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I. INFORMACJA WSTĘPNA

MASTERS  S.A.  jest Spółką  powstałą z przekształcenia  ZPO „ELPO”  na podstawie Ustawy z dnia 13 lipca 1990 r. o prywatyzacji przedsiębiorstw państwowych ( Dz. U. nr 51 poz. 298 i 1991 r. nr 69 poz. 253 ) oraz Zarządzenia Ministra Finansów z dnia 10 listopada 1990 r. 

w sprawie ustalania należności za korzystanie z mienia Skarbu Państwa ( MP nr 43 poz..334, w 1992 roku nr 18 poz.123 i  1993 r. nr 28 poz. 174 z późniejszymi zmianami ).  Spółka w drodze umowy leasingowej przejęła majątek oraz wszelkie zobowiązania i należności od Skarbu Państwa z dniem 01.06.1994 r.

W dniu 31/03/2000 r. Spółka  podpisała ze Skarbem Państwa – Ministrem Skarbu Państwa   reprezentowanym przez  Dyrektora Delegatury Skarbu Państwa we Wrocławiu:

1/Aneks do umowy z dnia 13 lutego 1995 r. o oddanie mienia  Skarbu Państwa do odpłatnego korzystania . Aneks umożliwia  przeniesienie prawa własności  mienia przedsiębiorstwa  w rozumieniu  art. 55 k.c. (oddanego Spółce  do odpłatnego korzystania)  przed całkowitą  spłatą należności  wynikających z ww. umowy.

2/ Umowę przeniesienia  własności przedsiębiorstwa i ustanowienia hipotek. Umowa ta przenosi na Spółkę  prawo własności mienia  Skarbu Państwa  oddanego Spółce  do odpłatnego korzystania  na podstawie umowy  o której mowa w pkt. 1. Cenę nabycia przedsiębiorstwa  ustalono na kwotę  1.300.000 zł zaliczając na jej poczet  kwotę 894.383,40 zł  tj. sumę rat  kapitałowych  uiszczonych dotychczas przez Spółkę . Pozostała do zapłaty kwota 405.616,60 zł. Na dzień 31/12/2003 kwota ta wynosi 120.295  zł.  

Na podstawie art. 104 ustawy z dnia 14 czerwca 1960 r.- Kodeks postępowania administracyjnego ( Dz. U. z 1980 r. Nr 9 poz. 26 z późniejszymi zmianami ) oraz art. 49 § 1 art. 50a i  art. 51 § 1 ustawy z dnia 22 marca 1991 r. Prawo o publicznym obrocie papierami wartościowymi i  funduszach powierniczych ( Dz. U. z  1994 r. Nr 58,  poz. 239,  Nr 71, poz. 313  i  Nr 121,  poz. 591 i  Dz. U z 1996 r. Nr 45,  poz. 19,  Nr 75 poz. 357  i  Nr 106,  poz. 496)  oraz uchwały Nr 383 Komisji Papierów Wartościowych z dnia 18 października 1996 r.  decyzją nr RF - 411-31/ 96 -55/96 Komisja Papierów Wartościowych w Warszawie, dopuściła Spółkę do obrotu publicznego.  Dnia 20 lutego 1997 r.  Spółka zadebiutowała na  Giełdzie Papierów Wartościowych  w Warszawie, najpierw na rynku wolnym  a następnie Uchwałą  Nr 82/468/97 Rady Giełdy Papierów Wartościowych z dnia 11 czerwca 1997 r. notowania akcji Spółki zostały przeniesione na rynek równoległy. 

 Dnia 01 grudnia 1999 r. Spółka zmieniła nazwę z ZPO ELPO S.A. na  MASTERS S.A.


MASTERS S.A. jest przedsiębiorstwem prowadzącym działalność produkcyjno-handlową.  Zatrudnia około 490 pracowników.  Podstawowym rodzajem działalności jest produkcja odzieży.  Większość produkcji  to przerób uszlachetniający na eksport. 

Spółka prowadzi również działalność handlowo-marketingową w kraju, sprzedając kompletne kolekcje odzieży jeansowej i nieformalnej  pod marką Masters. Większość sprzedawanych wyrobów  jest produktem spółki, pozostała część  to wyroby innych producentów, którym spółka zleca produkcję. 

Pozostała sprzedaż to sprzedaż  usług  na kraj,  sprzedaż usług transportowych, dzierżawa maszyn i budynków.

Rok 2003 był okresem przełomowym. Spółka osiągnęła wynik ujemny w kwocie 2.320 tys. zł, jednak jest to mniejsza strata niż w dwóch poprzednich latach.  

W roku 2003 do nadrzędnych celów Spółki należy zaliczyć :

- utrzymanie eksportu  przerobowego na poziomie powyżej 3,5 mln EUR,

- utrzymanie zdolności płatniczej na  nie pogorszonym poziomie,

- rozszerzenie  sprzedaży wyrobów gotowych  na eksport,

- dalsze wzmacnianie  wizerunku marki  Masters w kraju,

- dostosowanie  wewnętrznej struktury organizacyjnej do nowego, określonego powyżej, modelu funkcjonowania.

Powyższe działania mają na celu, długofalowo, w znaczącym stopniu podnieść poziom obrotów Spółki  i rentowność sprzedaży, a tym samym umożliwić osiąganie istotnie korzystniejszych wyników finansowych.         

II.  SYTUACJA GOSPODARCZA I FINANSOWA

PRODUKCJA

Podstawowym rodzajem działalności spółki jest produkcja ubiorów, głównie jeansowych i nieformalnych, z różnego rodzaju tkanin.

MASTERS  S.A.  jest producentem odzieży  głównie w przerobie  usługowym jak i  pod własnym znakiem handlowym. Spodnie to najważniejszy produkt własny oferowany pod marką  MASTERS. Pozostała sprzedaż to sprzedaż usług  pralniczych, usług transportowych, dzierżawa maszyn i budynków.

Ogółem produkcja za 12 miesięcy 2003 roku wyniosła 768 tys. szt. o łącznej wartości 14.942 tys. PLN, tj. o 293 tys. PLN ( 2%) mniej niż w analogicznym okresie roku ubiegłego.

Cele strategiczne w zakresie produkcji :

· utrzymanie przerobu eksportowego na poziomie powyżej 3,5 mln EUR rocznie,

· rozwój usług pralniczych,

· stałe zwiększanie wydajności pracy,

· utrzymanie produkcji na jak najwyższym poziomie rentowności,

· stałe poszukiwanie wiarygodnych klientów z  asortymentem optymalnym dla naszych warunków produkcyjnych,

· ograniczanie i minimalizowanie kosztów stałych produkcji,

· utrzymanie na jak najwyższym poziomie jakości produkcji.

III. SPRZEDAŻ

Sprzedaż za 12 miesięcy 2003 roku wyniosła 16.372 tys. PLN tj. o 893 tys. PLN (5,2%) mniej niż w  2002 r. 

Łączna sprzedaż eksportowa wyniosła  11.456 tys. PLN i zwiększyła się w stosunku do  2002r. o 81 tys. PLN. 

Głównymi  odbiorcami usług eksportowych byli nasi wieloletni kontrahenci a należą do nich:

	
	Wartość sprzedaży

w tys. PLN
	% udział 

w sprzedaży

	- Adolf Ahlers
	4.561
	39,8

	-Castellino
	370
	3,2

	-Kello        
	1.704
	14,9

	-Montex
	1.878
	16,4

	-ARIA 
	1.005
	8,8

	Inne
	1.938
	16,9

	                                       Razem
	11.456
	100


 Struktura terytorialna sprzedaży w   2003 roku przedstawia się następująco:

	
	  2003 r.

(w tys. PLN)
	 2002 r.

 (w tys. PLN)
	Zmiana

( w   %)

	Kraj
	4.916
	5.890
	-19,9

	Eksport
	11.456
	11.375
	+0,7

	Razem
	16.372
	17.265
	-5,2


Struktura asortymentowa sprzedaży w  2003 roku przedstawia się następująco:

	
	  2003 r.

(w %)
	 2002 r.

( w  %)

	Spodnie męskie
	43,23
	24,51

	Spodnie damskie
	21,68
	11,76

	Ubiory dziecięce
	0,35
	0,52

	Bluzy, koszule,  kamizelki
	18,09
	22,55

	Pozostałe (bermudy, spódnice, sukienki, kurtki, swetry, akcesoria)
	16,65
	40,66


Sprzedaż na rynek krajowy w  2003 r.

1.1 Wyniki sprzedaży

Sprzedaż wyrobów marki Masters wyniosła w  2003 roku 2.794 tys. PLN netto i zmniejszyła się o 2.019 tys. PLN w stosunku do  2002 roku.
Spadek sprzedaży krajowej spowodowany został poprzez:

- brak środków na produkcję wyrobów przeznaczonych do sprzedaży na rynek krajowy

- spadek popytu na odzież w Polsce wywołany przez zjawiska recesyjne 

- znaczny i powszechny spadek cen sprzedaży na wyroby odzieżowe wywołany przez spadek popytu krajowego 

- brak środków na zaplanowane inwestycje w marketing i dystrybucję wyrobów marki Masters;

- brak ochrony rynku polskiego przed napływem odzieży po bardzo niskich cenach, głównie z krajów dalekiego wschodu,

- konieczność wprowadzenia bardziej rygorystycznych warunków współpracy- co miało na celu  niedopuszczenie do pogarszania się struktury należności.

- wyprzedaż  wyrobów z lat ubiegłych po obniżonych cenach, skutki przecen wyniosły 1.389 tys. zł w tym poniżej kosztu wytworzenia 629,7 tys. zł 

1.2. Produkt

Kolekcja obejmuje szeroki wachlarz wyrobów (spodnie, kurtki, bluzy, swetry, koszule i koszulki, bermudy, spódnice, sukienki i akcesoria) tworzących dwie, spójne wzorniczo kolekcje, rocznie. Wyroby sprzedawane, wytworzone są z bogatej gamy tkanin i dzianin. Oferowane produkty są produkowane zarówno przez zakład produkcyjny należący do spółki, jak też przez  zleceniobiorców. Wspólnym mianownikiem oferowanych produktów jest wysoka jakość wykonania i zastosowanych materiałów, jak również modne wzornictwo.

1.3. Cena

Ceny wyrobów nie uległy znaczącym zmianom w stosunku do 2021 r. Prowadzona polityka cenowa polegała na nie przekraczaniu pułapów cenowych wyznaczanych przez liderów rynku (tj. utrzymywaniu ceny na bazowe pięcio-kieszeniowe spodnie jeansowe na poziomie 120 – 140 PLN za parę. 

1.4. Dystrybucja

Dystrybucja marki Masters oparta jest na dwóch kanałach dystrybucji:

a) Placówki własne – 4 sklepy firmowe (Wałbrzych, Piła, Legnica, Zgorzelec) i kiermasz;

b) Placówki obce – w  2003 roku spółka współpracowała z około 30 placówkami tego typu.

Placówki obce to niezależne sklepy odzieżowe, współpracujące ze spółką w oparciu o umowę franchising’ową. Obsługiwane są one wyłącznie przez własnych przedstawicieli handlowych, działających na obszarze całego kraju, z podziałem na regiony. Gwarantuje to odpowiednią jakość obsługi placówek detalicznych i monitorowanie prezentacji marki Masters w terenie. Transport wyrobów do punktów detalicznych odbywa się przy pomocy zewnętrznej firmy spedycyjnej, jak również z wykorzystaniem własnych środków transportu.

1.5. Marketing

W roku 2003 spółka  poniosła niewielkie wydatki na reklamę na kwotę 84 tys. zł

Główne wydatki marketingowe koncentrowały się na następujących działaniach:

- materiały POS;

- strona internetowa;

- spotkania dystrybucyjne;

- marketing bezpośredni (mailing, akwizycja).

2.3 Gospodarka magazynowa

Stan zapasów na dzień 31/12/2003 (w koszcie wytworzenia)

	

	Ilość  (szt.)
	Wartość  (w tys. PLN)

	Magazyn Wyrobów Gotowych  MASTERS 
	32.998
	1.235

	Magazyn Wyrobów Gotowych MASTERS (towary )
	5.693
	151



W sklepach firmowych znajduje się towar na wartość 638 tys. PLN  a  na kiermaszu 63 tys. PLN.
Zapasy surowców na dzień 31/12/2003  kształtują się  na poziomie 120 tys. PLN, a zapasy dodatków na dzień 31/12/2003  wynosiły 162  tys. PLN.

Ogólnie stan zapasów na 31/12/2003 uległ znacznej redukcji, tj. o 791 tys. PLN (co stanowi 23,5%) w stosunku do stanu na 31/12/2002.

2.4. Zaopatrzenie materiałowe do produkcji własnej.

W 2003 roku wydatki z tytułu zakupów materiałów podstawowych  wyniosły 1.746 tys. PLN. Ważne znaczenie w zakupach materiałowych do produkcji  wyrobów odzieżowych Spółki odgrywały  tkaniny bawełniane, których udział w zakupach wyniósł 50 %.

Kolejną  istotną  pozycję w zakupach stanowią dzianiny bawełniane i przędzę pod produkcję  T-shirtów, bluzek damskich, bluz młodzieżowych  i dziecięcych. Udział dzianin w zakupach materiałowych wyniósł  12,2 %.

Znaczącą pozycję w dostawach zajmują dodatki krawieckie (37,8%) takie jak guziki, nity, nici, etykiety kartonowe, wszywki.  Spółka współpracuje zarówno z krajowymi jak i zagranicznymi  dostawcami  tkanin, dzianin, dodatków. Obroty z każdym z dostawców są niższe niż 10% przychodów ze sprzedaży ogółem Spółki.   

Poza umowami handlowymi nie istnieją żadne powiązania formalne pomiędzy Spółką a dostawcami  lub odbiorcami, które w znaczący sposób mogłyby wpłynąć na działalność gospodarczą MASTERS S.A.

IV. Działalność inwestycyjna w  2003 roku.

Nakłady poniesione na działalność inwestycyjną w 2003 roku były niewielkie i wyniosły 145 tys. zł.  W roku 2004 przewidywane nakłady uwzględniają tylko  niezbędne środki  na działalność w zakresie  robót zapobiegających    pogorszeniu stanu technicznego  obiektów budowlanych oraz  usuwanie zagrożeń BHP. 

V. ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO ORAZ OCENA ZARZĄDZANIA 

           ZASOBAMI FINANSOWYMI
Rachunek wyników

Działalność podstawowa  zapewniła spółce  przychody w kwocie 16.378 tys. PLN  co stanowi 96,3% ogólnej sumy  przychodów. Pozostałe przychody operacyjne w kwocie 617 tys. zł stanowią  3,6 % sumy  przychodów, a przychody finansowe  w kwocie 21 tys. zł stanowią  0,1% sumy przychodów. 

Wynik na sprzedaży w  2003  wynosi –  -1.872 tys. PLN   tj. o 649 tys. PLN korzystniejszy niż w roku ubiegłym.
Wynik netto za 12 miesięcy br. wyniósł  -2.320 tys. PLN i jest korzystniejszy o 1.064 tys. zł tj. o 31,1% niż w roku ubiegłym. 

Analiza bilansu

Suma aktywów na  31.12.2003 r. wyniosła  11.791 tys. PLN i jest mniejsza od sumy  bilansowej na dzień  31.12.2002 o 2.388tys. PLN tj. o 16,8%.

Przyczyny zmiany sumy bilansowej  są następujące :

-zmniejszenie  majątku trwałego o 1.074 tys. PLN spowodowane umorzeniem  środków trwałych  na kwotę 492 tys. zł a także sprzedażą zbędnego majątku,  

-zmniejszenie należności netto o 449  tys. PLN tj. o 19,2% spowodowane częściowo jest  utworzeniem odpisu aktualizującego na kwotę 431 tys. PLN,

-zwiększenie środków pieniężnych o 29 tys. PLN o 28,7%,

-zmniejszenie zapasów o 791 tys. PLN tj. o 23,5% wynikające z mniejszej produkcji  w roku bieżącym  i dużych przecen. W br. towar o wartości 3.437 tys. PLN  przeceniono na 2.049 tys. PLN co spowodowało obniżenie marży na kwotę 1.388 tys. PLN.

Zmniejszenie stanu zapasów  było jednym z najważniejszych  zadań na 2003 r. W efekcie  podjętych działań  poprawił się wskaźnik obrotu zapasami.   

Pasywa

-Kapitały własne  zmniejszyły się o 2.254 tys. PLN tj. o 26,4%. Przede wszystkim wpływ na zmniejszenie kapitałów ma osiągnięta strata w 2002 roku w wysokości 2.320 tys. PLN. 

-Rezerwy  na zobowiązania zmniejszyły się o 41 tys. zł (w tym o 147 tys. zł z tytułu zmiany stawki podatkowej) a wzrosły o 209 tys. zł z tytułu utworzenia rezerw na krótkoterminowe świadczenia pracownicze i inne koszty  i wynoszą 1115 tys. PLN.

-Zobowiązania uległy zmniejszeniu  o 127 tys. PLN tj. 2,9%.

Węzłowe wskaźniki efektywności

	
	
	Jednostka
	Osiągnięte w roku

	Lp.
	Rodzaj wskaźnika
	miary
	2003
	2002

	1.
	Rentowność majątku
	%
	-31,7
	-40,3

	2.
	Rentowność kapitału własnego
	%
	-37
	-39,7

	3.
	Rentowność netto sprzedaży
	%
	-14,2
	-19,6

	4.
	Rentowność brutto sprzedaży
	%
	-14,2
	-21,2

	5.
	Wskaźnik płynności bieżący
	wskaźnik
	1,04
	1,33

	6.
	Wskaźnik płynności podwyższonej
	wskaźnik
	0,44
	0,55

	7.
	Szybkość obrotu należnościami
	dni
	38
	47

	8.
	Szybkość obrotu zapasów
	dni
	57
	70

	9.
	Pokrycie aktywów trwałych kapitałem własnym
	%
	85,6
	104,7


Analiza powyższych wielkości i wskaźników wskazuje na występowanie ujemnej rentowności  majątku i sprzedaży. Główną przyczyną tego zjawiska jest  wynik ujemny spowodowany następującymi czynnikami:

-ujemny wynik finansowy w zakresie sprzedaży krajowej spowodowany jest przez spadek popytu na odzież w Polsce wywołany przez zjawiska recesyjne, znaczny i powszechny spadek cen sprzedaży na wyroby odzieżowe, wywołany przez spadek popytu krajowego, brak środków na zaplanowane inwestycje w marketing i dystrybucję wyrobów marki Masters, brak ochrony rynku polskiego przed napływem odzieży po bardzo niskich cenach, głównie z krajów dalekiego wschodu.

-niepokojące jest pogorszenie wskaźnika płynności

Sytuacja kadrowa Spółki

Struktura zatrudnienia w 2003 roku nie uległa znacznym zmianom w stosunku do 2002.

Zatrudnienie zmniejszyło się o 22 osoby tj. 4,3%. 

Przeciętne zatrudnienie w grupach:

	
	2003  


	2002

	zatrudnienie ogółem  bez uczniów
	493
	515

	robotnicy bezpośrednio-produkcyjni
	350
	371

	robotnicy pośrednio-produkcyjni
	75
	70

	pracownicy na stanowiskach nierobotniczych
	68
	74


Według stanu na 31/12/2003 r. w Masters S.A. zatrudnionych było 493 osoby.
Dywidenda dla akcjonariuszy

W  2003 roku nie wypłacono dywidendy.

Podział wyniku za rok  obrotowy 2003

W 2003 roku Spółka poniosła stratę w wysokości  2.320 tys. PLN. 

Zarząd proponuje aby na pokrycie  straty za 2003 rok w kwocie 2 .320 tys. PLN  przeznaczyć środki  z kapitału zapasowego. 

Znaczące umowy

Spółka w  2003 roku miała zawarte umowy z  kontrahentami zagranicznymi w zakresie konfekcjonowania wyrobów odzieżowych, najbardziej znaczące dla działalności MASTERS S.A. to umowy z Adolf Ahlers, Kello, Castellino, Montex.

Umowy ubezpieczeniowe

MASTERS S.A. zawarła umowy w zakresie  ubezpieczeń majątkowych oraz w zakresie  ubezpieczeń środków transportu z Towarzystwem Ubezpieczeń S.A. UNIQUA. Ubezpieczenie mienia gwarantuje uzyskanie odszkodowania w przypadku zaistnienia zdarzeń objętych ochroną ubezpieczeniową.  Spółka zawarła następujące umowy ubezpieczenia:

· umowy ubezpieczenia od ognia i innych zdarzeń losowych budynków,

· umowę ubezpieczenia od ognia i innych zdarzeń losowych majątku obrotowego własnego i powierzonego , maszyn i urządzeń oraz wyposażenia,

· ,umowę ubezpieczenia od kradzieży z włamaniem i rabunku towarów znajdujących się we  wszystkich sklepach firmowych,

· umowy ubezpieczenia od odpowiedzialności cywilnej posiadaczy pojazdów    mechanicznych, ubezpieczenia komunikacyjnego autocasco i następstw nieszczęśliwych wypadków,

· umowę ubezpieczenia od odpowiedzialności cywilnej w zakresie produkcji odzieży oraz    w zakresie handlu i prowadzenia sklepów i kiermaszy,

· umowę ubezpieczenia od kradzieży z włamaniem i rabunku środków trwałych i wyposażenia,

· umowę ubezpieczenia od kradzieży z włamaniem i rabunku zapasów gotówki i szyb,

· umowy ubezpieczenia materiałów i wyrobów odzieżowych powierzonych 

w transporcie krajowym.

Systemy informatyczne

Komputeryzacja w Spółce  jest na poziomie średnim, spółka posiada sieć LAN  (serwer,  41 stanowisk komputerowych). Systemy użytkowane w Spółce są w znacznym stopniu  zintegrowane. Podejmując działania  w tym zakresie  Spółka dąży do  wysokiego  stopnia  integracji systemów  aby uzyskać  w czasie  rzeczywistym  wszelkie dane  niezbędne  do prawidłowego  podejmowania decyzji.

Spółka nie jest powiązana kapitałowo z innymi podmiotami gospodarczymi i nie zawierała transakcji handlowych z podmiotami powiązanymi kapitałowo.

Spółka nie udzielała pożyczek,  gwarancji i poręczeń żadnym podmiotom gospodarczym.

W  2003 roku Spółka nie przeprowadzała nowych emisji akcji. 

W  2003 roku nie wystąpiły nietypowe zdarzenia mające wpływ na wyniki Spółki.

Na 31.12.2003 roku  Spółka nie korzystała z  kredytów.

Charakterystyka czynników istotnych dla rozwoju przedsiębiorstwa oraz ocena  perspektyw rozwoju w najbliższej przyszłości.  

Zarząd widzi zagrożenia kontynuacji działalności wynikające z trudnej sytuacji Spółki w zakresie płynności.

W roku 2004 do nadrzędnych celów Spółki należy zaliczyć :

1/ poprawę sytuacji finansowej poprzez:

-zwiększanie sprzedaży krajowej – uruchamianie nowych placówek handlowych   (własne sklepy a także sprzedaż w istniejących  punktach sprzedaży detalicznej),

-efektywniejsze ściąganie  należności (skrócenie okresu ściągania należności z 38 dni do 30 dni) w celu ograniczenia konieczności tworzenia odpisów aktualizujących,

-ograniczenie kosztów w zakresie: podatku od nieruchomości, ogrzewania pomieszczeń, likwidację zbędnych etatów,

-utrzymanie eksportu przerobowego na obecnym poziomie

2/ rozszerzenie  sprzedaży wyrobów gotowych  na eksport,

3/ dalsze wzmacnianie  wizerunku marki  Masters w kraju.

Powyższe działania mają na celu, długofalowo, w znaczącym stopniu podnieść poziom obrotów Spółki  i rentowność sprzedaży, a tym samym umożliwić osiąganie istotnie korzystniejszych wyników finansowych.         

Mając na uwadze trudną sytuację finansową Spółki Zarząd przewiduje konieczność stałego podejmowania działań zapewniających  bieżącą działalność.

Czynniki, które należy uwzględnić przy realizacji programu to :

· Najważniejszym czynnikiem mającym wpływ na sytuację finansową ma ilość zamówień ze strony klientów zlecających przerób. Zagrożeniem są przerwy sezonowe tj. brak  pełnego wykorzystania mocy produkcyjnych w niektórych miesiącach w roku. Przerwy te są trudne do zaplanowania , ponieważ klienci zlecają przerób z miesięcznym wyprzedzeniem 

· konieczność stałego wzrostu  wydajności pracy,

· zmniejszony popyt na rynku krajowym i występujące zjawiska recesyjne w polskiej branży odzieżowej,

· wysokie bezrobocie w kraju,

· wzrastająca konkurencja  tańszych rynków wschodnich i południowych w zakresie

przerobu, co powoduje ograniczanie przerobu w Polsce ze względu na droższą siłę 

roboczą, 

· brak ochrony polskiego przemysłu odzieżowego przed tanim importem z dalekiego wschodu,

· kurs EURO – spółka 70% przychodów realizuje w tej walucie.

 Wynagrodzenia władz Spółki.

Wynagrodzenia członków Zarządu i Rady Nadzorczej wyniosły  w tys. PLN:

	
	2003
	2002

	Rada Nadzorcza
	-
	145

	Zarząd
	666
	408


Spółka nie udzielała pożyczek osobom zarządzającym i nadzorującym.

Akcjonariusze posiadający powyżej 5% głosów w kapitale akcyjnym 

Według danych posiadanych przez Spółkę na dzień 31.12.2003 roku akcjonariuszami posiadającymi co najmniej 5% udział w kapitale zakładowym MASTERS  S.A. byli :

	Nazwa akcjonariusza
	Ilość posiadanych akcji

szt.
	Udział 

w kapitale

akcyjnym (%)

	Pekao Fundusz Kapitałowy Sp. z o.o. 

w  Łodzi, ul. Sienkiewicza 85/87
	1.279.161
	33,81

	Edward , Lilianna, Anna,Stanisława Szałajewscy
	458.035
	12,01

	Grzegorz Glapiak
	259.937
	6,87

	AQUAPARK SERWIS
	228.278
	6,03



Spółka nie posiada  informacji o umowach, w wyniku których mogą w przyszłości nastąpić zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez głównych akcjonariuszy.
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