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Opinia niezale nego bieg ego rewidenta

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Orbis S.A.

Przeprowadzili my badanie za czonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapita owej Orbis S.A. (zwanej dalej „Grup "), sporz dzonego przez Zarz d
Orbis S.A. (zwanej dalej „Jednostk dominuj c ") z siedzib w Warszawie przy ul. Brackiej
16, obejmuj cego:

(a) skonsolidowany bilans sporz dzony na dzie 31 grudnia 2005 r., który po stronie
aktywów i pasywów wykazuje sum 2.177.895 ty . z ;

(b) skonsolidowany rachunek zysków i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2005 r. wykazuj cy zysk netto w kwocie 97.971 ty . z ;

(c) zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale w asnym za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2005 r. wykazuj ce zwi kszenie kapita u w asnego o kwot
81.485 ty . z ;

(d) skonsolidowany rachunek przep ywów pieni nych za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. wykazuj cy wp ywy pieni ne netto w kwocie 41.438 ty . z ;

(e) informacj dodatkow o przyj tych zasadach rachunkowo ci oraz inne informacje
obja niaj ce.

Za sporz dzenie zgodnego z obowi zuj cymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzia alno ci Grupy odpowiedzialny jest Zarz d Jednostki
dominuj cej. Naszym zadaniem by o wyra enie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym na podstawie przeprowadzonego badania.

Badanie przeprowadzili my stosownie do obowi zuj cych na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej:

(a) przepisów rozdzia u 7 Ustawy z dnia 29 wrze nia 1994 r. o rachunkowo ci („Ustawa" -
tekst jednolity Dz.U. z 2002 r. Nr 76 póz. 694 z pó niejszymi zmianami);

(b) norm wykonywania zawodu bieg ego rewidenta, wydanych przez Krajow Rad
Bieg ych Rewidentów w Polsce.
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Opinia niezale nego bieg ego rewidenta

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Orbis S.A. (cd.)

Badanie zosta o zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska wystarczaj c pewno ,
e skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych b dów i przeocze .

Badanie obejmowa o mi dzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej próby, dowodów
potwierdzaj cych kwoty i informacje wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Badanie obejmowa o równie ocen zasad rachunkowo ci stosowanych przez
Grup oraz istotnych oszacowa dokonywanych przy sporz dzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, a tak e ogóln ocen jego prezentacji. Uwa amy, e nasze
badanie stanowi o wystarczaj c podstaw dla wyra enia opinii.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzia alno ci Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. uwzgl dniaj postanowienia Rozporz dzenia Ministra Finansów z dnia
19 pa dziernika 2005 r. w sprawie informacji bie cych i okresowych przekazywanych przez
emitentów papierów warto ciowych (zwanego dalej „Rozporz dzeniem" - Dz.U. z 2005 r., Nr
209, póz. 1744) i s zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

Jak przedstawiono w nocie 1.2, Grupa uj a wyniki przeprowadzonych testów na utrat
warto ci hoteli przy zastosowaniu metody EBITDA, która nie odzwierciedla w pe ni
indywidualnej sytuacji ekonomicznej niektórych hoteli, co mia oby miejsce przy zastosowaniu
metody zdyskontowanych przep ywów pieni nych. Zgodnie z szacunkiem Grupy, gdyby
uwzgl dniona zosta a indywidualna sytuacja ekonomiczna tych hoteli, odpis z tytu u utraty
warto ci uj ty w ksi gach na dzie 31 grudnia 2005 r. by by wy szy o 33 min z , a wynik
finansowy po uwzgl dnieniu wp ywu podatku odroczonego za rok zako czony 31 grudnia
2004 r. wy szy o 24 min z i wynik finansowy po uwzgl dnieniu wp ywu podatku
odroczonego za rok zako czony 31 grudnia 2005 r. ni szy o 30 min z od wykazanego w
skonsolidowanym rachunku zysków i strat.

Jak przedstawiono w nocie 1.2, Zarz d Jednostki dominuj cej rozwa y ró ne interpretacje
IAS 17 i uzna , e prawa wieczystego u ytkowania gruntów otrzymane nieodp atnie podczas
prywatyzacji Grupy w 1990 r. jako cz przejmowanych nieruchomo ci powinny by uj te w
skonsolidowanym bilansie na dzie przej cia na Mi dzynarodowe Standardy
Sprawozdawczo ci Finansowej w warto ci ustalonej w wyniku niezale nej wyceny. Na dzie
31 grudnia 2005 r. warto tych praw wynosi a 394 min z . Naszym zdaniem, zgodnie z MSR
17, prawa te powinny by klasyfikowane jako leasing operacyjny i wykazywane
pozabilansowe z uwagi na fakt, e tytu w asno ci gruntów nie przechodzi na Grup . W
rezultacie warto rzeczowego maj tku trwa ego na dzie 31 grudnia 2005 r. zosta a
zawy ona o 362 min z , a warto nieruchomo ci inwestycyjnych zawy ona o 32 min z ,
zawy aj c tym samym warto skonsolidowanych aktywów netto, podczas gdy
skonsolidowany wynik finansowy za 2004 r. zosta zani ony o 21 min z , a skonsolidowany
wynik finansowy za 2005 r. zani ony o 16 min z . Ponadto, Grupa uj a jako rzeczowy
maj tek trwa y prawo wieczystego u ytkowania gruntów nabyte odp atnie o warto ci 49 min
z . Naszym zdaniem, prawo to powinno by zaklasyfikowane jako leasing operacyjny zgodnie
z MSR 17, a warto dokonanej p atno ci powinna by wykazana jako czynne rozliczenia
mi dzyokresowe.



Opinia niezale nego bieg ego rewidenta

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Orbis S.A. (cd.)

Grupa u ytkuje 4 hotele na podstawie umów leasingowych zawartych na okres 20 lat,
zaklasyfikowane jako leasing operacyjny i nie uj te na bilansie. Zarz d Jednostki
dominuj cej podj decyzj o takiej prezentacji po przeprowadzeniu szeregu testów
przewidzianych w MSR 17, Hotele by y poprzednio w asno ci Grupy i zosta y w 2002 r.
sprzedane instytucji finansowej. Warto ksi gowa netto hoteli na dzie sprzeda y wynosi a
99 min z . Naszym zdaniem, tre ekonomiczna tej transakcji oraz postanowienia umów
leasingowych wskazuj , i wspomniane hotele, wraz ze zobowi zaniem wobec
leasingodawcy, powinny by prezentowane w skonsolidowanym bilansie wed ug kosztu
historycznego pomniejszonego o umorzenie, zgodnie z wymogami MSR 17. Dodatkowo,
zysk na sprzeda y powy szych hoteli, wynosz cy oko o 30 ml z , powinien zosta odroczony
i odnoszony w przychody przez okres trwania umowy leasingu. W zwi zku z powy szym
skonsolidowany wynik finansowy, po uwzgl dnieniu wp ywu podatku odroczonego, za lata
zako czone 31 grudnia 2004 r. i 31 grudnia 2005 r., by by wy szy odpowiednio o 10 min z i
3 min z od wyniku wykazanego w skonsolidowanym rachunku zysków i strat.

Naszym zdaniem, poza wp ywem kwestii opisanych powy ej, za czone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

(a) zosta o sporz dzone na podstawie prawid owo prowadzonej dokumentacji
konsolidacyjnej;

(b) jest zgodne w formie i tre ci z obowi zuj cymi Grup przepisami prawa;

(c) przedstawia rzetelnie i jasno sytuacj maj tkow i finansow Grupy na dzie
31 grudnia 2005 r. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2005 r. zgodnie z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej
zatwierdzonymi przez Uni Europejsk .

Dzia aj cy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. i przeprowadzaj cy badanie:
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Andrzej J. Konopacki PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o.
Cz onek Zarz du Spó ka wpisana na list podmiotów
Bieg y Rewident uprawnionych do badania sprawozda
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 2 czerwca 2006 r.



Grupa Kapita owa Orbis S.A.

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Orbis
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S.A.

Niniejszy raport zosta sporz dzony w zwi zku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapita owej Orbis S.A. (zwanej dalej „Grup "), w której jednostk
dominuj c jest Orbis S.A. (zwana dalej „Jednostk dominuj c ") z siedzib w Warszawie
przy ulicy Brackiej 16. Badaniu podlega o skonsolidowane sprawozdanie finansowe
obejmuj ce:
(a) skonsolidowany bilans sporz dzony na dzie 31 grudnia 2005 r., który po stronie

aktywów oraz kapita u w asnego i zobowi za wykazuje sum 2.177.895 ty . z ;
(b) skonsolidowany rachunek zysków i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do

31 grudnia 2005 r. wykazuj cy zysk netto w kwocie 97.971 ty . z ;
(c) skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale w asnym za rok obrotowy od 1 stycznia do

31 grudnia 2005 r. wykazuj ce zwi kszenie kapita u w asnego o kwot 81.485 ty . z ;
(d) skonsolidowany rachunek przep ywów pieni nych za rok obrotowy od 1 stycznia do

31 grudnia 2005 r. wykazuj cy wp ywy pieni ne netto w kwocie 41 .438 ty . z ;
(e) informacj dodatkow o przyj tych zasadach rachunkowo ci oraz inne informacje

obja niaj ce.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta o podpisane przez Zarz d Jednostki
dominuj cej dnia 2 czerwca 2006 r. Raport powinien by odczytywany wraz z opini
niezale nego bieg ego rewidenta dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady
Nadzorczej Orbis S.A. z dnia 2 czerwca 2006 r. dotycz c wy ej opisanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym wyra a ogólny wniosek wynikaj cy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten
nie stanowi sumy ocen wyników badania poszczególnych pozycji skonsolidowanego
sprawozdania b d zagadnie , ale zak ada nadanie poszczególnym ustaleniom
odpowiedniej wagi (istotno ci), uwzgl dniaj cej wp yw stwierdzonych faktów na rzetelno
i prawid owo skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Raport zawiera 18 kolejno ponumerowanych stron i sk ada si z nast puj cych cz ci:
Strona

I. Ogólna charakterystyka Grupy 2
I. Ogólna charakterystyka Grupy (cd.) 4
II. Informacje dotycz ce przeprowadzonego badania 5
III. Charakterystyka wyników i sytuacji finansowej Grupy 6
IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego 8
V. Stwierdzenia niezale nego bieg ego rewidenta 17

Dzia aj cy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. i przeprowadzaj cy badanie:
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Andrzej Konopacki
Cz onek Zarz du Spó ka wpisana na list podmiotów
Bieg y Rewident uprawnionych do badania sprawozda
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 2 czerwca 2006 r.
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Grupa Kapita owa Orbis S.A. 2
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.________________

l. Ogólna charakterystyka Grupy

(a) Jednostka dominuj ca powsta a w dniu 17 grudnia 1990 r. w wyniku przekszta cenia
przedsi biorstwa pa stwowego pod nazw Orbis w spó k akcyjn pod nazw Orbis
S.A. (akt notarialny zarejestrowany w repertorium A pod numerem 1882/1990).

Jednostka dominuj ca zosta a zarejestrowana w S dzie Rejonowym XVI Wydzia
Gospodarczy w Warszawie dnia 9 stycznia 1991 r. pod numerem RHB 25134.

Aktualnie Jednostka Dominuj ca jest wpisana do Rejestru Przedsi biorców
prowadzonego przez S d Rejonowy XII Wydzia Gospodarczy w Warszawie pod
numerem KRS 000022622.

(b) Dla celów rozlicze z tytu u podatków Jednostce dominuj cej nadano numer
NIP 526-025-04-69. Dla celów statystycznych jednostka otrzyma a numer REGON
006239529.

(c) Zarejestrowany kapita zak adowy Jednostki dominuj cej na dzie 31 grudnia 2005 r.
wynosi 92,154.016 z i sk ada si z 46.077.008 akcji o warto ci nominalnej 2 z ka da.

(d) W badanym okresie g ównym przedmiotem dzia alno ci Grupy by o:

• wiadczenie us ug hotelarskich i gastronomicznych wraz z us ugami
towarzysz cymi,

• organizacja i obs uga turystyki krajowej i zagranicznej, kongresów, zjazdów
i konferencji oraz po rednictwo w rezerwacji i sprzeda y dokumentów
przewozowych przewo ników polskich i obcych, w komunikacji krajowej
i zagranicznej,

• us ugi transportowe krajowe i zagraniczne, przewozy pasa erskie, wynajem
i leasing samochodów oraz po rednictwo w wiadczeniu us ug turystycznych,
hotelowych i transportowych, serwis samochodowy i us ugi parkingowe.

(e) W okresie obrotowym cz onkami Zarz du Jednostki dominuj cej byli:

• Jean Philippe Savoye Prezes Zarz du
• Krzysztof Andrzej Gerula l Wiceprezes Zarz du
• Ireneusz Andrzej W g owski Wiceprezes Zarz du
• Andrzej Bobola Szu drzy ski Wiceprezes Zarz du (do 31.12.2005 r.)
• Yannick Yvon Rouvrais Cz onek Zarz du
• Alain Billy Cz onek Zarz du (do 10.06.2005 r.)
• Jolanta Wojciechowska de Cacqueray Cz onek Zarz du (od 10.06.2005 r.)

W zwi zku z rezygnacj Pani Jolanty Wojciechowskiej de Cac ueray z pe nienia
funkcji w Zarz dzie Orbis S.A., dnia 15 marca 2006 r. Rada Nadzorcza podj a
uchwa o ponownym powo aniu w sk ad Zarz du Jednostki dominuj cej Pana Alaina
Billy.



Grupa Kapita owa Orbis S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

I. Ogólna charakterystyka Grupy (cd.)

(f) Na dzie 31 grudnia 2005 r. skonsolidowane
nast puj ce jednostki zale ne:

sprawozdanie finansowe Grupy Kapita owej Orbis obejmuje Jednostk dominuj c oraz

Nazwa Jednostki

Orbis S.A.

Hekon Hotele Ekonomiczne S.A.

UAB Hekon

Orbis Transport Sp. z o.o.

Polskie Biuro Podró y Orbis Sp. z
o.o.
PKS Tarnobrzeg Sp. z o.o.

PKS Gda sk Sp. z o.o.

Inter Bus Sp. z o.o.

Capital Parking Sp. z o.o.

Orbis Polish Travel Bureau

Orbis Casino Sp. z o.o.

Charakterystyka
powi zania
kapita owego
(% w asno ci)
jednostka dominuj ca

zale na
(100%)
zale na
(100%)
zale na
(98,30%)
zale na
(95,08%)
zale na
(98,30%)
zale na
(98,30%)
zale na
(69,40%)
zale na
(66,84%)
zale na
(83,67%)
stowarzyszona
(33,33%)

Metoda
konsolidacji

pe na

pe na

pe na

pe na

pe na

pe na

pe na

pe na

pe na

pe na

praw
w asno ci

Podmiot badaj cy sprawozdanie finansowe

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o

UAB Deloitte Lietuva

PKF Consult Sp. z o.o.

A&E CONSULT Sp. z o.o.

EURO-BILANS Zespó Ekspertów Sp. z o.o.

DORADCA Auditors Sp. z o.o.

PTE-PROFIT Sp. z o.o.

sprawozdanie nie podlega o badaniu

sprawozdanie nie podlega o badaniu

Finans-Servis Zespó Doradców Finansowo-
Ksi gowych Sp. z o.o.

Rodzaj opinii

z zastrze eniem

z zastrze eniem

z obja nieniem

z obja nieniem

z obja nieniem

z obja nieniem

bez zastrze e

bez zastrze e

nie dotyczy

nie dotyczy

bez zastrze e

Dzie bilansowy, na
który sporz dzono
sprawozdanie
finansowe
31 grudnia 2005 r.

31 grudnia 2005 r.

31 grudnia 2005 r.

31 grudnia 2005 r.

31 grudnia 2005 r.

31 grudnia 2005 r.

31 grudnia 2005 r.

31 grudnia 2005 r.

31 grudnia 2005 r.

31 grudnia 2005 r.

31 grudnia 2005 r.



Grupa Kapita owa Orbis S.A. 4
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r._________________

l. Ogólna charakterystyka Grupy (cd.)

(g) Jednostka dominuj ca jest emitentem papierów warto ciowych dopuszczonych do
obrotu na Gie dzie Papierów Warto ciowych w Warszawie i zgodnie z wymogami
Ustawy o rachunkowo ci sporz dza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej zatwierdzonymi
przez Uni Europejsk (zwanymi dalej „MSSF").

(h) Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. jest pierwszym skonsolidowanym sprawozdaniem sporz dzonym
wed ug tych standardów, a skutki przej cia na nowe standardy rachunkowo ci zosta y
opisane w nocie 2.4 skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Dane
porównawcze zawarte w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
zosta y odpowiednio przekszta cone i ró ni si od danych wynikaj cych
z zatwierdzonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za poprzedni rok
obrotowy.

PRlCa/W~ERHOUsG(COPERS l



Grupa Kapita owa Orbis S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Informacje dotycz ce przeprowadzonego badania

(a) PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. zosta a wybrana na bieg ego rewidenta Grupy
uchwa Rady Nadzorczej Orbis S.A. z dnia 18 maja 2005 r. na podstawie paragrafu
20 Statutu Spó ki.

(b) PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. oraz bieg y rewident przeprowadzaj cy badanie s
niezale ni od jednostek wchodz cych w sk ad Grupy w rozumieniu art. 66 ust. 2
Ustawy o rachunkowo ci.

(c) Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 1 czerwca 2005 r.
w okresie od 10 marca do 2 czerwca 2006 r.



Grupa Kapita owa Orbis S.A. e
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.________________

III. Charakterystyka wyników i sytuacji finansowej Grupy

Opinia bieg ego rewidenta o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy zawiera trzy
zastrze enia dotycz ce:

• wyników przeprowadzonego testu na utrat warto ci rzeczowych aktywów trwa ych;
• uj cia prawa wieczystego u ytkowania jako sk adnika aktywów;
• klasyfikacji transakcji sprzeda y i leasingu czterech hoteli.

Powy sze kwestie mog wp ywa istotnie na prezentacj i charakterystyk wybranych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Poni sza analiza zosta a
przygotowana wy cznie w oparciu o dane finansowe Grupy przedstawione przez Zarz d
Jednostki dominuj cej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Orbis S.A. jest jednostk dominuj c w Grupie, w sk ad której w badanym roku wchodzi o
dwana cie spó ek zale nych (w tym dziewi skonsolidowanych spó ek zale nych); dane
jednej spó ki stowarzyszonej zosta y wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym metod praw w asno ci.

Poni sze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedz uzyskan w trakcie badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

• Na koniec roku obrotowego aktywa Grupy wynios y 2.177.895 ty . z i wzros y w ci gu
roku o 71.093 ty . z (3,4%). Wzrost ten wynika g ównie ze wzrostu rzeczowych
aktywów trwa ych o 49.037 ty . z , wzrostu innych aktywów finansowych o 23.124 ty . z
oraz rodków pieni nych i ich ekwiwalentów o 41.438 ty . z . Jednocze nie Grupa
odnotowa a spadek aktywów finansowych dost pnych do sprzeda y o 10.869 ty . z ,
aktywa z tytu u odroczonego podatku dochodowego o 16.584 ty . z oraz aktywów
finansowych wycenianych w warto ci godziwej przez rachunek zysków i strat o 27.622
ty . z . Wzrost sumy aktywów zosta sfinansowany g ównie wzrostem zobowi za z
tytu u kredytów i po yczek o 29.689 ty . z oraz zyskiem netto.

• Przychody ze sprzeda y wynios y 996.369 ty . z i wzros y o 5,7% w porównaniu do roku
ubieg ego. Najwi ksze przychody ze sprzeda y osi gni te zosta y ze sprzeda y us ug
hotelarskich i gastronomicznych (69,5% ca o ci przychodów). Najwi ksz pozycj
kosztów dzia alno ci operacyjnej by koszt w asny sprzeda y, który wyniós 755.764 ty .
z , co stanowi o 78,6% ogó u tych kosztów. Koszt w asny sprzeda y wzrós o 5,3% w
porównaniu do roku poprzedniego. Wy sza dynamika wzrostu przychodów ze sprzeda y
ni kosztu w asnego sprzeda y o 0,4 punktu procentowego wp yn a na nieznaczn
popraw mar y liczonej na poziomie zysku na sprzeda y z 23,9% w 2004 r. do 24,1% w
2005 r.

• Poza przedstawionymi wy ej czynnikami, na polepszenie, w stosunku do roku
ubieg ego, wyniku na dzia alno ci operacyjnej wp yn o rozwi zanie odpisów z tytu u
utraty warto ci rzeczowych aktywów trwa ych na kwot 67.495 ty . z (46.282 ty . z w
2004 r.) oraz utworzenie w roku ubieg ym rezerw na sprawy s dowe w wysoko ci 29.822
ty . z (386 ty . z w roku bie cym).

• Wymienione powy ej czynniki doprowadzi y do znacznego wzrostu zysku netto
zrealizowanego przez Grup z 62.596 ty . z w 2004 r. do 97.971 ty . z w 2005 r.
Znalaz o to odzwierciedlenie we wzro cie rentowno ci mierzonej wynikiem netto z 6,6%
do 9,8% oraz wzro cie ogólnej rentowno ci kapita u z 4,0% do 6,0%.

PRIC8A/ArERHOUsB(COPERS B



Grupa Kapita owa Orbis S.A. 7
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.________________

III. Charakterystyka wyników i sytuacji finansowej Grupy (cd.)

• Stopa zad u enia spad a nieznacznie w stosunku do roku ubieg ego z 25% do 24%.
Wska nik obrotu zobowi za wzrós z 21 dni do 26 dni. Wska nik obrotu nale no ci
pozosta na tym samym poziomie - 19 dni.

• Wska niki p ynno ci Grupy utrzyma y si na podobnym poziomie jak w roku poprzednim
i wynios y 1,2 (wska nik p ynno ci l) i 1,1 (wska nik p ynno ci II).



Grupa Kapita owa Orbis S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego

SKONSOLIDOWANY BILANS na 31 grudnia 2005 r.

AKTYWA

Aktywa trwa e (d ugoterminowe)
Rzeczowe aktywa trwa e
Warto ci niematerialne
Inwestycje w jednostce stowarzyszonej
konsolidowanej metod praw w asno ci
Aktywa finansowe dost pne do sprzeda y
Inne aktywa finansowe
Nieruchomo ci inwestycyjne
Inne inwestycje d ugoterminowe
Aktywa z tytu u odroczonego podatku
dochodowego
Aktywa trwa e (d ugoterminowe) ogó em

31 .12.2005 r.

ty . z

1 .743.725
110.167

5.220

765
35.447
43.184

565

21.373

1.960.446

31. 12.2004 r.

ty . z

1 .694.688
110.617

4.182

1 1 .634
12.323
44.806

647

37.957

1.916.854

Zmiana

ty . z

49.037
(450)

1.038

(10.869)
23.124
(1 .622)

(82)

(16.584)

43.592

Zmiana

(%)

2,9
(0,4)

24,8

(93,4)
187,6
(3,6)

(12,7)

(43,7)

2,3

31. 12.2005 r.

Struktura (%)

80,1
5,1

0,2

0,0
1,6
2,0
0,0

1,0

90,0

31.12.2004
r.

Struktura (%)

80,4
5,3

0,2

0,6
0,6
2,1
0,0

1,8

91,0
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Grupa Kapita owa Orbis S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

SKONSOLIDOWANY BILANS na 31 grudnia 2005 r. (cd.)

AKTYWA (cd.)

Aktywa obrotowe (krótkoterminowe)
Zapasy
Nale no ci handlowe
Nale no ci z tytu u podatku dochodowego
Nale no ci krótkoterminowe inne
Aktywa finansowe wyceniane w warto ci godziwej
przez rachunek zysków i strat

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty

Aktywa obrotowe (krótkoterminowe) ogó em

Aktywa trwa e klasyfikowane jako
przeznaczone do sprzeda y

SUMA AKTYWÓW

31.12.2005 r.
ty . z

9.436
44.596
6.604

41.548

33.047

81.700

216.931

518

2.177.895

31.12.2004 r.
ty . z

598

Zmiana
ty . z

Zmiana

12.688
40.243
7.888
27.600

60.669

40.262

189.350

(3.252)
4.353
(1.284)
13.948

(27.622)

41 .438

27.581

(25,6)
10,8

(16,3)
50,5

(45,5)

102,9

14,6

(80) (13,4)

31.12.2005 r.
Struktura (%

0,4
2,0
0,3
1,9

1,5

3,8

10,0

0,0

31.12.2004 r.
Struktura (%

0,6
1,9
0,4
1,3

2,9

1,9

9,0

0,0

2.106.802 71.093 3,4 100,0 100,0
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

10

Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)
SKONSOLIDOWANY BILANS na 31 grudnia 2005

PASYWA Komentarz

Kapita w asny
Kapita zak adowy 1
Pozosta e kapita y
Ró nice kursowe z konsolidacji
Zyski zatrzymane
Kapita y akcjonariuszy mniejszo ciowych
Kapita w asny ogó em

Zobowi zania
Zobowi zania d ugoterminowe
Kredyty i po yczki
Rezerwa z tytu u odroczonego podatku
dochodowego
Zobowi zania d ugoterminowe inne
Rezerwa na wiadczenia emerytalne i
podobne
Rezerwy na zobowi zania
Zobowi zania d ugoterminowe
ogó em

r. (cd.)

31. 12.2005 r.
ty . z

517.754
133.333
(1.498)

1.013.153
1.998

1.664.740

267.358

18.817
5.798

38.387
291

330.651

31 .12.2004 r.
ty . z

517.754
133.411

(789)
931 .029

1.850
1.583.255

277.298

22.603
31.481

37.131
40

368.553

Zmiana
ty . z

0
(78)

(709)
82.124

148
81.485

(9.940)

(3.786)
(25.683)

1.256
251

(37.902)

Zmiana
(%)

0,0
(0,1)
89,9

8,8
8,0
5,1

(3,6)

(16,7)
(81,6)

3,4
627,5

(10,3)

31 .12.2005 r.
Struktura (%)

23,8
6,1

(0,1)
46,5
0,1

76,4

12,3

0,9
0,3

1,8
0,0

15,2

31 .12.2004 r.
Struktura (%)

24,6
6,3
0,0

44,2
0,1

75,1

13,2

1,1
1,5

1,8
0,0

17,5
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego

SKONSOLIDOWANY BILANS na 31 grudnia

PASYWA (cd.)

Zobowi zania krótkoterminowe
Kredyty i po yczki
Zobowi zania handlowe
Zobowi zania z tytu u podatku dochodowego
Zobowi zania krótkoterminowe inne
Rezerwa na wiadczenia emerytalne i podobne
Rezerwy na zobowi zania
Zobowi zania krótkoterminowe ogó em

Zobowi zania ogó em

SUMA PASYWÓW

2005 r. (cd.)

31 .12.2005 r.
ty . z

42.984
75.550

168
53.064
5.525
5.213

182.504

513.155

2.177.895

sprawozdania

31 .12.2004 r.
ty . z

3.355
62.914

0
46.165

5.513
37.047

154.994

523.547

2.106.802

finansowego

Zmiana
ty . z

39.629
12.636

168
6.899

12
(31 .834)

27.510

(10.392)

71.093

(Cd.)

Zmiana
(%)

1.181,2
20,1

n/d
14,9
0,2

(85,9)
17,7

(2,0)

3,4

31 .12.2005 r.
Struktura (%)

2,0
3,5
0,0
2,4
0,3
0,2
8,4

23,6

100,0

31. 12.2004 r.
Struktura (%)

0,2
3,0
0,0
2,2
0,3
1,8
7,4

24,9

100,0
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Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKÓW 1 STRAT
Za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Komentarz

Przychody netto ze sprzeda y
Koszt w asny sprzeda y
Zysk brutto ze sprzeda y
Pozosta e przychody operacyjne
Koszty sprzeda y i marketingu
Koszty ogólnego zarz du
Pozosta e koszty operacyjne 3
Aktualizacja niefinansowych aktywów
trwa ych
Zysk z dzia alno ci operacyjnej
Zysk na sprzeda y ca o ci lub cz ci
udzia ów jednostek podporz dkowanych
Przychody finansowe
Koszty finansowe 4
Udzia w zyskach netto jednostek
stowarzyszonych
Zysk brutto
Podatek dochodowy
Zysk netto za rok obrotowy 2

2005 r.
ty . z

996.369
(755.764)

240.605
74.955

(55.759)
(150.174)
(41.381)

67.495

135.741

0

2.585
(14.051)

1.738

126.013
(28.042)

97.971

2004 r.
ty . z

942.965
(718.025)

224.940
67.823

(50.518)
(141.709)
(70.439)

46.282

76.379

20

3.728
(2.973)

1.293

78.447
(15.851)

62.596

Zmiana
ty . z

53.404
(37.739)

15.665
7.132

(5.241)
(8.465)
29.058

21.213

59.362

(20)

(1.143)
(11.078)

445

47.566
(12.191)

35.375

Zmiana
(%)

5,7
5,3
7,0

10,5
10,4
6,0

(41,3)

45,8

77,7

(100,0)

(30,7)
372,6

34,4

60,6
76,9
56,5

2005 r.
Struktura (%)

100,0
(75,9)

24,1
7,5

(5,6)
(15,1)
(4,2)

6,8

13,6

0,0

0,3
(1,4)

0,2

12,6
(2,8)

9,8

2004 r.
Struktura (%)

100,0
(76,1)

23,9
7,2

(5,4)
(15,0)

(7,5)

4,9

8,1

0,0

0,4
(0,3)

0,1

8,3
(1,7)

6,6



Grupa Kapita owa Orbis S.A. 13
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.________________

IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

Wybrane wska niki charakteryzuj ce sytuacj maj tkow i finansow oraz
wyniki finansowe Grupy
Dzia alno gospodarcz Grupy, jej wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacj
maj tkow i finansow na dzie bilansowy w porównaniu do okresu poprzedzaj cego
charakteryzuj nast puj ce wska niki:

Wska niki aktywno ci
- szybko obrotu nale no ci
- szybko obrotu zapasów

Wska niki rentowno ci
- rentowno sprzeda y netto
- rentowno sprzeda y brutto
- ogólna rentowno kapita u

Wska niki zad u enia
- stopa zad u enia
- szybko obrotu zobowi za

Wska niki p ynno ci
- p ynno ci l
- p ynno ci II

2005 r.

19 dni
5 dni

9,8%
12,6%
6,0%

24%
26 dni

31,12.2005 r.

1,2
1,1

2004 r.

19 dni
7 dni

6,6%
8,3%
4,0%

25%
21 dni

31.12.2004 r.

1,2
1,1
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Grupa Kapita owa Orbis S.A. 14
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.________________

IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

Bilans na dzie 31 grudnia 2005 r.

1. Rzeczowe aktywa trwa e

Na dzie przej cia na MSSF Grupa wyceni a rzeczowe aktywa trwa e w warto ci godziwej,
któr uzna a za domniemany koszt.

W badanym roku warto brutto rzeczowych aktywów trwa ych zwi kszy a si o 136.388
ty . z , g ównie na skutek modernizacji budynków hotelowych.

W 2005 r. Grupa rozwi za a cz odpisu aktualizuj cego z tytu u utraty warto ci
rzeczowych aktywów trwa ych, uj tego na dzie przej cia na MSSF, na kwot 67.495 ty . z .

Jak przedstawiono w nocie 1.2, Grupa uj a wyniki przeprowadzonych testów na utrat warto ci hoteli
przy zastosowaniu metody EBITDA, która nie odzwierciedla w pe ni indywidualnej sytuacji
ekonomicznej niektórych hoteli, co mia oby miejsce przy zastosowaniu metody zdyskontowanych
przep ywów pieni nych. Zgodnie z szacunkiem Grupy, gdyby uwzgl dniona zosta a
indywidualna sytuacja ekonomiczna tych hoteli, odpis z tytu u utraty warto ci uj ty w
ksi gach na dzie 31 grudnia 2005 r. by by wy szy o 33 min z , a wynik finansowy po
uwzgl dnieniu wp ywu podatku odroczonego za rok zako czony 31 grudnia 2005 r. ni szy o
30 min z od wykazanego w skonsolidowanym rachunku zysków i strat.

Opinia bieg ego rewidenta zawiera równie zastrze enie dotycz ce uj cia w bilansie praw
wieczystego u ytkowania gruntów nabytych przez Grup nieodp atnie, które naszym
zdaniem powinny by klasyfikowane jako leasing operacyjny i wykazywane pozabilansowe z
uwagi na fakt, e tytu w asno ci gruntów nie przechodzi na Grup . W rezultacie warto
rzeczowego maj tku trwa ego na dzie 31 grudnia 2005 r. zosta a zawy ona o 362 min z , a
warto nieruchomo ci inwestycyjnych zawy ona o 32 min z , podczas gdy skonsolidowany
wynik finansowy za 2005 r. zani ony o 16 min z .

Ponadto, w opinii bieg ego rewidenta przedstawiono zastrze enie dotycz ce nieuj ci w
bilansie 4 hoteli u ytkowanych na podstawie umów leasingowych zawartych na okres 20 lat.
Hotele by y poprzednio w asno ci Grupy i zosta y w 2002 r. sprzedane instytucji finansowej.
Warto ksi gowa netto hoteli na dzie sprzeda y wynosi a 99 min z . Naszym zdaniem,
tre ekonomiczna tej transakcji oraz postanowienia umów leasingowych wskazuj , i
wspomniane hotele, wraz ze zobowi zaniem wobec leasingodawcy, powinny by
prezentowane w skonsolidowanym bilansie wed ug kosztu historycznego pomniejszonego o
umorzenie, zgodnie z wymogami MSR 17. Dodatkowo, zysk na sprzeda y powy szych
hoteli, wynosz cy oko o 30 ml z , powinien zosta odroczony i odnoszony w przychody przez
okres trwania umowy leasingu. W zwi zku z powy szym skonsolidowany wynik finansowy,
po uwzgl dnieniu wp ywu podatku odroczonego, za rok zako czony 31 grudnia 2005 r. by by
wy szy odpowiednio o 3 min z od wyniku wykazanego w skonsolidowanym rachunku
zysków i strat.



Grupa Kapita owa Orbis S.A. 15
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.________________

IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

2. Kapita zak adowy Jednostki dominuj cej

W badanym roku wielko zarejestrowanego kapita u zak adowego nie uleg a zmianie.

Na 31 grudnia 2005 r. akcjonariuszami Jednostki dominuj cej byli:

Nazwa akcjonariusza

- Accor S.A.
- ING Nationale-

Nederlanden OFE
- BZ WBK AIB Asset

Management S.A.
- Commercial Union OFE
- Pozostali akcjonariusze

W dniu 7 marca 2006 r. BZ WBK AIB Asset Management S.A. w wyniku nabycia kolejnych
akcji zwi kszy swój udzia w ilo ci posiadanych g osów do 10,15%.

Liczba
posiadanych

akcji

18.698.000

2.715.009

2.611.700
2.338.652

19.713.647
46.077.008

Warto Typ
nominalna posiadanych

posiadanych akcji
akcji

37.396.000 zwyk e

5.430.018

5.223.400
4.677.304

39.427.294
92.154.016

zwyk e

zwyk e
zwyk e
zwyk e

%
posiadanych

g osów

40,57%

5,89%

5,67%
5,08%

42,79%
100,00%
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Grupa Kapita owa Orbis S.A. ie
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.________________

IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

Rachunek zysków i strat za rok obrotowy do 31 grudnia 2005 r.

Opinia bieg ego rewidenta o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy zawiera trzy
zastrze enia dotycz ce:

• wyników przeprowadzonego testu na utrat warto ci rzeczowych aktywów trwa ych;
• uj cia prawa wieczystego u ytkowania jako sk adnika aktywów;
• klasyfikacji transakcji sprzeda y i leasingu czterech hoteli.

Powy sze kwestie mog wp ywa istotnie na prezentacj i charakterystyk wybranych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak opisano w punkcie IV.1.

3. Pozosta e koszty operacyjne i aktualizacja niefinansowych aktywów trwa ych

Pozosta e koszty operacyjne wynios y 41.381 ty . z i spad y w stosunku do roku ubieg ego
o 29.058 ty . z (41%). Spadek pozosta ych kosztów operacyjnych spowodowany by g ównie
utworzeniem w roku ubieg ym rezerwy na sprawy s dowe w kwocie 29.822 ty . z
(386 ty . z w 2005 r.).

Przychody z tytu u aktualizacji niefinansowych aktywów trwa ych wynikaj cych z rozwi zania
cz ci odpisów z tytu u utraty warto ci rzeczowych aktywów trwa ych wynios y 67.495 ty . z
(46.282 ty . z w 2004 r.).

4. Koszty finansowe

Koszty finansowe wynios y 14.051 ty . z i wzros y w porównaniu do ubieg ego roku
o 11.078 ty . z (373%). Wzrost wynika g ównie ze znacznie mniejszych ni w ubieg ym roku
dodatnich ró nic kursowych od kredytów, lecz jest cz ciowo skompensowany spadkiem
kosztów z tytu u aktualizacji wyceny instrumentów finansowych oraz kosztów z tytu u ich
rozliczenia o kwot 12.917 ty . z .

PRICBA/ATERHOUSE(COPERS l



Grupa Kapita owa Orbis S.A. 17
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.________________

IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

V. Stwierdzenia niezale nego bieg ego rewidenta

(a) Zarz d Jednostki dominuj cej przedstawi w toku badania dane informacje,
wyja nienia i o wiadczenia oraz przed o y o wiadczenie o kompletnym uj ciu danych
w dokumentacji konsolidacyjnej oraz wykazaniu wszelkich zobowi za warunkowych,
a tak e poinformowa o istotnych zdarzeniach, które nast pi y po dniu bilansowym do
dnia z o enia o wiadczenia.

(b) Zakres badania nie by ograniczony,

(c) Dokumentacja konsolidacyjna by a kompletna i poprawna, a sposób jej
przechowywania zapewnia w a ciw ochron .

(d) Poza kwestiami podniesionymi w zastrze eniu do opinii bieg ego rewidenta o
sprawozdaniu finansowym, we wszystkich istotnych aspektach okre lone przez
kierownika jednostki dominuj cej zasady rachunkowo ci oraz wykazywanie danych
by y zgodne z MSSF. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo ci oraz ich skutki
zosta y prawid owo wykazane w informacji dodatkowej.

(e) We wszystkich istotnych aspektach konsolidacja kapita ów oraz ustalenie udzia ów
mniejszo ci zosta y przeprowadzone prawid owo.

(f) Wy czenia wzajemnych rozrachunków (nale no ci i zobowi za ) oraz obrotów
wewn trznych (przychodów i kosztów) jednostek obj tych konsolidacj zosta y
dokonane prawid owo we wszystkich istotnych aspektach.

(g) Wy czenia wyników nie zrealizowanych przez jednostki obj te konsolidacj ,
zawartych w warto ci aktywów oraz z tytu u dywidend zosta y dokonane prawid owo we
wszystkich istotnych aspektach.

(h) Skutki sprzeda y ca o ci lub cz ci akcji w jednostkach podporz dkowanych zosta y
uj te we wszystkich istotnych aspektach w sposób prawid owy.

(i) Z zastrze eniem kwestii podniesionych w opinii bieg ego rewidenta, informacja
dodatkowa przedstawia wszystkie istotne informacje wymagane przez MSSF.

(j) Sprawozdanie z dzia alno ci Grupy uwzgl dnia zagadnienia wymagane przepisami
Rozporz dzenia Ministra Finansów z dnia 19 pa dziernika 2005 r. w sprawie informacji
bie cych i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów warto ciowych.

(k) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok poprzedzaj cy zosta o zbadane przez
Deloitte & Touche Audit Services Sp. z o.o. Bieg y rewident wyda opini
z zastrze eniem dotycz cym:

uj cia prawa wieczystego u ytkowania gruntów jako sk adnika aktywów,
ograniczeniem mo liwo ci weryfikacji warto ci rezerwy na przewidywane
ryzyko zas dzenia od Orbis S.A. wynagrodzenia za korzystanie
z nieruchomo ci Hotelu Europejskiego,
ograniczeniem mo liwo ci weryfikacji warto ci nale no ci z tytu u
wyleasingowanych rodków trwa ych.
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Grupa Kapita owa Orbis S.A. 13
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.________________

IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

(l) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2004 r. zosta o zatwierdzone uchwa nr 4 Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Jednostki dominuj cej dnia 10 czerwca 2005 r. oraz z o one
w Krajowym Rejestrze S dowym w Warszawie w dniu 29 wrze nia 2005 r. i og oszone
w Monitorze Polskim B numer 1502 w dniu 29 wrze nia 2005 r.
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