PRICEAVATERHOUSE( QOPERS

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
Al Armii Ludowe] 14

00-838 Warszawa, Polska

Telefon +48 (0) 22 523 4000

Faks  +48(0) 22 523 4040
www.pwe.com/pl

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Orbis S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Orbis S.A. (zwanej dalej ,Grupg”’), sporzadzonego przez Zarzad
Orbis S.A. (zwanej dalej ,Jednostkg dominujacy’) z siedzibg w Warszawie przy ul. Brackiej
16, obejmujgcego:

(a) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 r., ktéry po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 2.177.895 tys. zt;

(b) skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2005 r. wykazujacy zysk netto w kwocie 97.971 tys. z;

(c) zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2005 r. wykazujgce zwiekszenie kapitatlu wiasnego o kwote
81.485 tys. zi;

(d) skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. wykazujacy wptywy pieniezne netto w kwocie 41.438 tys. zt;

(e) informacje dodatkowg o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajgce.

Za sporzgdzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy odpowiedzialny jest Zarzad Jednostki
dominujacej. Naszym zadaniem bylo wyraZenie opinii 0 skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym na podstawie przeprowadzonego badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do obowigzujacych na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej:

(a) przepisow rozdziatu 7 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa” —
tekst jednolity Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694 z péZniejszymi zmianami);

(b) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade
Bieglych Rewidentéw w Polsce.

PricewatsrhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xil Wydzial Gospodarczy
Krajowago Rejestru Sadowsgo, pod numerem KRS 0000044655, Kapital zakiadowy wynosi 5.358.850 PLN. Siedzibg Spolid jest Warszawa, AlAmmil Ludowe] 14, Czionkami
Zarzadu sq: George Johnstone, Antoni F. Reczek, Adam Celifiski, Andrzej J. Konopacki, Grzegorz Skrzeszewski, Antoni Tyminski, Piotr Walifiski, Artur Ziobro,
Halina Koniecka -Maliszewska, Ewa Sowifiska, Wojclech Maj, Mirc Szmigielski, Waldemar Lachowski, Sebastian Dziadek, Tomasz Reinfuss, Reginald Webb, Michal Mastalerz.
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Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

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

Badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskaé wystarczajgcg pewnosé,
ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych biledéw i przeoczen.
Badanie obejmowato migdzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej préby, dowodéw
potwierdzajgcych kwoty i informacje wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene zasad rachunkowosci stosowanych przez
Grupe oraz istotnych oszacowart dokonywanych przy sporzgdzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, a takze ogdélng ocene jego prezentacji. Uwazamy, ze nasze
badanie stanowito wystarczajacg podstawe dla wyrazenia opinii.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalno$ci Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. uwzgledniajg postanowienia Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentoéw papieréw wartosciowych (zwanego dalej ,Rozporzgdzeniem” — Dz.U. z 2005 r., Nr
209, poz. 1744) i sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

Jak przedstawiono w nocie 1.2, Grupa ujeta wyniki przeprowadzonych testéw na utrate
wartosci hoteli przy zastosowaniu metody EBITDA, ktéra nie odzwierciedia w peini
indywidualnej sytuacji ekonomicznej niektorych hoteli, co miatoby miejsce przy zastosowaniu
metody zdyskontowanych przeptywdw pienieznych. Zgodnie z szacunkiem Grupy, gdyby
uwzgledniona zostala indywidualna sytuacja ekonomiczna tych hoteli, odpis z tytutu utraty
wartosci ujety w ksiegach na dziert 31 grudnia 2005 r. bytby wyZzszy o 33 min zt, a wynik
finansowy po uwzglednieniu wplywu podatku odroczonego za rok zakonczony 31 grudnia
2004 r. wyzszy o 24 min zt i wynik finansowy po uwzglednieniu wplywu podatku
odroczonego za rok zakonczony 31 grudnia 2005 r. nizszy o 30 min zt od wykazanego w
skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat.

Jak przedstawiono w nocie 1.2, Zarzad Jednostki dominujacej rozwazyt rézne interpretacje
IAS 17 i uznat, Ze prawa wieczystego uzytkowania gruntdw otrzymane nieodptatnie podczas
prywatyzacji Grupy w 1990 r. jako cze$¢ przejmowanych nieruchomosci powinny by¢ ujete w
skonsolidowanym bilansie na dzieh przejscia na Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej w wartosci ustalonej w wyniku niezaleznej wyceny. Na dzien
31 grudnia 2005 r. wartos$¢ tych praw wynosita 394 min zt. Naszym zdaniem, zgodnie z MSR
17, prawa te powinny by¢ klasyfikowane jako leasing operacyjny i wykazywane
pozabilansowo z uwagi na fakt, Zze tytut wlasnosci gruntéw nie przechodzi na Grupe. W
rezultacie warto$¢ rzeczowego majatku trwalego na dzien 31 grudnia 2005 r. zostata
zawyzona o 362 min zi, a warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych zawyzona o 32 min z,
zawyzajgc tym samym warto$¢ skonsolidowanych aktywow netto, podczas gdy
skonsolidowany wynik finansowy za 2004 r. zostat zanizony o 21 min z}, a skonsolidowany
wynik finansowy za 2005 r. zanizony o 16 min zi. Ponadto, Grupa ujeta jako rzeczowy
majatek trwaly prawo wieczystego uzytkowania gruntoéw nabyte odptatnie o wartosci 49 min
zt. Naszym zdaniem, prawo to powinno by¢ zaklasyfikowane jako leasing operacyjny zgodnie
z MSR 17, a warto$¢ dokonanej ptatnosci powinna by¢ wykazana jako czynne rozliczenia
miedzyokresowe.
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Grupa uzytkuje 4 hotele na podstawie umoéw leasingowych zawartych na okres 20 lat,
zaklasyfikowane jako leasing operacyjny i nie ujete na bilansie. Zarzad Jednostki
dominujacej podjat decyzje o takiej prezentacji po przeprowadzeniu szeregu testow
przewidzianych w MSR 17. Hotele byly poprzednio wtasnoscig Grupy i zostaly w 2002 r.
sprzedane instytucji finansowej. Warto$¢ ksiegowa netto hoteli na dzien sprzedazy wynosita
99 min zi. Naszym zdaniem, tre$¢ ekonomiczna tej transakcji oraz postanowienia umoéw
leasingowych wskazujg, iz wspomniane hotele, wraz ze zobowigzaniem wobec
leasingodawcy, powinny by¢ prezentowane w skonsolidowanym bilansie wedtug kosztu
historycznego pomniejszonego o umorzenie, zgodnie z wymogami MSR 17. Dodatkowo,
zysk na sprzedazy powyzszych hoteli, wynoszgcy okoto 30 ml zt, powinien zosta¢ odroczony
i odnoszony w przychody przez okres trwania umowy leasingu. W zwigzku z powyZszym
skonsolidowany wynik finansowy, po uwzglednieniu wptywu podatku odroczonego, za lata
zakoniczone 31 grudnia 2004 r. i 31 grudnia 2005 r., bylby wyZszy odpowiednio o 10 min zt i
3 min zt od wyniku wykazanego w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat.

Naszym zdaniem, poza wpltywem kwestii opisanych powyzej, zatgczone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

(a) zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonej dokumentacii
konsolidacyjnej;

(b) jest zgodne w formie i tresci z obowigzujgcymi Grupe przepisami prawa;
(c) przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majgtkowg i finansowg Grupy na dzien
31 grudnia 2005 r. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia

2005 r. zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Dziatajacy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i przeprowadzajgcy badanie:
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Andrzej J. Konopacki PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
Czionek Zarzadu Spétka wpisana na liste podmiotow
Biegly Rewident uprawnionych do badania sprawozdan
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 2 czerwca 2006 r.




Grupa Kapitatowa Orbis S.A.

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
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dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Orbis S.A.

Niniejszy raport zostat sporzadzony w zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Orbis S.A. (zwanej dalej ,Grupq”), w ktérej jednostka
dominujaca jest Orbis S.A. (zwana dalej ,Jednostka dominujgcq’) z siedzibg w Warszawie
przy ulicy Brackiej 16. Badaniu podlegato skonsolidowane sprawozdanie finansowe
obejmujace:

(a) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 r., ktéry po stronie
aktywow oraz kapitatu wlasnego i zobowigzan wykazuje sume 2.177.895 tys. zt;

(b) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. wykazujgcy zysk netto w kwocie 97.971 tys. zi;

(c) skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. wykazujgce zwiekszenie kapitalu wiasnego o kwote 81.485 tys. zt;

(d) skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. wykazujgcy wplywy pieniezne netto w kwocie 41.438 tys. zt;

(e) informacje dodatkowg o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajgce.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad Jednostki
dominujgcej dnia 2 czerwca 2006 r. Raport powinien by¢ odczytywany wraz z opinig
niezaleznego bieglego rewidenta dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady
Nadzorczej Orbis S.A. z dnia 2 czerwca 2006 r. dotyczacg wyzej opisanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym wyraza ogéiny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten
nie stanowi sumy ocen wynikbw badania poszczegdinych pozycji skonsolidowanego
sprawozdania badZz zagadnien, ale zaklada nadanie poszczegbéinym ustaleniom
odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw stwierdzonych faktéw na rzetelno$c
i prawidiowos¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Raport zawiera 18 kolejno ponumerowanych stron i sklada sie z nastepujacych czesci:
Strona

I. Ogélna charakterystyka Grupy

I.  Ogdlna charakterystyka Grupy {(cd.)

lIIl. Informacje dotyczgce przeprowadzonego badania

lll. Charakterystyka wynikoéw i sytuacji finansowej Grupy

IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego

V. Stwierdzenia niezaleznego biegtego rewidenta 1

NS b

Dziatajgcy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i przeprowadzajacy badanie:
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Andrzej Konopacki

Czilonek Zarzadu Spdtka wpisana na liste podmiotow
Biegty Rewident uprawnionych do badania sprawozdan
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 2 czerwca 2006 r.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st Warszawy, Xl Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000044655, Siedziba Spéiki jest Warszawa, Al Armii Ludowsj 14. Kapitat zakladowy wynosi 5.358.850 PLN. Czionkami
Zarzadu sg: George Johnstone, Antoni F. Beczek, Adam Celifiski, Andrzej J. Ko i, Grzeg r i, Antoni Tymidski, Piotr Walidski, Artur Ziobro, Halina Koniecka - Maliszewska,
Ewa Sowifska, Wojciech Maj, Mi migislski, Lachowski, astian Dziadek, Tomasz Feinfuss, Regineld Webb, Michal Mastalerz, Zuzanna Mrugsla




Grupa Kapitatowa Orbis S.A. 2
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Ogodlna charakterystyka Grupy

(@)

(b)

(c)

(d)

(e)

Jednostka dominujgca powstata w dniu 17 grudnia 1990 r. w wyniku przeksztaicenia
przedsiebiorstwa panstwowego pod nazwg Orbis w spdtke akcyjng pod nazwg Orbis
S.A. (akt notarialny zarejestrowany w repertorium A pod numerem 1882/1990).

Jednostka dominujgca zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym XVI Wydziat
Gospodarczy w Warszawie dnia 9 stycznia 1991 r. pod numerem RHB 25134.

Aktualnie Jednostka Dominujgca jest wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw
prowadzonego przez Sad Rejonowy Xl Wydziat Gospodarczy w Warszawie pod
numerem KRS 000022622.

Dla celow rozliczen z tytutu podatkow Jednostce dominujgcej nadano numer
NIP 526-025-04-69. Dla celow statystycznych jednostka otrzymata numer REGON
006239529.

Zarejestrowany kapitat zaktadowy Jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2005 r.
wynosi 92.154.016 zt i sktada sie z 46.077.008 akcji o wartosci nominainej 2 zt kazda.

W badanym okresie gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy byto:

e Swiadczenie ustug hotelarskich i gastronomicznych wraz 2z ustugami
towarzyszacymi,

e organizacja i obstuga turystyki krajowej i zagranicznej, kongreséw, zjazddéw
i konferencji oraz posrednictwo w rezerwacji i sprzedazy dokumentéw
przewozowych przewoznikéw polskich i obcych, w komunikacji krajowej
i zagranicznej,

e ustugi transportowe krajowe i zagraniczne, przewozy pasazerskie, wynajem
i leasing samochoddéw oraz posredniciwo w Swiadczeniu ustug turystycznych,
hotelowych i transportowych, serwis samochodowy i ustugi parkingowe.

W okresie obrotowym cztonkami Zarzgadu Jednostki dominujgcej byli:

. Jean Philippe Savoye Prezes Zarzadu

. Krzysztof Andrzej Gerula | Wiceprezes Zarzadu

) Ireneusz Andrzej Wegtowski Wiceprezes Zarzgdu

) Andrzej Bobola Szutdrzynski Wiceprezes Zarzadu (do 31.12.2005 r.)
. Yannick Yvon Rouvrais Cztonek Zarzadu

. Alain Billy Cztonek Zarzadu (do 10.06.2005 r.)

o Jolanta Wojciechowska de Cacqueray Cztonek Zarzgdu (od 10.06.2005 r.)

W zwigzku z rezygnacjg Pani Jolanty Wojciechowskiej de Cacqueray z petnienia
funkcji w Zarzadzie Orbis S.A., dnia 15 marca 2006 r. Rada Nadzorcza podjeta
uchwate o ponownym powotaniu w sktad Zarzadu Jednostki dominujgcej Pana Alaina
Billy.
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Grupa Kapitatowa Orbis S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Ogolna charakterystyka Grupy (cd.)

(f) Na dzien 31 grudnia 2005 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Orbis obejmuje Jednostke dominujgcq oraz
nastepujace jednostki zalezne:

Nazwa jednostki Charakterystyka Metoda Podmiot badajacy sprawozdanie finansowe | Rodzaj opinii Dzien bilansowy, na
powiazania konsolidaciji ktéry sporzadzono
kapitatowego sprawozdanie
(% wilasnosci) finansowe

Orbis S.A. jednostka dominujgca petna PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z zastrzezeniem 31 grudnia 2005 r.

Hekon Hotele Ekonomiczne S.A. zalezna petna PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0 z zastrzezeniem 31 grudnia 2005 r.
(100%)

UAB Hekon zalezna petna UAB Deloitte Lietuva z objasnieniem 31 grudnia 2005 r.
(100%)

Orbis Transport Sp. z 0.0. zalezna petha PKF Consult Sp. z o0.0. z objasnieniem 31 grudnia 2005 r.
(98,30%)

Polskie Biuro Podrézy Orbis Sp. z zalezna peina A&E CONSULT Sp. z o.0. z objadnieniem 31 grudnia 2005 r.

0.0. (95,08%)

PKS Tarnobrzeg Sp. z o.0. zalezna petna EURO-BILANS Zespdt Ekspertow Sp. z o.0. z objasnieniem 31 grudnia 2005 r.
(98,30%)

PKS Gdansk Sp. z 0.0. zalezna petna DORADCA Auditors Sp. z 0.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2005 r.
(98,30%)

Inter Bus Sp. z o0.0. zalezna petna PTE-PROFIT Sp. z o.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2005 r.
(69,40%)

Capital Parking Sp. z 0.0. zalezna petna sprawozdanie nie podlegato badaniu nie dotyczy 31 grudnia 2005 r.
(66,84%) _

Orbis Polish Travel Bureau zalezna peina sprawozdanie nie podiegato badaniu nie dotyczy 31 grudnia 2005 r.
(83,67%) -

Orbis Casino Sp. z o0.0. stowarzyszona praw Finans-Servis Zespd6t Doradcéw Finansowo- | bez zastrzezen 31 grudnia 2005 r.
(33,33%) wlasnosci Ksiegowych Sp. z 0.0.
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Grupa Kapitatowa Orbis S.A. 4
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Ogolna charakterystyka Grupy (cd.)

(9)

(h)

Jednostka dominujgca jest emitentem papieréw wartosciowych dopuszczonych do
obrotu na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie i zgodnie z wymogami
Ustawy o rachunkowos$ci sporzgdza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi
przez Unie Europejskg (zwanymi dalej ,MSSF”).

Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. jest pierwszym skonsolidowanym sprawozdaniem sporzadzonym
wedtug tych standarddw, a skutki przejscia na nowe standardy rachunkowosci zostaty
opisane w nocie 2.4 skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Dane
poréwnawcze zawarte w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
zostaly odpowiednio przeksztatcone i rdznig sie od danych wynikajgcych
z zatwierdzonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za poprzedni rok
obrotowy.
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Grupa Kapitatowa Orbis S.A. 5
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

(a)

(b)

()

PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. zostata wybrana na biegtego rewidenta Grupy
uchwatg Rady Nadzorczej Orbis S.A. z dnia 18 maja 2005 r. na podstawie paragrafu
20 Statutu Spotki.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz biegly rewident przeprowadzajacy badanie sg
niezalezni od jednostek wchodzacych w sktad Grupy w rozumieniu art. 66 ust. 2
Ustawy o rachunkowo$ci.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 1 czerwca 2005 r.
w okresie od 10 marca do 2 czerwca 2006 r.
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Grupa Kapitatlowa Orbis S.A. 6
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wynikow i sytuaciji finansowej Grupy

Opinia biegtego rewidenta o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy zawiera trzy
zastrzezenia dotyczace:

e wynikéw przeprowadzonego testu na utrate wartosci rzeczowych aktywow trwatych;
e Ujecia prawa wieczystego uzytkowania jako sktadnika aktywow;
o klasyfikacji transakcji sprzedazy i leasingu czterech hoteli.

Powyzsze kwestie moga wptywacl istotnie na prezentacje i charakterystyke wybranych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Ponizsza analiza zostata
przygotowana wytacznie w oparciu o dane finansowe Grupy przedstawione przez Zarzad
Jednostki dominujacej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Orbis S.A. jest jednostkg dominujgcg w Grupie, w skiad ktérej w badanym roku wchodzito
dwanascie spotek zaleznych (w tym dziewie¢ skonsolidowanych spétek zaleznych); dane
jednej spdtki stowarzyszonej zostaty wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym metoda praw wiasnosci.

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakcie badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

¢ Na koniec roku obrotowego aktywa Grupy wyniosty 2.177.895 tys. zt i wzrosty w ciggu
roku o 71.093 tys. zt (3,4%). Wzrost ten wynikat gtéwnie ze wzrostu rzeczowych
aktywow trwatych o 49.037 tys. zt, wzrostu innych aktywow finansowych o 23.124 tys. zt
oraz Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw o 41.438 tys. zi. Jednocze$nie Grupa
odnotowata spadek aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy o 10.869 tys. zi,
aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego o 16.584 tys. zt oraz aktywow
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat o 27.622
tys. z. Wzrost sumy aktywéw zostat sfinansowany gtéwnie wzrostem zobowigzan z
tytutu kredytow i pozyczek o 29.689 tys. zt oraz zyskiem netto.

e Przychody ze sprzedazy wyniosty 996.369 tys. zt i wzrosty 0 5,7% w poréwnaniu do roku
ubiegtego. Najwigksze przychody ze sprzedazy osiggniete zostaly ze sprzedazy ustug
hotelarskich i gastronomicznych (69,5% catosci przychoddw). Najwieksza pozycjg
kosztéw dziatalnosci operacyjnej byt koszt wlasny sprzedazy, ktéry wynidst 755.764 tys.
zt, co stanowito 78,6% ogotu tych kosztdéw. Koszt wiasny sprzedazy wzrést o 5,3% w
poréwnaniu do roku poprzedniego. Wyzsza dynamika wzrostu przychoddéw ze sprzedazy
niz kosztu wtasnego sprzedazy o 0,4 punktu procentowego wplyneta na nieznaczng
poprawe marzy liczonej na poziomie zysku na sprzedazy z 23,9% w 2004 r. do 24,1% w
2005 .

e Poza przedstawionymi wyzej czynnikami, na polepszenie, w stosunku do roku
ubiegtego, wyniku na dziatalnosci operacyjnej wptyneto rozwigzanie odpiséw z tytutu
utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych na kwote 67.495 tys. zt (46.282 tys. zt w
2004 r.) oraz utworzenie w roku ubieglym rezerw na sprawy sgdowe w wysokosci 29.822
tys. zt (386 tys. zt w roku biezacym).

¢ Wymienione powyzej czynniki doprowadzity do znacznego wzrostu zysku netto
zrealizowanego przez Grupe z 62.596 tys. zt w 2004 r. do 97.971 tys. zt w 2005 r.
Znalazto to odzwierciedlenie we wzroscie rentownosci mierzonej wynikiem netto z 6,6%
do 9,8% oraz wzroscie ogodinej rentownosci kapitatu z 4,0% do 6,0%.
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Grupa Kapitatowa Orbis S.A. 7
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wynikow i sytuacji finansowej Grupy (cd.)

e Stopa zadluzenia spadta nieznacznie w stosunku do roku ubiegtego z 25% do 24%.
Wskaznik obrotu zobowigzan wzrdst z 21 dni do 26 dni. Wskaznik obrotu naleznosci
pozostat na tym samym poziomie — 19 dni.

e  Wskazniki ptynnosci Grupy utrzymaty sie na podobnym poziomie jak w roku poprzednim
i wyniosty 1,2 (wskaznik ptynnosci I) i 1,1 (wskaznik ptynnoéci ll).
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego

SKONSOLIDOWANY BILANS na 31 grudnia 2005 r.

. . 31.12.2004
AKTYWA 31.12.2005 r. 31.12.2004 r. Zmiana Zmiana 31.12.2005r. r
tys. zt tys. zt tys. zt (%) Struktura (%) Struktura (%)

Aktywa trwate (dlugoterminowe)
Rzeczowe aktywa trwate 1.743.725 1.694.688 49.037 2,9 80,1 80,4
Wartosci niematerialne 110.167 110.617 (450) (0,4) 5,1 53
!nwestyc;e w jefinostce stowarzyszon,ej. 5 990 4182 1.038 048 0.2 02
konsolidowanej metoda praw wlasnosci
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 765 11.634 (10.869) (93,4) 0,0 0,6
Inne aktywa finansowe 35.447 12.323 23.124 187,6 1,6 0,6
Nieruchomoéci inwestycyjne 43.184 44.806 (1.622) (3,6) 2,0 2,1
inne inwestycje diugoterminowe 565 647 (82) (12,7) 0,0 0,0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 21.373 37.957 (16.584) (43,7) 1,0 1,8
dochodowego
Aktywa trwate (dlugoterminowe) ogéiem 1.960.446 1.916.854 43.592 2,3 90,0 91,0
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)
SKONSOLIDOWANY BILANS na 31 grudnia 2005 r. (cd.)
31.12.2005 r. 31.12.2004 r. Zmiana Zmiana 31.12.2005r. 31.12.2004 r.
AKTYWA .
(cd.) tys. zt tys. zi tys. zt (%) Struktura (%) Struktura (%)
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe)
Zapasy 9.436 12.688 (3.252) (25,6) 0,4 0,6
Naleznosci handlowe 44.596 40.243 4.353 10,8 2,0 1,9
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 6.604 7.888 (1.284) (16,3) 0,3 0,4
Naleznosci krétkoterminowe inne 41.548 27.600 13.948 50,5 1,9 1,3
Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej
przez rachunek zyskow i strat 33.047 60.669 (27.622) (45,5) | 1,5 2,9
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 81.700 40.262 41.438 102,9 3,8 1,9
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) ogétem 216.931 189.350 27.581 14,6 10,0 9,0
Aktywa trwate klasyflkowa}ne jako 518 598 (80) (13,4) 0,0 0,0
przeznaczone do sprzedazy
SUMA AKTYWOW 2.177.895 2.106.802 71.093 34 100,0 100,0
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)
SKONSOLIDOWANY BILANS na 31 grudnia 2005 r. (cd.)

31.12.2005 r. 31.12.2004 r. Zmiana Zmiana 31.12.2005 r. 31.12.2004 r.
PASYWA Komentarz tys. zt tys. zt tys. zt (%) Struktura (%) Struktura (%)
Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 1 517.754 517.754 0 0,0 23,8 24,6
Pozostate kapitaty 133.333 133.411 (78) (0,1) 6,1 6,3
Réznice kursowe z konsolidagji (1.498) (789) (709) 89,9 (0,1) 0,0
Zyski zatrzymane 1.013.153 931.029 82.124 8,8 46,5 442
Kapitaty akcjonariuszy mniejszo$ciowych 1.998 1.850 148 8,0 0,1 0,1
Kapitat wtasny ogétem 1.664.740 1.583.255 81.485 51 76,4 75,1
Zobowiazania
Zobowigzania diugoterminowe
Kredyty i pozyczki 267.358 277.208 {(9.940) (3,6) 12,3 13,2
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 18.817 22.603 (3.786) (16,7) 0,9 1,1
Zobowigzania dtugoterminowe inne 5.798 31.481 (25.683) (81,6) 0,3 1,5
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i
podobne 38.387 37.131 1.256 3,4 1,8 1,8
Rezerwy na zobowigzania 23 40 251 627,5 0,0 0,0
Zobowiazania diugoterminowe 330.651 368.553 (37.902) (10,3) 15,2 17,5

ogotem
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Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

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

PASYWA (cd.)

Zobowigzania krétkoterminowe

Kredyty i pozyczki

Zobowigzania handlowe

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego
Zobowigzania krétkoterminowe inne

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne
Rezerwy na zobowigzania

Zobowiazania krétkoterminowe ogétem

Zobowiazania ogétem

SUMA PASYWOW

31.12.2005r. 31.12.2004 r. Zmiana
tys. zt tys. zt tys. zt
42.984 3.355 39.629
75.550 62.914 12.636
168 0 168
53.064 46.165 6.899
5.525 5.513 12
5.213 37.047 {31.834)
182.504 154.994 27.510
513.155 523.547 (10.392)
2.177.895 2.106.802 71.093

Zmiana 31.12.2005 r.
(%) Struktura (%)

31.12.2004 r.
Struktura (%)

1.181,2 2,0 0,2
20,1 3,5 3,0
n/d 0,0 0,0
14,9 2,4 2,2
0,2 0,3 0,3
(85,9) 0,2 1,8
17,7 8,4 7,4
(2,0) 23,6 24,9
3.4 100,0 100,0
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Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

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

Przychody netto ze sprzedazy

Koszt wiasny sprzedazy

Zysk brutto ze sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne
Koszty sprzedazy i marketingu
Koszty ogélnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne
Aktualizacja niefinansowych aktywdw
trwatych

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej

Zysk na sprzedazy cafosci lub czesci
udzialéw jednostek podporzadkowanych
Przychody finansowe
Koszty finansowe
Udziat w zyskach
stowarzyszonych
Zysk brutto

Podatek dochodowy
Zysk netto za rok obrotowy

netto jednostek

Komentarz

w

2005 r. 2004 r. Zmiana

tys. zt tys. zt tys. zt
996.369 942.965 53.404
(755.764) (718.025) (37.739)
240.605 224.940 15.665
74.955 67.823 7.132
(55.759) (50.518) (5.241)
(150.174) {(141.709) (8.465)
(41.381) (70.439) 29.058
67.495 46.282 21.213
135.741 76.379 59.362
0 20 (20)
2.585 3.728 (1.143)
(14.051) (2.973) (11.078)
1.738 1.293 445
126.013 78.447 47.566
(28.042) (15.851) (12.191)
97.971 62.596 35.375

Zmiana
(%)

57
5,3
7,0
10,5
10,4
6,0

(41,3)

45,8
77,7
(100,0)

(30,7)
372,6
34,4
60,6
76,9
56,5

2005 r. 2004 r.

Struktura (%) Struktura (%)
100,0 100,0
(75,9) (76,1)
24,1 23,9
7,5 7.2
(5,6) (5,4)
(15,1) (15,0)
(4,2) (7,5)
6,8 4,9
13,6 8,1
0,0 0,0
0,3 0,4
(1,4) (0,3)
0,2 0,1
12,6 83
(2,8) (1,7)
9,8 6,6
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Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania

finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz

wyniki finansowe Grupy

Dziatalnos¢ gospodarczg Grupy, jej wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majagtkowg i finansowg na dzieh bilansowy w poréwnaniu do okresu poprzedzajacego
charakteryzujg nastepujace wskazniki:

Wskazniki aktywnosci
- szybkos¢ obrotu naleznosci
- szybkos$¢ obrotu zapaséw
Wskazniki rentownosci
- rentowno$¢ sprzedazy netto
- rentowno$¢ sprzedazy brutto
- ogélna rentownos¢ kapitatu
Wskazniki zadtuzenia
- stopa zadtuzenia
- szybkosé¢ obrotu zobowigzan

Wskazniki ptynnosci
- ptynnosci |
- ptynnosci i

2005 r.
19 dni
5 dni
9,8%
12,6%
6,0%

24%
26 dni

31.12.2005 r.

1,2
1,1

2004 r.
19 dni
7 dni
6,6%
8,3%
4,0%

25%
21 dni

31.12.2004 r.

1,2
1,1
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Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

Bilans na dzien 31 grudnia 2005 r.

Rzeczowe aktywa trwate

Na dzien przejscia na MSSF Grupa wycenita rzeczowe aktywa trwate w wartosci godziwej,
ktérg uznata za domniemany koszt.

W badanym roku wartos¢ brutto rzeczowych aktywow trwatych zwiekszyta sie o 136.388
tys. zt, gtéwnie na skutek modernizacji budynkéw hotelowych.

W 2005 r. Grupa rozwigzata cze$¢ odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywdw trwatych, ujetego na dzien przejscia na MSSF, na kwote 67.495 tys. zt.

Jak przedstawiono w nocie 1.2, Grupa ujeta wyniki przeprowadzonych testéw na utrate wartoéci hoteli
przy zastosowaniu metody EBITDA, kitora nie odzwierciedla w petni indywiduainej sytuacii
ekonomicznej niektérych hoteli, co miatoby miejsce przy zastosowaniu metody zdyskontowanych
przeptywéw pienieznych. Zgodnie z szacunkiem Grupy, gdyby uwzgledniona zostata
indywidualna sytuacja ekonomiczna tych hoteli, odpis z tytutu utraty wartosci ujety w
ksiegach na dzien 31 grudnia 2005 r. bylby wyzszy o 33 min zt, a wynik finansowy po
uwzglednieniu wptywu podatku odroczonego za rok zakonczony 31 grudnia 2005 r. nizszy o
30 min zt od wykazanego w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat.

Opinia biegtego rewidenta zawiera réwniez zastrzezenie dotyczgce ujecia w bilansie praw
wieczystego uzytkowania gruntéw nabytych przez Grupe nieodptatnie, ktdére naszym
zdaniem powinny by¢ klasyfikowane jako leasing operacyjny i wykazywane pozabilansowo z
uwagi na fakt, ze tytut wtasnosci gruntéw nie przechodzi na Grupe. W rezultacie warto$¢
rzeczowego majatku trwatego na dzien 31 grudnia 2005 r. zostata zawyzona o 362 min zi, a
warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych zawyzona o 32 min zt, podczas gdy skonsolidowany
wynik finansowy za 2005 r. zanizony o0 16 min zt.

Ponadto, w opinii biegtego rewidenta przedstawiono zastrzezenie dotyczace nieujeci w
bilansie 4 hoteli uzytkowanych na podstawie umdw leasingowych zawartych na okres 20 lat.
Hotele byly poprzednio wiasnoscig Grupy i zostaty w 2002 r. sprzedane instytucji finansowe;j.
Warto$¢ ksiegowa netto hoteli na dzieh sprzedazy wynosita 99 min zt. Naszym zdaniem,
tre§¢ ekonomiczna tej transakcji oraz postanowienia umow leasingowych wskazujg, iz
wspomniane hotele, wraz ze zobowigzaniem wobec leasingodawcy, powinny by¢
prezentowane w skonsolidowanym bilansie wedtug kosztu historycznego pomniejszonego o
umorzenie, zgodnie z wymogami MSR 17. Dodatkowo, zysk na sprzedazy powyzszych
hoteli, wynoszgcy okoto 30 mi zt, powinien zosta¢ odroczony i odnoszony w przychody przez
okres trwania umowy leasingu. W zwigzku z powyzszym skonsolidowany wynik finansowy,
po uwzglednieniu wptywu podatku odroczonego, za rok zakonczony 31 grudnia 2005 r. bytby
wyzszy odpowiednio o 3 min zt od wyniku wykazanego w skonsolidowanym rachunku
zyskow i strat.
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Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

Kapitat zaktadowy Jednostki dominujacej

W badanym roku wielko$¢ zarejestrowanego kapitatu zaktadowego nie ulegta zmianie.

Na 31 grudnia 2005 r. akcjonariuszami Jednostki dominujacej byli:

Nazwa akcjonariusza Liczba Wartosé Typ %

posiadanych nominalna posiadanych posiadanych

akcji posiadanych akcji glosow

akceji
- Accor S.A. 18.698.000 37.396.000 zwykie 40,57%
- ING Nationale-

Nederlanden OFE 2.715.009 5.430.018 zwykle 5,89%
- BZ WBK AIB Asset

Management S.A. 2.611.700 5.223.400 zwykte 5,67%

- Commercial Union OFE 2.338.652 4.677.304 zwykte 5,08%

- Pozostali akcjonariusze 19.713.647 39.427.294 zwykte 42,79%

46.077.008 92.154.016 100,00%

W dniu 7 marca 2006 r. BZ WBK AIB Asset Management S.A. w wyniku nabycia kolejnych
akcji zwiekszyt swoj udziat w ilosci posiadanych gtoséw do 10,15%.
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Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

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

Opinia biegtego rewidenta o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy zawiera trzy
zastrzezenia dotyczace:

¢ wynikéw przeprowadzonego testu na utrate wartosci rzeczowych aktywéw trwatych;
e ujecia prawa wieczystego uzytkowania jako sktadnika aktywow;
e Kklasyfikacji transakcji sprzedazy i leasingu czterech hoteli.

Powyzsze kwestie mogg wptywac istotnie na prezentacje i charakterystyke wybranych
pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak opisano w punkcie 1V.1.

Pozostate koszty operacyjne i aktualizacja niefinansowych aktywow trwatych

Pozostate koszty operacyjne wyniosty 41.381 tys. zt i spadty w stosunku do roku ubiegtego
0 29.058 tys. zt (41%). Spadek pozostatych kosztéw operacyjnych spowodowany byt gtéwnie
utworzeniem w roku ubiegtym rezerwy na sprawy sgdowe w kwocie 29.822 tys. z
(386 tys. zt w 2005 r.).

Przychody z tytutu aktualizacji niefinansowych aktywéw trwatych wynikajacych z rozwigzania
cze$ci odpisow z tytutu utraty warto$ci rzeczowych aktywow trwatych wyniosty 67.495 tys. zt
(46.282 tys. zt w 2004 r.).

Koszty finansowe

Koszty finansowe wyniosty 14.051 tys. zt i wzrosty w poréwnaniu do ubiegtego roku
o 11.078 tys. zt (373%). Wzrost wynika gtéwnie ze znacznie mniejszych niz w ubieglym roku
dodatnich réznic kursowych od kredytdéw, lecz jest czesciowo skompensowany spadkiem
kosztéw z tytutu aktualizacji wyceny instrumentéw finansowych oraz kosztdéw z tytutu ich
rozliczenia o kwote 12.917 tys. zt.
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Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

(@)

(e)

Zarzgd Jednostki dominujacej przedstawit w toku badania zadane informacje,
wyjasnienia i oSwiadczenia oraz przedtozyt oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych
w dokumentacji konsolidacyjnej oraz wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych,
a takze poinformowat o istotnych zdarzeniach, ktére nastgpity po dniu bilansowym do
dnia ztozenia o$wiadczenia.

Zakres badania nie byt ograniczony.

Dokumentacja konsolidacyjna byta kompletna i poprawna, a sposob jej
przechowywania zapewnia wiasciwg ochrone.

Poza kwestiami podniesionymi w zastrzezeniu do opinii bieglego rewidenta o
sprawozdaniu finansowym, we wszystkich istotnych aspektach okreslone przez
kierownika jednostki dominujgcej zasady rachunkowos$ci oraz wykazywanie danych
byly zgodne z MSSF. Zmiany stosowanych zasad rachunkowos$ci oraz ich skutki
zostaty prawidtowo wykazane w informacji dodatkowej.

We wszystkich istotnych aspektach konsolidacja kapitatéw oraz ustalenie udziatéw
mniejszosci zostaty przeprowadzone prawidfowo.

Wyitaczenia wzajemnych rozrachunkdw (nalezno$ci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychoddéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacjg zostaty
dokonane prawidtowo we wszystkich istotnych aspektach.

Whytaczenia wynikéw nie zrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja,
zawartych w wartosci aktywow oraz z tytutu dywidend zostaty dokonane prawidtowo we
wszystkich istotnych aspektach.

Skutki sprzedazy catosci lub czesci akcji w jednostkach podporzadkowanych zostaty
ujete we wszystkich istotnych aspektach w sposdb prawidtowy.

Z zastrzezeniem kwestii podniesionych w opinii biegtego rewidenta, informacja
dodatkowa przedstawia wszystkie istotne informacje wymagane przez MSSF.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy uwzglednia zagadnienia wymagane przepisami
Rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy zostato zbadane przez
Deloitte & Touche Audit Services Sp. z o0.0. Biegly rewident wydat opinie
z zastrzezeniem dotyczacym:
- ujecia prawa wieczystego uzytkowania gruntéw jako sktadnika aktywoéw,
- ograniczeniem mozliwosci weryfikacji wartosci rezerwy na przewidywane
ryzyko zasadzenia od Orbis S.A. wynagrodzenia za Kkorzystanie
z nieruchomosci Hotelu Europejskiego,
- ograniczeniem mozliwosci weryfikacji wartosci naleznosci z tytutu
wyleasingowanych srodkow trwatych. '
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Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

()  Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2004 r. zostato zatwierdzone uchwatg nr 4 Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Jednostki dominujacej dnia 10 czerwca 2005 r. oraz ziozone
w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Warszawie w dniu 29 wrzesnia 2005 r. i ogtoszone
w Monitorze Polskim B numer 1502 w dniu 29 wrze$nia 2005 r.
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