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CHARAKTERYSTYKA SPOLKI ORBIS S.A.

1.1 Przedmiot dziatalnosci przedsigbiorstwa Orbis S.A.

Orbis Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie powstata w wyniku przeksztatcenia Panstwowego Przedsigbiorstwa
Orbis, na podstawie ustawy z dnia 13 lipca 1990 r. o prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych (Dz.U. z 1990 r. nr 51
poz. 298 z pdzn. zm.). Dnia 17 grudnia 1990 r. zostat sporzadzony akt notarialny przeksztatcenia Przedsiebiorstwa
Panstwowego Orbis w jednoosobowg spotke Skarbu Panstwa (Akt Notarialny nr Rep. A 1882/90).

W dniu 9 stycznia 1991 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Wydziat XVI Gospodarczy wydat postanowienie o
wpisaniu Orbis Spotki Akcyjnej do rejestru handlowego (RHB 25134).

Dnia 28 czerwca 2001 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
dokonat wpisu Orbis Spotki Akcyjnej do rejestru przedsiebiorcow.

Orbis Spoétka Akcyjna jest zarejestrowana pod numerem KRS 0000022622 w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy
w Warszawie, aktualnie XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

Spotka dziata na podstawie Statutu, ktérego tekst jednolity zostat przyjety przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Orbis Spotki Akcyjnej w dniu 19.06.2008 roku (Akt Notarialny Rep. A nr 2475/2008).

Przedmiot dziatalnosci Spétki to:

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

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

e hotele i podobne obiekty zakwaterowania,

e dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z wyzywieniem,

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

e pozostaty transport ladowy pasazerski, gdzie indziej niesklasyfikowany,

e konserwacja i naprawa pojazdéw samochodowych, z wytagczeniem motocykli,

e pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych,

e dziatalno$¢ agenciji reklamowych,

e pozostata dziatalno$¢ wydawnicza,

e sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana,

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

e pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane,

e pozostate posrednictwo pieniezne,

e dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi i zakladami wzajemnymi,

e pozostate ubezpieczenia osobowe oraz ubezpieczenia majatkowe,

e dziatalno$¢ pozostatych agencji transportowych,

e wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

e zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie.
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Wg stanu na dzien 31 grudnia 2009 r. w strukturze Orbis S.A. funkcjonowato 40 hoteli zlokalizowanych w 26 duzych
miastach i miejscowosciach wypoczynkowych w Polsce, o tacznej zdolnosci eksploatacyjnej wynoszacej 8 165 pokoi.

Hotele nalezace do Orbis S.A. dziatajg pod markami Accor: Sofitel, Novotel i Mercure oraz markami Orbis Hotels
i Holiday Inn. Orbis S.A. zarzadza dodatkowo, na podstawie umowy o zarzadzanie, dwoma hotelami: Mercure
Fryderyk Chopin w Warszawie i Sofitel Wroctaw oraz jest wtascicielem o$smiu budynkéw hotelowych marki Etap oraz
jednego marki Mercure, ktérych operatorem jest spotka zalezna Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A.

Hotele Spotki oferujg petng obstuge gastronomiczna, dysponujg profesjonalnie wyposazonymi salami konferencyjnymi
i Business Centre, posiadajg zaplecze rekreacyjne i spa. Potencjat ten plasuje sie¢ hotelowg Orbis na pierwszym
miejscu w Polsce i w Europie Srodkowo-Wschodnie;j.

Spdtki Orbis S.A., Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A., UAB Hekon oraz Orbis Kontrakty Sp. z o.0. tworzg Grupe
Hotelowa Orbis (operujg 61-oma obiektami i zarzadzajg 3 obiektami).

Wykres 1. Struktura pokoi hotelowych wg marek Orbis S.A.

Orbis S.A.

34%
O MERCURE @ NOVOTEL mSOFITEL mORBISHOTELS mHOLIDAY INN

Wykres 2. Struktura pokoi hotelowych wg marek Grupy Hotelowej Orbis

Grupa Hotelowa Orbis

3% 1%

20%

29%

12%

4%

O MERCURE @m NOVOTEL m SOFITEL O IBIS o0 ETAP m ORBIS HOTELS m HOLIDAY INN O Vilnius
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Kurs akcji Orbis S.A.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku kurs akcji spétki Orbis S.A. znajdowat sie w przedziale 24,00 - 55,30
zt. Rozpieto$¢ pomiedzy notowaniem najwyzszym i najnizszym wyniosta 31,30 zt, co stanowito 130,4% ceny najnizsze;j.

Na poczatku analizowanego okresu wystepowata tendencja spadkowa kursu akcji, nastepnie od konca stycznia do
maja kurs akcji wzrastat. 16 kwietnia i 12 maja osiggnat lokalne maksima, a nastepnie obserwowac¢ mozna byto spadki z
korektami wzrostowymi. Od 30 czerwca kurs akcji wzrastat osiggajac w dniu 20 sierpnia najwyzszy poziom (55,30 zi) w
ciggu 2009 roku. Po 25 sierpnia wystepowata tendencja spadkowa kursu z korektami wzrostowymi. Lokalne minimum
wystapito 30 listopada, kiedy notowania waloréw osiagnety poziom 41,20 zi. Ostatniego dnia analizowanego okresu
kurs akcji Orbisu osiagnat poziom 44,36 zt. Sredni obrét walorami Orbisu w okresie I-XII 2009 r. wynidst 27.021 sztuk.

Wykres 3. Kurs akcji Orbis S.A. i indeksu WIG-20 w okresie od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

pln pkt

——Orbis S.A. ——WIG-20 |

pin

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 spotki 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 sposoéb trwaly czesciowo. Spoétka prowadzi
korporacyjng strone internetowa, lecz nie bedzie na niej umieszcza¢ informacji wymaganych przez ppkt. 4), 6), 7), 10) i
11) tejze zasady. Ma na to wptyw kilka przyczyn, wsréd ktérych nalezy wymieni¢ w szczegdlnosci zaostrzenie
obowigzkéw informacyjnych w stosunku do obowiazujacych przepisow prawa (ppkt. 4 i 10) oraz w stosunku do
aktualnej praktyki korporacyjnej Spétki (ppkt. 6 i 7), a takze niejasno$¢ brzmienia tych czesci Zasady 1.1 (ppkt. 7 i 10).
Orbis S.A. deklaruje rozwazenie stopniowego wprowadzenia odpowiednich mechanizméw korporacyjnych, a zwtaszcza
dodatkowych srodkdw organizacyjnych i technicznych, umozliwiajacych stosowanie w powyzszym zakresie zasad tadu
korporacyjnego. Obowigzki publikacyjne natozone na emitentéw (zwtaszcza w ppkt. 6, 7 i 10) sg tez w znacznej czesci

5
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nowe — roztozenie ewentualnej implementacji tych zasad w czasie jest rowniez uzasadnione racjonalizacjg zwigzanych
z tym kosztow.

Ad. I1.1.4. — ta cze$¢ Zasady I1.1., dotyczgca 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 raportdow biezacych i okresowych. Spétka 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 Spotki, tak by informacje w wymaganym zakresie i
terminie zostaty opublikowane na stronie internetowej. Kierujac sie trecig zasady 11.1.4., Spdtka podejmie
starania, zeby te informacje byly dostepne dla inwestoréw jak najwczesniej. Do tego czasu Spodtka bedzie
jednak wykonywata obowigzki informacyjne, zwigzane z odbywaniem walnym zgromadzen, zgodnie z
obowiazujgcymi przepisami. Tres¢ odpowiednich raportow Spotki bedzie zamieszczana na korporacyjnej
stronie internetowe;.

Ad. 11.1.6. - tres¢ 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 szczegdétowosci 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 fadu korporacyjnego), ktéra wymagata skiadania przez komitety rocznych
sprawozdan ze swojej dziatalnosci. Spétka informuje réwniez w tresci niniejszego raportu o trwatym
niestosowaniu Zasady 111.8., gdyz obowigzujgce regulacje wewnetrzne dotyczace pracy komitetéw Rady
Nadzorczej nie sg w petni zgodne z Zatgcznikiem | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005
r. dotyczacego roli dyrektorow niewykonawczych (...). Spétka deklaruje roéwniez cze$ciowe
nieprzestrzeganie Zasady IIl.1.

Ad.I1.1.7. — wymoOg zamieszczania na stronie internetowej pytan akcjonariuszy zadawanych przed i w trakcie
walnego zgromadzenia, oraz udzielonych odpowiedzi wymaga wdrozenia przez Spoétke szczegodlnych i
wymagajacych znacznych naktadéw procedur. Tres¢ tej zasady dos¢ ogodlnie 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, ktéry
zgodnie z obowigzujacymi przepisami nie ma obowigzku udzielania odpowiedzi na pytania akcjonariuszy
poza Walnym Zgromadzeniem. Spotka przewiduje rowniez trudnosci z ustaleniem, czy konkretna osoba
zwracajgca sie z pytaniem przed Walnym Zgromadzeniem jest akcjonariuszem, i czy w konsekwenc;ji tres¢
pytania i udzielonej odpowiedzi powinna by¢ umieszczona na stronie internetowej. Powyzsze watpliwosci
powodujg obawy, ze stosowanie Zasady 11.1.7. zbytnio sformalizuje prowadzenie polityki informacyjnej
Spotki. Spotka deklaruje jednak, iz rozwazy mozliwo$é zastosowania odpowiednich procedur wewnetrznych
w celu stosowania tej zasady.

Ad. 11.1.10. - informacje na temat zdarzen skutkujgcych nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie
akcjonariusza, mogacych stanowi¢ podstawe podejmowania decyzji inwestycyjnych (Zasada 11.1.10) sa
publikowane przez Spétke w formie raportow, w przypadkach okreslonych w przepisach regulujgcych
publiczny obrét instrumentami finansowymi. Raporty te sg nastepnie umieszczane na korporacyjnej stronie
internetowej Spdtki. Nalezy podkresli¢, ze strona internetowa Spdtki ma jedynie dodatkowy walor
informacyjny, natomiast inwestorzy powinni podejmowac¢ decyzje na podstawie raportdéw przekazywanych
zgodnie z ustawg o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych. Wymaog traktowania strony internetowej jako
wylacznego srodka informowania inwestoréow o grupie zdarzen, scharakteryzowanych bardzo nieprecyzyjnie
w Zasadzie 11.1.10., sprawia, ze jej stosowanie moze wigzac sie z ryzykiem dla emitentéw. W zakresie ppkt
10), emitent zobowigzany jest do kwalifikowania poszczegélnych zdarzen jako zdarzeh korporacyjnych i
innych zdarzen o podobnym charakterze, kwalifikowaniu takich zdarzen jako mogacych mie¢ wptyw na cene
akcji spofkki (decyzje inwestycyjne) oraz publikowania ich w odpowiednim terminie.

Ad. I1.11.11. - w zakresie Zasady 1l.1.11., Spdtka nie dysponuje obecnie mechanizmem uzyskiwania i
podawania do publicznej wiadomosci informacji na temat powigzan Czionka Rady Nadzorczej z
akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Spdétka nie stosuje w sposéb trwaty Zasady l1l.2. Informacje dotyczace Czionkéw Rady
Nadzorczej sg dostepne publicznie jedynie w takim zakresie, w jakim wymagajg tego przepisy prawa.

Zasada I1.3. i Zasada IIl.9. Zgodnie z Kodeksem spétek handlowych, rozszerzenie uprawnien rady nadzorczej powinno
nastapi¢ poprzez zmiane statutu. Kompetencje Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki sg okreslone w jej Statucie, ktory
nie przewiduje koniecznosci wystepowania do Rady Nadzorczej o zgode na zawarcie umowy lub innej transakcji z
uwagi na to, ze drugg strong jest podmiot powigzany. Przewiduje natomiast taki obowigzek, jezeli wartos¢ danej
transakcji przekracza okreslong kwote. Poza takimi czynnosciami, Zarzad moze tez zwracac sie do Rady Nadzorczej o
wyrazenie opinii badz uchwat w innych sprawach. W ocenie Spotki, obecne brzmienie Statutu jest dostosowane do
rozmiaru jej przedsiebiorstwa oraz prowadzonej dziatalnosci. Zarzad Spoétki nie zamierza w najblizszym czasie
wystepowac z inicjatywa zmiany Statutu w powyzszym zakresie. W praktyce, stosowanie tej zasady utrudnia takze mato
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precyzyjne okreslenie rodzaju uméw, 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 wzgledéow
Zasady 11.3.i l11.9 nie sg przez Orbis S.A. przestrzegane w sposob trwaty. Zarzad Orbis S.A. pragnie jednak podkresli¢,
ze transakcje z akcjonariuszami oraz innymi osobami, ktérych interesy wptywajg na interes Spotki, dokonywane sg ze
szczegoblng 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 poézniejszym. Rada Nadzorcza Spoétki nie widzi obecnie
mozliwosci, by w zakres swoich zadan w najblizszym czasie wiacza¢ statg kontrole funkcjonowania systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem. Rada Nadzorcza rozwazy takg decyzje, uwzgledniajgc 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 Spotki przewidujg zaostrzenie obowigzkéw informacyjnych Cztonkéw
Rady Nadzorczej Spdtki w stosunku do wczesniej obowigzujacych zasad tadu korporacyjnego, dotyczacych
analogicznych zagadnien. Ich aktualne brzmienie nie usuwa tez watpliwosci co do stopnia konkretnosci okreslenia
relacji pomiedzy Cztonkiem Rady Nadzorczej a akcjonariuszem, oraz pojecia konfliktu intereséw, ktére byty zasadnicza
przyczyna nie stosowania przez Spotke tych zasad w poprzednim brzmieniu. Z uwagi na strukture wtasno$ciowg Spotki
brak precyzyjnego okreslenia powyzszych kwestii w dobrych praktykach ma bardzo istotne znaczenie, jezeli w wyniku
stosowania tych zasad miatoby nastepowac nie uczestniczenie w pracach Rady Nadzorczej czg$ci jej cztonkdow.

Zasada lll. 8. Zasada ta dotyczy zadan i funkcjonowania komitetdw dziatajgcych w radzie nadzorczej. Spoétka nie
deklarowata przestrzegania zasad fadu korporacyjnego, w ich poprzednim brzmieniu, dotyczgcych niezaleznych
cztonkéw rady nadzorczej oraz wewnetrznych komitetow rady pracujacych z ich udziatem. Zasady te ulegty zmianie, w
wyniku ktorej Spoétka przestrzega obecnie Zasady I11.6. i lIl.7. Wewnetrzne regulaminy prac komitetéw Rady Nadzorczej
nie sg jednak obecnie dostosowane w petni do Zatacznika | 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 spetniaé podstawowe zatozenia tego
dokumentu. Stopien transpozyciji postanowien Zalecenia powinien jednak uwzglednia¢ réwniez wielkos$¢ struktury
organizacyjnej spotki oraz kompetencije rady nadzorczej, wynikajace z prawa krajowego.

1.2.2 Skiad akcjonariatu Orbis S.A.

Stan posiadania akcji Orbis S.A., ustalony na dzierh 31 grudnia 2009 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. Sktad akcjonariatu spétki na dzien 31.12.2009 r.

. - udziat w kapitale
) Liczba akgiji / liczba .
Nazwa udziatowca i zaktadowym / liczba
gtoséw na WZA .
gtoséw na WZA
Accor S.A.
23043 108 19
(w tym spotka zalezna Accor S.A. — Accor Polska Sp. z 0.0. — 4,99%) Sl AL
BZ WBK AIB Asset Management S.A. — klienci objeci umowami o zarzadzanie, o
fundusze inwestycyjne BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 11599630 25,17%
Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK (d.Commercial Union OFE ®
BPH CU WBK) 4 670 444 10,14%
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1.2.3 Sklad organéw Orbis S.A zarzadzajacego i nadzorujacego

Sktad organow Spoiki, zarzgdzajgcego i nadzorujgcego, w okresie od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r. byt nastepujacy:

Tabela 2. Skiad organow spotki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Jean-Philippe Savoye
Zarzad Wiceprezes Ireneusz Andrzej Wegtowski
Cztonek Yannick Yvon Rouvrais
Czitonek Marcin Szewczykowski
Przewodniczacy Claude Moscheni
Jacek Ksen
Erez Boniel

Christian Karaoglanian

Elzbieta Czakiert

Rada Nadzorcza Artur Gabor

Jarostaw Szymanski

Andrzej Procajto

Michael Flaxman (do 8 czerwca 2009)

Christophe Guillemot (do 12 czerwca 2009)

Yann Caillere (od 15 czerwca 2009)

Marc Vieilledent (od 15 czerwca 2009)

Znany Spotce stan posiadania akcji ,Orbis” S.A. przez Cztonkéw Zarzadu na dzienh publikacji sprawozdania przedstawia
sie nastepujaco:

e Jean-Philippe Savoye - Prezes Zarzadu posiada 3 000 akgc;ji ,Orbis” S.A.
e Ireneusz Andrzej Wegtowski - Wiceprezes Zarzadu posiada 3 000 akc;ji ,Orbis” S.A.
e Yannick Yvon Rouvrais - Czionek Zarzadu nie posiada akc;ji ,Orbis” S.A.
e Marcin Szewczykowski - Cztonek Zarzadu nie posiada akcji ,Orbis” S.A.

Znany Spofce stan posiadania akcji ,Orbis” przez Cztonkéw Rady Nadzorczej VIl kadencji na dzien publikacji
sprawozdania przedstawia sie nastepujaco:

e Claude Moscheni - nie posiada akc;ji ,Orbis” S.A.

e Jacek Ksen - nie posiada akgji ,Orbis” S.A.

e Erez Boniel - nie posiada akcji ,Orbis” S.A.

e  Christian Karaoglanian - nie posiada akc;ji ,Orbis” S.A.
e Artur Gabor - nie posiada akcji ,Orbis” S.A.

e Elzbieta Czakiert - posiada 511 akg;ji ,,Orbis” S.A.

. Jarostaw Szymanski - nie posiada akc;ji ,Orbis” S.A.

e Andrzej Procajto - nie posiada akcji ,Orbis” S.A.

e Yann Caillére - nie posiada akgji ,Orbis” S.A.

. Marc Vieilledent - nie posiada akgc;ji ,Orbis” S.A.



Grupa Kapitatowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej — 2009 rok
(wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. z, o ile nie podano inaczej)

1.2.4 Zasady dzialania organéw Orbis S.A.

Spotka dziata na podstawie Statutu, kidérego ostatni tekst jednolity zostat ustalony przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Orbis Spoétki Akcyjnej w dniu 19.06.2008 roku (Akt Notarialny Rep. A nr 2475/2008).

Kadencja wspdlna 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 caty Zarzad mogq
by¢ odwotani przez Rade Nadzorczg przed uptywem kadencji. Sprawy nie przekraczajace zakresu zwyktych czynnosci
Spdétki moze prowadzi¢ kazdy cztonek Zarzadu bez podejmowania uchwaty Zarzadu. Do zwyktego zakresu czynno$ci
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 Spotki oraz sprawy, ktorych zamiar realizacji spotkat sie ze sprzeciwem ktéregokolwiek cztonka
Zarzagdu wymagajg podjecia uchwaty na posiedzeniu Zarzadu. Zarzad, zgodnie z postanowieniami Statutu, uchwalit
swoj regulamin, ktory okresla szczegdtowy tryb dziatania Zarzadu, a Rada Nadzorcza go zatwierdzita.

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

Kadencja wspdlna cztonkéw Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Czionkéw Rady Nadzorczej, poza trzema cztonkami
wybieranymi przez pracownikéw zatrudnionych w Spotce, wybiera Walne Zgromadzenie. Pracownicy Spétki moga
przed uptywem kadencji odwota¢ czionka Rady Nadzorczej przez nich wybranego. Wniosek o odwotanie czlonka Rady
Nadzorczej wymaga podpisu jednej piatej liczby wyborcow. Rada Nadzorcza, zgodnie z postanowieniem Statutu Spofki,
uchwalita swéj regulamin, ktéry okresla jej organizacje i sposdb wykonywania czynnosci.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Zgodnie z
postanowieniami Statutu, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Zarzad, poza zwotaniem z wtasnej inicjatywy, zwotuje na
pisemny wniosek Rady Nadzorczej lub czionkéw Rady Nadzorczej wybranych przez pracownikéw. Jezeli pomimo
ztozenia takiego wniosku, o kitérym mowa w zdaniu powyzej, Zarzad spotki nie zwotat Walnego Zgromadzenia w
terminie dwdch tygodni od daty zgtoszenia wniosku, uprawnienie zwotania Nadzwyczajnego Zgromadzenia przystuguje
takze czionkom Rady Nadzorczej wybranym przez pracownikéw. Walne Zgromadzenie jest wazne, jezeli liczba
reprezentowanych na nim akcji wynosi przynajmniej 25% kapitalu zakladowego Spotki. Uchwaty Walnego
Zgromadzenia zapadajg zwykla wiekszoscig gtoséw oddanych za uchwalg, o ile Statut nie stanowi inaczej lub
bezwzglednie obowigzujgce przepisy Kodeksu spoétek handlowych nie wymagajg innej wiekszosci. Uchwate uwaza sie
za przyjeta, gdy liczba gtoséw oddanych za uchwatg jest wieksza niz liczba gtoséw oddanych przeciwko uchwale.
Glosow wstrzymujacych nie liczy sie. Kazda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy m.in. zmiana Statutu Spdétki, zmiana przedmiotu dziatalnosci Spoiki,
rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok
obrotowy, powziecie uchwaty o podziale zyskéw lub o pokryciu strat, potaczenie, podziat lub przeksztatcenie Spotki oraz
rozwigzanie i likwidacja Spétki. Nabycie i zbycie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udzialu w
nieruchomosci nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, z wyjatkiem zbycia takich sktadnikdéw majatku o wartosci
transakcyjnej powyzej 200.000.000 zt netto. Walne Zgromadzenie, zgodnie z postanowieniem Statutu Spétki, uchwalito
swoj regulamin, okreslajacy szczegétowo tryb prowadzenia obrad.

1.2.5 Kontrola wewnetrzna

Kontrola wewnetrzna funkcjonujaca w Orbis S.A. opiera sie na kontroli funkcjonalnej sprawowanej przez kadre
kierowniczg w poszczegdlnych hotelach Spoétki oraz jednostkach organizacyjnych Biura Zarzadu. 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 Zespot Audytu Wewnetrznego Spotki. System kontroli wewnetrznej obejmuje
najistotniejsze procesy Spoftki, w tym obszary majace bezposrednio lub posrednio wptyw na prawidtowos$é sprawozdan
finansowych. Audyty wewnetrzne przeprowadzane sa na polecenie i w zakresie okre$lonym przez Zarzad i w
porozumieniu z Komitetem Audytu wytonionym w Radzie Nadzorczej Spotki.
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2. SPOLKI WCHODZACE W SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS

2.1 Sktad Grupy Kapitatowej

Wedtug stanu na 31 grudnia 2009 r. w sktad Grupy Kapitatowej Orbis wchodzity nastepujace Spétki prawa handlowego:

Tabela 3. Podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitalowej Orbis, zalezne i stowarzyszone.

% udziatu % udziatu jednostki
nazwa. forma brawna kapitat jednostki dominujacej
P praw zakladowy dominujacej w w glosach przedmiot dziatalnosci
i siedziba spotki ;
w PLN kapitale na walnym
zakltadowym zgromadzeniu
jednostka dominujaca
Clielis /2 517 754 - - Hotelarstwo i gastronomia
Warszawa

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 98,88 przewozy osobowe, wynajem
Warszawa i leasing taboru samochodowego
PBP Orbis Sp. z o.0. 24 667 95,08 95,08 piuro podrézy — detal
Warszawa i touroperatorstwo
WT WILKASY Sp. z o.0. 1650 100,00 100,00 hotelargtwo, gastronomia,
Wilkasy rekreacja
. organizacja zakupow na rzecz
\(/)vrb|s eIy s o O 100 80,00 80,00 | hoteli zarzadzanych przez
arszawa P
wspolnikow
\?Vrbls Travel Sp. z 0. o. 5 100,00 100,00 turystyka, t_ransport, hotelarsko-
arszawa gastronomiczna
Orbis Travel Incoming 5 100,00 100,00 turystyka, t_ransport, hotelarsko-
Sp. z 0. 0. Warszawa gastronomiczna
Orbis Travel Corporate Sp. z o. 5 100,00 100,00 turystyka, t‘ransport, hotelarsko-
0. Warszawa gastronomiczna
podmioty stowarzyszone bezposrednio
\(/)Vrbls el Z O 7 800 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
fixslGdanskispyaielo 15 200 99,05 99,05 | Transport
Gdansk
\L/JV,?EOHekon 9383 100,00 100,00 | hotelarstwo i gastronomia
PSS TRllelodsle) S, 2 0.0 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 o.0. 2878 70,82 70,82 miejska komunikacja
Tarnobrzeg autobusowa
. organizacja zakupow na rzecz
\(/)Vrbls G S 2040, 100 20,00 20,00 | hoteli zarzadzanych przez
arszawa s
wspolnikow
ey ELS pp, 2 8.6, 460 99,05 99,05 | przewozy autokarowe

Wartos¢ akcji i udziatéw, liczona w cenach nabycia, posiadanych bezposrednio przez Orbis S.A., wyniosta na dzien
sprawozdawczy 498 802 tys. zt. Ta sama pozycja w wartosci bilansowej to 470 226 tys. zt.
Ponadto Orbis S.A. posiada udziaty i akcje mniejszosciowe, objete w ramach konwersji wierzytelnosci badz w spétkach
pozbawionych perspektyw rozwojowych. Do tej kategorii zaliczajg sie spotki: Meritum Bank ICB S.A. dawniej: Bank
Wspétpracy Europejskiej S.A., Polskie Hotele Sp. z 0.0. w likwidacji oraz Tarpan Sp. z 0.0. w likwidacji. Akcje i udziaty
posiadane w spotkach: Meritum Bank ICB S.A., Polskie Hotele Sp. z o0.0. i Tarpan Sp. z 0.0. sg w calosci objete
odpisem aktualizujgcym i ich warto$¢ bilansowa na dzier 31.12.2009 r. wynosi zero.
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Wykres 4. Graficzne przedstawienie struktury organizacyjnej grupy kapitatowej emitenta oraz informacja na temat rodzaju powigzan w grupie.*

ORBIS Spoétka Akcyjna
jednostka dominujaca

A 4

PODMIOTY ZALEZNE

UAB Hekon |<-| 100%

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

100%

20,00% '—P

Orbis Kontrakty Sp. z o0.0.

80,00%

95,08%

PBP ORBIS Sp. z o.0.
0,17%
H 70,82% |—>| PMKS Sp. z 0.0. |
Orbis Transport Sp. z 0. o.

98,88%

100%

| PKS Tarnobrzeg Sp. z o.0. 99,05% |——
| PKS Gdansk Sp. z o.0. |<-| 99,05% l— -

WT Wilkasy Sp. z o.0.
| Inter Bus Sp. z 0.0. |<-| 99,05% l—

Orbis T | Sp.zo.o0.
| Capital Parking Sp. z 0.0. |<-| 99,05% l— il ek = e

100%

Orbis Travel Corporate Sp. z 0. o.

100%

Orbis Travel Incoming Sp. z 0. o.

100%

JUANE W0 L

\ 4

PODMIOTY STOWARZYSZONE

Orbis Casino Sp. z o0.0.

* % udziat w podmiocie zaleznym posrednio jest kalkulowany z uwzglednieniem % udziatu Orbis S.A. w spétkach zaleznych bezposrednio.

33,33%
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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 petna,

e sprawozdanie finansowe PBP Orbis Sp. z 0.0. — podmiotu zaleznego, konsolidowane metodg petna,

e sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Orbis Transport konsolidowane metoda petna,

e konsolidowane metodg praw wiasnosci sprawozdanie spotki stowarzyszonej Orbis Casino Sp. z o0.0.

2.2.1 Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Spétka 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, XVI Wydzial Gospodarczy. Rejestracja w
rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem 0000113855 nastagpita 21 maja 2002 r. w Sadzie
Rejonowym dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy.

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.

Skitad organow spotki zarzadzajacego i nadzorujgcego w 2009 r. byt nastepujacy:

Tabela 4. Sktad organéw spofki

Organ Funkcja Imie i nazwisko

Prezes Jean-Philippe Savoye

Zarzad Cztonkowie Yannick Yvon Rouvrais

Marcin Szewczykowski

Cztonkowie Ireneusz Wegtowski

Rada Nadzorcza Stefan Potocki

Noel Chretien

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. jest operatorem 20 hoteli, ktére zlokalizowane sga w 11 miastach w Polsce,
dziatajacymi pod markami Ibis (9), Etap (8), Novotel (2) i Mercure (1). Dodatkowo spoétka zarzadza hotelem Ibis Stare
Miasto w Warszawie na podstawie umowy o zarzadzanie.

Spotka 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 R eSS B O
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 spétce nie zostat powotany Zarzad ani Rada Nadzorcza. Od listopada 2003 r. funkcje dyrektora zarzadzajgcego petni
Pan Yannick Yvon Rouvrais.

UAB Hekon nie posiada udziatéw ani akcji w innych podmiotach.

2.2.3 Orbis Kontrakty Sp. z o.0.

Orbis Kontrakty Sp. z 0. 0. zostala zawigzana 24 stycznia 2005 r. przez Orbis S.A. oraz Hekon-Hotele Ekonomiczne
S.A. Spotka zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow 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 2009 r. jej udziatowcami byli:

Tabela 6. Udziatowcy spolki

nazwa udzialowca

udziat w kapitale zakladowym

Orbis S.A.

80,00%

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

20,00%

Przedmiotem dziatalnosci spétki jest organizacja zakupdw na rzecz hoteli zarzadzanych przez kazdego ze wspolnikow.

W spétce nie powotano Rady Nadzorcze;j.

Skitad organu zarzadzajgcego spotkg w 2009 r. byt nastepujacy:

Tabela 7. Sktad organéw spofki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Yannick Rouvrais

Zarzad Cztonek Ireneusz Wegtowski
Cztonek Marcin Szewczykowski

2.2.4 PBP Orbis Sp. z o.0.

Polskie Biuro Podrézy Orbis Sp. z o0.0. 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 wrzesnia 2001 r. spétka zostata wpisana do rejestru
przedsigbiorcow pod numerem KRS 0000046253 przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIll Wydziat Krajowego

Rejestru Sadowego.

W dniu 31 grudnia 2009 r. jej udziatowcami byli:

Tabela 8. Udziatowcy spotki

nazwa udziatlowca

udziat w kapitale zakladowym

Orbis S.A. 95,08%
Biuro Podrézy ,Zbigniew” 0,01%
Pozostali (448 osob fizycznych) 4,91%
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Przedmiot dziatalnosci spotki obejmuje w szczegodlnosci:

e organizacje i obstuge turystyki krajowej i zagranicznej,
e koordynacje, organizacje i obstuge kongreséw, zjazddw i konferencji oraz innych imprez specjalistycznych,
przewoznikdw polskich i obcych

e posrednictwo w rezerwacji i

sprzedazy dokumentdow przewozowych

w komunikacji krajowej i zagranicznej,
e Swiadczenie ustug transportowych wraz z wynajmem taboru, organizacje przewozow transportem wiasnym,
e Swiadczenie ustug hotelarskich i gastronomicznych wraz z ustugami towarzyszacymi.

Skiad organdéw spéiki zarzadzajacego i nadzorujgcego w 2009 r. byt nastepujacy:

Tabela 9. Sktad organéw spotki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Andrzej Studnicki
Czionek Marta Kuniszyk

Zarzad Czionek Jarostaw Mojzych (do 18 wrzesnia 2009)
Czionek Pawet Lewandowski (do 18 wrze$nia 2009)
Cztonek Pawet Szczepanski (do 18 wrzesnia 2009)

Przewodniczacy

Krzysztof Gerula

Wiceprzewodniczacy Stefan Potocki
Rada Nadzorcza - :
Czionek Marcin Szewczykowski
Czionek Justyna Burzynska-Pasierbska (do 10 czerwca 2009)
Czionek Danuta Ludowska (od 10 czerwca 2009)

Na koniec 2009r. Spodtka posiadata
posrednictwem 1 311 wspoipracujacych

sie¢ 35 wiasnych biur sprzedazy. Swoje produkty sprzedawata takze za

Z nig agentow.

Na dzien 31 grudnia 2009 r. spétka posiadata udzialy w nastepujacych krajowych i zagranicznych podmiotach

gospodarczych:
Tabela 10. Udzialy i akcje w innych podmiotach
udziat w kapitale
nazwa, forma prawna i siedziba zaktadowym statusg&?sec PBP przedmiot dziatalnosci
w %
Dom Polski a.s. (Republika Czeska) 1,00% kulturalno — o$wiatowa
First Travel GmbH (w likwidacji) Dusseldorf 1,00% biuro podrozy
miedzynarodowe przewozy
Orbis Transport Sp. z 0.0. Warszawa 0,18% autokarowe, wynajem
samochoddéw
Tarnowska Agencja Rozwoju Regionalnego 0,03% wydawnictwo

2.2.5 Orbis Transport Sp. z 0.0.

Orbis Transport Sp. z 0.0. zostata zawigzana 28 czerwca 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 spétki do rejestru przedsiebiorcéw dokonano w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 11 wrzeénia 2001 pod numerem KRS 0000037337.

Na dzien 31 grudnia 2009 r. udziatowcami Orbis Transport Sp. z 0.0. byli:

Tabela 11. Udzialowcy spotki

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%
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Przedmiot dziatalnosci spotki stanowia:

Skitad organow spotki zarzadzajacego i nadzorujgcego w 2009 r. byt nastepujacy:

Tabela 12. Sktad organéw spofki

ustugi transportowe krajowe i zagraniczne,
wynajem i leasing samochodéw,
dziatalnos¢ handlowa — w tym: sprzedaz samochodow i czesci zamiennych,
eksport i import towaréw i ustug.
posrednictwo w $wiadczeniu ustug turystycznych, hotelowych i transportowych,
przewozy pasazerskie — prowadzenie regularnych linii autobusowych,
serwis samochodowy i ustugi parkingowe,
ustugi przedstawicielskie i agencyjne,
ustugi turystyczne.

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Jan Sidorowicz (do 23 czerwca 2009)
Grzegorz Uszycki (od 25 czerwca 2009)
Zarzad Wiceprezes Jerzy Majewski (do 23 czerwca 2009 i od 25 czerwca 2009)
Cztonek Zarzadu Paulina Mazurkiewicz-Kurek (do 23 czerwca 2009

i od 25 czerwca 2009)

Rada Nadzorcza

Przewodniczacy

Andrzej Szutdrzynski (do 23 czerwca 2009)

Jean-Philippe Savoye (od 23 czerwca 2009)

Cztonkowie

2009)

Marcin Szewczykowski (do 23 czerwca 2009 i od 03 lipca

Stefan Potocki (do 23 czerwca 2009)

Magdalena Grabowska (do 23 czerwca 2009)

Urszula Aumasson (od 23 czerwca 2009)

Lestaw Skasko (od 23 czerwca 2009 do 02 lipca 2009)

Przemystaw Rosada (od 23 czerwca 2009)

Strukture organizacyjng przedsiebiorstwa Spétki tworzg: wydzielony w marcu 2008 roku Oddziat Miedzynarodowych
- wynajmu dtugoterminowego Hertz
Lease i wynajmu krotkoterminowego Hertz Rent a Car (posiadajacy 20 Punktéw Wynajmu Samochodéw) oraz Biuro

Przewozow Autokarowych, wyodrebnione w ramach spotki 2 piony operacyjne

Zarzadu i Pion Finansowy.

Na koniec okresu

wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Orbis Transport:

Tabela 13. Udzialy i akcje w innych

podmiotach

nazwa, forma prawna i siedziba

udziat w kapitale
zakladowym w %

status wobec
Orbis Transport

przedmiot dziatalnosci

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 o.0. 71,50% zalezna posrednio | miejska komunikacja autobusowa

sprawozdawczego spotka posiadata udziaty w nastepujgcych podmiotach gospodarczych
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2.2.6 Orbis Casino Sp. z 0.0.

Orbis Casino Sp. z 0.0. zostata zawigzana 28 kwietnia 1989 r. przez PP Orbis, Cherryféretagen 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 XIlI Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego nastapit w dniu 22.10.2002 r. pod numerem KRS 0000135406.

Udziatowcami spétki na dzieh 31 grudnia 2009 r. byli:

Tabela 14. Udzialowcy spétki

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 spotki jest przede wszystkim:

e prowadzenie dziatalno$ci zwigzanej z grami losowymi i zaktadami wzajemnymi,

e prowadzenie dziatalnosci gastronomicznej,
e prowadzenie dziatalnosci kantoréw wymiany walut.

Skiad organdéw spéiki zarzadzajacego i nadzorujgcego w 2009 r. byt nastepujacy:

Tabela 15. Sktad organéw spotki

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Sandra Kabilijagi¢ (do 1 grudnia 2009)
Teofil Ktoda (od 2 grudnia 2009)
Cztonkowie Zofia Maruszynska (do 3 grudnia 2009)
Zarzad

Jacek Sabo (do 27 listopada 2009)

Ewa Suchowirska (od 2 grudnia 2009)

Lestaw Skasko (od 3 grudnia 2009)

Przewodniczacy

Ireneusz Wegtowski

Cztonkowie
Rada Nadzorcza

Andrzej Szutdrzynski

Zbigniew Benbenek

Aleksandra Kotodziejczyk

Wiestaw Krol

Krzysztof Dabrowski

W okresie sprawozdawczym spétka prowadzita 9 kasyn, w tym 7 zlokalizowanych w hotelach Orbis S.A. (2 w Warszawie
i po jednym w Sopocie, Szczecinie, Katowicach, Krakowie i Poznaniu), a dwa w innych obiektach, oraz 5 salonéw gier

na automatach.

Spotka posiadata na dzien 31.12.2009 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

Bingo Centrum Sp. z 0.0. 33,29%

dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi, zaktadami
wzajemnymi

Bookmacher Sp. z 0.0. 22,22%

dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi, zaktadami
wzajemnymi
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2.3 Zmiany w strukturze Grupy

We wrzesniu 2009 roku zawigzane zostaty przez Orbis S.A. trzy nowe spotki z siedzibg w Warszawie: Orbis Travel
Incoming Sp. z 0.0., Orbis Travel Sp. z 0.0. oraz Orbis Travel Corporate Sp. z 0.0. W kazdej z nich spotka Orbis S.A.
objeta 100% udziatow w kapitale zaktadowym. W pazdzierniku 2009 roku do Krajowego Rejestru Sgdowego zostaty
wpisane spotki Orbis Travel Incoming Sp. z 0.0. oraz Orbis Travel Sp. z 0.0., natomiast trzecia spotka Orbis Travel
Corporate Sp. z 0.0. zostata zarejestrowana w listopadzie 2009 roku. Spétki nie podjety dziatalnosci w 2009r.

W dniu 31 maja 2009r. dokonano wyksiegowania mniejszosciowych udziatéw Orbis S.A. w spotce Walewice Sp. z o0.0.
w likwidacji w nastepstwie wykres$lenia spotki z Rejestru Przedsiebiorcow KRS.

2.4 Informacja o zdarzeniach w Grupie

e Orbis Casino Sp. z 0.0. — w dniu 23 marca 2009 roku kapitat zaktadowy spotki Orbis Casino Sp. z 0.0. zostat
podniesiony z kwoty 4 800 tys. zt do poziomu 7 800 tys. zt poprzez utworzenie 6 000 nowych udziatéw o
wartosci nominalnej 500 zt kazdy, przeznaczajgc na ten cel $rodki z kapitatu zapasowego. Nowoutworzone
udziaty przystugujg wspolnikom w stosunku do ich dotychczasowych udziatéw i nie wymagajg objecia.
W efekcie procentowy udziat dotychczasowych wspélnikéow, w tym Orbis S.A. w kapitale zakladowym spéiki nie
zmienit sie. Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane w KRS w dniu 31 sierpnia 2009 roku.

e Wioska Turystyczna Wilkasy Sp. z 0.0. — w dniu 26 sierpnia 2009 roku zostaty zarejestrowane w KRS zmiany
Umowy Spéiki, polegajacej m.in. na ograniczeniu organéw spotki do Zarzadu i Zgromadzenia Wspotnikow. Tym
samym, z dniem 26 sierpnia 2009 roku Rada Nadzorcza nie jest juz organem spoiki.

e Orbis S.A. — w dniu 3 wrzesnia 2009 roku zostata zawarta ,Umowa o utworzeniu Podatkowej Grupy
Kapitatowej Orbis”, w skiad ktérej wchodzi¢ beda spditki: Orbis S.A. oraz Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A.
Umowa bedzie obowigzywata przez okres trzech lat podatkowych, tj. do dnia 31 grudnia 2012 roku. Umowa
zostata zarejestrowana we wlasciwym urzedzie skarbowym (decyzja z dnia 28 pazdziernika 2009 roku).

e Uchwatg z dnia 17 grudnia 2009 roku Rada Nadzorcza Orbis S.A. udzielita zgody na podjecie przez Zarzad
Orbis S.A. dziatan majgcych na celu zbycie udziatéw posiadanych w spétce PBP Orbis Sp. z 0.0. (patrz pkt. 8
sprawozdania).

3. CZYNNIKIISTOTNE 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
hotelarskim. Wedtug wstepnych szacunkéw GUS wzrost produktu krajowego brutto w 2009 roku wynidst ok. 1,7% przy
5,0% wzroscie w 2008 roku (GUS ,Produkt krajowy brutto w 2009 roku Szacunek wstepny” z 28.01.2010 r.).

Kursy walut. Znaczacy wptyw na wielko$¢ popytu z dziatalnos$ci turystyczno — hotelarskiej oraz w segmencie wynajmu
samochodéw Rent a Car ma kurs euro do ztotego. Na przestrzeni 2009 roku waluta polska wzgledem euro nieznacznie
sie umocnita. Wg danych NBP $redni kurs EUR/PLN w 2009 roku wynidst 4,3273 PLN i byt wyzszy od $redniego kursu
EUR/PLN za 2008 rok o023,05%. Silniejszy ztoty wplywa ujemnie na atrakcyjno$¢ bazy hotelowej w Polsce dla
obcokrajowcéw i poziom przychoddw w dziatalnosci Rent a Car, a jednoczes$nie poprawia popyt w turystyce wyjazdowe;j.

Ruch turystyczny. Na podstawie wstepnych wynikéw pomiardw Instytutu Turystyki w 2009 roku szacuje sie, ze w ciggu
catego roku byto prawie 54 min przyjazdéw cudzoziemcéw (0 10% mniej niz 2008 r.), w tym blisko 11,9 min turystéw
(0 8% mniej). W pierwszym kwartale 2009 roku spadek liczby przyjazdéw nierezydentéw szacujemy na 10%, w tym
turystow na 19%. W drugim kwartale spadki wyniosty, odpowiednio: 12 i 13%, a zas w trzecim - 16 i 3%. W czwartym
kwartale ogdlna liczba przyjazdéw nie zmienita sie, a liczba turystow wzrosta o 1%.
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Wykres 5. Przyjazdy ogétem i w tym turystéw w latach 2007 - 2009 (w min)

Pryjazdy ogétem (min) Przyjazdy turystow (mln)

1,3 Reszta swiata
Reszta Swiata

1,1
= M Sasiedzi spoza
M Sgsiedzi spoza Schengen
Schengen
B Nowa UE
B Nowa UE
B pozostate kraje W pozostate kraje
15 UE 15 UE
W Niemcy W Niemgy
2007 rok: 2008 rok: 2009 rok: 2007 rok: 2008 rok: 2009 rok:
razem 66,2 min razem 60 min razem 53,8 min razem 15 min razem 13 min razem 11,9 min

Zrédio: oszacowania Instytutu Turystyki

3.1.2 Trendy rynkowe

Rynek ustug hotelarskich

Kryzys gospodarczy, niosgacy ze sobg zmniejszenie mozliwosci finansowych wielu podmiotéw gospodarczych a co za
tym idzie réwniez ich pracownikdw, odbija sie niekorzystnie na kondycji sektora ustug. Badania koniunktury,
przeprowadzane przez Giéwny Urzad Statystyczny, oparte o ankiety przedsiebiorcéw, pytajace o popyt na rynku,
zatrudnienie, bariery dziatalnosci, ekonomiczne i finansowe czynniki biezace ksztaltujace dziatalnos¢ oraz
przewidywania dotyczace naktadow inwestycyjnych przedsiebiorstw oraz cen, wskazujg na obnizenie w 2009 roku
wskaznika ogodlnego klimatu koniunktury w stosunku do lat poprzednich. Po ciezkim dla sprzedazy ustug zwigzanych z
zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi poczatku 2009 roku, zaréwno sprzedaz, a co za tym idzie ogdlna
sytuacja jednostek, jak i wskaznik ogolnego klimatu koniunktury poprawity sie, by znéw spas¢ pod koniec roku. Wahania
te nie sprzyjajq dtugoterminowym planom inwestycyjnym, stad wiekszo$¢ podmiotow na rynku hotelarskim postanowito
przeczeka¢ niespokojne czasy i wstrzymac¢ duze inwestycje.

Gorsze warunki ekonomiczne wptynety na zmniejszenie globalnej ilosci turystéw odwiedzajacych nasz kraj, zaréwno w
celach turystycznych, jak i stuzbowo. Szacuje sie, ze rok 2009 byt pod tym wzgledem najstabszym i ze stopniowo liczba
ta bedzie wzrastac.

Wykres 6. Przyjazdy turystow wraz z prognoza do 2013 r. wedtug celéw pobytu.

(min}
18
W Inne
16 +
14 1 Zakupy
12 +
Tran
10 + ot
|Im Intere=sy,
suZbowe
Odw. u
krewnych lub
Znajemych
o Typowa
turystyka®

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 2010 2011 2012 2013

zrédfo: badania i prognozy Instytutu Turystyki (XII 2009)
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Jednoczesnie na rynku hotelarskim wyraznie zaznacza sie wzrost liczby turystow z Polski, dotknietej kryzysem
ekonomicznym w mniejszym stopniu niz reszta Europy. Jest to z pewnos$cig jeden z powoddéw zmian proporcji miedzy
gosémi hotelowymi z kraju i z zagranicy w obiektach Grupy Hotelowej Orbis, zaraz obok coraz wiekszej popularnosci
hoteli marek ekonomicznych.

Wykres 7. Turysci polscy i zagraniczni korzystajacy z obiektéow noclegowych zakwaterowania zbiorowego (wraz
z prognoza do 2013 r.)

min
25

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

W Cudzoziemcy W Miezzkancy Polski

zrodio: GUS, prognozy Instytutu Turystyki (XII 2009)

Rynek ustug transportowych

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

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

o wynajem krétkoterminowy (Rent a Car)

Miedzynarodowe przewozy autokarowe

W 2009 roku nadal obserwowany byt spadek liczby pasazeréw na liniach miedzynarodowych (spowodowany gtéwnie
konkurencja tanich linii lotniczych oraz matych, prywatnych firm przewozowych, jak réwniez znaczgco mniejszym niz w
latach poprzednich ruchem pasazeréw podrézujacych do pracy, w szczegdlnosci na liniach do Wielkiej Brytanii oraz
krajéw Beneluxu). Dodatkowo na rentowno$¢ wykonywanych przewozoéw istotnie wptywaja znaczace wahania kurséow
walut oraz niestabilne ceny paliw. Czynniki te wymuszajg na przewoznikach optymalizacje rozktadow w zakresie
wykonywanych tras i czestotliwosci kursowania oraz rezygnacje z potaczen nierentownych.

Rynek miedzynarodowych przewozéw autokarowych charakteryzuje stosunkowo niski prég wejscia co powoduje
nadpodaz ustug. Konkurencja w tym segmencie dziatalnosci polega gtéwnie na pozyskiwaniu posrednikéw w sprzedazy
biletéw poprzez oferowanie wyzszych prowizji, co znaczaco zmniejsza rentownos$¢. Grupa wychodzac naprzeciw tym
tendencjom stara sie optymalizowa¢ wykorzystywane wiasne i obce kanaly sprzedazy. Efektem tego byto przeniesienie
od 1 lutego 2009 roku dziatalno$ci miedzynarodowych przewozéw autokarowych z Orbis Transport Sp. z 0.0. do spotki
zaleznej Inter Bus Sp. z 0.0. Takie dziatanie pozwolito ograniczy¢ koszty w ramach Grupy i zintegrowa¢ dziatalno$¢
operacyjng ze sprzedazg biletow.

Krajowe i lokalne przewozy autokarowe

Rok 2009 byt kolejnym okresem niestabilnosci na rynku paliw co wptywa znaczgco na rentownos$¢ przewozow
autokarowych. Tendencja ta utrzyma sie najprawdopodobniej w kolejnych miesigcach istotnie obnizajgc marze na rynku
przewozowym. Nasilajgca sie konkurencja ze strony drobnych, niezinstytucjonizowanych przewoznikéw, to takze jeden z
przejawow zastoju w branzy, a zarazem istotna przyczyna jej probleméw. Zaczety sie one przed 4 - 5 laty, po okresie
boomu, ktéry trwat przez catg poprzednig dekade. Wigzat sie on z otwarciem granic i znacznym zwiekszeniem sie
mobilnosci Polakéw, wyjezdzajacych zaréwno w celach turystycznych, jak i zarobkowych. Kluczowg role odegrata tu
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wiasnie komunikacja autobusowa. Powstaty setki firm oferujacych wynajmowanie autobusow i dziesiatki nowych linii
taczacych nawet niewielkie miasta w Polsce z krajami zachodniej Europy.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka dziatalnosci Grupy w kolejnych latach bedzie spadek liczby pasazeréw na liniach
lokalnych i dalekobieznych. Zjawisko to obserwowane jest od kilku lat, a jego przyczyn nalezy doszukiwaé sie w
emigracji zarobkowej oraz rozwoju motoryzacji, ktéry stwarza alternatywe dla korzystania ze $rodkéw komunikacji
zbiorowej. Nie bez znaczenia pozostaje takze niz demograficzny, zmniejszajacy udziat dzieci dojezdzajacych do szkot.
W chwili obecnej trudno oszacowac¢ skale wystepowania tego zjawiska w biezgcym okresie, jednak negatywne skutki
moga okazaé sie dosy¢ znaczgce. Obecnhie mimo pozytywnych wzoréw z innych krajow UE, polskie samorzady ani
administracja publiczna nie ktada odpowiedniego nacisku na rozwdéj komunikacji zbiorowej chociazby poprzez ustalenie
wysokosci doptat i subwencji na poziomie innych krajéw UE.

Znaczaco bardziej stabilne i pewne sa wptywy z obstugi linii miejskich. Zaréwno PKS Tarnobrzeg Sp. z o0.0., PMKS
Tarnobrzeg Sp. z 0.0., jak i PKS Gdansk Sp. z 0.0. w 2009 roku byty silnie obecne na tym rynku. Dzieki wygranym,
dlugoterminowym przetargom na obstuge linii miejskich, Spdtki w najblizszych latach majg zagwarantowany okreslony
poziom przychodow.

Car Fleet Management (CFM)

Orbis Transport Sp. z 0.0. prowadzi dziatalnos¢ wynajmu dtugoterminowego samochodéw (full service leasingu) oraz
zarzgdzania flota w oparciu o umowe franchisingowg z Hertz International, uzywajac handlowej nazwy Hertz Lease.
Orbis Transport byta jedng z pierwszych firm na polskim rynku oferujacg swoim partnerom kompleksowe rozwigzania w
zakresie obstugi flot samochodowych, $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 pojazdéw klientéw z réznych sektorow
gospodarki, dzieki czemu obecnie Orbis Transport zajmuje w Polsce, pod tym wzgledem, jedng z czotowych pozycji w
sektorze car fleet management (CFM).

W 2009 roku, w zwigzku z utrzymujgcym sie swiatowym kryzysem gospodarczym i spadkiem ogotu inwestycji, tempo
rozwoju branzy leasingowej znaczaco ostabto. Najwigekszy spadek w ilosci i wartosci leasingu nowych przedmiotow
zanotowat sektor pojazdéw, w tym zwlaszcza samochodéw osobowych. Wedilug danych Zwigzku Polskiego Leasingu
ilos¢ leasingowanych nowych pojazdéw spadta w 2009 roku w poréwnaniu do 2008 roku o ok. 32%, natomiast warto$¢
leasingowanych nowych pojazdéw w tym samym okresie spadta o ok. 37%. Byt to juz kolejny dla branzy leasingowej
staby rok po dramatycznym zatamaniu w 2008 roku. Ponadto w zwigzku z tym, iz wielu przedsiebiorcéw znalazto sie w
trudnej sytuacji finansowej, wiele uméw leasingowych zostato zakonczonym przed uptywem zaktadanego w umowie
okresu a leasingowane pojazdy wracaty do firm leasingowych. Z tego powodu, wiekszos¢ firm leasingowych zmuszona
zostata do przyjecia zaostrzonych procedur kredytowych zwigzanych z weryfikacja wyptacalnosci klienta.

Stabe wyniki branzy leasingowej w 2009 roku, w tym sektora leasingu pojazdow, mialy takze swoje odzwierciedlenie w
wynikach sektora car fleet management (CFM). Wedtug ostatnich opublikowanych danych przez Instytutu Badan i
Rozwigzan B2B Keralla Research rok 2009 byt jednym z najgorszych okreséw w historii branzy outsourcingu aut
firmowych w Polsce. Dotychczas szybko rosnacy rynek, w ktérym osiggano 20-30% wzrosty sprzedazy, w ciggu 12
miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2009 roku urost tylko o 5,3%. W efekcie caty sektor CFM na koniec 2009 roku
wynosit zaledwie ok. 130 tys. samochoddéw. Szacunkowy udziat Orbis Transport w tym sektorze to ok. 2%.

Trudno jednoznacznie okresli¢ w jaki sposdb dla branzy leasingowej zamknie sie 2010 rok. Zarzad Orbis Transport jest
jednak przekonany, iz pomimo utrzymujacego sie globalnego kryzysu, uda sie utrzymac na koniec 2010 roku taki sam
poziom obstugiwanej floty, jaki byt na koniec 2009 roku, poniewaz cze$¢ przedsiebiorcow, ktéra do tej pory finansowata
zakupy pojazdéw z witasnych $rodkéw, moze w 2010 roku z powodu ograniczen w dostepie do kapitatu, rozwazac
skorzystanie z outsourcingu zaangazowania kapitatowego jakim jest niewatpliwie leasing a zwtaszcza full service
leasing. Bedzie to oznaczato dla tych firm mozliwo$¢ ukierunkowania wolnych srodkéw finansowych na rozwéj wiasnego
,core businessu”.

Wynajem krétkoterminowy (Rent a Car)

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

2009 rok nie przynidst istotnych zmian na stosunkowo ustabilizowanym rynku Rent a Car w Polsce. Zgodnie z
szacunkowymi danymi z konca 2009 roku Orbis Transport jest w dalszym ciagu jedng z wiodacych firm na rynku
wynajmu krotkoterminowego w Polsce, pomimo stale rosnacej i coraz silniejszej konkurencji. Udziat w rynku wynajmow
dla klientéw biznesowych szacowany jest na 20% do 25%. W wyniku globalnego kryzysu oraz oszczedno$ci
wprowadzanych przez firmy (m.in. ograniczenie podrézy stuzbowych oraz dalsze ograniczenia inwestycji), rynek ustug
wynajmu krotkoterminowego w Polsce w 2009 roku odnotowat 20% spadek popytu. Wystepujace trudnosci na rynku
miedzynarodowym oraz stopniowe zmniejszanie sie emigracji zarobkowej ograniczyty réwniez rozwdj tanich potaczen
lotniczych, co sktonito wielu tanich przewoznikéw do likwidacji wielu potaczeh do Polski. Proces ten dotyczyt tez Ryanair,
ktéry bedac strategicznym partnerem Hertz na s$wiecie, zlikwidowat z koncem 2008 roku najmniej rentowne loty do
niektérych miast w Polsce. W zwigzku z powyzszg sytuacjg Spotka odnotowata 35% spadek liczby wynajetych pojazdéw
dla klientéw Ryanair.
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W celu zminimalizowania negatywnych skutkéw kryzysu, dziatalno$¢ handlowa pionu wynajmu krétkoterminowego
nakierowana byla na pozyskiwanie nowych klientow biznesowych oraz na promowanie wynajméw dtuzszych i w
okresach swigtecznych wsrod pozostatych klientéw. W wyniku przeprowadzonych promocji udato sie Spétce ograniczy¢
spadek ilosci wynajméw w segmencie turystycznym (bez Ryanair) do 13%. Jednoczes$nie zanotowano wzrost ilosci
wynajmoéw dtugoterminowych o 13% oraz czterokrotny wzrost ilosci wynajméw w segmencie samochodéw zastepczych.
Elementem tagodzacym spadek ilosci wynajmoéw byto ostabienie Sredniego kursu ztotego o 22% (w stosunku do roku
2008), co umozliwito wiekszg swobode w dostosowywaniu cen do zmian popytu i dziatalnosci konkurenc;ji.

3.1.3 Otoczenie prawne

W okresie od stycznia 2009 roku zostaty ogtoszone lub weszty w zycie nastepujace akty prawne, wazne dla prowadzenia
dziatalnos$ci gospodarczej przez Grupe Kapitatowg Orbis w 2009 roku:

e Z dniem 1 lutego 2009 roku weszio w zycie rozporzadzenie Ministra Pracy i Polityki Spotecznej z dnia 29 stycznia
2009 roku w sprawie wydawania zezwolenia na prace cudzoziemca (Dz. U. nr 16, poz. 84). Rozporzadzenie okresla
m.in. typy zezwolen na prace, tryby postepowania w sprawie zezwolet na prace, wykaz dokumentéw o wydanie lub
przedtuzenie zezwolen na prace.

e W dniu 3 sierpnia 2009 roku weszta w zycie ustawa z dnia 05 grudnia 2008 roku o zmianie ustawy — Kodeks spétek
handlowych oraz ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. nr 13, poz. 69). Na jej podstawie dokonano
szeregu zmian w przepisach dotyczacych spotek akcyjnych m.in. w zakresie zwotywania walnych zgromadzen
spotek publicznych, ogtoszen o walnym zgromadzeniu spotek publicznych, wprowadzono m.in. mozliwos¢
oddawania przez akcjonariuszy spotki publicznej gtosu na walnym zgromadzeniu w drodze korespondencyjne;j,
jezeli przewiduje to regulamin walnego zgromadzenia, umozliwiono akcjonariuszom gtosowa¢ odmiennie z kazdej
z posiadanych akgiji.

e W Dzienniku Ustaw nr 169 pod pozycjg 1327 zostato opublikowane rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 25
wrzesnia 2009 roku w sprawie szczegdtowych zasad sporzgdzania przez jednostki inne niz banki, zaktady
ubezpieczen i zaktady reasekuracji skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych, ktére weszito
w zycie z dniem 1 stycznia 2010 roku. Rozporzadzenie okresla szczegdtowe zasady sporzadzania przez jednostki
inne niz banki, zaktady ubezpieczen i zaklady reasekuracji skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup
kapitatowych, w tym zakres informacji wykazywanych w tych sprawozdaniach oraz w sprawozdaniach z dziatalnosci.

3.2 Czynniki wewnetrzne

3.2.1 Program inwestycji Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa Orbis w ciggu dwunastu miesiecy 2009 roku zainwestowata 138 529 tys. zi.

Tabela 17. Znaczace obszary nakladéw inwestycyjnych w Grupie

Nazwa podmiotu 2009 2008
Grupa Hotelowa Orbis 92 567 263 907
Grupa Kapitatowa Orbis Transport 45 962 73 020
RAZEM Grupa Kapitalowa 138 529 336 927

Grupa Hotelowa Orbis zrealizowata w ciggu dwunastu miesiecy 2009 roku naktady na $rodki trwate w wysoko$ci
92 567 tys. zt (w tym Orbis S.A. 68 401 tys. z).

Dziatania inwestycyjne Grupy Hotelowej Orbis w 2009 roku koncentrowaty sie na zakonczeniu prac przy budowie hoteli
Etap w Toruniu oraz lbis w Kielcach i przekazaniu ich do eksploatacji. Jednoczesnie kompleksowe prace
modernizacyjne byty przeprowadzone w hotelach Mercure Hevelius w Gdansku i Skalny w Karpaczu. Ten ostatni, po
zakonczeniu prac remontowych, z dniem 1 wrzesnia 2009 roku zostat wtaczony do marki Mercure. W ostatnim kwartale
2009 roku rozpoczeta zostata modernizacja IX pietra w hotelu Mercure Grand w Warszawie. Celem prowadzonych prac
jest stworzenie nowoczesnych powierzchni bankietowo — konferencyjnych.

W pozostatych obiektach prowadzone byty prace o mniejszym zakresie i dotyczyty prac koniecznych dla podtrzymania
standardu. W zakresie informatyki kontynuowany byt projekt automatycznego systemu rezerwaciji sieci ACCOR (TARS).
W omawianym okresie podjeto takze dziatania w kierunku podwyzszenia poziomu bezpieczenstwa ochrony
przeciwpozarowej w wybranych hotelach modernizujgc sygnalizacje wykrywania pozaru oraz instalujgc dzwiekowy
system ostrzegania.
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Wydatki inwestycyjne w Grupie Kapitalowej Orbis Transport w czterech kwartatach 2009 roku wyniosty
45 962 tys. zt, ztego 43 756 tys. zt zostato przeznaczone na zakup samochoddw do dziatalno$ci wynajmu dtugo
i krotkoterminowego jednostki dominujacej. Pozostata kwota zostata przeznaczona m.in. na zakup autobuséw do
dziatalnos$ci przewozowej oraz zakup licencji i oprogramowania komputerowego.

3.2.2 Zatrudnienie i koszty osobowe

Tabela 18. Przecietne zatrudnienie w etatach w Grupie

Nazwa podmiotu 2009 2008
Grupa Hotelowa Orbis 3680 3 831
Grupa Kapitatowa Orbis Transport 841 861
Grupa Kapitatowa PBP Orbis 373 420
RAZEM Grupa Kapitatowa 4 894 5112

Przecietne zatrudnienie w Grupie Kapitatowej Orbis na koniec grudnia 2009 roku wyniosto 4 894 etaty i byto 0 4,26%
nizsze w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Najwiekszg redukcje etatéw odnotowata spotka Orbis,
natomiast wzrost zatrudnienia poréwnujgc rok do roku wystapit w spétce Hekon — Hotele Ekonomiczne w wyniku
uruchomienia nowych hoteli.

3.3 Perspektywy Grupy Kapitatowej

3.3.1 Prognoza ruchu turystycznego

Wedtug skorygowanych prognoz Instytutu Turystyki, ogdlna liczba przyjazdéw turystéw po spadku do 13 min w 2008
roku i do 11,9 min w 2009 roku, nastepnie powinna powoli rosng¢ do poziomu okoto 13,2 i 13,3 min w latach 2012 i
2013. Oznacza to diugotrwate i mozolne odbudowywanie ruchu turystycznego, ktérego najlepsze wartosci z 2000 i 2006
roku pozostang nadal poza zasiggiem.

Wykres 8. Przyjazdy turystéw w latach 2000 - 2009 i prognoza do 2013 r.

{min) Turysci ngotem
20
74 ar. tempo: 94-08 ar. tempo zmian
18 ! -2.6% 2009-2015: 2,9%
15,7
16 15,0 15,2

15,0
140 437
14 ' 13,0 i37 133 133
119 123
il
10

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

zrédio: oszacowania i prognozy Instytutu Turystyki (111 2010)

Stabilizacji liczby przyjazdéw mozna oczekiwa¢ z Niemiec, po spadku w 2009 roku. Przyjazdy sasiadéw ze wschodu
znacznie spadty w 2008 roku, po wejsciu Polski do strefy Schengen. Nie jest pewne w jakim tempie te straty bedg
niwelowane w przysztosci.
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Wykres 9. Przyjazdy turystow wedtug gtéwnych grup krajéw (w min)
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3.3.2 Plany na nastepne okresy

Program inwestycji Grupy Hotelowej Orbis

Spowolnienie wzrostu PKB w Polsce oraz pogorszenie sytuacji gospodarczej w catej Europie ma wptyw na przychody w
branzy hotelarskiej. Dzisiejsze otoczenie makroekonomiczne i wcigz niski popyt na ustugi hotelowe skfaniajg do
ostroznych ocen nadchodzacych miesiecy. Nie nalezy spodziewaé sie ozywienia na rynku hotelowym wczesniej niz w Il
kwartale 2010 roku.

Stad w nadchodzacym okresie Grupa Hotelowa bedzie kontynuowa¢ program oszczednosciowy, a takze przeprowadzi
ograniczony program inwestycji, skupiajac sie na najistotniejszych potrzebach hoteli. W$réd planowanych modernizacji
istotng pozycje stanowi zakonczenie prowadzonych prac w hotelu Mercure Grand w Warszawie oraz czesci niskiej
hotelu Novotel Centrum w Poznaniu. Istotna kwota srodkéw zostanie przeznaczone na dokonczenie rozpoczetych juz w
2009 r. prac w zakresie podwyzszenia poziomu bezpieczernstwa ochrony przeciwpozarowej. Pozostate naktady zostang
skierowane na mniejsze modernizacje i zakupy s$rodkéw trwatych o ograniczonym zakresie, w kierunku poprawy
komfortu gosci, a takze niezbedne do utrzymania hoteli we wlasciwym stanie technicznym. W odniesieniu do nowych
inwestycji planowane jest opracowanie projektu oraz rozpoczecie na przetomie 2010/2011 budowy hotelu Novotel w
todzi. Kontynuowane beda réwniez dziatania zwigzane z przygotowaniem dokumentacji projektowej i uzyskaniem
pozwolen dla kilku nowych projektéw inwestycyjnych w zakresie realizowanej strategii budowy hoteli Etap i Ibis.

Grupa Hotelowa Orbis bedzie réwniez intensyfikowa¢ dziatania marketingowe. Plan dziatan marketingowych zakfada
realizacje przedsiewzie¢ majacych na celu zwiekszenie popytu na ustugi hotelarskie, konferencyjne i gastronomiczne
oraz ksztattowanie wizerunku spéitki, jako najwiekszej w Polsce sieci hotelowe;.

Program zmian w Grupie Kapitatlowej Orbis Transport

Cele strategiczne Grupy Kapitatowej Orbis Transport na 2010 rok nie ulegajg istotnym zmianom. Trendy rozwojowe
beda kontynuowane w kazdej z podstawowych dziatalnosci Spoétki oraz w spotkach zaleznych. Strategia na kolejny rok w
ogolnym zarysie przedstawia sie nastepujaco:

pion CFM — utrzymanie poziomu obstugiwanej floty na poziomie z konca 2009 roku, skoncentrowanie sie na rynku
$rednich klientdw biznesowych (stabilizacja poziomu marzy), zapewnienie stabilnego i taniego zrodta finansowania
dziatalnosci, redukcja kosztéw (wewnetrznych i zewnetrznych) obstugi floty. Podejmowanie dziatan majacych na celu
ograniczenie straty na sprzedazy samochodéw poleasingowych poprzez wprowadzenie nowych kanatéw sprzedazowych
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w postaci aukgji internetowych. Wzmozenie dziatarn promocyjnych w Internecie poprzez wykorzystanie nowych stron
internetowych Spotki.

pion RaC — utrzymanie pozyciji lidera w segmencie biznesowym, podjecie dziatan, na najblizsze 2 lata, ktére umozliwig
powrét do poziomu przychodéw z lat 2007/2008. Kontynuowanie strategii zapewnienia Spoice jak najwyzszego
wskaznika ptynnosci floty poprzez zakupy samochodéw do dziatalnosci wynajmu krétkoterminowego w formie buy-
back’u, finansowanego kredytem bankowym.

miedzynarodowe przewozy autokarowe - dziatania pozwalajace na zwiekszenie sprzedazy przy istniejgcej, okrojonej
sieci potaczen. Planowana jest optymalizacja poprzez redukcje linii nierentownych oraz dostosowanie obstugiwanych
kierunkéw oraz czestotliwosci kursowania do istniejacych potokow pasazerskich i konkurencji. Intensyfikowanie nacisku
na powiekszanie i aktywizowanie sieci sprzedazy.

ustugi parkingowe - rozwoj dziatalnosci handlowej majacej na celu poprawe obtozenia parkingéw poprzez wspétprace
nie tylko z hotelami, ale i z okolicznymi biurami.

lokalne przewozy autokarowe - wzrost rentownosci przewozoéw lokalnych poprzez przebudowe rozktadéw jazdy oraz
redukcje nierentownych potaczen; unifikacja taboru oraz zakup nowych autobuséw, modernizacja budynkéw zwigzanych
z dziatalnoscia.
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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 2009 2008 % zmiany

Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i

materiatow 853 922 937 704 -8,9%
% udziat w przychodach ogétem* 97,27% 99,09%
Koszt wtasny sprzedazy (649 623) (687 726) -5,5%
Koszty sprzedazy i marketingu (41 202) (47 608) -13,5%
Koszty ogdlnego zarzadu (101 849) (133 566) -23,7%
% udziat w kosztach ogétem™* 95,32% 95,13%
Pozostate przychody operacyjne 23988 8 635 177,8%
Pozostate koszty operacyjne (17 182) (18957) -94%
Aktualizacja wartosci niefinansowych aktywéw trwatych (2 855) 10 035 -
Zysk z dziatalnosci operacyjnej - EBIT 65 199 68 517 -4,8%
Koszty finansowe (21 714) (25482) -14,8%
Udziat w zyskach/stratach netto jednostek stowarzyszonych (53) 904 -
Zysk przed opodatkowaniem 43 432 43939 1,2%
Podatek dochodowy (16 711) (10933) 52,8%
Zysk netto z dz. kontynuowanej 26 721 33006 -19,0%
Straty z dziatalnosci zaniechanej (32782) (6894) 375,5%
Zysk (strata) netto za okres (6 061) 26112 -
marza EBIT (EBIT/Przychody) z dziataln. kontynuowanej 7,6% 7,3% 0,3pp
EBITDA z dziataln. kontynuowanej 229 277 242 826 -5,6%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 26,8% 25,9% 0,9pp

* Przychody ogétem rozumiane sg jako suma przychodow ze sprzedazy, pozostatych operacyjnych i finansowych.
** Koszty ogétem rozumiane sg jako suma kosztu wlasnego sprzedazy, kosztéw sprzedazy i marketingu, kosztéw ogélnego zarzadu,
pozostatych kosztow operacyjnych i kosztéw finansowych.

Rok 2009 przebiegat nadal pod znakiem skutkéw kryzysu gospodarczego. Pomimo poprawy nastrojow przedsiebiorstw
ustugi hotelarskie nie odnotowaty jeszcze wzrostu przychoddéw ze sprzedazy. Stad Grupa Hotelowa Orbis zakonczyta
omawiany okres ich spadkiem, poréwnujgc rok do roku. Na skutek spowolnienia gospodarczego spadek przychodow
wystapit rowniez w segmencie wynajmu krotkoterminowego oraz w dziatalnosci przewozéw autokarowych. Natomiast
wzrost przychoddéw w segmencie wynajmu dtugoterminowego wynika z utrzymywania sie catkowitej liczby samochodow
wykorzystywanych do tej dziatalnosci na poziomie wyzszym w poréwnaniu z 2008 rokiem.

Kontynuowany byt program ograniczenia kosztéw we wszystkich spoétkach tworzacych Grupe Kapitatowa Orbis, co
przyniosto wymierne efekty i obnizenie ich wszystkich kategorii. Dodatkowo Orbis S.A. rozwigzata czes¢ rezerw
aktuarialnych, ktérych wczesniejsza wysokos¢ stracita uzasadnienie po zmianie uktadu zbiorowego, powodujac tym
samym spadek kosztdw zatrudnienia w 2009 roku. Nie mozna pominaé¢ réwniez tendencji spadkowej kosztow
wynikajacej z mniejszej skali $wiadczonych ustug. Wptyneto to m.in. na zarachowanie mniejszych optat za
przynaleznos$¢ do systemow hotelowych w Orbis S.A., ktorych wysoko$¢ uwarunkowana jest poziomem sprzedazy.
Pozostate przychody operacyjne w 2009 roku wykazaty znaczacy wzrost w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
2008. Taki stan spowodowany jest ujeciem w ostatnim kwartale przez Orbis S.A. zysku na sprzedazy dwdch hoteli
(w Nowym Saczu i w Olsztynie) w wysokosci 12 min zi. W tym samym okresie pozostate koszty operacyjne wykazaty
niewielki spadek w poréwnaniu z rokiem 2008.
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Znaczace obnizenie kosztéw dziatalnosci operacyjnej we wszystkich spétkach oraz sprzedaz hoteli przez Orbis S.A.
przyczynito sie do uzyskania przez Grupe Kapitatowg Orbis w 2009 roku dodatniego wyniku z dziatalnosci operacyjnej
(EBIT) w wysokosci 65 199 tys. zt.

Nie wystapity przychody finansowe, natomiast koszty finansowe w Grupie, na ktdre sktadajg sie gtownie odsetki od
kredytow i pozyczek, w 2009 roku w poréwnaniu z rokiem 2008 odnotowaty spadek.

Wszystkie opisane powyzej czynniki spowodowaty, ze w 2009 roku Grupa wypracowata zysk netto z dziatalnosci
kontynuowanej w wysokosci 26 721 tys. zk.

Wynik z dziatalnosci zaniechanej dotyczy w catosci spotki PBP Orbis Sp. z 0.0. Spdtka w trakcie catego roku 2009
uzyskiwata gorsze wyniki operacyjne w porownaniu z rokiem 2008. Jest to efekt kryzysu ekonomicznego na $wiecie,
ktéry w sposdb szczegdlny dotkngt branze turystyczng. Spadki sprzedazy spoétka PBP Orbis Sp. z 0.0. odnotowata we
wszystkich segmentach swojej dziatalnosci. Doktadniejsze informacje liczbowe znajdujg sie w pkt 6 rocznego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Orbis za 2009 rok.

W 2009 roku, po uwzglednieniu wyniku z dziatalnosci zaniechanej, Grupa Kapitalowa Orbis wykazata strate netto w
wysokosci 6 061 tys. zt.

4.2 Wyniki operacyjne wiodacych spoétek Grupy Kapitatowej

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

4.21 Grupa Hotelowa Orbis

Na wynikach Grupy Hotelowej wida¢ wplyw kryzysu finansowego. Przychody ze sprzedazy pomimo widocznego spadku
utrzymaty jednak dobry poziom. Udato sie tez w znacznej mierze zrealizowa¢ program oszczedno$ci kosztow.

Tabela 20. Wyniki finansowe Grupy Hotelowej Orbis

w tys.zt 2009 2008 % zmiana

Grupa Hotelowa Orbis

Przychody netto ze sprzedazy 694 577 772 967 -10,1%
EBIT 33772 74 046 -54,4%
EBITDA 165 076 215542 -23,4%
Zysk netto 4010 43 614 -90,8%

Dodatkowo na obnizenie wyniku wptyneto zawigzanie odpisu aktualizujgcego wartosé udziatéw PBP Orbis Sp. z o.0.
i inne zdarzenia jednorazowe.

Tabela 21. Wyniki Grupy Hotelowej Orbis po eliminacji wplywu zdarzen jednorazowych

w tys. zt 2009 2008 % zmiana
EBITDA 165076 215 542 -23,41%
1. sprzedaz nieruchomosci -12 048 0
2. aktualizacja aktywow trwatych 28 009 -10 260
3. ugoda w sprawie spornej dot. nieruchomosci 0 7 000
EBITDA "pro forma" 181037 212 282 -14,72%
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W 2009 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2008, Grupa Hotelowa odnotowata spadek wszystkich
wskaznikow operacyjnych. Przyczyna takiej sytuacji jest trwajacy od ponad roku w Polsce i na swiecie kryzys finansowy.
Spowodowat on drastyczny spadek liczby turystéw odwiedzajacych nasz kraj, jak réwniez spadek ilosci podrézy
biznesowych w kraju. Prébujac podtrzymac stabnaca frekwencje, Grupa Hotelowa stosowata liczne promocje i obnizki w
swojej ofercie cenowej, co przyczynito sie do obnizenia $redniej ceny za pokodj. Polityka upustéw znalazta
odzwierciedlenie w strukturze gosci hotelowych w 2009 roku (przewaga klientéw krajowych nad cudzoziemcami). Na
koniec roku, w poréwnaniu do roku 2008, Grupa Hotelowa odnotowata wzrost liczby pokoi. Jest to wypadkowa oddania
do eksploatacji jednego hotelu marki Ibis (w drugim kwartale), jednego hoteli marki Etap (w trzecim kwartale) oraz
catkowitego udostepnienia dla gosci hotelu Mercure Grand Warszawa, przy jednoczesnym zakonczeniu dziatalnosci
hotelu Grand w todzi (w czwartym kwartale).

Tabela 22. Wskazniki operacyjne Grupy Hotelowej Orbis

12 miesiecy 12 miesiecy Zmiana 2009

zakonczon. zakonczon.
wskazniki 31.12.2000  31.12.2008 9°2008W7%
frekwencja 47,30% 53,70% -6,40pp
Srednia cena za pokoj (ARR) w zt 225,0 233,3 -3,56%
przychdd na jeden dostepny pokdj
(RevPAR) w zt 106,5 125,3 -15,00%
liczba sprzedanych pokojonocy 1940 531 2 107 478 -7,92%
liczba pokoi 11181 11 002 1,63%
zmiana
struktura sprzedanych pokojonocy w % w pkt %
klienci krajowi 50% 47% 3,00pp
cudzoziemcy 50% 53% -3,00pp
klienci biznesowi 61% 66% -5,00pp
klienci turystyczni 39% 34% 5,00pp

* tabela zawiera wyniki Orbis S.A., Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A., UAB Hekon

4.2.2 Grupa Kapitatlowa Orbis Transport

Przychody netto ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Orbis Transport uksztattowaty sie w 2009 r. na poziomie nizszym niz w
2008 roku, co jest przede wszystkim efektem zmniejszenia skali dziatalnosci w zakresie przewozéw autokarowych.
Mimo nizszych przychoddéw Grupa wypracowata wyzszy poziom EBIT, dzigki znacznemu ograniczeniu kosztow
dziatalnosci operacyjnej, w tym gtownie kosztow ustug obcych, sktadek na ubezpieczenia oraz kosztow swiadczen
pracowniczych. Pozytywny wptyw na wynik netto Grupy miat takze odnotowany w trakcie 2009 roku spadek kursu CHF,
co znalazto odzwierciedlenie w istotnie nizszym poziomie réznic kursowych wynikajacych z wyceny bilansowej kredytu
denominowanego w tej walucie. Ponadto na obnizenie kosztow finansowych wptynat réwniez fakt zmniejszenia
zadtuzenia Grupy oraz utrzymywania si¢ WIBOR-u na nizszym, niz w ubiegtym roku.

Tabela 23. Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Orbis Transport

w tys.zt 2009 2008 % zmiana

Grupa Kapitatowa Orbis Transport

Przychody netto ze sprzedazy 163,710 170,788 -4.1%
EBIT 5,940 (4,540) -
EBITDA 38,776 28,509 36.0%
Zysk/strata netto 164 (13,129) -

Grupa Orbis Transport odnotowata, poréwnujac rok do roku, spadek wynikow operacyjnych w przewozach
autokarowych. Tendencja spadkowa w liczbie przewiezionych o0sdb oraz przejechanych kilometrow wystepowata
w Grupie w ciggu catego 2009 roku i zwigzana byla z szeregiem dziatan majacych na celu poprawienie rentownosci w
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tym segmencie. W ramach dziatalnosci RaC liczba sprzedanych samochododni byta nizsza zaréwno w czwartym
kwartale 2009 roku, jak i narastajgco w catym 2009 roku, w poréwnaniu z analogicznymi okresami 2008 roku. Segment
ten réwniez odczut skutki kryzysu gospodarczego w zwigzku z drastycznym obnizeniem biezgcych wydatkéw przez
podmioty gospodarcze. Ograniczenia inwestycyjne i zakupowe wprowadzone w wielu firmach niekorzystnie wptynety na
ilos¢ zamawianych samochodéw i nowych uméw leasingowych. Pomimo tego dziatalnos$¢ pionu Hertz Lease uzyskata
przychody z wynajmu w 2009 roku zblizone do tych osiagnietych w 2008 roku, w gtéwnej mierze w wyniku utrzymania
ogolnej liczby umoéw (nowych i zawartych w poprzednich okresach) na tym samym poziomie w poréwnaniu z rokiem
2008.

Tabela 24. Wskazniki branzowe Grupy Kapitatowej Orbis Transport

12 miesiecy 12miesiecy

zakonczon zakonczon. mﬁjdo
31122009 31122008 i
liczba osdb przewiezionych autckarami Gupy Orbis Transport 3745515 4075698 -8,10%
liczba kilometrdw przsjechanych przez autokary Grupy Orbis Transport 23451822 27706277 -15,36%
liczba dni ngjmu wramech HertzRert a Car 52840 66969 -21,10%
liczba samochoddw wyleasingowenych w ramach Hertz Lease (none
umony) 568 8% -36,47%

4.2.3 Dziatalno$¢ zaniechana — PBP Orbis Sp. z o.0.

W zwigzku z uchwatg Rady Nadzorczej Orbis S.A. z dnia 17 grudnia 2009 roku, w ktérej wyrazita ona zgode na podjecie
przez Zarzad Orbis S.A. dziatann majacych na celu zbycie udziatéw posiadanych w spotce PBP Orbis Sp. z 0.0. emitent
nie planuje dalszego prowadzenia dziatalnosci jako biuro podrézy.

W zwigzku z powyzszym, i zgodnie z MSSF 5, wynik dziatalnosci turystycznej prezentowany jest jako dziatalno$é
zaniechana.

Realizacja tej transakcji nastapita juz po dacie bilansowej, 6 stycznia 2010 roku. Pozwoli ona odcigzy¢ wynik Grupy od
przynoszacego w ostatnich kwartatach straty segmentu turystycznego, a takze uprosci funkcjonowanie Grupy i zwiekszy
identyfikacje firmy z jej podstawowg dziatalnoscig — hotelarstwem.

Tabela 25. Wyniki finansowe PBP Orbis

w tys.zt 2009 2008 % zmiana
PBP Orbis
Przychody netto ze sprzedazy 167 990 258 023 -34,9%
EBIT (22 387) (6 568) 240,8%
EBITDA (19 888) (3724) 434,0%
Strata netto (24 468) (5 796) 322,2%
Strata netto po korektach konsolidacyjnych (32782) (6 894) 375,5%
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5. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS
51 Opis pozycji sprawozdania z sytuaciji finansowej

Tabela 26. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej Orbis

% zmiana w ciagu

w tys.zt 2009 2008 12 miesiecy
zakonczonych
31.12.2009
Aktywa trwate 2188 691 2252073 -2,8%
% udziat w sumie bilansowej 92,9% 90,2%
Aktywa obrotowe 127 330 238724 -46,7%
% udziat w sumie bilansowej 5,4% 9,6%
Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 39456 5240 653,0%
% udziat w sumie bilansowej 1,7% 0,2%
RAZEM AKTYWA 2 355 477 2 496 037 -5,6%
Kapitat wlasny 1800 779 1806 758 -0,3%
% udziat w sumie bilansowej 76,5% 72,4%
Zobowigzania 522 926 689 279 -24,1%
% udziat w sumie bilansowej 22,2% 27,6%
Zobowigzania zwigzane z aktywami zaklasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy 31772 0 100,0%
RAZEM PASYWA 2 355477 2496 037 -5,6%

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale to gtdwny element Aktywow trwatych. Wsrdd nich najwazniejszymi pozycjami sg budynki
hotelowe oraz grunty i prawa wieczystego uzytkowania gruntéw. Wartos¢ tej pozycji w catym 2009 roku pozostawata na
zblizonym poziomie. Jest to przede wszystkim wynik systematycznego naliczania amortyzacji przy jednoczesnym
ponoszeniu wydatkéw na $rodki trwate, nizszych w poréwnaniu z rokiem 2008 na skutek ograniczenia prowadzonych
inwestyciji.

Aktywa obrotowe
Poréwnujac koniec 2009 roku ze stanem rok wczesniej najwiekszy spadek dotyczy Naleznosci krétkoterminowych
innych i jest spowodowany zwrotem podatku VAT dla Orbis S.A.

Zobowigzania diugoterminowe

Najwieksze zmiany w 2009 roku wystapity w pozycji Kredyty i pozyczki. Zwigzane byty z przekwalifikowaniem przez
Orbis S.A. kredytu inwestycyjnego w wysokosci 188 min zt do zobowigzan krétkoterminowych, przy jednoczesnym
zwiekszeniu tej pozycji przez spotke Orbis Transport Sp. z 0.0. 0 21 min zt w wyniku przedtuzenia terminu sptaty kredytu
w rachunku biezacym o ponad rok. Prezentacja catego kredytu przez Orbis S.A. w zobowigzaniach krétkoterminowych
jest chwilowa. Spoétka Orbis S.A. byla zobligowana wymogami standardéw rachunkowosci (MSR 1) do
przeklasyfikowania tych zobowigzan z dlugo na krétkoterminowe na dzien 31.12.2009 roku w zwigzku z wysokim
prawdopodobienstwem naruszenia warunkéw Umowy Kredytowej. Na dzien publikacji spotka Orbis S.A. dysponuje
podpisanym porozumieniem z konsorcjum bankdéw finansujgcych kredyt inwestycyjny, na mocy ktérego w sprawozdaniu
za | kwartat 2010 roku kwota 188 min zt powréci do zobowigzan diugoterminowych (patrz pkt. 13 sprawozdania). Pozycja
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne odnotowata znaczacy spadek spowodowany odwréceniem czesci
rezerw aktuarialnych w Orbis S.A. w wyniku zmian w ukfadzie zbiorowym pracy.

Zobowigzania krétkoterminowe

W zobowigzaniach krétkoterminowych dominujg Kredyty i pozyczki. Wzrost tej pozycji w ostatnim kwartale 2009 roku
to wypadkowa transakcji opisanych przy zobowigzaniach dtugoterminowych, przy jednoczesnej sptacie raty kredytu w
wysokosci 94 min zt przez Orbis S.A. Przyczyna prezentacji catego kredytu przez Orbis S.A. w zobowigzaniach
krotkoterminowych zostata omoéwiona powyzej. Pozostata zmiana tej pozycji spowodowana byta zmniejszeniem
wysokosci kredytu w rachunku biezacym w spétce Orbis Transport Sp. z 0.0.
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Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy i zwigzane z nimi zobowigzania

Uchwatg z dnia 17 grudnia 2009 roku Rady Nadzorcza Orbis S.A. wyrazita zgode na podjecie przez Zarzad Orbis S.A.
dziatan majacych na celu zbycie udziatéw posiadanych w spétce PBP Orbis Sp. z 0.0. Dziatania te na dzieh 31.12.2009
roku byty zaawansowane w stopniu spetniajacym kryteria okreslone w MSSF 5, wedtug ktorych aktywa klasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy wraz ze zwigzanymi z nimi zobowigzaniami tworzg Grupe do zbycia.

Wyptata dywidendy

Orbis Kontrakty Sp. z o0.0.

Na mocy uchwaly nr IV Zwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow z dnia 21 maja 2009 roku przyznano dywidende
w wysokosci 7 706 tys. zt spétce Orbis S.A. oraz dywidende w wysokosci 1927 tys. zt spdice Hekon - Hotele
Ekonomiczne S.A. Dywidenda zostata wyptacona w dwéch transzach: pierwsza w dniu 27 maja 2009 r., druga w dniu
27 lipca 2009 r.

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.
Na mocy uchwaly nr IV Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 29 czerwca 2009 roku przyznano
dywidende w wysokosci 35 969 tys. zt spotce Orbis S.A. Dywidenda zostata wyptacona w dniu 29 wrzesnia 2009 roku.

5.2 Kredyty i pozyczki

Tabela 27. Kredyty i pozyczki otrzymane na 31.12.2009

Tytut
zobowia- Oprocento-

Dtuznik Wierzyciel zania Waluta 31.12.2009 31.12.2008 wanie Termin sptaty

Umowa kredytéw

terminowych z Bankiem

Handlowym w Warszawie

S.A. i Societe Generale
Orbis S.A, A Oddziatw Polsce kredyt PLN 282755 381105 WIBOR+ 14 112012

(Gtéwni Powotani terminowy marza

Organizatorzy ) oraz

Bankiem Zachodnim

WBK S.A. i Calyon

(Organizatorzy)
Orbis
Transport Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 625 1250 WlBOR.1M * 31.12.2010
Sp. zo.0. marza
Orbis
Transport Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 625 1250 WlBOR.1M * 31.12.2010
Sp.zo.0. marza
Orbis
Transport Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 12871 26 202 WIBg;;/N * 24.02.2011
Sp.zo.0.
Orbis PLN 0 11813 Libor 1M1 +
Transport Kredyt Bank S.A. kredyt marz 31.01.2009
Sp. z0.0. CHF 0 4217 arza
Orbis
Transport Societe Generale kredyt PLN 11121 9738 WleOaF:ilM * 31.01.2011
Sp. zo.0.
Orbis PLN 11843 0 Libor 1M +
Transport Societe Generale kredyt marza 31.01.2011
Sp.zo.0.

CHF 4281 0
PBP Orbis Kredyt Bank S.A. kredyt PLN 0 2365 WIBOR O/N'+ 34 11 2009
Sp. zo.o0. marza
Razem PLN 319 840 433 723
CHF 4 281 4217

W 2009 roku Grupa Kapitatowa swojg dziatalnos¢ finansowg ograniczyta gtéwnie do sptaty kredytow i odsetek.

30



Grupa Kapitatowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej — 2009 rok
(wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. zt, o ile nie podano inaczej)

6. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Tabela 28. Sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych netto Grupy Kapitatowej Orbis

w tys. zt 2009 2008 % zmiany
Przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej 211 853 155 347 36,4%
Przeplywy z dziatalno$ci inw estycyjnej (87 647) (306 443) 71,4%
Przeptywy z dziatalno$ci finansow ej (128 514) 110 482 -
Razem przeplywy pieniezne netto (4 308) (40 614) 89,4%
Srodki pieniezne na koniec okresu 61430 65 738 -6,6%

W biezgacym roku Grupa Kapitatowa Orbis odnotowata niewielkie ujemne przeptywy pieniezne netto. Wsréd wydatkow
dominowata dziatalnos$¢ finansowa.

Sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za 12 miesiecy zakonczonych 31.12.2009 roku przedstawione jest z
uwzglednieniem dziatalno$ci zaniechanej. Prezentacja przeptywow pienieznych z tej dziatalnosci znajduje sie w pkt 6
rocznego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej.

6.1 Dzialalnos$¢ operacyjna
Grupa Kapitatowa Orbis wykazata dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej. Najwiekszy wptyw na taki wynik
wywarty korekty z tytutu zdarzen, jakie miaty miejsce w Orbis S.A., a mianowicie czes$ciowe rozwigzanie rezerw
aktuarialnych (zmiana stanu rezerw) oraz sprzedaz nieruchomosci hotelowych (zysk z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej).
Najwiekszg korektg dodatnig byta Amortyzacja, natomiast najwiekszg korektg ujemng byta Zmiana stanu rezerw.

6.2 Dzialalnos$¢ inwestycyjna
W 2009 roku Grupa Kapitatowa Orbis uzyskata ujemne przeplywy z dziatalnosci inwestycyjnej. Wplynety na to gtéwnie
poniesione naktady inwestycyjne.

6.3 Dzialalnos¢ finansowa
Grupa Kapitatowa Orbis osiggneta ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej. Na taki wynik najwiekszy wplyw wywarta

spotka Orbis S.A., ktéra w poprzednim roku obrotowym wykorzystata transze inwestycyjnego kredytu terminowego, a w
tym ograniczyta swojg dziatalno$¢ finansowg do sptaty czesci kredytu i odsetek.

7. ANALIZA WSKAZNIKOWA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Na podstawie sprawozdan finansowych (rachunek zyskéw i strat oraz bilans) przeprowadzono analize obejmujaca
wskazniki rentownosci, aktywnosci i finansowania. Wskazniki dotyczg dziatalnosci kontynuowane;j.

7.1 Wskazniki rentownosci

Wskaznik rentownosci kapitatu (ROE)

2009 2008
Zysk (strata) netio z drietainosa kortynLonarej 6721 3B00B
Keritoh wasny BO 1806758 1798309
Keritoh wesny BZ 1800779 1806759
Rentownoéé kepitalu whasnegp 19 18%4

Wskaznik ten pokazuje stope zysku generowang przez inwestowany w przedsiebiorstwo kapitat. W 2009 roku wskaznik
ten pozostat na zblizonym poziomie jak rok wczesnie;j.
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Wskaznik rentownosci aktywéw (ROA)

20 208

Zysk (streta) netio z cistainosa kartynuoneng B721 B0%B
AynarazemBO 2495 037] 234631
AdynarazemBZ 235477 2496037
Rentonnosé aktywow 1,19 14

Wskaznik ten pokazuje stope zysku generowang przez aktywa przedsiebiorstwa. Wskaznik ten nie zmienit sie.

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto (ROS)

2000 2008

Zysk (streta) netio z cistanosa kartyruoneng 26721 B0B
Praychody ze sprzecasy prod, tow i meteriatow 8539 67 T4
Rentowrost sprecky retto 31 354

Wskaznik ten pokazuje jaki zysk netto generuje jedna jednostka sprzedazy. Rentownos$¢ sprzedazy spadta.

7.2 Wskazniki aktywnosci

Okres sptywu naleznosci

200 2008
NHezroisi hardone BO 67 357 064
Neezrois herdone BZ 04 67357
Praychody ze sprzecezy prod  fow i meteriaow 83 7T
Licadri €30 3
Saytkasé cbrdturdenosd 286 26

Wskaznik ten pokazuje po ilu dniach $rednio nastepuje sptata naleznosci. Na koniec 2009 roku jest on nieznacznie
nizszy, ale nadal jest to krotki termin (ok. 2,9 tygodnia), co $wiadczy o tym, ze nie wystepuje zamrozenie srodkéw na
stanie naleznosci.

Szybkos¢ regulowania zobowigzan

2009 2008
Zdowiegariahardone BO 81915 B
Zdoniegariaherdone BZ 5705 8191
Koszt sprzecnych prod KIOw, tonerowi rateristow 610623 65778
Licdadri K30 380
Saytkait chrctuzoboniazan 34 458

Wskaznik ten pokazuje po ilu dniach $rednio nastepuje regulowanie zobowigzan. W 2009 roku wskaznik ten spadt w

poréwnaniu ze stanem na koniec 2008 roku.
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Szybkos¢ obrotu zapaséw

ZaesyBO 7161 9403
Zaesy 2 5319 7161
Kaszt sprzecrych proc KIS, fonerowi materiatow 610623 687725
Licadri 3 3
Saytkost chrdtuzapasow 35 43

Wskaznik ten pokazuje ile dni $rednio trwa cykl obrotu zapasami. W 2009 roku cykl obrotu zapasami pozostat na

zblizonym poziomie.

7.3 Wskazniki finansowania

Stopa zadtuzenia

2009
Zdowiegariaogdem 522904 639279
SurBpesON 2366471 2496037
Stopazaduéeria 22 76

Stopa zadtuzenia informuje o stopniu w jakim aktywa sg finansowane kapitatem obcym. W 2009 roku wskaznik ten spadt
z uwagi na sptate czesci kredytow oraz przekwalifikowanie zobowigzan dotyczacych PBP Orbis do grupy Zobowigzan
zwigzanych z aktywami zakwalifikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy.

Wskaznik pokrycia odsetek

20 208
ERTDAZdzetalnosd kortyruonenej 29277 21285
Spteta odselek 635 19404
Wakainik polrycia clsetek 87 125

Wskaznik okresla obcigzenie przedsiebiorstwa sptatg odsetek. Wskaznik ten obnizyt sie w 2009 roku, nadal jednak
prezentuje bardzo bezpieczny poziom, gdyz EBITDA mogtaby pokry¢ prawie 9-krotnie wyzsze kwoty odsetek.

Wskaznik pokrycia aktywow trwalych kapitatem wiasnym

2000 208
Kegitaly wesre: 1800779 18675
Adynatvele 2188601 229073
Vamik pokryda akywontalychlepitierwasym o 802

Wskaznik pokazuje jaki procent aktywow trwatych finansowany jest kapitatem wiasnym. Wskaznik ten w 2009 roku
polepszyt sie z uwagi na ograniczenie liczby inwestycji, ktére zaowocowato zmniejszeniem sie globalnej wartosci
aktywow trwatych (amortyzacja), i zatrzymanie w Spotce catosci zysku za 2008 rok.
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Wskaznik biezacej ptynnosci

200 2008
Adywa drdtone 127 330 2872
Zoboniezariakrtkcteminone 41240 3483
Wkainik biezzaps) gymnosd 031 076

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

Wskaznik ten ksztaltuje sie na niskim poziomie, jednak zdaniem Zarzadu Orbis S.A. plynnos$¢ finansowa jest
zapewniona z uwagi na strukture zobowigzan krétkoterminowych. W zobowigzaniach krétkoterminowych ponad 14 min
zt to otrzymane przedptaty na ustugi hotelarskie, ktére w przysziosci powieksza przychody i wynik Spotki, co wynika z
sezonowosci, specyficznej dla tego rodzaju dziatalnosci, jako aktywa trwate klasyfikowane do sprzedazy wystepujg
srodki transportu wycofane z eksploatacji w dziatalnosciach wynajmu krétkoterminowego i leasingu o wartosci ponad 6
min zi, ktére sg aktywem stosunkowo ptynnym. Wielko$¢ niewykorzystanych linii kredytowych to 78 min zi. Ponadto w
zobowigzaniach z tytutu kredytéw i pozyczek kwota 188 min zt stanowi przyszte zobowigzanie dtugoterminowe, ktére
spotka Orbis S.A. byta zobligowana wymogami standardéw rachunkowosci (MSR 1) do chwilowego przeklasyfikowania
do zobowigzan krotkoterminowych. Na mocy podpisanego w 2010 roku porozumienia z konsorcjum bankéw
finansujacych kredyt dtugoterminowy, powyzsza kwota powréci do zobowigzan diugoterminowych juz w sprawozdaniu
za | kwartat 2010.

Po wyeliminowaniu powyzszych wartosci, wysoko$¢ wskaznika biezacej ptynnosci przekracza 1,0 osiggajac poziom
gwarantujacy bezpieczenstwo.

8. WYDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU

e Orbis S.A. — na podstawie umowy z dnia 5 stycznia 2010 roku zawartej z PBP Orbis Sp. z 0.0. Spdtka nabyta
520 udziatéw w Spotce Orbis Transport Sp. z o0.0., kazdy o wartosci nominalnej 100 ztotych i tacznej wartosci
nominalnej 52 000,00 ztotych, zwiekszajgc tym samym procentowy udziat Orbis S.A. w kapitale zaktadowym
Orbis Transport do 99,07%.

e Orbis S.A. — dnia 6 stycznia 2010 roku Spoétka zawarta transakcje sprzedazy wszystkich posiadanych udziatow
w spotce zaleznej PBP Orbis Sp. z 0.0. Stronami umowy sg Orbis S.A. jako sprzedajacy i Central European
Tour Operator SARL jako kupujacy. Zgodnie z umowa, w dacie jej podpisania kupujacy nabyt 47% udziatéw
spotki PBP Orbis Sp. z 0.0. Pozostate 48,08% zostanie nabyte pod warunkiem uzyskania zgody Prezesa
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji. (patrz raport biezacy nr 1/2010). 26
marca 2010 roku spotka Orbis S.A. otrzymata zawiadomienie ze spétki PBP Sp. z o0.0. , z ktérego wynika ze
spetniony zostat ostatni z warunkéw przewidzianych w umowie z dnia 6 stycznia 2010 roku determinujacych
transakcje sprzedazy pozostatych 48,08% udziatéw posiadanych przez Orbis S.A. W zwigzku z powyzszym i
faktem, ze kupujacy nabyt 47% udziatbw PBP Orbis Sp. z 0.0. w dacie podpisania ww. umowy, wszystkie
posiadane przez Orbis S.A. udzialy w kapitale zakladowym PBP Orbis Sp. z 0.0. zostaty ha mocy ww. umowy z
6 stycznia 2010 roku przeniesione na Central European Tour Operator SARL. (patrz raport biezacy nr 6/2010).
29 marca 2010 roku Orbis S.A. i Central European Tour Operator SARL podpisali dokument bedacy finalnym
porozumieniem potwierdzajagcym wykonanie przedmiotowej umowy i przeniesienie na Central European Tour
Operator SARL w dniu 25 marca 2010 roku prawa wtasnosci do wszystkich nabytych od Orbis S.A. 95,08%
udziatéw w kapitale zakladowym PBP Orbis Sp. z 0.0. (patrz raport biezacy nr 7/2010).

e Orbis S.A. — dnia 23 lutego 2010 roku Spoétka podpisata aneks do umowy kredytdw terminowych z konsorcjum
bankéw finansujacych kredyt inwestycyjny Orbis S.A. Na jego podstawie okreslono nowe korzystniejsze
poziomy kowenantéw kredytu oraz uaktualniono marze i zlecono wycene nieruchomosci stanowigcych
zabezpieczenie kredytu. (patrz raport biezacy nr 5/2010).

e Orbis S.A. — w marcu 2010 roku dokonano rejestracji w KRS zmiany nazwy trzech spoétek, w ktorych Orbis S.A.
posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym:

- w dniu 10 marca 2010 roku - zarejestrowano w KRS zmiane nazwy spétki z Orbis Travel Sp. z 0.0. na Orbis
Development Sp. z 0.0.,
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- w dniu 11 marca 2010 roku - zarejestrowano w KRS zmiane nazwy spotki z Orbis Travel Incoming Sp. z o.0.
na Orbis Incoming Sp. z 0.0,
- w dniu 15 marca 2010 roku - zarejestrowano w KRS zmiane nazwy spdétki z Orbis Travel Corporate Sp. z 0.0.
na Orbis Corporate Sp. z 0.0.,

9. INFORMACJA O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Dnia 3 lipca 2008 r. Spotka zawarta umowe z Deloitte Audyt Sp. z 0.0. na przeglad i badanie sprawozdan finansowych
Orbis S.A. Umowa obejmuje przeglad péitrocznych 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 2009 roku wyniosta 668 tys. zt (w 2008 roku 712 tys. zt). Jednoczesnie wynagrodzenie
z tytutu innych prac (prac doradczych i szkoleniowych) w 2009 roku wyniosto 368 tys. zt. W 2008 r spotka Deloitte Audyt
Sp. z 0.0.. nie wykonywata innych prac na rzecz Orbis S.A.

10. OCENA ROZNIC MIEDZY WYNIKAMI PROGNOZOWANYMI | OSIAGNIETYMI

Zaktualizowana prognoza, opublikowana raportem biezacym nr 25/2009, przewidywata osiggniecie w catym 2009 roku
tacznego wyniku EBITDA dla Grupy Hotelowej Orbis, w sktad ktérej wchodzg Orbis S.A., Hekon — Hotele Ekonomiczne
S.A., UAB Hekon i Orbis Kontrakty Sp. z 0.0., w wysokosci 180 min zt. Wypracowany w ciggu 12 miesiecy 2009 roku
wynik EBITDA po eliminacji zdarzen jednorazowych wyniést 181 min zt.
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PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU

Data Imie i nazwisko Stanowisko / Funkcja Podpis
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e

| 2010.04.19 |Jean-Philippe Savoye Prezes Zarzadu 5/\[6/__'/‘ ~ h\"f"‘ L

2010.04.19 | Ireneusz Andrzej Wegtowski Wiceprezes Zarzadu

| B
1
2010.04.19 | Yannick Yvon Rouvrais Czlonek Zarzadu b w’;—

|

2010.04.19 | Marcin Szewczykowski Czionek Zarzadu /




