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1. SPOLKI WCHODZACE W SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ

1.1 Skiad Grupy Kapitatowej

Wedtug stanu na 30 czerwca 2008 r. w skiad Grupy Kapitatowej Orbis wchodzity nastepujace Spotki prawa

handlowego:

Tab. 1 Podmioty wchodzace w skiad Grupy Kapitatowej Orbis, zalezne i stowarzyszone.

% udziatu % udziatu jednostki
nazwa. forma prawna kapitat jednostki dominujacej
P praw zaktadowy dominujacej w w gtosach przedmiot dziatalnosci
i siedziba spotki ;
w PLN kapitale na walnym
zakladowym zgromadzeniu
jednostka dominujaca
\?Vrbls S 517 754 468 - - Hotelarstwo i gastronomia
arszawa

podmioty zalezne b

ezposrednio

Hekon-Hotele

Ekonomiczne S.A. 300 000 000 100,00 100,00 | hotelarstwo i gastronomia
Warszawa
Orbis Transport Sp. z 0.0. 33292 014 98,88 98,88 przewozy osobowe, wynajem
Warszawa i leasing taboru samochodowego
PBP Orbis Sp. z o.0. 24 666 839 95,08 95,08 _bluro podrézy — detal
Warszawa i touroperatorstwo
WT WILKASY Sp. z 0.0. 1650 000 100,00 100,00 hotelars'two, gastronomia,
Wilkasy rekreacja
. organizacja zakupow na rzecz
\(/)Vrb's MOTIERG S, 0.5 100 000 80,00 80,00 | hoteli zarzadzanych przez
arszawa s
wspolnikow
podmioty stowarzyszone bezposrednio
\?Vrb's Crelng 2. 2 G, 4 800 000 33,33 33,33 | kasyna i salony gier losowych
arszawa
podmioty zalezne posrednio
Orbis Transport Sp. z 0.0. 33292 014 017 017 przewozy osobowe, wynajem
Warszawa i leasing taboru samochodowego
PIRS CIEIES S, 22 BL6 15 200 000 99,05 99,05 | transport
Gdansk
\L/JV?EOHekon 9382 750 100,00 100,00 | hotelarstwo i gastronomia
i iali colzcdiohalot: 7 951 500 99,05 99,05 | transport
Tarnobrzeg
Capital Parking Sp. z o.0. 553 000 99,05 99.05 wynajem miejsc parkingowych,
Warszawa samochodéw
PMKS Sp. z*o.o. 1763 000 59,43 59,43 miejska komunikacja
Tarnobrzeg autobusowa
ClisTs | =aiii Tae) Bisew 255 000 95,08 95,08 | biuro podrézy
Nowy Jork
. organizacja zakupow na rzecz
\?Vrb's FGREL S 2040, 100 000 20,00 20,00 | hoteli zarzadzanych przez
arszawa s
wspolnikow
{/r\\/ter SIS £, 2 @0, 51 000 99,05 99,05 | przewozy autokarowe
arszawa
ﬁ:ﬁ;’/?b'SB“S 24l 34 954 99,05 99,05 | promocja i komunikacja

* dodatkowe informacje w pkt 1.3 niniejszego sprawozdania.
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Portfel inwestycyjny Orbis S.A. obejmuje inwestycje o charakterze strategicznym i komercyjnym.

Portfel strategiczny tworza udziaty i akcje w spoétkach:

a)

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. — operator hoteli dziatajgcych pod czterema markami Accor: o$miu hoteli marki
Ibis, pieciu marki Etap i dwoéch marki Novotel oraz jednego marki Mercure. Dodatkowo spétka zarzadza hotelem
marki Ibis w Warszawie, jak rowniez powotata jednoosobowg spotke prawa litewskiego z siedzibg w Wilnie pod
nazwa UAB Hekon do prowadzenie hotelu Novotel Vilnius. Sytuacja finansowa Hekon—Hotele Ekonomiczne S.A.
jest stabilna. Hotele osiagajg wzrost przychodow przy wysokiej efektywnosci operacyjne;j.

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

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

Na portfel komercyjny sktadajg sie udziaty i akcje nastepujgcych spotek:

a)

b)

Orbis Casino Sp. z 0.0. - spotka zawigzana w 1989 r. i prowadzgca obecnie 10 kasyn i 5 salonoéw gier. Orbis
Casino nalezy do czotdwki operatoréow dziatajacych w branzy gier losowych, zakladow wzajemnych i gier na
automatach. Sytuacja finansowa spofki jest stabilna.

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

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

Inne spétki Grupy Kapitatowej posiadajg réwniez niewielkie procentowo udziaty w réznych spétkach niewymienionych w
tabeli 1, co przyblizono w dalszej cze$ci Sprawozdania.

Wartos¢ akgji i udziatéw, liczona w cenach nabycia, posiadanych bezposrednio przez Orbis S.A., wyniosta na dzien
sprawozdawczy 487 992 tys. zt. Ta sama pozycja w wartosci bilansowej to 484 007 tys. z. Akcje i udziaty posiadane
w spotkach: BWE S.A., Polskie Hotele Sp. z 0.0., Tarpan Sp. z 0.0. i Walewice Sp. z 0.0. sg w catosci objete odpisem
aktualizujgcym i ich warto$¢ bilansowa na dzien 30.06.2008 r. wynosi zero.
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Schemat 1. Graficzne przedstawienie struktury organizacyjnej grupy kapitatowej emitenta oraz informacja na temat rodzaju powigzan w grupie.*

ORBIS Spoétka Akcyjna
jednostka dominujgca

A 4

PODMIOTY ZALEZNE
UAB Hekon 44 100% :| Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. e 100% —
A 4
20,00% » Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. 4 80,00% |
Orbis Polish Travel Bureau q 95,08% PBP ORBIS Sp. z 0.0. 4 95,08% |
0,17%
U Orbis Transport Sp. z 0.0.
PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. 4 99,05% q 98,88% |
L 59,43% »| PMKS Sp. zo.o.
PKS Gdansk Sp. z 0.0. 4 99,05% |
AutoOrbisBus Sarl 4 99,05% |
) o ||
Inter Bus Sp. z 0.0. €4 99,05% | BTl S 2 0 ¢ 100%
Capital Parking Sp. z 0.0. < 99,05% | |

A 4

PODMIOTY STOWARZYSZONE

A

Orbis Casino Sp. z o.0.

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

33,33%
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1.2 Opis podmiotéw Grupy Kapitatowej objetych konsolidacjaq

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Orbis obejmuje:

e sprawozdanie finansowe spétki Orbis S.A.

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

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

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

e konsolidowang metoda praw wiasnosci sprawozdanie spotki stowarzyszonej Orbis Casino Sp. z 0.0.

1.2.1 Orbis S.A.

Orbis Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie powstata w wyniku przeksztatcenia Panstwowego Przedsiebiorstwa
Orbis, na podstawie ustawy z dnia 13 lipca 1990 r. o prywatyzacji przedsiebiorstw parnstwowych (Dz.U. z 1990 r.
nr 51 poz. 298 z pézn. zm.). Dnia 17 grudnia 1990 r. zostat sporzadzony akt notarialny przeksztatcenia Przedsiebiorstwa
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 Wydziat XVI Gospodarczy wydat postanowienie
o wpisaniu ORBIS Spotki Akcyjnej do rejestru handlowego (RHB 25134).

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

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

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

Przedmiot dziatalnosci Spéfki to:

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

e dziatalno$é zwigzana z organizacjg targdéw, wystaw i kongreséw,

e hotele i podobne obiekty zakwaterowania,

e dziatalnos$¢ ustugowa zwigzana z wyzywieniem,

e pozostata dziatalno$é ustugowa w zakresie rezerwaciji, gdzie indziej niesklasyfikowana,

e pozostaty transport ladowy pasazerski, gdzie indziej niesklasyfikowany,

e konserwacja i naprawa pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli,

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

e dziatalno$¢ agenciji reklamowych,

e pozostata dziatalno$¢ wydawnicza,

e sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana,

e sprzedaz detaliczna prowadzona w niewyspecjalizowanych sklepach z przewagag zywnosci, napojoéw i wyrobow
tytoniowych,

e pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane,

e pozostate posrednictwo pieniezne,

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

e pozostate ubezpieczenia osobowe oraz ubezpieczenia majgtkowe,

e dziatalno$¢ pozostatych agenciji transportowych,

e wynajem i zarzadzanie nieruchomos$ciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

e zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie.

Wg stanu na dzien 30 czerwca 2008 r. w strukturze Orbis S.A. funkcjonowaty 42 hotele, ktérych Spoétka jest operatorem,
zlokalizowane w 27 duzych miastach i miejscowosciach wypoczynkowych w Polsce, o tacznej zdolnosci eksploatacyjnej
wynoszacej 8 399 pokoi. Liczba pokoi w odniesieniu do analogicznego okresu roku ubiegtego ulegta zmniejszeniu w
zwigzku z zakonczeniem dziatalno$ci operacyjnej 5 hoteli.

Hotele nalezgce do Orbis S.A. dziatajg pod markami Accor: Sofitel, Novotel i Mercure oraz markami Orbis Hotels
i Holiday Inn. Orbis S.A. zarzgdza dodatkowo, na podstawie umowy o zarzgdzanie, dwoma hotelami: Mercure
Fryderyk Chopin w Warszawie i Sofitel Wroctaw oraz jest wtascicielem pigciu budynkow hotelowych marki Etap oraz
jednego marki Mercure, ktérych operatorem jest spotka zalezna Hekon— Hotele Ekonomiczne S.A. Hotele Spéiki oferujg
petng obstuge gastronomiczna, dysponujg profesjonalnie wyposazonymi salami konferencyjnymi i Business Centre,
posiadajg zaplecze rekreacyjne i SPA. Potencjat ten plasuje sie¢ hotelowg Orbis na pierwszym miejscu w Polsce i w
Europie Srodkowo-Wschodniej.
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Wykres 1. Struktura pokoi hotelowych wg marek

Orbis S.A.

4%

21%

34%
O MERCURE @ NOVOTEL m@mSOFITEL m ORBISHOTELS mHOLIDAY INN

Spotki Orbis S.A., Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A., UAB Hekon oraz Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. tworzg Grupe Hotelowa
Orbis (operujg 59-oma obiektami i zarzadzajg 3 obiektami). Oprécz marek wymienionych powyzej w grupie funkcjonujg
hotele marki Ibis i Etap.

Wykres 2. Struktura pokoi hotelowych wg marek

Grupa Hotelowa Orbis

3% 2% 17%

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

Stan posiadania akcji Orbis S.A., ustalony na dzien 5 wrzes$nia 2008 r., w oparciu o zawiadomienia okreslone w art. 69
ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych:

Tab. 2 Sklad akcjonariatu / udzialowcy Spétki na dzien 5 wrzesnia 2008 roku

nazwa udziatlowca udzial w kapitale zakltadowym
Accor S.A.
. . 49,45%
(w tym spotka zalezna Accor S.A. — Accor Polska Sp. z 0.0. — 4,99%)
BZ WBK AIB Asset Management S.A. — klienci objeci umowami o zarzadzanie, fundusze 20.35%
inwestycyjne BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oD
Commercial Union OFE BPH CU WBK 5,08%
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Sktad organéw Spétki, zarzadzajacego i nadzorujgcego, w okresie od 01.01.2008 r. do 30.06.2008 r. byt nastepujacy:

Organ Funkcja Imie i Nazwisko
Prezes Jean-Philippe Savoye
| Wiceprezes Krzysztof Andrzej Gerula (do 11.06.2008 r.)
Zarzad Wiceprezes Ireneusz Andrzej Wegtowski
Cztonek Yannick Yvon Rouvrais
Czlonek Marcin Szewczykowski
Przewodniczacy Claude Moscheni
Jacek Ksen

Michael Flaxman

Christophe Guillemot

Rada Nadzorcza Erez Boniel

Elzbieta Czakiert

Artur Gabor

Jarostaw Szymanski

Andrzej Procajto

Christian Karaoglanian

Kurs akcji Orbis S.A.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2008 roku kurs akcji Orbis S.A. znajdowat sie w przedziale 45,50 -70,00 zt.
Rozpieto$¢ pomiedzy notowaniem najwyzszym i najnizszym wyniosta 24,50 zt, co stanowito 65,0% ceny najnizszej. Od
poczatku analizowanego okresu do 21 stycznia kurs akcji spadat, a od tego dnia do potowy lutego wystepowata
tendencja rosngca. Od poczatku marca wystepowata tendencja spadkowa akcji, przy czym silniejsza korekta miata
miejsce w drugiej potowie czerwca. Ostatniego dnia analizowanego okresu tj. 30 czerwca 2008 r. kurs akcji osiggnat
poziom 45,50 zt. Byt to rownoczesnie najnizszy poziom cenowy w | pétroczu 2008 r..

Sredni obrét walorami Orbis S.A. w okresie I-VI 2008 r. wyniést 43.646 sztuk.

Wykres 3. Kurs akcji Orbis S.A. i indeksu WIG-20 w okresie od 01.01.2008 do 30.06.2008 r.

= QOrbis S.A. ——WIG-20

3600
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1.2.2 Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Spoétka Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. zostata zawigzana 19 lutego 1997 r. i wpisana do Rejestru Handlowego
dziat B pod numerem 57835 w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy. Rejestracja w rejestrze przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000113855 nastgpita 21 maja 2002 r. w Sadzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy.

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

e ustugi hotelarskie i gastronomiczne,
e roboty budowlane i wyposazeniowe,
e zakup, sprzedaz i wynajem nieruchomos$ci.

Sktad organéw spoétki zarzadzajacego i nadzorujagcego w | pétroczu 2008 r. byt nastepujacy:

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

Stefan Potocki (od 26.06.2008 r.)

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

Rada Nadzorcza

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. jest operatorem 16 hoteli, ktore zlokalizowane sg w 8 miastach w Polsce, dziatajgcymi
pod markami Ibis (8), Etap (5), Novotel (2) i Mercure (1). Dodatkowo spotka zarzadza hotelem Ibis Stare Miasto w
Warszawie na podstawie umowy o zarzadzanie.

Spétka Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. jest podmiotem dominujacym jednoosobowej spétki prawa litewskiego pod
nazwag UAB Hekon. Charakterystyka spotki w pkt 1.2.3.

Tab. 4 Udzialy i akcje w innych podmiotach

udziat w kapitale status wobec
nazwa, forma prawna i siedziba zakladowym Hekon-Hotele przedmiot dziatalnosci
w % Ekonomiczne
UAB Hekon, Wilno 100,00% zalezna ol e PRI &
i gastronomiczna
Orbis Kontrakty Sp. z 0.0., Warszawa 20,00 % stowarzyszona organizacja zakupow

1.2.3 UAB Hekon

UAB Hekon — jednoosobowa spoétka prawa litewskiego z siedzibg w Wilnie zostata zawigzana przez Hekon-Hotele
Ekonomiczne S.A., oraz zarejestrowana w dniu 13 stycznia 2003 r. pod numerem U| 03-12. Spdtke 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 spoice nie zostat powotany Zarzad ani Rada Nadzorcza. Od listopada 2003 r. funkcje dyrektora zarzadzajgcego petni
Pan Yannick Yvon Rouvrais.

UAB Hekon nie posiada udziatéw ani akcji w innych podmiotach.
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1.2.4 Orbis Kontrakty Sp. z 0.0.

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

W dniu 30 czerwca 2008 r. jej udzialowcami byili:

Tab. 5 Udziatowcy spotki

nazwa udziatowca udzial w kapitale zakladowym
Orbis S.A. 80,00%
Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. 20,00%

Przedmiotem dzialalnosci spétki jest organizacja zakupdéw na rzecz hoteli zarzadzanych przez kazdego
ze wspolnikow.

W spéice nie powotano Rady Nadzorczej.

Sktad organu zarzadzajacego spotka w | pétroczu 2008 r. byt nastepujacy:

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Yannick Rouvrais
Zarzad Cztonek Krzysztof Gerula*
Czilonek Ireneusz Wegtowski

* dodatkowe informacje w pkt 6 niniejszego sprawozdania.

1.2.5 PBP Orbis Sp. z o.0.

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

W dniu 30 czerwca 2008 r. jej udzialowcami byli:

Tab. 6 Udzialowcy spotki

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

Przedmiot dziatalnosci spétki obejmuje w szczegdlnosci:

e organizacje i obstuge turystyki krajowej i zagranicznej,

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

e posrednictwo w rezerwacji i sprzedazy dokumentéow przewozowych przewoznikéw polskich i obcych
w komunikacji krajowej i zagranicznej,

e Swiadczenie ustug transportowych wraz z wynajmem taboru, organizacje przewozéw transportem wiasnym,

e Swiadczenie ustug hotelarskich i gastronomicznych wraz z ustugami towarzyszacymi.
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Sktad organéw spétki zarzadzajacego i nadzorujgcego w | pétroczu 2008 r. byt nastepujacy:

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Andrzej Studnicki
Wiceprezes Jerzy Sutowski
Zarzad Cztonek Marta Kuniszyk
Czitonek Pawet Lewandowski
Czionek Pawet Szczepanski

Przewodniczacy

Krzysztof Gerula

Wiceprzewodniczacy

Stefan Potocki

Rada Nadzorcza
Czionek

Marcin Szewczykowski (od 18.06.2008 r.)

Czionek

Iwona Roszewska-Podniesinska (do 16.06.2008 r.)

Czionek

Justyna Burzynska-Pasierbska

Struktura organizacyjna spoétki na dzien sprawozdawczy obejmowata 20 oddziatdéw zlokalizowanych na terenie catej

Polski, w tym Biuro Zarzadu.

Na dzien 30 czerwca 2008 r. spétka posiadata udziaty w nastepujacych krajowych i zagranicznych podmiotach

gospodarczych:

Tab. 7 Udzialy i akcje w innych podmiotach

udziat w kapitale status wobec PBP
nazwa, forma prawna i siedziba zaktadowym Orbis przedmiot dziatalnosci
w %

Orbis Polish Travel Bureau Inc. Nowy Jork* 100,00% zalezna biuro podrozy

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

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

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

E:ggaska Agencja Rozwoju Regionalnego 0,03% wydawnictwo

* dodatkowe informacje w pkt 1.3 niniejszego sprawozdania.

1.2.6 Orbis Transport Sp. z 0.0.

Orbis Transport Sp. z 0.0. zostata zawigzana 1 lipca 1993 r. przez PBP Orbis i Bank Turystyki S.A. oraz wpisana
1 lipca 1993 r. w dziale B Rejestru handlowego Sadu Rejonowego m.st. Warszawy XVI Wydziat Gospodarczy pod
numerem RHB 37309. Wpisu spotki do rejestru przedsiebiorcéw dokonano w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy XX
Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 11 wrzesnia 2001 pod numerem KRS 0000037337.

Na dzien 30 czerwca 2008 r. udziatowcami Orbis Transport Sp. z 0.0. byli:

Tab. 8 Udzialowcy spotki

nazwa udziatlowca udziat w kapitale zakladowym
Orbis S.A. 98,89%
Chrobot Reisen 0,18%
PBP Orbis Sp. z 0.0. 0,18%
Pozostali (183 osoby fizyczne) 0,74%

1"
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Przedmiot dziatalnosci spétki stanowia;

ustugi transportowe krajowe i zagraniczne,
wynajem i leasing samochodéw,
dziatalnos¢ handlowa — w tym: sprzedaz samochododw i cze$ci zamiennych,
eksport i import towardw i ustug.
posrednictwo w $wiadczeniu ustug turystycznych, hotelowych i transportowych,
przewozy pasazerskie — prowadzenie regularnych linii autobusowych,

serwis samochodowy i ustugi parkingowe,
ustugi przedstawicielskie i agencyjne,
ustugi turystyczne.

Sktad organéw spoétki zarzadzajacego i nadzorujagcego w | pétroczu 2008 r. byt nastepujacy:

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

Rada Nadzorcza

Przewodniczacy

Andrzej Szutdrzynski

Cztonkowie

Marcin Szewczykowski

Stefan Potocki

Magdalena Wrona

Strukture organizacyjng przedsiebiorstwa Spotki tworza: wydzielony w marcu 2008 roku Oddziat Miedzynarodowych

Przewozéw Autokarowych, wyodrebnione w ramach spétki 2 piony operacyjne

- wynajmu dtugoterminowego Hertz

Lease i wynajmu krétkoterminowego Hertz Rent a Car (posiadajacy 20 Punktéw Wynajmu Samochoddéw w Warszawie,
Gdansku, Katowicach, Krakowie, todzi, Olsztynie, Poznaniu, Rzeszowie, Szczecinie, Wroctawiu i Bydgoszczy) oraz
Biuro Zarzadu i Pion Finansowy.

Na koniec okresu sprawozdawczego spotka posiadata udziaty w nastepujacych podmiotach gospodarczych
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Orbis Transport:

Tab. 9 Udzialy i akcje w innych podmiotach

nazwa, forma prawna i siedziba udzialw kapitale status wobec przedmiot dziatalnosci
’ zakladowym w % Orbis Transport

AutoOrbisBus France SARL 100,00% zalezna sprzedaz biletéw autokarowych
PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. Tarnobrzeg 100,00% zalezna Komunikacja autobusowa
PKS Gdansk Sp. z 0.0. Gdansk 100,00% zalezna Komunikacja autobusowa
Capital Parking Sp. z 0.0. Warszawa 100,00% zalezna ustugi parkingowe
Inter Bus Sp. z 0.0. Warszawa 100,00% zalezna sprzedaz biletéw autokarowych
PMKS Tarnobrzeg Sp. z o.0. 60,00% zalezna posrednio | miejska komunikacja autobusowa
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1.2.7 Orbis Casino Sp. z o0.0.

Orbis Casino Sp. z 0.0. zostata zawigzana 28 kwietnia 1989 r. przez PP Orbis, Cherryféretagen AB i Skanska AB oraz
wpisana w dziale B Rejestru Handlowego Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy XVI Wydziat Gospodarczy pod
numerem RHB 18620. Wpis do rejestru przedsiebiorcow w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego nastapit w dniu 22.10.2002 r. pod numerem KRS 0000135406.

Udziatlowcami spotki na dzier 30 czerwca 2008 r. byli:

Tab. 10 Udziatowcy spolki

nazwa udziatowca udziat w kapitale zakladowym
Orbis S.A. 33,33%
Finkorp Sp. z o.0. 33,33%
Zjednoczone Przedsigbiorstwa Rozrywkowe S.A. 33,33%

Przedmiotem dziatalnosci spétki jest przede wszystkim:

e prowadzenie dziatalnosci zwigzanej z grami losowymi i zaktadami wzajemnymi,
e prowadzenie dziatalnosci gastronomiczne;j.
e prowadzenie dziatalnosci kantoréw wymiany walut

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

Organ Funkcja Imie i nazwisko
Prezes Jacek Kosinski
Zarzad Cztonkowie Zofia Maruszynska
Jacek Sabo
Przewodniczacy Ireneusz Wegtowski

Andrzej Szutdrzynski
Cztonkowie Zbigniew Benbenek

Aleksandra Kotodziejczyk

Rada Nadzorcza

Wiestaw Krél

Krzysztof Dgbrowski

W okresie sprawozdawczym spétka prowadzita 10 kasyn, w tym 8 zlokalizowanych w hotelach Orbis S.A.
(2 w Warszawie i po jednym w Sopocie, Szczecinie, Katowicach, Krakowie, Gdansku i Poznaniu), a dwa w innych
obiektach, oraz 5 salonéw gier na automatach.

Spotka posiadata na dzien 30.06.2008 r. udziaty w dwdch innych podmiotach:

Tab. 11 Udzialy i akcje w innych podmiotach

udzial w kapitale

zakladowym w % przedmiot dziatalnosci

nazwa, forma prawna i siedziba

dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi, zaktadami

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

Bookmacher Sb. z 0.0 22 229, dziatalno$¢ zwigzana z grami losowymi, zaktadami
P-20.0. eero wzajemnymi
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1.3 Zmiany w strukturze Grupy

Zmiany zaistniate w okresie sprawozdawczym w ramach struktury wtasnosciowej Grupy Kapitatowej to:

Informacje o zmianach w strukturze Grupy:

e Capital Parking Sp. z 0.0. — rejestracjia w KRS w dniu 22 stycznia 2008r. podwyzszonego do wysokosci
553.000,00 zt kapitatu zaktadowego spotki poprzez utworzenie 106 nowych udziatéw o warto$ci nominalnej 500
zt za kazdy udziat. Wszystkie nowoutworzone udziaty objat dotychczasowy jedyny wspdlnik Orbis Transport Sp.
z 0.0.

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

e PMKS Sp. z 0.0. — w dniu 18 czerwca 2008 roku PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. nabyta 1 058 udziatéw spoiki
Przedsigbiorstwo Miejskiej Komunikacji Samochodowej Sp. z 0.0. (PMKS Sp. z 0.0.) o wartosci nominalnej
1.058.000,00 z, co stanowi 60% udziatébw w kapitale zakladowym tej spétki. W dniu 25 czerwca 2008 roku w
wyniku podwyzszenia kapitatu zakladowego PMKS Sp. z 0.0., PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. objeta 1 000 nowych
udziatéw spotki o wartosci nominalnej 1 000,00 zt kazdy. W efekcie nabycia, PKS Tarnobrzeg Sp. z o.o.
posiada 2 058 udziatéw w kapitale zaktadowym PMKS Sp. z 0.0., co stanowi 71,5% udziatéw w kapitale
zaktadowym. Podwyzszenie kapitatu nie zostato jeszcze zarejestrowane w KRS.

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

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

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

2.1 Czynniki zewnetrzne

2.1.1 Czynniki makroekonomiczne

Wzrost gospodarczy. Poziom i dynamika wzrostu PKB jest podstawowym czynnikiem ksztattujgcym popyt w sektorze
turystyczno — hotelarskim. Jak podat GUS w | kwartale 2008 roku PKB utrzymato niezly 6,1 procentowy wzrost. Jest to
mniej o 1,2pp niz rok wczesniej, jednak | kwartat 2007 roku mozna uznaé¢ za wyjatkowy i takiego rezultatu nie udato sie
juz powtorzyé. Jednoczesnie wedtug danych opublikowanych przez GUS wzrost produktu krajowego brutto w drugim
kwartale 2008 roku wyniost 5,8 %, przy 6,5 % wzroscie rok temu.

Wymiana handlowa. Z danych wstepnych opublikowanych przez GUS w dniu 14.08.2008 roku wynika, ze w okresie
styczen — czerwiec 2008 roku eksport w cenach biezacych wyniést 201,6 mid zt, a import 240,1 mid zt. W poréwnaniu z
analogicznym okresem roku 2007, eksport zwiekszyt sie 0 6,9%, a import o 8,8%. Ujemne saldo uksztattowato sie na
poziomie 38,5 mld zt (w analogicznym okresie roku 2007 wyniosto minus 32,2 mid zi). Wéréd gtéwnych partnerow
handlowych Polski najwyzsze obroty odnotowano w eksporcie do Rosji, na Ukraine, do Francji i do Niderlandow,
a w imporcie z Republiki Korei, Chin, Ros;ji i Republiki Czeskie;j.
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Rynek pracy. Z danych opublikowanych przez GUS wynika, ze przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw
wzrosto na koniec drugiego kwartatu 2008 roku o 5,6% w stosunku do analogicznego okresu w 2007 roku i wyniosto
ponad 5,39 min oséb. Swiadczy to o wysokim popycie na prace. Z kolei przecietne wynagrodzenie miesieczne
w sektorze przedsiebiorstw w czerwcu 2008 roku wyniosto 3 215,32 zt i bylo wyzsze 0 12,0% od notowanego w czerwcu
2007 roku. W czerwcu 2008 roku odnotowano spadek liczby bezrobotnych oraz stopy bezrobocia, zaréwno w ujeciu
rocznym jak i miesigcznym. Bezrobotni zarejestrowani w urzedach pracy w koncu czerwca 2008 roku stanowili 9,6%
cywilnej ludnosci aktywnej zawodowo (w maju 2008 roku — 10,0%, w czerwcu 2007 roku — 12,3%).

Wzrost cen. W pierwszym pétroczu 2008 roku (wedtug danych opublikowanych przez GUS) obserwujemy wzrost cen
konsumpcyjnych, zwigzany m.in. ze $wiatowym wzrostem cen ropy naftowej i zywnos$ci oraz czynnikami wewnetrznymi,
jak wzrost cen regulowanych. W czerwcu 2008 roku ceny towardw i ustug konsumpcyjnych wzrosty o 4,6% w stosunku
do analogicznego miesigca roku 2007, natomiast poréwnujac pierwsze potrocze 2008 do pierwszego pétrocza 2007
wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych wyniost 104,2 (wzrost cen o 4,2%). W pierwszym pétroczu 2008 roku
RPP czterokrotnie podwyzszata stopy procentowe, kazdorazowo o 0,25 punktéw %.

Kursy walut. Znaczacy wptyw na poziom przychoddw ze sprzedazy z dziatalnosci hotelowej, zagranicznej turystyki
przyjazdowej oraz w segmencie wynajmu samochodéw Rent a Car ma kurs Euro do Ztotego. W drugim kwartale 2008
roku obserwujemy dalsze umacnianie sie ztotego wobec walut obcych. Wg danych NBP s$redni kurs EUR/PLN w
czerwcu 2008 roku wyniost 3,3760 PLN i byt nizszy od $redniego kursu EUR/PLN za czerwiec 2007 az o 11,3 %.
Spadek kursu Euro w stosunku do Ztotego negatywnie oddziatuje na wyniki sprzedazy hotelowej. Jednak stabszy Euro
wzgledem Ztotego moze zwiekszy¢ zyski ze sprzedazy w segmencie zagranicznej turystyki wyjazdowej prowadzonej
przez Orbis Travel.

2.1.2 Trendy rynkowe

Dane statystyczne

Od poczatku 2008 r. w wyniku braku kontroli na granicach wewnetrznych krajéw nalezacych do strefy Schengen,
wielkos¢ ruchu przyjazdowego jest szacowana na podstawie pomiaréw Instytutu Turystyki oraz danych publikowanych
przez Straz Graniczng i GUS. W ciggu | potrocza 2008 roku zanotowano ogétem 29,2 min przyjazdéw cudzoziemcow (o
8% mniej niz w | pétroczu 2007 r.), w tym okoto 6,4 min przyjazdow turystow (o 8,5% mniej niz w | pdtroczu 2007 r.).
Jednoczesnie jak sie szacuje, w ciagu | potrocza 2008 r. liczba wyjazdéw Polakéw za granice ogétem wyniesie 24,8 min
(o 7% wiecej niz w | pétroczu 2007 r.).

Wykres 4. Przyjazdy ogotem i oszacowana liczba przyjazdéw turystow w | pétroczu 2008 roku (w tys.)
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Wedtug szacunkowych danych GUS, w | poétroczu 2008 roku z obiektéw zakwaterowania zbiorowego skorzystato 1 885
tys. cudzoziemcow, o ok. 4% mniej niz w analogicznym okresie 2007 roku. Najwieksze spadki dotyczg gosci z za
wschodniej granicy: Biatorusi, Ukrainy i Rosji. Wtaczenie Polski do strefy Schengen spowodowato drastyczne utrudnienia
w przekraczaniu granicy UE przez wschodnich sasiadéw, co spowodowato bardzo znaczacy spadek ruchu
przyjazdowego z tych trzech krajow.
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Prognoza ruchu turystycznego.

Wedtug prognoz Instytutu Turystyki liczba przyjazdéw turystéw ogétem wzrosnie z 15,7 min w 2007 roku do ok. 19 min w
latach 2012 i 2013, co oznacza s$rednioroczng dynamike liczby przyjazdow turystow do Polski w latach 2006 - 2013 na
poziomie 2,7%. Nalezy sig spodziewaé kontynuacji wysokiego tempa wzrostu ruchu przyjazdowego z nieosciennych
krajow "15" Unii Europejskiej, Ameryki Potnocnej i pozostatych krajéow zamorskich (w tempie 7-9% rocznie). Mniejszego

tempa wzrostu liczby przyjazdéw mozna oczekiwa¢ z Niemiec i sgsiadéw ze wschodu.

Wykres 5. Przyjazdy turystéw w latach 1994 - 2006 i prognoza do 2013 r.
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zrodto: oszacowania i prognozy Instytutu Turystyki (X1 2007)

Jednoczes$nie nalezy spodziewac sie ciggtego wzrostu ilosci podrézy biznesowych, co jest zwigzane z rozwijajaca sie
wspotpracg gospodarczg, m.in. w ramach Unii Europejskiej. Mozna réwniez oczekiwaé wzrostu ilosci podrozy
turystycznych, cho¢ z drugiej strony wydaje sie, ze aktualnie atrakcyjnos¢ Polski na tym polu spada z uwagi na
niekorzystny kurs Euro.

Wykres 6. Przyjazdy turystow wraz z prognoza do 2013 r. wedlug celéw pobytu.
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zrodto: badania i prognozy Instytutu Turystyki (XII 2007)
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Liczba krajowych podrézy turystycznych Polakéw osiggneta maksimum w 1999 roku, nastepnie obserwujemy spadek. W
2002 roku zanotowano niewielki wzrost liczby podrozy krajowych i wigkszy - podrézy zagranicznych. Byto to skutkiem
m.in. wysokiego kursu ztotowki w stosunku do euro i dolara, a wiec relatywnie niskich kosztéw wyjazdéw zagranicznych.
Obecnie relacja ztotego jest réwniez korzystna. Wyniki z 2006 roku wskazujg na zatrzymanie spadku liczby podrézy
krajowych, oraz wzrost liczby dtugoterminowych. Dla podrézy krétkoterminowych coraz powazniejsza konkurencje
stanowig wyjazdy jednodniowe (bez noclegu), a z drugiej strony — rowniez dtuzsze podréze. Liczba podréozy
zagranicznych bedzie wzrastac regularnie w tempie 6-7% rocznie, o ile nie nastgpig gwattowne zmiany w kursach walut.

Wykres 7. Liczba podroézy turystycznych mieszkancéw Polski wraz z prognoza do 2013 r.
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zrodto: badania i prognozy Instytutu Turystyki (XII 2007)

Rynek ustug hotelarskich

W | pétroczu 2008 roku na rynku ustug hotelarskich w Polsce odbity sie czynniki negatywne jak: niekorzystny kurs Euro,
ktopoty na rynkach finansowych w USA, przenoszone na inne kraje, w tym takze europejskie, delikatne obnizenie
wzrostu PKB i wzrost inflacji w Polsce, a wreszcie duze miedzynarodowe imprezy sportowe poza granicami haszego
kraju, jak rowniez i czynniki pozytywne: optymistyczne przewidywania dotyczace mozliwosci rozwoju branzy hotelarskiej
w zwigzku z organizacjg Euro 2012, rozwijajace sie kontakty gospodarcze z krajami Unii Europejskiej i $wiata oraz
wejscie do strefy Schengen. Badania koniunktury, przeprowadzane przez Gtéwny Urzad Statystyczny, oparte o ankiety
przedsiebiorcow, pytajace o popyt na rynku, zatrudnienie, bariery dziatalnosci, ekonomiczne i finansowe czynniki biezace
ksztattujace dziatalno$¢ oraz przewidywania dotyczace naktadow inwestycyjnych przedsigbiorstw oraz cen, wskazujg na
obnizenie wskaznika ogdlnego klimatu koniunktury w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. Nie mozna
jednak na razie przesadzi¢, ze jest to trwaty trend, gdyz analizujac rynek od 2003 roku w dituzszym okresie czasu
zauwaza sie wyrazng tendencje wzrostowa.
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Wykres 8. Koniunktura w ustugach, sekcja H (Hotele z restauracjami) — szczegétowo lata 2007 i 2008
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Zrédto: GUS, zaczerpniete na www.intur.com.pl

Jednoczesnie na rynku hotelarskim wyraznie zaznacza sie wzrost liczby turystow z Polski. Jest to z pewnoscig jeden z
czynnikdw zmian proporcji miedzy go$c¢mi hotelowymi z kraju i z zagranicy rowniez w obiektach Grupy Hotelowej Orbis,
zaraz obok coraz wigkszej popularnosci hoteli marek ekonomicznych, jako stosunkowo nowego produktu na tym rynku.

Wykres 9. Turysci polscy i zagraniczni korzystajacy z obiektéow noclegowych zakwaterowania zbiorowego (wraz
z prognozg do 2013 r.)
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Na rynku ustug hotelowych w Polsce w Il kwartale br. w miastach, w ktérych sg obecne obiekty Grupy Hotelowej Orbis
nie nastapity zmiany, ktére zadecydowatyby o istothym spadku lub wzroscie udziatu hoteli Grupy na poszczegdlnych
rynkach. Odnotowac¢ nalezy jedynie fakt oddania w tym okresie do eksploatacji dwéch jednogwiazdkowych hoteli marki
Etap nalezacych do Grupy Hotelowej Orbis — hotelu Etap Bronowice w Krakowie (120 pokoi) oraz hotelu Etap Centrum w
Katowicach (124 pokoje). Ponadto zostat czesciowo (158 pokoi) oddany do dyspozycji gosci zmodernizowany,
czterogwiazdkowy hotel Grand w Warszawie dziatajacy pod marka Mercure. Docelowo hotel bedzie dysponowat 299
pokojami. Wsréd hoteli konkurencyjnych na uwage zastuguje oddanie do eksploatacji w czerwcu trzygwiazdkowego
hotelu Hotton (62 pokoje) w Gdansku oraz pieciogwiazdkowego hotelu Sheraton w Sopocie (189 pokoi), ktéry powiekszyt
rynek hoteli juz poza analizowanym okresem - w lipcu br.
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Rynek ustug biur podrozy.
W | potowie 2008 roku dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej PBP koncentrowata sie w 3 gtéwnych segmentach:

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

Zagraniczna turystyka wyjazdowa. Szczegdlnie dynamicznie rozwija sie rynek podrézy w celach turystyczno-
wypoczynkowych, w tym rynek wycieczek lotniczych. Z informacji podawanych przez media wynika, ze gtéwni
touroperatorzy zanotowali w okresie sprawozdawczym okoto 20-30% wzrost liczby zrealizowanych imprez. W okresie
ostatnich miesiecy utrzymat sie réwniez zanotowany juz w 2007 r. trend zwigzany ze wzrostem $redniej ceny wycieczki.
Jest on odzwierciedleniem zmiany preferencji Polakéw, ktérzy coraz czesciej decydujg sie na wypoczynek w hotelach o
wyzszym standardzie oraz w krajach uznawanych za drozsze, w tym réwniez dalekiego zasiegu. Szczegdlnie
dynamicznie rosnie sprzedaz ofert typu ,all inclusive”. Sprzyja temu silna zlotéwka oraz wzrost wynagrodzen w kraju.
Nalezy zaznaczyc¢, ze w | pétroczu biezgcego roku trwat proces konsolidacji rynku zagranicznej turystyki wyjazdowe;j:
gtéwni touroperatorzy znacznie zwiekszyli liczbe oferowanych miejsc oraz rozbudowywali wtasng sie¢ sprzedazy, nalezy
sie zatem spodziewad, iz ich udziat w rynku ogétem bedzie nadal rést. Udziat Orbis Travel w rynku wynosi obecnie ok. 6-
7%. Najwigkszym konkurentem biur podrozy jest Internet. Oferta z dojazdem indywidualnym jest coraz czesciej
kupowana przez klientéw bezposrednio, z pominieciem posrednikow i jej sprzedaz odbywa sie gtéwnie tg drogg. Duza
dynamike sprzedazy zanotowaty takze biura internetowe. Sprzedaz oferty ORBIS Travel za posrednictwem Internetu
zostanie uruchomiona w Il kwartale 2008 roku.

Zagraniczna turystyka przyjazdowa. Istotnym czynnikiem, ktéry wptynagt bardzo negatywnie na ten segment rynku
turystycznego w | potowie 2008 roku byta tendencja dalszego umacniania sie ztotego na rynku polskim w stosunku do
innych walut. Tylko od poczatku biezacego roku ztoty zyskat na wartosci 7,3% w stosunku do EUR oraz 15,3% w
stosunku do dolara amerykanskiego. Zaobserwowane w roku poprzednim tendencje na rynku zagranicznej turystyki
przyjazdowej umacniaty sie w roku biezacym. Ws$réd trendéw zdecydowanie niekorzystnych dla touroperatorow
zagranicznej turystyki przyjazdowej nasilito sie zjawisko coraz czestszego pomijania posrednikdw w procesie organizaciji
wyjazdu oraz zakup oferty za posrednictwem Internetu. Dotyczy to zaréwno klientéw indywidualnych, jak réwniez
zagranicznych biur podrézy, ktére rezerwujg ustugi bezposrednio w bazie noclegowej oraz organizujg turystyczne
$wiadczenia dodatkowe we wiasnym zakresie. Charakterystyka podrézy cudzoziemcéw do Polski wskazuje na wzrost
udziatu wyjazdow kroétszych i tanszych, rosngcy udziatu w rynku osoéb tzw. Il wieku, wzrost przyjazdéw grup miodziezy w
oparciu o przeloty tzw. tanimi liniami lotniczymi, wzrost zainteresowania oryginalnymi produktami oferujgcymi rézne
formy aktywnego wypoczynku oraz rozwdj turystyki leczniczo-profilaktycznej. W tym kierunku zmienia sie takze oferta
Orbis Travel. Udziat Orbis Travel w rynku zagranicznej turystyki przyjazdowej mierzony wielkoscig przychodéw wynosi
obecnie ok. 7%.

Obstuga podréznicza. Dynamiczny, ogolnoswiatowy rozwdj rynku przewozow lotniczych skutkuje rozbudowg
istniejacych lotnisk i powstawaniem nowych, wzrostem liczby samolotéw oraz obstugiwanych przez nie potaczen.
Prognozy na najblizsze lata, i dla podrézujacych, i dla przewoznikéw, i dla touroperatoréw sg zdecydowanie
optymistyczne. Zjawiskiem towarzyszgacym rozwojowi rynku jest ciggty wzrost jego atrakcyjnosci, co z kolei powoduje
nasilajaca sie konkurencje zaréwno pomiedzy liniami lotniczymi, jak i biurami posredniczacymi w sprzedazy biletow
lotniczych. Skutkiem rosnacej konkurenc;ji jest konsolidacja zaréwno ustug, jak i Swiadczacych je podmiotéw. Ten trend,
dotychczas stabo jeszcze widoczny na polskim rynku, zacznie by¢ szczegodlnie widoczny po wprowadzeniu przez
Miedzynarodowe Zrzeszenie Przewoznikow Powietrznych (IATA) zaostrzonych warunkéw wspétpracy z agentami, w tym
wysokich gwarancji finansowych.

Trendem dajacym sie zaobserwowac na rynku sprzedazy detalicznej jest dynamiczny wzrost sprzedazy biletéw przez
linie lotnicze i portale turystyczne za posrednictwem Internetu. Zjawisko to przybrato na sile szczegdlnie od chwili
catkowitej rezygnaciji linii lotniczych z wystawiania tradycyjnych biletéw i ich zastgpienia biletami elektronicznymi. W
rezultacie, mimo rosngcego rynku, dynamika sprzedazy biletéw lotniczych zanotowana przez Spotke PBP Orbis Sp. z
0.0. w | potroczu byta ujemna. Biorac pod uwage trendy rynkowe, Orbis Travel uruchomit internetowg sprzedaz biletow
lotniczych on-line, poprzez zainstalowanie na stronie internetowej www.orbistravel.pl modutu rezerwacyjnego SIRIUS
(Amadeus). Rynek podrézy korporacyjnych w | pétroczu 2008 r. rozwijat sie nadal bardzo dynamicznie, co wigze sie z
dobrg kondycjg firm i zwiekszaniem przez nie budzetéw na podréze stuzbowe. Udziat Orbis Travel w rynku szacuje sie
na ok. 12%.

Kolejnym zjawiskiem zaobserwowanym na rynku obstugi podrézniczej w | pétroczu br. byta ofensywa tzw. tanich linii
lotniczych, ktére coraz skuteczniej konkurujg zaréwno rejsowymi liniami lotniczymi, jak rowniez przewoZzZnikami
autokarowymi i promowymi. Coraz czesciej z oferty low cost airlines korzystajg rowniez mate i Srednie firmy.

Rynek biletéw autokarowych wykazywat w okresie sprawozdawczym dynamike ujemng, co jest odzwierciedleniem
utrzymujacego sie juz od kilku lat trendu, ktéry pojawit sie wraz z uruchomieniem tanich potaczen lotniczych.

Dobra koniunktura gospodarcza sprzyjata za to wiekszej liczbie podrézy kolejami i tendencja ta powinna sie utrzymac.
Tym niemniej, detaliczna sprzedaz biletdéw kolejowych staje sie dla biur podrézy coraz mniej atrakcyjna z powodu
rosngcej sprzedazy biletéw kolejowych przez Internet, ktory jest kanatem sprzedazy przejmujacym coraz wieksza czesc
pasazerskiego rynku przewozow kolejowych.
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Rynek ustug transportowych.

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

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

e wynajem krotkoterminowy (Rent a Car)

Miedzynarodowe przewozy autokarowe. W zakresie tego segmentu jednostka dominujgca Grupy (Orbis Transport Sp.
z 0.0.) nalezy do czotowki przewoznikéw w Polsce.

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

Gtéwne przyczyny spadku liczby pasazeréw to:

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

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

e znaczny wzrost oferty przewozowej ze strony firm konkurencyjnych.

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

Grupa Kapitatowa Orbis Transport wyprzedzajac tendencje spadku przychoddéw - nieuniknione przy szybkim
rozwoju tanich linii lotniczych - dokonata koniecznej przebudowy rozktadéw jazdy poszczegélnych linii w zakresie
tras i czestotliwosci kursowania. Prowadzi na biezaco analize rentownosci poszczegdlnych linii, elastycznie
reagujac na zmiany oraz stara sie optymalizowa¢ wykorzystywane wtasne i obce kanaty sprzedazy.

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

W branzy przewozéw autokarowych punktem odniesienia dla wszelkich rachunkéw i plandw jest relacja miedzy cena litra
oleju napedowego a ceng uzyskiwang za jeden ,wozokilometr”. Pierwsza potowa 2008 roku byta kolejnym okresem
niestabilnosci na rynku paliw z tendencja wzrostowa cen, wptywajaca znaczaco na rentownos$¢ przewozow
autokarowych. Tendencja ta moze sie utrzymaé w kolejnych miesigcach roku, co niekorzystnie wptynetoby na marze na
rynku.

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

Car Fleet Management (CFM). Orbis Transport Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ wynajmu dlugoterminowego
samochoddéw w oparciu o umowe franchisingowa z Hertz International, uzywajac handlowej nazwy Hertz Lease.

Z kwartatu na kwartat branza CFM rozwija sie coraz lepiej — na 30.06.2008 r. firmy wynajmu dtugoterminowego
obstugiwaty o 6,9 tys. wiecej aut niz na koniec | kwartatu 2008 roku i o prawie 13,5 tys. wiecej niz na koniec 2007 roku.
Klientow stale przybywa, coraz wiecej przedsiebiorstw przekonuje sie do outsourcingu floty i coraz chetniej zleca opieke
nad parkiem samochoddw firmom zewnetrznym. Wedtug prognoz ekspertow liczba aut obstugiwanych przez firmy CFM
w kolejnym kwartale 2008 r. wzrosnie o kolejne 7-8 tys. do poziomu 120 tys. samochodow.

Orbis Transport Sp. z 0.0. byla jedng z pierwszych firm na polskim rynku oferujacg swoim partnerom kompleksowe
rozwigzania w zakresie wynajmu dtugoterminowego oraz zarzadzania flotg, Swiadczac od 1996 roku najwyzszej jakosci
ustugi dla firm i instytucji polskich oraz miedzynarodowych. Zdobyte w tym czasie bogate doswiadczenie pozwolito na
wypracowanie najefektywniejszych standardéw ustug oraz precyzyjnych procedur postepowania przy obstudze pojazdow
zréznicowanych w zalezno$ci od potrzeb klientéw z réznych sektoréw gospodarki, dzieki czemu obecnie Spétka zajmuje
w Polsce, pod tym wzgledem, jedng z czotowych pozycji w sektorze wynajmu diugoterminowego samochodéw (full
service leasingu). Orbis Transport Sp. z 0.0. plasuje sie z 2,3% udziatem, w okreslanym na ok. 113,3 tys. samochodéw
rynku CFM, na szesnastej pozycji wsrod najwazniejszych firm wynajmu dtugoterminowego w Polsce (jak wynika z badan
przeprowadzonych przez Instytut Analiz Rynku Flotowego FLOTAMonitor). Duzy popyt na ustugi CFM ograniczony jest
jedynie mozliwosciami sfinansowania zakupéw samochodoéw dla klienta, co wynika z limitéw zadtuzenia Grupy.

20



Grupa Kapitatowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej — | pétrocze 2008 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. z, o ile nie podano inaczej)

Wynajem kréotkoterminowy (Rent a Car). Bardzo dobra sytuacja gospodarcza oraz realizacja inwestycji
zagranicznych z poprzednich lat spowodowata wzrost zapotrzebowania na ustugi wynajmu
krotkoterminowego dla klientéw biznesowych. Jednak obecnie sytuacja wewnetrzna (gwaltowny wzrost
inflacji) oraz podwyzki stop procentowych i niestabilnos¢ rynku ropy naftowej spowodowata koniecznosc
obnizki kosztéw przedsiebiorstw, ktéra to zwykle zaczyna sie od kosztéw podrézy stuzbowych, co wptywa
niekorzystnie na liczbe sprzedanych samochododni. Powyzsza tendencja rozpoczeta sie w drugiej potowie
2007 roku i trwa nadal. Jednoczesnie na osiggane zyski w tej branzy ma wplyw ksztaltowanie sie kursu
Euro, w ktérym wyrazone sg ceny dnia najmu.

Korzystnym czynnikiem, ktéry moze przyczyni¢ si¢ do wzrostu przychoddw i rentownosci dziatalnosci Rent-A-Car jest
perspektywa EURO 2012 ze wzgledu na wzmozone inwestycje w infrastrukture drogowg i wieksze inwestycje
zagraniczne. Zblizona do europejskiej jako$¢ i gestos¢ drdg i autostrad pozytywnie wptynie na wybodr srodka lokomoc;i
jakim jest wynajmowany samochoéd. Réwniez czynnik niepozadany w dziatalnosci autokarowej, a mianowicie rozwaj
tanich linii lotniczych, w dziatalnosci RaC jest pozytywny. W najblizszych latach przewidywany jest co najmniej 2%
wzrost rynku wynajmow krétkoterminowych w Polsce spowodowany rozwojem inwestycji zagranicznych i rozwojem
tanich linii lotniczych.

Orbis Transport Sp. z 0.0., prowadzac dziatalno$¢ krétkoterminowego wynajmu samochodéw na podstawie umowy
franchisingowej zawartej z firmg Hertz International Ltd, zajmuje czotowg pozycje wsréd firm Rent a Car w Polsce.
Wedtug ostatnich ocen, ORBIS Transport Sp. z 0.0. utrzymuje 30% udziat w rynku wynajméw dla klientéw biznesowych.

Rynek gier.

Miernikiem udziatu w rynku kasyn i salonéw gier jest podstawa do opodatkowania podatkiem od gier. Tak rozumiany
udziat Orbis Casino w rynku w odniesieniu do kasyn wynosi 22,6%, natomiast w zakresie salonéw gier na automatach
7,8%.

2.1.3 Otoczenie prawne

W | péitroczu 2008 roku zostaty ogtoszone nastepujace akty prawne, wazne dla prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
przez Orbis S.A.:

e Z dniem 01 lutego 2008 roku weszto w zycie rozporzadzenie Ministra Pracy i Polityki Spotecznej z dnia
29.01.2008 roku zmieniajace rozporzadzenie w sprawie wykonywania pracy przez cudzoziemcow bez
koniecznosci uzyskania zezwolenia na prace (Dz. U. nr 17, poz. 106), m.in. w ten sposéb, iz wydluzono okres
wykonywania pracy przez cudzoziemcow na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej bez koniecznosci uzyskania
zezwolenia na prace, ktore jest dopuszczalne w przypadku cudzoziemcéw nie posiadajacych obywatelstwa
panstwa czlonkowskiego Unii Europejskiej lub obywatelstwa panstwa Europejskiego Obszaru Gospodarczego
nie nalezacego do Unii Europejskiej lub obywatelstwa Konfederacji Szwajcarskiej, petnigcych funkcje w
zarzgdach osoéb prawnych, ktére uzyskaty wpis do rejestru przedsiebiorcow na podstawie przepiséw o
Krajowym Rejestrze Sagdowym

e Z dniem 27 lutego 2008 roku weszto w zycie rozporzgdzenie Ministra Infrastruktury z dnia 15.02.2008 roku w
sprawie nadawania uprawnien i licencji zawodowych w dziedzinie gospodarowania nieruchomosciami (Dz. U. nr
31, poz. 189). Rozporzadzenie okresla m.in. sposdb prowadzenia centralnych rejestrow rzeczoznawcéw
majatkowych, posrednikow w obrocie nieruchomosciami oraz zarzgdcéw nieruchomosci. Rozporzadzenie to
posrednio dotyczy sytuaciji, w ktérych Orbis S.A. na podstawie umoéw o zarzadzanie zarzadza
nieruchomosciami innych przedsiebiorcéw oraz sytuacji sporzadzania operatéw szacunkowych nieruchomosci.

e W Dz. U. nr 63 pod poz. 393 zostata opublikowana ustawa z dnia 18.03.2008 roku o zmianie ustawy o
rachunkowosci. Ustawa ta zmienia m.in. niektére definicje z art. 3 ustawy o rachunkowosci takie jak: jednostka
dominujaca, jednostka zalezna, jednostka wspoizalezna, jednostka stowarzyszona, grupa kapitalowa oraz
dodaje definicje jednostki dominujacej nizszego i wyzszego szczebla. Ponadto, ustawa zmienia m.in. tytut
rozdziatu 6, ktory brzmi ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe grupy kapitatowej”, jak i niektore artykuty w
tym rozdziale. Co do zasady ustawa wchodzi w zycie z dniem 01 stycznia 2009 roku i ma zastosowanie po raz
pierwszy do sprawozdan finansowych za rok obrotowy rozpoczynajacy sie w 2009 roku.
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2.2 Czynniki wewnetrzne

2.2.1 Program inwestycji Grupy Kapitalowej

Tab. 12 Znaczace obszary naktadéw inwestycyjnych w Grupie

Nazwa podmiotu w tys. zt

Podmiot dominujacy

Orbis S.A. 92 209

Podmioty zalezne

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. 17 441

Grupa Kapitatowa PBP Orbis 1017

Grupa Kapitatowa Orbis Transport 46 951
RAZEM Grupa Kapitatowa 157 618

Podmioty stowarzyszone

Orbis Casino Sp. z o0.0. 5572
RAZEM 163 190

Spoétka Orbis S.A. zrealizowata w | potroczu 2008 roku naktady na sSrodki trwate w wysokosci 92 209 tys. zi. z
przeznaczeniem m.in. na zakonczenie budowy otwartych w maju tego roku dwu kolejnych hoteli marki Etap oraz dalszg
modernizacje hotelu Grand w Warszawie (ktéry czesciowo réwniez wrocit do dziatalnosci pod marka Mercure), kolejne
hotele marek ekonomicznych, modernizacje innych wybranych hoteli wraz z wymiang mebli i wyposazenia, modernizacje
instalacji przeciwpozarowych, montaz klimatyzacji, jak réwniez przystosowanie obiektow dla potrzeb oséb
niepetnosprawnych.

Nakfady inwestycyjne poniesione przez Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. w pierwszym potroczu 2008 roku wyniosty
17 441 tys. zt i byly przeznaczone przede wszystkim na wyposazenie trzech nowych hoteli, ktérych spétka zostata
operatorem.

Nakfady inwestycyjne w Grupie Kapitalowej PBP Orbis w pierwszym potroczu 2008 roku wyniosty 1 017 tys. zt i byly
przeznaczone m.in. na adaptacje nowej siedziby Spotki PBP Orbis Sp. z 0.0. oraz zakup sprzetu informatycznego.

Wydatki inwestycyjne w Grupie Kapitatowej Orbis Transport w pierwszym potroczu 2008 roku wyniosty 46 951 tys. zi,
z tego 43 800 tys. zt zostato przeznaczone na zakupy samochoddw do dziatalnosci wynajmu dtugo i krétkoterminowego
jednostki dominujacej, spowodowane wzrostem popytu na swiadczone ustugi przez Hertz Lease oraz koniecznoscig
wymiany floty posiadanej przez Hertz Rent a Car. Pozostata kwota zostata przeznaczona na zakup autobuséw przez
PKS Gdansk Sp. z o0.0. i PKS Tarnobrzeg Sp. z 0.0. Ponadto w | pétroczu 2008 roku Grupa poniosta naklady w
wysokosci 52 tys. zt na zakup oprogramowania komputerowego oraz na zakup licencji na przewéz oséb.

Wydatki inwestycyjne Orbis Casino Sp. z 0.0. wyniosty 5 572 tys. zt i byly przeznaczone przede wszystkim na zakup
nowych automatéw i urzadzen do gry oraz na naktady na modernizacje i remonty. Dziatania tego typu sg istotne z uwagi
na koniecznos$¢ utrzymania odpowiedniej pozycji na rynku kasyn i salonow gier.

2.2.2 Strategia Grupy Hotelowej Orbis

W pierwszym potroczu 2008 roku Zarzad Orbis S.A. kontynuowat realizacje strategii zgodnie z zatozeniami
zaprezentowanymi w Strategii Grupy Hotelowej Orbis na lata 2005-2009 (raport biezacy 10/2005) oraz jej
zaktualizowanej wersji zaprezentowanej w czerwcu 2007 r. (raport biezacy 14/2007) obejmujacej lata 2007- 2011.

Gtéwne zalozenia Strategii Rozwoju Grupy Hotelowej ORBIS w latach 2007-2011 to:
e« wprowadzanie marki Etap na rynek Polski,

e kontynuacja rozwoju odnoszacej sukces marki Ibis,
e modernizacja czesci hoteli ORBIS z dostosowaniem do standardéw marek grupy Accor.
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W pierwszym poétroczu 2008 roku w ramach realizacji strategii prowadzone byly nastepujace dziatania
inwestycyjne:

Budowa lub konwersja na hotele nowych marek

Zgodnie z zalozong strategig rozwoju w Grupie trwa proces przygotowania budowy marek ekonomicznych Etap i Ibis
oraz Novotel i Mercure. W maju 2008 roku oddane zostaty do eksploatacji 2 hotele marki Etap: Krakéw Bronowice
i Katowice Centrum. Jeszcze w tym roku Grupa Hotelowa Orbis powiekszy sie o dwa kolejne obiekty marki Etap. Oba
hotele sg budowane we Wroctawiu: Etap Wroctaw Stadion i Etap Wroctaw Potudnie.

Istotne modernizacje hoteli istniejagcych

o W maju zakonczyly sie prace zwigzane z pierwszym i drugim etapem gruntownej przebudowy hotelu Grand w
Warszawie. Do eksploataciji oddano 158 nowoczesnych pokoi wyposazonych wedtug standardu marki Mercure.
Docelowo hotel posiada¢ bedzie 299 jednostek mieszkalnych. Obecnie kontynuowana jest trzecia faza
inwestycji, ktérej zakres obejmuje modernizacje pozostatych jednostek mieszkalnych, sal konferencyjnych,
fitness club, garazu podziemnego oraz parkingu naziemnego. Zakonczenie tej fazy inwestycji planowane jest
na czwarty kwartat 2008 roku.

e Zakonczona zostata druga faza inwestycji w hotelu Mercure Hevelius w Gdansku, ktorej zakres prac
obejmowat m. in. modernizacje pozostatych jednostek mieszkalnych na pietrach |-XIV, korytarzy wraz
z wymiang instalacji przeciwpozarowych i dostosowaniem catego hotelu do przepisbw w zakresie
bezpieczenstwa, telewizyjnych i internetowych, montazem klimatyzacji w jednostkach mieszkalnych, wymiang
mebli i wyposazenia. Trzecia faza inwestycji obejmie aranzacje oraz przebudowe pomieszczen
ogdlnodostepnych (antresola + parter) i bedzie realizowana od pazdziernika 2008 roku do maja 2009 roku.

o W hotelu Sofitel Victoria w Warszawie kontynuowane byly prace modernizacyjno-budowlane pomieszczen
ogodlnodostepnych m.in. holu recepcyjnego, sal balowych, klubu fithess, basenu itd. W modernizowanych
pomieszczeniach zostang wymienione meble oraz pozostate wyposazenie. Proces inwestycji planowany jest na
dwa lata.

¢ W Novotelu Airport w Warszawie zakonczony zostat drugi etap modernizacji tazienek w czesci ,starej”
hotelu. Kolejny trzeci etap prowadzony bedzie sukcesywnie od lipca 2008 roku i zakonczy sie przed koncem
biezacego roku.

¢ W hotelu Skalny w Karpaczu trwajg rozpoczete w ubieglym roku prace zwigzane z wymiang elewaciji,
modernizacjg wejscia gtéwnego oraz dachu. W najblizszych dniach rozpocznie sie modernizacja kolejnych 32
jednostek mieszkalnych na parterze, w zakresie prac budowlanych, wymiany instalacji, drzwi wejsciowych i
wyposazenia fazienek, jak rowniez wymiany mebli oraz wyposazenia w pokojach hotelowych.

e  Duzym programem inwestycyjnym planowanym na okres trzech lat objety zostat Novotel Marina w Gdansku.
Aktualnie prowadzone sg prace zwigzane z wymiang okien w czesci mieszkalnej, za$ od pazdziernika 2008
roku planowane jest rozpoczecie prac w czesci wysokiej budynku w zakresie dostosowania obiektu do
wymogow p. pozarowych, modernizacji 3 pieter w standardzie NOVATION.

Aktualnie prowadzone sg prace zwigzane z wykonaniem dokumentacji technicznej, przetargowej, budowlanej oraz
uzyskaniem stosownych zezwoleh w nastepujacych hotelach:

e w zakresie zmiany aranzacji i modernizacji pomieszczen ogdlnodostepnych: Novotel Marina, Novotel Centrum i
Posejdon w Gdansku, Skalny w Karpaczu, Novotel Centrum w Katowicach, Novotel Bronowice w Krakowie
oraz Novotel Centrum Poznan,

e W zakresie zmiany aranzacji i modernizacji zaréwno cze$ci mieszkalnej jak i pomieszczen ogélnodostepnych w
Novotelu we Wroctawiu.

W pozostatych obiektach wydatki inwestycyjne dotyczyly modernizacji o mniejszym zakresie, niemniej jednak

niezbednych dla prawidiowego funkcjonowania hoteli, bezpieczenstwa i komfortu gosci oraz zakupu $rodkéw trwatych,
w tym sprzetu komputerowego i oprogramowania.
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2.2.3 Zatrudnienie i koszty osobowe

Orbis S.A.

Przecietne zatrudnienie za | pétrocze 2008 r. jest o 10,8% nizsze od poziomu z roku poprzedniego. Jest to rezultatem
zamkniecia hoteli: Petropol, Arkona, Kosmos, Grand w Warszawie i Vera oraz redukcji zatrudnienia w funkcjonujacych
jednostkach. Tempo zmniejszania obsad w grupach dziatalno$ci pomocniczych jest szybsze niz w noclegach i
gastronomii.

Wskaznik zatrudnienia na 1 pokdj dostepny w oddziatach hotelowych obnizyt sie z 0,41 do 0,34.
Tab. 13 Przeci¢tne zatrudnienie w Orbis S.A. (w etatach) za I pélrocze 2008 r.

1-VI12008 1-VI12007 % zmiany
I. Ustugi hotelowe /1. do 5./ 22795 25511 10,6%
1. Noclegi 904,9 996,5 -9,2%
2. Gastronomia 13333 1498,6 -11,0%
3. Ustugi rézne 31,3 40,7 -23,1%
4. Dziatalno$¢ pomocnicza 8,0 12,8 -37,5%
5. Dziatalno$¢ handlowa 2,0 2,5 -20,0%
Il. Administracja i dyrekcja 528,5 600,8 -12,0%
lll. Eksploatacja nieruchomosci 186,2 230,7 -19,3%
IV. Marketing 201,7 201,2 +0,2%
RAZEM : 3195,9 3583,8 -10,8%

Spotka zakonczyta w | poétroczu 2008 roku proces reorganizacji swojej struktury oraz redukcji zatrudnienia. W tym
okresie zostaly wyptacone odprawy z tytutu restrukturyzacji zatrudnienia w facznej wysokosci 1 979 tys. zl, z czego
306 tys. zt zostato rozliczone w ciezar utworzonej w 2006 roku rezerwy, natomiast 1673 tys. zt obcigzyto wynik
biezacego okresu.

Koszty Swiadczen pracowniczych zmniejszyty sie z 101 127 tys. zt do 96 814 tys. zi, tj. 0 4,3%.
Przecietne miesieczne wynagrodzenie w Orbis S.A. w wysokosci 3 935 zt jest wyzsze od wyptaconego w | pétroczu
2007 roku o 12,8%.

Przecietne zatrudnienie za | pétrocze 2008 rok w Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. wyniosto 527 etatéw i byto wyzsze o
8,9% w odniesieniu do | pétrocza 2007 roku. Koszty swiadczen pracowniczych wyniosty w | pétroczu 2008 roku 13 653
tys. zt (wzrost 0 13,5% w stosunku do | pétrocza 2007 roku).

Grupa Kapitatowa PBP Orbis
Przecietne zatrudnienie za | potrocze 2008 roku wyniosto 542 etaty. Koszty swiadczen pracowniczych wyniosty w |
poétroczu 2008 roku 17 187 tys. zt (wzrost 0 6,7% w stosunku do | pétrocza 2007 roku).

Grupa Kapitatowa Orbis Transport
Przecietne zatrudnienie za | potrocze 2008 roku wyniosto 866 etatow. Koszty Swiadczen pracowniczych wyniosty w |
pétroczu 2008 roku 18 401 tys. zt (wzrost o 5,5% w odniesieniu do | potrocza 2007 roku).

Orbis Kontrakty Sp. z o.0.
Przecietne zatrudnienie za | potrocze 2008 roku wyniosto 5,25 etatu. Koszty swiadczen pracowniczych wyniosty w |
potroczu 2008 roku 424 tys. zt (wzrost o 9,3% w stosunku do | pétrocza 2007 roku).

UAB Hekon
Przecietne zatrudnienie za | pdtrocze 2008 roku wyniosto 56 etatow. Koszty swiadczen pracowniczych wyniosty w |
poétroczu 2008 roku 1 149 tys. zt (spadek o0 0,5% w stosunku do | potrocza 2007 roku).

Orbis Casino Sp. z o.0.
Przecietne zatrudnienie za | pdtrocze 2008 roku wyniosto 706 etatow. Koszty Swiadczeh pracowniczych wyniosty w |
pétroczu 2008 roku 14 383 tys. zt (wzrost 0 13,9% w stosunku do | pétrocza 2007 roku).
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2.2.4 Sprawy korporacyjne

Wyptata dywidendy

Orbis S.A.

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

Orbis Kontrakty Sp. z 0.0.

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

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Dywidenda w wysokosci 38 835 tys. zt nalezna Orbis S.A. na mocy uchwaty Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 26 czerwca 2008 roku. Na 30 czerwca 2008 roku dywidenda pozostawata
naleznoscia.

Zamiana oso6b zarzadzajacych

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

W dniu 19 czerwca 2008 roku Rada Nadzorcza Spotki powotata sktad Zarzadu VIl kadenciji (patrz raport biezacy
nr 17/2008).

PBP Orbis Sp. z o.0.

W dniu 16 czerwca 2008 roku pani Iwona Roszewska - Podniesinska ztozyta rezygnacje z funkcji czionka Rady
Nadzorczej. Z dniem 18 czerwca 2008 roku na stanowisko cztonka Rady Nadzorczej zostat powotany pan Marcin
Szewczykowski.

Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A.

W dniu 26 czerwca 2008 roku ZWZA spéiki powotato Zarzad i Rade Nadzorczg kolejnej kadencji. W sktad
Zarzadu weszli: Jean-Philippe Savoye (Prezes) oraz Yannick Rouvrais i Marcin Szewczykowski. W skfad Rady
Nadzorczej weszli: Ireneusz Wegtowski, Stefan Potocki i Noel Chretien.

WT Wilkasy Sp. z o.0.

W dniu 30 czerwca 2008 roku ZZW spdtki powotato nowy Zarzad w sktadzie: Randolph Edmonds (Prezes), Inesa
Kuczalska i Stanistaw Wilgocki.

Wybér biegtego rewidenta

Audyt sprawozdan finansowych Orbis S.A. oraz Grupy Kapitatowej Orbis w 2008 roku przeprowadza firma
Deloitte Audyt Sp. z 0.0. W dniu 22 kwietnia 2008 roku Rada Nadzorcza Spotki dokonata wyboru firmy
Swiadczacej ustugi biegtego rewidenta, powierzajac jej audyt sprawozdan finansowych za lata 2008-2010.

Deklaracja Ladu Korporacyjnego

Spotka opublikowata deklaracje fadu korporacyjnego w raporcie biezacym nr 7/2007. W raporcie biezacym nr
4/2008 Spotka poinformowata o niestosowaniu niektérych zasad ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”.
Oba raporty dostepne sa na stronie internetowej spotki www.orbis.pl.
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3. WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS

3.1 Rachunek zyskoéw i strat

Tab. 14 Rachunek zyskoéw i strat Grupy Kapitatowej Orbis

w tys. zt 1-vl 2008 1-V1 2007 % zmiany

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i

materiatow 552 200 536 361 3,0%
% udziat w przychodach ogétem™ 99,02% 97,82%
Koszt wtasny sprzedazy (410 427) (390 123) 5,2%
koszty sprzedazy i marketingu (27 196) (27 870) -2,4%
koszty ogdlnego zarzadu (79 008) (84 346) -6,3%
w tych:
- koszty amortyzacji (84 917) (81702) 3,9%
- koszty zatrudnienia (147 628) (148 239) -0,4%
- koszty ustug obcych (179 743) (165 622) 8,5%
% udziat w kosztach ogétem™* 97,08% 96,98%
Pozostate przychody operacyjne 5472 11926 -54,1%
Pozostate koszty operacyjne (6 141) (7 759) -20,9%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej - EBIT 34 900 38 189 -8,6%
Przychody finansowe 0 30 -100,0%
Koszty finansowe (9393) (7 862) 19,5%
Udziat w zyskach netto jednostek stowarzyszonych 279 1677 -83,4%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 25 786 32 034 -19,5%
Podatek dochodowy (5413) (6 763) -20,0%
Straty z dziatalnosci zaniechanej 0 0
Zysk (strata) netto 20373 25271 -19,4%
marza EBIT (EBIT/Przychody) 6,3% 71% -0,8pp
EBITDA 119 817 119 891 -0,1%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 21,7% 22,4% -0,7pp

* Przychody ogéfem rozumiane sg jako suma przychodow ze sprzedazy, pozostatych operacyjnych i finansowych.
** Koszty ogétem rozumiane sq jako suma kosztu wtasnego sprzedazy, kosztéw sprzedazy i marketingu, kosztéw ogodlnego zarzadu,
pozostatych kosztéw operacyjnych i kosztéw finansowych.

W | potroczu 2008 roku Grupa Kapitalowa Orbis wypracowata przychody ze sprzedazy prawie 3% wyzsze niz w tym
samym okresie roku ubiegtego. Jest to wynik wypracowany przy znaczacym zmniejszeniu dostepnej bazy hotelowej w
wyniku zakonczenia dziatalnosci 5 hoteli w 2007 roku. Ich przychody ze sprzedazy w pierwszym potroczu 2007 roku to
13 059 tys. zi. Gdyby poréwnywaé przychody bez hoteli zamknietych, wykazatyby wzrost o 5,5%. Jednoczesnie w
drugim kwartale biezgcego roku rozpoczety prace dwa nowo wybudowane hotele marki Etap. Ich wptyw na wyniki Grupy
wzrasta jednak stopniowo i nalezy spodziewac sie osiggniecia petnych mozliwosci w kolejnych okresach.

Z uwagi na rozmiary dziatalnosci najwiekszy wptyw na poziom przychodéw ze sprzedazy wywarta Grupa Hotelowa
Orbis, ktéra odnotowata w | pétroczu 2008 roku wzrost przychodéw ze sprzedazy w poréwnaniu z analogicznym

okresem 2007 roku.

W tym samym okresie czasu Grupa Kapitalowa PBP Orbis osiagneta przychody wyzsze niz w | pétroczu 2007 roku.
Najwiekszy wzrost przychodéw wystgpit w zagranicznej turystyce wyjazdowej. Znaczng dynamike odnotowano réwniez
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w segmencie kongreséw. Grupa odnotowata spadek przychodéw w segmencie zagranicznej turystyki przyjazdowe;j
wynikajacy w duzej mierze z niekorzystnych kurséw walut.

Grupa Kapitatlowa Orbis Transport rowniez wypracowata za | poétrocze 2008 roku przychody wyzsze niz w
analogicznym okresie 2007 roku. Spadek przychodéw w segmencie wynajmu krotkoterminowego i na dziatalnosci
przewozow autokarowych zostat zrekompensowany wzrostem przychodéw w segmencie wynajmu dtugoterminowego.

Koszt wlasny sprzedazy Grupy Kapitatowej zwiekszyt sie w | pétroczu 2008 roku w stosunku do analogicznego okresu
roku 2007 przede wszystkim w wyniku otwarcia trzech hoteli (2 nowych Etapéw i czesciowo Mercure Grand w
Warszawie), wzrostu kosztéw ustug noclegowych oraz wzrostu amortyzacji majatku trwatego, powiekszonego na skutek
duzych naktadéw inwestycyjnych. Koszty wzrosty nieco bardziej niz przychody operacyjne z uwagi na to, iz nowo
otwarte hotele w fazie rozruchu nie osiagajg jeszcze maksymalnej zdolnosci generowania przychodoéw.

Koszty sprzedazy i marketingu w | pétroczu 2008 kwotowo nieznacznie spadty w poréwnaniu z | potroczem roku 2007,
natomiast stosunkowo silnie spadly w tym czasie koszty ogdélnego zarzadu w poréwnaniu z analogicznym okresem
roku 2007. Taki stan spowodowany jest przede wszystkim relatywnie duzym kosztem z tytutu zwiekszenia rezerwy na
Swiadczenia emerytalne i podobne na poétrocze 2007 roku, ktéry nie wystapit w takiej wartosci w roku biezacym.

Pozostate przychody operacyjne Grupy w | pétroczu 2008 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2007 zmalaty,
co wynika miedzy innymi z otrzymania w 2007 roku dotacji do ustug transportowych, ktére nie wptynety w roku biezacym.
W tych samych okresach pozostate koszty operacyjne spadty.

Grupa Kapitatowa Orbis zamkneta potrocze, uzyskujac wynik operacyjny (EBIT) w wysokosci 34 900 tys. zt, co oznacza
spadek tego wyniku, gtéwnie z uwagi na zwiekszone koszty amortyzacji. Jednoczesnie wynik EBITDA wykazat warto$¢

119 817 tys. zl, pozostajgc na poziomie z roku ubiegtego.

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

Wszystkie opisane powyzej czynniki spowodowaty, ze w | pétroczu 2008 roku Grupa osiagneta zysk netto w wysokosci
20 373 tys. zt.
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Tab. 15 Wyniki finansowe spétek Grupy Kapitatowej Orbis

w tys.zt

Przychody netto ze sprzedazy
EBIT

EBITDA

Zysk netto

Przychody netto ze sprzedazy
EBIT

EBITDA

Zysk netto

Przychody netto ze sprzedazy
EBIT

EBITDA

Zysk netto

3.2 Wyniki operacyjne wiodacych spétek Grupy Kapitatlowej

| pétrocze | potrocze | pétrocze | potrocze
2008 2007 % zmiana 2008 2007 % zmiana
Orbis S.A. Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.
315197 310474 1,5% 70137 63 344 10,7%
60 786 51402 18,3% 27 607 24 065 14,7%
123 737 112 600 9,9% 32224 28 869 11,6%
47 885 40 288 18,9% 22 481 19723 14,0%
UAB Hekon Orbis Kontrakty
6 340 5337 18,8% 5347 4 459 19,9%
570 (433) - 4 863 4 069 19,5%
1157 235 392,3% 4 870 4075 19,5%
911 (474) - 3939 3295 19,5%
Grupa Kapitatowa PBP Orbis Grupa Kapitatowa Orbis Transport
94 934 90 689 4,7% 84 122 82 063 2,5%
(6 684) (5 046) -32,5% 1471 5408 -72,8%
(5263) (3 695) -42,4% 16 840 19113 -11,9%
(5331) (4974) -7,2% (1637) 3229 -

Wyniki finansowe Grupy i spétek sg konsekwencjg efektéw operacyjnych. Ponizej przedstawiamy podstawowe wskazniki
operacyjne osiagniete przez poszczegodlne spdtki Grupy Kapitatowej wraz z ich komentarzem.

3.21 Grupa Hotelowa Orbis

w tys.zt

Przychody netto ze sprzedazy
EBIT

EBITDA

Zysk netto

| pétrocze

2008

| potrocze
2007

% zmiana

Grupa Hotelowa Orbis

385 364 374 525 2,9%
42 851 36 500 17,4%
111013 103 176 7,6%
28 381 23 297 21,8%

Przychody ze sprzedazy w | pétroczu 2008 roku w Grupie Hotelowej Orbis okazaly sie wyzsze niz w | potroczu 2007
roku. Osiagnieto to mimo zmniejszonej bazy hotelowej o hotele zlikwidowane i sprzedane. Gdyby poréwnywac
przychody bez hoteli zamknigtych, wykazatyby one wzrost o 6,6%. Jednoczesnie w drugim kwartale rozpoczety prace
dwa nowo wybudowane hotele marki Etap. Oddano réwniez do uzytku 158 pokoi w Hotelu Mercure Grand w Warszawie,
w ktérym trwa kolejny etap modernizaciji. W pierwszych tygodniach funkcjonowania (otwarte w maju 2008) ich wptyw na
wyniki Grupy wzrastat stopniowo i nalezy spodziewac sie osiggniecia petnych mozliwosci dopiero w kolejnych okresach.
W zwigzku z otwarciem hoteli wzrost wykazat réwniez koszt wtasny sprzedazy. Natomiast koszty ogdlnego zarzadu
spadly znaczaco gtéwnie w zwigzku z relatywnie duzym kosztem z tytutu rezerw na $wiadczenia emerytalne i podobne

na potrocze 2007 roku.

Na koniec prezentowanego okresu Grupa Hotelowa Orbis osiggneta zysk netto w wysokosci 28 381 tys. zt.
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Tab. 16 Wskazniki operacyjne Grupy Hotelowej Orbis

Gmiesiecy 6 miesiecy .2 2008
o zakonczon. zakonczon. do 2007 w %
wskazniki 30.06.2008 30.06.2007
frekwencja 53,80% 52,80% 1,00pp
Srednia cena za pokdj (ARR) w zt 232,2 221,1 5,02%
przychdd na jeden dostepny pokdj
(RevPAR) w zt 124,8 116,7 6,94%
liczba sprzedanych pokojonocy 1 022 606 1045 483 -2,19%
liczba pokoi 10 688 10 938 -2,29%
zmiana
struktura sprzedanych pokojonocy w % w pkt %
Polacy 48% 44% 4,00pp
cudzoziemcy 52% 56% -4,00pp
klienci biznesowi 68% 67% 1,00pp
klienci turystyczni 32% 33% -1,00pp

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

W | pétroczu 2008 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2007 frekwencja w hotelach Grupy Hotelowej
Orbis nieznacznie wzrosta. Z uwagi na mniejszg baze pokoi dostgpnych odnotowano niewielkie obnizenie liczby
sprzedanych pokojonocy, jednak dzieki wzrostowi sredniej ceny za pokdj (ARR) Grupa uzyskata wzrost przychodu na
jeden dostepny pokdj (RevPar). Tradycyjnie w prezentowanym okresie wystapita przewaga klientéw biznesowych nad
klientami turystycznymi i cudzoziemcow nad Polakami.

3.2.1.1 Orbis S.A.

Pierwsze potrocze 2008 roku okazato sie dla Orbis S.A. lepsze niz rok wczesniej. Spotka odnotowata wzrost EBIT,
EBITDA i wyniku netto (yoy). Jest to efekt dobrych wynikéw operacyjnych. W ostatnich szesciu miesigcach w
poréwnaniu z analogicznym okresem 2007 roku zanotowano spadek liczby dostepnych pokoi w wyniku zakonczenia w
2007 roku dziatalnosci operacyjnej 5 hoteli. Znalazto to odzwierciedlenie w spadku liczby sprzedanych pokojonocy.
Pomimo to, Spdtka uzyskata wzrost przychodu na jeden dostepny pokdj (RevPar). Byto to mozliwe dzieki wyzszej cenie
za pokdj, ktéra | pétroczu 2008 roku wzrosta zarbwno w segmencie turystyki, jak i biznesu. W strukturze sprzedanych
pokojonocy wystapita zdecydowana przewaga liczby klientéw biznesowych nad turystycznymi i cudzoziemcow nad
klientami z Polski.

Tab. 17 Wskazniki operacyjne Orbis S.A.

6 ecy 6n ecy zmiana 2008

zakonczon. zakonczon.
wskazniki 30.06.2008  30.06.2007 9°2007wW%
frekwencja 50,70% 50,40% 0,30pp
Srednia cena za pokdj (ARR) w zt 240,1 2241 7,14%
przychdd na jeden dostepny pokdj
(RevPAR) w zt 121,8 113,0 7,79%
liczba sprzedanych pokojonocy 775480 826 749 -6,20%
liczba pokoi 8399 9058 -7,28%
zmiana w
struktura sprzedanych pokojonocy w % pkt %
Polacy 45% 42% 3,00pp
cudzoziemcy 55% 58% -3,00pp
klienci biznesowi 70% 69% 1,00pp
klienci turystyczni 30% 31% -1,00pp

*bez Hoteli Etap i Mercure Grand w Warszawie
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3.2.1.2 Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Przy znaczacym wzroscie przychodéw Hekon — Hotele Ekonomiczna S.A. uzyskat w | potroczu 2008 roku wynik wyzszy
o prawie 14,0% niz rok wczesniej w tym samym okresie. Osiggnieto to pomimo podniesionych kosztéw z uwagi na
wyposazenie i rozruch dwéch nowo otwartych w maju tego roku hoteli i czesciowe uruchomienie trzeciego, ktérych
wiascicielem jest Orbis S.A., a ktérych Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A. jest operatorem.

Jednoczes$nie w | potroczu 2008 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2007 roku hotele spétki Hekon-Hotele
Ekonomiczne S.A. uzyskaty bardzo dobre wskazniki operacyjne. W wyniku uruchomienia dwéch nowych hoteli marki
ekonomicznej, ulegta nieznacznemu obnizeniu $rednia cena za pokoj, jednak znacznie wzrosta ilos¢ sprzedanych
pokojonocy, poprawita sie frekwencja i przychdd na jeden pokéj RevPAR. Swiadczy to o duzej popularnosci wéréd
klientéw hoteli ekonomicznych marki Etap i Ibis. W hotelach spétki Hekon-Hotele Ekonomiczne dominowali klienci
biznesowi. Z uwagi na umiarkowang cene hotele te stajg sie jednak coraz bardziej popularne wsréd Polakéw, co
wyraznie wynika z zestawienia ponizej.

Tab. 18 Wskazniki branzowe Hekon — Hotele Ekonomiczne S.A.

6 mi .‘y 6 mi ',y

. . zmiana 2008
zakonczon. zakonczon.

wskazniki 30.06.2008 30062007 90 2007wW%
frekwencja 67,71% 64,30% 3,41pp
Srednia cena za pokéj (ARR) w zt 207,4 209,5 -1,01%
przychdd na jeden dostepny pokoj
(RevPAR) w zt 140,42 134,7 4,25%
liczba sprzedanych pokojonocy 247 130 218 841 12,93%
liczba pokoi 2 289 1880 21,76%
zmiana w pkt
struktura sprzedanych pokojonocy w % %
Polacy 58% 52% 6,00pp
cudzoziemcy 42% 48% -6,00pp
klienci biznesowi 63% 61% 2,00pp
klienci turystyczni 37% 39% -2,00pp

* wyniki prezentowane z hotelami Etap i Mercure Grand w Warszawie

3.2.1.3 UAB Hekon

Spotka UAB Hekon prowadzi hotel Novotel Vilnius w Wilnie na Litwie, ktory jest pierwszym hotelem Grupy Hotelowej
Orbis poza granicami Polski. W | pétroczu 2008 roku w poréwnaniu do analogicznego kwartatu ubiegtego roku hotel
odnotowat wzrost frekwencji o 13,4 pkt % oraz wzrost liczby sprzedanych pokojonocy o 19,1 %, co mimo spadku
sredniej ceny za pokoj po przeliczeniu na PLN o 7,6 % (w walucie litewskiej wzrost 0 2,2 %), przetozyto sie na wzrost
przychodu w ztotych na jeden dostepny pokoj RevPAR o 17,2% (w Ltl o 32,3 %). Struktura sprzedanych pokoi w hotelu
nie wykazata znaczacych zmian. W | pétroczu 2008 roku tradycyjnie gtéwnymi gosémi byli cudzoziemcy (96,3%), a w
ujeciu segmentowym zdecydowang wiekszos¢, bo az 82,7%, stanowili goscie biznesowi.

3.2.2 Grupa Kapitatlowa PBP Orbis

Tab. 19 Wskazniki branzowe Grupy Kapitalowej PBP Orbis

6miesiecy 6 miesiecy .
zoiczon zoiczon zmgmﬂ?d"
30,06.2008 30.06.2007 W
liczba Kiertow karzystajacych z usiug PBP Obis 506509 508 561 12,02%
liczbe uczestrikowwsjazdow zagranicznych zakugionych b
orgenizowenych przez PBP Orbis 2039 21778 3B34%
liczba turystéw zagranicznych Kiérzy odwiedkili Poiske 2 PBP Obis
(rezemturyd obeluzen przez Gentrum Turystyki Pryjazdonsj
cddialy terenone) 28378 35377 1978%
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W | potroczu 2008 r. z ustug PBP Orbis skorzystato tgcznie ponad 526 tys. osdb. Oznacza to spadek liczby klientéw, na
ktory ztozyly sie gorsze wyniki w zagranicznej turystyce przyjazdowej oraz w turystyce krajowej. Spadek przyjazdéw
dotyczyt gtéwnie rynku izraelskiego, amerykanskiego i niemieckiego, a jednym z gtéwnych powoddéw tego spadku byt
wzrost kursu zitotego w stosunku do USD i EUR oraz pogorszenie konkurencyjnosci oferty polskiej na rynkach
zagranicznych. Wysoki spadek liczby uczestnikéw wyjazddw krajowych wynika m.in. z ograniczenia podazy - z oferty
wylaczone zostaly nisko-marzowe, pracochtonne i nierentowne produkty, zas w sprzedazy pozostaty jedynie oferty
katalogowe, dostepne w systemie rezerwacyjnym. Ponadto produkt krajowy jest oceniany jako relatywnie drogi w
poréwnaniu z ofertg zagranicznych wycieczek czarterowych i coraz czesciej klienci decydujg sie na wakacje
zagraniczne, badz organizujg wypoczynek w kraju we wtasnym zakresie.

Doskonale natomiast rozwija sie segment zagranicznej turystyki wyjazdowej, gdzie odnotowano przyrost liczby
obstuzonych klientéw. Szczegodlnie duze zainteresowanie klientéw dotyczyto imprez wtasnych organizowanych przez
Centrum Turystyki Wyjazdowej oraz rezerwacji hotelowych dokonywanych przez Centrum Podrézy Korporacyjnych w
zakresie obstugi podrézy stuzbowych.

W obstudze podrézniczej zanotowano spadek liczby sprzedanych biletéw. Najwiekszy spadek dotyczyt sprzedazy
biletéw autokarowych, co w czesci wigze sie z likwidacjg regularnej linii do Wielkiej Brytanii w pierwszym kwartale br.
Spadki sprzedazy wystapity réwniez w sprzedazy biletéw lotniczych, promowych i kolejowych.

Spoétka PBP Orbis Sp. z 0.0. podlega procesowi restrukturyzacji. Wzrost kosztéw nie jest jeszcze pokryty wynikami
dziatalnosci, lecz nowo przygotowywana strategia i organizacja spotki w Sredniookresowej perspektywie czasowej
zaprocentuje zwiekszeniem wyniku finansowego.

3.2.3 Grupa Kapitatowa Orbis Transport

Tab. 20 Wskazniki branzowe Grupy Kapitalowej Orbis Transport

6 miesiecy 6 miesiecy .
or or zm;;7 ZV(VI; do

30.06.2008 30.06.2007
liczba oscb przewiezionych autokarani Gupy Orbis Transport 2064674 2220006 -7,00%
Liczba kilometrow przejechanych przez autokary Grupy Orbis Transport 14299671 16150103 -11,46%
Liczba samochododhi wynajmww ramech Hertz RaC 31632 B64 604%
liczba sampchoddw wyleasingonernych wrramech Hertz Lease (none
umony) 412 380 842%

W | potroczu 2008 roku w poréwnaniu z analogicznym okresem roku 2007 odnotowano spadek liczby osdéb
przewiezionych autokarami Grupy Orbis Transport. Spowodowane jest to gtéwnie zakonczeniem boomu na wyjazdy
zagraniczne po przystgpieniu Polski do Unii Europejskiej oraz dalszym rozwojem tanich linii lotniczych. Nastepstwem
spadku liczby pasazeréow jest ograniczenie nierentownych potgczen, co przeklada sie na zmniejszenie liczby
przejechanych kilometréw, przeprowadzone w wyniku zaplanowanej i zatwierdzonej strategii Spoftki, nastawionej na
zachowanie pozycji rynkowej i mozliwos¢ skutecznej walki z konkurencjg, przy jednoczesnym zachowaniu dobrych
wynikéw finansowych.

Dziatalnos¢ krétkoterminowego wynajmu samochoddw w | potroczu 2008 roku w poréwnaniu z analogicznym okresem
2007 roku odnotowata nieznaczny spadek liczby wynajetych samochododni, spowodowany stale rosngcq konkurencjg w
tym segmencie. Natomiast pion Hertz Lease odnotowat zauwazalny wzrost liczby nowo wyleasingowanych
samochodéw, co znalazto odzwierciedlenie we wzroscie przychodow z tej dziatalnosci w poréwnaniu z | pétroczem 2007
roku. Dane te sg potwierdzeniem, ze dziatalno$¢ leasingowa, realizowana przez spoétke, nadal znajduje sie w wyraznym
trendzie wzrostowym, a jej dalszy szybki rozwdj uzalezniony jest od wysokosci dostepnych srodkéw pienieznych na
finansowanie zakupu samochodéw.
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3.3 Bilans
3.3.1 Bilans Grupy Kapitatlowej Orbis

Tab. 21 Bilans skonsolidowany Grupy Kapitatlowej Orbis

% zmiana w ciagu

w tys.zt stan na 30.06.2008  stan na 30.06.2007 12 miesiecy
zakonczonych
30.06.2008
Aktywa trwate 2173202 2048 564 6,1%
% udziat w sumie bilansowej 88,0% 87,9%
Aktywa obrotowe 280512 265 636 5,6%
% udziat w sumie bilansowej 11,4% 11,4%
Aktywa trwate przeznaczone na sprzedaz 14 557 17 161 -15,2%
% udziat w sumie bilansowej 0,6% 0,7%
RAZEM AKTYWA 2 468 271 2 331 361 5,9%
Kapitat wtasny 1801972 1671277 7,8%
% udziat w sumie bilansowej 73,0% 71,7%
Zobowigzania 666 299 660 084 0,9%
% udziat w sumie bilansowej 27,0% 28,3%
RAZEM PASYWA 2468 271 2 331 361 5,9%

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate to gtéwny element Aktywow trwatych. Wsrdd nich najwazniejszymi pozycjami sg budynki
hotelowe, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej oraz grunty i prawa wieczystego uzytkowania gruntéw. Najwiekszy
wptyw na ksztaltowanie sie poziomu tej grupy aktywdw majg zmiany w bilansie jednostki dominujacej, poniewaz to
majatek tej jednostki przewaza w ogdlnej wartosci rzeczowego majatku trwatego. Wartos¢ tej pozycji w ciggu | pétrocza
2008 roku systematycznie rosnie w wyniku ponoszonych naktadow inwestycyjnych. W grupie hotelowej oddano do
eksploatacji dwa nowe hotele Etap w Krakowie i w Katowicach oraz czesciowo Mercure Grand w Warszawie. Kontynuuje
sie modernizacje obiektow oraz budowe kolejnych nowych hoteli. Jednoczesnie zwiekszeniu ulega flota samochoddéw,
bedacych wiasnoscig Orbis Transport Sp. z 0.0., co spowodowane jest wzrostem popytu na ustugi wynajmu dtugo i
krotkoterminowego.

Aktywa obrotowe

W Aktywach obrotowych dominujg trzy pozycje: Naleznosci handlowe, Naleznoéci krétkoterminowe inne oraz Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty. Na wielko$¢ pierwszej z wymienionych pozycji ma wptyw poziom obrotéw w dziatalnosci
hotelarskiej, transportowej i obstugi turystycznej. Wartos¢ tej pozycji rosnie na skutek sezonowego zwiekszania sie
obrotéw. Drugg co do wielkosci pozycjg sg Naleznosci krotkoterminowe inne. Wzrost tej pozycji w ciggu 12 miesiecy
wynika ze wzrostu naleznosci publicznoprawnych z tytutu VAT, co z kolei spowodowane zostalo wydatkami
inwestycyjnymi generujacymi taka nalezno$c, zwtaszcza w Orbis S.A., a w odniesieniu do konca 2007 roku dodatkowo
wzrostem wartoéci Krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych. Warto$é Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw
w | pétroczu 2008 nie dogonita wartosci na koniec | na poétrocza 2007 roku. Spowodowane to byto m.in. poniesionymi
naktadami inwestycyjnymi w zwigzku z realizacjg Strategii Rozwoju przez Orbis S.A. oraz przeznaczeniem $rodkow ze
sprzedazy nieruchomosci na spfate kredytu w rachunku biezacym przez Orbis Transport Sp. z 0.0.

Zobowigzania dlugoterminowe

W Zobowigzaniach dtugoterminowych Grupy Orbis prezentowanych jest 5 pozycji. Najwigksza z nich stanowig kredyty i
pozyczki. W stosunku do pétrocza 2007 stan zadtuzenia z tego tytutu pozostat na zblizonym poziomie, jednak
zwiekszenie ich kwoty w poréwnaniu do stanu na koniec 2007 roku bylo spowodowane przede wszystkim
wykorzystaniem przez Orbis S.A. kolejnych transzy inwestycyjnego kredytu terminowego. Od poczatku roku Orbis S.A.
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wykorzystat 45 min zt kredytu. Kolejne dwie istotne pozycje tj. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz
Rezerwa na Swiadczenia emerytalne i podobne odnotowaty niewielki spadek w stosunku do okreséw wczesniejszych.

Zobowigzania krétkoterminowe

W zobowigzaniach krétkoterminowych dominujg Zobowigzania krétkoterminowe inne, ktérych wzrost w okresie ostatnich
szesciu miesiecy 2008 roku spowodowany byt gléwnie zarachowaniem dywidendy naleznej akcjonariuszom Orbis S.A. z
wyniku za 2007 rok w kwocie ponad 18 min zl, a w dalszej kolejnosci réwniez przez zwiekszenie wartosci rozliczen
miedzyokresowych przychodow i kosztow w Orbis S.A. i w pozostatych spétkach. Pozycja ta okazata sie rowniez wyzsza
w stosunku do poétrocza 2007 roku. Drugg co do wielko$ci pozycjg bilansowa sg Kredyty i pozyczki. W ciggu 12 miesiecy
wykazywata ona spadek, a nastepnie wzrost do wartosci zblizonej do poczatkowej, gtéwnie w wyniku zwiekszenia
kredytu w rachunku biezacym przez Orbis Transport Sp. z 0.0. Znaczaca pozycja w tej grupie sa réwniez zobowigzania
handlowe, ktérych warto§¢ zwigzana jest gtéwnie z sezonowym ksztaftowaniem sie obrotow handlowych w
obstugiwanych w Grupie Kapitatowej segmentach.

3.3.2 Bilanse spétek Grupy Kapitatowej Orbis

Bilanse poszczegdlnych spétek Grupy Kapitatowej przestawia tabela ponize;.

Tab. 22 Bilanse spotek Grupy Kapitatowej Orbis

w tys. zt

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa przeznaczone do sprzedazy
RAZEM AKTYWA

Kapitat wlasny
Zobowigzania
RAZEM PASYWA

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa przeznaczone do sprzedazy
RAZEM AKTYWA

Kapitat wlasny
Zobowigzania
RAZEM PASYWA

Aktywa trwate
Aktywa obrotowe

Aktywa przeznaczone do sprzedazy
RAZEM AKTYWA

Kapitat wlasny
Zobowigzania
RAZEM PASYWA

% zmiana w

% zmiana w

ciagu 12 ciagu 12
miesigcy miesigcy
stan na stan na zakonczonych stan na stan na zakonczonych
30.06.2008 30.06.2007 30.06.2008 30.06.2008 30.06.2007 30.06.2008
Orbis S.A. Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.
2 139 840 2039 937 4,9% 211 290 197 692 6,9%
193 458 172 984 11,8% 196 002 193 576 1,3%
0 10 561 -100,0% 0 0 -
2 333 298 2 223 482 4,9% 407 292 391 268 4,1%
1715954 1601471 7,1% 352 322 346 187 1,8%
617 344 622 011 -0,8% 54 970 45 081 21,9%
2 333 298 2 223 482 4,9% 407 292 391 268 4,1%
UAB Hekon Orbis Kontrakty Sp. z o.0.
2737 4259 -35,7% 33 35 -5,7%
2516 2593 -3,0% 5901 4835 22,0%
0 0 - 0 0 -
5253 6 852 -23,3% 5934 4 870 21,8%
4343 3569 21,7% 5084 4221 20,4%
910 3283 -72,3% 850 649 31,0%
5253 6 852 -23,3% 5934 4870 21,8%
Grupa Kapitatowa PBP Orbis Grupa Kapitatowa Orbis Transport
22 234 25736 -13,6% 183 549 164 786 11,4%
81948 73 257 11,9% 35081 32 367 8,4%
7 600 0 - 6 957 6 600 5,4%
111 782 98 993 12,9% 225 587 203 753 10,7%
12 589 20 549 -38,7% 94 200 74 957 25,7%
99 193 78 444 26,5% 131 387 128 796 2,0%
111 782 98 993 12,9% 225 587 203 753 10,7%
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3.4 Przeptywy srodkow pienieznych

3.4.1 Przeplywy srodkow pienieznych Grupy Kapitatowej Orbis

Tab. 23 Przeptywy pieniezne netto Grupy Kapitatlowej Orbis

w tys. zt 1-V1 2008 1-V1 2007 % zmiany
Przeplyw y z dziatalno$ci operacyjnej 80 044 101 264 -21,0%
Przeplywy z dziatalno$ci inw estycyjnej (154 914) (109 435) -41,6%
Przeplyw y z dziatalno$ci finansow ej 39 904 (109) -
Razem przeplywy pienigzne netto (34 966) (8 280) -322,3%
Srodki pienigzne na koniec okresu 71386 98 967 -27,9%

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

Dziatalnos¢ operacyjna

W | pétroczu 2008 roku Grupa Kapitatowa Orbis wykazata dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j.
Gtéwnym zrodtem dodatnich przeptywéw z dziatalnosci operacyjnej byta amortyzacja. Drugg co do wielkosci korektg
dodatnig byta zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z wyjatkiem pozyczek i kredytow. Na zmniejszenie salda
przeptywow netto istotnie wptyneta zmiana stanu naleznos$ci. Ta pozycja zawazyta tez istotnie na tym, ze przeptywy
pieniezne narastajgco za 6 miesiecy 2008 roku byty nizsze, niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Dziatalnos¢ inwestycyjna

W | pétroczu 2008 roku Grupa Kapitatowa Orbis uzyskata ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej.
Ich warto$¢ w poréwnaniu z analogicznym okresem w 2007 roku jest zauwazalnie nizsza. Na uzyskanie takiego rezultatu
najwiekszy wptyw wywarta spotka Orbis S.A. poprzez zaangazowanie wiekszych sSrodkow finansowych w nowe
inwestycje hotelowe oraz spotka Orbis Transport Sp. z 0.0. poprzez zrealizowanie zakupdw samochodéw osobowych
przeznaczonych do wynajmu ditugo i krotkoterminowego. Gtéwnym zrédiem dodatnich wptywdw z dziatalnosci
inwestycyjnej byty przychody ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych, przede wszystkim Srodkéw transportu przez
spotke Orbis Transport Sp. z 0.0. , jednak ich wartos¢ byta nieznaczgca w poréwnaniu do pozycji ujemnych.

Dziatalnos¢ finansowa

W ciggu | pétrocza 2008 roku Grupa Kapitatowa Orbis osiggneta dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej. Na taki
wynik najwiekszy wptyw miaty: spotka Orbis S.A., ktéra zaciagneta kolejne transze inwestycyjnego kredytu terminowego
w wysokosci 45 min zt oraz spétka Orbis Transport Sp. z o0.0., ktéra zaciagneta kredyt w rachunku biezacym.
Najwiekszym ujemnym wydatkiem z tej dziatalno$ci byty sptaty oraz poniesione koszty obstugi kredytow.
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3.4.2 Przeptywy srodkéw pienieznych spétek Grupy Kapitatlowej Orbis

Tab. 24 Przeptywy srodkéw pienieznych spétek Grupy Kapitatowej Orbis

w tys. zt

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

Przeplywy z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeplywy z dziatalno$ci finansowej

Razem przeptywy pienigzne netto

Srodki pienigzne na koniec roku

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeplywy z dziatalno$ci finansowej

Razem przeplywy pieniezne netto

Srodki pienigzne na koniec roku

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy z dziatalno$ci finansowej

Razem przeplywy pieniezne netto

% zmiana w
ciagu 12 % zmiana w
miesiecy ciagu 12 miesiecy
| pétrocze | pétrocze zakonczonych | pétrocze | pétrocze zakonczonych
2008 2007 30.06.2008 2008 2007 30.06.2008
Orbis S.A. Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.
35260 49 027 -28,1% 16 809 18 835 -10,8%
(90 159) (68 088) -32,4% (8 155) (6 472) -26,0%
34 401 (9817) 450,4% (51) 970 105,3%
(20 498) (28 878) -29,0% 8603 13 333 -35,5%
9179 24 372 -62,3% 40 383 40 311 0,2%
UAB Hekon Orbis Kontrakty Sp. z 0.0.
809 25 3136,0% 3855 3008 28,2%
0 6 -100,0% 0 (27) -100,0%
(1415) (60) -2258,3% (8.000) (6 350) -26,0%
(606) (29) 1989,7% (4 145) (3 369) 23,0%
2151 1988 8,2% 2241 2242 0,0%
Grupa Kapitatowa PBP Orbis Grupa Kapitatowa Orbis Transport
10 564 16 643 -36,5% 12720 13997 -9,1%
(784) (395) -98,5% (40 187) (23 371) -72,0%
(2632) (1480) -77,8% 3007 5133 -41,4%
7148 14 768 51,6% (24 460) (4 241) 476,8%
10 332 21333 -51,6% 7100 8721 -18,6%

Srodki pienigzne na koniec roku

4. ANALIZA WSKAZNIKOWA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Na podstawie sprawozdan finansowych (rachunek zyskéw i strat oraz bilans) przeprowadzono analize obejmujaca

wskazniki rentownosci, aktywnosci i finansowania.

4.1 Wskazniki rentownosci

Wskaznik rentownosci kapitatu (ROE)

30,06.2008 30,06.2007

Zysk (strata) netto 20373 2527
Kapitat wasry BO 1800377 1661720
Kepitat wasry BZ 1801972 1671277
Rentownosé kapitatu whasnego 1,1% 1,5%

Wskaznik ten pokazuje stope zysku generowang przez inwestowany w przedsiebiorstwo kapitat. W | pétroczu 2008 roku

wskaznik ten zmalat z powodu nizszego zysku netto za ten okres niz rok wczesnie;.
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Wskaznik rentownosci aktywow (ROA)

30.06.2008 30.06.2007
Zysk (strata) netto 20373 25271
Adywa razemBO 236730 2265052
Adywa razemBZ 2468271 2331361
Rentownost aktywow 0,8% 1,1%

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

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto (ROS)

30.06.2008 30.06.2007
2y (strata) netto 20373 %21
Praychody ze sprzedazy prod, tow: | meterigtow 56220 536361
Rentownosc sprzeckzy netto 37 47%

Wskaznik ten pokazuje jaki zysk netto generuje jedna jednostka sprzedazy. Rentownos¢ sprzedazy netto obnizyta sie
gtéwnie z powodu nizszego zysku netto.

4.2 Wskazniki aktywnosci

Okres sptywu naleznosci

30062008 30.06.2007
NHlerosa herdone BO 60625 56263
Neeroéd herdone BZ 102199 83008
Przychody ze sprzecezy prod., tow | reterialow 552200 536361
Licbadri 180 180
Seybkosé cbrotu relemosa %5 232

Wskaznik ten pokazuje po ilu dniach $rednio nastepuje sptata naleznosci. W latach 2006-2007 wskaznik
ten pozostawat na zblizonym poziomie (30.06.2007 okoto 3,3 tygodnia). Na koniec czerwca 2008 roku jest nieznacznie
wyzszy, ale nadal jest to krétki termin (ok. 3,8 tygodnia), co swiadczy o tym, ze nie wystepuje zamrozenie srodkéw na
stanie naleznosci.

Szybkos¢ regulowania zobowigzan

30.06.2008 30.06.2007
Zobowigzania hendone BO B2 8933
Zobowizzania hendone BZ 80752 91008
Koszt sprzedanych prodLkiow; tonerowi meteriaiow 410427 30123
Licachi 180 180
Szybkosé cbrotu zohowiazan 81 ar:

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

30062008 30.06.2007
ZapesyBO 943 9189
Zapesy 7 11801 115
Koszt sprzecknych proc Ko, tonerowi meteriatow 4104771 30123
Lickadri 180 180
Seybkost cbrotu zapasdw 46 43

Wskaznik ten pokazuje ile dni $rednio trwa cykl obrotu zapasami. W | pétroczu 2008 roku Grupa skrécita cykl obrotu
zapasami, co $wiadczy o wyzszej efektywnosci ich wykorzystania.

4.3 Wskazniki finansowania

Stopa zadtuzenia

30062008 30062007
Zobowiegariacgiem 66520 630084
Qe pespow 2468271 2331 %1
Stopazadenia 20 83%4

Stopa zadiuzenia informuje o stopniu w jakim aktywa sg finansowane kapitatem obcym. W | poétroczu 2008 roku
wskaznik ten zmniejszyt sie ze wzgledu na wzrost kapitatu witasnego Spotki.

Wskaznik pokrycia odsetek

30.06.2008 30.06.2007
BBTA 119817] 11981
Sptata odsetek 8252 6678
Wskainik pokrycia odsetek 145 180

Wskaznik okresla obcigzenie przedsiebiorstwa sptatg odsetek. Wskaznik ten obnizyt sie w | pétroczu 2008 roku, nadal
jednak prezentuje bardzo bezpieczny poziom, gdyz EBITDA mogtaby pokry¢ prawie 15-krotnie wyzsze kwoty odsetek.

Wskaznik pokrycia aktywow trwalych kapitalem wiasnym

30062008 30062007
Kepitaly wesne 1801972 1671271
Adyatvee 217320} 2048554
Wik poleydia akywowtrwelych kepitdemmlasrym 2 81,6

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

30062008 30,06.2007

Adyna cbrotone 260512 26563
Zobowisgariakrdtkaterrinone 36123 31887
Wakazrik biezaoe) plynnosdi 083 083

Wskaznik biezacej ptynnosci informuje ile razy aktywa obrotowe pokrywajg zobowigzania krotkoterminowe. W | potroczu
2008 roku wskaznik ten pozostat na zblizonym poziomie.

5. PLANY SPOLEK GRUPY KAPITALOWEJ NA NASTEPNE OKRESY

W Il potowie 2008 roku mozna oczekiwac kontynuacji warunkéw sprzyjajacych polskiej gospodarce, pomimo
pogorszenia niektorych wskaznikéw w stosunku do tego samego okresu roku ubiegtego. Wzrost gospodarczy pozostaje
na bardzo dobrym poziomie, stad nalezy sie spodziewa¢ dalszego rozwoju zapotrzebowania na ustugi hotelowe,
turystyczne i transportowe.

W zwigzku z powyzszym przewidujemy, iz stan finansowy Grupy Kapitatowej pozostanie w tym okresie stabilny. Na
dzien 30.06.2008 roku Grupa Kapitatowa Orbis wykazuje zobowigzania obrotowe netto w wysokosci 55 616 tys. zt.
Kontynuacja dziatalnosci przez spoétki Grupy jest zapewniona z uwagi na fakt, iz w zobowigzaniach krétkoterminowych
kwota ponad 60 min. zt to otrzymane przedptaty na ustugi turystyczne i hotelarskie, ktére w przysztosci powiekszg
przychody i wynik skonsolidowany Grupy (wynika to z sezonowosci, specyficznej dla tego rodzaju dziatalnosci), a
wielko$¢ niewykorzystanych linii kredytowych w Grupie to 191 min. zt.

Orbis S.A.
W 2008 r. planowane sg nastepujace przedsiewziecia:
Program inwestycji.

Spodtka zamierza konsekwentnie realizowaé przyjeta strategie rozwoju. Nadzorowany przez Biuro Rozwoju Hoteli
Ekonomicznych proces inwestycyjny w zakresie modernizacji istniejgcej bazy hotelowej, a takze wprowadzania na rynek
Polski nowych obiektéw hotelowych (ekonomicznych) marki ETAP i IBIS wymusza koniecznos¢ ponoszenia przez Orbis
S.A. znaczacych naktadéw na prace projektowe, budowlane, zakup srodkéw trwatych oraz sprzetu komputerowego.

Do najwazniejszych zadan z punktu widzenia zaréwno zakresu prac, jak i wysokosci poniesionych w okresie 2008-2011
nakfadoéw bedg nalezaty nastepujace prace i obiekty:

e Kontynuacje i nowe modernizacje istniejgcej bazy hotelowej (hotele nieekonomiczne);

e Budowa nowych hoteli ekonomicznych na dziatkach bedacych w posiadaniu Orbis S.A. marki Etap i Ibis;

e  Obiekty hotelowe przewidziane do realizacji opracowaniem badawczo-rozwojowym, znajdujace sie na dziatkach
bedacych w zainteresowaniu Orbis S.A. lub Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.;

e Obiekty hotelowe budowane na dziatkach juz zakupionych przez Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A.

Zatrudnienie.

W  kwietniu 2008 roku nastgpita zmiana struktury Orbis integrujaca Oddziaty Spoétki dziatajgce dotychczas jako
samodzielni pracodawcy w jednego pracodawce Orbis S.A..

W drugiej czesci roku beda kontynuowane prace zwigzane z przygotowaniem projektéw prawa wewnetrznego z
zakresu prawa pracy i wynagrodzen pracownikow, ktére bedg obowigzywaé po uptywie okreséw waznosci unormowan
obowigzujacych w przejetych Oddziatach Spotki.

Spotka sukcesywnie rozszerza game dostepnych szkolen udostepniajgc nowe narzedzia i techniki szkoleniowe
umozliwiajgce podnoszenie kwalifikacji i umiejetnosci szerszej grupie pracownikéw w réznych grupach zawodowych.

Dziatania promocyjno-reklamowe i PR.

Strategia marketingowa Grupy Hotelowej Orbis na druga potowe 2008 roku jest kontynuacja celdw realizowanych od
poczatku roku:

e zwiekszania udziatu w rynku oraz utrzymywanie pozycji lidera na rynku ustug hotelowych w Polsce,

e state podnoszenie jakosci $wiadczonych ustug,

e rozwoj oferty dopasowanej do potrzeb naszych gosci, w tym wprowadzenie nowego produktu — m.in.
skierowanego do oséb niepalacych,

e intensyfikacja dziatan majacych na celu dotarcie do klienta (szeroka akcja reklamowa min. w Internecie,
sezonowa obecnos¢ w magazynach poktadowych linii lotniczych i rozktadach lotow, informacje w magazynach
branzowych, reklama na tablicach i kasetonach, promocje taczone z partnerami,

38



Grupa Kapitatowa Orbis
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej — | pétrocze 2008 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sg w tys. z, o ile nie podano inaczej)

e wspodtpraca z wydawcami informatorow i przewodnikow turystycznych oraz przygotowywanie wydawnictw
wiasnych,

e przygotowanie programu miedzynarodowego na 25-lecie Grands Vins Mercure,

e udziat w miedzynarodowych targach turystycznych,

e  kontynuacja wspétpracy z UNICEF.

Hekon-Hotele Ekonomiczne S.A. Spoditka planuje dalsze zwiekszanie naktadoéw inwestycyjnych na uruchomienie
nowych hoteli Etap i Ibis. W Il pétroczu 2008 roku spétka planuje rozszerzenie dziatalnosci hotelarskiej poprzez oddanie
do eksploatacji dwu kolejnych hoteli Etap.

UAB Hekon oraz Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. beda pracowac¢ nad dalszym rozszerzaniem biezacej dziatalnosci.

Grupa Kapitatowa PBP Orbis.

W Il potroczu 2008 roku planowana jest kontynuacja procesu restrukturyzacji Spotki. Jego celem jest optymalizacja
procesu zarzadzania oraz wykorzystania zasobow Spoftki poprzez:

e kontynuacje przeksztatcen organizacyjnych spotki

e prace wdrozeniowe w zakresie implementacji nowych systemoéw IT

e opracowanie koncepcji i schematu wszystkich systemow elektronicznych

e opracowanie nowej strategii komunikacji marketingowej

Grupa Kapitatowa Orbis Transport.

Cele strategiczne Spdtki i Grupy na Il potrocze 2008 roku nie ulegajg zmianom. Trendy rozwojowe bedg kontynuowane
w kazdej z podstawowych dziatalnosci Spotki oraz w spoétkach zaleznych:

pion przewozow autokarowych — kontynuacja rozpoczetego w 2006 roku programu redukcji kosztéw
realizacji przewozoéw poza sezonem, racjonalizacja istnienia i przebiegu linii i ujednolicenie rozktadéw oraz
objecie siecig anten wiekszosci miast w Polsce w ramach istniejacej struktury, zwiekszenie wypetnienia
poprzez akcje promocyjne i marketingowe, realizacja programu promowania marki potgczona z
wykorzystaniem autokarow podwykonawcéw, dalsza optymalizacja kosztéw, m.in. poprzez zmiany
organizacyjne w Grupie,

pion CFM — dalszy wzrost akcji handlowej w celu utrzymania dynamiki wzrostu liczby uméw/samochodéw
powyzej Sredniej rynkowej i wykorzystanie pozytywnej koniunktury w tym segmencie dziatania,
zapewnienie stabilnego i taniego zrodta finansowania dziatalnosci, redukcja kosztéw (wewnetrznych
i zewnetrznych) obstugi floty, zakonczenie wdrozenie nowego systemu operacyjnego do zarzadzania
umowami leasingu,

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

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

dziatalnos¢ parkingowa — poprawa obtozenia parkingdw poprzez wspotprace nie tylko z hotelami
ale i z okolicznymi biurami, podniesienie cen abonamentéw i pojedynczych biletéw parkingowych;
kontynuacja w porozumieniu z Orbis S.A. remontu parkingu przy ul. Nowogrodzkiej (remont dachu,
wymiana instalacji ppoz, renowacja elewacji).

spoitki zalezne — restrukturyzacja, optymalizacja, wzrost efektywnosci i rentownosci przewozéw

Orbis Casino Sp. z 0. o.

W Il pétroczu 2008 r. przewidziana jest kontynuacja remontu kasyna i salonu gier w Hotelu ,GRAND” w Warszawie, a w
zwigzku z remontem generalnym hotelu Novotel Centrum w Poznaniu planowany jest rowniez remont znajdujgcego sie

tam kasyna.
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6. WYDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU

e  Wybér audytora - dnia 3 lipca 2008 roku Spotka zawarta umowe z Deloitte Audyt Sp. z 0.0. na przeglad i badanie
sprawozdan finansowych Orbis S.A. i Grupy Kapitatlowej Orbis S.A. Umowa obejmuje przeglad pdtrocznych
sprawozdan finansowych, jednostkowych i skonsolidowanych, za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2008,
2009 i 2010r. oraz badanie rocznych sprawozdan finansowych, jednostkowych i skonsolidowanych za 2008, 2009
i 2010 r. (patrz raport biezacy 10/2008). Ten sam audytor bada¢ bedzie spétki zalezne: Hekon — Hotele
Ekonomiczne S.A., PBP Orbis Sp. z 0.0., Orbis Transport Sp. z 0.0..

e Fitch Ratings — 29 lipca 2008 roku Fitch Ratings potwierdzit dtugoterminowy rating krajowy dla Orbis S.A. na
poziomie BBB+ (pol) ze stabilng perspektywa (patrz raport biezgcy 22/2008).

e Orbis Kontrakty Sp. z 0.0. - z dniem 27 sierpnia 2008 roku Pan Marcin Szewczykowski zostat delegowany przez
Orbis S.A. do sktadu Zarzadu spdtki jako Czlonek Zarzadu, w miejsce przestajgcego petic¢ te funkcje Pana
Krzysztofa Andrzeja Geruli.

7. INFORMACJA O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Dnia 1 czerwca 2005 r. Spotka zawarta umowe z PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. na przeglad i badanie sprawozdan
finansowych Orbis S.A. i Grupy Kapitalowej Orbis S.A. Umowa obejmowata przeglad pétrocznych sprawozdan
finansowych, jednostkowych i skonsolidowanych, za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2005, 2006 i 2007r. oraz
badanie rocznych sprawozdan finansowych, jednostkowych i skonsolidowanych, za 2005, 2006 i 2007 r.

taczna kwota netto wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego z tytulu badania sprawozdan jednostkowych
i skonsolidowanych Orbis S.A. w | pétroczu 2008 roku wyniosta 453 tys. zt (500 tys. zt w | potroczu 2007 roku). Laczna
kwota wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdan finansowych
z pozostatych tytutdw ( szkolenie, doradztwo) wyniosta w | pétroczu 2008 roku 39 tys. zt (w | potroczu 2007 roku 10 tys.
zh).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. dokonata réwniez badania rocznych sprawozdan jednostkowych i skonsolidowanych

za 2007 rok nastgpujgcych podmiotow zaleznych: Hekon-Hotele Ekonomiczne, PBP Orbis Sp.z o0.0. oraz Orbis
Transport Sp. z 0.0.

8. OCENA ROZNIC MIEDZY WYNIKAMI PROGNOZOWANYMI | OSIAGNIETYMI

Zaktualizowana prognoza, opublikowana raportem biezacym nr 14/2007, przewiduje osiagniecie w catym 2008 roku
tacznego wyniku EBITDA dla Grupy Hotelowej Orbis w wysokos$ci 285 min zt.

Ponizej przedstawiono wyniki Grupy Hotelowej Orbis w | pétroczu 2008 roku.

Tab. 24

Przychody netto ze sprzedazy 385 364
EBITDA 111013
EBIT 42 851
Zysk netto 28 381

Wypracowany w pierwszym potroczu 2008 roku wynik EBITDA wyniost 111 013 tys. zt. Z uwagi na znaczng
sezonowos¢ prowadzonej dziatalnosci Zarzad na biezaco monitoruje mozliwos¢ realizacji prognozy. Ewentualna korekta
prognozy zostanie przekazana w formie raportu biezacego.
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PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU

Data Imie i nazwisko Stanowisko / Funkcja Podpis
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2008.09.05 | Ireneusz Andrzej Wegtowski Wiceprezes Zarzadu l, z 5

2008.09.05 | Yannick Yvon Rouvrais Czionek Zarzadu

2008.09.05 | Marcin Szewczykowski Czlonek Zarzadu Qj;/@/
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