgromadzenia, oraz udzielonych odpowiedzi wymaga wdrozenia przez Spoétke szczegodlnych i
wymagajgcych znacznych naktadéw procedur. Tresé tej zasady dos¢ ogdlnie obejmuje wszelkie sprawy
objete porzadkiem obrad, co moze dotyczy¢é 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. Spotka przewiduje rowniez trudnosci z ustaleniem, czy konkretna osoba
zwracajaca sie z pytaniem przed Walnym Zgromadzeniem jest akcjonariuszem, i czy w konsekwencji tresé
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
Spotki. Spotka deklaruje jednak, iz rozwazy mozliwo$¢ zastosowania odpowiednich procedur wewnetrznych
w celu stosowania tej zasady.

Ad. I1.1.10. - 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 Spotke w formie raportow, w przypadkach okreslonych w przepisach regulujacych
publiczny obrét instrumentami finansowymi. Raporty te sg nastepnie umieszczane na korporacyjnej stronie
internetowej Spodtki. Nalezy podkreslic, ze strona internetowa Spoétki ma jedynie dodatkowy walor
informacyjny, natomiast inwestorzy powinni podejmowaé decyzje na podstawie raportéw przekazywanych
zgodnie z ustawg o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
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zorganizowanegdo systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych. Wymaog 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 poszczegolnych zdarzen jako zdarzen korporacyjnych i
innych zdarzen o podobnym charakterze, kwalifikowaniu takich zdarzen jako mogacych mie¢ wptyw na cene
akcji spokki (decyzje inwestycyjne) oraz publikowania ich w odpowiednim terminie.

Ad. I1.11.11. - w zakresie Zasady 1l.1.11., Spodtka 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. Spotka nie stosuje w sposéb trwaty Zasady I1l.2. Informacje dotyczgce Cztonkéw Rady
Nadzorczej sg dostepne publicznie jedynie w takim zakresie, w jakim wymagajg tego przepisy prawa.

Zasada I1.3. i Zasada I11.9. Zgodnie z Kodeksem spotek handlowych, rozszerzenie uprawnien rady nadzorczej powinno
nastapi¢ poprzez zmiane statutu. Kompetencje Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki sg okreslone w jej Statucie, ktéry
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 warto$¢ danej
transakcji przekracza okreslong kwote. Poza takimi czynno$ciami, Zarzad moze tez zwracac sie do Rady Nadzorczej o
wyrazenie opinii badz uchwat w innych sprawach. W ocenie Spdtki, obecne brzmienie Statutu jest dostosowane do
rozmiaru jej przedsiebiorstwa oraz prowadzonej dziatalnosci. Zarzad Spotki 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 ktérych dodatkowe kompetencje miatyby by¢ przyznane Radzie
Nadzorczej. Kryteria uznania umowy za ,istotng”, ,typowq”, lub zawierang ,na warunkach rynkowych” sg bardzo
nieostre, a nawet moga powodowacé réznice w ocenie pomiedzy zarzadem i radg nadzorcza. Z powyzszych wzgledéw
Zasady 11.3. i 111.9 nie sg przez Orbis S.A. przestrzegane w sposob trwaly. Zarzad Orbis S.A. pragnie jednak podkreslic,
ze transakcje z akcjonariuszami oraz innymi osobami, ktérych interesy wplywaja na interes Spotki, dokonywane sg ze
szczegolng starannoscia.

Zasada lll.1. Zasada ta nie jest stosowana przez Spotke w sposob trwaly w zakresie ppkt.1). Spotka przewiduje, ze w
tej czesci Zasada lll.1.1. bedzie stosowana w terminie pozniejszym. Rada Nadzorcza Spotki nie widzi obecnie
mozliwosci, by w zakres swoich zadan w najblizszym czasie wigcza¢ statg kontrole funkcjonowania systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem. Rada Nadzorcza rozwazy takg decyzje, uwzgledniajac réwniez 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 Spoftki przewidujg zaostrzenie obowigzkdw informacyjnych Czionkéw
Rady Nadzorczej Spétki w stosunku do wczesniej obowigzujgcych zasad tadu korporacyjnego, dotyczacych
analogicznych zagadnien. Ich aktualne brzmienie nie usuwa tez watpliwosci co do stopnia konkretnosci okreslenia
relacji pomigdzy Cztonkiem Rady Nadzorczej a akcjonariuszem, oraz pojecia konfliktu intereséw, ktére byly zasadniczg
przyczyna nie stosowania przez Spétke tych zasad w poprzednim brzmieniu. Z uwagi na strukture wtasnosciowg Spofki
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 cztonkow.

Zasada lll. 8. Zasada ta dotyczy zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajgcych w radzie nadzorczej. Spétka nie
deklarowata przestrzegania zasad fadu korporacyjnego, w ich poprzednim brzmieniu, dotyczacych niezaleznych
cztonkow rady nadzorczej oraz wewnetrznych komitetow rady pracujacych z ich udziatem. Zasady te ulegty zmianie, w
wyniku ktorej Spodtka przestrzega obecnie Zasady I11.6. i 1Il.7. Wewngtrzne 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 Spétki, stosowanie Zalecenia Komisji Europejskiej
dotyczace zadan i funkcjonowania komitetow rady nadzorczej powinno spetnia¢ podstawowe zatozenia tego
dokumentu. Stopien transpozycji postanowien Zalecenia powinien jednak uwzgledniaé rowniez wielko$¢ struktury
organizacyjnej spotki oraz kompetencje rady nadzorczej, wynikajace z prawa krajowego.
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1.2.2 Skiad akcjonariatu Orbis S.A.

Stan posiadania akcji Orbis S.A., ustalony na dzierh 31 grudnia 2008 r., 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 31.12.2008 r.

Nazwa udziatlowca

Liczba akcji / liczba
glosow na WZA

udziat w kapitale
zaktadowym /
liczba glosow na

WZA

Accor S.A.
0,

(w tym spotka zalezna Accor S.A. — Accor Polska Sp. z 0.0. — 4,99%) 23043108 S
BZ WBK AIB Asset Management S.A. — klienci objeci umowami o zarzadzanie,
fundusze inwestycyjne BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 10326 519 22,41%
Commercial Union OFE BPH CU WBK 2 338 652 5,08%
1.2.3 Skiad organéw Orbis S.A zarzadzajacego i nadzorujacego
Sktad organéw Spotki, zarzgdzajacego i nadzorujacego, w okresie od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. byt nastepujacy:

Tabela 2. Sklad organow spotki

Organ Funkcja Imi¢ i nazwisko
Prezes Jean-Philippe Savoye
| Wiceprezes Krzysztof Andrzej Gerula (do 11.06.2008 r.)
Zarzad Wiceprezes Ireneusz Andrzej Wegtowski
Cztonek Yannick Yvon Rouvrais
Cztonek Marcin Szewczykowski

Przewodniczacy

Claude Moscheni

Rada Nadzorcza

Jacek Ksen

Michael Flaxman

Christophe Guillemot

Erez Boniel

Christian Karaoglanian

Elzbieta Czakiert

Artur Gabor

Jarostaw Szymanski

Andrzej Procajto

Zamiana 0so0b zarzgdzajgcych

e Pan Krzysztof Gerula, | Wiceprezes Zarzadu Orbis S.A. ztozyt na piSmie datowanym 09.06.2008 roku
rezygnacje ze skutkiem na 11.06.2008 roku z petnienia funkcji w Zarzgdzie Orbis S.A.

e W dniu 19 czerwca 2008 roku Rada Nadzorcza Spétki powotata sktad Zarzadu VII kadencji (patrz raport

biezacy nr 17/2008).

Znany Spoéice stan posiadania akcji ,Orbis” S.A. przez Czionkéw Zarzadu na dzien sprawozdania przedstawia sie

nastepujgco:

1. Jean-Philippe Savoye - Prezes Zarzadu posiada 1 000 akgciji ,Orbis” S.A.

2. Ireneusz Andrzej Wegtowski - Wiceprezes Zarzadu posiada 3 000 akc;ji ,Orbis” S.A.
3. Yannick Yvon Rouvrais - Cztonek Zarzadu nie posiada akgji ,Orbis” S.A.

4. Marcin Szewczykowski - Cztonek Zarzadu nie posiada akgji ,Orbis” S.A.
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Znany Spoéice stan posiadania akcji ,Orbis” przez Cztonkéw Rady Nadzorczej VII kadencji na dzien sprawozdania
przedstawia sie nastepujgco:

Claude Moscheni nie posiada akcji ,Orbis” S.A.
Jacek Ksen nie posiada akcji ,Orbis” S.A.

Michael Flaxman nie posiada akgc;ji ,Orbis” S.A.
Christophe Guillemot nie posiada akcji ,Orbis” S.A.
Erez Boniel nie posiada akg;ji ,Orbis” S.A.

Christian Karaoglanian nie posiada akcji ,Orbis” S.A.
Elzbieta Czakiert posiada 511 akc;ji ,Orbis” S.A.
Artur Gabor nie posiada akcji ,Orbis” S.A

Jarostaw Szymanski nie posiada akcji ,Orbis” S.A.

1
2
3
4
5.
6.
7
8
9.
10. Andrzej Procajto nie posiada akgji ,Orbis” S.A.

1.2.4 Zasady dzialania organéw Orbis S.A.

Spotka dziata na podstawie Statutu, ktoérego 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 Zarzadu oraz - po
zasiegnieciu opinii Prezesa Zarzadu — pozostatych cztonkéw Zarzadu. Prezes, czionek Zarzadu lub caly Zarzad mogq
by¢ odwotani przez Rade Nadzorczg przed uptywem kadencji. Sprawy nie przekraczajace zakresu zwyktych czynnosci
Spoétki moze prowadzi¢ kazdy czionek Zarzadu bez podejmowania uchwaty Zarzadu. Do zwyktego zakresu czynnosci
nalezy kierowanie catoksztattem dziatania Spétki oraz takie czynnosci prawne i faktyczne Zarzadu, jakie w normalnych
warunkach powinny by¢ podejmowane w celu nalezytego wykonywania zadan Spétki. Sprawy przekraczajgce zwykty
zakres czynnosci Spoétki oraz sprawy, ktérych zamiar realizacji spotkat sie ze sprzeciwem ktéregokolwiek cztonka
Zarzadu wymagajg podjecia uchwaly na posiedzeniu Zarzadu. Szczegotowy tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin
Zarzadu, ktory uchwala Zarzad, a zatwierdza Rada Nadzorcza.

Podjecie przez Zarzad wszelkich dziatan majacych wplyw na kapitat zaktadowy Spétki oraz innych dziatan o
charakterze strategicznym, wymienionych w Statucie Spétki (np. propozycje dotyczace wyptaty dywidendy), wymagajq
uzyskania uprzedniej zgody Rady Nadzorczej.

Kadencja wspdlna czionkéw Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Czionkéw 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 czionka Rady
Nadzorczej wymaga podpisu jednej piatej liczby wyborcéow. Rada nadzorcza, zgodnie z postanowieniem Statutu Spoiki,
uchwalita swoj regulamin, ktory okresla jej organizacje i sposéb wykonywania czynnosci.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej,
cztonkéw Rady Nadzorczej wybranych przez pracownikéw albo na wniosek akcjonariuszy przedstawiajgcych co
najmniej 1/10 kapitatu zaktadowego. Walne Zgromadzenie jest wazne, jezeli liczba reprezentowanych na nim akgcji
wynosi przynajmniej 25% kapitatu zaktadowego Spdétki. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg zwykig wiekszoscig
gloséw oddanych za uchwatg, o ile Statut nie stanowi inaczej lub bezwzglednie obowigzujace przepisy Kodeksu spotek
handlowych nie wymagajq innej wiekszosci. Uchwate uwaza sie za przyjeta, gdy liczba gtoséw oddanych za uchwatg,
jest wieksza niz liczba gtoséw oddanych przeciwko uchwale. Gtosow wstrzymujgcych 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 Spofki,
rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki, oraz sprawozdania finansowego za ubiegty
rok obrotowy, powziecie uchwaty o podziale zyskéw lub o pokryciu strat, potgczenie, podziat lub przeksztatcenie Spotki
oraz rozwigzanie i likwidacja Spétki. Nabycie i zbycie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu w
nieruchomosci nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, z wyjatkiem zbycia takich sktadnikow majatku o wartosci
transakcyjnej powyzej 200.000.000 zt netto. Walne Zgromadzenie, zgodnie z postanowieniem Statutu Spétki, uchwalito
swoj regulamin, okreslajgcy szczegétowo tryb prowadzenia obrad.

1.2.5 Kontrola wewnetrzna

Kontrola wewnetrzna funkcjonujaca w Grupie Kapitatowej Orbis opiera sie na kontroli funkcjonalnej sprawowanej przez
kadre kierownicza w poszczegdlnych hotelach i jednostkach Grupy . Kontrola ta oparta jest na procedurach
operacyjnych oraz procedurach kontroli i nadzoru, wdrozonych w poszczegdlnych komérkach organizacyjnych.
Elementem zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych jest kontrola
wewnetrzna sprawowana przez Audytyt Wewnetrzny spétek Grupy. System kontroli wewnetrznej obejmuje
najistotniejsze procesy Grupy, w tym obszary majace bezposrednio lub posrednio wptyw na prawidlowos$é sprawozdan
finansowych. Audyty wewnetrzne przeprowadzane sa na polecenie i w zakresie okreslonym przez Zarzad i w
porozumieniu z Komitetem Audytu wytonionym w Radzie Nadzorczej.
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2. SPOLKI WCHODZACE W SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS

2.1 Sktad Grupy Kapitatowej

Wedtug stanu na 31 grudnia 2008 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 jednostki dominujacej
P praw zakladowy dominujacej w w glosach przedmiot dziatalnosci
i siedziba spotki ;
w PLN kapitale na walnym
zakltadowym zgromadzeniu
jednostka dominujaca
\(/)Vrbls EL 517 754 - - Hotelarstwo i gastronomia
arszawa

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. 35 167 98,88 08,88 przewozy osobowe, wynajem
Warszawa i leasing taboru samochodowego
PBP Orbis Sp. z o.0. 24 667 95,08 95,08 _bluro podrézy — detal
Warszawa i touroperatorstwo
WT WILKASY Sp. z 0.0. 1650 100,00 100,00 hotelar;two, gastronomia,
Wilkasy rekreacja
. organizacja zakupow na rzecz
\(/)vrbls NOIERGY . 045 100 80,00 80,00 | hoteli zarzadzanych przez
arszawa i
wspolnikow
podmioty stowarzyszone bezposrednio
\(/)vrbls CeElliD SR, 2@ 4 800 33,33 33,33 | kasyna i salony gier losowych
arszawa
podmioty zalezne posrednio
Orbis Transport Sp. z 0.0. 35 167 017 017 przewozy osobowe, wynajem
Warszawa i leasing taboru samochodowego
Pl Cellis . 2 @0, 15 200 99,05 99,05 | transport
Gdansk
\L/JV,?EOHekon 9383 100,00 100,00 | hotelarstwo i gastronomia
il colzcdiShaalot: 7 952 99,05 99,05 | transport
Tarnobrzeg
Capital Parking Sp. z o.0. 553 99,05 99,05 wynajem miejsc parkingowych,
Warszawa samochodéw
PMKS Sp. z 0.0. 2878 70,82 70,82 miejska komunikacja
Tarnobrzeg autobusowa
. organizacja zakupow na rzecz
\?Vrb's Gl S 2040, 100 20,00 20,00 | hoteli zarzadzanych przez
arszawa P
wspolnikow
ey ELS pp, 2 8.6, 460 99,05 99,05 | przewozy autokarowe
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Portfel inwestycyjny Orbis S.A. obejmuje inwestycje o charakterze strategicznym i komercyjnym.

Portfel strategiczny tworza udziaty i akcje w spétkach:

a)

Hekon—Hotele Ekonomiczne S.A. — operator hoteli dziatajacych pod czterema markami Accor: o$miu hoteli marki
Ibis, siedmiu marki Etap i dwoch marki Novotel oraz jednego marki Mercure. Dodatkowo spoétka zarzgdza hotelem
marki lbis w Warszawie, jak rowniez powotata jednoosobowg spotke prawa litewskiego z siedzibg w Wilnie pod
nazwg UAB Hekon do prowadzenie hotelu Novotel Vilnius. Sytuacja finansowa Hekon—Hotele Ekonomiczne S.A.
jest stabilna. Hotele osiagajg wzrost przychoddw przy wysokiej efektywnosci operacyjnej.

Polskie Biuro Podrézy Orbis Sp. z 0.0. i Orbis Transport Sp. z 0.0. — spotki-corki wyodrebnione w 1993 r.
w toku procesu restrukturyzacji i prywatyzacji Orbisu. Komplementarnos¢ dziatalnosci gospodarczej prowadzonej
przez obie spotki i przedmiotu dziatalnosci Orbis S.A. przesadza o wzajemnych korzysciach wszystkich trzech
podmiotéw wspoétdziatajgcych na szczeblu operacyjnym na zasadach handlowych. Kazda ze spotek-corek ma
ugruntowang pozycje rynkowa.

Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. — spdtka zawigzana 24 stycznia 2005 r. (rejestracja 14.02.2005 r.) przez Orbis S.A.
wspolnie z Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. w celu organizacji zakupéw na rzecz hoteli zarzadzanych przez
wspolnikéw. Dziatalnos¢ spétki, rozpoczeta w kwietniu 2005 r., jest ukierunkowana na optymalizacje kosztéw
operacyjnych kazdego ze wspdlnikéw, a co za tym idzie efektéw zarzadzanych przez nich hoteli.

Na portfel komercyjny sktadaja sie udzialy i akcje nastepujacych spotek:

a)

b)

Orbis Casino Sp. z o0.0. - spdétka zawigzana w 1989 r. i prowadzgca obecnie 10 kasyn i 5 salonéw gier. Orbis
Casino nalezy do czotdéwki operatorow dziatajacych w branzy gier losowych, zakladéow wzajemnych i gier na
automatach. Sytuacja finansowa spofki jest stabilna.

Wioska Turystyczna WILKASY Sp. z o. o. - spdtka o charakterze osrodka wypoczynkowego. Wioska oferuje
ustugi noclegowo-gastronomiczne, konferencyjne i rekreacyjne w regionie Wielkich Jezior Mazurskich, stanowiac
uzupetnienie mragowskiej oferty Orbis S.A.

Ponadto Orbis S.A. posiada udziaty i akcje mniejszo$ciowe, objete w ramach konwersji wierzytelnosci badz w spétkach
pozbawionych perspektyw rozwojowych. Do tej kategorii zaliczajg sie spotki: Bank Wspotpracy Europejskiej S.A.,
Polskie Hotele Sp. z 0.0. w likwidacji, Tarpan Sp. z 0.0. w likwidacji oraz Walewice Sp. z 0.0. w likwidaciji.

Inne spéitki Grupy Kapitatowej posiadajg réwniez niewielkie procentowo udziaty w réznych spétkach niewymienionych w
tabeli 1, co przyblizono w dalszej czesci Sprawozdania.

Wartos¢ akcji i udziatéw, liczona w cenach nabycia, posiadanych bezposrednio przez Orbis S.A., wyniosta na dzien
sprawozdawczy 498 787 tys. zt. Ta sama pozycja w wartosci bilansowej to 496 119 tys. zt. Akcje i udziaty posiadane
w spotkach: BWE S.A., Polskie Hotele Sp. z 0.0., Tarpan Sp. z 0.0. i Walewice Sp. z 0.0. sq w catosci objete odpisem
aktualizujgcym i ich wartos$¢ bilansowa na dzien 31.12.2008 r. wynosi zero.

10



Grupa Kapitatlowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej — 2008 rok
(wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. zi, o ile nie podano inaczej)

Wykres 3. Graficzne przedstawienie struktury organizacyjnej grupy kapitatowej emitenta oraz informacja na temat rodzaju powigzan w grupie.*

ORBIS Spoétka Akcyjna
jednostka dominujaca

A A 4
PODMIOTY ZALEZNE PODMIOTY STOWARZYSZONE
UAB Hekon ' 100% :| Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. €« 100% - Orbis Casino Sp. z 0.0. < 33,33%
\ 4
20,00% P Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. 44 80,00%
— PBP ORBIS Sp. z o.0. 4 95,08% [
0,17%

‘— 70,82% » PMKS Sp. zo.o.

U Orbis Transport Sp. z 0.0.
PKS Tarnobrzeg Sp. z o.0. q 99,05% 4 98,88% |
PKS Gdansk Sp. z 0.0. q 99,05% [
Inter Bus Sp. z 0.0. €4 99,05% |

WT Wilkasy Sp. z o.0.

Capital Parking Sp. z o.0. 4 99,05% 4 100% —

* % udziat w podmiocie zaleznym posrednio jest kalkulowany z uwzglednieniem % udziatu Orbis S.A. w spétkach zaleznych bezposrednio.
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2.2 Opis podmiotéw Grupy Kapitatowej 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 peina,

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

e sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej PBP Orbis i sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Orbis
Transport konsolidowane metoda petna,

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

2.2.1 Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Spotka 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. Rejestracja w rejestrze przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000113855 nastgpita 21 maja 2002 r. w Sadzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy.

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

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

Sktad organéw spétki zarzadzajacego i nadzorujgcego w 2008 r. byt nastepujacy:

Tabela 4. Sktad organéw spofki

Organ Funkcja Imig i nazwisko
Prezes Jean-Philippe Savoye (od 26.06.2008 r.)
Yannick Yvon Rouvrais (do 25.06.2008 r.)
Zarzad
Cztonkowie Yannick Yvon Rouvrais (od 26.06.2008 r.)
Marcin Szewczykowski (od 26.06.2008 r.)
Cztonkowie Ireneusz Wegtowski (od 26.06.2008 r.)

Stefan Potocki (od 26.06.2008 r.)

Noel Chretien (od 26.06.2008 r.)
Jean-Philippe Savoye (do 25.06.2008 r.)
Krzysztof Gerula (do 25.06.2008 r.)
Marta Kuniszyk (do 25.06.2008 r.)

Rada Nadzorcza

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. jest operatorem 18 hoteli, kidre zlokalizowane sga w 8 miastach w Polsce, dziatajgcymi
pod markami Ibis (8), Etap (7), Novotel (2) i Mercure (1). Dodatkowo spotka zarzadza hotelem Ibis Stare Miasto w
Warszawie na podstawie umowy o zarzgdzanie.

Spétka Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. jest podmiotem dominujacym jednoosobowej spétki prawa litewskiego pod
nazwg UAB Hekon. Charakterystyka spétki w pkt 2.2.2.

Tabela 5. Udzialy i akcje w innych podmiotach

udziat w kapitale status wobec
nazwa, forma prawna i siedziba zaktadowym Hekon-Hotele przedmiot dziatalnosci
w % Ekonomiczne
UAB Hekon, Wilno 100,00% zalezna QZla%aInosc hotelarska
i gastronomiczna
Orbis Kontrakty Sp. z 0.0., Warszawa 20,00 % stowarzyszona organizacja zakupow
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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 Orbis
poza granicami Polski.

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

UAB Hekon nie posiada udziatéw ani akcji w innych podmiotach.

2.2.3 Orbis Kontrakty Sp. z o0.0.

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

W dniu 31 grudnia 2008 r. jej udziatlowcami byli:

Tabela 6. Udziatowcy spolki

nazwa udzialowca

udziat w kapitale zakltadowym

Orbis S.A.

80,00%

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

20,00%

Przedmiotem dziatalnosci
ze wspolnikow.

spotki jest organizacja zakupéw na rzecz hoteli zarzadzanych przez kazdego

W spoétce nie powotano Rady Nadzorcze,j.
Skiad organu zarzadzajacego spoétka w 2008 r. byt nastepujacy:

Tabela 7. Sktad organéw spofki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Yannick Rouvrais
Czlonek Krzysztof Gerula (do 27 sierpnia 2008 r.)
Zarzad
Cztonek Ireneusz Wegtowski
Czilonek Marcin Szewczykowski (od 27 sierpnia 2008 r.)

2.2.4 PBP Orbis Sp. z o.0.

Polskie Biuro Podrézy Orbis Sp. z 0.0. zostata zawigzana 7 czerwca 1993 r. przez PP Orbis i Bank Turystyki S.A.
Rejestracja spotki w dziale B Rejestru Handlowego w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy XVI Wydziat Gospodarczy
nastgpita 15 czerwca 1993 r. pod numerem RHB 37048. W dniu 20 wrzes$nia 2001 r. spétka zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000046253 przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XX Wydziat Krajowego
Rejestru Sadowego.

W dniu 31 grudnia 2008 r. jej udziatlowcami byli:

Tabela 8. Udziatowcy spétki

nazwa udziatowca udziat w kapitale zakltadowym
Orbis S.A. 95,08%
Biuro Podrézy ,Zbigniew” 0,01%
Pozostali (448 osob fizycznych) 4,91%

Przedmiot dziatalnosci spétki obejmuje w szczegdlnosci:

e organizacje i obstuge turystyki krajowej i zagranicznej,

e koordynacje, organizacje i obstuge kongreséw, zjazdoéw i konferencji oraz innych imprez specjalistycznych,

e posdrednictwo w rezerwacji i
w komunikacji krajowej i zagranicznej,

sprzedazy dokumentdow przewozowych

przewoznikdw polskich i obcych

e Swiadczenie ustug transportowych wraz z wynajmem taboru, organizacje przewozow transportem wiasnym,
e Swiadczenie ustug hotelarskich i gastronomicznych wraz z ustugami towarzyszgcymi.
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Skiad organéw spotki zarzadzajacego i nadzorujagcego w 2008 r. byt nastepujacy:

Tabela 9. Sktad organéw spofki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Andrzej Studnicki
Wiceprezes Jerzy Sutowski (do 15 wrzes$nia 2008 r.)
Czlonek Alojzy Mojzych (od 15 wrzes$nia 2008 r.)

Zarzad

Cztonek Marta Kuniszyk
Cztonek Pawet Lewandowski
Cztonek Pawet Szczepanski

Przewodniczacy

Krzysztof Gerula

Wiceprzewodniczacy

Stefan Potocki

Rada Nadzorcza
Czionek

Marcin Szewczykowski (od 18.06.2008 r.)

Czilonek

lwona Roszewska-Podniesinska (do 16.06.2008 r.)

Czionek

Justyna Burzynska-Pasierbska

Struktura organizacyjna spétki na dzien sprawozdawczy obejmowata 20 oddziatéw zlokalizowanych na terenie catej

Polski, w tym Biuro Zarzadu.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. spétka posiadata udzialy w nastepujacych krajowych i zagranicznych podmiotach

gospodarczych:

Tabela 10. Udzialy i akcje w innych podmiotach

udzial w kapitale

status wobec PBP

nazwa, forma prawna i siedziba zaktadowym Orbis przedmiot dziatalnosci
w %

Dom Polski a.s. (Republika Czeska) 1,00% kulturalno — o$wiatowa

First Travel GmbH (w likwidacji) Dusseldorf 1,00% biuro podrézy
miedzynarodowe przewozy

Orbis Transport Sp. z 0.0. Warszawa 0,18% autokarowe, wynajem
samochoddw

Tarnowska Agencja Rozwoju Regionalnego 0,03% wydawnictwo

2.2.5 Orbis Transport Sp. z 0.0.

Orbis Transport Sp. z 0.0. zostata zawigzana 1 lipca 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 spdtki do rejestru przedsiebiorcow dokonano w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy XX
Wydziat Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 11 wrzesnia 2001 pod numerem KRS 0000037337.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. udziatowcami Orbis Transport Sp. z 0.0. byli:

Tabela 11. Udzialowcy spétki

nazwa udziatlowca

udziat w kapitale zakladowym

Orbis S.A. 98,88%
Chrobot Reisen 0,18%
PBP Orbis Sp. z 0.0. 0,18%
Pozostali (183 osoby fizyczne) 0,74%

Przedmiot dziatalnosci spétki stanowia:

ustugi transportowe kraj

owe i zagraniczne,

wynajem i leasing samochoddéw,
dziatalnos¢ handlowa — w tym: sprzedaz samochoddw i cze$ci zamiennych,
eksport i import towardw i ustug.
posrednictwo w swiadczeniu ustug turystycznych, hotelowych i transportowych,
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przewozy pasazerskie — prowadzenie regularnych linii autobusowych,
serwis samochodowy i ustugi parkingowe,

ustugi przedstawicielskie i agencyjne,

ustugi turystyczne.

Sktad organéw spétki zarzadzajacego i nadzorujacego w 2008 r. byt nastepujacy:

Tabela 12. Skiad organéw spofki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Jan Sidorowicz
Zarzad Wiceprezes Jerzy Majewski
Cztonek Zarzadu Paulina Mazurkiewicz-Kurek

Rada Nadzorcza

Przewodniczacy

Andrzej Szutdrzynski

Cztonkowie

Marcin Szewczykowski

Stefan Potocki

Magdalena Wrona

Strukture organizacyjng przedsiebiorstwa Spotki tworzg: wydzielony w marcu 2008 roku Oddziat Miedzynarodowych
Przewozéw Autokarowych, wyodrebnione w ramach spotki 2 piony operacyjne - wynajmu diugoterminowego Hertz
Lease i wynajmu krétkoterminowego Hertz Rent a Car (posiadajacy 20 Punktéw Wynajmu Samochodoéw) 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 13. Udzialy i akcje w innych podmiotach
nazwa, forma prawna i siedziba udzialw kapitale status wobec przedmiot dziatalnosci
’ zakladowym w % Orbis Transport

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
Inter Bus Sp. z 0.0. Warszawa 100,00% zalezna sprzedaz biletow autokarowych
PMKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. 71,50% zalezna posrednio | miejska komunikacja autobusowa

2.2.6 Orbis Casino Sp. z o.0.

Orbis Casino Sp. z 0.0. zostata zawigzana 28 kwietnia 1989 r. przez PP Orbis, Cherryforetagen 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 XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego nastapit w dniu 22.10.2002 r. pod numerem KRS 0000135406.

Udziatowcami spétki na dzien 31 grudnia 2008 r. byli:

Tabela 14. Udziatowcy spotki

nazwa udziatlowca udzial w kapitale zakladowym
Orbis S.A. 33,33%
Finkorp Sp. z 0.0. 33,33%
Zjednoczone Przedsigbiorstwa Rozrywkowe S.A. 33,33%

Przedmiotem dziatalnosci spétki jest przede wszystkim:

e prowadzenie dziatalnosci zwigzanej z grami losowymi i zaktadami wzajemnymi,
e prowadzenie dziatalnosci gastronomicznej,
e prowadzenie dziatalnosci kantoréw wymiany walut.
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Skiad organéw spotki zarzadzajacego i nadzorujagcego w 2008 r. byt nastepujacy:

Tabela 15. Sktad organéw spofki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Sandra Kabilijagi¢ (od 15 wrze$nia 2008r.)
Prezes Jacek Sabo (od 9 lipca do 14 wrze$nia 2008r.)
Prezes Jacek Kosinski (do 8 lipca 2008r.)

Zarzad
Cztonkowie Zofia Maruszynska

Jacek Sabo (do 8 lipca i od 15 wrzes$nia 2008r.)

Marcin Krupowicz (od 9 lipca do 14 wrzes$nia 2008r.)

Przewodniczacy Ireneusz Wegtowski

Andrzej Szutdrzynski

Czionkowie Zbigniew Benbenek

Rada Nadzorcza
Aleksandra Kotodziejczyk

Wiestaw Krol

Krzysztof Dabrowski

W okresie sprawozdawczym spoétka prowadzita 10 kasyn, w tym 8 =zlokalizowanych w hotelach Orbis S.A.
(2 w Warszawie i po jednym w Sopocie, Szczecinie, Katowicach, Krakowie, Gdansku i Poznaniu), a dwa w innych

obiektach, oraz 5 salonéw gier na automatach.

Spétka posiadata na dzien 31.12.2008 r. udziaty w dwéch innych podmiotach:

Tabela 16. Udzialy i akcje w innych podmiotach

udzial w kapitale

nazwa, forma prawna i siedziba zakladowym w %

przedmiot dziatalnosci

dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi, zaktadami

Bingo Centrum Sp. z 0.0. 33,29% . ]
wzajemnymi

Bookmacher Sp. z 0.0. 22.22% dZ|a_’faInosc zwigzana z grami losowymi, zaktadami
wzajemnymi

2.3 Zmiany w strukturze Grupy

Zmiany zaistniate w okresie sprawozdawczym w ramach struktury wiasnosciowej Grupy Kapitatowe;j to:

Informacje o zmianach w strukturze Grupy:

Capital Parking Sp. z o0.0. — rejestracja w KRS w dniu 22 stycznia 2008r. podwyzszonego do wysokosci
553.000,00 zt kapitatu zaktadowego spétki poprzez utworzenie 106 nowych udziatdéw o wartosci nominalnej
500zt za kazdy udziat. Wszystkie nowoutworzone udziaty objgt dotychczasowy jedyny wspdlnik
Orbis Transport Sp. z 0.0.

PKS Gdansk Sp. z 0.0. — rejestracja w KRS dniu 28.03.2008 roku podwyzszonego do wysokosci 15 200 tys.
zt kapitatu zaktadowego spotki. Nowe udziaty w ilosci 1 460 szt. po 500 zt kazdy (taczna kwota 730 tys. zi)
zostaty objete przez dotychczasowego wspolnika Orbis Transport Sp. z 0.0. poprzez wniesienie aportem
2 autokarow.

PMKS Sp. z 0.0. — w dniu 18 czerwca 2008 roku PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. nabyta 1 058 udziatéw spotki
Przedsiebiorstwo Miejskiej Komunikacji Samochodowej Sp. z 0.0. (PMKS Sp. z 0.0.) o wartosci nominalnej
1.058.000,00 zt, co stanowi 60% udziatow w kapitale zakladowym tej spotki. W dniu 25 czerwca 2008 roku w
wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego PMKS Sp. z 0.0., PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. objeta 1 000 nowych
udziatow spotki o wartosci nominalnej 1 000,00 zt kazdy. W efekcie nabycia, PKS Tarnobrzeg Sp. z o.0.
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posiada 2 058 udziatéw w kapitale zaktadowym PMKS Sp. z 0.0., co stanowi 71,5% udziatébw w kapitale
zakladowym. W dniu 25 lipca 2008 roku objete przez PKS Tarnobrzeg Sp.zo0.0. udzialy zostaty
zarejestrowane w KRS.

e  Orbis Polish Travel Bureau Inc.- w dniu 23 kwietnia 2008 roku PBP Orbis Sp. z 0.0. nabyta 7 % akcji spotki
Orbis Travel Bureau Inc. w Nowym Jorku, co spowodowato wzrost udziatu spotki PBP Orbis Sp. z 0.0. w
kapitale wtasnym spotki Orbis Travel Bureau Inc. do 100%. W dniu 21 maja 2008 roku spotka PBP Orbis Sp. z
0.0. zawarta umowe sprzedazy wszystkich akcji spotki zaleznej Orbis Polish Travel Bureau Inc., z siedzibg w
Nowym Jorku. Finalizacja transakcji nastapito w dniu 25.07.2008 roku.

e Inter Bus Sp. z 0.0. — w dniu 30 czerwca 2008 roku kapitat zaktadowy spétki Inter Bus Sp. z o0.0. zostat
podniesiony z kwoty 51 tys. zt do poziomu 460 tys. zt poprzez utworzenie 818 nowych udziatéw o wartosci
nominalnej 500 zt kazdy. Cato$¢ nowych udziatdw objat Orbis Transport Sp. z o0.0. wktadem pienieznym
przekazanym w dniu 1 lipca 2008 roku. Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane w KRS w dniu
22.07.2008 roku.

e AutoOrbisBus Sarl — Spoétka, w ktérej ORBIS Transport Sp. z 0.0. posiadata 100% udziatéw zostata
zlikwidowana. Wykreslenie Spotki z francuskiego Rejestru Handlowego nastgpito w dniu 26 sierpnia 2008 roku.

e PBP Orbis Sp. z 0.0. — w dniu 20 listopada 2008 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw PBP Orbis
Sp. z 0.0. podjeto uchwaty o doptacie do kapitatu zaktadowego w wysokosci 78% w stosunku do wartosci
udziatu do dnia 15 grudnia 2008 roku. Zgodnie ze zmieniong Umowg Spdiki, w razie nie uiszczenia doptat
przez wspolnikdw dopuszczalne jest przymusowe umorzenie udziatu.

3. CZYNNIKI ISTOTNE 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
turystyczno — hotelarskim. Wzrost produktu krajowego brutto w 2008 roku wyniost 4,8%, przy 6,7% wzroscie rok temu
(zrodto: GUS).

Kursy walut. Znaczacy wptyw na poziom przychodéw ze sprzedazy z dziatalnosci hotelowej, zagranicznej turystyki
przyjazdowej oraz w segmencie wynajmu samochoddw Rent a Car ma kurs euro do ztotego. W 2008 roku, po znacznym
umochieniu ztotego wobec walut obcych w pierwszych trzech kwartatach, obserwowali§my jego ostabienie na koniec
okresu. Wg danych NBP $redni kurs EUR/PLN w 2008 roku wyniost 3,5166 PLN i byt nizszy od $redniego kursu
EUR/PLN w 2007 roku o 7,0%.

Ruch turystyczny. W 2008 roku zbiegty sie dwa niekorzystne czynniki: obowigzek wizowy dla sasiadéw ze wschodu,
bedacych poza strefa Schengen, oraz, poczawszy od drugiego kwartatu, pierwsze symptomy, a potem juz petny rozwdj
globalnego kryzysu finansowego. Na podstawie wstepnych wynikéw pomiaréow w 2008 roku Instytut Turystyki szacuje,
Zze w ciggu catego roku byto prawie 60 min przyjazdéw cudzoziemcow (0 9% mniej niz 2007 r.), w tym blisko 13 min
turystoéw (o 13% mniej). W pierwszym kwartale 2008 roku spadek ogdlnej liczby przyjazdéw nierezydentéw szacuje sig
na 10%, w tym turystow na 9%. W drugim kwartale spadki wyniosty odpowiednio: 8 i 11%, a za$ w trzecim — 7 i 16%. W
czwartym kwartale spadek liczby przyjazdow byt wigkszy i wynidst: 14%; spadek liczby przyjazdow turystéw byt podobny
jak w trzecim kwartale.

17



Grupa Kapitatlowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej — 2008 rok
(wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. zt, o ile nie podano inaczej)

Wykres 4. Przyjazdy ogotem i w tym turystéw w latach 2007 i 2008 (w min)

Przyjazdy ogdtem (min) Przyjazdy turystdw (min)

Reszta Swiata 1,3 Reszta swiata

W Sagziedzi spoza
Schengen

W Sasiedzi spoza
Schengen

W Nowea UE W Nowa UE

W pozostate kraje
15 UE

W pozostate kraje
15 UE

W Niemcy

W Niemcy

2007 rok: 2008 rok: 2007 rok: 2002 rok:
razem 85,2 min razem ck. 50 min razem 15 min razem ok. 13 min

Zrédto: oszacowania Instytutu Turystyki

3.1.2 Trendy rynkowe
Rynek ustug hotelarskich

Badania koniunktury, przeprowadzane przez Gtéwny Urzad Statystyczny, oparte o ankiety przedsiebiorcow, pytajace o
popyt na rynku, zatrudnienie, bariery dziatalnosci, ekonomiczne i finansowe czynniki biezace ksztattujace dziatalnos$¢
oraz przewidywania dotyczgce nakfadow inwestycyjnych przedsiebiorstw oraz cen, wskazujg na obnizenie wskaznika
ogdlnego klimatu koniunktury w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego.

W 2008 roku na rynku ustug hotelarskich w Polsce odbity sie czynniki negatywne jak: wahania kursu Euro, ktopoty na
rynkach finansowych w USA, przenoszone na inne kraje, w tym takze europejskie, obnizenie wzrostu PKB i niekorzystne
przewidywania co do przyszitosci , a wreszcie duze miedzynarodowe imprezy sportowe poza granicami naszego kraju,
jak réowniez i czynniki pozytywne: optymistyczne przewidywania dotyczace mozliwosci rozwoju branzy hotelarskiej w
zwigzku z organizacjg Euro 2012, rozwijajace sie kontakty gospodarcze z krajami Unii Europejskiej i Swiata oraz wejscie
do strefy Schengen. Na wykresie ponizej wyraznie wida¢ zwigzane z tym czasowe wahania wskaznika koniunktury oraz
wyrazny spadek ocen zwiazany z ogolnym kryzysem gospodarczym.

Wykres 5. Koniunktura w ustugach, sekcja H (Hotele z restauracjami) — szczegétowo lata 2007 i 2008
30
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Zrodio: GUS, zaczerpniete na www.intur.com.pl
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Jednoczesnie na rynku hotelarskim wyraznie zaznacza sie wzrost liczby turystow z Polski. Jest to z pewnoscig jeden z
czynnikbéw zmian proporcji miedzy go$c¢mi hotelowymi z kraju i z zagranicy rowniez w obiektach Grupy Hotelowej Orbis,
zaraz obok coraz wigkszej popularnosci hoteli marek ekonomicznych, jako stosunkowo nowego produktu na tym rynku.

Wykres 6. Turysci polscy i zagraniczni korzystajacy z obiektéw noclegowych zakwaterowania zbiorowego (wraz
z prognoza do 2013 r.)

20
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5
. 3,2 k] EE] REl B 4,2 I 4.4 W 47
2007 2008 2

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 00g 2010 2011 212

W Cudzoziemcy W Miezzkancy Polski
zrédio: GUS, prognozy Instytutu Turystyki (XII 2008)

Na rynku ustug hotelowych w Polsce w 2008 roku w miastach, w ktérych sg obecne obiekty Grupy Hotelowej Orbis nie
nastgpity zmiany, ktére zadecydowatyby o istotnym spadku lub wzroscie udziatu hoteli Grupy na poszczegdinych
rynkach. Odnotowa¢ nalezy jedynie fakt oddania w tym okresie do eksploatacji czterech jednogwiazdkowych hoteli
marki Etap nalezacych do Grupy Hotelowej Orbis — hotelu Etap Bronowice w Krakowie (120 pokoi), hotelu Etap Centrum
w Katowicach (124 pokoje), hotelu Etap Wroctaw Potudnie (109 pokoi) oraz hotelu Etap Stadion we Wroctawiu (122
pokoje). Ponadto zostat czesciowo (158 pokoi) oddany do dyspozycji gosci zmodernizowany, czterogwiazdkowy hotel
Grand w Warszawie, dziatajacy pod marka Mercure.

Rynek ustug biur podrozy.
W 2008 roku dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej PBP koncentrowata sie w 3 gtéwnych segmentach:

e zagraniczna turystyka wyjazdowa
e  zagraniczna turystyka przyjazdowa
e obstuga podréznicza.

Zagraniczna turystyka wyjazdowa. Poczatek 2008 roku byt okresem utrzymujgcej sie dobrej koniunktury gospodarcze;j
w Polsce. Polska waluta umacniata swojg warto$¢ w stosunku do Euro oraz do dolara amerykanskiego. Oba te czynniki
sprzyjaty zagranicznej turystyce wyjazdowej. Szczegodlnie dynamicznie rozwijat sie rynek podrézy w celach turystyczno-
wypoczynkowych, w tym rynek wycieczek lotniczych. W pierwszej potowie roku utrzymat sie trend zwigzany ze wzrostem
Sredniej ceny wycieczki. Byt on odzwierciedleniem zmiany preferencji Polakéw, ktorzy coraz czesciej decydowali sie na
wypoczynek w hotelach o wyzszym standardzie oraz w krajach uznawanych za drozsze. Sprzyjata temu silna ztotoéwka
oraz wzrost wynagrodzen w kraju. W ostatnim kwartale roku zaznaczyt sie wplyw swiatowego kryzysu gospodatrczego.
Najwiekszym konkurentem biur podrézy jest Internet. Oferta z dojazdem indywidualnym jest coraz czesciej kupowana
przez klientéw bezposrednio, z pominieciem posrednikéw i jej sprzedaz odbywa sie gtéwnie tg droga. Duza dynamike
sprzedazy zanotowaty biura internetowe. W Il kwartale 2008 roku zostata uruchomiona sprzedaz oferty ORBIS Travel
za posrednictwem Internetu. Oferty sg dostepne na stronie: www.traveltime.pl oraz www.orbistravel.pl .

Zagraniczna turystyka przyjazdowa. Istotnym czynnikiem negatywnym w tym segmencie rynku turystycznego w 2008
roku byta tendencja umacniania sie ztotego na rynku polskim w stosunku do innych walut w pierwszej czesci roku, co
wplyneto na przychody ze sprzedazy oferty letniej. W segmencie turystyki przyjazdowej nastgpita zmiana struktury celow
pobytu. Zmalata ilo$¢ podrézy tranzytowych oraz turystyka zakupowa w zwigzku z utrudnieniami ruchu na wschodniej
granicy. Przyjazdy o charakterze rodzinno-towarzyskim oraz przyjazdy stuzbowe i biznesowe utrzymaty sie na poziomie
ubiegtego roku. Wzrosta ilo$¢ (do 3,1 min) wizyt motywowanych celami turystyczno-wypoczynkowymi, ktérych wiekszos¢
stanowity pobyty krétkoterminowe i majace tanszg cene. Pozostate cele pobytu: zdrowotne, szkoleniowe, religijne
wystepowaty bardzo rzadko, chociaz coraz wiekszym zainteresowaniem cieszyty sie przyjazdy o charakterze leczniczo-
profilaktycznym. Wsréd trendéw zdecydowanie niekorzystnych dla touroperatoréw zagranicznej turystyki przyjazdowej
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nasilifo sie zjawisko coraz czestszego pomijania posrednikdw w procesie organizacji wyjazdu oraz zakup oferty za
posrednictwem Internetu. Dotyczy to zaréwno klientow indywidualnych, jak réwniez zagranicznych biur podrézy, ktére
rezerwujg ustugi bezposrednio w bazie noclegowej oraz organizujg turystyczne $wiadczenia dodatkowe we wlasnym
zakresie.

Obstuga podréznicza. Na rynku obstugi podrézniczej umocnity swojg pozycje tanie linie lotnicze, ktére wg danych
Miedzynarodowej Organizacji Lotnictwa Cywilnego opanowaty 33% przewozow wewnatrz krajow i ok. 20% na liniach
miedzynarodowych. W sprzedazy detalicznej nastapit dynamiczny wzrost sprzedazy biletéw przez linie lotnicze i portale
turystyczne za posrednictwem Internetu. Zjawisko to przybrato na sile szczegdlnie od chwili catkowitej rezygnaciji linii
lotniczych z wystawiania tradycyjnych biletéw i ich zastgpienia biletami elektronicznymi. Biorgc pod uwage trendy
rynkowe, Orbis Travel rowniez uruchomita internetowa sprzedaz biletéw lotniczych on-line.

Rynek podrézy korporacyjnych tylko w | péiroczu 2008 r. rozwijat sie bardzo dynamicznie, co wigzato sie z brakiem
odczuwania skutkéw $wiatowego kryzysu finansowego na kondycje firm i zwiekszaniem przez nie budzetéw na podréze
stuzbowe. Niestety pod koniec roku 2008 nastgpito zatamanie dynamiki sprzedazy biletébw komunikacyjnych, zaréwno
lotniczych, kolejowych, promowych czy autokarowych. Przyczyng zaistniatej sytuacji byto wprowadzenie ograniczenia
wydatkéw na podréze stuzbowe przez duze i mate przedsiebiorstwa w zwigzku z nadchodzacym do Polski swiatowym
kryzysem ekonomicznym.

Rynek biletéw autokarowych wykazywat w okresie sprawozdawczym dynamike ujemng, co jest odzwierciedleniem
utrzymujacego sie juz od kilku lat trendu, ktéry pojawit sie wraz z uruchomieniem tanich potgczen lotniczych. Dobra
koniunktura gospodarcza sprzyjata tez wiekszej liczbie podrdzy kolejami i tendencja ta powinna sie utrzymaé. Tym
niemniej, detaliczna sprzedaz biletow kolejowych staje sie dla biur podrézy coraz mniej atrakcyjna z powodu rosnacej
sprzedazy biletow kolejowych przez Internet, ktory jest kanatem sprzedazy przejmujgcym coraz wiekszg czesc
pasazerskiego rynku przewozow kolejowych.

Rynek ustug transportowych.

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Orbis Transport koncentruje sie na kilku segmentach szeroko rozumianych ustug
transportowych:

e miedzynarodowe przewozy autokarowe
o krajowe i lokalne przewozy autokarowe
e zarzadzanie flotg (tzw. Ustuga CFM)

e wynajem krotkoterminowy (Rent a Car)

Miedzynarodowe przewozy autokarowe. W zakresie tego segmentu jednostka dominujaca Grupy (Orbis Transport Sp.
Z 0.0.) nalezy do czotéwki przewoznikow w Polsce.

Po wzrostowych tendencjach w latach 2004/2005 przewozy autokarowe notujg spadek sprzedazy, zwigzany z
zakonczeniem boomu na wyjazdy zagraniczne po wejsciu do Unii Europejskiej.

Gtéwne przyczyny spadku liczby pasazerow to:

o ekspansja tanich linii lotniczych majaca swdj wyraz we wzroscie liczby nowych przewoznikéw tanich linii
lotniczych, liczby samolotowych potgczen lokalnych i czestotliwosci potaczen (czesto kilka kursow
dziennie z danego lotniska do ré6znych miast w Wielkiej Brytanii). Liczba miejsc handlowych oferowanych
codziennie przez tanie linie lotnicze przekracza znacznie liczbe miejsc w autokarach wyjezdzajacych z
Polski i do Polski. Szacuje sie, ze tanie linie lotnicze odebraly przewoznikom autokarowym ok. 30%
pasazerdéw, w szczegdlnosci do Wielkiej Brytanii i Irlandii.

o stabilizacja fali emigracji zarobkowej w szczegolnosci do Wielkiej Brytanii i Irlandi;

o duza oferta przewozowa ze strony firm konkurencyjnych.

Rynek ustug transportowych charakteryzuje stosunkowo niski prog wejscia, co powoduje nadpodaz ustug.
Konkurencja w tym segmencie dziatalnosci polega gtéwnie na pozyskiwaniu posrednikdw w sprzedazy biletow
poprzez oferowanie coraz wyzszych prowizji, co znaczgco zmniejsza rentownosc.

Grupa Kapitalowa Orbis Transport prowadzi na biezaco analize rentownos$ci poszczegdlnych linii, elastycznie
reagujac na zmiany oraz stara sie optymalizowa¢ wykorzystywane wtasne i obce kanaty sprzedazy.

Krajowe i lokalne przewozy autokarowe. Spotka Orbis Transport , realizujac przyjetg strategie inwestycyjng zakupow
panstwowych przedsiebiorstw komunikacji autobusowej, weszta na rynek transportowych ustug lokalnych. Potencjat
dwodch przewozowych spétek zaleznych (PKS Tarnobrzeg i PKS Gdansk) jest wykorzystywany réwniez jako
uzupetnienie w obstudze linii miedzynarodowych. Poszerzenie oferty o przewozy lokalne pozwoli na ekspansje na rynku
oraz zdywersyfikuje ryzyka zwigzane z przewozami miedzynarodowymi.

Do gtéwnych czynnikéw zewnetrznych majacych wptyw na rozwdj tej dziatalnosci nalezy zaliczy¢ min.: nasilajaca sie
konkurencja ze strony drobnych przewoznikéw, brak kierowcdéw, co wywoluje silng presje ptacowa, jak rowniez spadek
liczby pasazerdéw na liniach lokalnych i dalekobieznych.

Car Fleet Management (CFM). Orbis Transport Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ wynajmu dtugoterminowego
samochodéw w oparciu o umowe franchisingowg z Hertz International, uzywajac handlowej nazwy Hertz Lease.
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Do tej pory branza CFM rozwijata sie bardzo dynamicznie. Klientow stale przybywato, coraz wiecej przedsiebiorstw
przekonywato sie do outsourcingu floty i coraz chetniej zlecato opieke nad parkiem samochodéw firmom zewnetrznym
Orbis Transport Sp. z 0.0. byla jedng z pierwszych firm na polskim rynku oferujgcg swoim partnerom kompleksowe
rozwigzania w zakresie wynajmu diugoterminowego oraz zarzadzania flota, $wiadczac od 1996 roku najwyzszej jakosci
ustugi dla firm i instytucji polskich oraz miedzynarodowych. Zdobyte w tym czasie bogate doswiadczenie pozwolito na
wypracowanie najefektywniejszych standardéw ustug oraz precyzyjnych procedur postepowania przy obstudze pojazdéow
zréznicowanych w zaleznosci od potrzeb klientéw z réznych sektoréw gospodarki, dzieki czemu obecnie Spétka zajmuje
w Polsce, pod tym wzgledem, jedng z czotowych pozycji w sektorze wynajmu dtugoterminowego samochodoéw (full
service leasingu). Orbis Transport Sp. z 0.0. plasuje sie z 2,6% udziatem, w okreslanym na ok. 113,6 tys. samochodow
rynku CFM, na szesnastej pozycji wsrod najwazniejszych firm wynajmu dtugoterminowego w Polsce (jak wynika z badan
przeprowadzonych przez Instytut Analiz Rynku Flotowego FLOTAMonitor).

W roku 2009 tempo rozwoju tej branzy moze nieco ostabng¢. Wynika to z ograniczania flot przez klientéw z powodu
kryzysu. W systemie wymian $rednio 30% catosci floty klienta CFM rocznie, catkowite zmniejszenie posiadanej floty
klienta o 10%, oznacza zmniejszenie zamowien o 1/3 w ciggu roku, a zmniejszenie catkowitej floty o 30% oznacza brak
jakichkolwiek zamowien w 2009 roku. Z drugiej strony czesé firm, ktéra do tej pory finansowata zakupy z wtasnych
srodkéw, moze w 2009 roku z powodu ograniczen w dostepie do kapitatu, rozwazaé skorzystanie z outsourcingu
zaangazowania kapitatowego jakim jest niewatpliwie Full service leasing. Bedzie to oznaczato dla tych firm mozliwosé
ukierunkowania dostepnych srodkéw finansowych na ,core business”.

Wynajem krétkoterminowy (Rent a Car). Orbis Transport Sp. z 0.0., swojg dziatalno$¢ wynajmu krétkoterminowego
prowadzi w oparciu o wieloletnia umowe licencyjna zawartg z Hertz International Ltd, jedng z najwiekszych firm Rent a
Car na swiecie.

2008 rok nie przynidst istotnych zmian na stosunkowo ustabilizowanym rynku Rent a Car w Polsce. Zgodnie z
szacunkowymi danymi z konca 2008 roku Orbis Transport jest w dalszym ciagu jedng z wiodacych firm na rynku
wynajmu krotkoterminowego w Polsce, pomimo stale rosnacej i silniejszej konkurencji. Udziat w rynku wynajméw dla
klientéw biznesowych szacowany jest na 25% do 30%. Umacnianie sie ztotego w pierwszych trzech kwartatach 2008
roku spowodowato zmniejszenie przychoddéw w tej walucie pomimo wiekszej liczby transakcji niz w roku poprzednim.
Dodatkowo negatywny wptyw na rynek ustug wynajmu krétkoterminowego w Polsce w Il i IV kwartale 2008 roku miat
kryzys gospodarczy. Wystepujgce trudnosci na rynku miedzynarodowym oraz stopniowe zmniejszanie sie emigracji
zarobkowej ograniczyly rowniez rozwdj tanich linii lotniczych, co sktonito wielu tanich przewoznikéw do likwidacji wielu
potaczen do Polski. Proces ten dotyczyt tez Ryanair, ktory bedac strategicznym partnerem Hertz na Swiecie, zlikwidowat
z koricem 2008 roku najmniej rentowne loty do niektérych miast w Polsce .W zwigzku z powyzszg sytuacjg w 2009 roku
nalezy spodziewac¢ sie spadku sprzedazy, na co rowniez bedg miaty wplyw oszczednosci, wprowadzane przez firmy w
zwigzku z kryzysem m.in. ograniczenie podrozy stuzbowych, oraz dalsze ograniczenia inwestycji. Odpowiedzig na
pogarszajacy sie sytuacje gospodarczg jest aktywne poszukiwanie nowych odbiorcow, szczegdlnie wsrod klientéw firm
leasingowych rezygnujacych z odnawiania umow wieloletnich, restrukturyzacja posiadanej floty oraz maksymalna
obnizka kosztow dziatalnosci.

3.1.3 Otoczenie prawne

W 2008 roku zostaty ogtoszone nastepujace akty prawne, wazne dla prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez
Grupe Kapitatowg Orbis:

e Z dniem 01 lutego 2008 roku weszto w zycie rozporzgdzenie Ministra Pracy i Polityki Spotecznej z dnia 29.01.2008
roku zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie wykonywania pracy przez cudzoziemcow bez koniecznosci uzyskania
zezwolenia na prace (Dz. U. nr 17, poz. 106), m.in. w ten sposob, iz wydiuzono okres wykonywania pracy przez
cudzoziemcédw na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej bez koniecznosci uzyskania zezwolenia na prace, ktore jest
dopuszczalne w przypadku cudzoziemcow nie posiadajagcych obywatelstwa panstwa czionkowskiego Unii
Europejskiej lub obywatelstwa panstwa Europejskiego Obszaru Gospodarczego nie nalezacego do Unii Europejskiej
lub obywatelstwa Konfederacji Szwajcarskiej, petniacych funkcje w zarzgdach oséb prawnych, ktore uzyskaty wpis
do rejestru przedsiebiorcow na podstawie przepiséw o Krajowym Rejestrze Sgdowym

e Z dniem 27 lutego 2008 roku weszio w zycie rozporzadzenie Ministra Infrastruktury z dnia 15.02.2008 roku w
sprawie nadawania uprawnien i licencji zawodowych w dziedzinie gospodarowania nieruchomosciami (Dz. U. nr 31,
poz. 189). Rozporzadzenie okresla m.in. sposob prowadzenia centralnych rejestrow rzeczoznawcow majatkowych,
posrednikéw w obrocie nieruchomosciami oraz zarzadcéw nieruchomosci. Rozporzadzenie to posrednio dotyczy
sytuacji, w ktérych Orbis S.A. na podstawie uméw o zarzgdzanie zarzgdza nieruchomosciami innych
przedsiebiorcow oraz sytuacji sporzadzania operatéw szacunkowych nieruchomosci.

e W Dz. U. nr 63 pod poz. 393 zostata opublikowana ustawa z dnia 18.03.2008 roku o zmianie ustawy o
rachunkowosci. Ustawa ta zmienia m.in. niektére definicje z art. 3 ustawy o rachunkowosci takie jak: jednostka
dominujaca, jednostka zalezna, jednostka wspétzalezna, jednostka stowarzyszona, grupa kapitatowa oraz dodaje
definicje jednostki dominujacej nizszego i wyzszego szczebla. Ponadto, ustawa zmienia m.in. tytut rozdziatu 6, ktory
brzmi ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe grupy kapitatowej”, jak i niektére artykuty w tym rozdziale. Co do
zasady ustawa wchodzi w zycie z dniem 01 stycznia 2009 roku i ma zastosowanie po raz pierwszy do sprawozdan
finansowych za rok obrotowy rozpoczynajacy sie w 2009 roku.
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W dniu 05 pazdziernika 2008 roku weszta w zycie ustawa z 13.06.2008 roku o zmianie ustawy — Kodeks spoétek
handlowych (Dz. U. nr 118, poz. 747). Na jej podstawie dokonano zmian w przepisach dotyczacych spotek
akcyjnych w tym m.in. zmieniono art. 345 KSH, zgodnie z ktérym obecnie spétka moze, bezposrednio lub posrednio,
finansowac¢ nabycie lub objecie emitowanych przez nig akcji w szczegdlnosci przez udzielenie pozyczki, dokonanie
zaliczkowej wyptaty, ustanowienie zabezpieczenia. Finansowanie przez spotke nabycia lub objecia emitowanych
przez nig akcji nastepuje na podstawie i w granicach okre$lonych w uprzednio podjetej uchwale walnego
zgromadzenia. W Dzienniku Ustaw nr 217 z 2008 roku pod pozycjg 1381 zostata ogtoszona kolejna ustawa
zmieniajgca ustawe — Kodeks spétek handlowych. Nowelizacja ta m.in. obniza wysokos¢ minimalnego kapitatu
zaktadowego w przypadku spotki z 0.0. do 5.000 zt, a w przypadku spotki akcyjnej do 100.000 zt.

W dniu 23 sierpnia 2008 roku weszta w zycie ustawa z 26.06.2008 roku o zmianie ustawy — Prawo budowlane (Dz.
U. nr 145, poz. 914), ktéra zmienia Prawo budowlane w ten sposoéb, iz decyzja o pozwoleniu na budowe wygasa,
jezeli budowa nie zostata rozpoczeta przed uptywem 3 lat (byto 2 lat) od dnia, w ktérym decyzja ta stata sie
ostateczna lub budowa zostata przerwana na czas diuzszy niz 3 lata (byto 2 lata).

W Dzienniku Ustaw nr 231 z 2008 roku pod pozycjg 1547 zostala ogtoszona ustawa z dnia 04.09.2008 roku o
zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz o zmianie innych ustaw, ktéra weszta w zycie dnia 13 stycznia
2009 roku. Ustawa ta wprowadza wiele istotnych zmian m.in. zmieniono definicje kliku poje¢ ktérymi postuguje sie
ustawa, wprowadzono szereg zmian co do wymogow dotyczacych prospektu emisyjnego i memorandum
informacyjnego, wprowadzono zmiany w rozdziale 4 ,Znaczne pakiety akcji spotek publicznych”, co do ujawniania
stanu posiadania, wezwania i szczegdlnych uprawnien i obowigzkéw akcjonariuszy spétki publicznej oraz
doprecyzowano przepisy dotyczace sankcji administracyjnych za naruszenie przepiséw (rozdziat 7). Ponadto,
wprowadzono obowigzek rdwnoczesnego przekazywania, przez emitenta papieréw wartosciowych dopuszczonych
do obrotu na rynku regulowanym, Komisji, spotce prowadzacej ten rynek regulowany oraz do publicznej wiadomosci
informac;ji poufnych oraz informacji biezacych i okresowych.

W Dzienniku Ustaw nr 228 z 2008 roku pod pozycja 1506 zostata ogtoszona ustawa z 23.10.2008 roku o zmianie
ustawy — Kodeks cywilny oraz ustawy — Prawo dewizowe, znoszaca obowigzujgcg w Polsce zasade walutowosci.
Ustawa ta weszta w zycie 24 stycznia 2009 roku.

Z dniem 01 stycznia 2009 roku weszto w zycie rozporzgdzenie Rady Ministrow z dnia 29.10.2008 roku w sprawie
Polskiej Klasyfikacji Wyrobdw i Ustug (PKWiU) (Dz. U. nr 207, poz. 1293). Rozporzadzenie to wprowadza do
stosowania w statystyce, ewidencji i dokumentacji oraz rachunkowosci, a takze w urzedowych rejestrach i
systemach informacyjnych administracji publicznej Polskg Klasyfikacje Wyrobdéw i ustug (PKWiU), ktéra stanowi
zatgcznik do rozporzadzenia.

3.2 Czynniki wewnetrzne

3.2.1 Program inwestycji Grupy Kapitatlowej

Tabela 17. Znaczace obszary nakladéw inwestycyjnych w Grupie

Nazwa podmiotu w tys. zt

Podmiot dominujacy
Orbis S.A. 230 838
Podmioty zalezne
Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. 32 992
Grupa Kapitatowa Orbis Transport 73020
Grupa Kapitatowa PBP Orbis 1482
UAB Hekon 77

RAZEM Grupa Kapitatowa 338 409

Spotka Orbis S.A. zrealizowata w ciggu dwunastu miesiecy 2008 roku naktady na srodki trwate w wysokosci 230 838
tys. zt z przeznaczeniem m.in. na zakonczenie budowy czterech hoteli marki Etap oraz dalszg modernizacje hotelu
Grand w Warszawie, (ktéry wrécit do dziatalnosci pod markg Mercure) i modernizacje innych wybranych hoteli wraz

z wymiang mebli i wyposazenia.

Budowa lub konwersja na hotele nowych marek

Zgodnie z zatozong strategig rozwoju w Grupie trwa proces budowy nowych hoteli marki Etap i Ibis. Po otwarciu w maju
tego roku dwéch hoteli marki Etap w Katowicach i Krakowie, w czwartym kwartale 2008 roku zostaly oddane do
eksploataciji kolejne dwa hotele tej marki - Wroctaw Potudnie i Wroctaw Stadion. W tym okresie prowadzone réwniez byty
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prace przy budowie hoteli Ibis w Kielcach oraz Ibis i Etap w Toruniu. Wstepne prace kontynuowane byly réwniez przy
budowie hoteli Ibis Nowe Miasto i Etap Nowe Miasto w Krakowie.
Istotne modernizacje hoteli istniejacych

e W maju zakonczyly sie prace zwigzane z pierwszym i drugim etapem gruntownej przebudowy hotelu Grand w
Warszawie. Do eksploatacji oddano 158 nowoczesnych pokoi wyposazonych wedtug standardu marki Mercure.
Pozostate prace kontynuowane byty w Il potroczu.

e Kontynuowana jest trzecia faza modernizacji hotelu Mercure Hevelius w Gdansku, ktorej zakres prac obejmie
aranzacje oraz przebudowe pomieszczen ogolnodostepnych (antresola + parter). Prace w tym zakresie
kontynuowane beda w 2009, a ich zakonczenie planowane jest na koniec drugiego kwartatu.

e W hotelu Sofitel Victoria w Warszawie zakonczono modernizacje czesci rekreacyjnej hotelu, w tym basenu,
klubu fitness, SPA i sali konferencyjnej. Prace obejmowaty réwniez wymiange mebli i wyposazenia.

e W Novotelu Airport w Warszawie zakornczono modernizacje tazienek w czesci ,starej” hotelu.

e W hotelu Skalny w Karpaczu zakonczona zostata wymiana elewacji i modernizacja wejscia gitdéwnego do hotelu.
W trakcje realizacji znajduja sie prace zwigzane z modernizacjg basenu. Rozpoczeto przetarg na modernizacje
czesci ogolnodostepne;j.

W pozostatych obiektach wydatki inwestycyjne dotyczyty modernizacji o mniejszym zakresie, niemniej jednak
niezbednych dla prawidtowego funkcjonowania hoteli, bezpieczenstwa i komfortu gosci oraz zakupu srodkéw trwatych,
w tym sprzetu komputerowego i oprogramowania.

Nakfady inwestycyjne poniesione przez Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. w 2008 roku wyniosty 32 992 tys. zt i byty
przeznaczone przede wszystkim na wyposazenie czterech nowych hoteli marki Etap oraz hotelu Grand w Warszawie,
dziatajacego pod marka Mercure.

Wydatki inwestycyjne w Grupie Kapitatowej Orbis Transport w 2008 roku wyniosty 73 020 tys. z}, z tego 68 643 tys.
zt zostato przeznaczone na zakupy samochodéw do dziatalnosci wynajmu diugo i krotkoterminowego jednostki
dominujacej. Pozostata kwota zostata przeznaczona gtéwnie na zakup autobuséw przez PKS Gdansk Sp. z 0.0. i PKS
Tarnobrzeg Sp. z o0.0. Natomiast nakfady inwestycyjne w Grupie Kapitalowej PBP Orbis w 2008 roku wyniosty 1 482
tys. zt i byly przeznaczone m.in. na systemy IT wspierajace restrukturyzacje, realizacje strategii firmy oraz dziatalnosc
operacyjng..

3.2.2 Zatrudnienie i koszty osobowe

Orbis S.A.

Przecietne zatrudnienie w 2008 roku zmniejszyto sie o 9,1%. Jest to rezultatem zamkniecia hoteli oraz redukcji
zatrudnienia w funkcjonujacych jednostkach. Tempo zmniejszania obsad w grupach dziatalno$ci pomocniczych jest
szybsze niz w noclegach i gastronomii.

Wskaznik zatrudnienia na 1 pokdj dostepny w oddziatach hotelowych obnizyt sie z 0,40 do 0,34.

Tabela 18. Przecietne zatrudnienie w Orbis S.A. (w etatach) za 2008 rok

2008 2007 % zmiany
I. Ustugi hotelowe /1. do 5./ 22874 25123 -9,0%
1. Noclegi 912,8 987,6 -7,6%
2. Gastronomia 1332,9 1472,2 -9,5%
3. Ustugi rézne 32,0 38,4 -16,7%
4. Dziatalno$¢é pomocnicza 7,7 11,8 -34,7%
5. Dzialalnos¢ handlowa 2,0 2,3 -13,0%
Il. Administracja i dyrekcja 518,2 582,9 -“11,1%
IV. Marketing 207,0 203,9 -1,5%
RAZEM: 31952 3515,9 -9,1%

Spotka zakonczyta w | potroczu 2008 roku proces reorganizacji swojej struktury oraz redukcji zatrudnienia. W tym
okresie zostaty wyptacone odprawy z tytutu restrukturyzacji zatrudnienia w tacznej wysokosci 1 979 tys. zi, z czego

23



Grupa Kapitatowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej — 2008 rok
(wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. zt, o ile nie podano inaczej)

306 tys. zt zostato rozliczone w cigzar utworzonej w 2006 roku rezerwy, natomiast 1673 tys. zt obcigzyto wynik
biezacego okresu.

Koszty swiadczen pracowniczych w 2008 roku zmniejszyty sie z 206,9 min zt do 190,4 min zi, tj. 0 8,0%.

Wynagrodzenia osobowe wyniosty 147,8 min zt i byty nizsze o 3,3% w poréwnaniu do roku 2007.

Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A.
Przecietne zatrudnienie w 2008 roku wyniosto 565 etatow. Koszty Swiadczen pracowniczych wyniosty w 2008 roku
29 891 tys. zt.

UAB Hekon
Przecietne zatrudnienie w 2008 roku wyniosto 65 etatow. Koszty Swiadczen pracowniczych wyniosty w 2008 roku
2 511 tys. zt.

Orbis Kontrakty Sp. z o0.0.
Przecietne zatrudnienie w 2008 roku wyniosto 5 etatéw. Koszty swiadczen pracowniczych wyniosty w 2008 roku
963 tys. zt.

Grupa Kapitatowa PBP Orbis
Przecietne zatrudnienie w 2008 roku wyniosto 420 etaty. Koszty Swiadczen pracowniczych wyniosty w 2008 roku
34 375 tys. zt.

Grupa Kapitatowa Orbis Transport
Przecietne zatrudnienie w 2008 roku wyniosto 861 etatow. Koszty swiadczen pracowniczych wyniosty w 2008 roku
39 132 tys. zt.

3.3 Perspektywy Grupy Kapitatowej

3.3.1 Prognoza ruchu turystycznego

Wedtug prognoz Instytutu Turystyki liczba przyjazdow turystow ogétem wzrosnie z 15,0 min w 2007 roku i okoto 13,1 min
w 2008 zaledwie do 15,8 min w 2012 i prawie tylu w 2013 roku. Oznacza to zaledwie osiagniecie stanu z 2006 roku, a
jest zdecydowanym spadkiem, jesli porownac z rokiem 2000, i daje Srednioroczng dynamike liczby przyjazdow turystow
do Polski w latach 2007 - 2013 na minimalnym poziomie 1%..

Wykres 7. Przyjazdy turystow w latach 2000 - 2007, oszacowanie na 2008 r. i prognoza do 2013 r.
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zrédio: oszacowania i prognozy Instytutu Turystyki (XI1 2008)

Instytut Turystyki spodziewa sie dwuletniego zatrzymania wzrostu ruchu przyjazdowego z nieosciennych krajow "15" Unii
Europejskiej, Ameryki Pdtnocnej i pozostatych krajow zamorskich. Stabilizacji liczby przyjazdéw mozna oczekiwac
z Niemiec, po spadku w 2008 roku. Przyjazdy sasiadéw ze wschodu znacznie spadty w 2008 roku, po wejsciu Polski do
strefy Schengen. Nie jest pewne w jakim tempie te straty beda niwelowane w przysziosci.
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Wykres 8. Przyjazdy turystow wedtug gtéwnych grup krajéw (w min)
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zrodto: oszacowania i prognozy Instytutu Turystyki (X1 2008)

3.3.2 Plany na nastepne okresy

Spowolnienie wzrostu PKB w Polsce oraz pogorszenie sytuacji gospodarczej w catej Europie moze mie¢ wptyw na
przychody hotelarstwa i turystyki. Grupa Kapitatowa Orbis jest na to przygotowana. Spdtki szukajg oszczednosci w
umowach outsourcingowych, renegocjujg kontrakty z podwykonawcami oraz spowalniajg proces inwestycyjny. Dzieki
zréznicowanej bazie hotelowej, wdrozonemu systemowi ‘yield management’, zblizajacym sie ku koncowi procesom
restrukturyzacji w spétkach Grupy oraz nastawieniu na biezaca wnikliwg analize rentownosci i elastyczne reagowanie na
zmiany warunkéw rynkowych, a takze dzieki stabilnej sytuacji finansowej mozna przewidywac¢ spokojny przebieg
dziatalnosci Grupy Kapitatowej Orbis nawet w dobie kryzysu gospodarczego.

Na dzien 31.12.2008 roku Grupa Kapitalowa Orbis wykazuje zobowigzania obrotowe netto w wysokosci 76 min zi.
Kontynuacja dziatalnosci przez spoétki Grupy jest zapewniona z uwagi na fakt, iz w zobowigzaniach krétkoterminowych
kwota ponad 24 min. zt to otrzymane przedptaty na ustugi turystyczne i hotelarskie, ktére w przysztosci powiekszg
przychody i wynik skonsolidowany Grupy (wynika to z sezonowosci, specyficznej dla tego rodzaju dziatalnosci), jako
aktywa trwate klasyfikowane do sprzedazy wystepujg $rodki transportu wycofane z eksploatacji w dziatalnosciach
wynajmu krétkoterminowego i leasingu o wartosci ponad 3 min. zi, ktére sa aktywem stosunkowo ptynnym, a wielko$¢
niewykorzystanych linii kredytowych w Grupie to 49 min. z.

Program inwestycji Grupy Hotelowej Orbis.

Spowolnienie rozwoju gospodarczego w Polsce skutkowato zmiang planéw inwestycyjnych ORBIS S.A. w 2009 r.
Analizy wykazaty, ze w obecnych warunkach rynkowych realizacja wszystkich zaplanowanych w Strategii Grupy
Hotelowej Orbis przedsiewzie¢ rozwojowych i modernizacyjnych, nie zapewni osiggniecia zaktadanych wczesniej
wskaznikow rentownosci.

taczne wydatki Orbis S.A. na modernizacje i rozwdj planowane na 2009 r. nie przekrocza 100 min z.

Plan wydatkdbw modernizacyjnych dotyczy przede wszystkim hotelu Mercure Hevelius w Gdansku i obejmuje
kontynuacje rozpoczetej w 2007 r. i kontynuowanej w 2008 r. kompleksowej modernizacji hotelu w kierunku podniesienia
standardu. Zakonczenie prac przewidziane jest do konca | potowy 2009 r. W ramach tych wydatkow przewidziano takze
opracowanie dokumentacji projektowej modernizacji hotelu Novotel Centrum w Poznaniu, ukonczenie Ill fazy renowac;ji
hotelu Mercure Grand w Warszawie, rozpoczetej jeszcze w 2008 r., a takze rozliczenie prac modernizacyjnych
wykonanych w 2008 roku w hotelach Sofitel Victoria, Skalny w Karpaczu. Pozostate naktady zostang przeznaczone na
ograniczone modernizacje, giéwnie w zakresie dostosowania systeméw zabezpieczen hoteli (w szczegolnosci w
zakresie ochrony ppoz) do aktualnie obowigzujacych przepiséw i zakupy srodkéw trwatych, niezbedne do utrzymania
obiektéw we wtasciwym stanie technicznym i standardzie operacyjnym.

Projekty rozwojowe dotyczg kontynuacji budowy hoteli ekonomicznych (lbis i Etap) w Kielcach, Toruniu i Krakowie, a
takze realizacji budowy hotelu Novotel w todzi na podstawie umowy deweloperskiej. W ramach przyjetego na 2009 r.
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planu inwestycyjnego Grupa Hotelowa Orbis przewidziata takze $rodki na przygotowanie dokumentacji projektowej pod
budowe kolejnych hoteli w wybranych miastach oraz na zakup nowych dziatek.

Program zmian w Grupie Kapitalowej PBP Orbis.

W 2009 roku planowana jest kontynuacja procesu restrukturyzacji Spétki. Jego celem jest optymalizacja procesu
zarzgdzania oraz wykorzystania zasobéw Spotki poprzez:

kontynuacje przeksztatcen organizacyjnych spétki po przyjeciu w styczniu 2009 nowego regulaminu
organizacyjnego spéitki, sankcjonujacego zmiany,

kontynuacje prac wdrozeniowych w zakresie implementacji nowych systemoéw IT m.in. w obszarach:
sprzedazowym, finansowo-ksiegowym, kadrowo-ptacowym, kanatéw dystrybuciji.

wdrazanie i wykorzystywanie nowej strategii komunikacji marketingowe;j.

Program zmian w Grupie Kapitatowej Orbis Transport.

Cele strategiczne Spotki i Grupy na 2009 rok nie ulegaja zmianom. Trendy rozwojowe beda kontynuowane w kazdej
z podstawowych dziatalnosci Spétki oraz w spétkach zaleznych:

pion przewozow autokarowych — kontynuacja programu redukcji kosztow realizacji przewozéw poza
sezonem, racjonalizacja istnienia i przebiegu linii i ujednolicenie rozktadéw oraz objecie siecig anten
wiekszosci miast w Polsce w ramach istniejacej struktury, zwiekszenie wypetnienia poprzez akcje
promocyjne i marketingowe, realizacja programu promowania marki potgczona z wykorzystaniem
autokaréw podwykonawcéw, dalsza optymalizacja kosztéw, m.in. poprzez zmiany organizacyjne i
restrukturyzacyjne w Grupie,

pion CFM — utrzymanie poziomu obstugiwanej floty, stabilizacja poziomu marzy, redukcja kosztéw obstugi
floty, drozenie w petni zintegrowanego systemu obstugi dziatalnosci CFM

pion RaC — utrzymanie pozycji lidera w segmencie biznesowym, zwiekszanie udziatu w rynku ,walk-in’
oraz dalsza optymalizacja kosztéw i zmiany organizacyjne,

przewozy lokalne - wzrost rentownosci poprzez weryfikacje i ujednolicenie taryf biletowych oraz
przebudowe rozktadéw jazdy,

dziatalno$¢ parkingowa — poprawa obtozenia parkingdbw poprzez wspotprace nie tylko z hotelami,
ale i z okolicznymi biurami, podniesienie cen abonamentéw i pojedynczych biletéw parkingowych,
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4. WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS

4.1 Rachunek zyskoéw i strat

Tabela 19. Rachunek zyskow i strat Grupy Kapitatlowej Orbis

w tys. zt 2008 2007 % zmiany

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i

materiatow 1175610 1164 361 1,0%
% udziat w przychodach ogétem™ 98,65% 91,54%
Koszt wasny sprzedazy (889 238) (844 211) 5,3%
koszty sprzedazy i marketingu (65 701) (65 543) 0,2%
koszty ogdlnego zarzadu (162 152) (162 788) -0,4%
w tych:
- koszty amortyzadji (177 153) (153 460) 154%
- koszty zatrudnienia (297 246) (307 946) -3,5%
- koszty ustug obcych (413 384) (389 934) 6,0%
% udziat w kosztach ogétem** 95,72% 97,05%
Pozostate przychody operacyjne 16 147 107614 -85,0%
Pozostate koszty operacyjne (23 966) (16 303) 47,0%
Aktualizacja wartosci niefinansowych aktywéw trwalych 10035 26 041 -61,5%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej - EBIT 60 735 209 171 -71,0%
Przychody finansowe 0 51 -100,0%
Koszty finansowe (25997) (16 281) 59,7%
Udziat w zyskach netto jednostek stowarzyszonych 904 78 1059,0%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 35 642 193 019 81,5%
Podatek dochodowy (9 530) (38 821) -755%
Straty z dziatalnosci zaniechanej 0 0
Zysk (strata) netto 26 112 154 198 83,1%
marza EBIT (EBIT/Przychody) 5,2% 18,0% -12,8pp
EBITDA 237 888 362 631 -34,4%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 20,2% 31,1% -10,9pp

* Przychody ogotem rozumiane sa jako suma przychodéw ze sprzedazy, pozostatych operacyjnych i finansowych.
** Koszty ogétem rozumiane sg jako suma kosztu wiasnego sprzedazy, kosztow sprzedazy i marketingu, kosztéw ogdlnego zarzadu,
pozostatych kosztéw operacyjnych i kosztéw finansowych.

W 2008 roku Grupa Kapitatowa Orbis wypracowata przychody ze sprzedazy na poziomie zblizonym do roku 2007.
Tradycyjnie z uwagi na rozmiary dziatalno$ci najwiekszy wptyw na poziom przychodow ze sprzedazy wywarta Grupa
Hotelowa Orbis (66% ogodtu przychoddw). Oddane w pierwszym pétroczu 2008 roku do uzytkowania dwa nowe hotele
marki Etap oraz czesciowo udostepniony dla gosci Mercure Grand w Warszawie zaczety pod koniec roku generowaé
planowane przychody. Kolejne dwa hotele marki Etap oddane do eksploatacji w czwartym kwartale 2008 roku sg dopiero
w fazie rozruchu i nalezy sie spodziewac osiggniecia przez nich petnych mozliwosci dopiero w kolejnych okresach.
Niestety spadek liczby turystéw odwiedzajacych nasz kraj pod koniec 2008 roku spowodowany $wiatowym kryzysem
finansowym stat sie istotnym czynnikiem ograniczajacym.

Koszt wtasny sprzedazy Grupy Kapitatowej zwiekszyt sie w 2008 roku w stosunku do roku 2007, miedzy innymi w
wyniku otwarcia czterech hoteli marki Etap. Tradycyjnie najwiekszy wzrost kosztéw dotyczy amortyzacji majatku
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trwatego, jako skutek poniesienia duzych naktadéw inwestycyjnych. Koszty sprzedazy i marketingu oraz koszty
ogolnego zarzadu w 2008 roku pozostaty na poziomie roku poprzedniego.

Pozostate przychody operacyjne Grupy w okresie 12 miesiecy 2008 roku w poréwnaniu do w 2007 roku wykazaty
znaczacy spadek. Taki stan spowodowany jest ujeciem w 2007 roku osiggnietego zysku na sprzedazy m.in. dwéch hoteli
przez Orbis S.A. oraz nieruchomosci stanowigcej majatek PKS Gdansk Sp. z 0.0.

Pozostate koszty operacyjne wzrosty w 2008 roku w poréwnaniu do roku 2007. Wptyw na to miaty koszty
restrukturyzacji zatrudnienia w PBP Sp. z 0.0., co zwigzane jest ze zmianami organizacyjnymi zachodzacymi w tej
spoice, oraz kosztami ugody w Orbis S.A.

Nie wystapity przychody finansowe, natomiast koszty finansowe w Grupie, na ktére sktadajg sie gtéwnie odsetki od
kredytéw i pozyczek, w 2008 roku w poréwnaniu z analogicznym okresem 2007 odnotowaty wzrost.

Grupa Kapitalowa Orbis zamkneta rok 2008 zyskiem netto 26 112 tys. zi, odczuwajac wptyw pogarszajgcej sie
koniunktury. Jednoczesnie uzyskata wynik EBITDA w wysokosci 237 888 tys. zt. Wynik ten pozostaje rezultatem na
dobrym poziomie, zwlaszcza poréwnujac go z poprzednim rokiem po wyeliminowaniu zysku na transakcjach sprzedazy
nieruchomosci oraz innych operacji jednorazowych.

Tabela 20. Prezentacja wyniku po eliminacji zdarzen jednorazowych

12 miesigecy 12 miesiecy % zmiany 2008 do
zakonczone zakornczone 2007
w tys. zt 31.12.2008 31.12.2007
EBITDA 237 888 362631 -34,40%
1. sprzedaz nieruchomosci (3 028) (90 674)
2. aktualizacja niefinansowych aktywoéw trwatych (10 035) (26 041)
3. ugoda w sprawie spomej dot. nieruchomosci 7 000
EBITDA "pro forma" 231 825 245916 -5,73%

4.2 Wyniki operacyjne wiodacych spétek Grupy Kapitatlowej

Wyniki finansowe Grupy i spotek sg konsekwencjg efektow operacyjnych. Ponizej przedstawiamy podstawowe wskazniki
operacyjne osiggniete przez poszczegolne spétki Grupy Kapitatowej wraz z ich komentarzem.

4.21 Grupa Hotelowa Orbis

Grupa Hotelowa Orbis wypracowata przychody ze sprzedazy za 12 miesiecy 2008 roku na zblizonym poziomie do
2007 roku. Nowo oddane do uzytku hotele stopniowo rozwijajg dziatalno$é, a co za tym idzie zaczynajg generowac
planowane przychody. Niestety pojawiajace sie w czwartym kwartale 2008 roku coraz silniejsze symptomy kryzysu
finansowego wptynety na zmniejszenie liczby turystow odwiedzajacych nasz kraj w tym okresie i osiggniecie przez
Grupe nizszych niz przewidywano wczesniej przychodéw. Poréwnujac osiagniety przez Grupe Hotelowg Orbis zysk
operacyjny EBIT za 2008 rok z rokiem poprzednim, wykazat on spadek. Wynika on w duzej mierze z faktu, ze na wynik
roku poprzedniego wptynat duzy zysk ze sprzedazy nieruchomosci oraz wyzsza kwota przychodu z aktualizacji aktywéw
trwatych (réznica miedzy suma zdarzen jednorazowych w 2008 i 2007 roku to 73 min zt)

Tabela 21. Wyniki finansowe Grupy Hotelowej Orbis

w tys.zt 2008 2007 % zmiana

Grupa Hotelowa Orbis

Przychody netto ze sprzedazy 772 967 772 882 0,0%
EBIT 74 046 183 456 -59,6%
EBITDA 215542 306 006 -29,6%
Zysk netto 43 614 134719 -67,6%
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W 2008 roku Grupa odnotowata wzrost liczby pokoi na skutek oddania do eksploatacji czterech hoteli marki Etap oraz
czesciowo udostepnienia dla gosci hotelu Mercure Grand w Warszawie. Hotele oddane do eksploatacji w 2008 roku
przechodzity faze rozwoju i nie generowaly maksymalnych przychodéw, dlatego przychdod na jeden dostepny pokoj
(RevPAR) w 2008 roku w poréwnaniu z rokiem poprzednim byt tylko nieznacznie wyzszy pomimo wzrostu $redniej ceny
za pokdj. Czynnikiem zewnetrznym, ktory wptynat na wyniki Grupy, jest spadek turystdw odwiedzajacych nasz kraj, co
znalazto odzwierciedlenie we frekwencji oraz w strukturze gosci hotelowych w 2008 roku (wzrost udziatu gosci
krajowych).

Tabela 22. Wskazniki operacyjne Grupy Hotelowej Orbis

12 miesiecy 12 miesiecy

N , zmiana 2008
zakonczon. zakonczone.

wskazniki 31122008 31.12.2007 90 2007W%
frekwencja 53,60% 55,10% -1,50pp
Srednia cena za pokdj (ARR) w zt 232,3 2215 4,88%
przychdd na jeden dostepny pokdj
(RevPAR) w zt 124,5 122,1 1,97%
liczba sprzedanych pokojonocy 2 072 287 2175 343 -4,74%
liczba pokoi 10 843 10 285 5,43%
zmiana
struktura sprzedanych pokojonocy w % w pkt %
Polacy 47% 43% 4,00pp
cudzoziemcy 53% 57% -4,00pp
klienci biznesowi 66% 65% 1,00pp
klienci turystyczni 34% 35% -1,00pp

*tabela zawiera wyniki zbiorcze hoteli nalezacych do spétek Orbis S.A. i Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. (bez Wilna)

4.2.2 Grupa Kapitatowa PBP Orbis

W 2008 roku spotka PBP Orbis Sp. z o0.0. podlegata procesowi restrukturyzaciji. W czwartym kwartale 2008 roku
restrukturyzacja spotki PBP Orbis Sp. z 0.0. weszta w decydujaca faze. Nowa struktura stawia na koncentracje dziatan w
ramach wyspecjalizowanych linii biznesowych (turystyka wyjazdowa, turystyka przyjazdowa i krajowa, obstuga
podréznicza i dystrybucja). W ramach centralizacji zarzadzania zlikwidowane zostalty oddziaty, a ich dziatalnos¢ i
pracownicy zostali organizacyjnie przeniesieni do spotki. Nowo przygotowywana strategia i organizacja spotki w
sredniookresowej perspektywie czasowej zaprocentuje zwiekszeniem wyniku finansowego.

Tabela 23. Wyniki finansowe Grupy Kapitatlowej PBP Orbis

w tys.zt 2008 2007 % zmiana

Grupa Kapitalowa PBP Orbis

Przychody netto ze sprzedazy 258 023 240 163 7,4%
EBIT (6 568) (7 198) 8,8%
EBITDA (3 724) (4 576) 18,6%
Zysk/strata netto (5 796) (7 601) 23,7%

W 2008 r. z ustug PBP Orbis skorzystato tgcznie ponad milion oséb. Nie jest to mato, jednak oznacza spadek liczby
klientéw w stosunku do roku poprzedniego, na ktory ztozyty sie przede wszystkim gorsze wyniki w zagranicznej turystyce
przyjazdowej. Jedng z gtdwnych przyczyn okazaty sie wzrost kursu ztotego w stosunku do USD i EUR przez wiekszg
czesc¢ roku, co pogarszato konkurencyjnosé oferty polskiej na rynkach zagranicznych, oraz kryzys gospodarczy, ktory
drastycznie ograniczyt liczbe przyjazdow do Polski w ostatnim kwartale roku.
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Doskonale natomiast rozwijat sie przez wiekszg cze$¢ roku segment zagranicznej turystyki wyjazdowej, gdzie
odnotowano przyrost liczby obstuzonych klientéw, pomimo znaczacego pogorszenia w czwartym kwartale. Szczegolnie
duze zainteresowanie klientéw dotyczyto imprez wtasnych organizowanych przez Centrum Turystyki Wyjazdowej oraz
rezerwacji hotelowych dokonywanych przez Centrum Podrozy Korporacyjnych w zakresie obstugi podrozy stuzbowych.

Tabela 24. Wskazniki branzowe Grupy Kapitatowej PBP Orbis

12 miesiecy 12miesiecy ,

zakonczon zakaiczon z'";;z’?,fw
31122008 31122007 wh

liczba Kientowkarzystajacych z Usiug PBP Ortis 1008430 1132004 1092%

liczba Uczestrikwwyjazdow zagrariczrych zakupionych ILb

aganizonenych przez PBP Orbis 83781 70519 2590%

liczba turystow zagraricznych ktrzy adwiedili Polske z PBP Orbis

(razemturySai dbstuzeni przez Centrum Turystyki Przyjazdon i

oddialy terenone) 0315 790% A%

4.2.3 Grupa Kapitalowa Orbis Transport

Przychody netto ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Orbis Transport uksztattowaty sie w 2008 r. na poziomie nizszym niz w
2007 roku, co jest przede wszystkim efektem zmniejszenia skali w zakresie miedzynarodowych przewozéw
autokarowych. Osiagniecie ujemnego poziomu EBIT przez Grupe wynika gtéwnie z pogorszenia sie sytuacji na rynku
miedzynarodowych przewozoéw autokarowych. W efekcie spotki Grupy na dziatalnosci zwigzanej z przewozem
pasazeréw i obstuga miedzynarodowych potgczen poniosty strate operacyjng. Strata ta zostata po czeéci
zrekompensowana przez dodatnie wyniki dziatalnosci wynajmu kroétko i dtugoterminowego.

Tabela 25. Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Orbis Transport

w tys.zt 2008 2007 % zmiana

Grupa Kapitatowa Orbis Transport

Przychody netto ze sprzedazy 170 788 176 154 -3,0%
EBIT (4 540) 34 284 113,2%
EBITDA 28 509 62 637 54,5%
Zysk/strata netto (13 129) 25 547 151,4%

W 2008 roku w poréwnaniu z rokiem 2007 odnotowano spadek liczby oséb przewiezionych autokarami Grupy Orbis
Transport. Spowodowane jest to gtéwnie zakonczeniem boomu na wyjazdy zagraniczne po przystapieniu Polski do Unii
Europejskiej oraz dalszym rozwojem tanich linii lotniczych. Nastepstwem spadku liczby pasazeréw jest ograniczenie
nierentownych potaczen (co przektada sie na zmniejszenie liczby przejechanych kilometréw), przeprowadzone w
zaplanowanej i zatwierdzone;j strategii Spotki, nastawionej na zachowanie pozycji rynkowej i mozliwos¢ skutecznej walki
z konkurencja, przy jednoczesnym zachowaniu dobrych wynikéw finansowych. Dziatalno$¢ krétkoterminowego wynajmu
samochoddéw w 2008 roku w poréwnaniu z okresem roku 2007 odnotowata spadek liczby wynajetych samochododni,
spowodowany stale rosngcg konkurencjg w tym segmencie. Natomiast pion Hertz Lease odnotowat zauwazalny wzrost
liczby nowo wyleasingowanych samochodéw.

Tabela 26. Wskazniki branzowe Grupy Kapitatowej Orbis Transport

12 riesiecy 12 miesiecy

zakonczon zakonczon zmgzvtvlsdo
31122008 31.12.2007 ¢
liczba osdb przewiezionych autokaram Grupy Orbis Transport 4075698 7185091 -43,28%
Liczba kilometréw przejechanych przez autokary Gupy Orbis Transport 27706217 33706 -17,98%
Liczba samochododhi wyngjmoww ramech Hertz RaC 66909 69766 -401%
liczba samochoddw wyleasingowernych wrramech Hertz Lease (none
umowy) 84 757 18,10%
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5. BILANS GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS
51 Opis pozycji bilansowych

Tabela 27. Bilans skonsolidowany Grupy Kapitatlowej Orbis

% zmiana w ciagu

wtys.zt 2008 2007 12 miesiecy
zakonczonych
31.12.2008
Aktywa trwate 2252073 2 106 989 6,9%
% udziat w sumie bilansowej 90,2% 89,1%
Aktywa obrotowe 238724 246 897 -3,3%
% udziat w sumie bilansowej 9,6% 10,4%
Aktywa trwate przeznaczone na sprzedaz 5240 10 745 -51,2%
% udziat w sumie bilansowej 0,2% 0,5%
RAZEM AKTYWA 2496 037 2 364 631 5,6%
Kapitat wtasny 1806 758 1798 306 0,5%
% udziat w sumie bilansowej 72,4% 76,1%
Zobowigzania 689 279 566 325 21,7%
% udziat w sumie bilansowej 27,6% 23,9%
RAZEM PASYWA 2496 037 2364 631 5,6%

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate to gtébwny element Aktywow trwatych. W$rdd nich najwazniejszymi pozycjami sg budynki
hotelowe, lokale i obiekty inzynierii Ilgdowej i wodnej oraz grunty i prawa wieczystego uzytkowania gruntéw. Najwiekszy
wplyw na ksztattowanie sie poziomu tej grupy aktywdw majg zmiany w bilansie jednostki dominujacej, poniewaz to
majatek tej jednostki przewaza w ogodlnej wartosci rzeczowego majatku trwatego. Wartos¢ Rzeczowych aktywow
trwatych w 2008 roku systematycznie rosnie w wyniku ponoszonych nakfadéw inwestycyjnych. W grupie hotelowe;j
oddano do eksploatacji cztery nowe hotele Etap oraz czesciowo hotel Mercure Grand w Warszawie. Kontynuuje sie
modernizacje obiektow oraz budowe kolejnych nowych hoteli. Jednoczesnie zwiekszeniu ulega flota samochodéw,
bedacych wiasnoscig Orbis Transport Sp. z 0.0. dla celéw wynajmu krétko i dlugoterminowego.

Aktywa obrotowe

W Aktywach obrotowych dominujg trzy pozycje: Naleznosci krétkoterminowe inne, Naleznosci handlowe oraz Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty. Pierwszg co do wielkosci pozycjg sga Naleznosci krétkoterminowe inne. Wzrost tej pozycji w
ciggu 12 miesiecy wynika ze wzrostu naleznos$ci publicznoprawnych z tytutu VAT, co z kolei spowodowane zostato
ponoszonymi sucesywnie, zwtaszcza w Orbis S.A., duzymi wydatkami inwestycyjnymi generujacymi takg naleznos¢. Na
wielkos¢ drugiej z wymienionych pozycji ma wptyw poziom obrotow w dziatalnosci hotelarskiej, transportowej i obstugi
turystycznej. Warto$¢ tej pozycji rosnie na skutek sezonowego zwiekszania sie obrotéw. Warto$é Srodkéw pienieznych i
ich ekwiwalentéw w 2008 nie dogonita wartosci na koniec roku 2007. Byto to efektem m.in. zwiekszonego
zapotrzebowania na pienigdz w zwigzku z naktadami inwestycyjnymi w Orbis S.A. oraz sptatami kredytow.

Zobowigzania diugoterminowe

W Zobowigzaniach dtugoterminowych Grupy Orbis prezentowanych jest 5 pozycji. Najwiekszg z nich stanowig kredyty i
pozyczki. W stosunku do 2007 roku stan zadtuzenia z tego tytutu wykazat wzrost, co bylo spowodowane przede
wszystkim wykorzystaniem przez Orbis S.A. kolejnych transzy inwestycyjnego kredytu terminowego. Od poczatku roku
Orbis S.A. wykorzystat 190 min zt kredytu, przy jednoczesnym przekwalifikowaniu kwoty 94 min zt kredytu
dtugoterminowego do zobowigzan krotkoterminowych. Kolejne dwie istotne pozycje to Rezerwa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego oraz Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne. Pierwsza z nich odnotowata spadek, druga
pozostata na poziomie z roku ubiegtego.

Zobowigzania krétkoterminowe

W zobowigzaniach krétkoterminowych dominujg Kredyty i pozyczki. W ciagu 12 miesiecy pozycja ta wykazata wzrost
gtéwnie z powodu reklasyfikacji kredytu dtugoterminowego w Orbis S.A. Znaczaca pozycjg w tej grupie sg réwniez
zobowigzania handlowe, ktérych wartos¢ zwigzana jest gtéwnie z sezonowym ksztattowaniem sie obrotéw handlowych w
obstugiwanych w Grupie Kapitatowej segmentach rynku. Zobowigzania te wykazaty spadek, co mozna tltumaczyé¢ gorsza
koniunkturg i zmniejszeniem obrotdw w ostatnim kwartale roku. Trzecie co do wielkosci Zobowigzania krotkoterminowe
inne pozostaty na poziomie z roku poprzedniego.
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Wyptata dywidendy

Orbis S.A.

W dniu 19 czerwca 2008 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Orbis S.A., podczas
ktérego powzieto uchwaty dotyczace miedzy innymi: zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci
Orbis S.A., zatwierdzenia sprawozdania finansowego Orbis S.A., podziatu zysku netto za 2007 rok, przeznaczajac
18,4 min, z, tj. 0,40 zt na jedng akcje na dywidende, zatwierdzenia rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego grupy kapitatowej Orbis S.A, udzielenia absolutorium cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej z
wykonania przez nich obowigzkéw w 2007 roku. Petna tres¢ uchwat znajduje sie na stronie internetowej spotki
www.orbis.pl. Dywidenda zostata wyptacona akcjonariuszom Orbis S.A. w dniu 1 sierpnia 2008 roku.

Orbis Kontrakty Sp. z o.0.

Na mocy uchwaty nr IV ZZW z dnia 18 marca 2008 roku, dywidenda w wysokosci 6 400 tys. zt nalezna Orbis S.A.
oraz dywidenda w wysokosci 1 600 tys. zt nalezna Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A. Dywidenda zostata
wyptacona.

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Dywidenda w wysokosci 38 835 tys. zt nalezna Orbis S.A. na mocy uchwaty Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 26 czerwca 2008 roku. Dywidenda zostata wyptacona.

Kredyty i pozyczki

Tabela 28. Kredyty i pozyczki otrzymane na 31.12.2008.

Tytut
zobowia- Oprocento-
Wierzyciel zania Waluta 31.12.2008  31.12.2007 wanie Termin splaty
Umowa kredytéw
terminowych z Bankiem
Handlowym w Warszawie
S.A. i Societe Generale
Orbis S.A. A Oddziatw Polsce kredyt PLN 381105 227213 WIBOR* 45112012
(Gtéwni Powotani terminowy marza
Organizatorzy ) oraz
Bankiem Zachodnim
WBK S.A. i Calyon
(Organizatorzy)
31.12.2009:
Orbis
WIBOR 1M + 625,
grar;szc;n Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 1250 1875 marza 31.12.2010:
P. .0. 625
. 31.12.2009:
Orbis
WIBOR 1M + 625;
';ranzszoort Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 1250 1875 marza 31.12.2010:
p.zo.0. 625
Orbis
Transport Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 26 202 34018 WIBg:rioa/N * 30.01.2010
Sp.zo.0.
Orbis PLN 11813 9115 Libor 1M +
Transport Kredyt Bank S.A. kredyt marz 31.01.2009
Sp. zo.0. CHF 4217 4217 arza
Orbis
Transport Societe Generale kredyt PLN 9738 0 WlBOR.1 M+ 31.01.2010
marza
Sp.zo.0.
PBP Orbis Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 2365 1252 WIBORON®* 51 512000
Sp. zo.o. marza
PBP Orbis Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 0 gr1 WIBORIM* 41 012000
Sp.zo.0. marza
Razem PLN 433 723 276 219
CHF 4217 4217

W 2008 roku Grupa Kapitatowa skorzystata z zasilania zewnetrznego w kwocie 220 344 tys. zt i dokonata sptaty 68 620

tys. zt kredytéw. W tym samym okresie Grupa nie udzielita pozyczek.
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6. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH

Tabela 29. Przeptywy pieniezne netto Grupy Kapitatlowej Orbis

w tys. zt 2008 2007 % zmiany
Przeplyw y z dziatalno$ci operacyjnej 155 347 185114 -16,1%
Przeplywy z dziatalno$ci inw estycyjnej (306 443) (112 473) -172,5%
Przeplywy z dziatalno$ci finansow ej 110 482 (73 536) -
Razem przeplywy pieniezne netto (40 614) (895) -4437,9%
Srodki pieniezne na koniec okresu 65 738 106 352 -38,2%

W 2008 roku Grupa Kapitatowa Orbis odnotowata dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej oraz z
dziatalnosci finansowej. Przeptywy netto z obu tych dziatalnosci nie pokryly w catosci ujemnego salda z dziatalnosci
inwestycyjnej, w wyniku czego w 2008 roku Grupa odnotowata ogétem ujemne przeptywy pieniezne netto.

Dziatalnos¢ operacyjna

Grupa Kapitalowa Orbis wykazata w ciagu roku dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej. Mimo
istotnie stabszego niz rok wczesniej zysku przed opodatkowaniem, przeptywy pozostaty na nieztym poziomie. Zawazyly
na tym gtéwnie dodatnie korekty wyniku. Najwieksza i decydujaca to amortyzacja. Drugg co do wielkosci byta korekta z
tytutu odsetek. Na zmniejszenie salda przeptywdw netto istotnie wptyneta zmiana stanu naleznosci.

Dzialalnos¢ inwestycyjna

W 2008 roku Grupa Kapitatowa Orbis uzyskata ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej. Ich
wartos¢ w poréwnaniu z okresem 2007 roku jest zauwazalnie nizsza. Na uzyskanie takiego rezultatu najwiekszy wptyw
wywarta spotka Orbis S.A. poprzez zaangazowanie wiekszych srodkéw finansowych w nowe inwestycje hotelowe, a w
dalszej kolejnosci Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. ponoszac wydatki przed otwarciem hoteli oraz spoétka Orbis
Transport Sp. z 0.0. poprzez zrealizowanie zakupow samochodow osobowych przeznaczonych do wynajmu dtugo i
krétkoterminowego. Gtdwnym zrodtem dodatnich wplywow z dziatalnosci inwestycyjnej byly przychody ze sprzedazy
rzeczowych aktywéw trwatych, przede wszystkim srodkéw transportu przez spétke Orbis Transport Sp. z 0.0., jednak ich
warto$¢ byta nieznaczna w poréwnaniu do pozycji ujemnych.

Dziatalnosé¢ finansowa

W ciggu 2008 roku Grupa Kapitatowa Orbis osiggneta dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej. Na taki wynik
najwiekszy wptyw miaty: spotka Orbis S.A., ktéra zaciggneta kolejne transze inwestycyjnego kredytu terminowego w
wysokosci 190 min zt, a takze w duzo mniejszym stopniu spétki Orbis Transport Sp. z 0.0. i PBP Orbis Sp. z o.o..
Najwiekszym ujemnym wydatkiem z tej dziatalnosci byly sptaty kredytdw oraz poniesione koszty ich obstugi, a w
nastepnej kolejnosci wyptata dywidendy dla akcjonariuszy Orbis S.A..

7. ANALIZA WSKAZNIKOWA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Na podstawie sprawozdan finansowych (rachunek zyskéw i strat oraz bilans) przeprowadzono analize obejmujgca
wskazniki rentownosci, aktywnosci i finansowania.

7.1 Wskazniki rentownosci

Wskaznik rentownosci kapitatu (ROE)

2008 2007
Zysk (strata) netto 26112 154198
Kepitat wiasry BO 1798306 1650620
Kepitat wasry BZ 1806758 1798306
Rentownosé kapitatu wlasnego 14% 89%

Wskaznik ten pokazuje stope zysku generowang przez inwestowany w przedsiebiorstwo kapitat. W 2008 roku wskaznik
ten zmalat z powodu nizszego zysku netto za ten okres niz rok wczesniej i nieco wyzszej wyptaty dywidendy dla
akcjonariuszy Orbis S.A.
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Wskaznik rentownosci aktywow (ROA)

2008 2007
ZysK (strata) retto 26112 154198
AdynarazemBO 2364631 20296
AdynarazemBZ 2496067 2364631
Rentownosé aktynow 111% 67%

Wskaznik ten pokazuje stope zysku generowang przez aktywa przedsiebiorstwa. Na spadek wskaznika rentownosci
aktywow w 2008 roku dominujacy wptyw miat zysk netto.

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto (ROS)

2008 2007
Zysk (strata) netto 6112 154198
Przychodly ze sprzecesy prod,, tow | meterialow 1175610 1164361
Rentownoét sprzedizy netto 2.2 132

Wskaznik ten pokazuje jaki zysk netto generuje jedna jednostka sprzedazy. Na spadek rentownos$é sprzedazy netto
dominujacy wptyw miaty nizsze niz rok wczesniej przychody z tytutu sprzedazy majatku trwatego i z tytutu wyceny tego
majatku.

7.2 Wskazniki aktywnosci

Okres sptywu naleznosci

2008 2007
Neleroid herdone BO 6065 5263
Neleroid herdone BZ 67357 60625
Praychody ze sprzecesy prod, tow i metericlow 1175610 1164361
Licadri €30 30
Seybkost obrotu relemosa 196 179

Wskaznik ten pokazuje po ilu dniach $rednio nastepuje sptata naleznosci. Na koniec 2008 roku jest on nieznacznie
wyzszy, ale nadal jest to krétki termin (ok. 2,8 tygodnia), co $wiadczy o tym, Ze nie wystepuje zamrozenie srodkow na
stanie naleznoéci.

Szybkosé¢ regulowania zobowigzan

2008 2007
Zoboniegariaberdone BO B 033
Zobongariahendone BZ 81915 BOR
Kozt sprzecrnych procKiow, tonerdwi meterictow 839239 84211
Likadri 3 30
Saybkost olrotu zobowigzan 354 389

Wskaznik ten pokazuje po ilu dniach $rednio nastepuje regulowanie zobowigzan. W 2008 roku wskaznik ten nieznacznie
spadt w poréwnaniu ze stanem na koniec 2007 roku.
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Szybkos¢ obrotu zapaséw

2008 2007
ZapesyBO 943 9189
Zepesy BZ 7161 9403
Koszt sprzecnych procliow, tonerowi meteristow 88923 a2
Libadh ) 30
Srybkosé cbrotu zapasow 34 40

Wskaznik ten pokazuje ile dni $rednio trwa cykl obrotu zapasami. W 2008 roku Grupa skrocita cykl obrotu zapasami,
co swiadczy o wyzszej efektywnosci ich wykorzystania.

7.3 Wskazniki finansowania

Stopa zadtuzenia

2008 2007
Zobowiegariaagdem 620279 56635
SUTapEMON 2495067 234631
Stopazacheeria 76% 2B

Stopa zadtuzenia informuje o stopniu w jakim aktywa sg finansowane kapitatem obcym. W 2008 roku wskaznik ten
wzrost z uwagi na wykorzystanie kolejnych rat kredytu inwestycyjnego na finansowanie strategii Grupy Hotelowej Orbis
oraz zakupy nowych $rodkéw transportu do dziatalno$ci wynajmu.

Wskaznik pokrycia odsetek

2008 2007
EBTDA 237888 32631
Sptata odksetek 19494 16371
Wakazrik polaycia odsetek 122 22

Wskaznik okresla obcigzenie przedsiebiorstwa sptatg odsetek. Wskaznik ten obnizyt sie w 2008 roku, nadal jednak
prezentuje bardzo bezpieczny poziom, gdyz EBITDA mogtaby pokry¢ 12-krotnie wyzsze kwoty odsetek.

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym

208 207
Kepitely wesre 1806753 179835
Adynatvge 22073 210699
Vairik poleycia aktywowtrvelych kepitalemwlasrym 02 83

Wskaznik pokazuje jaki procent aktywow trwatych finansowany jest kapitatem wtasnym. Wskaznik ten utrzymuje bardzo
bezpieczny poziom, gdyz wzrost aktywow wynikajacy z przeprowadzonych w 2008 roku inwestycji zostat pokryty w
znacznej czesci z zatrzymanego zysku roku 2007 i zysku za biezacy okres.
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Wskaznik biezacej ptynnosci

2008 2007
Adywa dordtone 2874 246897
Zobowagaria kidtikaterrinone U 260116
Wekarik bieszos plynnosci 0,76 0%

Wskaznik biezacej ptynnosci informuje ile razy aktywa obrotowe pokrywajg zobowigzania krétkoterminowe. W 2008 roku
wskaznik ten nieznacznie obnizyt sie (patrz pkt 3.3.2 niniejszego sprawozdania).

8. WYDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU

e dnia 16 stycznia 2009 roku Emitent przekazat do wiadomosci publicznej aktualizacje strategii rozwoju Grupy
Hotelowej Orbis na lata 2009 - 2011 (patrz raport biezacy 3/2009). Aktualizacja dotyczy zmiany
prognozowanego wyniku finansowego (EBITDA) Grupy Hotelowej Orbis na rok 2009 oraz odwotania prognozy
wynikow finansowych Grupy Hotelowej Orbis na rok 2010 i 2011.

e dnia 27 stycznia 2009 roku Fitch Ratings zmienit perspektywe ratingu dla Orbis S.A. ze stabilnej na negatywna.
Dtugoterminowy rating krajowy zostat utrzymany na poziomie BBB+(pol), (patrz raport biezacy 5/2009).

e dnia 28 stycznia 2009 roku Emitent zliozyt w Pierwszym Mazowieckim Urzedzie Skarbowym zgtoszenie
aktualizujace NIP-2 o ustaniu z dniem 31 grudnia 2008 roku bytu prawnego Podatkowej Grupy Kapitatowej
Orbis.

9. INFORMACJA O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

e Dnia 1 czerwca 2005 r. Emitent zawart umowe z PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. na przeglad i badanie
sprawozdan finansowych Orbis S.A. i Grupy Kapitatowej Orbis S.A. Umowa obejmowata przeglad pdtrocznych
sprawozdan finansowych, jednostkowych i skonsolidowanych, za okres 6 miesiecy zakohnczony 30 czerwca
2005, 2006 i 2007r. oraz badanie rocznych sprawozdan finansowych, jednostkowych i skonsolidowanych, za
2005, 2006 i 2007 r.
taczna kwota netto wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego z tytutu badania sprawozdan jednostkowych
i skonsolidowanych Orbis S.A. w 2008 roku wyniosta 453 tys. zt (627 tys. zt w 2007 roku). taczna kwota
wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdan finansowych
z pozostatych tytutdw ( szkolenie, doradztwo) wyniosta w 2008 roku 39 tys. zt (w 2007 roku 258 tys. zt).

e Dnia 3 lipca 2008 r. Emitent zawart 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 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2008, 2009 i 2010r. 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 2008 roku wyniosta 712 tys. zt (w 2007 roku nie wystgpita wyptata
wynagrodzenia). Spotka Deloitte Audyt Sp. z 0.0. w 2008 r. nie wykonywata innych prac na rzecz Orbis S.A.

10. OCENA ROZNIC MIEDZY WYNIKAMI PROGNOZOWANYMI | OSIAGNIETYMI

W skiad Grupy Hotelowej Orbis wchodzg Orbis S.A., Hekon - Hotele Ekonomiczne S.A., UAB Hekon i Orbis Kontrakty
Sp. z 0.0. Zaktualizowana prognoza, opublikowana raportem biezacym nr 30/2008, przewidywata osiggniecie w catym
2008 roku tacznego wyniku EBITDA dla Grupy Hotelowej Orbis w wysokosci 230 min zi. Wypracowany w ciggu
dwunastu miesigcy 2008 roku wynik EBITDA wyniést 216 min zt.
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PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU

Data Imi¢ i nazwisko Stanowisko / Funkcja Podpis

2009.03.30 | Jean-Philippe Savoye Prezes Zarzadu
2009.03.30 | Ireneusz Andrzej Wegtowski Wiceprezes Zarzadu
2009.03.30 | Yannick Yvon Rouvrais Czionek Zarzadu

2009.03.30 | Marcin Szewczykowski Cztonek Zarzgdu




