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1. WAZNIEJSZE ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC
GRUPY KAPITALOWEJ W 2007 R.

W dniu 29 stycznia 2007 r. spétka zalezna MST Deweloper Sp. z 0.0. w organizacji, z
siedziba w Lublinie, weszta w drodze cesji dokonanej przez MASTERS S.A., w prawa i
obowiazki wynikajace z przedwstgpnej umowy zakupu nieruchomos$ci (dziatek gruntu)
polozonych w Lublinie przy ul. Bluszczowej. Przedwstgpna umowa zakupu nieruchomosci
zostata zawarta przez MASTERS S.A. w dniu 28 listopada 2006 r. W dniu 5 lutego 2007 r.
spotka zalezna MST Deweloper Sp. z 0.0. nabyla na podstawie notarialnej umowy kupna —
sprzedazy ww. dziatki o acznej powierzchni 8.141 m2. Eaczna cena zakupu tych dzialek
gruntu wyniosta 1.099.035 zt, tj. 135 zt za 1m2. W czerwcu 2008 r. na zakupionej
nieruchomos$ci planowane jest rozpoczecie prac zwiazanych z budowa budynku
mieszkaniowego wielorodzinnego.

W dniu 19 lutego 2007 r. do jednostki dominujacej wptyngto postanowienie Sadu
Rejonowego dla Wroctawia — Fabrycznej IX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego o wpisie zmiany siedziby Spotki MASTERS S.A. Od dnia 19 lutego 2007 r.
siedziba Spoétki jest Zamosc.

W dniu 27 lutego 2007 r., MASTERS S.A. zbyta na rzecz IMPULS spétka cywilna z
siedziba w Legnicy aktywa o znacznej warto$ci znajdujace si¢ w Legnicy przy ul. Stubickiej
2. Transakcja zostalo objete prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni
1.142m?, zabudowanej budynkiem kotlowni (wraz z wyposazeniem). Cena zbycia wyzej
wymienionych aktywéw wyniosta 690 tys. zl. netto. Ich warto$¢ ewidencyjna w ksiggach
rachunkowych Masters S.A. na dzien 31.12.2006 wynosita 2.139 tys. zl. netto. Po dokonaniu
tej transakcji MASTERS S.A. nie posiada juz zadnych $rodkéw trwatych w Legnicy.

W dniu 17 kwietnia 2007 r. spétka zalezna MST Deweloper Sp. z o0.0. podpisata umowy
dotyczace zakupu inwestycji deweloperskiej w Krynicy — Zdroju. Przedmiotem tych uméw
byty:

= zobowiazanie do sprzedazy czterech dziatek gruntu potozonych w Krynicy- Zdroju,
przy ulicy Pitsudskiego,

= zezwolenie na budowe budynku mieszkalnego wielorodzinnego

dziewigciokondygnacyjnego ze 130 mieszkaniami o powierzchni 6.208 m2 w wyzej
wymienionej lokalizacji,

= projekt budowlany wraz z dokumentacja wykonawcza, na podstawie ktérych wydano

zezwolenie,

= umowy rezerwacyjne na 47 mieszkan wraz z optatami rezerwacyjnymi — nastgpuje

cesja tych uméw na Kupujacego,

= oferty firm wykonawczych na realizacj¢ inwestycji.

Warto$¢ transakcji ustalono na kwote 12,50 mln zt netto tj. na kwote 15,25 mln zi brutto.
MST Deweloper Sp. z 0.0., na bazie podpisanej umowy przedwstgpnej przystgpita do
realizacji inwestycji. Zaktadana marza na tej inwestycji wynosi 10,0 mln zt.

W dniu 17 kwietnia 2007 r. dokonano podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki
MST Deweloper Sp. z 0.0. z siedziba w Lublinie. MASTERS S.A. objeta 35.099 udziatéw o
warto$ci nominalnej 50,00 zt jeden udzial, za taczna kwote 1.754.950 zi. Po podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego MST Deweloper Sp. z 0.0., MASTERS S.A posiada tacznie 36.000
udziatow, co stanowi 90 % kapitatu zakladowego i gloséw na Zgromadzeniu Wsp6lnikéw
MST Deweloper Sp. z o.0. W dniu 30 kwietnia 2007 r. zostala dokonana rejestracja
podwyzszenia kapitalu zakladowego Spétki o 1.950.000 (jeden milion dziewigéset
piecdziesiat tysigcy) ztotych. Po rejestracji zmiany, kapital zakladowy MST Deweloper
Sp. z 0.0. wynosi 2.000.000 zt (dwa miliony ztotych) i dzieli si¢ na 40.000 udziatéw po 50 zt
(pigc¢dziesiat zlotych) jeden udzial.
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W dniu 28 maja 2007 r. MST Deweloper zawarla umoweg ze spdtka
,CHEMOBUDOWA — KRAKOW” S.A. z siedziba w Krakowie. Przedmiotem tej umowy
jest wybudowanie, w systemie generalnego wykonawstwa, Budynku Mieszkaniowego
Wielorodzinnego zlokalizowanego w Krynicy - Zdroju, przy ul. Pitsudskiego.
Wynagrodzenie za wykonanie rob6t budowlanych okres$lono ryczaltowo na poziomie 14,93
mln zt. netto.

W dniu 11 czerwca 2007 r. MST Deweloper Sp. z o.0. podpisata umowg z ,,KOBI-
LIGHT” Sp.j. przenoszaca prawo wlasno$ci nieruchomosci zlokalizowanej w Krynicy —
Zdroju, przy ul. Pitsudskiego. Nieruchomo$¢ ta sktada si¢ z czterech dziatek gruntu o tacznej
powierzchni 2.954 metréw kwadratowych. Na nabytej nieruchomosci MST Deweloper Sp. z
0.0. realizuje opisang powyzej inwestycj¢ deweloperska. Warto$¢ transakcji zakupu
nieruchomosci ustalono na kwote 12,00 mln zt netto tj. na kwotg 14,64 mln zt brutto. Do dnia
podpisania umowy nabycia nieruchomosci MST Deweloper Sp. z o.0. dokonata zaptaty
kwoty 4,52 min zt. Pozostata czg$¢ ceny byta ptacona w ratach z ostatecznym rozliczenia
transakcji w dniu 19 pazdziernika 2007 roku.

Multiserwis Sp. z 0.0., zajmujaca si¢ handlem detalicznym obuwiem, realizujac strategi¢
przyjeta przez NG2, dotyczaca rozwoju sieci sklepéw BOTI, w 2007 roku otworzyta osiem
sklepéw dziatajacych pod ta wtasnie marka, zwigkszajac do 36 ogélna liczbe posiadanych
sklepow.

2. PRZEWIDYWANY ROZWOJ GRUPY KAPITALOWE]

Grupa Kapitalowa planuje dalszy rozwdj dziatalno$ci deweloperskiej, zgodny z celami
emisyjnymi przedstawionymi w prospekcie emisyjnym akcji serii E. W zwiazku z tym, w
dniu 20 maja 2008 r. MASTERS S.A. zawarta porozumienie ze spétka WIKANA S.A.
(posiada 10 % udziatéw w spélce zaleznej MST Deweloper Sp. z 0.0.) méwiace o
planowanym potaczeniu spétek. Potaczenie to, pozwoli na wykorzystanie przez MASTERS
S.A. doswiadczenia spétki WIKANA S.A. w branzy deweloperskiej, a takze pozwoli na
przejgcie gruntéw posiadanych przez tg spotke.

3. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

Zadna ze spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej nie prowadzita prac w dziedzinie
badan i rozwoju.

4. AKTUALNA I PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

W 2007 r. Grupa Kapitatowa osiagneta zysk w wysokosci 79 tys. PLN, przy przychodach ze
sprzedazy w wysokosci 27.423 tys. PLN.

W kolejnych kwartatach Zarzad przewiduje poprawe przychodéw i zyskéw Grupy
Kapitalowej. Bedzie to zwiazane z kontynuacjq inwestycji spétki MST Deweloper Sp. z o.0.
w Krynicy oraz rozpoczgciem inwestycji w Lublinie (budynek mieszkalny wielorodzinny).
Przewidywana jest rowniez poprawa rentownosci spotki Multiserwis Sp. z o.0.

W zwiazku z posiadanymi srodkami finansowymi z emisji, ktére tymczasowo lokowane sa w
banku, réwniez na poziomie spdtki dominujacej MASTERS S.A. przewidywany jest zysk.
Podsumowujac, Zarzad przewiduje polepszenie sytuacji finansowej i nie przewiduje
zagrozen w dalszym funkcjonowaniu Grupy Kapitatlowe;j
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5. NABYCIE UDZIALOW (AKCJI) WEASNYCH, CEL ICH NABYCIA, LICZBA I
WARTOSC NOMINALNA, ZE WSKAZANIEM, JAKA CZESC KAPITALU
ZAKEADOWEGO REPREZENTUJA, CENA NABYCIA ORAZ CENA
SPRZEDAZY TYCH AKCJI W PRZYPADKU ICH ZBYCIA

W prezentowanym okresie jednostka dominujaca ani jednostki zalezne nie posiadaty i nie
nabywaly udziatéw (akcji) witasnych.

6. POSIADANE ODDZIALY (ZAKLADY)

Spotki, MASTERS S.A. oraz MST Deweloper Sp. z 0.0., nie posiadaja zadnych oddziatéw.
Spétka Multiserwis Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie posiada oddzial w Zamosciu.

7. INFORMACJA O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE:
a) RYZYKA: ZMIANY CENY, KREDYTOWEGO, ISTOTNYCH ZAKLOCEN
PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH ORAZ UTRATY PLYNNOSCI
FINANSOWEJ, NA JAKIE NARAZONA JEST SPOLKA

Nie dotyczy.

b) PRZYJETYCH PRZEZ JEDNOSTKE CELACH I METODACH
ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM, EACZNIE Z METODAMI
ZABEZPIECZENIA  ISTOTNYCH RODZAJOW  PLANOWANYCH
TRANSAKCJI, DLA KTORYCH STOSOWANA JEST RACHUNKOWOSC
ZABEZPIECZEN

Nie dotyczy.

8. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-
FINANSOWYCH, UJAWNIONYCH W ROCZNYM SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM, W SZCZEGOLNOSCI OPIS CZYNNIKOW I ZDARZEN, W
TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACYCH ZNACZACY WPLYW
NA DZIALALNOSC EMITENTA PRZYNAJMNIEJ W NAJBLIZSZYM ROKU
OBROTOWYM

8.1. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
8.1.1. Przychody.

W 2007 roku skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i ustug
wyniosty 27 423 tyS. PLN, co stanowilo prawie 6-krotny wzrost w stosunku do 2006 roku.
Wzrost przychodéw zwiazany jest z objeciem konsolidacja spotek zaleznych.
W zwiazku ze zmiang dziatalnos$ci catkowicie zmienita sig struktura osiaganych przychodéw.
Przychody ze sprzedazy towaréw wyniosty 24.150 tys. PLN, tj. 88,06 % przychodéw
ogoétem. W poréwnaniu do 2006 roku byt to ponad 41-krotny wzrost.
Przychody ze sprzedazy ustug wyniosty 308 tyS. PLN, co stanowilo prawie 13-krotny
spadek w stosunku do poprzedniego roku.
Przychody Multiserwis Sp. z o0.0. charakteryzuja si¢ znaczna sezonowoscia. Popyt na obuwie
w duzej mierze uzalezniony jest od warunkéw pogodowych. Wykres ponizej przedstawia
strukturg sprzedazy w % Multiserwis Sp. z 0. 0. w poszczegdlnych kwartatach w 2007 roku.
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8.1.2. Koszty
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i ustug w 2007 roku wyniosty 18.278 tys. PLN i
byly wyzsze od analogicznych kosztéw w 2006 r. prawie 4-krotnie. W 2007 roku koszty
wytworzenia sprzedanych produktéw wyniosty 2.230 tys. PLN. W 2006 roku wyniosty one
3.978 tys. PLN.
Warto$¢ sprzedanych towaréw w 2007 r. wyniosta 16.048 tys. zt., prawie 20-krotnie wigcej
niz w roku ubiegtym.

8.1.3 Wynik brutto ze sprzedazy.
W 2007 roku Grupa Kapitatowa MASTERS S.A. osiagngla zysk brutto ze sprzedazy w
kwocie 9.145 tys. PLN, za§ w roku poprzednim poniesiono strat¢ w wysokosci 95 tys. PLN.

8.1.4 Wynik finansowy na dzialalnosci operacyjnej (EBIT)
W 2007 roku Grupa MASTERS S.A. osiagneta zysk na dzialalnosci operacyjnej w
wysokosci 734 tys. PLN. W 2006 roku spétka zanotowala strat¢ na dziatalnosci operacyjnej
EBIT) w wysokos$ci 1.434 tys. PLN.

8.2. PRZEPLYWY PIENIEZNE
Na poczatku 2007 roku $rodki pienigzne wynosily 15.560 tys. zt. W wyniku operacji
gospodarczych zrealizowanych w trakcie 2007 roku, stan ten zmniejszylt si¢ do kwoty 3.023
tys. zt. Odnotowany spadek wynika z transakcji zakupu udziatéw w MULTISERWIS Sp. z
0.0.

8.2.1 Dzialalno$¢ operacyjna
Dziatalno$¢ operacyjna Grupy w okresie 2007 r. charakteryzowala si¢ znaczacym wzrostem
zapasOw, ktdry jednocze$nie byt przyczyna wzrostu stanu zobowiazan krétkoterminowych.

8.2.2 Dzialalno$¢ inwestycyjna.

W 2007 roku Spétka realizowata wydatki inwestycyjne zwiazane gidwnie z nabyciem
znacznych aktywow finansowych w jednostkach powigzanych na kwote 14 061 tys. PLN. Na
wymieniona kwote sktadato si¢ nabycie 100% udziatéw w Spoétce Multiserwis Sp. o.o.
oraz 90 % udziatow w spétce zaleznej pod firma MST Deweloper Sp. z 0.0. Nabycie i zbycie
warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwalych w znacznie
mniejszym stopniu wptyneto na saldo przeplywdéw pienig¢znych z dziatalno$ci inwestycyjnej,
ktére wyniosto: -13 634 tys. PLN. W roku ubieglym saldo bylo dodatnie i stanowilo kwote
2 816 tys. PLN.

Strona 5 7 22



SA-RS_2007_GK MASTERS_Sprawozdanie z dziatanosci

masfters

8.2.3 Dzialalno$¢ finansowa.
Dziatalno$¢ finansowa Grupy Kapitalowej dotyczyla gidwnie wpltywéw z uzyskanych
pozyczek i kredytéw. Gléwna pozycje w poniesionych wydatkach finansowych stanowi
sptata pozyczek i kredytow.
Przeptywy $rodkéw pienig¢znych z tytutu dziatalnosci finansowej byly dodatnie i wyniosty:
9.041 tys. PLN, podczas gdy w roku ubiegtym wyniosty 17.016 tys. PLN.
Niedobory s$rodkéw z dziatalnosci operacyjnej i finansowej pokryte zostaly $rodkami
pieni¢znymi z poprzedniego okresu oraz $rodkami uzyskanymi z tytutu kredytow i pozyczek.

8.3. PODSTAWOWE WSKANIKI FINANSOWE

Wyszczegdlnienie rok 2007 rok 2006

Stopa zwrotu z kapitatu — ROE 0,10% -2,41%
Stopa zwrotu z aktywow — ROA 0,06% -1,86%
Marza EBIT 2,68% -30,56%
Marza EBITDA 3,67% -25,32%
Rentownos¢ sprzedazy 33,35% -2,02%
Rentowno$¢ brutto 1,55% -30,33%
Rentownos¢ netto 0,29% -23,32%
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,64 15,78
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,28 15,78
Wskaznik ogdlnego zadluzenia 55,43% 6,09%
Wskaznik zadluzenia kapitatu wlasnego 124,36% 6,49%

9. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN

Zdaniem Zarzadu jednostki dominujacej Grupy MASTERS S.A. obecna sytuacja finansowa
Grupy Kapitatowej, jej potencjal oraz pozycja rynkowa nie stwarzaja powazniejszych
zagrozen dla dalszego rozwoju.

Istnieje jednak wiele czynnikow zaréwno o wewngtrznym jak i zewngtrznym charakterze,
ktére bezposrednio, badz posrednio bgda miaty wplyw na dynamike rozwoju Grupy i
osiagane wyniki finansowe.

9.1. Czynniki ryzyka zwiazane z handlem detalicznym obuwiem.

9.1.1. Ryzyko zwigzane z tendencjami w modzie
Dziatalno$¢ Multiserwis Sp. z 0.0. w duzym stopniu zalezy od kolekcji i trafienia w gusty
klientéw. Moda na rynku obuwia zmienia si¢ sezonowo. Istnieje ryzyko, iz w zwiazku z
chwilowa zmiana mody, aktualna kolekcja franczyzodawcy (spotki NG2 S.A.) nie trafi w
gusta klientéw. Oznacza¢ to moze zmniejszenie sprzedazy i przychodéw.

9.1.2. Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy
Sprzedaz obuwia uzalezniona jest od sezonowosci popytu — mozna wyrézni¢ dwa sezony
sprzedazy: wiosenno-letni i jesienno-zimowy. Kazdy z tych sezonéw wymaga przygotowania
odregbnej kolekcji, a sprzedaz osiaga szczyt dwukrotnie w ciagu roku, na poczatku kazdego
sezonu. Nietypowe warunki pogodowe w danym roku moga spowodowaé ograniczenie
sprzedazy obuwia z danej kolekcji, co w rezultacie prowadzi¢ moze do spadku przychodéw
oraz konieczno$ci przechowywania niesprzedanego obuwia do nastgpnego sezonu.
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9.1.3. Ryzyko nietrafionych lokalizacji salonu
Strategia rozwoju Multiserwis Sp. z o.0. zaklada rozbudowe sieci sprzedazy. Otwieranie
nowych salonéw niesie za soba ryzyko, ze ktéra$ z lokalizacji okaze si¢ nietrafiona, co moze
skutkowa¢ tym, ze przychody realizowane przez salon nie osiagna zaktadanego poziomu.
W konsekwencji odbije si¢ to réwniez na obnizeniu zakladanych marz oraz rentownosci
sprzedazy.

9.1.4. Ryzyko rozwigzania umowy franszyzowej
Multiserwis Sp. z o0.0. wspdtpracuje z firmg NG2 S.A. na podstawie umowy franszyzowe;j.
Grupa NG2 realizuje strategi¢ zwigkszenia udzialu sprzedazy we wiasnych sklepach w
sprzedazy ogétem. Sprzedaz we wlasnych sklepach jest dla NG2 bardziej optacalna. Strategia
realizowana jest przede wszystkim poprzez rozwdj sieci wlasnych sklepéw firmowych. Nie
mozna wykluczy¢, ze NG2 zdecyduje si¢ na sprzedaz swoich wyrobéw wylacznie poprzez
wlasne sklepy i rozwiaze umowg franszyzy z Multiserwis sp. z 0.0.

9.1.5. Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski
Dziatalno$¢ Multiserwis Sp. z 0.0., jako zwiazana ze sprzedaza débr konsumpcyjnych, zalezy
w duzej mierze od sytuacji makroekonomicznej w Polsce, jak réwniez od stopnia zamoznosci
spoteczenstwa i jego optymizmu konsumenckiego. Na dziatalnos¢ t¢ wplyw ma wiele
czynnikow, w tym poziom inwestycji przedsigbiorstw, prowadzona polityka w zakresie
podatkéw, poziom inflacji, czy zmiany kursow walut wzgledem ztotego. Wszystkie te
czynniki moga wplywac na wyniki osiagane przez Emitenta, a takZze na realizacj¢ zalozonych
celow strategicznych. Panujaca obecnie dobra koniunktura gospodarcza sprzyja zakupom
konsumpcyjnym, nie mozna jednak calkowicie wykluczy¢ ryzyka schtodzenia, a nawet
zatamania koniunktury gospodarczej, co mogloby si¢ przelozy¢ na wyniki finansowe
Multiserwis Sp. z 0.0. a przez to Grupy Kapitalowe;.

9.1.6. Ryzyko zwigzane z niskimi barierami wejScia na rynek oraz duzia

konkurencja

W sektorze dystrybucji obuwia wystgpuja niskie bariery wejscia. W zwiazku z tym, sektor ten
cechuje si¢ wysoka konkurencja. Z uwagi na wielko$¢ sektora oraz rosnaca wraz z rozwojem
gospodarczym zamozno$¢ potencjalnych klientéw, polski rynek obuwia moze stawac sig
coraz bardziej atrakcyjny dla firm dotad na nim nieobecnych lub prowadzacych swa
dziatalno$¢ w ograniczonej skali. Presja konkurencyjna moze sig¢ nasila¢ poprzez taczenie si¢
mniejszych producentéw 1 dystrybutoréw obuwia obecnych na rynku. Barierami
ograniczajacymi pojawienie si¢ konkurentéw jest fakt, iz przyszta dziatalno$¢ ta jako
franczyzobiorcy spotki NG2 S.A. dotyczy segmentu, w ktérym niezb¢dnym warunkiem
odniesienia sukcesu rynkowego jest posiadanie rozpoznawalnej marki. Ponadto istotna bariera
wejscia nowego gracza do sektora jest konieczno$¢ posiadania sieci salonéw firmowych w
centrach handlowych duzych miast. Dodatkowym czynnikiem ryzyka jest naptyw taniego
obuwia pochodzacego z krajow azjatyckich o tanszej sile roboczej. Sita potencjalnej
konkurencji ze strony produktéw azjatyckich jest ostabiona przez fakt, iz obuwie to jest
powszechnie uznawane jako obuwie zlej jakosci, pod warunkiem, Ze nie jest sygnowane
znang marka.

9.2. Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalnoscia deweloperska
9.2.1. Ryzyko zwigzane z obserwowanym ostabieniem koniunktury w branzy
deweloperskiej

W zwiazku z obserwowanym w kraju od IV kwartatu 2007 r. ostabieniem koniunktury w
branzy deweloperskiej, wynikajacym ze zmniejszonego popytu ze strony klientéw, wyzszych
stop procentowych oraz zwigkszonej podazy nowobudowanych lokali mieszkalnych, istnieje
ryzyko niesprzedania prowadzonych inwestycji po zaktadanych cenach, co wptynie na marze
uzyskana na tych inwestycjach.
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9.2.2. Ryzyko zwigzane z mozliwoscia nabycia kolejnych gruntéw i identyfikacja
zyskownych projektow deweloperskich

Pomyslny rozwdj dziatalnosci i zyskowno$¢ MST Deweloper Sp. z o.0. zalezy w
szczegblnosci od zdolnosci pozyskania po konkurencyjnych cenach dobrych gruntéw pod
zabudowe oraz ich wlasciwego zagospodarowania, a nast¢pnie od zdolno$ci sprzedania lokali
mieszkalnych przy zastosowaniu korzystnych marz. Pozyskanie gruntéw pod zabudow¢ moze
by¢ trudne ze wzgledu na konkurencj¢ na rynku nieruchomosci, ditugotrwaly proces
uzyskiwania niezbgdnych decyzji administracyjnych, brak planéw zagospodarowania
przestrzennego oraz ograniczona dostgpnos¢ gruntéw z odpowiednia infrastruktura. Ponadto,
nie ma gwarancji, ze prowadzone obecnie negocjacje dotyczace nabycia nieruchomosci oraz
juz zawarte umowy przedwstgpne i warunkowe, dotyczace nabycia nieruchomosci,
doprowadza do ich nabycia. Kazdy z tych faktéw osobno lub wszystkie z nich tacznie moga
mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

9.2.3. Ryzyko zwigzane z konkurencja
MST Deweloper Sp. z 0.0. moze si¢ spotka¢ ze znaczna konkurencja ze strony innych
deweloperow. Konkurencja moze prowadzi¢, migdzy innymi, do nadwyzki podazy
nieruchomos$ci mieszkalnych wywotanej zbyt duzg liczba dostgpnych obiektow lub do
wzrostu cen gruntéw. Taka konkurencja moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnose,
sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

9.2.4. Ryzyko zwiazane z decyzjami administracyjnymi
MST Deweloper Sp. z o0.0. nie moze zapewni€, ze poszczegdlne zezwolenia, zgody lub
pozwolenia wymagane w zwiazku z obecnie prowadzonymi lub nowymi projektami
deweloperskimi zostana uzyskane w terminie lub zostana w ogéle uzyskane, lub Ze istniejace
lub przyszte zezwolenia, zgody lub pozwolenia nie zostang wzruszone.
Nieuzyskanie takich zezwolen, zgdéd lub pozwolen Ilub ich wzruszenie moze miec
niekorzystny wptyw na zdolno$¢ do realizacji lub ukonczenia jej biezacych lub nowych
projektéw deweloperskich. Istnieje takze ryzyko, ze uzyskanie niezbgdnych zezwolen, zgdd i
pozwolen moze by¢ utrudnione w zwiazku z dzialalno$cia organizacji spotecznych i
ekologicznych, ktére moga probowac blokowac realizacj¢ projektéw deweloperskich.
Moze to mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

9.2.5. Ryzyko zwiazane z realizacja projektéw deweloperskich
Projekty deweloperskie realizowane przez MST Deweloper Sp. z 0.0. wymagaja znacznych
naktadéw kapitalowych na etapie przygotowania inwestycji i w trakcie trwania budowy. Z
powodu wysokich potrzeb w zakresie finansowania, takim przedsigwzigciom z natury
towarzysza istotne ryzyka. Ryzyka te obejmuja w szczegdlnosci nieuzyskanie pozwolen
niezbednych do wykorzystania gruntéw zgodnie z planami, opdznienia w zakofczeniu
budowy, koszty przewyzszajace koszty zatozone w budzecie, niewyptacalno§¢ wykonawcow
lub podwykonawcéw, spory pracownicze u wykonawcéw lub podwykonawcédw, niedobor
materialéw lub sprzg¢tu budowlanego, nieszczg§liwe wypadki lub nieprzewidziane trudno$ci
techniczne, brak mozliwo$ci uzyskania pozwolef umozliwiajacych oddanie budynku lub
budynkéw do uzytkowania. W razie wystapienia ktéregokolwiek z tych ryzyk moze zaistnie¢
op6znienie w realizacji projektu deweloperskiego, zwigkszenie kosztéw lub utrata
przychodéw, zamrozenie $rodkéw zainwestowanych w nabycie nieruchomosci pod projekt
deweloperski, a w niektérych przypadkach niezdolno$¢ do ukonczenia inwestycji. Kazde z
ww. zdarzen moze miec istotny negatywny wpltyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub
wyniki Grupy.

9.2.6. Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od wykonawc6éw rob6t budowlanych
MST Deweloper Sp. z 0.0 powierza wyspecjalizowanym przedsigbiorstwom budowlanym
wykonanie wigkszosci robdt budowlanych w ramach poszczegdlnych projektéw
deweloperskich. Mimo Ze sprawowany jest biezacy nadzér nad wykonywaniem robot
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budowlanych, MST Deweloper Sp. z o0.0. nie jest w stanie zapewni¢, ze zakontraktowane
prace zostanag wykonane przez wykonawcéw w prawidlowy sposéb i w uzgodnionych
terminach. Opdznienia rob6t lub nieprawidlowosci w ich wykonaniu moga spowodowac
op6znienie zakonczenia poszczegdlnych projektow deweloperskich, a w konsekwencji
przyczyni¢ si¢ do wzrostu kosztéw ich realizacji. Ponadto wykonawcy robét budowlanych
moga utraci¢ ptynnos$¢ finansowa, co moze wptyna¢ na jako$¢ i terminowos¢ zleconych prac.
Utrata ptynnosci finansowej moze, w skrajnych przypadkach, doprowadzi¢ do catkowitego
zaprzestania prac przez wykonawcg robot budowlanych i spowodowaé konieczno$¢ jego
zmiany. W konsekwencji jakiekolwiek op6znienia i koszty zwiazane ze zmiang wykonawcy
moga negatywnie wplyna¢ na wynik finansowy projektu deweloperskiego, co moze mieé
istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.
9.2.7. Ryzyko zwiazane z lokalizacja nieruchomosci

Warto$¢ nieruchomosci zalezy w duzej mierze od jej lokalizacji oraz przeznaczenia. Jezeli
MST Deweloper Sp. z 0.0 niewlasciwie oceni zalety lokalizacji nieruchomos$ci lub jej
przeznaczenia, moze by¢ jej trudno sprzeda¢ nieruchomos¢ za zakladana ceng. Jezeli bedzie
zmuszona do obnizenia ceny sprzedazy w celu przyciagni¢cia nabywcéw, warto§¢ rynkowa
nieruchomos$ci moze znacznie spas¢, co niekorzystnie wptynie na sytuacje finansowa Grupy.
Jezeli zaktadane przychody ze sprzedazy lub wynajmu nie zostang osiagni¢te, moze to mie¢
negatywny wplyw na wynik finansowy danego projektu deweloperskiego. Kazda taka
niewlasciwa ocena moze miec¢ istotny negatywny wplyw na dzialalnos$¢, sytuacje¢ finansowa
Iub wyniki Grupy.

10. INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB
USLUGACH WRAZ Z ICH OKRESLENIEM WARTOSCIOWYM I
ILOSCIOWYM ORAZ UDZIALEM POSZCZEGOLNYCH PRODUKTOW,
TOWAROW I USLUG (JESELI SA ISTOTNE) ALBO ICH GRUP W
SPRZEDAZY EMITENTA OGOLEM

Grupa Kapitatowa MASTERS S.A. osiagngta w 2007 roku przychody:
e 7 dzialalnosci deweloperskiej — prawie 3 min zt
¢ 7 handlu detalicznego obuwiem — ponad 24,5 mln zt
Przychody =z dziatalno$ci deweloperskiej dotycza inwestycji w Krynicy — Zdroju,
prowadzonej przez spotke zalezng MST Deweloper Sp. z o.0.
Strukture przychodéw z handlu detalicznego obuwiem przedstawiono ponizej.

Struktura sprzedazy obuwia MULTISERWIS Sp. 7 o.o.
w 2007 r. wedtug asortymentu:

Wyszczegolnienie St,l‘l..lktlll‘a
wartosciowa (w %)
Damskie 56,70
Meskie 26,20
Dziecigce 16,11
Pozostata sprzedaz 0,99
Razem 100,00

W strukturze sprzedazy dominuja sklepy prowadzone pod marka CCC. Jednakze marka BOTI
ma coraz wigksze znaczenie w zwiazku z otwieraniem kolejnych sklepéw.
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Struktura sprzedazy obuwia MULTISERWIS Sp. z 0.0. w 2007 r.
wedtug kanatow dystrybucji

Struktura warto$ciowa

Kanal dystrybucji (W %)
CCC 91,83%
BOTI 4,38%
Kiermasze 3,79%
Razem 100,0%

11. INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU, Z UWZGLEDNIENIEM PODZIALU NA
RYNKI KRAJOWE I ZAGRANICZNE ORAZ INFORMACJE O ZRODEACH
ZAOPATRZENIA W MATERIALY DO PRODUKCJI, TOWARY I USLUGI, Z
OKRESLENIEM UZALEZNIENIA OD JEDNEGO LUB WIECEJ ODBIORCOW
I DOSTAWCOW, A W PRZYPADKU GDY UDZIAL JEDNEGO ODBIORCY
LUB DOSTAWCY OSIAGA CO NAJMNIEJ 10% PRZYCHODOW ZE
SPRZEDAZY OGOLEM - NAZWA (FIRMY) DOSTAWCY LUB ODBIORCY,
JEGO UDZIAL W SPRZEDAZY LUB ZAOPATRZENIU ORAZ JEGO
FORMALNE POWIAZANIA Z EMITENTENTEM

Zaréwno spétka Multiserwis Sp. z o.0. jak i MST Deweloper Sp. z 0.0. prowadza swoja
dziatalnos$¢ na terenie potudniowo — wschodniej Polski. MULTISERWIS Sp. z o.0. prowadzi
sprzedaz w punktach handlu detalicznego, zlokalizowanych jako samodzielne salony oraz
sklepy. Sklepy prowadzone przez Spotke potozone sa na terenie wojewddztw: lubelskiego,
podkarpackiego, podlaskiego oraz mazowieckiego. Obie Spéiki posiadaja odbiorcow
detalicznych i nie sa uzaleznione od jednego lub kilku odbiorcow.

W dniu 28 maja 2007 roku MST Deweloper Sp. z o.0. zawarta umowe¢ ze spdtka
,CHEMOBUDOWA - KRAKOW” S.A. z siedziba w Krakowie. Przedmiotem tej umowy
jest wybudowanie, w systemie generalnego wykonawstwa Budynku Mieszkaniowego
Wielorodzinnego zlokalizowanego w Krynicy - Zdroju, przy ul. Pitsudskiego.
Wynagrodzenie za wykonanie rob6t budowlanych okres$lono ryczaltowo na poziomie 14,93
mln zl. netto. Planowane koszty realizacji inwestycji w Krynicy — Zdroju wynosza 17,90 mln
zt, wobec czego wynagrodzenie za wykonanie robdt budowlanych dla w/w firmy stanowi
ponad 83,4% ogétu planowanych kosztow. Pomigdzy spétka ,,CHEMOBUDOWA -
KRAKOW” S.A. i MST Deweloper Sp. z 0.0. nie istnieja inne powiazania poza wyzej
wymieniong umowa.

Salony w kanale dystrybucji CCC i BOTI prowadzone sa przez MULTISERWIS Sp. z 0.0. w
ramach umow franczyzowych zawartych z NG2 S.A. z siedzibg w Polkowicach. Gtéwnym
dostawca towaréw jest NG2 S.A. W 2007 prawie 100% ogétu zakupionych towaréw zostato
zakupionych w NG2 S.A.

12. INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA
DZIAEALNOSCI EMITENTA, W TYM ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH
ZAWARTYCH POMIEDZY AKCJONARIUSZAMI (WSPOLNIKAMI),
UMOWACH UBEZPIECZENIA, WSPOEPRACY LUB KOOPERACJI

W 2007 r. zostaly zawarte nastgpujace umowy znaczace:

— zakup udziatéw w Multiserwis Sp. z o0.0. przez MASTERS S.A.,

— zakup dzialek gruntu zlokalizowanych w Lublinie przy ul. Bluszczowe;j,
— sprzedaz nieruchomosci w Legnicy,

— zakup inwestycji deweloperskiej w Krynicy — Zdroju,
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— umowa dotyczaca wybudowania budynku mieszkaniowego wielorodzinnego,
zlokalizowanego w Krynicy — Zdroju, przy ul. Pitsudskiego,

— umowa przenoszaca prawo wlasnodci czterech dzialek gruntu, zlokalizowanych w
Krynicy — Zdroju.

Emitentowi nie sg znane umowy zawarte pomigdzy akcjonariuszami.

13. INFORMACJE 0] POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB
KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI PODMIOTAMI ORAZ
OKRESLENIE JEGO GLOWNYCH INWESTYCJI KRAJOWYCH I
ZAGRANICZNYCH (PAPIERY WARTOSCIOWE, INSTRUMENTY
FINANSOWE, WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE ORAZ
NIERUCHOMOSCI), W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH
DOKONANYCH POZA JEGO GRUPA JEDNOSTEK POWIAZANYCH ORAZ
OPIS METOD ICH FINANSOWANIA.

Wystepuja nastgpujace powigzania MASTERS S.A. z innymi podmiotami:

a) MULTISERWIS Sp. z o.0. - powiazanie kapitatowe — MASTERS S.A. posiada 100 %
udziatéw w MULTISERWIS Sp. z o.0.

b) MST Deweloper Sp. z o0.0. - powiazanie kapitalowe i osobowe — MASTERS S.A. posiada
90 % udziatéw w MST Deweloper Sp. z o.0. i jednocze$nie Prezes Zarzadu MASTERS
S.A. jest Prezesem Zarzadu MST Deweloper Sp. z o.0.

c) WIKANA S.A. — powiazania kapitalowe i osobowe — WIKANA S.A. posiada 10 %
udzialéw w MST Deweloper Sp. z o0.0. i jednocze$nie Prezes Zarzadu WIKANA S.A. jest
cztonkiem Rady Nadzorcze] MASTERS S.A.

Oprécz wyzej przedstawionych powiazan wedlug najlepszej wiedzy zarzadu nie istnieja

powigzania z innymi podmiotami.

14.OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI
JEDNORAZOWA LUB EACZNA WARTOSC TRANSAKCJI ZAWARTYCH
PRZEZ DANY PODMIOT POWIAZANY W OKRESIE OD POCZATKU ROKU
OBROTOWEGO PRZEKRACZA WYRAZONA w ZX.OTYCH
ROWNOWARTOSC KWOTY 500 000 EURO

W roku obrotowym 2007 pomigdzy podmiotami powiazanymi w ramach Grupy Kapitatowej

MASTERS S.A. wystapity nastgpujace transakcje:

= W dniu 26 stycznia 2007 r. zostala podpisana umowa pozyczki pomi¢gdzy MASTERS
S.A. (pozyczkodawca) i MST Deweloper Sp. z 0.0. w organizacji z siedzibg w Lublinie
(pozyczkobiorca) w wysokosci 2.000.000 zt (dwa miliony zlotych). Pozyczka zostala
udzielona na okres od dnia 26.01.2007 r. do dnia 31.12. 2008 r.
W dniu 17 kwietnia 2007 r. dokonano podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki MST
Deweloper Sp. z o.0. z siedzibag w Lublinie. MASTERS S.A. objeta 35.099 udzialéw o
wartosci nominalnej 50,00 zt jeden udziat, za taczna kwote 1.754.950 zt. Udzialy te
zostaty optacone wierzytelno$cia wynikajaca z w/w pozyczki.

= W dniu 29 stycznia 2007 r. spétka zalezna MST Deweloper Sp. z 0.0. w organizacji, z
siedziba w Lublinie, weszta w drodze cesji dokonanej przez MASTERS S.A., w prawa i
obowiazki wynikajace z przedwstgpnej umowy zakupu nieruchomosci (dziatek gruntu)
polozonych w Lublinie przy ul. Bluszczowej. Przedwstgpna umowa zakupu
nieruchomosci zostata zawarta przez MASTERS S.A. w dniu 28 listopada 2006 r. Laczna
cena zakupu w/w dziatek gruntu wyniosta 1,1mln zi.
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= 17 kwietnia 2007 r. zostala podpisana umowa pozyczki pomiedzy MST Deweloper Sp. z
0.0. z siedziba w Lublinie (pozyczkobiorca) — podmiot zalezny od MASTERS S.A. i
WIKANA Sp. z 0.0. z siedziba w Zamosciu (pozyczkodawca) w wysokosci 3.804.950 zt.
Pozyczka zostata udzielona na okres od dnia 17.04.2007 r. do dnia 31.12.2008 r. Umowa
ta zostata rozwiazana w dniu 22 kwietnia 2008 r. w wyniku jej catkowitego rozliczenia.

= W dniu 23 lipca 2007 r. WIKANA Sp. z 0.0., z siedziba w Lublinie, udzielita spétce MST
Deweloper Sp. z 0.0. pozyczki w kwocie 450.000 (czterysta pigcdziesiat) ztotych. Termin
zwrotu pozyczki wraz z odsetkami ustalono na dzien 30 wrze$nia 2007 r. Pozyczka
oprocentowana byta wedlug indeksu WIBOR 3 miesigce powigkszonego o 0,5 punkt
procentowego.

15.INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, O UMOWACH
POZYCZEK, Z UWZGLEDNIENIEM TERMINOW ICH WYMAGALNOSCI,
ORAZ O UDZIELONYCH PORECZENIACH I GWARANCJACH

15.1. MASTERS S.A.

W dniu 01 czerwca 2007 r. MASTERS S.A. udzielita spétce zaleznej Multiserwis Sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie (MASTERS S.A. posiada 100% udziatéw w tej spodtce) porgczenia
wekslowego do kwoty 5.000.000 (pi¢¢ milionéw) ztotych na rzecz NG2 S.A. Porgczenie to
bedzie zabezpiecza¢ ewentualne roszczenia spotki NG2 S.A. z tytulu niezaplaconych
zobowiagzan handlowych przez spotke Multiserwis Sp. z 0.0. Porgczenie wekslowe bedzie
obowigzywato do momentu sptacenia calej kwoty zadluzenia lub zakonczenia wspétpracy
przez Multiserwis Sp. z 0.0. 1 NG2 S.A.

W dniu 11 czerwca 2007 r. MASTERS S.A. porgczyta weksel wystawiony przez MST
Deweloper Sp. z 0.0., tytulem zabezpieczenia roszczen ,,KOBI-LIGHT” Pawet i Piotr Kobosz
Sp.j. z siedziba w Rzeszowie o zaptatg¢ ceny sprzedazy, zgodnie z umowa przeniesienia
wlasnosci nieruchomosci w Krynicy — Zdroju przy ul. Pitsudskiego, zawartej w dniu 11
czerwca 2007 r. Remitent miat prawo wypetni¢ weksel na sum¢ wekslowa do najwyzszej
kwoty 5.490.000 (pie¢ milionéw czterysta dziewiecdziesiat tysiecy) ztotych. W zwiazku z
dokonaniem splaty przez MST Deweloper Sp. z o.0. calej sumy wynikajacej z ww. umowy,
poreczenie to przestato obowiazywac z dniem 26 pazdziernika 2007 r.

15.2. Multiserwis Sp. z 0.0

Multiserwis Sp. z o0.0. posiada odnawialny kredyt w rachunku biezacym w Banku Polska
Kasa Opieki S.A. w Zamos$ciu. W dniu 28 wrze$nia 2007 r. zawarty zostat aneks, na mocy
ktérego kredyt zostal podwyzszony z kwoty 3.000.000 (trzy miliony) ztotych do wysokosci
4.000.000 (cztery miliony) ztotych. Termin sptaty tego kredytu ustalono na dzien 30 wrze$nia
2008 r. (z mozliwoscia przedtuzenia). Zabezpieczeniem splaty kredytu jest m.in. weksel in
blanco Kredytobiorcy wraz z deklaracja wekslowa oraz porgczenie wekslowe MASTERS
S.A. do kwoty 5.380.000 zi.

15.3. MST Deweloper Sp. z o.o0.
W dniu 26 stycznia 2007 r. zostata podpisana umowa pozyczki pomigdzy MASTERS S.A.
(pozyczkodawca) i MST Deweloper Sp. z o0.0. w organizacji z siedziba w Lublinie

(pozyczkobiorca) w wysokosci 2.000.000 zt (dwa miliony ztotych). Pozyczka ta
oprocentowana byla wedlug indeksu WIBOR 3 miesiace powigkszonego o 1 punkt
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procentowy. Termin zwrotu kapitatu ustalono na dzien 31 grudnia 2008 r., z okresem karencji
w sptacie do dnia 31 grudnia 2007 r. W dniu 17 kwietnia 2007 r. dokonano podwyzszenia
kapitatu zakladowego sp6tki MST Deweloper Sp. z o.0. z siedzibg w Lublinie. MASTERS
S.A. objeta 35.099 udzialéw o wartosci nominalnej 50,00 zt jeden udziat, za taczna kwote
1.754.950 zt. Udziaty te zostaty oplacone z konwersji w/w pozyczki.

W dniu 17 kwietnia 2007 r. zostata podpisana umowa pozyczki pomigdzy MST Deweloper
Sp. z o.0. z siedziba w Lublinie (pozyczkobiorca) — podmiot zalezny od MASTERS S.A. i
WIKANA Sp. z 0.0. z siedziba w Zamosciu (pozyczkodawca) w wysokosci 3.804.950 zi.
Pozyczka zostata udzielona na okres od dnia 17.04.2007 r. do dnia 31.12.2008 r. W dniu 22
kwietnia 2008 r. umowa ta zostala rozwigzana w wyniku dokonania sptaty wszystkich
zobowiazan wynikajacych z tej umowy.

W dniu 23 lipca 2007 r. WIKANA Sp. z 0.0., z siedzibg w Lublinie, udzielita spétce MST
Deweloper Sp. z o0.0. pozyczki w kwocie 450.000 (czterysta pigcdziesiat) ztotych. Termin
zwrotu pozyczki wraz z odsetkami ustalono na dzien 30 wrzesnia 2007 r. Pozyczka
oprocentowana byla wedlug indeksu WIBOR 3 miesiace powigkszonego o 0,5 punkt

procentowego.

W dniu 15 pazdziernika 2007 r. spétka zalezna MST Deweloper Sp. z o.0., z siedziba w
Lublinie zawarla z Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A. O/Zamo$¢ umowe kredytu
obrotowego nieodnawialnego w rachunku kredytowym w wysokosci do 17 min zt. Z
przeznaczeniem na czg¢sciowa zaplat¢ za nieruchomos¢ 1 budowg budynku
wielomieszkaniowego w Krynicy-Zdroju przy ul. Pilsudskiego. Termin sptaty kredytu uptywa
w dniu 31 marca 2009 roku. Oprocentowanie tego kredytu jest zmienne, ustalone na bazie
stawki WIBOR dla depozytéw 3-miesigcznych, powigkszonej o 1 punkt procentowy.
Zabezpieczeniami splaty tego kredytu sa migdzy innymi weksel wlasny in blanco z deklaracja
wekslowa wystawiony przez MST Deweloper Sp. z o0.0., porgczenie cywilno-prawne
MASTERS S.A. do kwoty 25,5 mln zl. oraz hipoteka zwykla taczna w wysokosci 17 mln zt. i
hipoteka kaucyjna laczna w wysokosci 8,5 mln zl. na nieruchomosciach, na ktérych
realizowana jest inwestycja.

16. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH, Z UWZGLEDNIENIEM
TERMINOW ICH WYMAGALNOSCI, A TAKZE UDZIELONYCH
PORECZENIACH I GWARANCJACH, ZE SZCZEGOLNYM
UWZGLEDNIENIEM POZYCZEK, PORECZEN I GWARANCJI
UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWIAZANYM EMITENTA

Na dzien 31 grudnia 2007 roku w Grupie Kapitatowej MASTERS SA nie wystapity udzielone
pozyczki i gwarancje poza oméwionymi w punkcie 15.

17.W PRZYPADKU EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W OKRESIE
OBJETYM RAPORTEM - OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ EMITENTA
WPLYWOW Z EMISJI

Emisja akcji serii D zostala przeprowadzona przez MASTERS S.A. w roku 2006. W dniu 18
stycznia 2007 r. do siedziby Spétki wptynglo postanowienie Sadu z dnia 10 stycznia 2007 r.
dotyczace rejestracji podwyzszenia kapitalu zakladowego Spétki o kwotg 4.540.380 zt w
zwiazku z emisja akcji serii D. Srodki pozyskane w drodze emisji akcji serii D zostaty
przeznaczone, zgodnie z zalozeniami emisji, na zakup udzialéw w spdtce Multiserwis Sp. z
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0.0. Udzialy te zostaty zakupione w dn. 25 stycznia 2007 r. Cena zakupu udzialéw wyniosta
tacznie 15,9 min zi. Brakujaca kwota zostata sfinansowana z kapitalu obrotowego.

W dniu 11 maja 2007 r. NWZA MASTERS S.A. podje¢to uchwate o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego Spotki o kwotg 3.405.285 zl. poprzez emisjg¢ 170.264.250 akcji zwyktych na
okaziciela serii E o warto$ci nominalnej 2 gr kazda akcja. W dniu 07 lutego 2008 r. Spétka
otrzymala postanowienie Sadu o rejestracji podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spotki, ktory
obecnie wynosi 10.215.855 zt i dzieli si¢ na 510.792.750 akcji na okaziciela o wartosci
nominalnej 0,02 zt. Wpltywy z emisji akcji serii E wyniosty ponad 25,5 mln zt. Srodki te
wplynety do Spdétki po okresie objetym niniejszym raportem.

18. OBJ ASNI,IENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI _ FINANSOWYMI
A WCZESNIE]J PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW

Grupa Kapitaltowa MASTER S.A. nie publikowala prognoz wynikéw finansowych.

19. OCENA, WRAZ Z JEJ UZASADNIENIEM, DOTYCZACA ZARZADZANIA
ZASOBAMI FINANSOWYMI ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM
ZDOLNOSCI WYWIAZYWANIA SIE Z ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN,
ORAZ OKRESLENIE EWENTUALNYCH ZAGROZEKN I DZIALAN, JAKIE
EMITENT PODJAL LUB ZAMIERZA PODJAC W  CELU
PRZECIWDZIALANIA TYM ZAGROZENIOM

W 2007 roku dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej MASTERS S.A. finansowana byta ze §rodkéw
wlasnych oraz dlugiem zewngtrznym, w postaci pozyczek od udzialowca spotki MST
Deweloper Sp. z 0.0. - WIKANA Sp. z 0.0. oraz kredytu w rachunku biezacym Multiserwis
Sp. z 0.0.

MST Deweloper Sp. z 0.0. uzyskata réwniez kredyt inwestycyjny na finansowanie inwestycji
w Krynicy-Zdroju do kwoty 17 mln zl. Na dzien bilansowy Spétka wykorzystuje
4554 023,96 PLN tego kredytu.

Na chwilg obecna pozyczka od spétki WIKANA S.A. zastata sptacona.

Zarzad nie przewiduje probleméw ze splata zobowiazan, ani nie dostrzega zagrozen
zwigzanych z finansowaniem dziatalnos$ci Grupy Kapitatowe;j

20. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH, W
TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH, W POROWNANIU DO WIELKOSCI
POSIADANYCH SRODKOW, Z UWZGLEDNIENIEM MOZLIWYCH ZMIAN W
STRUKTURZE FINANSOWANIA TEJ DZIAEALNOSCI

Zarzad nie przewiduje trudnosci w realizacji zaplanowanych na ten rok wydatkéw
inwestycyjnych. Na chwil¢ obecna planowang inwestycja, ktérej realizacja rozpocznie si¢ w
najblizszym czasie jest projekt deweloperski w Lublinie. Inwestycja ta finansowana bedzie ze
srodkéw wilasnych, wptat zaliczkowych klientéw, a w razie potrzeby z kredytu bankowego.
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21. OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA
WYNIK Z ,DZIALALNOSCI, V/ OKRESLENIE,M STOPNIA WPLYWU TYCH
CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA OSIAGNIETY WYNIK

Na poczatku 2007 r., w zwiazku z zaniechaniem dotychczasowej dzialalno$ci, jednostka
dominujaca dokonata sprzedazy pozostatych nieruchomo$ci w Legnicy. Siedziba Spoéiki
przeniesiona zostata do Zamoscia.

22. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZNYCH
CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU PRZEDSIEBIORSTWA
EMITENTA ORAZ OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU DZIALALNOSCI
EMITENTA Z UWZGLEDNIENIEM ELEMENTOW STRATEGII RYNKOWE]
PRZEZ NIEGO WYPRACOWANE]

Na dziatalno$¢ prowadzona przez MULTISERWIS Sp. z o0.0. w zakresie handlu detalicznego
obuwiem, w ocenie MASTERS S.A., beda mialy wptyw nastgpujace czynniki:

= mozliwos$¢ pozyskania lokali na kolejne sklepy,

= warunki pogodowe,

= dziatalnos¢ konkurencji,

= popyt klientéw na obuwie.

Na dziatalno§¢ deweloperska prowadzona przez MST Deweloper Sp. z 0.0. w ocenie
MASTERS S.A. beda mialty wplyw nastepujace czynniki:

= Kkoniunktura na rynku sprzedazy nowych mieszkan,

= ceny materiatow i ustug budowlanych,

= skuteczno$¢ pozyskania nowych nieruchomosci pod inwestycje deweloperskie,

= potaczenie MASTER S.A. ze spotka deweloperska WIKANA S.A.

23. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA
PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA I JEGO GRUPA KAPITALOWA

W 2007 roku nie wystapily zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania w ramach
jednostek organizacyjnych Grupy Kapitatowej MASTERS S.A.

24.ZMIANY W SKEADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH
EMITENTA, ZASADY DOTYCZACE POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA
0SOB ZARZADZAJACYCH ORAZ UPRAWNIENIA 0SOB
ZARZADZAJACYCH, W SZCZEGOLNOSCI PRAWO DO PODJECIA DECYZJI
O EMISJI LUB WYKUPIE AKCJI

1.1. Zarzad.

Zarzad MASTERS S.A. jest obecnie jednoosobowy.

W 2007 roku w sktad Zarzadu wchodzity nastgpujace osoby:

Stanistaw Ferenc — petnit funkcje Prezesa Zarzadu w okresie od 01.01.2007 do 31.12.2007 r.
Teresa Pituch — pehnita funkcj¢ Czlonka Zarzadu w okresie od 01.01.2007 do 23.01.2007 r.
Pani Teresa Pituch zlozyla rezygnacje¢ z pelnionej funkcji, bez podawania przyczyny, w dniu
23 stycznia 2007 r.
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Zarzad Spotki skiada si¢ z 1 do 5 0s6b i jest powotywany przez Rade Nadzorcza, ktora
rowniez okresla liczbe cztonkéw Zarzadu.

Zarzad ma obowigzek prowadzi¢ sprawy Spétki z najwyzsza starannoscia wymagang w
obrocie gospodarczym, zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa, z powszechnie
przyjetymi zwyczajami, przestrzegajac postanowien Statutu i uchwat Walnego Zgromadzenia
oraz Rady Nadzorczej. Do zakresu dzialalno$ci Zarzadu naleza wszystkie sprawy Spotki
niezastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej. Szczegdtowy
tryb dziatania Zarzadu i podzial kompetencji pomigdzy jego cztonkéw okresla Regulamin
Zarzadu.

1.2. Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza MASTERS S.A. w 2007 roku sktadata si¢ z 5 oséb.
Do 30 marca 2007 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:
p- Piotr Lip - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
p- Jacek Rudnicki - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
p- Sylwester Bogacki - Sekretarz Rady Nadzorczej
p- Piotr Zawislak - Cztonek Rady Nadzorczej
p- Artur Gornik - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 30 marca 2007 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy MASTERS S.A odwotato
ze sktadu Rady Nadzorczej Pana Artura Gérnika i powotato Pana Marka Grzelaczyka.
Aktualny sktad Rady Nadzorczej:

p. Piotr Lip - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

p- Jacek Rudnicki - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

p- Sylwester Bogacki - Sekretarz Rady Nadzorczej

p. Piotr Zawislak - Cztonek Rady Nadzorczej

p- Marek Grzelaczyk - Cztonek Rady Nadzorczej

25. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI
ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU
ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA
BEZ WAZNEJ PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE
NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA EMITENTA PRZEZ PRZEJECIE

Nie wystepuja.
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WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI, W TYM
WYNIKAJACYCH Z  PROGRAMOW  MOTYWACYJNYCH LUB
PREMIOWYCH OPARTYCH NA KAPITALE EMITENTA, W TYM
PROGRAMOW  OPARTYCH NA OBLIGACJACH Z PRAWEM
PIERWSZENSTWA, ZAMIENNYCH, WARRANTACH SKRYPCYJNYCH (W
PIENIADZU, NATURZE LUB JAKIEJKOLWIEK INNEJ FORMIE),
WYPELACONYCH, NALEZNYCH LUB POTENCJALNIE NALEZNYCH,
ODREBNIE DLA KAZDEJ Z OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH
EMITENTA W PRZEDSIEBIORSTWIE EMITENTA, BEZ WZGLEDU NA TO,
CZY ODPOWIEDNIO BYLY ONE ZALICZONE W KOSZTY, CZY TEZ
WYNIKALY Z PODZIALU ZYSKU

L.p. | Wyszczegdlnienie | 2007 rok | 2006 rok
Rada Nadzorcza (w tys. PLN)
1 | Lilianna Szatajewska - 50
2 | Mieczystaw Kubas - 33
3 | Anna Matwijenko - 22
4 | Anna Szatajewska - 22
5 | Agnieszka Wjciak - 22
6 | Luiza Sobecka - 22
7 | Edward Szatajewski - 4
8 | Piotr Lip 30 12
9 | Jacek Rudnicki 30 12
10 | Piotr Zawislak 30 12
11 | Sylwester Bogacki 30 12
12 | Artur Gérnik 7,5 6
13 | Marek Grzelczyk 22,5 -
Razem Rada Nadzorcza 150 229
Zarzad (w tys. PLN)
1 | Edward Szatajewski - 113
2 | Renata Jeziorowska - 57
3 | Teresa Pituch - 106
4 | Pawel Pliszka - 60
5 | Stanistaw Ferenc 170 64
Razem Zarzad 170 400
27.LACZNA LICZBA 1 WARTOSC NOMINALNA WSZYSTKICH AKCJI

(UDZIALOW) EMITENTA ORAZ AKCJI I UDZIALOW W JEDNOSTKACH
POWIAZANYCH EMITENTA, BEDACYCH W POSIADANIU OSOB
ZARZADZAJACYCH 1 NADZORUJACYCH (DLA KAZDE]J OSOBY
ODDZIELNIE)

Wedlug informacji posiadanych przez Spoétke, osoby zarzadzajace i nadzorujace MASTERS
S.A. na dzien 31 grudnia 2007 roku nie posiadaty akcji emitenta i uprawnien do nich.

Na

dzien sporzadzenia niniejszego raportu osoby nadzorujace MASTERS S.A. nie posiadaty

akcji emitenta i uprawnief do nich.

Prezes Zarzadu, Pan Piotr Kwasniewski na dzien przekazania raportu posiadat 513.801 akcji
MASTERS S.A. Natomiast osoba blisko zwigzana z Prezesem Zarzadu posiadata 91.803 akcji
Spotki.
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28. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO
PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE, CO NAJMNIEJ 5% W OGOLNE]J LICZBIE
GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA, WRAZ ZE
WSKAZANIEM LICZBY POSIADANYCH PRZEZ TE PODMIOTY AKCJI, ICH
PROCENTOWEGO UDZIALU W KAPITALE ZAKLADOWYM, LICZBY
GLOSOW Z NICH WYNIKAJACYCH I ICH PROCENTOWEGO UDZIALU W
OGOLNE]J LICZBIE GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU

Wedlug najlepszej wiedzy posiadanej przez Spotke, na dzien przekazania niniejszego raportu

akcjonariuszami posiadajacymi co najmniej 5 % ogdlnej liczby gloséw na walnym

zgromadzeniu s3:

= Agnieszka Buchajska — posiadajaca nie mniej niz 10 % kapitatu zaktadowego Spoiki,
czyli nie mniej niz 51.079.275 akcji, co uprawnia do nie mniej niz 51.079.275 gloséw na
walnym zgromadzeniu Spotki i stanowi nie mniej niz 10 % ogdlnej liczby gloséw na
WZA.

= Adam Buchajski — posiadajacy 34.040.790 akcji tj. 6,66 % kapitatu zaktadowego, co
uprawnia do 34.040.790 gloséw na walnym zgromadzeniu Spéiki i stanowi 6,66 %
ogo6lnej liczby gtosow na WZA.

29. INFORMACJE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH (W TYM ROWNIEZ
ZAWARTYCH PO DNIU BILANSOWYM), W WYNIKU KTORYCH MOGA W
PRZYSZEOSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH
AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY I
OBLIGATARIUSZY

Zarzadowi Grupy MASTERS SA nie s3a znane zadne umowy, w wyniku ktérych moga w
przysztosci wystapi zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy.

30. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH,
KTORE DAJA SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE W STOSUNKU DO
EMITENTA, WRAZ Z OPISEM TYCH UPRAWNIEN

Nie wystepuja.

31.INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI
PRACOWNICZYCH

Nie wystepuje.

32. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DOTYCZACYCH PRZENOSZENIA
PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA ORAZ
WSZELKICH OGRANICZEN W ZAKRESIE WYKONYWANIA PRAWA
GLOSU PRZYPADAJACYCH NA AKCJE EMITENTA

Nie wystepuja.

Strona 18 7 22



SA-RS_2007_GK MASTERS_Sprawozdanie z dziatanosci maslters

33.INFORMACJA O DACIE ZAWARCIA PRZEZ EMITENTA UMOWY Z
PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH, O DOKONANIE BADANIA LUB PRZEGLADU
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO LUB SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ OKRESIE, NA JAKI ZOSTALA
ZAWARTA TA UMOWA

W dniu 16 lipca 2007 r. MASTERS S.A. podpisata ze spotka DORADCA Zesp6t Doradcow

Finansowo — Ksiggowych Sp. z o0.0. GRUPA FINANS - SERVIS w Lublinie, Al. J.

Pitsudskiego 1a, umowg, zgodnie z ktéra w/w spoétka przeprowadzita:

a) przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego MASTERS S.A.
za I pétrocze 2007 roku,

b) badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego MASTERS S.A.
za 2007 rok.

34. INFORMACJA 0] LACZNE) WYSOKOSCI WYNAGRODZENIA,
WYNIKAJACEGO Z UMOWY Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO
BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH, NALEZNEGO LUB
WYPLACONEGO Z TYTULU BADANIA I PRZEGLADU SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ORAZ JEZELI SPOLKA SPORZADZA SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE, Z TYTULU BADANIA I PRZEGLADU
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO,
DOTYCZACEGO DANEGO ROKU OBROTOWEGO ORAZ POZOSTALE]
EACZNEJ WYSOKOSCI WYNAGRODZENIA, WYNIKAJACEGO Z UMOWY Z
PODMIOTEM UPRANIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
LUB SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH, NALEZNEGO
LUB WYPLACONEGO Z INNYCH TYTULOW NIZ WYZEJ WYMIENIONE,
DOTYCZACE DANEGO ROKU OBROTOWEGO I ROKU POPRZEDNIEGO

Za wykonanie okreslonego w pkt. 33. zlecenia, DORADCA Zesp6t Doradcéw Finansowo —

Ksiggowych Sp. z 0.0. GRUPA FINANS — SERVIS w Lublinie otrzyma umdéwiong ceng

netto w wysokosci:

a) za przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego MASTERS
S.A. za I pétrocze 2007 roku — 14.500 PLN

b) za badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego MASTERS
S.A. za 2007 rok — 15.000 PLN

Ponadto w 2007 r. podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych otrzymat
wynagrodzenie z innych tytuléw niz wymienione powyzej w tacznej kwocie 30.000 PLN
netto. Wynagrodzenie to zostalo wyplacone za udzielanie doradztwa i przeprowadzenie
badania historycznych danych finansowych.

Laczna wysoko$¢ wynagrodzenia netto za przeglad i badanie sprawozdania finansowego
MASTERS S.A. w 2006 r. (przeprowadzonego przez Zaklad Rachunkowos$ci Stowarzyszenia
Ksiggowych w Polsce INTERFIN Sp. z 0.0.) wyniosto 14.500 PLN (+ koszty delegacji
bieglego), w tym:

- 8.800 PLN za badanie roczne

- 5.700 PLN za przeglad pétroczny.
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21. CHARAKTERYSTYKA STRUKTURY AKTYWOW I PASYWOW
SKONSOLIDOWANEGO BILANSU, W TYM Z PUNKTU WIDZENIA
PLYNNOSCI GRUPY KAPITALOWE]J EMITENTA

21.1. Aktywa
Suma bilansowa Grupy Kapitalowej MASTERS S.A. na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosita
43.827 tys. PLN, co w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego stanowito
ponad 2-krotny wzrost.
Aktywa trwale stanowity 32,59 % sumy bilansowej, tj. 14.284 tys. PLN, a aktywa obrotowe
67,41 %, tj. 29.543 tys. PLN.
Wartos$¢ aktywdéw trwatych wzrosta prawie pigciokrotnie, za$ aktywéw obrotowych prawie
dwukrotnie w stosunku do stanu na dzien 31.12.2006 r. Gléwna przyczyna znacznego
wzrostu wartosci aktywow trwalych byto zaksiggowanie warto$ci firmy na ponad 10,5 min.
PLN. Zwigkszenie warto$ci aktywéw obrotowych spowodowane bylo giéwnie wzrostem
zapas6éw do poziomu 24,5 tys. PLN.

21.2. Pasywa
Na dzien 31 grudnia 2007 r. kapital wlasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki
dominujacej wynosit 19.299 tys. PLN i stanowit 44,03 % sumy pasywow, zobowigzania i
rezerwy na zobowigzania wynosily 24.292 tys. PLN, tj. 55,43 % sumy pasywow. Warto$¢
zobowiazan i rezerw na zobowigzania wzrosla ponad 19-krotnie w stosunku do stanu na
31.12.2006 .

Struktura kapitatu wlasnego przypadajacego na akcjonariuszy MASTERS S.A.:

kapital zaktadowy 6.811 tys. PLN
kapital zapasowy 12.386 tys. PLN
niepodzielony wynik z lat ubiegtych 59 tys. PLN
zysk netto 43 tys. PLN
SUMA: 19.299 tys. PLN
21.3. Wskazniki pltynnosci

Data 31.12.2007  31.12.2006 r.

Ptynno$¢ biezaca: 1,64 15,78

Ptynno$¢ szybka: 0,28 15,78

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia na koniec 2007 roku ksztaltowat si¢ na poziomie 55,43% i byt
o prawie 50% wyzszy niz w analogicznym okresie roku ubieglego. Spowodowane to bylo
szybszym przyrostem zobowiazan niz aktywow.

22, WAZNIEJSZI*; . ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA
DZIALALNOSC ORAZ WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ

EMITENTA W 2007 ROKU, LUB KTORYCH WPLYW JEST MOZLIWY W
NASTEPNYCH LATACH

Poza oméwionymi w pkt. 1, na dzien 31 grudnia 2007 r. nie wystapity.
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23.0PIS STRUKTURY GLOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH LUB
GLOWNYCH INWESTYCJI KAPITALOWYCH DOKONANYCH W RAMACH
GRUPY KAPITALOWE]J EMITENTA W 2007 ROKU

W dniu 24 stycznia 2007 r. MASTERS S.A. wraz ze Sp6tka WIKANA Sp. z o0.0. podpisaty
akt zatozycielski spétki pod firma ,,MST Deweloper” Sp. z o.0. z siedziba w Lublinie, w
ktérej MASTERS S.A. objeta 90,1% udziatéw w kapitale zaktadowym, tj. 901 udziatéw o
warto$ci nominalnej 50 zt jeden udzial, za taczng kwotg 45.050 ztotych, uprawniajacych do
90,1 % gloséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow.

W dniu 25 stycznia 2007 r. MASTERS S.A. na podstawie dwéch uméw kupna — sprzedazy
nabyta 100 % udziatow w spélce Multiserwis Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Cena
zakupu udziatéw wyniosta tacznie 15.900.000 z1, tj. 159.000 zt za jeden udziat.

Zatozenie spotki MST Deweloper Sp. z 0.0. oraz nabycie udziatéw w spétce Multiserwis Sp.
7z 0.0. spowodowato powstanie Grupy Kapitatowe;j.

W dniu 17 kwietnia 2007 r. dokonano podwyzszenia kapitalu zaktadowego spétki MST
Deweloper Sp. z o.0. z siedziba w Lublinie. MASTERS S.A. objeta 35.099 udziatéw o
warto$ci nominalnej 50,00 zt jeden udzial, za taczna kwote 1.754.950 zi. Po podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego, MASTERS S.A. posiada facznie 36.000 udzialéw, co stanowi 90 %
kapitatu zaktadowego i gtoséw na Zgromadzeniu Wsp6lnikéw MST Deweloper Sp. z o.o.

24.0OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWE]J] MASTERS S.A. ZE
WSKAZANIEM JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI ORAZ
OPIS ZMIAN W ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA WRAZ Z
PODANIEM ICH PRZYCZYN

Ponizej przedstawiamy wykaz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej
MASTERS S.A. obje¢tych konsolidacja.

Nabycie udziatéw w MULTISERWIS Sp. z o.0. nastgpito w dniu 25 stycznia 2007 roku, a
zatozenie MST Deweloper Sp. z 0.0. nastapito 24 stycznia 2007 roku.

MASTERS S.A.
ul. Fabryczna 1
22-400 Zamos¢

NIP: 691-00-19-382
REGON: 390284802
KRS: 0000144421
100 % udziatow i o
glosow na ZW 90 Y% udziatow i
glosow na ZW

Multiserwis Sp z o.o0.
ul. Grochowska 278/303
03-841 Warszawa

NIP: 113-23-94-628
REGON: 015273769
KRS: 0000146644

MST Deweloper Sp. z o.0.
ul. Cisowa 11
20-703 Lublin

NIP: 712-30-49-059
REGON: 060210831
KRS: 0000273024

W 2007 r. nie mialy miejsca zmiany w organizacji Grypy Kapitatowej MASTERS.
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25. STRATEGIA ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE]J MASTERS S.A.

Nadrzednym celem strategicznym Grupy MASTERS S.A. jest budowa warto$ci dla
akcjonariuszy poprzez wykorzystanie istniejacego potencjatu oraz identyfikacj¢ i realizacje
okazji inwestycyjnych.

Strategicznym segmentem dziatalnos$ci bedzie dziatalno$¢ deweloperska. Po planowanym
potaczeniu ze spotka WIKANA S.A. bedzie ona gtéwna dziatalnoscia MASTERS SA.
Kontynuowana bedzie réwniez dzialalno$¢ polegajaca na handlu detalicznym obuwiem
prowadzona przez Multiserwis sp. z 00.

26.OPIS  ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W  UJECIU
PODMIOTOWYM, PRZEDMIOTOWYM I WARTOSCIOWYM

Kwote pozycji pozabilansowych, wynoszacych na dzien 31 grudnia 2007 roku 35.880 tys.
zlotych, stanowig poreczenia udzielone przez MASTERS S.A. spétkom zaleznym.

W dniu 01 czerwca 2007 r. MASTERS S.A. udzielita spétce zaleznej Multiserwis Sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie (MASTERS S.A. posiada 100% udziatéw w tej spodtce) porgczenia
wekslowego do kwoty 5.000.000 (pi¢¢ milionéw) ztotych na rzecz NG2 S.A. Porgczenie to
bedzie zabezpiecza¢ ewentualne roszczenia spotki NG2 S.A. z tytulu niezaplaconych
zobowiazan handlowych przez spotke Multiserwis Sp. z 0.0. Porgczenie wekslowe bedzie
obowigzywato do momentu sptacenia calej kwoty zadluzenia lub zakonczenia wspétpracy
przez Multiserwis Sp. z 0.0. i NG2 S.A.

W dniu 28 wrzes$nia 2007 r. spotka zalezna Multiserwis Sp. z 0.0., z siedziba w Warszawie
zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. II O/Zamo$¢, aneks do umowy kredytu w
rachunku biezacym z dnia 14 grudnia 2004 r. Na mocy tego aneksu kredyt zostal
podwyzszony z kwoty 3.000.000 (trzy miliony) zlotych do wysokosci 4.000.000 (cztery
miliony) ztotych. Zabezpieczeniem sptaty tego kredytu jest m.in. weksel in blanco
Kredytobiorcy wraz z deklaracja wekslowa, porgczony przez MASTERS S.A. do kwoty
5.380.000 (pig¢ milionéw trzysta osiemdziesiat tysigcy) ztotych.

W dniu 15 pazdziernika 2007 r. spétka zalezna MST Deweloper Sp. z o.0., z siedzibg w
Lublinie zawarla z Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A. O/Zamo$¢ umowe kredytu
obrotowego nieodnawialnego w rachunku kredytowym w wysokosci do 17 min zi
Zabezpieczeniami sptaty tego kredytu jest migdzy innymi porgczenie cywilno-prawne
MASTERS S.A. do kwoty 25.500.000 (dwadziescia pig¢ milionéw pigcset tysigcy) ztotych.

Zamos¢, 31 maja 2008 r.

Piotr Kwasniewski

Prezes Zarzqdu
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