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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Orbis S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Orbis (zwanej dalej ,,Grupa Kapitatowa”), w ktérej jednostka dominujaca jest Orbis
S.A. (zwana dalej ,,Spotka Dominujaca”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Brackiej 16.
Na sprawozdanie to sktadaja si¢ skonsolidowany rachunek zyskow i strat oraz skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian
w kapitale wtasnym, skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych za rok obrotowy od
1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku oraz informacje dodatkowe, obejmujace informacje o
przyjetej polityce rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad
Spétki Dominujacej.

Zarzad Spotki Dominujacej oraz cztonkowie jej Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami), zwanej dalej ,,Ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci skonsolidowanego sprawozdania
finansowego z przyjetymi przez Grupe Kapitatowa zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows
i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitalowe;.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,

— krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliSmy w taki
sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewno$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spotke
Dominujgca oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazaj acej
mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa oceng skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do
wyrazenia opinii.
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Jak przedstawiono w nocie 2.2 dodatkowych informacji i objasnie, na dzien sporzadzenia
pierwszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnego z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczodci Finansowej, Zarzad Spéiki Dominujacej rozpatrzyt rozne
interpretacje dotyczace MSR 17 i zdecydowal, iz prawa wieczystego uzytkowania gruntéw
otrzymane nieodptatnie w wyniku prywatyzacji spétek z Grupy powinny by¢ ujete w bilansie
w wartosciach ustalonych w wyniku niezaleznej wyceny. Na dzien 31 grudnia 2015 roku
i31 grudnia 2014 roku warto$¢ netto tych praw prezentowanych w pozycji Srodkéw trwatych
wynosita odpowiednio 261.884 tys. zt i 270.174 tys. z}, w pozycji nieruchomosci inwestycyjnych
odpowiednio 3.440 tys. z! i 3.485 tys. zl, a w pozycji aktyw6w klasyfikowanych jako przeznaczone
do sprzedazy 4.733 tys. zt na dzieti 31 grudnia 2015 roku oraz 9.566 tys. zi na dzien 31 grudnia 2014
roku. Jednoczesnie Grupa utworzyta na dziefi 31 grudnia 2015 roku i 31 grudnia 2014 roku rezerwg
na podatek odroczony dotyczacy praw otrzymanych nieodptatnie odpowiednio w kwocie 51.311 tys.
741 53.813 tys. zt. Naszym zdaniem z uwagi na fakt, iz tytul wtasnosci tych gruntéw nie przechodzi
na Grupe po zakofczeniu umowy, zgodnie z MSR 17 prawa te stanowig formg leasingu operacyjnego
i w zwiazku z tym powinny byé wykazywane w ewidencji pozabilansowej. Gdyby prawa
wieczystego uzytkowania gruntéw otrzymanych nieodptatnie nie zostaly ujgte w bilansie, to wynik
finansowy za okres 12 miesigcy zakoficzonych 31 grudnia 2015 roku, po uwzgle¢dnieniu podatku
odroczonego, bylby wyzszy o 10.667 tys. zk, a wynik lat ubiegtych na dzief 31 grudnia 2015 roku
bylby nizszy o 229.413 tys. zh. Analogicznie wynik finansowy za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2014 roku powinien byé wyzszy o 6.440 tys. zl, a wynik z lat ubieglych na dziefi
31 grudnia 2014 roku bylby nizszy o 235.852 tys. zt.

Dodatkowo Grupa ujela jako majgtek trwaly nabyte odplatnie prawa wieczystego uzytkowania
gruntéw, ktérych wartosé netto wynosita odpowiednio: 65.241 tys. zt na dziefi 31 grudnia 2015 roku
i 58.908 tys. zt na dziet 31 grudnia 2014 roku oraz jako aktywa klasyfikowane jako dostgpne do
sprzedazy w kwocie 187 tys. zt. Naszym zdaniem prawa te powinny zosta¢ zaklasyfikowane jako
leasing operacyjny zgodnie z MSR 17, a warto§¢ dokonanej platnosci wykazana jako
dlugoterminowe rozliczenie migdzyokresowe i rozliczana w czasie.

Naszym zdaniem, z wyjatkiem skutkéw korekt opisanych powyzej, dotyczacych klasyfikacji praw
wieczystego uzytkowania gruntéw, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe we
wszystkich istotnych aspektach:

— przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

- zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami ~Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

— zgodne z wplywajgcymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowiazujacymi Spétke Dominujaca oraz jednostki wchodzace w skiad Grupy
Kapitatowe;j.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2015 jest kompletne
w rozumieniu art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowoéci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa pafistwa niebgdacego pafistwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r.
poz. 133), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego, sa z nim zgodne.

Maciej Krasqs
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 10149

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

- 7
. - S
Maciej Krasof -} Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte Polska

Spoika z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 17 lutego 2016 roku
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RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ ORBIS
ZA ROK OBROTOWY 2015

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badana Spétk¢ Dominujaca

Spétka Dominujaca dziata pod firma Orbis S.A. Siedzibg Spétki jest Warszawa, ul. Bracka 16.
Spétka Dominujaca prowadzi dziatalno$¢ w formie spétki akeyjnej. Spétka Dominujgca jest wpisana
do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000022622.

Spétka Dominujgca dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Kapitat zakladowy Spétki Dominujacej wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit 92.154
tys. zt i dzielit si¢ na 46.077.008 akeji zwyktych o wartosci nominalnej 2 zI kazda. Po uwzglednieniu

korekty hiperinflacji, kapitat zakladowy wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku
w sprawozdaniu finansowym wyniost 517.754 tys. zt.

W sktad Zarzadu Spétki Dominujacej na dzien wydania opinii wchodzili:

— Gilles Stephane Clavie - Prezes Zarzadu,
— Ireneusz Andrzej Wegtowski - Wiceprezes Zarzadu,
— Marcin Wit Szewczykowski - Czlonek Zarzadu.

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii nie wystapily zmiany w skladzie Zarzadu Spotki
Dominujace;j.

2. Struktura Grupy Kapitalowej

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzief 31 grudnia 2015 roku objete zostaly
nastepujace spotki:

a)  Spolka Dominujaca — Orbis S.A.

Przeprowadziliémy badanie sprawozdania finansowego Spétki Dominujacej za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 2015 roku. W wyniku przeprowadzonego badania wydali$my w dniu 17 lutego 2016
roku opini¢ z zastrzezeniem o nastgpujacej tresci:

JJak przedstawiono w nocie 2.2 dodatkowych informacji i objasnie, na dzien sporzadzenia
pierwszego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, Zarzad rozpatrzyl rézne interpretacje dotyczace MSR 17
i zdecydowat, iz prawa wieczystego uzytkowania gruntéw otrzymane nieodptatnie w wyniku
prywatyzacji Spotki powinny by¢ ujete w bilansie w wartoéciach ustalonych w wyniku niezaleznej
wyceny. Na dziei 31 grudnia 2015 roku i 31 grudnia 2014 roku wartos¢ netto tych praw
prezentowanych w pozycji §rodkéw trwatych wynosita odpowiednio 208.892 tys. zt i 216.485 tys.
zt, w pozycji nieruchomosci inwestycyjnych odpowiednio 56.432 tys. zt157.175 tys. zt., a w pozycji
aktywow klasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy 15.197 tys. zt na dziefi 31 grudnia 2015
roku oraz 20.030 tys. zt na dzien 31 grudnia 2014 roku. Jednoczesnie Spétka utworzyta na dzief 31
grudnia 2015 roku i 31 grudnia 2014 roku rezerwe na podatek odroczony dotyczacy praw
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otrzymanych nieodptatnie odpowiednio w kwocie 53.299 tys. zt i 55.801 tys. z}. Naszym zdaniem
z uwagi na fakt, iz tytut wasnosci tych gruntéw nie przechodzi na Spétke po zakonczeniu umowy,
zgodnie z MSR 17 prawa te stanowia forme leasingu operacyjnego i w zwigzku z tym powinny by¢
wykazywane w ewidencji pozabilansowej. Gdyby prawa uzytkowania gruntéw otrzymanych
nieodptatnie nie zostaly ujete w bilansie, to wynik finansowy za 12 miesigcy zakoriczonych
31 grudnia 2015 roku po uwzglednieniu podatku odroczonego bytby wyzszy 0 10.667 tys. zt, a wynik
lat ubieglych na dzien 31 grudnia 2015 roku bylby nizszy o 237.889 tys. zt. Analogicznie wynik
finansowy za rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2014 roku powinien by¢ wyzszy o 6.440 tys. zi,
a wynik lat ubiegtych na dzieti 31 grudnia 2014 roku bylby nizszy o 244.328 tys. zt.

Dodatkowo Spétka ujeta jako rzeczowy majatek trwaty nabyte odptatnie prawa wieczystego
uzytkowania gruntéw, ktérych warto$¢ wyniosta 14.885 tys. zt na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz
15.255 tys. z} na dzief 31 grudnia 2014 roku oraz jako aktywa trwate klasyfikowane jako dostepne
do sprzedazy, ktérych warto$é wyniosta 187 tys. zt na datg 31 grudnia 2015 roku. Jednoczesnie
Spétka ujela jako element nieruchomosci inwestycyjnych nabyte odptatnie prawa wieczystego
uzytkowania gruntéw w wysokosci 13.142 tys. zt na dziefi 31 grudnia 2015 roku oraz 13.301 tys. zk
na dzien 31 grudnia 2014 roku. Naszym zdaniem prawa te powinny zosta¢ zaklasyfikowane jako
leasing operacyjny zgodnie z MSR 17, a wartos¢ dokonanej ptatnosci wykazana jako
dtugoterminowe rozliczenie migdzyokresowe i rozliczana w czasie.”

b)  Spolki objete konsolidacja metoda peina:

Nazwa i siedziba Udzial Podmiot przeprowadzajacy badanie Dzien bilansowy
Spolki w sprawozdania finansowego i rodzaj wydanej konsolidowanej
kapitale opinii jednostki
(W %)

Hekon Hotele 100% | Deloitte Polska Spétka z ograniczong 31 grudnia 2015
Ekonomiczne S.A. odpowiedzialnoscia Sp. k.
z siedziba w (opinia wydana 17 lutego 2016 roku — z
Warszawie zastrzezeniem dotyczacym klasyfikacji praw

wieczystego uzytkowania gruntéw nabytych

odpfatnie)
UAB Hekon z 100% | UAB Deloitte Lietuva 31 grudnia 2015
siedziba w Wilnie (opinia nie wydana do dnia wydania opinii z

badania skonsolidowanego sprawozdania Grupy

Orbis)
Orbis Kontrakty Sp. 100% | Revision — Rzeszéw Jozef Krdl Sp. z 0.0. Spétka 31 grudnia 2015
2 0.0. z siedzibg w Komandytowa (opinia bez zastrzezen — wydana
Warszawie 12 lutego 2016 roku)
Accor Pannonia 99,92% | Deloitte Auditing and Consulting Ltd. (opinia nie | 31 grudnia 2015
Hotels Zrt. z wydana do dnia wydania opinii z badania
siedziba w skonsolidowanego sprawozdania Grupy Orbis)
Budapeszcie
Accor Hotels 100,00% | Deloitte Audit S.R.L(opinia nie wydana do dnia 31 grudnia 2015
Romania SR.L z wydania opinii z badania skonsolidowanego
siedzibg w sprawozdania Grupy Orbis)
Bukareszcie
Katerinska Hotel 100,00% | Deloitte Audit s.r.o. (opinia nie wydana do dnia 31 grudnia 2015
s.r.0. z siedziba w wydania opinii z badania skonsolidowanego
Pradze sprawozdania Grupy Orbis)
Novy Smichov Gate | 100,00% | Deloitte Audit s.r.o. (opinia nie wydana do dnia 31 grudnia 2015
a.s z siedziba w wydania opinii z badania skonsolidowanego
Pradze sprawozdania Grupy Orbis)
H-DEVELOPMENT | 100,00% | Deloitte Audit s.r.o. (opinia nie wydana do dnia 31 grudnia 2015
CZ a.s. z siedziba w wydania opinii z badania skonsolidowanego
Pradze sprawozdania Grupy Orbis)
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Business Estate 100,00% | Deloitte Audit s.r.o. (opinia nie wydana do dnia 31 grudnia 2015
Entity a.s. zsiedziba wydania opinii z badania skonsolidowanego

w Pilznie sprawozdania Grupy Orbis)

Accor-Pannonia 100,00% | Deloitte Audit s.r.o. (opinia nie wydana do dnia 31 grudnia 2015
Slovakia, s.r.0. z wydania opinii z badania skonsolidowanego

siedziba w sprawozdania Grupy Orbis)

Bratystawie

W badanym roku obrotowym Spétka Dominujaca wlaczyta do konsolidacji nastgpujace
jednostki: Accor Pannonia Hotels Zrt., Accor Hotels Romania S.R.L, Katerinska Hotel s.r.o.,
Novy Smichov Gate a.s, H-DEVELOPMENT CZ a.s, Business Estate Entity a.s., Accor-
Pannonia Slovakia, s.r.o., Blaha Hotel Széllodaiizemeltetd Kft.(jednostka konsolidowana
metoda praw wiasnosci). Wplyw tej decyzji na skonsolidowane sprawozdanie finansowe
(przed dokonaniem korekt konsolidacyjnych) byt nastgpujacy

— zwigkszenie sumy bilansowej o 551 605 tys. zi

— zwiekszenie przychodéw o 454.654 tys. zi,

- zwiekszenie wyniku netto o 55.956 zt.

3. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dzialalno$¢ Grupy Kapitatowej w 2014 roku zamknela si¢ zyskiem netto w wysokosci 89.197 tys.
7. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2014 podlegato
badaniu przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony
Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. Biegly rewident wydat o tym
sprawozdaniu opini¢ z zastrzezeniem.

Walne Zgromadzenie zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2014 odbyto si¢ w dniu 11 czerwca 2015 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostato ztozone w Krajowym
Rejestrze Sgdowym w dniu 18 czerwca 2015 roku.

4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz Kkluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwatg z dnia 15 maja 2014 roku na
podstawie upowaznienia zawartego w par. 20 ust. 2 pkt 8 statutu Orbis S.A. oraz par. 9 ust. 1 pkt. 10
Regulaminu Rady Nadzorczej Spétki. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 16 czerwca 2014 roku, zawartej pomi¢dzy
Spétka Dominujaca a firma Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.
z siedziba w Warszawie, al. Jana Pawta I 19, wpisana na prowadzong przez Krajowa Radg Biegtych
Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73.
W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Macieja Krasonia (nr ewidencyjny
10149) w siedzibie Spétki Dominujacej w dniach od 7 do 24 grudnia 2015 roku, od 11 stycznia do
3 lutego 2016 roku oraz poza siedziba Spétki Dominujacej do dnia wydania niniejszej opinii.

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz
spelniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. nr
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77, poz. 649 z pbzniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowe;.

5. Dostepnosé danych i o§wiadczenia kierownictwa Spétki Dominujacej

Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania. Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu
biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono zadane dokumenty i dane, jak réwniez
udzielono wyczerpujacych informacji i wyjanied, co migdzy innymi zostalo potwierdzone
pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spétki Dominujgcej z dnia 17 lutego 2016 roku.
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielkosci ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat
i sprawozdania z catkowitych dochodéw, skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
oraz wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Grupy Kapitalowej, jej sytuacj¢ finansowa
i majatkowa w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegly.

Podstawowe wielko$ci z rachunku zyskoéw i strat i sprawozdania
: s 2015 2014*
7 catkowitych dochdow (w tys. z1) —

Przychody ze sprzedazy 1.262.726 707.785
Koszty dziatalnodci operacyjnej (1.073.421) (611.267)
Wynik na dziatalnoéci operacyjnej 221.683 101.103
Zysk (strata) netto 181.582 89.197
Catkowite dochody ogétem 183.185 89.335
Podstawowe wielko$ci ze sprawozdania z sytuacii finansowej 2015 014
(w tys. zh) = =
Zapasy 6.763 4.123
Nalezno$ci handlowe 50.555 25.344
Aktywa obrotowe 372.448 290.747
Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 23.057 11.046
Suma aktywow 2.483.896 2.097.544
Kapitat (fundusz) wlasny 1.783.288 1.952.322
Zobow1al.zama' krotl‘(oter'mmowe (w tym krotkotermmowe 295186 107.121
rezerwy i rozliczenia migdzyokresowe bierne)

Zobowiazania handlowe 717.874 40.514
Suma zobowiazan i rezerw 700.608 145.222
Wskazniki rentownodci i efektywnosci 2015 2014
— rentowno$¢ sprzedazy 18% 14%
— rentownos$¢ netto kapitatu wlasnego 11% 5%
— wskaznik rotacji majatku 0,51 0,34
— wskaznik rotacji naleznosci w dniach 10,82 12,32
— wskaznik rotacji zobowiazan w dniach 19,85 38,58
— wskaznik rotacji zapaséw w dniach 1,83 2,39
Plynnoéé/Kapital obrotowy netto

— stopa zadluzenia 28% 7%
— stopien pokrycia majatku kapitalem wiasnym 72% 93%
— kapitat obrotowy netto (w tys. zt) 170 319 194 672
— wskaznik ptynnosci** 1,76 2,82
- wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,62 2,68

* W wyniku zmian prezeniacji wprowadzonych przez Grupg Orbis opisanych w nocie numer 2.4 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, wskazniki w niniejszej opinii na dzier 31 grudnia 2014 roku
zostaly odpowiednio przeliczone i réznig sig tym samym od wskaznikéw zaprezentowanych w opinii z badania
sprawozdania finansowego Grupy Orbis na dziet 31 grudnia 2014 roku

** W wyliczeniu wskaznika ptynnosci licznik stanowi suma aktywéw obrotowych i aktywow przeznaczonych
do sprzedazy
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Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystapienie w roku 2015 nastgpujgcych
tendencji:

wzrost rentownosci sprzedazy 1 rentownosci netto kapitatu wiasnego,

wzrost rotacji majatku,

spadek rotacji naleznosci, zobowigzani i zapaséw w dniach,

wzrost stopy zadhuzenia przy jednoczesnym spadku stopnia pokrycia majatku kapitalem
wiasnym,

spadek kapitatu obrotowego netto,

spadek wskaznikéw ptynnosci.

Na zmiany w wysoko$ci wskaznikéw mialo w glownej mierze rozszerzenie Grupy w wyniku
transakcji nabycia Spolek z Europy Srodkowo-Wschodniej przeprowadzonej w dniu 7 stycznia 2015
roku.
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L. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1.

Informacje na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dziefi 31 grudnia
2015 roku i obejmuje:

skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia
2015 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 181.582 tys. zi,

skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku wykazujacy catkowity dochod ogotem w kwocie 183.185 tys. zt,
skonsolidowanie sprawozdanie sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku,
ktére po stronie aktywéw oraz po stronie kapitatow whasnych i zobowiazan wykazuje sumg
2.483.896 tys. zi,

skonsolidowane  sprawozdanie =~ ze zmian w  kapitale wlasnym za  okres
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujace zmniejszenie kapitatu wlasnego
o kwote 169.034 tys. zi,

skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienig¢znych za okres od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku wykazujgce zwigkszenie stanu $rodkéw pienigznych o kwotg 32 180 tys.
1,

informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje objasniajace.

Badanie objelo okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku i polegato gtéwnie na:

2,

badaniu prawidtowoéci i rzetelnosci przygotowanego przez Zarzad Spdtki Dominujacej
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

ocenie prawidtowosci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych,

przegladzie sporzadzonych przez innych bieglych rewidentéw opinii i raportéw z badania
sprawozdan finansowych spétek zaleznych i stowarzyszonych, podlegajacych konsolidacji.

Dokumentacja konsolidacyjna

Spétka Dominujaca przedstawita dokumentacje konsolidacyjng obejmujaca:

sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,

sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad (polityki)
rachunkowos$ci obowigzujacych przy konsolidacji,

sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych przeliczane na walutg polska,

korekty i wylaczenia dokonywane w celu konsolidacji, niezbedne do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

obliczenia warto$ci godziwej aktywéw netto jednostek podporzadkowanych,

obliczenia wartodci firmy oraz zysku z tytutu okazyjnego nabycia, jak réwniez odpiséw wartosci
firmy z tytutu utraty wartosci,

obliczenia udziatéw niedajgcych kontroli,
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— obliczenia réznic kursowych z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek
podporzadkowanych, wyrazonych w walutach obcych.

Konsolidacja sprawozdain Grupy Kapitatowej, w odniesieniu do jednostek zaleznych, zostala
przeprowadzona metoda petng przez sumowanie w pelnej wysokosci wszystkich odpowiednich
pozycji sprawozdan finansowych Spéotki Dominujacej i jednostek zaleznych objetych konsolidacja.

W odniesieniu do jednostek stowarzyszonych zastosowano metod¢ praw whasnosci. Wartos¢ udziatu
Spotki Dominujgcej w jednostce stowarzyszonej skorygowano o przypadajgce na rzecz Spotki
Dominujacej zwickszenia lub zmniejszenia kapitatu wiasnego jednostki stowarzyszonej, ktore
nastapily w ciaggu okresu objetego konsolidacjg oraz pomniejszono o nalezne od tych jednostek
dywidendy.

Spétka Dominujgca sporzadzajaca sprawozdanie skonsolidowane nie stosowala istotnych
uproszczen i odstepstw od przyjetych zasad konsolidacji w stosunku do kontrolowanych jednostek.

3. Uzasadnienie wydanej opinii

Jak przedstawiono w nocie 2.2 dodatkowych informacji i objasnien, na dziefi sporzadzenia
pierwszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnego z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, Zarzad Spotki Dominujacej rozpatrzyt rézne
interpretacje dotyczagce MSR 17 i zdecydowal, iz prawa wieczystego uzytkowania gruntow
otrzymane nieodptatnie w wyniku prywatyzacji spétek z Grupy powinny by¢ ujete w bilansie
w wartosciach ustalonych w wyniku niezaleznej wyceny. Na dzien 31 grudnia 2015 roku
i31 grudnia 2014 roku warto$é netto tych praw prezentowanych w pozycji $rodkéw trwatych
wynosila odpowiednio 261.884 tys. zt i 270.174 tys. zt, w pozycji nieruchomosci inwestycyjnych
odpowiednio 3.440 tys. zt i 3.485 tys. zt, a w pozycji aktywéw klasyfikowanych jako przeznaczone
do sprzedazy 4.733 tys. zt na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz 9.566 tys. zt na dzien 31 grudnia 2014
roku. Jednoczes$nie Grupa utworzyla na dzien 31 grudnia 2015 roku i 31 grudnia 2014 roku rezerwe
na podatek odroczony dotyczacy praw otrzymanych nieodplatnie odpowiednio w kwocie 51.311 tys.
7k i 53.813 tys. zt. Naszym zdaniem z uwagi na fakt, iz tytut wlasnosci tych gruntéw nie przechodzi
na Grupeg po zakoficzeniu umowy, zgodnie z MSR 17 prawa te stanowia formg leasingu operacyjnego
i w zwigzku z tym powinny by¢ wykazywane w ewidencji pozabilansowej. Gdyby prawa
wieczystego uzytkowania gruntéw otrzymanych nieodptlatnie nie zostaly ujete w bilansie, to wynik
finansowy za okres 12 miesigcy zakoficzonych 31 grudnia 2015 roku, po uwzgl¢dnieniu podatku
odroczonego, bylby wyzszy o 10.667 tys. zt, a wynik lat ubiegtych na dzien 31 grudnia 2015 roku
bylby nizszy o 229.413 tys. zt. Analogicznie wynik finansowy za rok obrotowy zakofczony
31 grudnia 2014 roku powinien by¢ wyzszy o 6.440 tys. zt, a wynik z lat ubieglych na dziefi
31 grudnia 2014 roku bylby nizszy o 235.852 tys. z.

Dodatkowo Grupa ujela jako majatek trwaly nabyte odptatnie prawa wieczystego uzytkowania
gruntéw, ktorych wartosé netto wynosita odpowiednio: 65.241 tys. zt na dzien 31 grudnia 2015 roku
i 58.908 tys. zt na dzief 31 grudnia 2014 roku oraz jako aktywa klasyfikowane jako dostgpne do
sprzedazy w kwocie 187 tys. zt. Naszym zdaniem prawa te powinny zosta¢ zaklasyfikowane jako
leasing operacyjny zgodnie z MSR 17, a warto$¢ dokonanej platnosci wykazana jako
dtugoterminowe rozliczenie migdzyokresowe i rozliczana w czasie.

4. Kompletnosé i poprawno§é sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalno§ci Grupy Kapitalowej

Spétka Dominujaca potwierdzita kontynuacje dziatalnosci przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Istotne zasady wyceny aktywow, kapitatéw wiasnych i zobowiazaf,
pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania

Deloitte Polska Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. 13



GRUPA KAPITALOWA ORBIS

finansowego zostaly opisane w dodatkowych informacjach i obja$nieniach do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Spotka Dominujaca sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej,
skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat oraz skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych
dochodéw oraz opisdw stownych zgodnie z zasadami zawartymi w MSSF.

Zarzad Spétki Dominujacej sporzadzit i zalaczyt do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej w roku obrotowym 2015. Sprawozdanie
z dziatalnosci zawiera informacje wymagane przez art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz
rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133). Dokonali$my sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie
ujawnionych w nim informacji, ktérych bezposrednim Zrédtem jest zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadezenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Spétki Dominujacej pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzit,
iz Grupa Kapitalowa przestrzegata przepiséw prawa.

H | //
. L .
Maciej Krason

Kluczowy biegty rewident

przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 10149

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

(\lk - S
Maciej Kras ;.3»

iceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte Polska
Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 17 lutego 2016 roku
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