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Sprawozdanie z Dzialalnosci Grupy Kapitatowej Orbis w 2005 r.

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY KAPITALOWEJ

1.1 Sklad Grupy Kapitatowej

Wedtug stanu na 31 grudnia 2005 r. Orbis S.A. posiadata bezposrednio akcje i udzialy w nastepujacych

spotkach prawa handlowego:

Tab. 1 Podmioty wchodzace w sklad Grupy Kapitalowej Orbis

° .
% udzialu A’ Ulea]El
. . . jednostki
kapital jednostki R
nazwa, forma prawna s dominujacej . . -
oo a . - zakladowy dominujacej przedmiot dzialalnos$ci
i siedziba spolki . w glosach
w PLN w kapitale
na walnym
zakladowym .
zgromadzeniu
podmioty zalezne
- 1 : %
PBP ,,Orbis” Sp. z 0.0. 16 453 900 95,08 95,08 Biuro podrézy — detal
Warszawa i touroperatorstwo
ORIZ?»IS Transport Sp. z 14 429 300 98.3 98.3 Przgwozy osobowe, wynajem i
0.0. Warszawa leasing taboru samochodowego
WT WALLCEEAL 1910, 2 00 1 650 000 100 100 | Hotelarstwo, gastronomia, rekreacja
Wilkasy
Hekon-Hotele . .
Ekonomiczne S.A. Warszawa 300 000 000 100 100 | Hotelarstwo i gastronomia
Orbis Kontrakty Sp. z o.0. 100 000 30 30 Organizacja zakupow na rzecz hoteli
Warszawa zarzadzanych przez wspolnikow
podmioty stowarzyszone
Orbis Casino Sp. z 0. 0. . .
Warszawa 4 800 000 33,33 33,33 | Kasyna i salony gier losowych
RO S O 2202 500 49 49 | Hotelarstwo i gastronomia
Bydgoszcz

Ponadto Orbis S.A. posiada udzialy i akcje mniejszosciowe objgte w ramach konwersji wierzytelnosci,
badz w spotkach pozbawionych perspektyw rozwojowych. Do tej kategorii zaliczaja si¢ spotki: Bank
Wspotpracy Europejskiej S.A., Polskie Hotele Sp. z 0.0. w likwidacji, Rena Kord S.A. w upadtosci, Tarpan
Sp. z 0.0. w likwidacji oraz Walewice Sp. z 0.0. w likwidacji. Orbis S.A. posiadal rowniez udziaty w
POLORBIS Reiseunternehmen GmbH w Kolonii.. W dniu 03.03.2005 r. POLORBIS zostat wykreslony z
rejestru handlowego.

Portfel inwestycyjny Spoétki obejmuje inwestycje o charakterze strategicznym, komercyjnym i
restrukturyzacyjnym. Do tej ostatniej kategorii zaliczono udziaty i akcje mniejszosciowe.

Portfel strategiczny tworza udzialy i akcje w spotkach:

a) Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A. — spotka zarzadzajaca hotelami dziatajacymi pod dwoma markami
Accor: o$mioma dwugwiazdkowymi Ibisami i dwoma Novotelami. Sytuacja finansowa spotki jest
stabilna. Hotele osiagaja wzrost przychodow przy wysokiej efektywnosci operacyjnej.

b) Polskie Biuro Podroézy Orbis Sp. z 0.0. i ORBIS Transport Sp. z 0.0. — spotki-corki wyodrebnione
w 1993 r. w toku procesu restrukturyzacji i prywatyzacji Orbisu. Komplementarno$¢ dziatalno$ci
gospodarczej prowadzonej przez obie spotki i przedmiotu dziatalnosci Orbis S.A. przesadza o
wzajemnych korzys$ciach wszystkich trzech podmiotéw wspotdziatajacych na szczeblu operacyjnym
na zasadach handlowych. Kazda ze spotek-corek ma ugruntowana pozycj¢ rynkowa, co przektada sig
réwniez na stabilne wyniki finansowe.

¢) Orbis Kontrakty Sp. z o0.0. — spotka zawigzana 24 stycznia 2005 r. (rejestracja 14.02.2005 r.) wspdlnie
z Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. w celu organizacji zakupéw na rzecz hoteli zarzadzanych przez

"' W wyniku umorzenia w 2001 r. 1.219 udziatéw z czystego zysku bez obnizenia kapitatu zaktadowego, zarejestrowany kapitat zaktadowy wynosi
16.453.900 PLN i dzieli sig¢ na 163.320 udziatéw po 100 PLN kazdy.

2 W wyniku umorzenia w 2002 r. 3.510 udziatéw z czystego zysku bez obnizenia kapitatu zaktadowego, zarejestrowany kapitat zaktadowy wynosi
14.429.300 PLN i dzieli si¢ na 140.783 udziaty po 100 PLN kazdy.
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wspolnikow. Dziatalno§¢ spotki, rozpoczeta w kwietniu 2005 r. jest ukierunkowana na optymalizacjg
kosztow operacyjnych kazdego ze wspolnikow, a co za tym idzie efektow zarzadzanych przez nich
hoteli.

Na portfel komercyjny sktadaja si¢ udziaty i akcje nastgpujacych spotek:

a) Orbis Casino Sp. z o.0. - spotki zawigzanej w 1989 1. 1 prowadzacej obecnie 9 kasyn i 4 salony gier
zlokalizowane, za wyjatkiem kasyna w Business Center w Lodzi, w lokalach wynajmowanych w
hotelach Orbis S.A. Orbis Casino, obok firm ZPR S.A. i Casinos Poland, nalezy do czotowki
operatoréw dziatajacych w branzy gier losowych, zaktadow wzajemnych i gier na automatach. Sytuacja
finansowa spoiki jest stabilna.

b) Przedsiebiorstwa Hotelowego MAJEWICZ Sp. z o.0. - spotki zawiagzanej na czas okreslony do
31.12.2007 r. w nastgpstwie ugody zawartej przez Orbis S.A. w 1993 r. ze spadkobiercami wlascicieli
hotelu Pod Ortem w Bydgoszczy. Na ten sam okres Orbis S.A. zawart ze spotka umowe o zarzadzanie
hotelem, zastapiona nastgpnie od stycznia 2001 r. umowg franchisingowa z identycznym terminem
obowiazywania. Kontynuacja dziatalno$ci przez spotke nie jest zagrozona.

c) Wioski Turystycznej WILKASY Sp. z o. 0. (d. PORT SILNOWA Sp. z 0.0.) - spolki o charakterze
osrodka wypoczynkowego. Wioska oferuje ushugi noclegowo-gastronomiczne, konferencyjne i
rekreacyjne w regionie Wielkich Jezior Mazurskich, stanowiac uzupetnienie mragowskiej oferty
Orbis S.A.

Warto$¢ akcji i udziatéw, liczona w cenach nabycia, posiadanych bezposrednio przez Orbis S.A., wyniosta
na dzien sprawozdawczy 475 363,98 tys. PLN i byla nizsza w stosunku do zamknigcia roku 2004
0 2 364,5 tys. PLN. Akcje i udziaty posiadane w spotkach: BWE S.A., Polskie Hotele Sp. z o.0., Rena
Kord S.A., Tarpan Sp. z 0.0., Walewice Sp. z 0.0. sa w catosci objete odpisem aktualizujacym i ich warto$§¢
bilansowa na dzien 31.12.2005 r. wynosi zero.

1.2 Opis podmiotéw Grupy Kapitalowej objetych konsolidacja

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Orbis obejmuje:

- sprawozdanie finansowe laczne wszystkich jednostek organizacyjnych spotki Orbis S.A. prowadzacych
samodzielnie ksiggi rachunkowe

- sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej PBP Orbis i sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
ORBIS Transport konsolidowane metoda peina,

- sprawozdanie finansowe Hekon-— Hotele Ekonomiczne S.A. oraz UAB Hekon — podmiotu zaleznego
Hekon - Hotele Ekonomiczne S.A. konsolidowane metoda peina,

- konsolidowana metoda praw wtasno$ci spotke stowarzyszona Orbis Casino Sp. z o.0.

1.2.1 Orbis S.A.

Orbis Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie powstala w wyniku przeksztalcenia Panstwowego
Przedsigbiorstwa Orbis, na podstawie ustawy z dnia 13 lipca 1990 r. o prywatyzacji przedsigbiorstw
panstwowych (Dz.U. z 1990 r. nr 51 poz. 298 z p6zn. zm.). Dnia 17 grudnia 1990 r. zostat sporzadzony akt
notarialny przeksztalcenia Przedsigbiorstwa Panstwowego Orbis w jednoosobowa spotke Skarbu Panstwa
(Akt Notarialny nr Rep. A 1882/90).

W dniu 9 stycznia 1991 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Wydzial 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 Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat wpisu Orbis Spotki Akcyjnej do rejestru przedsigbiorcow.

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

Spotka dziala na podstawie Statutu, ktorego tekst jednolity zostal przyjety przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Orbis Spotki Akcyjnej w dniu 10.02.2005 r. (Akt Notarialny Rep. A
nr 612/2005).
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Spotka dziala na podstawie Statutu, ktorego tekst jednolity zostal przyjety przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Orbis Spotki Akcyjnej w dniu 10.02.2005 r. (Akt Notarialny
Rep. A nr 612/2005).

Przedmiot dziatalnosci Spotki obejmuje migdzy innymi:

- $wiadczenie ushug hotelarskich i gastronomicznych wraz z ushugami towarzyszacymi,

- organizacj¢ oraz obstuge krajowej i zagranicznej turystyki,

- koordynacje, organizacjg i obsluge kongresow, zjazdow, sympozjow, konferencji, wystaw oraz innych
imprez specjalistycznych wraz z imprezami towarzyszacymi,

- zarzadzanie obcymi obiektami hotelowymi w ramach posiadanych systeméw zarzadzania

- posrednictwo w rezerwacji i sprzedazy dokumentow przewozowych przewoznikdéw polskich i obcych,
w komunikacji krajowej i zagranicznej oraz organizacja przewozoéw wszelkimi srodkami transportu,

- prowadzenie dziatalno$ci transportowej wraz z wynajmem taboru, organizacja przewozu wlasnym
taborem,

- prowadzenie dzialalno$ci w zakresie handlu zagranicznego w szczeg6lnos$ci zwiazanego z przedmiotem
przedsigbiorstwa Spotki,

- prowadzenie sprzedazy towaréw i wyrobow krajowych oraz zagranicznych,

- prowadzenie dzialalno$ci ustugowo-gospodarczej w zakresie szkolenia, inwestycji i informatyki.

Wg stanu na dzien 31 grudnia 2005 r. w strukturze Orbis S.A. funkcjonowato 49 oddziatéw hotelowych
prowadzacych hotele zlokalizowane w 29 duzych miastach i miejscowosciach wypoczynkowych w Polsce,
o tacznej zdolnosci eksploatacyjnej wynoszacej 9 231 pokoi. Liczba pokoi w odniesieniu do 2004 r. ulegta
zmniejszeniu w zwiazku z przekazaniem spadkobiercom wtascicieli Hotelu Europejski oraz likwidacja z
dniem 31 pazdziernika hoteli Solec, Wanda, Tranzyt i Reda. Hotele Tranzyt oraz Reda powrdca do
eksploatacji po zakonczeniu prac modernizacyjnych zwiazanych z ich konwersja na hotele marki Etap,
natomiast w  sasiedztwie dawnego hotelu Wanda, na dzialce bgdacej  wlasnoscia
Orbis S.A. zostanie wybudowany nowy hotel Etap. W miejscu zburzonego hotelu Solec rowniez powstanie
nowy hotel Etap. Dziatka wraz z hotelem Wanda zostata sprzedana.” Od listopada 2005 r. w zwiazku z
prowadzona modernizacja zostal wylaczony z eksploatacji hotel Grand w Sopocie, ktory po zakonczeniu
prac zostanie wlaczony do Grupy, jako wysokiej klasy hotel marki Sofitel.

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

10,6% 3.0%  489%
3,6% 3,7%

43,0%

17,9%
19,.3%
Holiday Inn m Sofitel ™ Novotel
B Mercure Orbis Hotels | Ibis

® Szerzej na ten temat w pkt 2.2.7 Inne istotne czynniki wewnetrzne
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Hotele dziataja pod markami Accor: Sofitel, Novotel i Mercure oraz Orbis Hotels i Holiday Inn. Orbis S.A.
zarzadza dodatkowo, na podstawie umowy o zarzadzanie, dwoma hotelami: Mercure Fryderyk Chopin
w Warszawie 1 Sofitel Dorint we Wroclawiu. Orbis S.A. ma réwniez podpisana umowe¢ franchisingowa
ze spotka PH Majewicz, prowadzaca hotel Pod Ortem w Bydgoszczy. Hotele spotki oferuja pelna obstuge
gastronomiczna, dysponuja profesjonalnie wyposazonymi salami konferencyjnymi i Business Centre,
posiadaja zaplecze rekreacyjne i spa. Potencjat ten plasuje sie¢ hotelowa Orbis na pierwszym miejscu w
Polsce i w Europie Srodkowo-Wschodniej. Na liscie 500 najwiekszych przedsiebiorstw w 2005 r. Polsce
publikowanej corocznie przez Rzeczpospolita Grupa Orbis znajduje si¢ na 208 pozycji. Hotele zarzadzane
przez Orbis S.A., spotke Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. (opisang w pkt 1.2.2) oraz UAB Hekon (pkt
1.2.3), w tym na podstawie umoéw o zarzadzanie tworza tacznie Grupg Hotelowa Orbis, obejmujaca 63
obiekty.

Stan posiadania akcji Orbis S.A., ustalony na dzien 31 grudnia 2005 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:

Tab. 2 Akcjonariusze Spolki

. udzial w kapitale
nazwa udzialowca
zakladowym

Accor S.A. (w tym spotka zalezna Accor S.A. — Societe 40 57%
d’Exploitation HOTEK Sp. z 0. 0. 4,99%) = e

ING Nationale-Nederlanden Polska Otwarty Fundusz Emerytalny 5,89%

BZ WBK AIB Asset Management S.A.- klienci objgci umowami

o zarzadzanie, fundusze inwestycyjne BZ WBK Towarzystwo 5,67%
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Commercial Union OFE BPH CU WBK 5,08%

W okresie I-XII 2005 r. kurs akcji Orbisu znajdowal si¢ w przedziale 21,70-33,10 PLN. Rozpigtosc¢
pomigdzy notowaniem najwyzszym i najnizszym wyniosta 11,40 PLN, co stanowito 52,5% ceny najnizsze;j.
Od lipca 2005 r. walory Orbisu charakteryzowal trend wzrostowy, ktory zostat poddany korekcie na
poczatku listopada, kiedy to ponownie kontynuowana byla tendencja wzrostowa. Sredni dzienny obrot
akcjami Orbisu w 2005 r. wyniost 54 721 sztuk.

Wykres 2 Kurs akcji Orbis S.A. i indeks WIG-20 w okresie I-XII 2005 r.

pln | ——OrbisS.A. ——WIG-20 | pkt

34,0
33,0
32,0
310
30,0 £
29,0 +
28,0 +
27,0 £
26,0 1
25,0
24,0 -
23,0 +
22,0 1
21,0
20,0

03.01
11 01
19_01
270,
04,0,
14 02
22_02
02 03
10,03
18 03
30.03
07.04
18, 0q
26, 04
05,05
13.05
23.05
01,05
09.06
17.06
2706
05,0,
130,
21.0;
29.07
08,05
17.08
25,08
02 09
1209
20, 09
28, 09
06.19
14, 10
24.10
02 1
10, 11
21 1
29, 11
0712
15 1
23 1




Sprawozdanie z Dzialalnosci Grupy Kapitatowej Orbis w 2005 r.

Sktad organoéw Spoiki, zarzadzajacego i nadzorujacego, w okresie od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. byt
nastepujacy:

Organ Funkcja Nazwisko i imie

Prezes Jean Philippe Savoye

I Wiceprezes Krzysztof Andrzej Gerula

Wiceprezes Andrzej Bobola Szuldrzynski (do 31.12.2005 r.)
Zarzad Wiceprezes Ireneusz Andrzej Weglowski

Czlonek Yannick Yvon Rouvrais

Czlonek Alain Billy (do 10.06.2005 r., od 14.03.2006 r.)

Jolanta Wojciechowska de Cacqueray (od 10.06.2005 r.
do 14.03.2006 r.)

Przewodniczacy Claude Moscheni

Czlonek

Z-ca Przewodniczacego | Erez Boniel

Sabina Czepielinda

Pawel Debowski
Rada Nadzorcza Michael Flaxman

Christophe Guillemot
Michael Harvey

Andrzej Przytuta

Janusz Rozdzynski

Denys Sappey

1.2.2 Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Spotka Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. zostala zawiazana 19 lutego 1997 r. i wpisana do Rejestru
Handlowego dziat B pod numerem 57835 w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy. Rejestracja
w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000113855 nastapita
21 maja 2002 r. w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy.

Od 31 pazdziernika 2003 r. Hekon S.A. jest jednoosobowa spotka Orbis S.A.
Przedmiot dziatalnosci spotki obejmuje:

- ushugi hotelarskie i gastronomiczne,
- roboty budowlane i wyposazeniowe,
- kupno, sprzedaz i wynajem nieruchomosci.

Sktad organéw spotki, zarzadzajacego i nadzorujacego, w 2005 r. byt nastepujacy:

Organ Funkcja Nazwisko i imi¢
Prezes Yannick Rouvrais
Czlonkowie Alain Billy (do 31.07.2005 r.)
Zarzad —
Jolanta Wojciechowska de Cacqueray (od 22.06.2005 r.
do 14.03.2006 1.)
Cztonkowie Jean-Philippe Savoye (od 22.06.2005 r.)
Andrzej Szutdrzynski (do 22.06.2005 r.)
Rada Nadzorcza

Krzysztof Gerula
Marta Kuniszyk (sekretarz)

W spotce funkcjonuje 10 hoteli oferujacych tacznie 1513 pokoi. Hotele, zlokalizowane w 7 miastach
w Polsce, dzialaja pod markami Ibis (8) i Novotel (2). Dodatkowo od 1 sierpnia 2005 r. Spotka zarzadza
hotelem Ibis Stare Miasto w Warszawie na podstawie umowy o zarzadzanie. Hotele Ibis zarzadzane przez
spotke maja najwigkszy udzial w segmencie sieciowych hoteli ekonomicznych w Polsce.
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Spotka Hekon S.A. jest podmiotem dominujacym jednoosobowej spotki prawa litewskiego pod nazwa
UAB HEKON zawiazanej w pazdzierniku 2003 r. w celu wynajecia, wyposazenia i prowadzenia w Wilnie
hotelu pod marka Novotel. Charakterystyka spotki w pkt 1.2.3.

1.2.3 UAB Hekon S.A.

UAB Hekon — jednoosobowa spolka prawa litewskiego z siedziba w Wilnie zostala zawiazana przez
Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. oraz zarejestrowana w dniu 13 stycznia 2003 r. pod numerem UI 03-12.
Spotke utworzono w celu prowadzenia hotelu Novotel Vilnius w Wilnie, otwartego 1 kwietnia 2004 r. Jest
to pierwszy hotel Grupy Hotelowej Orbis poza granicami Polski.

W spotce nie zostal powolany Zarzad ani Rada Nadzorcza. Od listopada 2003 r. funkcje¢ dyrektora
zarzadzajacego pelni p. Yannick Rouvrais.

UAB Hekon nie posiada udziatéw ani akcji w innych podmiotach.

1.2.4 PBP Orbis Sp. z o.o.

Polskie Biuro Podrézy Orbis Sp. z 0.0. zostata zawiazana 7 czerwca 1993 r. przez Orbis S.A. i Bank
Turystyki S.A. Rejestracja spotki w dziale B Rejestru Handlowego w Sadzie Rejonowym dla m.st.
Warszawy XVI Wydzial Gospodarczy nastapita 15 czerwca 1993 r. pod numerem RHB 37048. W dniu
20 wrzesnia 2001 r. spotka zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcow pod numerem KRS 0000046253
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego.

W dniu 31 grudnia 2005 r. jej udzialowcami byli:
Tab.3 Udzialowcy spotki

Nazwa udzialowca udzial w kapitale
zakladowym
Orbis S.A. 95,080%
448 o0so6b fizycznych 4,911%
Biuro Podrozy ,,Zbigniew” 0,009%

Przedmiot dziatalno$ci spétki obejmuje w szczegolnosci:

- organizacj¢ i obstuge turystyki krajowe;j i zagranicznej,

- koordynacje, organizacj¢ i obsluge kongresow, zjazdoéw i konferencji,

- posrednictwo w rezerwacji i sprzedazy dokumentow przewozowych przewoznikoéw polskich
i obcych, w komunikacji krajowej i zagranicznej,

- $wiadczenie ushug transportowych wraz z wynajmem taboru, organizacj¢ przewozOw transportem
wiasnym,

- prowadzenie skupu i sprzedazy walut obcych,

- handel detaliczny.

Sktad organow spoiki, zarzadzajacego i nadzorujacego, w 2005 r. byt nastepujacy:

Organ Funkcja Nazwisko i imi¢
Prezes Grzegorz Pradzynski

Zarzad Wiceprezes Jerzy Sutowski
Czlonek Piotr Glinski
Przewodniczacy Krzysztof Gerula

Wiceprzewodniczaca |Joanna Jatczak (do 28.09.2005 r.)

Rada Nadzorcza - - —
Wiceprzewodniczaca |Jolanta Wojciechowska de Cacqueray

(od 28.09.2005 r. do 14.03.2006 1.))

Cztonek Justyna Pasierbska-Burzynska
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Struktura organizacyjna spotki na dzien sprawozdawczy obejmowata 22 samobilansujace si¢ jednostki:
Biuro Zarzadu, Biuro Turystyki Zagranicznej i 20 Oddziatéw terenowych.

Na dzien 31.12.2005 r. spotka posiadata udzialy w nastepujacych krajowych i zagranicznych podmiotach
gospodarczych:

Tab. 4 Udzialy i akcje w innych podmiotach

udzial w Kkapitale
s status wobec . . -
nazwa, forma prawna i siedziba zakladowym . przedmiot dzialalnos$ci
W % PBP Orbis

Orbis Polish Travel Bureau Inc. Nowy 88% zalezna biuro podrézy
Jork
Dom Polski S.A. Ostrawa 1% hotelarsko-gastonomiczna
First Travel GmbH (w likwidacji) 1% biuro podrozy
Dusseldorf
ORBIS Transport Sp. z 0.0. Warszawa 0,185% transport
Tarnowska Agencja Rozwoju 0,08% wydawnictwo
Regionalnego Tarnow

W dniu 30.12.2005 r. spétka zbyta caty pakiet udzialdéw w spéice INTER Bus Sp. z 0.0. na rzecz ORBIS
Transport Sp. z 0.0. i byla to jedyna zmiana w 2005 r. w udziatach i akcjach posiadanych przez spotke w
innych podmiotach.

1.2.5 Orbis Transport Sp. z o.0.

ORBIS Transport Sp. z 0.0. zostala zawiazana 28 czerwca 1993 r. przez Orbis S.A. i Bank Turystyki S.A.
oraz wpisana | lipca 1993 r. w dziale B Rejestru handlowego Sadu Rejonowego m.st. Warszawy XVI
Wydzial Gospodarczy pod numerem RHB 37309. Wpisu spotki do rejestru przedsigbiorcow dokonano w
Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 11 wrzesnia
2001 r. pod numerem KRS 0000037337.

Na dzien 31 grudnia 2005 r. udzialowcami ORBIS Transport Sp. z 0.0. byli:
Tab. 5 Udzialowcy spélki

. udzial w kapitale
nazwa udzialowca
zakladowym
Orbis S.A. 98,295%
185 0so6b fizycznych 1,158%
Chrobot Reisen 0,362%
PBP Orbis Sp. z 0.0. 0,185%

Przedmiot dziatalnosci spotki stanowia:

- ushugi transportowe krajowe i zagraniczne,

- wynajem i leasing samochodow,

- posrednictwo w $wiadczeniu ustug turystycznych, hotelowych i transportowych,
- serwis samochodowy i ustugi parkingowe,

- przewozy pasazerskie — prowadzenie regularnych linii autobusowych,

- dziatalno$¢ handlowa — w tym: odsprzedaz samochoddw i czg$ci zamiennych,

- ushugi przedstawicielskie i agencyjne,

- organizowanie turystyki,

- eksport i import towarow i ustug.

Sktad organéw spotki, zarzadzajacego i nadzorujacego, w 2005 r. byt nastepujacy:

Organ Funkcja Nazwisko i imi¢
Prezes Jan Sidorowicz
Zarzad - - -
Wiceprezes Jerzy Majewski (od 25.04.2005 r.)
Rada Nadzorcza Przewodniczacy Andrzej Szutdrzynski
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Organ Funkcja Nazwisko i imi¢

Aldona Cypryszewska-Olczyk (do 28.10.2005 r.)

Jolanta Wojciechowska de Cacqueray
(od 28.10.2005 r. do 14.03.2006 r.)

Gabriel Bakiewicz

Czlonkowie

Strukturg organizacyjng przedsigbiorstwa spotki tworza trzy piony: komunikacji autokarowej, wynajmu
krétkoterminowego oraz leasingu, obstugiwane przez Biuro Zarzadu i 22 Punkty Wynajmu Samochodéw w
Warszawie, Gdansku, Katowicach, Krakowie, l.odzi, Olsztynie, Poznaniu, Rzeszowie, Szczecinie,
Wroctawiu i Bydgoszczy.

Na koniec okresu sprawozdawczego spotka posiadata udzialy w nastepujacych podmiotach gospodarczych
wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej ORBIS Transport:

Tab. 6 Udzialy i akcje w innych podmiotach

udzial w
nazwa, forma prawna i siedziba zallzlaapdi(t)i:leym O:::;;“;Xﬁg;gr ¢ przedmiot dzialalnoSci
w %

AutoORBISbus France Sarl Paryz 100% zalezna sprzedaz biletow autokarowych
PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. Tarnobrzeg 100% zalezna komunikacja autobusowa

PKS Gdansk Sp. z 0.0. Gdansk 100% zalezna komunikacja autobusowa
Capital Parking Sp. z 0.0. Warszawa 68% zalezna ustugi parkingowe _
INTER Bus Sp. z 0.0. Warszawa 70,58% zalezna sprzedaz biletow autokarowych

Zmiany posiadanych udzialow i akcji w innych podmiotach:

PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. — w wyniku decyzji ZW spoétki 25.02.2005 r. kapitat zaktadowy zostat
podwyzszony o kwotg 636 tys. PLN (rejestracja w KRS: 12.05.2005 r.), a nast¢pnie w wyniku kolejnej
uchwaty ZW z dn. 20.05.2005 r.- o kwotg 35 tys. PLN (rejestracja w KRS: 09.06.2005 r.), w rezultacie
kapital zaktadowy na 31 grudnia 2005 r. wyniost 7 951,5 tys. PLN. Nowo ustanowione udziaty w
podwyzszonym kapitale zakladowym zostaly objete przez dotychczasowego wspdlnika ORBIS
Transport Sp. z 0.0.;

PKS Gdansk Sp. z 0.0. — w wyniku decyzji ZW Spoétki w kwietniu 2005 r. kapitat zaktadowy zostat
podwyzszony o kwote 2.805 tys. PLN (rejestracja w KRS 15.04.2005t.), nastgpnie w wyniku kolejnych
decyzji ZW z dnia 12.09.2005 r. oraz z dnia 30.12.2005 r. odpowiednio o kwotg 656,5 tys. PLN
(rejestracja w KRS 30.09.2005 r.) oraz 882 tys. PLN (rejestracja w KRS 18.01.2006 r.). Ostatnie
podwyzszenie kapitalu nie bylo zarejestrowane w KRS na dzien 31.12.2005 r., zatem na koniec 2005 .
kapitat zakladowy PKS Gdansk wyniost 12 515,5 tys. PLN. Nowo ustanowione udzialy zostaly
w catos$ci objete przez dotychczasowego wspolnika ORBIS Transport Sp. z 0. o.

INTER Bus Sp. z o.0. — decyzja NZW Spotki z dnia 14.12.2005 r. kapitat zakladowy zostat
podwyzszony o kwotg 25,5 tys. PLN do wysokosci 51 tys. PLN przez ustanowienie nowych
51 udziatow o wartosci nominalnej 500 PLN za 1 udzial (rejestracja w KRS 21.02.2006 r.). Nowo
utworzone udziaty zostaly objete przez ORBIS Transport Sp. z o0.0. (36 udzialéw) oraz Michata
Sandeckiego (15 udzialéw). Na dzien 31.12.2005 r. podwyzszony kapital nie zostal zarejestrowany w
KRS. W dniu 30.12.2005 r. ORBIS Transport odkupit od PBP Orbis Sp. z 0.0. 16 udzialow w Spotce
za kwotg 8 tys. PLN zwigkszajac w ten sposob do 70,58% swoj udziat w kapitale zaktadowym INTER
Bus.

1.2.6 Orbis Casino Sp. z o. o.

Orbis Casino Sp. z 0.0. zostala zawigzana 28 kwietnia 1989 r. przez PP Orbis, Cherryforetagen AB
1 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 przedsigbiorcow w Sadzie Rejonowym
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dla m.st. Warszawy XX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego nastapit w dniu

22.10.2002 r. pod numerem KRS 0000135406.
Udziatowcami spotki na dzien 31.12.2005 r. byli:
Tab. 7 Udzialowcy spélki

nazwa udzialowca

udzial w kapitale

zakladowym
Orbis S.A. 33,33%
Finkorp Sp. z 0.0. 33,33%
Zjednoczone Przedsigbiorstwa Rozrywkowe S.A. 33,33%

Przedmiotem dziatalnos$ci spoiki jest przede wszystkim:

- prowadzenie dziatalno$ci zwiazanej z grami losowymi i zaktadami wzajemnymi,

- prowadzenie dzialalnosci gastronomiczne;j.

Sktad organdéw spotki, zarzadzajacego i nadzorujacego, w 2005 r. byl nastepujacy:

Organ Funkcja Nazwisko i imig
Prezes Wojciech Szwedkowicz
Zarzad Crlonkowic Zofia Maruszynska
Jacek Sabo
Przewodniczacy Ireneusz Weglowski
Maciej Grelowski (do 08.06.2005 r.)
Andrzej Szutdrzynski (od 08.06.2005 r.)
Rada Nadzorcza Cztonkowie Agnieszka Benbenek (do 31.01.2005 r.)
Zbigniew Benbenek (0d 31.01.2005 1.)
Aleksandra Kolodziejczyk
Wiestaw Krol
Teresa Jurzyk (do 31.01.2005 1.)
Krzysztof Dabrowski (od 31.01.2005 r.)

W okresie sprawozdawczym spotka prowadzita 9 kasyn, w tym 8 zlokalizowanych w hotelach Orbis S.A.
(2 w Warszawie i po jednym w Sopocie, Szczecinie, Katowicach, Krakowie, Gdansku i Poznaniu),
a jedno w Lodz Business Center oraz 4 salony gier na automatach mieszczace si¢ w hotelach Orbis S.A.

(Warszawa, Plock, L.6dzZ i Poznan).

Spoéika posiadata na dzien 31.12.2005 r. udzialy w dwéch podmiotach:

Tab. 8 Udzialy i akcje w innych podmiotach

udzial
nazwa, forma prawna i siedziba W kapitale przedmiot dzialalnoSci
zakladowym
w %
Bingo Centrum Sp. z 0.0. Katowice 33,29% dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi, zaktadami wzajemnymi
Bookmacher Sp. z 0.0. Poznan 22,22% dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi, zaktadami wzajemnymi

1.3 Zmiany w strukturze Grupy

Zmiany zaistniale w okresie sprawozdawczym w ramach struktury wilasnosciowej Grupy Kapitatowe;j

polegaty na:
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- nabyciu przez Orbis S.A. w dniu 24 stycznia 2005 r. 80 rownych i niepodzielnych udziatow,
o wartosci jednostkowej 1 000 PLN kazdy, w spoéice Orbis Kontrakty Sp. z o.0., o kapitale
zaktadowym wynoszacym 100 000 PLN. Pozostate 20 udziatéw objeta spotka zalezna Orbis S.A.
Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.,

- zbyciu przez Orbis S.A., w wyniku realizacji umowy z dnia 3 marca 2005 r., 2000 udziatow w Globis
Poznan Sp. z o0.0. oraz 25 udzialéw w Globis Wroclaw Sp. z o.0., stanowiacych po 25% kapitatow
zaktadowych tych spotek oraz uprawniajacych do 25% glosow na Zgromadzeniu Wspolnikow kazdej z
nich, za taczna ceng 2 012 500 PLN, odpowiadajaca ich warto$ci nominalnej i warto$ci ewidencyjne;j
wykazanej w ksiggach Orbis S.A. Spélki Globis Poznan Sp. z 0.0. i Globis Wroctaw Sp. z 0.0. nie
podlegaly konsolidacji w ramach Grupy Kapitatowe;,

- podwyzszeniu kapitalu zakladowego BWE S.A. z kwoty 35.187.450 PLN do wysokosci
55.187.450 PLN w drodze nowych emisji akcji serii M i N, uchwalonych przez NWZA Banku w dniu
07.01.2005r. i zarejestrowanych odpowiednio 31.01.2005 r. (o 11.000.010 PLN) i 05.04.2005 r.
(0 9.000.000 PLN). Orbis S.A. nie uczestniczyl w objgciu tych emisji, na skutek czego jego
procentowy udzial w kapitale 1 ilosci glosow na WZA zmniejszyt sig,

- zakonczeniu likwidacji 1 wykreslenia w dniu 23.11.2005 r. spotki PPTE Diament S.A. w likwidacji z
rejestru przedsigbiorcow KRS,

- podwyzszeniu kapitatu zakltadowego w spotkach zaleznych ORBIS Transport: PKS Tarnobrzeg
Sp. z 0.0. oraz PKS Gdansk Sp. z 0.0. - opisanym wyzej w czesci dot. ORBIS Transport.

- odkupieniu w dniu 30.12.2005 r. przez ORBIS Transport od PBP Orbis Sp. z o0.0. 16 udziatow w
Spotce INTER Bus za kwote 8 tys. PLN i zwigkszeniu w ten sposoéb do 70,6% udziatu ORBIS
Transport w kapitale zaktadowym.

2. CZYNNIKIISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY W TYM OPIS PODSTAWOWYCH RYZYK
1 ZAGROZEN, PERSPEKTYWY ZMIAN CZYNNIKOW

2.1 Czynniki zewnetrzne

2.1.1 Czynniki makroekonomiczne

Wzrost gospodarczy. Wedlug wstepnych szacunkéw, w 2005 r. w poréwnaniu z rokiem poprzednim,
produkt krajowy brutto byt realnie wyzszy o 3,2% (w 2004 r. wzrost PKB wyniost 5,3%). Prognoza
wzrostu PKB na lata 2006-2007 zaktada dynamike na poziomie 104,5%-104,6%.

Wymiana handlowa. Handel zagraniczny miat pozytywny wplyw na tempo wzrostu gospodarczego.
Pomimo umocnienia ztotego, utrzymata si¢ znaczna dynamika eksportu, co przy zwolnieniu dynamiki
importu, wplyngto na poprawe ujemnego salda wymiany zagranicznej. Deficyt bilansu ptatniczego
wg prognoz Ministerstwa Finanséw na najblizsze 2 lata wyniesie 2,0-2,5% PKB.

Rynek pracy. Poprawie ulegla sytuacja na rynku pracy. W 2005 r. zatrudnienie zwigkszylo sig
w porownaniu z 2004 r. o 1,9%. Wzrost zatrudnienia widoczny byt w sekcjach zwigzanych z ustugami oraz
w przetworstwie przemystowym. Spadek liczby bezrobotnych byt wigkszy niz w 2004 r., stopa bezrobocia
wyniosta 17,6%. Prognoza Ministerstwa Finansow na lata 2006-2007 zaklada spadek tego wskaznika do
poziomu 16,9-14,9%.

Srednioroczny wzrost cen. Srednioroczny wzrost cen konsumpcyjnych wyniést w 2005 r. 2,1% i byt
nizszy niz w 2004 r. (3,5%). Prognozowany poziom inflacji na lata 2006-2007 to 1,6%-1,9%.
2.1.2 Trendy rynkowe

Przyjazdy do Polski. W 2005 r. zanotowano 64,4 mln przyjazdow cudzoziemcow (o 4,1% wigcej w
poréwnaniu z 2004 r.), w tym ok. 15,2 mln przyjazdow turystéw (wzrost o 6,4% w odniesieniu do 2004 r.).

Analiza zmian ruchu przyjazdowego wedlug krajow pochodzenia pokazuje znaczny (9%) wzrost
przyjazdow z Niemiec, wynikajacy gltéwnie z intensywnego handlu przygranicznego w I kw. 2005 r.
Wzrost liczby przyjazdow z pozostalych poza Niemcami krajow 15 UE wyniost 12,6%. Znacznie (o ponad
20%) wzrosta liczba przyjazdow z: Kanady, Australii, Malty, Irlandii, Cypru, Wielkiej Brytanii, Hiszpanii,
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Holandii, Korei Pid., Turcji, Chorwacji, Japonii, USA i Izracla, a w mniejszym stopniu (o 10%-20%)
z Rumunii, Ukrainy, Wegier, Bulgarii, Grecji, Francji, Rosji, Motdawii i Wloch. Zmalat natomiast ruch z
Luksemburga, Stowacji, Czech, Szwajcarii, L.otwy, Kazachstanu, Estonii, Finlandii i Danii.

Wykres 3 Przyjazdy turystéw do Polski w 2004 r. i 2005 r. (w tys.)
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W 2005 r. cudzoziemcy zostawili w Polsce 6,1 mld USD, z czego potowg stanowily wplywy
od turystow korzystajacych z noclegoéw, a 3 mld USD to wydatki osob przebywajacych w naszym kraju
tylko przez jeden dzien. Dla poréwnania w 2004 r. cudzoziemcy zostawili w Polsce 5,78 mld dolaréw,
aw2003r.07,8% nizw 2004 r.

Wyjazdy z Polski. W ciagu 12 miesigcy 2005 r. zanotowano 40 841 tys. wyjazdow Polakoéw za granice
(0 9,7% wigcej niz w 2004 r.).

Prognoza ruchu turystycznego. Prognozy Polskiego Instytutu Turystyki, zapowiadajace w 2006 r. wzrost
liczby turystow z 15,2 mIn 0séb w 2005 r. do 16,1 mln 0séb, a w 2007 r. do 16,8 mIn stanowia podstawe do
szacowania wzrostu popytu na ustugi hotelowe.

Liczba cudzoziemcow korzystajacych z bazy noclegowej wzrastata w poszczegdlnych kwartatach 2005 r.
w tempie od 6,6% do 11,8%. Wzrastajaca liczba Polakow korzystajacych z noclegow jest rowniez
czynnikiem pozytywnie wptywajacym na kondycje i perspektywy rynku hotelowego. W chwili obecnej jest
on jednak niewielki (w okresie trzech kwartatow 2005 r. - 1,3% - 1,5%).

Instytut Turystyki zaktada réwniez zmiang struktury turystow odwiedzajacych Polske. Zmiany, jakich
mozna oczekiwaé w strukturze przyjazdoéw oznaczaja, ze wielko$¢ podstawowych segmentdéw: przyjazdow
typowo turystycznych i podrézy stuzbowych zacznie rosna¢ przy réwnoczesnym spadku znaczenia
pozostalych segmentéw. Znajdzie to odzwierciedlenie we wzroscie liczby turystow korzystajacych z
obiektow noclegowych. Wg szacunkéw wplywy z obstugi turystow zagranicznych wyniosty 3,1 mld USD
w 2005 r. wzrosna do 3,7 mld USD w 2007 r.

Rynek uslug turystyczno-hotelowych. Wedlug raportu , Koniunktura na rynku ustug turystycznych”
przygotowanego przez Instytut Turystyki w 2005 r. poprawita si¢ sytuacja na rynku przedsigbiorstw
prowadzacych ustugi turystyczne. Najgorzej wiodlo si¢ przedsigbiorcom w styczniu i lutym. Jest to
zwiazane z niewielkim ruchem turystycznym w tym czasie. Jednak w kolejnych miesiacach koniunktura
stopniowo rosta. Najlepsza sytuacj¢ przedsigbiorcy prowadzacy hotele i1 restauracje odnotowali w
miesiagcach wzmozonego ruchu turystycznego, tj. w maju, czerwcu, lipcu i sierpniu.

Glowne rynki konkurencyjne. Poprawa koniunktury gospodarczej oraz wzrost potencjatu polskiego rynku
sprzyjaty realizacji inwestycji na rynku nieruchomos$ci hotelowych, co wplynglo na dalszy wzrost
konkurencji na niektorych rynkach. Najwigkszy przyrost liczby nowych pokoi nastapit w Warszawie (hotel
Polonia 206 pokoi i Aparthotel Diana 47 pokoi). Jednocze$nie nastapity zmiany w Grupie Hotelowej Orbis.
Od 1 lipca 2005 r. nie dziata hotel Europejski (237 pokoi), ktory zostal zwrdcony spadkobiercom
prawowitych wilascicieli, od 1 sierpnia 2005 r. do Grupy dotaczyt Ibis Stare Miasto (333 pokoje), na
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podstawie umowy o zarzadzanie, 15 listopada 2005 r. zamknigty zostal hotel Solec (132 pokoje), na
miejscu ktorego zaplanowano budowe nowego hotelu Etap (180 pok.).

Kilka niewielkich hoteli zostato oddanych do eksploatacji w Krakowie, Trojmiescie i Poznaniu.
Najwazniejsze nowe hotele, ktore zostang otwarte w trakcie 2006 r. to migdzy innymi:

- Hilton ***** (313 pokoi) w Warszawie,

- Qubus **** (195 pokoi) w Krakowie,

- System *** (100 pokoi) we Wroctawiu,

- Kempinski w Wilnie (ok. 100 pokoi).

Konkurencja zwigkszy si¢ rowniez w Katowicach, Trojmie$cie, Poznaniu i Szczecinie, przy czym w
wiekszos$ci beda to niewielkie hotele.

Przedstawiony ponizej wykres udziatow hoteli Grupy Hotelowej Orbis w rynku pokazuje, ze zmiany, ktore
nastapity w 2005 r. nie wplynelty w istotny sposodb na pozycje Grupy w odniesieniu do konkurencji
na najwazniejszych rynkach geograficznych.

Wykres 4 Udzialy hoteli Grupy Hotelowej Orbis* w rynku

80% -
63% 63%

o 49%
0,
2% 2% B% 430, Y% 44% 46%  45% °  48%
40% -|
8% 27%
2% 1 I 2% 12%

Warszawa Krakéw Katowice Troéjmiasto Poznan Wroclaw Szczecin Wilno

I-XII1 2004 = I-XII 2005

* Lqcznie hotele Orbis S.A., Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. i UAB Hekon, w tym zarzqdzane na podstawie umow o zarzqdzanie.

Rynek ustug biur podrézy. Szacowany udzial PBP Orbis Sp. z 0.0. w rynku ustug turystycznych wynosi
ok. 8-10%, a w rynku biletéw komunikacyjnych waha si¢ w przedziale 10-12%.

W 2005 roku na rynek ushug turystycznych w Polsce zaczgly pozytywnie oddziatywa¢ m.in. odczuwalne
ozywienie gospodarcze w kraju, przystapienie Polski do struktur Unii Europejskiej, poprawa sytuacji
politycznej na §wiecie.

W roku 2005 odnotowano rosnace zainteresowanie Polska jako atrakcyjnym kierunkiem wsrod turystow
zagranicznych. Zwroci¢ nalezy jednak uwagg, iz w przypadku turystow indywidualnych nie sa to klienci
biur podrozy (tanie linie lotnicze, rezerwacje hoteli via Internet). Obserwuje si¢ réwniez tendencje do
bezposredniej wspotpracy zagranicznych touroperatoréw z hotelami w Polsce. Takie uwarunkowania
spowodowaly konieczno$¢ reorganizacji Biura Turystyki Zagranicznej organizujacej przyjazdy turystow do
Polski, w kierunku dostosowania do zmieniajacych si¢ warunkow rynkowych, w tym rozwoju
internetowych kanatow dystrybucji ushug i produktow.

Sprzedaz turystyki wyjazdowej w PBP Orbis - oparta glowne na produkcie wlasnym — odnotowata w
minionym roku kolejny wzrost. Bylo to mozliwe migdzy innymi dzigki stalej rozbudowie sieci sprzedazy,
opartej na wspolpracy z wyselekcjonowanymi biurami agencyjnymi (obecnie ok. 1500 biur). Spotka
rozwijala rowniez sprzedaz produktéw oferowanych na rynku pod marka Travel Time, bazujacych na
hotelach dwu — i trzygwiazdkowych. Spotka zamierza w 2006 roku rozwija¢ produkty skierowane do
rodzin oraz do klientow preferujacych aktywny wypoczynek potaczony z pobytami. W tym celu w
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przysztym sezonie wprowadzone zostang na rynek dwie nowe marki, a cata oferta czarterowa Orbis Travel
zostanie znacznie zwigkszona.

Rynek ustug czarterowych odnotowal kilkuprocentowy wzrost w relacji do roku 2004. Touroperatorzy
w I potroczu 2005 r. odczuwali jednak wyrazne spadki zainteresowania klientow wyjazdami w tereny
dotknigte skutkami tsunami, ktére nawiedzilo wyspy azjatyckie w grudniu 2004 r. Dodatkowym
czynnikiem wpltywajacym negatywnie na sprzedaz oferty czarterowej byly zamachy terrorystyczne w
egipskim kurorcie Sharm El Sheikh.

W 2005 r. PBP Orbis utrzymat pozycje lidera na polskim rynku sprzedazy biletow lotniczych odnotowujac
wzrost sprzedazy w relacji do 2004 r. Bylo to mozliwe dzigki dalszemu rozwojowi jednostki
wyspecjalizowanej wytacznie w obstudze podrézy stuzbowych klientow korporacyjnych (Business Travel
Centre z siedziba w Warszawie), ktora w 2004 r. $wiadczyta rowniez ustugi w ramach pozyskanych duzych
kontraktow rzadowych. Jednostka ta oraz oddzialy PBP Orbis w innych miastach na terenie catej Polski
skutecznie konkuruja na rynku ustug business travel z duzymi agencjami zagranicznymi typu: Carlson
Wagonlit, American Express, czy tez BTI. Zdobycie i obstuga czgsci kontraktow byla mozliwa dzigki
wspotpracy PBP Orbis z migdzynarodowym partnerem TQ3 Travel Solution (z ktérym Spoétka zwiazana
jest umowa licencyjna).

Istotng zmiana na rynku pasazerskich przewozow lotniczych byta dalsza, dynamiczna ekspansja
dziatalno$ci tanich linii lotniczych, ktore rozszerzyty zakres operacji na cala Europg, obejmujac swym
zasiggiem oprocz stolic europejskich, réwniez atrakcyjne regiony turystyczne. Jednoczesnie ekspansja
tanich przewoznikoéw spowodowata wzrost zainteresowania przyjazdami turystow do Polski. Wzrost liczby
pasazeréw korzystajacych z przewozoéw lotniczych w roku minionym okazat si¢ jednym z najwyzszych na
swiecie. Oferujac jednakze nizsze ceny powoduja one ryzyko spadku sprzedazy biletow na linie regularne
w biurach podrdzy. Dla spétki — jako agenta sprzedazy - ma to istotne znaczenie z uwagi na korzystne
warunki wspoélpracy z liniami regularnymi. Linie lotnicze oprocz prowizji podstawowych, wyptacaja
agentom prowizje dodatkowe w przypadku przekroczenia okreslonych putapoéw sprzedazy. Osiaganie tych
putapow staje si¢ dla agentow coraz trudniejsze w sytuacji rozwoju sprzedazy internetowej tanich
przewoznikow.

Biorac pod uwage warunki towarzyszace prowadzeniu dziatalnosci na rynku ushug turystycznych w 2005 r.
oraz osiagni¢te wyniki finansowe nalezy uzna¢ biezaca sytuacj¢ rynkowa za dobra oceniajac ja z
perspektywy kilku ostatnich lat.

Rynek ustlug drogowych, przewozéw osob i wynajmu taboru samochodowego. Dziatalnos¢ Orbis
Transport koncentruje si¢ na trzech segmentach szeroko rozumianych ushug transportowych. Sa to: lokalna
1 miedzynarodowa komunikacja autokarowa, wynajem krotkoterminowy i dlugoterminowy oraz leasing
samochodow. Kazda z tych dzialalno$ci posiada swoja specyfike, ktora charakteryzuje si¢ ponizszymi
uwarunkowaniami:

- miedzynarodowa komunikacja autokarowa: spolka nalezy do najwigkszych firm w Polsce
utrzymujacych migdzynarodowa komunikacj¢ autokarowa; szacunkowy udziat w rynku przewozow
ksztaltuje si¢ na poziomie 16%; rynek przewozoéw autobusowych charakteryzuje si¢ duzym
rozdrobnieniem (ok. 1800 przewoznikow); do najpowazniejszych konkurentow nalezy zaliczy¢
Eurolines (stowarzyszenie 14 przewoznikéw) i Eurobus (stowarzyszenie 15 przewoznikow);
obserwowana sytuacja na rynku migdzynarodowych przewozow pasazerskich wskazuje w
perspektywie na ograniczenie jego rozmiaroOw (wplyw tanich linii lotniczych, spadek zainteresowania
wyjazdami do pracy);

- lokalna komunikacja autokarowa: spotka uczestniczac w procesach prywatyzacyjnych panstwowych
przedsigbiorstw komunikacji autobusowej w ramach przyjetej strategii zapoczatkowata rozwdj ustug
transportowych na rynkach lokalnych; potencjal spoétek zaleznych jest wykorzystywany rowniez jako
uzupetnienie w obstudze linii migdzynarodowych. Poszerzenie oferty o przewozy lokalne pozwoli na
ekspansje na rynku przewozow;

- wynajem krétkoterminowy (Rent a Car): spotka prowadzi dzialalno$¢ Hertz Rent a Car na podstawie
umowy franchisingowej zawartej z firma Hertz; jest liderem na rynku wynajmoéw krétkoterminowych
w Polsce, szacowany udzial w rynku wynajméw biznesowych utrzymuje si¢ na poziomie 30%; do
najpowazniejszych konkurentow naleza AVIS (ok. 30%) i Europcar (ok. 20%); spotka osiagngla
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stabilng wysoka pozycje na rynku, a przewidywany w perspektywie wzrost rynku, inwestycje
zagraniczne oraz rozwoj gospodarki pozwola na dalszy rozwdj tej dziatalnos$ci;

- leasing: spotka prowadzi dziatalno$¢ leasingowa i wynajmu dlugoterminowego w oparciu 0 umowe
franchisingowa podpisana z firma Hertz; szacunkowy udziat w rynku wynosi ok. 6%; spotka zajmuje
pozycje w pierwszej szostce najwigkszych firm CFM w Polsce (ok. 30 firm na rynku); dzialalno$¢
leasingowa to segment ciagle rozwijajacego si¢ rynku przy zaostrzajacej si¢ konkurencji (rowniez w
sferze cen, co wpltywa na zmniejszenie marzy).

W 2005 r. nastgpit istotny wzrost cen paliw rzutujacy na rentowno$¢ przewozow autokarowych.
Utrzymujacy si¢ relatywnie wysoki poziom cen paliw w dhuzszej perspektywie wplywaé bedzie hamujaco
na efektywnos¢ tej dziatalnosci.

Rynek gier. Miernikiem udziatu w rynku kasyn i salonow gier jest podstawa do opodatkowania podatkiem
od gier. Orbis Casino Sp. z 0.0. w zakresie salondw gier na automatach ma 10,3% udzial w rynku. W
odniesieniu do kasyn gry w 2005 r. udziat ten uksztattowat si¢ na poziomie 32,4%.

2.1.3 Otoczenie prawne

W 2005 r. nie nastgpily istotne zmiany przepisow wplywajace na dzialalno$¢ hotelowa
1 turystyczna prowadzona przez spotki z Grupy Kapitalowej Orbis. W zakresie transportu notowane w
ostatnim okresie zmiany przepisow, w tym przede wszystkim podatkowych wywieraja wplyw na
funkcjonowanie leasingu oraz wynajmu krotkoterminowego Rent a Car. Wprowadzone zmiany w ustawie o
podatku VAT stwarzaja mozliwo$¢ redukcji kosztow amortyzacji poprzez umozliwienie odliczenia podatku
VAT od zakupow samochoddéw osobowych przeznaczonych do wynajmu lub leasingu. Podwyzszenie
limitu odliczen podatku VAT dla ostatecznych uzytkownikow samochodow osobowych pobudza¢ powinno
zainteresowanie przedsigbiorcow korzystaniem z uslug wynajmu czy leasingu. Stwarza to korzystne
przestanki dla dalszego rozwoju branzy.

2.2 Czynniki wewngtrzne

2.2.1 Strategia Grupy Hotelowej Orbis

W marcu 2005 r. Zarzad Orbis S.A. przedstawit nowa strategie Grupy Hotelowej Orbis na lata
2005-2009 (raport biezacy 10/2005) i opublikowat prognoze wybranych kategorii finansowych w tych
latach®. Zgodnie ze Strategia Program Rozwoju Grupy Hotelowej ORBIS opiera si¢ na trzech gtéwnych
zatozeniach:

— Wprowadzenie marki Etap na rynek Polski — nowego produktu w segmencie ekonomicznym.
— Kontynuacja rozwoju marki Ibis — ze wzgledu na sukces hoteli tej grupy w Polsce.

— Zmiana marek wytypowanych hoteli ORBIS po ich dostosowaniu do wymagan standardowych grupy
Accor.

Realizacja Strategii pozwoli na dywersyfikacjg portfolio Grupy ze szczegdlnym uwzglednieniem istotnego
rozwoju segmentu hoteli ekonomicznych, ktérych udziat w tacznej liczbie hoteli ma ksztattowac sig
docelowo na poziomie ok. 50%.

Elementem realizacji strategii byla m. in., wspomniana wczesniej, podjeta w maju 2005 r. przez Zarzad
spotki decyzja o zlikwidowaniu 4 oddzialow hotelowych: hotelu Reda w Szczecinie, Tranzyt w
Czestochowie, Wanda w Krakowie oraz Solec w Warszawie. Ponadto prowadzone sa prace
przygotowawcze do realizacji kilku nowych projektow budowy hoteli Etap na dziatkach Orbis S.A. oraz
poszukiwania dziatek pod planowane hotele Ibis. Zgodnie ze Strategia w Spoélce trwaja roOwniez prace
modernizacyjne w wybranych hotelach (szczegdélowy opis w pkt program inwestycji).

Orbis S.A. ma prawo wylacznosci na zarzadzanie hotelami marki Accor w Krajach Nadbattyckich.
Pierwszym projektem, ktory bedzie realizowany w tym regionie jest Ibis w Kaliningradzie, planowany w
ramach wielofunkcyjnego kompleksu w centrum miasta. Hotel bedzie zarzadzany przez Orbis S.A. i
zostanie otwarty w 2008 r. W Kaliningradzie analizowana jest rowniez druga lokalizacja pod hotel. Trwaja

4 Informacja na temat ogtoszonej w maju 2006 r. aktualizacji Strategii Rozwoju, obejmujacej lata 2006-2010, jest zaprezentowana w pkt 5.
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poszukiwania dzialek w Rydze, Tallinie, Wilnie i we Lwowie. W przypadku Rygi w fazie negocjacji
znajduje si¢ projekt objecia umowa o zarzadzanie projektowanego hotelu wysokiej klasy w ramach
wielofunkcyjnego kompleksu w §cistym centrum miasta. Marka brana pod uwagg to Sofitel.

2.2.2 Program inwestycji

W 2005 r. Spotka Orbis S.A. zrealizowala naktady w wysokosci 91.892tys. PLN. Naktady te byly
przeznaczone na modernizacje hoteli, rozpoczecie procesu budowy i adaptacji hoteli Etap i Ibis oraz zakup
sprzetu komputerowego 1 oprogramowania.

Tab. 9 Naklady inwestycyjne — spolki wchodzace w sklad Grupy

Nazwa podmiotu w tys. PLN
ORBIS S.A. 91892
HEKON-HOTELE EKONOMICZNE S.A. 1414
PBP ORBIS Sp. z 0. 0. 4302
ORBIS TRANSPORT Sp. z o. o. 60272
ORBIS CASINO Sp. z 0. o. 5785

Do najwazniejszych zadan z punktu widzenia zaréwno zakresu prac, jak 1 wysokosci poniesionych w tym
okresie naktadow nalezaty modernizacje w nastgpujacych hotelach:

- Novotel Centrum w Warszawie, w ktorym zakonczona zostala wymiana elewacji i modernizacja
czesci ogdlnodostepnych wraz z wymiana mebli oraz wyposazenia, a tym samym zostat sfinalizowany
kilkuletni proces modernizacji hotelu;

- Grand w Warszawie, w ktorym dokonano renowacji elewacji oraz rozpoczgto przygotowania do
kompleksowej modernizacji, ktorej efektem ma by¢ nadanie hotelowi marki Mercure; wykonane
zostaly projekty budowlane i przetargowe oraz pokoje wzorcowe, dokonano wyboru wykonawcy
rob6t budowlanych oraz dostawcy mebli i wyposazenia; zakonczenie pelnej modernizacji hotelu
planowane jest na 2007 r.;

- Grand w Sopocie, w ktorym trwa kompleksowa modernizacja, obejmujaca swym zakresem roboty
budowlano-montazowe, instalacyjne, elewacyjne oraz wymiang mebli i wyposazenia; zakonczenie
prac planowane jest w sierpniu 2006 r.; docelowo bedzie to wysokiej klasy hotel marki Sofitel;

- Novotel Centrum w Gdansku, w ktorym rozpoczg¢to modernizacjg czg$ci mieszkalnej wraz z
wymiana mebli i wyposazenia z dostosowaniem do standardu Novotel Novation; prace zostaly
zakonczone w maju 2006 r.;

- Novotel Centrum w Katowicach, gdzie rozpoczgto modernizacje trzech pigter mieszkalnych oraz sal
konferencyjnych obejmujaca swym zakresem wymiang instalacji oraz wymiang mebli i wyposazenia,
dostosowanego do standardu Novotel Novation; modernizacja ta zostala juz zakonczona;

- Posejdon w Gdansku, w ktorym pod koniec 2005 r. zostat rozpoczety I etap wymiany elewacji
obejmujacy rowniez wymiang okien i drzwi balkonowych; zakonczenie prac tego etapu nastapi w
maju 2006 r.; II etap prac bedzie realizowany w 2006 r.;

- Mrongovia w Mragowie, w ktorym zostala zakonczona modernizacja restauracji; w 2006 r.
planowane jest wykonanie renowacji elewacji obiektu.

- Novotel Centrum w Poznaniu, w ktorym prowadzone sa prace przygotowawcze — projekty,

ekspertyzy, zezwolenia - zwiazane z planowana na lata 2006-2007 modernizacja czgsci
ogolnodostepnych w hotelu oraz przystapiono do wykonania parkingu tymczasowego dla gosci
hotelowych;
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- Sofitel Victoria w Warszawie, w ktérym zmieniona zostata aranzacja lobby w celu dostosowania do
wymogow marki Sofitel wraz z czg¢sciowa wymiang mebli i wyposazenia w hotelu; prace w tym
zakresie beda kontynuowane w 2006 r.

W pozostatych hotelach wydatki ograniczyly si¢ do modernizacji o niewielkim zakresie i wynikaty przede
wszystkim z przyczyn technicznych, bezpieczenstwa badz zalecen organow kontrolujacych. Wydatki
dotyczyty niezbednych zakupdéw Srodkow trwatych i sprzetu komputerowego.

Zgodnie ze strategia przyjeta w marcu 2005 r. rozpoczat si¢ kilkuletni proces budowy i konwers;ji
istniejacych hoteli na hotele marek ETAP i IBIS m. in. w Czgstochowie, Krakowie, Szczecinie, Gdansku,
Wroclawiu 1 Warszawie. W fazie koncepcyjnej znajduja si¢ nowe obiekty na dziatkach bedacych
wlasnoscia Orbis S.A. Wydatki poniesione na ten cel zostaly przeznaczone na opracowanie ekspertyz,
dokumentacji, uzyskanie stosownych zezwolen itp.

Naktady inwestycyjne poniesione w Hekon S.A. w 2005 r. wyniosly 1 414 tys. PLN i byly przeznaczone
przede wszystkim na budynki i budowle, maszyny i urzadzenia, $rodki transportu, inne $rodki trwate oraz
zakup oprogramowania komputerowego.

Naklady inwestycyjne poniesione w PBP Sp. z 0.0. w 2005 r., byly przeznaczone na $rodki transportu, w
tym gtownie autokary wykorzystywane do imprez turystycznych oraz na zestawy komputerowe i systemy
informatyczne wspomagajace obstuge procesu sprzedazy. W dluzszym horyzoncie czasu nowe systemy
maja przyczynic si¢ do wzrostu wartosci sprzedazy ustug. W najblizszej perspektywie Spotka wraz z Grupa
Kapitalowa planuje kontynuowanie programu inwestycyjnego zaktadajacego naktady na rozwdj nowych
technologii, w tym dokonczenie prac nad wdrozeniem zintegrowanego systemu.

Wydatki inwestycyjne Orbis Transport Sp. z 0.0. wyniosty 60 272 tys. PLN i ukierunkowane byty przede
wszystkim na zakupy §rodkéw transportu dla obstugi komunikacji autokarowej (autokary, busy — 7 744 tys.
PLN), wynajmu krotkoterminowego z uwagi na konieczno$¢ zachowania wieku floty wynikajacego z
umowy franchisingowej (10 194 tys. PLN) oraz leasingu (30 915 tys. PLN).

Wydatki inwestycyjne Orbis Casino Sp. z 0.0. wyniosty 5785 tys. PLN i byly przeznaczone przede
wszystkim na zakup nowych automatow i urzadzen do gry z uwagi na konieczno$¢ utrzymania
odpowiedniej pozycji na rynku kasyn i salonow gier, modernizacj¢ kasyna w hotelu Novotel Centrum w
Katowicach oraz zmiang lokalizacji salonu w Lodzi.

2.2.3 Sprawy prawne

Zakonczenie sporu o Hotel Europejski w Warszawie. Zarzad Spotki 6 kwietnia 2005 r. podjat decyzjg o
rozpoczeciu z tym dniem likwidacji Oddziatu Orbis S.A. Hotel Europejski w Warszawie oraz o przekazaniu
hotelu Europejski spotce Hotel Europejski w Warszawie Spotka Akcyjna (HE S.A.) do dnia 31 sierpnia
2005 r. Hotel Europejski przyjmowat gosci do dnia 30 czerwca 2005 r. Decyzja Zarzadu uwzgledniata tresc
otrzymanych przez Orbis S.A. wyrokow Sadoéw Apelacyjnych wraz z uzasadnieniem, w ktérych oddalono
roszczenia Orbis S.A. o przeniesienie wlasnosci nieruchomosci pod hotelem Europejski na rzecz Orbis S.A.
za wynagrodzeniem oraz ustalenie niewazno$ci umowy o ustanowieniu uzytkowania wieczystego tej
nieruchomosci na rzecz HE S.A.

W dniu 1 wrzesnia 2005 r. Orbis S.A. i HE S.A., na zasadzie poczynionych nawzajem ustgpstw, zawarty
umowe, ktora konczy polubownie wszelkie spory i jest podstawa ostatecznego rozliczenia w zakresie
wszelkich istniejacych lub mogacych powsta¢ wzgledem siebie roszczen dotyczacych hotelu Europejski w
Warszawie. Orbis S.A. zaptacit HE S.A. 29 000 000 PLN plus VAT. Jednocze$nie z zawarciem ww.
umowy nastapito wydanie HE S.A. nieruchomosci hotelu Europejski.

2.2.4 Zatrudnienie i koszty osobowe

Przecigtne zatrudnienie w Orbis S.A. w 2005 r. byto o 7,9% nizsze od poziomu z roku poprzedniego. Jest
to rezultatem zamknigcia hoteli: Tranzyt, Wanda, Europejski, Reda, Grand Sopot i Solec oraz redukcji
zatrudnienia w funkcjonujacych hotelach o 6,4%. Zmniejszenie zatrudnienia w Biurze Zarzadu o 7,9% byto
efektem przeprowadzonych w II potroczu 2005 r. zmian organizacyjnych.

Wskaznik zatrudnienia na 1 pokoj dostgpny w oddziatach hotelowych obnizyt si¢ z 0,47 do 0,44.
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Tab. 10 Zatrudnienie w Orbis S.A. (w etatach)

I - XII 2005 I- XII 2004 % zmiany
I. Ushugi hotelowe /1. do 5./ 3155,7 3418,7 -7,7%
1. Noclegi 11434 1216,1 -6,0%
2. Gastronomia 1 864,8 2 008,3 -7,1%
3. Ustugi rézne 53,4 68,0 -21,5%
4. Dzialalno$¢ pomocnicza 67,9 98,4 -31,0%
5. Dziatalno$¢ handlowa 26,2 27,9 -6,3%
II. Administracja i dyrekcja 7638 834,8 -8,5%
111 Eksploatacja nieruchomosci 411,9 461,9 -10,8%
IV. Marketing 229,0 236,5 -3,2%
RAZEM: 4 560,4 49519 -7,9%

Realizacja programu racjonalizacji zatrudnienia i dyscyplinowanie polityki ptacowej pozwolity na
zmniejszenie kosztéw osobowych w hotelach o 2,7% w poréwnaniu do 2004 r. i 1,9% w odniesieniu do
planu. Udziat kosztow osobowych w przychodach operacyjnych hoteli wyniost 29,5% i byt nizszy o 0,4 pkt
% od uzyskanego w 2004 r., pomimo obnizenia przychodow operacyjnych. Zmniejszenie wskaznika
udziatu kosztéw osobowych w przychodach operacyjnych o 0,4 pkt % nie pokazuje pelnego efektu
racjonalizacji zatrudnienia z uwagi na zamknigcie w 2005 r. 6 hoteli, w ktoérych utrata przychodéw
wyprzedzalta moment pelnego zamknigcia dziatalnosci. Udziat kosztoéw osobowych w przychodach
operacyjnych hoteli prowadzacych dziatalno$¢ przez caty 2005 r. wynidst 28,6% 1 byt nizszy od
uzyskanego w 2004 r. 0 0,9 pkt %.

Koszty wyptaconych odpraw i odszkodowan zwiazane z likwidacja 474 stanowisk pracy wyniosty 9 419,9
tys. PLN. Ponadto zawigzano rezerwe na koszty restrukturyzacji zatrudnienia w kwocie 3 508 tys. PLN w
zwiazku z kontynuacja programu restrukturyzacji organizacyjnej i racjonalizacji zatrudnienia oraz
rozwiazano rezerwg na koszty restrukturyzacji hotelu Europejski zawiazana w 2004 r. w kwocie 2 969,6
tys. PLN.

Wynagrodzenia osobowe wyptacone w 2005 r. wyniosty 158,6 min PLN (byly o 2,7% nizsze od
wyplaconych w roku poprzednim). Przecigtne wynagrodzenie w wysokosci 2 898 PLN bylo wyzsze od
wyptaconego w roku poprzednim o 5,7%. Przyrost ten w znacznym stopniu wynika ze wzrostu 13-tej i 14-
tej pensji w efekcie poprawy wynikow operacyjnych i finansowych hoteli oraz zmiany struktury ptac
bedacej skutkiem restrukturyzacji zatrudnienia.

W 2005 r. Spotka kontynuowata prace nad realizacja projektu Orbis Firma XXI wieku. Gloéwnym
zadaniem, ktore zostalo zrealizowane w 2005 r. bylo przeprowadzenie restrukturyzacji Biura Zarzadu.
Rozpoczeto takze dzialania restrukturyzacyjne w hotelach w kierunku utworzenia regiondéw. Realizujac
Uchwal¢ Zarzadu w tej sprawie, powolano dyrektoréw regiondow, ktorzy wspdlnie z zespotami
utworzonymi w tym celu, przygotowywali struktur¢ organizacyjna i zasady naboru pracownikow, ktorzy
beda przyjmowani do pracy w nastgpnym etapie w ramach struktur regionalnych. W czwartym kwartale
2005 r. rozpoczgto wdrazanie projektu pilotazowego w regionie krakowskim. Docelowo w ramach
regionow skupione beda stuzby sprzedazowe, administracyjno-ksiggowe i obstugi technicznej. Rozpoczgto
prace nad projektem regionalizacji administracji kadrowej i ptacowe;.

W celu zlagodzenia skutkow wynikajacych z wprowadzenia w zycie programu Orbis XXI wieku w sierpniu
Zarzad Spotki podpisal porozumienie z ponadzakladowymi organizacjami zwiazkowymi, regulujace
warunki zwalniania pracownikow, w tym wysoko§¢ wyptacanych odpraw i dodatkowych odszkodowan,
ktore beda obowiazywaé kazdorazowo w przypadku wszystkich miejsc pracy likwidowanych
w ramach restrukturyzacji Grupy Hotelowej Orbis.

W 2005 r. byly zrealizowane 202 szkolenia dla Oddziatbw ORBIS S.A. Glownymi obszarami byty
szkolenia z zakresu wdrazanych norm HACCP, szkolenia dla obstugi gastronomicznej dla szefow kuchni,
sommelierow, barmanéw, jak réwniez szkolenia z zakresu obstugi klientow w recepcji, restauracjach,
obstudze pigter. Zostat opracowany rowniez program rozwoju pracownikow na lata 2006-2007, majacy na
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celu przygotowanie pracownikow Orbis S.A. do dzialania na konkurencyjnym rynku ustug hotelarsko-
gastronomicznych.

Kontynuowanie procesu racjonalizacji zatrudnienia i kosztow osobowych przyniesie dalsza poprawe
rentownosci hoteli.

Stan zatrudnienia w Hekon S.A. na koniec 2005 r. wynosit 427 etatow i byt wyzszy o 5,4% w odniesieniu
do roku ubiegtego. Koszty osobowe w 2005 r. wyniosty 20.148 tys. PLN i byly wyzsze o 5,2% w stosunku
do 2004 r.

Stan zatrudnienia w PBP Orbis Sp. z o0.0. na koniec 2005 r. wynosit 551 etatow (546 w PBP Orbis
1 5 w Orbis Nowy Jork) i nieznacznie spadt w odniesieniu do analogicznego okresu ubieglego roku (spadek
0 2 etaty).

Zatrudnienie w Orbis Transport Sp. z 0.0. wyniosto 202 etaty i wzrosto w stosunku do ubieglego roku
0 0,9%, natomiast w Grupie Kapitalowej Orbis Transport wzrosto z 604 etatow do 960. W okresie tym
koszty osobowe w Grupie wzrosty prawie dwukrotnie. Wysoka dynamika liczby etatow oraz kosztow
zatrudnienia jest skutkiem wlaczenia do sprawozdawczosci skonsolidowanej zakupionych spotek, tj. PKS
Tarnobrzeg i PKS Gdansk. Do gléwnych dzialan zmierzajacych do racjonalizacji zatrudnienia nalezy
zaliczy¢ optymalizacje zatrudnienia w grupie pracownikéw administracyjno-biurowych oraz przeglad i
zmnigjszenie ilos$ci zatrudnionych w stuzbach zaplecza technicznego w celu wyeliminowania zbgdnych
kosztow.

Zatrudnienie w Orbis Casino Sp. z 0.0. na koniec 2005 r. wyniosto 690 etatow i wzrosto w odniesieniu do
2004 1. 0 0,4%. Wzrost zatrudnienia spowodowany byl stworzeniem wiasnego serwisu obstugi automatow i
urzadzen do gier w zwiazku z rezygnacja z korzystania z ustugi zewngtrznej w tym zakresie.

2.2.5 Inne istotne czynniki wewnetrzne

Transakcja sprzedazy hotelu Wanda w Krakowie. W dniu 23 listopada 2005 r. zostata zawarta umowa
warunkowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntowych, o tacznej powierzchni 30.441
m” oraz prawa wiasnosci zlokalizowanego na nich hotelu Wanda. Cena dla catej transakcji wyniosta 26,4
min PLN, w tym budynki i budowle 6,7 mln PLN, a cena brutto (22% VAT) 32,2 mln PLN. Zaptata ceny w
catej wysokosci nastapita po zawarciu powyzszej umowy.
Zgodnie z postanowieniami umowy warunkowej, w dniu 28 grudnia 2005 r. zostaly zawarte 2 umowy
sprzedazy:

- umowa ostateczna sprzedazy prawa wiasnosci hotelu Wanda oraz prawa uzytkowania wieczystego

dziatek gruntowych o tacznej powierzchni 27.967 m® za cene 25,6 mln PLN (w tym budynki
i budowle jw.), cena brutto 31,2 min PLN;

- umowa warunkowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego niezabudowanej dziatki gruntu
o pow. 156 m” za ceng 100,9 tys. PLN (brutto: 123,1 tys. PLN), pod warunkiem rezygnacji z prawa
pierwokupu przystugujacego Gminie Miasto Krakow.

W dniu 30 marca 2006 r. zostala zawarta ostateczna umowa sprzedazy dziatki opisanej w pkt 2
powyzej (Gmina Miasta Krakow zrezygnowata z prawa pierwokupu). Do pelnego zamknigcia
catej transakcji pozostaje zawarcie umowy ostatecznej sprzedazy pozostatych dzialek gruntowych
o tacznej powierzchni 2.318 m” za cene netto 749,5 tys. zt, co powinno nastapi¢ do konca 2006 r.
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3. WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS

3.1 Rachunek zyskéw i strat

3.1.1 Rachunek zyskow i strat Grupy Kapitalowej Orbis

Tab. 11 Rachunek zyskow i strat Grupy Kapitalowej Orbis

w tys. PLN I-XI1 2005 | I-XII1 2004 [ % zmiany
Przychody netto ze sprzedazy produktow,
towarow i materialow 996 369 942 965 5,7%
% udzial w przychodach ogotem 92,63% 92,83% 0,2%
Koszt wlasny sprzedazy (755 764) (718 025) 53%
koszty sprzedazy (55 759) (50 518) 10,4%
koszty og6lnego zarzadu (150 174) (141 709) 6,0%
w tym:
- koszty amortyzacji 130 184 128 907 1,0%
- koszty zatrudnienia 287 384 272 159 5,6%
- koszty ustug obcych 339 768 333910 1,8%
% udzial w kosztach ogotem 94,55% 92,54%) 2,0%
Pozostale przychody operacyjne 74955 67 823 10,5%
Pozostate koszty operacyjne (41 381) (70 439) 41,3%
EBITDA 198 430 159 004 24,8%
Aktualizacja niefinansowych aktywow
trwatych 67 495 46282 45,8%
‘Wynik operacyjny - EBIT 68 246 30097, 126,8%
Zysk (strata) na sprzedazy jednostek
podporzadkowanych 20, -100,0%
Przychody finansowe 2585 3728 -30,7%
Koszty finansowe (14 051) (2973), 372,6%
Udziat w jednostkach stowarzyszonych 1738 1293 34,4%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 126 013 78 447 60.6%
Podatek dochodowy (28 042) (15 851) 76,9%
Straty z dziatalnosci zaniechanej
Zysk (strata) netto 97971 62 596 56,5%
marza EBIT (EBIT/Przychody) 6,8% 3,2% 3,7%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 19,9% 16,9% 3,1%

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitalowej Orbis wzrosty w 2005 r. 0 5,7% w poréwnaniu do 2004 r.
i sa wypadkowa wynikdow wypracowanych przez wszystkie segmenty dziatalnosci i wynikaja z
przedstawionych ponizej wielkosci i zdarzen:
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Przychody ze sprzedazy Grupy Hotelowej Orbis (po uwzglednieniu konsolidacji pomigdzy Spotkami
tworzacymi t¢ Grupe tj. Orbis S.A., Hekon Hotele Ekonomiczne, UAB Hekon) w stosunku do 2004 r.
wzrosty o 1%, na co wplynely przede wszystkim dobre wyniki uzyskane przez hotele klasy ekonomiczne;.
Orbis S.A. wypracowal przychody ze sprzedazy w wysokosci 574 650 tys. PLN, co w poréwnaniu z 2004 r.
oznacza spadek o 0,6%. Przychody spotki Hekon - Hotele Ekonomiczne S.A. wyniosty 102 360 tys. PLN
i byly 0 10,9% wyzsze niz w 2004 r., co bylo wynikiem wyzszej frekwencji w hotelach oraz wzrostu
przychodéw osiagnigtych przez spotke na rynku w Krakowie. Przychody spotki UAB Hekon wyniosty
10 836 tys. zt i byly o 75,6% wyzsze niz w 2004 r. Hotel Novotel Vilnius, zarzadzany przez UAB Hekon,
zostat oddany do eksploatacji 01.04.2004 r.

Poprawa przychodéw w segmencie hoteli z restauracjami w 2005 r. nastapita przy wzroscie frekwencji.,
ktoéremu dodatkowo towarzyszyt nieznaczny wzrost $redniej ceny za pokdj.

Grupa PBP Orbis odnotowata w 2005 r. w stosunku do okresu poréwnywalnego wzrost przychodow ze
sprzedazy o 8,8%. Na poprawe wyniku glowny wptyw miata rosnaca sprzedaz tanszej oferty wyjazdowej w
hotelach dwu- i trzygwiazdkowych, a takze wzrost wolumenu sprzedazy biletoéw lotniczych oraz
utrzymujace si¢ wysokie stawki optat transakcyjnych na rynku agencyjnym. Na wynik w tym segmencie
negatywny wptyw mialy: pogorszenie poziomu sprzedazy uzyskanego w turystyce przyjazdowej, ktory byt
efektem przechodzenia kontrahentow zagranicznych do bezposredniej wspotpracy z baza hotelowa, a takze
niekorzystne relacje kursow walut.

Grupa Orbis Transport osiagneta w tym samym okresie wzrost przychodow ze sprzedazy o 29,8%,
ktérego podstawowa przyczyna byto wlaczenie do sprawozdania wynikoéw PKS Gdansk Sp. z o.0., a takze
wzrost przychodow ze sprzedazy w segmencie krajowej i migdzynarodowej komunikacji autokarowe;.

Z uwagi na rozmiary dziatalnos$ci najwigkszy wptyw na poziom przychodoéw ze sprzedazy wywiera Grupa
Hotelowa Orbis. Jest to blisko 70% cato$ci przychodow Grupy Kapitalowe;.

Koszt wlasny sprzedazy Grupy Kapitatlowej w 2005 r. wzrdst o 5,3% w poréwnaniu do roku ubiegtego.
Wazrost ten wystapit przede wszystkim w Grupie Orbis Transport, na skutek wiaczenia do konsolidacji PKS
Gdansk Sp. z 0.0. W tym samym okresie w samej Grupie Hotelowej Orbis koszt wtasny sprzedazy zmalat o
1,1%, na co ztozyly si¢ m.in. nizsze niz w 2004 r. koszty wynagrodzen, zwlaszcza w Orbis S.A.

Najwigksza pozycja w pozostalych przychodach operacyjnych Grupy Orbis, wyzszych o 10,5%
niz w 2004 r., byl wynik ze sprzedazy Hotelu Wanda. Niewielkie kwoty dotyczyly rozwiazania rezerw, w
tym na koszty procesu sadowego dotyczacego Hotelu Europejski, dotacji, przychodéw ze znakow
towarowych oraz otrzymanych odszkodowan. W 2004 r. na poziom pozostatych przychodéw operacyjnych
znaczny wplyw miato rozwigzanie rezerwy na zobowiazania z tytutu ryzyka zwigzanego z Warimpex
Leasing AG.

Koszty sprzedazy i marketingu Grupy wzrosty o 10,4%, co spowodowane bylo w duzej mierze wzrostem
tych kosztow w Orbis S.A. o 4,1%, glownie jako efekt wigkszych niz w 2004 r. kosztow ustug
zewnetrznych.

Koszty ogolnego zarzadu Grupy wzrosly o 6,0%, przy jednoczesnym wzroscie w Orbis S.A. o 5,5%.
Wzrost w jednostce dominujacej byl zwiazany z wyzszymi niz w 2004 r. kosztami utrzymania stanowiska
pracy oraz kosztami zwigzanymi z organizacja regionéw operacyjnych.

Pozostale koszty operacyjne Grupy bylty o 41,3% nizsze niz w roku ubieglym, w najwigkszym stopniu na
skutek obnizki kosztow w Orbis S.A., gdzie wysoka réznica pomigdzy poréwnywanymi okresami byta
spowodowana jednorazowymi zdarzeniami, ktore miaty miejsce w roku ubieglym, tj. zawiazaniem rezerwy
na przewidywane zobowiazania z tytutu sporu o Hotel Europejski oraz spisaniem niektérych inwestycji w
srodki trwate, ktorych Spotka nie zamierzata kontynuowac.

W wyniku przedstawionych zdarzen wynik operacyjny (EBIT) Grupy, wypracowany w biezacym roku,
wzrost 0 126,8% w stosunku roku poprzedniego.

Zwigkszony wynik operacyjny przetozyt si¢ na wzrost o 24,8% wyniku operacyjnego powigkszonego
o amortyzacje¢ (EBITDA) Grupy.

Aktualizacja niefinansowych aktywow trwatych, wynikajaca z testu na utratg¢ wartosci rzeczowych
aktywow trwatych, wyniosta 67 495 tys. PLN.
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W pozostalych przychodach finansowych nizszych o 30,7% w porownaniu do 2004 r. glowna pozycje
stanowia odsetki od lokat bankowych.

Na koszty finansowe, ktore w 2005 r. wzrosty o 372,6%, ztozyly si¢ odsetki od kredytow, koszt realizacji
transakcji SWAP. Nizszy poziom kosztow finansowych w 2004 r. byl w znacznej mierze skutkiem wyceny
instrumentow finansowych SWAP posiadanych przez Orbis S.A., dokonanej na koniec IV kwartatu 2004 r.

Opisane powyzej czynniki spowodowaly, ze w 2005 r. Grupa osiagnegta 97 971 tys. PLN zysku netto,
co oznacza wzrost 0 56,5% w porownaniu z 2004 r.

3.1.2 Rachunki zyskow i strat spolek Grupy Kapitalowej Orbis
Wybrane pozycje charakteryzujace wyniki finansowe poszczegdlnych spotek Grupy przedstawia tabela
ponizej.

Tab. 12 Wyniki finansowe spolek Grupy Kapitalowej Orbis

w tys. PLN 2005 2004 % zmiany
Orbis S.A.
Przychody netto ze sprzedazy 574 650 578 092 -0,6%
EBITDA 150 723 105 392 43,0%
EBIT 49 990 5591 794,1%
Zysk netto 81932 41258 98,6%
Hekon - Hotele Ekonomiczne S.A.
Przychody netto ze sprzedazy 102 360 92 283 10,9%
EBITDA 46 246 38779 19,3%
EBIT 28 864 27110 6,5%
Zysk netto 23234 21 629 7,4%
UAB Hekon
Przychody netto ze sprzedazy 10 836 6171 75,6%
EBITDA -111 -5 884 98,1%
EBIT -1 501 -7014 78,6%
Zysk netto -2 146 -6 341 66,2%
Grupa PBP Orbis
Przychody netto ze sprzedazy 195 187 179 381 8,8%
EBITDA 3329 3759 -11,4%
EBIT 154 821 -81,2%
Zysk netto 1023 1 607 -36,3%
Grupa Orbis Transport
Przychody netto ze sprzedazy 157 986 121 729 29,8%
EBITDA 26 098 26 900 -3,0%
EBIT 10 775 13 185 -18,3%
Zysk netto 6791 10 215 -33,5%

3.2 Wyniki operacyjne spotek Grupy Kapitalowej
Wyniki finansowe Grupy i spotek sa konsekwencja efektow operacyjnych.

3.2.1 Grupa Hotelowa Orbis

W 2005 r. Grupa Hotelowa Orbis sprzedata 2 081 516 pokojonocy, tj. 0 5,6% wigcej, niz w 2004 r. Wzrost
liczby sprzedanych pokojonocy odnotowany zostat zarowno w hotelach Orbis S.A. (o 4,4%), jak 1 Hekon
(o 11,8%). Wzrost liczby sprzedanych pokojonocy wynika przede wszystkim ze zwigkszenia sprzedazy
klientom biznesowym, a w podziale narodowosciowym ze zwigkszenia sprzedazy cudzoziemcom.
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Tab. 13 Wskazniki branzowe

GRUPA HOTELOWA ORBIS*
% zmiany /
2005 2004 zmiana w pkt
%
liczba pokoi 11 294 11 520 -2,0%
liczba sprzedanych pokojonocy 2 081 516 1970 757, 5,6%
struktura sprzedanych pokojonocy w %
Polacy 37,0% 37,1%) -0,1%
cudzoziemcy 63,0% 62,9% 0,1%
klienci biznesowi 57,8%) 55,6% 2,2%
klienci turystyczni 42.2%) 44.4% -2,2%
frekwencja 50,5% 46,7% 3,8%
$rednia cena za pokdj (ADR) w PLN 191,5 200,0 -4,3%
przychod na 1 dostgpny pok6j RevPAR w PLN 96,7 93,5 3,4%

* Tabela zawiera wyniki zbiorcze hoteli nalezqcych do spotek Orbis S.A. i Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. Pominieto hotele
zarzqdzane na podstawie umow o zarzqdzanie, gdyz nie sq one konsolidowane na tym poziomie (w rachunku wynikow wystepuje
oplata z tytutu zarzqdzania tymi obiektami) oraz UAB Hekon ze wzgledu na koniecznosc¢ przeliczenia z LTL. Wskazniki branzowe
UAB Hekon prezentowane sq oddzielnie.

Srednia cena za pokdj (ADR) w Grupie ulegta obnizeniu, przede wszystkim z powodu stabego kursu Euro
do ztotowki oraz silnej konkurencji. Euro jest waluta, w ktorej ceny publikuje 11 hoteli nalezacych do
spotek Orbis i Hekon. Euro jest waluta handlowa w zagranicznej turystce przyjazdowej kontraktowanej z
zagranicznymi biurami podrézy dla wszystkich hoteli Grupy. Przychod na jeden dostepny pokdj (RevPAR)
wzrost o 3,4%. RevPAR jest iloczynem frekwencji i $redniej ceny za pokdj (ADR) osiaganej w danym
okresie przez hotel.

3.2.1.1 Orbis S.A.

Czynnikiem, ktéry pozytywnie wptynat na poziom przychodéw operacyjnych hoteli Orbis S.A. w 2005 r.
byt wzrost sprzedanych pokojonocy o 4,4% zarowno w segmencie gosci krajowych, jak i zagranicznych.
Nastapito zwigkszenie udzialu klientow biznesowych w strukturze wynikajace z duzej dynamiki wzrostu
sprzedanych pokojonocy w tej grupie (108,8%). Srednia cena uksztattowala si¢ na poziomie o 4,7%
nizszym niz w 2004 r., co jest konsekwencja niskiego kursu Euro, co szczegdlnie wptyneto na wysokos¢
sredniej ceny w segmencie turystyka (91,3% poziomu z 2004 r.) oraz duzej konkurencji na znaczacych dla
wynikéw Spotki rynkach. Pomimo powyzszych czynnikéw RevPAR wzrdst 0 2,1% i wyniost 91,2 PLN.

W analizowanym okresie przychody operacyjne hoteli uksztaltowaty si¢ na poziomie 567,7 min PLN i
byly nizsze od ubieglorocznych o 1,1%. W ramach poszczegélnych dziatalnosci dynamika przychodéow
uksztattowata si¢ nastgpujaco: ustugi noclegowe 99,6%, gastronomia 99,2%, pozostate przychody 94,3%
oraz telekomunikacja 73,8%.

Najwigkszy przyrost przychodow uzyskaly hotele z rynku wroctawskiego (wzrost o 12,4%), nastgpnie z
rynku katowickiego (o 9,7%), krakowskiego (o 7,0%) oraz Trojmiasta (o 2,8%). Grupa hoteli poznanskich
uzyskata przychody operacyjne wyzsze o 2,4% od ubiegtorocznych, natomiast hotele z rynku
szczecinskiego odnotowaty spadek sprzedazy o 4,7%. Najwigkszy spadek przychoddéw zanotowano w
hotelach z rynku warszawskiego (o 13,5%) z powodu bardzo silnej konkurencji oraz zmniejszenia bazy
hotelowej Orbis S.A. o dwa obiekty w ciagu roku (Europejski, Solec).

Koszty operacyjne dziatalnosci hotelowej w 2005 r. wyniosty 215,6 min PLN i w odniesieniu do 2004 r.
byly nizsze o 1,0%. W ramach poszczegélnych dzialalnosci dynamika kosztow uksztaltowata sig
nastgpujaco: gastronomia 99,4%, uslugi noclegowe 99,3%, pozostale przychody 97,2% oraz
telekomunikacja 82,1%. Dzigki nizszej dynamice kosztow w poroOwnaniu z przychodami poprawie ulegta
efektywnosc¢ dziatalnosci noclegowej. Wskaznik % brutto dla kosztéw noclegdéw zmniejszyt sig¢ o 0,1 pkt %
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i wyniost 21,8%. Natomiast nieznacznemu pogorszeniu ulegta efektywno$¢ dziatalnosci gastronomicznej,
wskaznik % brutto dla kosztoéw gastronomii wzrést o 0,2 pkt % 1 wynidst 64,2%.

Tab. 14 Wskazniki branzowe

ORBIS S.A.
% zmiany /
2005 2004 zmiana w pkt
%

liczba pokoi 9781 10 007 -2,3%
liczba sprzedanych pokojonocy 1729 126 1 655 650 4,4%
struktura sprzedanych pokojonocy w %

Polacy 36,1% 36,2% -0,1%

cudzoziemcy 63,9% 63,8% 0,1%

klienci biznesowi 57,8% 55,5% 2,3%

klienci turystyczni 42,2% 44,5% -2,3%
frekwencja 48,4% 45,2% 3,2%
$rednia cena za pokdj (ADR) w PLN 188,2 197,4 -4,7%
$rednia cena za pokdj w segmencie biznes (ADR biznes) 3.4%
w PLN 219,9 227,6 ’
$rednia cena za pokdj w segmencie turystyka (ADR 87%
turystyka) w PLN 145,5 159,4 ’
przychod na 1 dostgpny pokoj RevPAR w PLN 91,2 89,3 2,1%
Wynik operacyjny brutto (GOP) w tys. PLN 190 456,3 190 126,3 0,2%
Wynik operacyjny brutto (GOP) - % brutto 33,5% 33,1% 0,4%

Wykonanie kosztéw niepodzielonych w 2005 r. uksztaltowato si¢ na poziomie 161,6 mln PLN, nizszym
0o 2,8% od ubieglorocznego. Wplyneto na to znaczne zmniejszenie kosztow w ramach eksploatacji
nieruchomosci (spadek o 5,5%) oraz administracji i dyrekcji (spadek o 4,0%).

W 2005 r. hotele Orbis S.A. wypracowaty wynik operacyjny brutto (GOP) w wysokosci 190,5 mln PLN.
Poziom ten oznacza wzrost o 0,2% w stosunku do wykonania 2004 r. Wskaznik % brutto dla GOP wzrdst
0 0,4 pkt % 1 wyniost 33,5%, swiadczac o dalszej poprawie efektywnosci dziatalnosci operacyjnej hoteli.

Najwigkszy przyrost GOP uzyskaty hotele z aglomeracji katowickiej (wzrost o 46,9%), nastgpnie z rynku
wroctawskiego (o 33,5%), krakowskiego (o 19,2%), poznanskiego (o 11,9%) oraz Trojmiasta (o 7,4%).
Hotele z rynku szczecinskiego odnotowaly spadek GOP o 15,7%, a hotele z aglomeracji warszawskiej
spadek GOP o 24,5%, co jest konsekwencja uzyskania przychodéow na nizszym poziomie od osiagnigtego
w 2004 r.

3.2.1.2 Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Rok 2005 byt dobrym rokiem jes$li chodzi o wyniki eksploatacyjne hoteli Hekon. Obecnos¢ Polski w
strukturach UE, latwiejsza i szybsza mozliwos$¢ przekraczania granic oraz dynamiczny rozwdj tanich linii
lotniczych spowodowaly zwigkszenie liczby gosci odwiedzajacych Polske. Migdzy innymi dzigki temu w
hotelach Hekon wzrosta liczba sprzedanych pokojonocy (o 11,8%), frekwencja (o 6,9%) oraz RevPAR (o
9,0%). Odnotowano staly wzrost w hotelach Novotel i Ibis w Krakowie i Szczecinie, jak rowniez w
hotelach Ibis w Zabrzu i Czestochowie.

Istotnym elementem pozwalajacym uzyska¢ tak dobry wynik jest tez wysoka jako$¢ uslug hotelowych.
Potwierdzito to migdzynarodowe badanie przeprowadzone w 2005 r. w hotelach sieci Ibis w 16 krajach
Europy, w ktorym polskie Ibisy zajety drugie miejsce. Srednia cena wyniosta 208 PLN i byta o 2,8% nizsza
niz w 2004 r. Gléwnym powodem tego byl niski kurs Euro w stosunku do PLN.

W strukturze gosci przewazaja pobyty biznesowe nad turystycznymi, a biorac pod uwagg kraj pochodzenia
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gosci wigcej jest cudzoziemcow niz Polakow. Tendencja ta nie zmienita si¢ w poréwnaniu do 2004 r.

Tab. 15 Wskazniki branzowe

HEKON - HOTELE EKONOMICZNE S.A.

% zmiany /
2005 2004 zmiana w pkt
%

liczba pokoi 1513 1517 -0,3%
liczba sprzedanych pokojonocy 352 375 315160 11,8%
struktura sprzedanych pokojonocy w %

Polacy 41,4% 41,7% -0,30%

cudzoziemcy 58,6% 58.,3% 0,30%

klienci biznesowi 57,6% 56,4% 1,20%

klienci turystyczni 42,4% 43,6% -1,20%
frekwencja 63,8% 56,9% 6,9%
$rednia cena za pokdj (ADR) w PLN 207,7 213,7 -2,8%
przychod na 1 dostgpny pokdj RevPAR w PLN 132,5 121,6 9,0%
Wynik operacyjny brutto (GOP) w tys. PLN 56 965,0 50119,0 13,7%
Wynik operacyjny brutto (GOP) - % brutto 55,7% 54,3% 1,4%

Laczne przychody wzrosty o 10,9% w stosunku do roku poprzedniego. Wynik operacyjny brutto (GOP)
wzrést o 13,7% w poréwnaniu do 2004 r., udziat GOP w przychodach operacyjnych ogoétem osiagnat

poziom 55,7%.

3.2.2 UAB Hekon

Spotka UAB Hekon prowadzi hotel Novotel Vilnius w Wilnie na Litwie, pierwszy hotel Grupy Hotelowe;j
Orbis poza granicami Polski, otwarty 1 kwietnia 2004 r. W 2005 r. hotel osiagnat frekwencj¢ na poziomie

54,4%, tj. 0 21,4 pkt % wyzszym niz w 2004 r.

Tab. 16 Wskazniki branzowe
UAB HEKON

% zmiany /

2005 2004 zmiana w pkt
%

liczba pokoi 159 159 0%
liczba sprzedanych pokojonocy 31031 15 324 102,5%
struktura sprzedanych pokojonocy w %

Litwini 3,1% 0,0% 3,1%

cudzoziemcy 96,9% 100,0% -3,1%

klienci biznesowi 61,3% 63,4% -3,3%

klienci turystyczni 39,5% 36,6% 7,9%
frekwencja 54,4% 33,0% 21,4%
srednia cena za pokdj (ADR) w LTL 236,8 2227 6,3%
przychod na 1 dostepny pokdj RevPAR w LTL 128,8 73,5 75,2%
Wynik operacyjny brutto (GOP) w tys. LTL 43933 1093,7 301,7%
Wynik operacyjny brutto (GOP) - % brutto 47,2% 23,2% 37,9%
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Srednia cena za pokoéj (ADR) wyniosta 236,8 LTL i byla wyzsza o 6,3% w poréwnaniu do 2004 r.
RevRAR hotelu wzrést o 75,2% 1 wyniost 128,8 LTL. Go$émi hotelu byli przede wszystkim cudzoziemcy.
Udziat go$ci biznesowych w tacznej liczbie sprzedanych pokojonocy wyniost prawie 64%.

Zdecydowany wzrost przychodow pozwolil na osiagnigcie czterokrotnie wyzszego wyniku operacyjnego
brutto (GOP) i poprawe efektywnosci wyrazonej udziatem GOP w przychodach operacyjnych ogotem.

3.2.3 PBP Orbis Sp. z o.0.

Zwigkszona liczba klientow w relacji do roku ubieglego to w przede wszystkim efekt wzrostu
zainteresowania oferta czarterowa Travel Time (ponad dwukrotny wzrost sprzedazy ilosci miejsc
tj. o 14,5 tys.). Potaczenie niskich cen i relatywnie dobrego standardu hoteli w ofercie czarterowej
pozwolito osiagnac¢ wzrost sprzedazy oraz uzyska¢ wysoki poziom satysfakcji klientow.

Tab. 17 Wskazniki branzowe

PBP ORBIS Sp. z o.0.
2005 2004 % zmiany

liczba klientow korzystajacych z ustug PBP Orbis 1 061 982 8,0%
liczba uczestnikow wyjazddéw zagranicznych
zakupionych w PBP Orbis 71367 13 850 415,3%
liczba turystow zagranicznych, ktérzy odwiedzili Polske
z PBP Orbis 95 652 101 757 -6,0%
sie¢ sprzedazy:

- liczba biur wlasnych 41 41 0%

- liczba agentow 1531 1156 32,4%

3.2.4 Orbis Transport Sp. z o.o.

W przypadku spoétki Orbis Transport nastapit wzrost przychoddéw z dziatalnosci przy jednoczesnym spadku
poziomu rentowno$ci. Podstawowe przyczyny pogorszenia si¢ rentownosci prowadzonej dzialalnosci to
przede wszystkim: wzrost cen paliw szczegolnie odczuwalny w komunikacji autokarowej, obnizenie marzy
w wyniku konkurencji na rynku, strata w PKS Gdansk. Analizujac wyniki Grupy nalezy mie¢ na uwadze,
ze warto$¢ przychodow, a w zasadzie ich przyrost, jest w czgsci efektem wiaczenia do sprawozdania Grupy
zakupionych PKS-6w, tj. PKS Tarnobrzeg i PKS Gdansk, ktére nie wystgpowaty w 2004 r. Bardziej
rzetelny obraz odzwierciedlaja wyniki spotki ORBIS Transport Sp. z o. 0., ktore jednoznacznie wskazuja na
wzrost zarowno przychodoéw ze sprzedazy, jak i wolumenu $wiadczonych ustug.

Tab. 18 Wskazniki branzowe

2005 2004 % zmiany
liczba 0s6b przewiezionych autokarami Orbis Transport 287 857 234 845 22,6%
liczba kilometrow przejechanych przez autokary Orbis
Transport 19433 783 14 764 585 31,6%
liczba samochododni wynajmow w ramach Hertz Rac 58399 48 144 21,3%
liczba zawartych umow w ramach Hertz Lease 429 216 98,6%

Jak wynika z powyzszych informacji w analizowanym okresie zanotowano wzrost o 22,6% liczby
przewiezionych pasazeréw, jednoczesnie o prawie 32% wzrosta liczba przejechanych kilometrow, co jest
wynikiem zwigkszenia czgstotliwosci kursowania autobusow, jak i uruchomienia nowej trasy do Wtoch.
Réwniez w pozostatych dziatalnosciach odnotowano znaczace przyrosty w stosunku do 2004 r.
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W Rent a Car wzrosta o 21% liczba wynajmow samochodow, natomiast w leasingu o 98% wzrosta liczba
zawartych umow.

3.3 Bilans

3.3.1 Bilans Grupy Kapitalowej Orbis
Tab. 19 Bilans skonsolidowany Grupy Kapitalowej Orbis

GRUPA KAPITAEL.OWA Orbis

2%
5 g
® o W0
T E S
stan na stan na 2 2 &
w tys. PLN s 8 N
31.12.2005 | 31.12.2004 & N ~
R P o
£ g
N ':‘m)
-
Aktywa trwale 1 960 446 1916 854 102,3%
% udzial w sumie bilansowej 90,0% 91,0%
Aktywa obrotowe 216 931 189 350 114,6%
% udzial w sumie bilansowej 10,0% 9,0%
Aktywa nieobrotowe
przeznaczone na sprzedaz 518 598 86,6%
RAZEM AKTYWA 2177 895 2106 802 103.4%
Kapitat wlasny 1 664 740 1 583 255 105,1%
% udzial w sumie bilansowej 76,4% 75,1%
Zobowiazania i rezerwy 513 155 523 547 98,0%
% udzial w sumie bilansowej 23,6% 24.,9%
RAZEM PASYWA 2177 895 2106 802 103,4%

Aktywa trwale. W pozycji tej dominuja rzeczowe aktywa trwale, a w nich przede wszystkim budynki
hotelowe, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej oraz grunty i prawa wieczystego uzytkowania
gruntu. W 2005 r. do najistotniejszych wydarzen, ktére mialy wplyw na zmian¢ poziomu aktywow
trwatych, nalezata sprzedaz budynku hotelu Wanda w Krakowie oraz prawa wieczystego uzytkowania
gruntu dziatek, zwiazanych z tym hotelem w spotce Orbis S.A., a ponadto w zwiazku z planowana
konwersja na marke Etap / budowa nowego hotelu likwidacja trzech Oddziatéw Orbis S.A.: Reda w
Szczecinie, Solec w Warszawie oraz Tranzyt w Czgstochowie. Dodatkowo z zwiazku z zakonczeniem
sprawy spornej dokonano likwidacji oddziatu Hotel Europejski w Warszawie.

Aktywa obrotowe. Niemal 37,7% wszystkich aktywow obrotowych stanowia $rodki pieni¢zne na
rachunkach i na lokatach bankowych. Druga pod wzgledem znaczenia wartoScia sa naleznosci handlowe
(24,4%) 1 inne (15,3% w ogolnej wartosci aktywow obrotowych), na ktore sktadaja si¢ migdzy innymi
naleznosci z tytulu podatkow, cet i ubezpieczen spotecznych, rozrachunki z pracownikami.

W 2005 r. nastgpit ok. 50% spadek warto$ci pozycji aktywa finansowe wyceniane wedlug warto$ci
godziwe] przez rachunek zyskéw 1 strat, bedacy glownie rezultatem transakcji sprzedazowych
przeprowadzanych na papierach warto$ciowych posiadanych przez Orbis S.A.

Zobowigzania i rezerwy dlugoterminowe. Dominujaca pozycja sa zobowigzania z tytutu kredytow i
pozyczek, ktore stanowia 80,9% ogoétu wszystkich dlugoterminowych zobowiazan i rezerw. W biezacym
kwartale Spotka Orbis S.A. sptacita zobowiazanie z tytulu kredytu konsorcjalnego w EUR, jednocze$nie
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za$ zaciagneta kredyt dlugoterminowy na sfinansowanie przyjgtej strategii rozwoju w PLN. Dodatkowo w
zwiazku z wczesniejsza sptata kredytu w walucie nastapito rozliczenie transakcji SWAP zabezpieczajacych
Spotke przed ryzykiem kursowym, do tej pory prezentowanych w bilansie jako zobowiazania
dlugoterminowe inne. Gtowna pozycja rezerw jest rezerwa na $wiadczenia pracownicze.

Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe. Ponad 42,4% warto$ci zobowiazan krotkoterminowych
stanowia zobowiazania handlowe, a druga co do wielkosci pozycja sa zobowiazania krétkoterminowe inne.
W tej pozycji dominuja zobowiazania publiczno-prawne oraz zaliczki i przedptaty. W pozycji kredyty
krotkoterminowe znajduje sig biezaca czgs$¢ kredytu zaciagnigtego przez Orbis S.A. na pokrycie potrzeb

inwestycyjnych Spotki.

3.3.2 Bilanse spélek Grupy Kapitalowej Orbis

Bilanse poszczegolnych spotek Grupy Kapitatowej przestawia tabela ponize;j.

Tab. 20 Bilanse spolek Grupy Kapitalowej Orbis

ORBIS S.A.
=
e
]
& S
S o W0
-
stan na stan na g g S
tys. PLN
WS 31.12.2005 | 31.12.2004 | £ § &
S -
E2™
N g
-
Aktywa trwale 1980 642 1955 987 1,3%
% udzial w sumie bilansowej 93,6% 94,0%
Aktywa obrotowe 136 106 125 343 8,6%
% udzial w sumie bilansowej 6,4% 6,0%
RAZEM AKTYWA 2116 748 2 081 330 1,7%
Kapitat wlasny 1 606 344 1540 156 4,3%
% udzial w sumie bilansowej 75,9% 74,0%
Zobowiazania i rezerwy 510 404 541 174 -5,7%
% udzial w sumie bilansowej 24,1% 26,0%
RAZEM PASYWA 2116 748 2081330 1,7%

29



Sprawozdanie z Dzialalnosci Grupy Kapitatowej Orbis w 2005 r.

HEKON-HOTELE EKONOMICZNE S.A.

=
N 9
T
2 o
& N wn
T E S
witvs. PLN stan na stan na £ Q
Vs 31.12.2005 | 31.122004 | & § &
S o=
ES™
N2
-
Aktywa trwale 193 353 212 526 -9,0%
% udziatl w sumie bilansowej 54,5% 60,6%
Aktywa obrotowe 161 575 138 275 16,9%
% udziat w sumie bilansowej 45,5% 39,4%
RAZEM AKTYWA 354 928 350 801 1,2%
Kapitat wlasny 344972 341 541 1,0%
% udziat w sumie bilansowej 97,2% 97,4%
Zobowigzania i rezerwy 9956 9260 7,5%
% udzial w sumie bilansowej 2,8% 2,6%
RAZEM PASYWA 354928 350 801 1,2%
UAB HEKON
=
N W
g
& §
& N wun
3 2 S
stan na stan na 2 28
tys. PLN
W 31.12.2005 | 31122004 | & § &
S =
E 2™
Ng
X
Aktywa trwate 6319 8217 -23,1%
% udziat w sumie bilansowej 61,5% 73,9%
Aktywa obrotowe 3953 2910 35,9%
% udzial w sumie bilansowej 38,5% 26,1%
RAZEM AKTYWA 10272 11127 -7,7%
Kapitat wlasny 1 805 2149 -16,0%
% udzial w sumie bilansowej 17,6% 19,3%
Zobowigzania i rezerwy 8 467 8978 -5,7%
% udziat w sumie bilansowej 82,4% 80,7%
RAZEM PASYWA 10272 11127 -1,7%
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GRUPA KAPITAL.OWA PBP ORBIS

=
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S o W
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Aktywa trwale 25 656 24 456 4,9%
% udzial w sumie bilansowej 43,1% 43,2%
Aktywa obrotowe 33939 32131 5,6%
% udzial w sumie bilansowej 56,9% 56,8%
RAZEM AKTYWA 59 595 56 587 5.3%
Kapitat wlasny 24 944 24 582 1,5%
% udzial w sumie bilansowej 41,9% 43,4%
Zobowigzania i rezerwy 34 651 32 005 8,3%
% udzial w sumie bilansowej 58,1% 56,6%
RAZEM PASYWA 59 595 56 587 5,3%
GRUPA KAPITALOWA ORBIS TRANSPORT
=
N EC]
T §
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S ew
S e
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Y 31.12.2005 | 31.12.2004 | & § &
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£ 8.
N 'g
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Aktywa trwale 123 319 93 738 31,6%
% udzial w sumie bilansowej 76,1% 77,5%
Aktywa obrotowe 38 781 27239 42,4%
% udziatl w sumie bilansowej 23,9% 22,5%
RAZEM AKTYWA 162 100 120 977 34,0%
Kapitat wlasny 57 127 45769 24.8%
% udzial w sumie bilansowej 35,2% 37,8%
Zobowiazania i rezerwy 104 973 75 208 39,6%
% udzial w sumie bilansowej 64,8% 62,2%
RAZEM PASYWA 162 100 120977 34,0%
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3.4 Przeplywy $rodkéw pieni¢znych
3.4.1 Przeplywy Srodkow pieni¢znych Grupy Kapitalowej Orbis

W 2005 r. Spotki Grupy Kapitatowej wypracowaly zysk przed opodatkowaniem w wysokosci 126 013 tys.
PLN, co w najwigkszym stopniu przyczynito si¢ do osiagnigcia dodatnich (podobnie jak w roku
poprzednim) przeptywow netto z dzialalnosci operacyjne;j.

Najwigksze dodatnie korekty zysku brutto dotyczyly amortyzacji, zmiany stanu zobowigzan
krotkoterminowych oraz odsetek, za$ najistotniejsze ujemne korekty dotyczyly: zmiany stanu rezerw
(w przewazajacej cze$ci dotyczacej Orbis S.A.), zysku z dzialalnoSci inwestycyjnej (glownie
wygenerowanego przez Orbis S.A.), zmiany stanu nalezno$ci i czynnych rozliczen mig¢dzyokresowych
(przede wszystkim w Orbis Transport Sp. z 0.0.) oraz zysku z tytulu réznic kursowych (glownie
w Orbis S.A.).

Tab. 21 Rachunek przeplywow Srodkow pieni¢znych Grupy Kapitalowej Orbis

w tys. PLN 2005 2004 % zmiany
Przeplywy z dzialalno$ci operacyjnej 100 305 163 839 -38,8%
Przeplywy z dzialalno$ci inwestycyjnej -34 798 -123 710 -11,9%%
Przeplywy z dzialalno$ci finansowej -24 069 -47919 -49,8%
Razem przeplywy pieniezne netto 41 438 -7790 -631,9%
Srodki pieni¢zne na koniec okresu 81700 40 262 102,9%

W 2005 r. przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej ponownie osiagngty warto$¢ ujemna. Ten
rodzaj dziatalnos$ci zostat zdominowany przez wydatki i wplywy zwiazane z lokowaniem wolnych srodkow
w krétkoterminowe papiery wartosciowe (Orbis S.A., PBP Orbis Sp. z 0.0., Hekon—Hotele Ekonomiczne
S.A.), wydatki na nabycie oraz wplywy ze sprzedazy rzeczowego majatku trwatego i1 wartosci
niematerialnych i prawnych (glownie w Orbis S.A. oraz Orbis Transport Sp. z 0.0.).

Analogicznie do roku poprzedniego przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej w 2005 r.
osiagnely warto$¢ ujemna. Najistotniejsze wptywy zwiazane byly z ciagnieniami kredytow i pozyczek
(Orbis S.A., PBP Orbis Sp. z 0.0., Orbis Transport Sp. z 0.0.). Najwazniejsze wyptywy dotyczyly: sptaty
kredytow i pozyczek (Orbis S.A., PBP Orbis Sp. z 0.0., Orbis Transport Sp. z 0.0.), ptatnosci z tytutu
rozliczenia transakcji zabezpieczajacej SWAP (Orbis S.A.), wyptaty dywidendy (Orbis S.A.) oraz splaty
odsetek.

W 2005 r. gtéwnym zroditem finansowania dziatalnosci Orbis S.A. i Hekon - Hotele Ekonomiczne S.A. byt
wypracowany w biezacym okresie zysk. W UAB Hekon istotna rolg odegraly doptaty do kapitatu dokonane
przez Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A., a w przypadku Orbis Transport Sp. z 0.0. i PBP Orbis Sp. z o0.0.
zrodlem finansowania byly: wygenerowany zysk, pozyczki wewnatrz Grupy oraz kredyty w rachunku
biezacym.

W celu zabezpieczenia si¢ przed ryzykiem kursowym wszystkie Spotki Grupy wykorzystuja mechanizm
hedgingu naturalnego. W wyniku podjgcia decyzji o catkowitej sptacie zadtuzenia w Euro Orbis S.A.
rozliczyta transakcje zabezpieczajace z nim zwiazane.

3.4.2 Przeplywy srodkow pieni¢znych spolek Grupy Kapitalowej Orbis

3.4.2.1 Przeplywy Srodkow pieni¢znych spoétek Orbis S.A.

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej osiagngty w 2005 r. dodatni poziom, przy czym ich
wielko$¢ byla o 33,2% mniejsza niz w roku poprzedzajacym. Taka sytuacja miala miejsce pomimo
zrealizowania w 2005 r. dwukrotnie wyzszego (wzrost o 102,1% w stosunku do roku poprzedniego) zysku

brutto.
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Najistotniejsza dodatnia korekt¢ wyniku brutto stanowita jak zwykle amortyzacja, za$ najwigksze ujemne
korekty dotyczyty: odwrécenia odpisu aktualizujacego stan srodkéw trwatych, zmiany stanu rezerw, zysku
z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej, zysku z tytutu réznic kursowych, zmiany stanu naleznosci i czynnych
rozliczen migdzyokresowych oraz odsetek.

Tab. 22 Rachunek przeplywow $rodkow pienieznych Orbis S.A.

wtys. PLN 2005 2004 % zmiany
Przeptywy z dziatalnodci operacyjnej 70 629 105 694 -33,2%
Przeptywy z dziatalnodci inwestycyjngj -6 548 -81 819 -92,0%
Przeptywy z dziatalnodci finansowej -39391 -40 530y -2,8%
Razem przeplywy pieni¢zne netto 24 690 -16 655 -248,2%
Srodki pieniezne na koniec okresu 36 243 11553 213, 7%

Generowanie dodatnich strumieni przepltywow z podstawowej dziatalnosci pozwolito na wykorzystanie
w 2005 r. zysku operacyjnego jako najwazniejszego zrodta finansowania.

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej analogicznie do 2004 r. osiagnety warto$¢ ujemna.

Najwazniejsze wplywy pienigzne z tego tytulu dotyczyly: sprzedazy krotkoterminowych papierow
warto§ciowych (nabytych w ramach lokowania przejsciowo wolnych Srodkow), sprzedazy rzeczowych
aktywow trwatych (gltéwnie zbycie hotelu Wanda w Krakowie), dywidend (otrzymanych od Hekon —
Hotele Ekonomiczne S.A. i Orbis Casino Sp. z 0.0.), odsetek od pozyczek udzielonych podmiotom
zaleznym oraz sprzedazy udzialow w jednostkach powiazanych (zbycie 2000 udziatéw w Globis Poznan
Sp. z 0.0. oraz 25 udziatow w Globis Wroctaw Sp. z 0.0.).

Najistotniejsze wypltywy pieni¢zne z dzialalnosci inwestycyjnej stanowily: wydatki na nabycie
krotkoterminowych papierow warto§ciowych, wydatki na rzeczowy majatek trwaty i wartosci niematerialne
i prawne, udzielone jednostkom zaleznym pozyczki oraz wydatki na nabycie podmiotoéw powiazanych
(objecie 80% udziatow w Orbis Kontrakty Sp. z 0.0.).

Ujemna warto$¢ przeptywow pienigznych netto z dziatalnosci inwestycyjnej w 2005 r. $wiadczy
o dynamicznym rozwijaniu potencjatu Spoétki poprzez modernizacje i poszerzanie istniejacej bazy
noclegowe;j.

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej w 2005 r. podobnie jak w roku poprzednim osiagnety
warto$¢ ujemna.

Zrealizowane wptywy byly zwiazane z ciagnieniem kredytu zgodnie z umowa kredytéw terminowych z
Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. i Societe Generale S.A. Oddzial w Polsce oraz Bankiem
Zachodnim WBK S.A. i Calyon S.A.

Glowne wyptywy z tytutu dziatalno$ci finansowej dotyczyly sptaty kredytu z konsorcjum bankow z Calyon
jako bankiem wiodacym oraz rozliczenia zwiazanych z nim zabezpieczajacych transakcji terminowych
SWAP, realizacji odroczonej platnosci dla Societe d’Exploitation Hotek Polska Sp. z 0.0. dotyczacej
zakupu akcji Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A, a takze sptaty przypadajacych na dany rok rat kapitatowych
pozyczki BWE, wyplat odsetek zwiazanych z biezaca obsluga istniejacego zadluzenia oraz wyptlaty
dywidendy za 2004 r.

Ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej sa wynikiem wykorzystywania dzwigni finansowej jako
dodatkowego (w stosunku do wypracowanego zysku operacyjnego) zrodta pozyskania kapitatu.

3.4.2.2 Przeplywy Srodkow pieni¢znych Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Wazrost przeptywow w dziatalnosci operacyjnej w 2005 r. spowodowany byt wyzszym wynikiem brutto niz
w roku poprzednim. Najwyzsza pozycj¢ korekt stanowita amortyzacja oraz zmiana stanu zobowiazan
krétkoterminowych .

W 2005 r. Spotka odnotowata znaczaca zmiang w przepltywach z dziatalnosci inwestycyjnej. Zmiany te
spowodowane byty gtownie zwigkszeniem udziatow w podmiocie zaleznym UAB Hekon poprzez doptate
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w wysokosci 1 905 tysigcy PLN oraz zwigkszonymi wptywami z tytutu odsetek od utrzymywanych
papierow wartosciowych. W 2004 r. znaczacy udziat w przeptywach z dziatalnosci inwestycyjnej stanowity
wydatki na nabycie krotkoterminowych papieréw wartosciowych, ktorych wykup nastapit w 2005 r.

Wyzsze przeplywy z dziatalno$ci finansowej w 2005 r. sa wynikiem wyzszej w stosunku do roku

poprzedniego dywidendy wyptaconej dla Orbis S.A.

Tab. 23 Rachunek przeplywéw Srodkéw pieni¢gznych Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Hekon - Hotele Ekonomiczne S.A.

wtys. PLN 2005 2004 % zmiany
Przeptywy z dziatalnoéci operacyjnej 31928 26922 18,6%
Przepltywy z dziatalnodci inwestycyjnej 1404 -10 876 -112,9%
Przeptywy z dziatalnoéci finansowej -19 864 -11 067 79,5%
Razem przeplywy pieni¢zne netto 13 468} 4979 170,5%
Srodki pieniezne na koniec okresu 25949 12481 107,9%

3.4.2.3 Przeplywy Srodkow pieni¢znych UAB Hekon

W 2005 r. w wyniku znacznej poprawy wynikow z podstawowej dziatalnosci i co za tym idzie —
znacznemu zmniejszeniu straty brutto (spadek o 62% w stosunku do roku poprzedniego), przeptywy
pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjnej osiagnety dodatni poziom. Najistotniejsze dodatnie korekty
wyniku brutto dotyczyly amortyzacji, zmiany stanu naleznos$ci i rozliczen migdzyokresowych czynnych,
strat z tytulu réznic kursowych oraz odsetek. Najwicksza ujemna korekta wyniku byla spowodowana
zmiang stanu zobowiazan krotkoterminowych.

W 2005 r. przeptywy z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej byly niematerialne, gdyz Spotka dokonata jedynie
niewielkich zakupow drobnego wyposazenia.

W ramach dziatalnosci finansowej — najwazniejszy wplyw pienigzny w 2005 r. byt efektem wptaty Hekon —
Hotele Ekonomiczne S.A. celem podwyzszenia kapitatu Spotki, wyplywy za$ byly zwiazane z obstuga
zadtuzenia (sptata odsetek) oraz regulowaniem zobowiazan z tytutlu leasingu finansowego.

Tab. 24 Rachunek przeplywéw $rodkéw pienigznych UAB Hekon

UAB Hekon

w tys. PLN 2005 2004 % zmiany
Przeplywy z dzialalno$ci operacyjnej 851 -4760 -117,9%
Przeplywy z dziatalno$ci inwestycyjne;j -24 -4 870 -99,5%
Przeplywy z dziatalno$ci finansowe;j 1580 6231 -74,6%
Razem przeplywy pieni¢Zne netto 2407 -3399 -170,8%
Srodki pienigzne na koniec okresu 3697 1449 155,1%

3.4.2.4 Przeplywy Srodkow pieni¢znych Grupy Kapitalowej PBP Orbis

W 2005 r. mimo wypracowania dodatniego wyniku brutto odnotowano ujemne przeptywy pieni¢zne netto z
dziatalnosci operacyjnej. Najistotniejsze dodatnie korekty zysku dotyczyly amortyzacji, zmiany stanu
rezerw oraz odsetek. Najwigksze ujemne korekty wyniku byly spowodowane zmiang stanu naleznosci i
czynnych rozliczen mig¢dzyokresowych, zmiana stanu zobowiazan krdétkoterminowych oraz wiazaly si¢ z
realizowaniem zyskow z przeprowadzanych inwestycji.

Przeptywy pienigzne netto z dzialalnosci inwestycyjnej analogicznie do roku poprzedniego osiagngty
warto$§¢ ujemna. Najistotniejsze strumienie przeplywow byly zwiazane z zakupem i sprzedaza papierow
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wartosciowych (gtownie bonoéw skarbowych) oraz wydatkami na zakup rzeczowego majatku trwatego i
wartosci niematerialnych i prawnych (nabycie zestawoéw komputerowych wraz z oprogramowaniem).

W 2005 r., w odroznieniu od roku poprzedniego, przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej
osiagnelty warto$¢ dodatnia. Dzialalno$¢ ta byla zdominowana przez przeplywy zwiazane z
wykorzystywaniem kredytu w rachunku biezacym jako biezacego zrédla finansowania (gléwnie
wykorzystywano jednodniowe okresy kredytowania, przy czym zaciagane zadtuzenie nie przekraczalo
kwoty 1 mln PLN i bylo pokrywane z biezacych wplywdéw na koniec dnia roboczego). Ponadto, w celu
sfinansowania naktadéw inwestycyjnych (tj. zakup autokarow) Spotka wykorzystata pozyczke zaciagnigta
wewnatrz Grupy (od Orbis S.A.). Pozostate istotne ujemne strumienie pienigzne byly zwigzane z
regulowaniem zobowiazan z tytutu leasingu finansowego oraz z biezaca obstuga istniejacego zadluzenia.

Tab. 25 Rachunek przeplywéw Srodkéw pienieznych Grupy Kapitalowej PBP Orbis

Grupa Kapitalowa PBP Orbis

wtys. PLN 2005 2004 % zmiany
Przeptywy z dziatalnosci operacyjne; -956 5601 -117,1%
Przeptywy z dzialalnodci inwestycyjnej -3 93§ 2771 42,1%
Przeptywy z dziatalnodci finansowej 2904 -281 -1133,5%
Razem przeplywy pieni¢zne netto -1 990, 2549 -178,1%
Srodki pieniezne na koniec okresu 9009 10999 -18,1%

3.4.2.5 Przeplywy Srodkow pieni¢znych Grupy Kapitalowej Orbis Transport

Przeplywy netto z dziatalnoSci operacyjnej za 2005 r. osiagnely dodatni poziom dzigki wypracowanemu
zyskowi. Najwigksze korekty zysku dotyczyly amortyzacji, zmiany stanu nalezno$ci oraz zmiany
(zwigkszenia) stanu zobowiazan i rozliczen migdzyokresowych.

Spadek przeptywdéw z dzialalnosci operacyjnej w stosunku do 2004 r. wynika z duzej zmiany stanu
nalezno$ci (zwigkszenia) co jest elementem specyfiki dziatalnosci leasingowej i jest spowodowane
oddawaniem nowych przedmiotéw leasingu oraz zmian umoéw najmu na umowy leasingu operacyjnego
(zgodnie z wymogami przepisow o rachunkowosci i MSR warto$¢ przedmiotéw oddanych w leasing jest w
bilansie prezentowana w pozycji naleznosci dlugoterminowe).

Dziatalno$¢ inwestycyjna biezacego okresu zdominowana byla wydatkami na zakupy parku
samochodowego na dziatalnos¢ polegajaca na krotkoterminowym 1 dlugoterminowym wynajmie
samochodow. Wysokie wydatki z tego tytutu zostaly czesciowo zrekompensowane wplywami ze sprzedazy
wynajmowanych dotychczas samochodow.

Na glowne pozycje przeptywoéw z dziatalnosci finansowej biezacego okresu zlozyly si¢ ciagnienia
kredytow i pozyczek. Przyrost srodkéw wilasnych byt realizowany w tempie stwarzajacym konieczno$¢
uzupetniajacego finansowania ze zrodel zewnegtrznych. W 2005 r. Spotka korzystala z pozyczek
zaciagnigtych w Orbis S.A. oraz z kredytu w Kredyt Bank S.A. Znaczny udzial zewngtrznych zrodet w
finansowaniu dziatalno$ci spowodowal wysokie ujemne przeptywy z tytulu biezacej obslugi zadtuzenia
(sptata odsetek).

Tab. 26 Rachunek przeplywow Srodkéw pieni¢znych Grupy Kapitalowej Orbis Transport

Grupa Kapitalowa Orbis Transport

wtys. PLN 2005 2004 % zmiany
Przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej 1364 26 300\ -94.8%
Przeptywy z dziatalnodci inwestycyjnej -14 856 -33 6124 -55,8%
Przeptywy z dziatalnosci finansowej 16 669 6518 155,7%
Razem przeplywy pieni¢zne netto 3177 -794 -500,1%
Srodki pieniezne na koniec okresu 7493 4316 73,6%
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4. ANALIZA WSKAZNIKOWA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Na podstawie sprawozdan finansowych (rachunek zyskow i strat oraz bilans) przeprowadzono analiz¢

obejmujaca wskazniki rentownosci, aktywnosci i finansowania.

4.1 Wskazniki rentownosci

Wskaznik rentownosci kapitalu (ROE)

2005 2004
Zysk (strata) netto 97 971 62 596
Kapitat wtasny BO 1583255| 1549072
Kapitat wtasny BZ 1664740 | 1583255
Rentownos$¢ kapitalu wlasnego 6,03% 4,00%

Wskaznik ten pokazuje stopg zysku generowana przez inwestowany w przedsigbiorstwo kapital. W 2005
roku wskaznik ten wzrést o 2,0 pkt % dzigki wzrostowi zysku netto o 56,5% przy utrzymaniu statego
poziomu kapitalow wiasnych.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA)

2005 2004
Zysk (strata) netto 97971 62 596
Aktywa razem BO 2106802 | 1777529
Aktywa razem BZ 2177 895| 2106 802
Rentownos¢ aktywow 4,57% 3,22%
Wskaznik  ten  pokazuje  stope  zysku  generowana  przez — aktywa  przedsigbiorstwa.

W 2005 roku wskaznik ten wzrost o 1,4 pkt % dzigki wzrostowi zysku netto o 56,5% przy wzroscie
srednich aktywow o 10,3 %.

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto (ROS)

2005 2004
Zysk (strata) netto 97 971 62 596
Przychody ze sprzedazy prod., tow. i mat. 996 369 942 965
Rentownos$¢ sprzedazy netto 9,83% 6,64%

Wskaznik ten pokazuje jaki zysk netto generuje jedna jednostka sprzedazy. Rentowno$¢ sprzedazy netto
wzrosta o 3,2 pkt % 1 osiagngta poziom 9,8% dzigki wzrostowi zysku netto o 56,5%. Przyczynity si¢ do
tego gldwnie bardzo dobre wyniki Orbis SA i Hekon SA. Przychody ze sprzedazy zwigkszyty sie o 5,2%
gtdwnie za sprawa wzrostu sprzedazy Orbis Transport Sp. z 0.0. i PBP Orbis Sp. z o.0.

4.2 Wskazniki aktywnoSci

Okres sptywu naleznoSci

2005 2004
Nalezn. netto z tyt. dostaw i ustug na BO 40 243 39994
Nalezn. netto z tyt. dostaw i ustug na BZ 44 596 40 243
Przychody ze sprzedazy prod., tow. i mat. 996 369 942 965
dni 360 360
Szybkos§¢ obrotu naleznos$ci 15,33 15,32

Wskaznik ten pokazuje po ilu dniach $rednio nastgpuje sptata naleznosci. W 2005 r. wskaznik ten nie
zmienit.
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Szybkos$¢ regulowania zobowigzan

2005 2004
Zobowiazania z tyt. dostaw i ustug na BO 62914 45710
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug na BZ 75550 62914
Koszty sprzed. prod., tow. i mat. / ilo$¢ dni 755 764 718 025
dni 360 360
Szybkos$¢ obrotu zobowiazan 32,98 27,23
Wskaznik ten pokazuje po ilu dniach $rednio nastgpuje  regulowanie = zobowigzan.

W 2005 roku Grupie udato si¢ wydhuzy¢ termin regulowania zobowiazan o 5,8 dnia m.in. dzigki
centralizacji zakupow. Proces ten bedzie kontynuowany w kolejnych latach.

Szybko$¢ obrotu zapaséw

2005 2004
Zapasy BO 12 688 13 797
Zapasy BZ 9436 12 688
Koszty sprzed. prod., tow. i mat. / ilo$¢ dni 755 764 718 025
dni 360 360
Szybkos$¢ obrotu zapaséw 5,27 6,64

Wskaznik ten pokazuje ile dni $rednio trwa cykl obrotu zapasami. W 2005 r. Grupa skrocita cykl obrotu
zapasami o 1,4 dnia, dzigki lepszemu zarzadzaniu zakupami.

4.3 Wskazniki finansowania

Stopa zadluzenia

2005 2004
Zobowigzania ogolem 513 155 523 547
Suma pasywow 2177 895| 2106802
Stopa zadluzenia 23,6% 24,9%

Stopa zadluzenia informuje o stopniu w jakim aktywa sa finansowane kapitalem obcym. W 2005 r.
wskaznik ten ulegt nieznacznej poprawie dzigki spadkowi zobowiazan o 2,0% i wzrostowi kapitatow

wlasnych o 5,1%.
Wskaznik pokrycia odsetek

2005 2004
EBITDA 198 430 159 004
Koszty odsetek 10 077 11262
Wskaznik pokrycia odsetek 19,7 14,1

Wskaznik okresla obciazenie przedsigbiorstwa sptata odsetek. Wzrost on w 2005 r. 0 39,7% 1 wynidst 19,7.
Oznacza to, ze koszty finansowe sa na bardzo bezpiecznym poziomie, gdyz EBITDA generowana przez

Grupg jest w stanie pokry¢ prawie 20-krotnie wyzsze koszty odsetek.

Wskaznik pokrycia aktywow trwalych kapitalem wlasnym

2005 2004
Kapitat wlasny 1664740 | 1583255
Aktywa trwate 1960446 1916 854
Wslfazmk pokrycia aktywow trwalych 84,9% 82,6%
kapitalem wlasnym

Wskaznik pokazuje jaki % aktywow trwatych finansowany jest kapitalem wlasnym. Wskaznik ten poprawit
sie¢ w roku 2005 o 2,3 pkt % 1 osiagnat bardzo bezpieczny poziom 84,9%.
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Wskaznik biezacej ptynnoSci

2005 2004
Aktywa obrotowe 216931 189 350
Zobowiazania i rezerwy krotkoterm. 182 504 154 994
Wskaznik biezacej plynnosci 1,19 1,22

Wskaznik biezacej plynnosci informuje ile razy aktywa obrotowe pokrywaja zobowigzania
krotkoterminowe. Spadl on nieznacznie w 2005 r., ale nadal znajduje si¢ na bezpiecznym poziomie.
Zdaniem Zarzadu aktywa obrotowe zaspokajaja obecne potrzeby Grupy.

4.4 Inne wskazniki oceny efektywnosci

Wskaznik produktywnos$ci aktywéw obrotowych

2005 2004
Przychody ze sprzedazy prod., tow. i mat. 996 369 942 965
Aktywa obrotowe 216931 189 350
Wskaznik produktywnosci aktywow 4,59 4,98
obrotowych

Wskaznik ten pokazuje ile razy w ciagu roku nastgpuje rotacja aktywow obrotowych. Wskaznik ten nieco
zmalat w 2005 r. ze wzgledu na wzrost naleznosci krotkoterminowych i stanu srodkéw pienigznych.

Wskaznik produktywnos$ci aktywéw trwalych

2005 2004
Przychody ze sprzedazy prod., tow. i mat. 996 369 942 965
Aktywa trwale 1960446 | 1916854
Wskaznik produktywnosci aktywéw trwatych 0,51 0,49

Wskaznik produktywnosci aktywow trwalych pokazuje efektywnos$¢ wykorzystania $rodkow trwalych
uczestniczacych w tworzeniu wartosci sprzedazy. W 2005 r. nie zmienit si¢.

Wskaznik pokrycia kapitaléw obcych nadwyzks finansowa

2005 2004
Zysk (strata) netto 97971 62 596
Amortyzacja 130 184 128 907
Zobowiazania ogdtem 513 155 523 547
Wskaznik pokrycia kapitalow obcych
nadwyzka It)'lnan};owq P ' 0,44 0,37

Wskaznik wyraza relacjg¢ migdzy zobowiazaniami ogétem a dostgpnymi srodkami pienigznymi (zysk netto
+ amortyzacja), ktore moga by¢ wykorzystane na ich zwrot. W 2005 r. wskaznik ten poprawil sig¢ o0 21,2%
1 wynidst 0,44.

5. WYDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU

W zwiazku z zatwierdzeniem przez Radg Nadzorcza ORBIS S.A. aktualizacji strategii Spotki w zakresie
rozwoju dzialalnosci hotelarskiej i inwestycji w latach 2006-2010 oraz podjeciem przez Zarzad w dniu 25
maja 2006 r. decyzji w sprawie realizacji zaktualizowanej strategii, informacje przekazane do wiadomosci
publicznej w Raporcie biezacym nr 10/2005 na temat strategii rozwoju Grupy Hotelowej Orbis,
zawierajacej prognoz¢ wynikéw finansowych, zostaja zaktualizowane. Zarzad Spotki przedstawit
zaktualizowang strategi¢ Grupy Hotelowej Orbis na lata 2006-2010 (raport biezacy 9/2006) i opublikowat
prognoze¢ wybranych kategorii finansowych w tych latach.

Strategia Rozwoju Grupy Hotelowej ORBIS w latach 2006-2010 zaktada wprowadzenie marki Etap na
rynek Polski, kontynuacje rozwoju odnoszacej sukces marki Ibis oraz zmodernizowanie zmniejszonej
liczby hoteli ORBIS na docelowe marki grupy Accor. Wymienione zalozenia tworza niezmienne
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fundamenty Strategii Rozwoju (patrz pkt 2.2.1 str. 16) i stanowia podstawe zaktualizowanego programu
rozwoju obejmujacego lata 2006-2010. Liczba hoteli ekonomicznych zwigkszy si¢ z obecnych 9 do 44.
Rozwoj sieci hoteli ekonomicznych dokonywany bedzie gtdownie w drodze budowy nowych obiektow.
Konwersje pozostatych hoteli beda kontynuowane, ale w mniejszym zakresie. W efekcie w Grupie ORBIS
do konca 2010 r. beda 33 nowe hotele z ponad 3,6 tys. pokoi.

Na realizacj¢ Strategii ORBIS przeznaczy lacznie 863 min PLN. Naktady na kontynuowane, kompleksowe
modernizacje hoteli wraz z naktadami odtworzeniowymi wyniosa 327 mln PLN. Na realizacj¢ programu
budowy i rozwoju hoteli ekonomicznych pod marka Etap i Ibis przeznaczono naktady w wysokosci 487
mln PLN, a na rozw6j innych marek naktady na poziomie 49 min PLN. ORBIS planuje rowniez sprzedaz
czescel aktywow, co pozwoli na lepsze wykorzystanie majatku Grupy i uzyskanie dodatkowych srodkow na
sfinansowanie przedsigwzig¢ inwestycyjnych.

W wyniku realizacji Strategii Grupa ORBIS obejmowac¢ bedzie 83 hotele z 13,6 tys. pokoi.

W pozostatych spotkach objetych niniejszym sprawozdaniem po zakonczeniu okresu sprawozdawczego
nie wystapity istotne zdarzenia o charakterze strategicznym.

6. PLANY SPOLEK GRUPY KAPITALOWEJ NA NASTEPNE OKRESY

Orbis S.A. W 2006 r. planowane sa nastgpujace przedsigwzigcia:

- w ramach przedsigwzig¢ inwestycyjnych modernizacja nastgpujacych hoteli: Grand w Warszawie,
Grand w Sopocie, Novotel Centrum Gdansk, Novotel Centrum Poznan, Mercure Hevelius Gdansk,
Posejdon Gdansk, Novotel Centrum Katowice, Novotel Bronowice Krakéw, Francuski Krakow,
Novotel Malta Poznan, Mercure Kasprowy Zakopane;

- w zakresie rozwoju segmentu hoteli ekonomicznych:

- prace budowlano-instalacyjne w hotelach Tranzyt (zakonczenie prac planowane jest na sierpien
2006 r.) i Reda (zakonczenie prac planowane jest na grudzien 2006 r.) w celu dostosowania do
standardow marki Etap,

- budowa nowego hotelu Etap w miejscu hotelu Solec, przewidywane zakonczenie grudzien
2006 1.,

- prace przygotowawcze do budowy hotelu Etap w Krakowie w bezposrednim sasiedztwie hotelu
Novotel Bronowice oraz hotelu Etap w Gdansku przy hotelu Mercure Hevelius,

- w fazie uzyskania decyzji o warunkach zabudowy znajduja si¢ 2 kolejne obiekty na dziatkach
bedacych wiasnoscia Orbis S.A. we Wroctawiu: przy hotelu Novotel i przy Motelu, co pozwoli
na podjecie dalszych dziatan inwestycyjnych,

- realizowane bgda wstepne prace przygotowawcze zwiazane z projektem budowy kompleksu
3 hoteli Novotel-Ibis-Etap w Gdyni,

- prowadzone beda badania nowych rynkow i poszukiwania kolejnych dzialek w miastach
zidentyfikowanych w Strategii zardowno pod katem budowy hoteli Etap, jak i Ibis;

- w zakresie regionalizacji: kontynuowany bedzie proces regionalizacji funkcji eksploatacji
technicznej i ksiggowosci, a takze sprzedazy oraz administracji kadrowej i ptacowej, planowane jest
wdrozenie procesu regionalizacji funkcji HR, w wyniku czego nastapi catkowita modyfikacja
procesOw biznesowych z obszaru HR, przy jednoczesnej optymalizacji zatrudnienia w tej funkcji;

- wramach funkcji HR:

- zostanie uruchomiony program r0ZWOjOwWy dla wszystkich pracownikow
na poszczegbdlnych szczeblach struktury organizacyjnej ORBIS S.A., celami tego programu
beda:

- dla kadry zarzadzajacej: dostarczenie narzgdzi do zarzadzania w procesie zmiany,
w szczegolnosci przy wdrazaniu struktury macierzowej w przedsigbiorstwie,
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- dla kadry kierowniczej $redniego szczebla: dostarczenie narzedzi z zakresu zarzadzania
podnoszacych efektywnos$¢ i wzrost jako$ci ustug,

- dla pracownikdéw operacyjnych: dostarczenie narzedzi stuzacych podnoszeniu jakosSci
swiadczonych ustug oraz obstugi klienta.

- realizowane bedzie wsparcie szkoleniowe przy uruchamianiu modernizowanych i otwieranych
nowych hoteli w Polsce;

PBP Orbis Sp. z 0.0. Z uwagi na utrzymujace si¢ sprzyjajace uwarunkowania zewngtrzne i wewngtrzne
Spotka planuje rozwdj dodatkowych kanalow dystrybucji opartych na sprzedazy internetowej oraz
wprowadzenie dodatkowej oferty w ramach zagranicznej turystyki wyjazdowej skierowanej do rodzin oraz
nastawionej na aktywny wypoczynek (produkt z elementami imprez objazdowych). Jednocze$nie
planowane jest zwigkszenie aktywnosci handlowej na rynku amerykanskim poprzez wykorzystanie spotki
Orbis Polish Tavel Bureau, Inc. w Nowym Jorku oraz potencjatu tego rynku.

ORBIS Transport Sp. z o. 0. Dziatalnos¢ spotki ukierunkowana begdzie na umacnianie wiodacej pozycji
na rynku w ramach prowadzonej dziatalnosci. Gtowne kierunki dziatan to:

- w zakresie komunikacji autokarowe;j:
- objecie siecia wyjazdow wigkszosci miast w Polsce w ramach istniejacej struktury,
- sprzedaz biletow przez strony WWW,
- mozliwos¢ rezerwacji biletow przy wykorzystaniu SMS,
- umozliwienie zakupu rozszerzonego ubezpieczenia zdrowotnego i ochrony prawnej na czas
pobytu za granica,
- w zakresie wynajmu dlugoterminowego i leasingu:
- rozwdj sieci sprzedazy ustug w kraju na bazie biur Hertza w glownych miastach Polski,
- aktualizacja oferty leasingu i wynajméw uwzgledniajaca zmieniajace si¢ przepisy prawne,
- optymalizacja kosztow,
- w zakresie wynajmu krotkoterminowego:
- intensyfikacja sprzedazy poprzez dziatania promocyijne,
- racjonalizacja kosztow.

Orbis Casino Sp. z 0. 0. Na 2006 r. zaplanowano w Spotce przeprowadzenie remontu kasyna i salonu gier
w Hotelu Grand w Warszawie oraz kasyna w Hotelu Grand w Sopocie, w zwiazku z remontem tych hoteli.
Ponadto w zwiazku z uzyskaniem zezwolenia Ministra Finansow planowane jest uruchomienie kasyna
w Bydgoszczy w IV kwartale 2006 r.
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