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1. WAZNIEJSZE ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJ ACE NA DZIALALNO SC
SPOLKI W 2008 R.

W dniu 07 lutego 2008 r. MASTERS S.A. otrzymata tposwienie 3du o rejestracji
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w zeku z emisj akcji serii E, ktore to akcje
zostaty wprowadzone do obrotu gieldowego w dnidui®go 2008 r.

W dniu 10 padziernika 2008 r. Zagd MASTERS S.A. pod} uchwak o zamiarze
pofaczenia Spotek MASTERS S.A. i WIKANA S.A. w sposétz@widziany w art. 492 § 1
pkt 1 ksh tj. poprzez przeniesienie categoatkaj Spotki Przejmowanej — WIKANA S.A. na
Spotke Przejmugca — MASTERS S.A. za akcje, ktore Spoétka Przepnaj wyda
akcjonariuszom Spétki Przejmowanej z jednoczesngowyzszeniem kapitatu zaktadowego
MASTERS S.A. Decyzja ta byla wyrazem konsekwentnelyiatania Zargdow obu
tagczacych s¢ spotek. Grupa Kapitatowa MASTERS planowata rozwdgiatalngci
deweloperskiej (zgodny z celami emisyjnymi przedstaymi w prospekcie emisyjnym akcji
serii E). Padczenie spolek MASTERS S.A. i WIKANA S.A. uzasadreofest chkcig
konsolidacji w celu sprostania konkurencji pajeej na rynku oraz zwkszenia potencjatu
obu spotek na rynku deweloperskim. falenie kapitatdw obu spoétek pozwoli zbuddwa
podmiot skutecznie konkurgy na rynku nieruchonigi.

Zarzady faczacych sg spotek przygty w dniu 31 padziernika 2008 r. plan pgdzenia spotek
MASTERS S.A. i WIKANA S.A. W oparciu o wycenwartasci obu hczacych sé spotek
ustalono parytet wymiany akcji WIKANA S.A. na akcMASTERS S.A. — za 1 akgj
WIKANA S.A. akcjonariuszom WIKANA S.A. przystugujgl3 akcji MASTERS S.A. Plan
pofaczenia zostat pozytywnie zaopiniowany przez Biegt&gwidenta w dniu 28 listopada
2008 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniustycznia 2009 r. poclio uchwat o
pofaczeniu spotek MASTERS S.A. z WIKANA S.A., zgodnie glanem pajczenia.
Pohczenie to zostalo zarejestrowane w dniu 30 styc2€89 r. postanowieniemau
Rejonowego w Lublinie, XI Wydziat Gospodarczy KRZ.dniem 30 stycznia 2009 r.
dokonano zmiany siedziby Spétki, ktéra przeniesinostata z Zanscia do Lublina. W dniu
12 marca 2009 r. zmianie ulegta réowinfema Spotki z MASTERS S.A. na WIKANA S.A.

2. PRZEWIDYWANY ROZWOJ SPOLKI

Spotka MASTERS S.A. planuje, zgodnie z celami ejnigyi przedstawionymi w
prospekcie emisyjnym akcji serii E, dalszy rozwojziadalngci deweloperskiej.
Potwierdzeniem tego zamiaru jest gurienie spolek MASTERS S.A. z WIKANA S.A.
Spoétka WIKANA S.A. wniosta do MASTERS S.A. swoje seloadczenie i know how w
prowadzeniu projektow deweloperskich. Podstawowwgkresem dziatalrioi Spotki w roku

2009 generuacym gtdwne przychodydalzie dziatalné¢ deweloperska.

3. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADA N | ROZWOJU

W 2008 r. MASTERS S.A. nie prowadzita prac w dziedzbada i rozwoju.

4. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

W roku 2008 Spétka MASTERS S.A. egieta przychody w wysokii 807 tys. PLN i
wygenerowata zysk netto w wysakd 876 tys. PLN. Zysk Spoétki pochodzit z dziatadnb

pozaoperacyjnej. W z@izku z pojczeniem z WIKANA S.A., Spotka w rok 2009 znaca
zwickszy przychody i oggnie wyzszy zysk netto.
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5. NABYCIE UDZIALOW (AKCJI) WEASNYCH, CEL ICH NABYCIA,  LICZBA |
WARTOSC NOMINALNA, ZE WSKAZANIEM, JAK A CZESC KAPITALU
ZAKLADOWEGO REPREZENTUJ A, CENA NABYCIA ORAZ CENA
SPRZEDAZY TYCH AKCJI W PRZYPADKU ICH ZBYCIA

W prezentowanym okresie Spoétka nie posiadata naleywata udziatéw (akcji) wtasnych.
6. POSIADANE ODDZIALY (ZAKLADY)
MASTERS S.A. nie posiadeadnych oddziatéw.

7. INFORMACJA O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE:
a) RYZYKA: ZMIANY CENY, KREDYTOWEGO, ISTOTNYCH ZAKLOCE N
PRZEPLYWOW SRODKOW PIENI EZNYCH ORAZ UTRATY PLYNNO SCI
FINANSOWEJ, NA JAKIE NARA ZONA JEST SPOLKA

b) PRZYJETYCH PRZEZ JEDNOSTKE CELACH | METODACH
ZARZ ADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM, t ACZNIE Z METODAMI
ZABEZPIECZENIA  ISTOTNYCH RODZAJOW  PLANOWANYCH
TRANSAKCJI, DLA KTORYCH STOSOWANA JEST RACHUNKOWO SC
ZABEZPIECZE N

Nie dotyczy.

8. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKO SCI EKONOMICZNO-
FINANSOWYCH, UJAWNIONYCH W ROCZNYM SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM, W SZCZEGOLNO SCI OPIS CZYNNIKOW | ZDARZE N, W
TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJ ACYCH ZNACZ ACY WPLYW
NA DZIALALNO SC EMITENTA ORAZ PERSPEKTYW ROZWOJU
DZIALALNO SCI PRZYNAJMNIEJ W NAJBLI ZSZYM ROKU OBROTOWYM.

W 2008 roku przychody netto ze sprzeg@roduktéw, towardéw i ustug wyniosty 807 tys.
PLN (w roku 2007 — 6 tys. PLN). Przychody te zméne byly ze sprzeda towaréw
handlowych. Spoétka ogineta zysk w wysokéci 876 tys. PLN, ktory jest wynikiem
osiggnictym gtownie dz¢ki przychodom finansowym pochogizm z lokat terminowych
srodkéw pochodzcych z emisji akcji serii E.

Suma bilansowa na dZi€81.12.2008 r. wyniosta 45.300 tys. PLNs$ kapitat wkasny wynosit
44.608 tys. PLN. Wartei te byly ponad dwukrotnie wksze w poréwnaniu z rokiem
poprzednim. Kwota zobowitair Spotki na koniec 2008 r. byta zihtina do kwoty zobowizan
na koniec 2007 r. i wyniosta 692 tys. PLN.

PODSTAWOWE WSKANIKI FINANSOWE

Wyszczegolnienie rok 2008
Rentownd¢ sprzeday mierzona zyskiem nettg 11,37%
Rentownd¢ maptku 1,93%
Rentownd¢ kapitatu wkasnego 1,96%
Wskaznik ogolnej ptynnéci 90,07
Wskaznik zadtwzenia ogolnego 1,53%
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9. OPISISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGRO ZEN

Podstawow dziatalngcia MASTERS S.A. w zwjzku z pojczeniem ze spok WIKANA
S.A. stala s dzialalng¢ deweloperska. Zdaniem Zadu dziatalné¢ ta wigze sk z
nastpujacymi ryzykami o charakterze zarowno westranym jak i zewgtrznym:

Ryzyko zwigzane z obserwowanym ostabieniem koniunktury w braty

deweloperskiej
W zwigzku z ostabieniem koniunktury w bran deweloperskiej, wynikacym ze
zmniejszonego popytu ze strony klientéw, zaostrzbngrocedur zvezanych z uzyskaniem
kredytow mieszkaniowych oraz zkiszonej poday nowobudowanych lokali mieszkalnych,
istnieje ryzyko niesprzedania prowadzonych inwgspa zaktadanych cenach, co wptynie na
marze uzyskan na tych inwestycjach.

Ryzyko zwigzane z madliwosciag nabycia kolejnych gruntéw i identyfikacja

zyskownych projektow deweloperskich
Pomylny rozwo0j dziatalnéci zaleey w szczegélnéci od zdolndci pozyskania po
konkurencyjnych cenach gruntéw pod zabudamsaz ich wlaciwego zagospodarowania, a
nastpnie od zdolnéci sprzedania lokali mieszkalnych przy zastosow&oitzystnych mat.
Pozyskanie gruntéw pod zabudpwoze by trudne ze wzgdu na konkurenegjna rynku
nieruchomeci, diugotrwaty proces uzyskiwania niedmych decyzji administracyjnych, brak
planéw zagospodarowania przestrzennego oraz ogm@rac dosfpnasé gruntdw  z
odpowiedny infrastruktug.

Ryzyko zwiazane z konkurencp
Konkurencja mee prowadzt, migdzy innymi, do nadwiki poday nieruchoméci
mieszkalnych wywotanej zbyt dy liczbg dostpnych obiektéw lub do wzrostu cen gruntéw.
Taka konkurencja me mie istotny negatywny wptyw na dziatalfioi sytuacg finansovg
Spokki.

Ryzyko zwigzane z realizacy projektow deweloperskich
Realizowane projekty deweloperskie wymagapacznych naktadéw kapitatowych na etapie
przygotowania inwestycji i w trakcie trwania budaw¥ powodu wysokich potrzeb w
zakresie finansowania, takim przegigzieciom z natury towarzygzstotne ryzyka. Ryzyka te
obejmup w szczegdlngci nieuzyskanie pozwoteniezlednych do wykorzystania gruntow
zgodnie z planami, opgdienia w zakaéczeniu budowy, koszty przewszajce koszty
zatazone w budecie, niewyptacalni® wykonawcow lub podwykonawcéw, spory
pracownicze u wykonawcow lub podwykonawcow, niedobmaterialtdw lub sprtu
budowlanego, nieszediwe wypadki lub nieprzewidziane trudém techniczne, brak
mozliwosci uzyskania pozwole umazliwiajagcych oddanie budynku lub budynkow do
uzytkowania. W razie wygpienia ktoregokolwiek z tych ryzyk me zaistnié op&nienie w
realizacji projektu deweloperskiego, zkszenie kosztow lub utrata przychodéw, zaieroe
srodkow zainwestowanych w nabycie nieruchéoiopod projekt deweloperski, a w
niektorych przypadkach niezdoktodo ukaczenia inwestycji.

Ryzyko zwigzane z uzalenieniem od wykonawcéw robot budowlanych
Wiekszaici robot budowlanych w ramach poszczegoélnych ptowk deweloperskich
powierzana jest wyspecjalizowanym przetigrstwom budowlanym. Mimée sprawowany
jest bieacy nadzér nad wykonywaniem robot budowlanych, Spotkie jest w stanie
zapewnt, ze zakontraktowane prace zostamykonane przez wykonawcéw w prawidtowy
sposO6b i w uzgodnionych terminach. Q@pi@nia robdt lub nieprawidiowei w ich
wykonaniu mog spowodowda op&nienie zakéaczenia poszczegoélnych projektéw
deweloperskich, a w konsekwencji przyczysk do wzrostu kosztow ich realizacji. Ponadto
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wykonawcy robot budowlanych meggutract ptynnas¢ finansows, co mae wplyrgé na
jakos¢ i terminowa¢ zleconych prac. Utrata ptyném finansowej meae, w skrajnych
przypadkach, doprowadzido catlkowitego zaprzestania prac przez wykorawabot
budowlanych i spowodowa konieczné¢ jego zmiany. W konsekwencji jakiekolwiek
op&nienia i koszty zwjzane ze zmianwykonawcy mog negatywnie wpltya¢ na wynik
finansowy projektu deweloperskiego.

Ryzyko zwigzane z lokalizacy nieruchomaosci
Wartas¢é nieruchoméci zaleey w duzej mierze od jej lokalizacji oraz przeznaczeniaelle
Spotka niewtaciwie oceni zalety lokalizacji nieruchorm lub jej przeznaczenia, me by
jej trudno sprzedanieruchomé¢ za zaktadam cery. Jeeli bedzie zmuszona do ob@nia
ceny sprzedgy w celu przycigniecia nabywcow, wart@ rynkowa nieruchonii maoze
znacznie sp&. Jezeli zaktadane przychody ze sprzegldub wynajmu nie zostanosihgnicte,
moze to mi€ negatywny wptyw na wynik finansowy danego projetteweloperskiego.

10.WSKAZANIE POST EPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLA SCIWYM DLA POST EPOWANIA ARBITRA ZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ.

Nie wyskpuja.

11.INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB
USLUGACH WRAZ Z |ICH OKRE SLENIEM WARTO SCIOWYM |
ILO SCIOWYM ORAZ UDZIALEM POSZCZEGOLNYCH PRODUKTOW,
TOWAROW | USLtUG (JE SLI SA ISTOTNE) ALBO ICH GRUP W SPRZEDA ZY
EMITENTA OGOLEM

MASTERS S.A. osigneta w 2008 roku przychody netto w wysako 807 tys. PLN, w tym
ze sprzedgy towarow 788 tys. PLN.

12.INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU, Z UWZGL EDNIENIEM PODZIALU NA
RYNKI KRAJOWE | ZAGRANICZNE ORAZ INFORMACJE O ZRODLACH
ZAOPATRZENIA W MATERIALY DO PRODUKCJI, TOWARY | USt UGI, Z
OKRESLENIEM UZALE ZNIENIA OD JEDNEGO LUB WIECEJ ODBIORCOW
| DOSTAWCOW, A W PRZYPADKU GDY UDZIAt JEDNEGO ODBIO RCY
LUB DOSTAWCY OSIAGA CO NAJMNIEJ 10% PRZYCHODOW ZE
SPRZEDAZY OGOLEM - NAZWA (FIRMY) DOSTAWCY LUB ODBIORCY,
JEGO UDZIAL W SPRZEDAZY LUB ZAOPATRZENIU ORAZ JEGO
FORMALNE POWI AZANIA Z EMITENTENTEM

Gtownym odbiorg towaréw sprzedawanych przez MASTERS S.A. w 200Byfa spoétka
HYPERICA NATURA Sp. z 0.0. z siedzjbw Lublinie (odbiorca 100 % sprzedawanych
towarow). Spotka ta nie jest formalnie pgaéana z Emitentem.

13.INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZ ACYCH DLA
DZIALALNO SCI EMITENTA, W TYM ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH
ZAWARTYCH POMI EDZY AKCJONARIUSZAMI (WSPOLNIKAMI),
UMOWACH UBEZPIECZENIA, WSPOLPRACY LUB KOOPERACJI
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W 2008 r. Spotka zawierata umowy znaoz dotycace lokat terminowych.Srodki
pochodzace z emisji akcji serii E lokowane byly w Banku Badnim WBK S.A. oraz w
Banku Gospodarkfywnaosciowej S.A.

Zawarta zostata rowniaeumowa payczki pomedzy MASTERS S.A. i MST Deweloper Sp. z
0.0. (omowiona w punkcie 17 niniejszego sprawozalani

Emitentowi nie § znane umowy zawarte pogdy akcjonariuszami.

14. INFORMACJE O POWI AZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB
KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI PODMIOTAMI ORAZ
OKRESLENIE JEGO GLOWNYCH INWESTYCJI KRAJOWYCH |
ZAGRANICZNYCH (PAPIERY WARTO SCIOWE, INSTRUMENTY
FINANSOWE, WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE ORAZ
NIERUCHOMOSCI), W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH
DOKONANYCH POZA JEGO GRUP A JEDNOSTEK POWIAZANYCH ORAZ
OPIS METOD ICH FINANSOWANIA.

W 2008 r. wystpowaty nastpujace powyzania MASTERS S.A. z innymi podmiotami:

a) MULTISERWIS Sp. z o.0. - powianie kapitaltowe — MASTERS S.A. posiada 100 %
udziatbw w MULTISERWIS Sp. z 0.0.

b) MST Deweloper Sp. z 0.0. - pawanie kapitalowe i osobowe - MASTERS S.A.
posiadata 90 % udziatbw w MST Deweloper Sp. z ojednoczénie Prezes Zagrlu
MASTERS S.A. byt Prezesem Zadu MST Deweloper Sp. z 0.0.

c) WIKANA S.A. — powpzania kapitalowe i osobowe — WIKANA S.A. posiadatO %
udziatdbw w MST Deweloper Sp. z 0.0. i jednogre Prezes Zagdu WIKANA S.A. byt
cztonkiem Rady Nadzorczej MASTERS S.A.

Oprocz wyej przedstawionych powzan wedtug najlepszej wiedzy zadu nie istniaty

powigzania z innymi podmiotami.

15.0PIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWI AZANYMI NA INNYCH
WARUNKACH NI Z RYNKOWE, WRAZ Z ICH KWOTAMI ORAZ
INFORMACJAMI OKRE SLAJACYMI CHARAKTER TYCH TRANSAKCJI.

W roku obrotowym 2008 poralzy podmiotami povgzanymi w ramach Grupy Kapitatowej
MASTERS S.A. nie wygpity transakcje zawierane na warunkach inrerpimkowe.

16.INFORMACJE O ZACI AGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH W DANYM
ROKU OBROTOWYM UMOWACH DOTYCZ ACYCH KREDYTOW |
POZYCZEK, Z UWZGL EDNIENIEM ICH KWOTY, RODZAJU, WYSOKO SCI
STOPY PROCENTOWEJ, WALUTY | TERMINU WYMAGALNO SCI

W 2008 r. MASTERS S.A. nie zwierala umow dotycych zacigniecia kredytow lub
pozyczek.

17.INFORMACJE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM
POZYCZKACH, ZE SZCZEGOLNYM UWZGL EDNIENIEM PO ZYCZEK
UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWI AZANYM, Z PODANIEM ICH KWOTY,
RODZAJU | WYSOKO SCI STOPY PROCENTOWEJ, WALUTY | TERMINU
WYMAGALNO SCI.
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W dniu 07 kwietnia 2008 r. zostata podpisana um@aa/czki sumy pienjznej w kwocie
4.300.000 zt (cztery miliony trzysta tgsy ztotych), pomgdzy MASTERS S.A. z siedzibwv
Zamaciu (pazyczkodawca) i MST Deweloper Sp. z 0.0. z sieglzity Lublinie
(pozyczkobiorca). Poyczka zostata udzielona na okres od dnia 08.04.2008o dnia
31.05.2009 r. Pagyczka oprocentowana jest wedlug indeksu WIBOR 3 sige
powickszonego o 1 punkt procentowyabezpieczeniem w/w umowy jest weksel wiasny
wystawiony przez Payczkobiore.

18.INFORMACJE O UDZIELONYCH | OTRZYMANYCH W DANYM ROKU
OBROTOWYM PORECZENIACH | GWARANCJACH, ZE SZCZEGOLNYM
UWZGL EDNIENIEM PORECZEN | GWARANCIJI UDZIELONYCH
JEDNOSTKOM POWI AZANYM.

W dniu 30 wrzénia 2008 r. spotka zatea Multiserwis Sp. z 0.0., z siedzilv Warszawie
(Kredytobiorca) (MASTERS S.A. posiada 100 % udzaid tej Spoétce) zawarta z Bankiem
Polska Kasa Opieki S.A. Il O/Zarfio (Bank), aneks do umowy kredytu w rachunku
biezacym z dnia 14 grudnia 2004 r. Na mocy tego aneksmih sptaty kredytu ustalono na
dzien 30 kwietnia 2009 r. Kredyt ten, w wysala 4 miliony ztotych, jest przeznaczony na
finansowanie bigcej dziatalnéci Multiserwis Sp. z 0.0. Oprocentowanie tego ktedyst
zmienne, ustalone na bazie stawki WIBOR dla depnezyt-mies¢cznych, powgkszonej o
1,1 punktu procentowego. MASTERS S.A. udzielitagpaenia wekslowego, ktérectizie
zabezpieczaroszczenia Banku z tytutu ww. kredytu, do wysakds.380 tys. PLN (i
miliondw trzysta osiemdziedi tysiccy) ztotych. Pogczenie to bdzie obowszywato do dnia
catkowite] sptaty zobowgzania wynikagcego z ww. kredytu. MASTERS S.A.

19.W PRZYPADKU EMISJI PAPIEROW WARTO SCIOWYCH W OKRESIE
OBJETYM RAPORTEM - OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ EMITENTA
WPLYWOW Z EMISJI DO CHWILI SPORZ ADZENIA SPRAWOZDANIA Z
DZIALALNO SCI

W dniu 11 maja 2007 r. NWZA MASTERS S.A. peldj uchwat o podwyszeniu kapitatu
zaktadowego Spotki o kwet3.405.285 zt. poprzez emysjl70.264.250 akcji zwyktych na
okaziciela serii E o wartgi nominalnej 2 gr. kada akcja. W dniu 07 lutego 2008 r. Spotka
otrzymata postanowieniea®u o rejestracji podwszenia kapitatu zaktadowego Spoiki.
Wplywy z emisji akcji serii E wyniosty ponad 25,9met. Emitent udzielit payczki spotce
zaleenej MST Deweloper Sp. z o0.0., w kwocie 4,3 min PLRazyczka ta zostata
przeznaczona e€xciowo na refinansowanie inwestycji deweloperskigpvwadzone] w
Krynicy — Zdroju oraz cgciowo na finansowanie inwestycji deweloperskiej wblinie.
Dnia 4 lutego 2009 r. Spotka WIKANA S.A. (dawnie]A8TERS S.A. KRS 0000144421)
dokonata zakupu gruntu pod inwestydewelopersk w Krosnie za kwo¢ 1.405,0 tys. zi
netto. Dodatkowo 3 lutego 2009 r. kwota 2.000,98. tt. zostata przeznaczona na doptaty do
kapitatu w Spotce MST Deweloper Sp. z 0.0. oraz tand®5,44 tys. zt zostata przeznaczone
na zakup gruntu pod projekty deweloperskie. W dnmérca 2009 r. WIKANA S.A.
przeznaczyta 3.250,00 tys. zi na dopildd Kapitatu w Spéitce Stoneczny Stok Sp. z 0.0. —
spoice celowej realizagej inwestyat pn. Stoneczny Stok w Lublinie.

Pozostatérodki pochodzce z emisji akcji serii E lokowang s banku.

20.0BJASNIENIE  ROZNIC POMIEDZY  WYNIKAMI FINANSOWYMI
A WCZE SNIEJ PUBLIKOW ANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW
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MASTER S.A. nie publikowata prognoz wynikow finamggch.

21.0CENA, WRAZ Z JEJ UZASADNIENIEM, DOTYCZ ACA ZARZ ADZANIA
ZASOBAMI FINANSOWYMI, ZE SZCZEGOLNYM UWZGL EDNIENIEM
ZDOLNO SCI WYWI AZYWANIA SIE Z ZACIAGNIETYCH ZOBOWI AZAN,
ORAZ OKRESLENIE EWENTUALNYCH ZAGRO ZEN | DZIALA N, JAKIE
EMITENT PODJAtL LUB ZAMIERZA PODJ AC W  CELU
PRZECIWDZIALANIA TYM ZAGRO ZENIOM

W okresie sprawozdawczym Spoétka nie miata problembdwwywigzywaniem s z
zachgnietych zobowgzan.

Zarzad nie widzi zagreenia polegajcego na braku zdoldoi do wywigzywania s¢ z
zachgnietych zobowszan w przewidywalnym terminie.

22.0CENA MOZLIWO S$CI REALIZACJI ZAMIERZE N INWESTYCYJNYCH, W
TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH, W POROWNANIU DO WIELKO SCI
POSIADANYCH SRODKOW, Z UWZGL EDNIENIEM MO ZLIWYCH ZMIAN W
STRUKTURZE FINANSOWANIA TEJ DZIALALNO SCI

Spotka prowadzi dziataldé inwestycyjry polegajca na prowadzeniu projektéw na rynku

deweloperskim. Zagd nie przywiduje trudnai w realizacji zaplanowanych na rok 2009

inwestycji. Poszczegolne projekty inwestycyjngdd realizowane zrodkow wtasnych, w

przypadku powstania problemow zaliczkowania przeantdw inwestycji, Zargd zamierza

uzyska& kredytowanie na dokmzenie projektow.

22.0CENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZE N MAJACYCH WPLYW NA
WYNIK Z DZIALALNO SCI, Z OKRE SLENIEM STOPNIA WPLYWU TYCH
CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZE N NA OSIAGNIETY WYNIK

Nie wyshpity.

23.CHARAKTERYSTYKA ZEWN ETRZNYCH I WEWN ETRZNYCH
CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU PRZEDSI EBIORSTWA
EMITENTA ORAZ OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU DZIALALNO SCI
EMITENTA Z UWZGL EDNIENIEM ELEMENTOW STRATEGII RYNKOWEJ
PRZEZ NIEGO WYPRACOWANEJ

Na dziatalné¢ dewelopersk prowadzon przez Spoétk beda miaty wplyw nastpujace
czynniki:

= koniunktura na rynku sprzezlanowych mieszka,

= ceny materiatow i ustug budowlanych,

= skutecznéc pozyskania nowych nieruchodwod pod inwestycje deweloperskie,

= polityka bankéw w zakresie udzielania kredytow bgoanych na zakup mieszka

24. ZMIANY \W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZ ADZANIA
PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA | JEGO GRUP A KAPITALOW A

W 2008 roku nie wysgpity zmiany w podstawowych zasadach adwania w ramach
jednostek organizacyjnych Grupy Kapitatowej MASTER3.
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25.WSZELKIE UMOWY ZAWARTE M| EDZY EMITENTEM A OSOBAMI
ZARZ ADZAJACYMI, PRZEWIDUJ ACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU
ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWI  SKA
BEZ WAZNEJ PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE
NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA EMITENTA PRZEZ PRZEJ ECIE

Nie wyskpuja.

26.WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI, W TYM
WYNIKAJ ACYCH 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),
WYPLACONYCH, NALE ZNYCH LUB POTENCJALNIE NALE ZNYCH,
ODREBNIE DLA KA ZDEJ Z OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJ ACYCH
EMITENTA W PRZEDSI EBIORSTWIE EMITENTA, BEZ WZGL EDU NA TO,
CZY ODPOWIEDNIO BYLY ONE ZALICZONE W KOSZTY, CzY TE Z
WYNIKALY Z PODZIALU ZYSKU

L.p. | Wyszczegolnienie 2008 rok
Rada Nadzorcza (brutto w tys. PLN)

1 | Piotr Lip 30

2 | Jacek Rudnicki 30

3 | Piotr Zawslak 30

4 | Sylwester Bogacki 30

5 | Marek Grzelczyk 30
Razem Rada Nadzorczg 150

Zarzad (brutto w tys. PLN)
1 | Stanistaw Ferenc 16,40
2 | Piotr Kwa&niewski 160,70
Razem Zarad 177,10

27.Lt ACZNA LICZBA | WARTO SC NOMINALNA WSZYSTKICH AKCJI
(UDZIALOW) EMITENTA ORAZ AKCJI | UDZIALOW W JEDNOST KACH
POWIAZANYCH EMITENTA, B EDACYCH W POSIADANIU OSOB
ZARZ ADZAJACYCH | NADZORUJACYCH (DLA KA ZDEJ OSOBY
ODDZIELNIE)

Wedtug informacji posiadanych przez SpHtksoby nadzorgge MASTERS S.A., na daie
31 grudnia 2008 r. nie posiadaty akcji emitentgrawnier do nich. Prezes Zadu Piotr
Kwasniewski posiadat 513.801 akcji MASTERS S.A. Natashiasoba blisko zwrana z
Prezesem Zagelu posiadata 91.803 akcje Spoiki.

Na dziev przekazania niniejszego raportu Pani Agnieszka hBjska, czionek Rady
Nadzorczej posiada (wraz z podmiotem zajen Renale Management Limited) 59.528.430
sztuk akcji MASTERS S.A., co stanowi 3,54% kapitaikktadowego Emitenta.

Pan Adam Buchajski, cztonek Rady Nadzorczej posiaiifl1.142.868, co stanowi 70,88 %
kapitatu zaktadowego Emitenta.
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Pani Ewa Koztowska, pelga funkcg Prokurenta Samoistnego, posiada 71.125 sztuk akcji
MASTERS S.A.

28.INFORMACJE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH (W TYM ROWN IEZ
ZAWARTYCH PO DNIU BILANSOWYM), W WYNIKU KTORYCH MOG A W
PRZYSZLOSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH
AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY I
OBLIGATARIUSZY

Zarzadowi MASTERS SA nie sznanezadne umowy, w wyniku ktérych megv przyszigci

wystgpi zmiany w proporcjach posiadanych akcji przezydatzasowych akcjonariuszy, z

wyjatkiem opisanych w pkt 1 transakcji pozenia Spotek MASTERS S.A. z WIKANA S.A.

29.INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW  AKCJI
PRACOWNICZYCH

Nie wystpuje.

30.INFORMACJA O DACIE ZAWARCIA PRZEZ EMITENTA UMOWY Z
PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDA N
FINANSOWYCH, O DOKONANIE BADANIA LUB PRZEGL ADU
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO LUB SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ OKRESIE, NA JAKI ZOST AtA
ZAWARTA TA UMOWA

Umowa dotyczca przegidu i badania sprawozfldinansowych zostata zawarta ze spotk

DORADCA Zespot Doradcow Finansowo — Kgowych Sp. z o.0. w Lublinie, Al. J.

Pitsudskiego 1a, w dniu 22 lipca 2008 r.

Umowa ta obejmuije:

a) przegid jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdan@nowego MASTERS S.A.
za | potrocze 2008 roku,

b) badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprdama finansowego MASTERS S.A.
za 2008 rok.

31.INFORMACJA O WYNAGRODZENIU, PODMIOTU UPRAWNIONEGO D O
BADANIA SPRAWOZDAN  FINANSOWYCH, WYPLACONYM LUB
NALE ZNYM ZA ROK OBROTOWY

Za wykonanie okrdonego w pkt. 30. zlecenia, DORADCA Zesp6t Doraddéwansowo —

Ksiegowych Sp. z 0.0. w Lublinie otrzyma umowiocere netto w wysokeci:

a) za przegld jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdananowego MASTERS
S.A. za | potrocze 2008 roku — 16.500 PLN

b) za badanie jednostkowego i skonsolidowanegowsr@dania finansowego MASTERS

S.A. za 2008 rok — 16.000 PLN

taczna wysok& wynagrodzenia netto za przedgl i badanie jednostkowych i

skonsolidowanych sprawoztldinansowych MASTERS S.A. w 2007 r. (przeprowadzuny

przez spotk DORADCA Zesp6t Doradcow Finansowo — Kgbwych Sp. z 0.0.) wyniosto

29.500 PLN, w tym:

- 15.000 PLN za badanie roczne,

- 14.500 PLN za przegil potroczny.
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Ponadto w 2007 roku, podmiot uprawniony do badapi@wozda finansowych otrzymat
wynagrodzenie z innych tytutéw niwymienione powyej w facznej kwocie 30.000 PLN
netto. Wynagrodzenie to zostalo wyptacone za udaiel doradztwa i przeprowadzenie
badania historycznych danych finansowych.

Lublin, 30 marca 2009 r.

Sylwester Bogacki

Prezes Zarzdu
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