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1. WAZNIEJSZE ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJ ACE NA DZIALALNO SC
GRUPY KAPITALOWEJ 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.

Multiserwis Sp. z 0.0. ha pogtku 2008 r. otworzyta dwa sklepy dziajeg pod mark CCC,
zwiekszapc liczbe posiadanych placéwek handlowych do 37 sklepow. 2éhwecu 2008 r.
MST Deweloper Sp. z 0.0. uzyskata prawomocne pozmelna budow dwoch budynkow
wielorodzinnych w Lublinie. W 1ll kwartale 2008 rozpoczte zostaly prace zwzane z
inwestycp polegagca na budowie budynku mieszkaniowego wielorodzinnedaublinie.

W dniu 10 padziernika 2008 r. Zagrd MASTERS S.A. pod} uchwak o zamiarze
pofaczenia Spotek MASTERS S.A. i WIKANA S.A. w sposoétz@widziany w art. 492 § 1
pkt 1 ksh tj. poprzez przeniesienie categoatkaj Spotki Przejmowanej — WIKANA S.A. na
Spoétke Przejmugca — MASTERS S.A. za akcje, ktore Spotka Przepnaj wyda
akcjonariuszom Spotki Przejmowanej z jednoczesngawyzszeniem kapitatu zakladowego
MASTERS S.A. Decyzja ta byla wyrazem konsekwentnetziatania Zargdow obu
taczacych sé spotek. Grupa Kapitatowa MASTERS planowata rozwdgiatalngci
deweloperskiej (zgodny z celami emisyjnymi przedstaymi w prospekcie emisyjnym akcji
serii E). Padczenie spotek MASTERS S.A. i WIKANA S.A. uzasadreofest chcia
konsolidacji w celu sprostania konkurencji pageej na rynku oraz zwkszenia potencjatu
obu spodtek na rynku deweloperskim. #akenie kapitatdbw obu spoétek pozwoli zbuddwa
podmiot skutecznie konkurgy na rynku nieruchonigi.

Zarzdy taczacych se spotek przygty w dniu 31 padziernika 2008 r. plan pg¢zenia spotek
MASTERS S.A. i WIKANA S.A. W oparciu 0 wycenwartasci obu hczacych s¢ 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&gewidenta w dniu 28 listopada
2008 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniusiyrznia 2009 r. poelio uchwat o
pofaczeniu spotek MASTERS S.A. z WIKANA S.A., zgodnie planem pajczenia.
Polczenie to zostalo zarejestrowane w dniu 30 styc2€89 r. postanowieniema@u
Rejonowego w Lublinie, XI Wydziat Gospodarczy KR®stanowienie to dotyczyto réwiie
zmiany siedziby Spoiki, ktéra przeniesiona zostalamdcia do Lublina. W dniu 12 marca
2009 r. zmianie ulegta rownidirma Spotki z MASTERS S.A. na WIKANA S.A.

2. PRZEWIDYWANY ROZWOJ GRUPY KAPITALOWEJ

Grupa Kapitalowa planuje, zgodnie z celami emisyjnyprzedstawionymi w prospekcie
emisyjnym akcji serii E, dalszy rozwoj dziatafeo deweloperskiej. Potwierdzeniem tego
zamiaru jest pakzenie spotek MASTERS S.A. z WIKANA S.A. Spotka VAKIA S.A.
wniosta do Grupy Kapitatowej swoje @eiadczenie i know how w prowadzeniu projektéw
deweloperskich. Zgodnie z planami, Grupa swéj rgzwbce kontynuowa poprzez
koncentragj na dziatalnéci deweloperskiej mieszkaniowe] jak | wynamu poaahni
biurowych oraz magazynowych. W ngstych latach przewiduje dywersyfikacje
prowadzonej dzialalrsoi poprzez angawanie s¢ w dziatania zwizane z prowadzeniem
centra informatyczno-rozliczeniowego, do realizakjorego zostanie powotany podmiot
celowy.

Grupa Kapitalowa planuje prowadzenie poszczegolnyadjektow w postaci podmiotow
celowych, z tego tepowodu w styczniu 2009 roku zostata powotana Sp&loneczny Stok
Sp. z 0.0., w ktorej Spotka MASTERS S.A. @hj100 % udziatow. Podmiot Stoneczny Stok
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Sp. z 0.0. odkupit w miegtu marzec 2009 r. zorganizowarres¢ przedsgbiorstwa od MST
Deweloper Sp. z o0.0. Celem dziatania powotanej 8pgest realizacja projektu
deweloperskiego. W wyniku pgzenia Spotek MASTERS S.A. z WIKANA S.A. zmieniési
udziat Spotki MASTERS S.A. w Spétce MST Dewelopgr. & 0.0., ktéra obfa 100%

udziatow.

3. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADA N | ROZWOJU

Zadna ze spoétek wchoglzych w sktad Grupy Kapitatowej nie prowadzita praaziedzinie
bada i rozwoju.

4. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

W roku 2008 Grupa Kapitalowa agieta przychody w wysokiei 42.242 tys. PLN, ktére
pozwolity wygenerowa zysk netto w wysokai 4.805 tys. PLN. W roku 2009 Grupa
Kapitalowa przewiduje dalszy wzrost przychoddéw, ikgiscy z pohczenia spotek
MASTERS S.A. z WIKANA S.A. oraz prowadzeniem nowyiolwestycji deweloperskich. W
zwigzku z planowas dywersyfikacja dziatalniwi Grupa Kapitatowa w roku 2009thzie
ponosita zwgkszone naktady inwestycyjne.

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 jednostka dominajani jednostki zakme nie posiadaly i nie
nabywaty udziatow (akcji) wkasnych.

6. POSIADANE ODDZIALY (ZAKLADY)

Spoétki MASTERS S.A. oraz MST Deweloper Sp. z oroe posiadaj zadnych oddziatow.
Spétka Multiserwis Sp. z 0.0. z siedzily Warszawie posiada oddziat w Zasoii.

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 SPOtKA

Nie dotyczy.
b) PRZYJETYCH PRZEZ JEDNOSTKE CELACH I METODACH
ZARZ ADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM, £ 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
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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.

8.1.RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

8.1.1. Przychody.
W 2008 roku skonsolidowane przychody netto ze sj@zeproduktow, towardw i ustug
wyniosty 42.242 ty. PLN, co stanowito prawie 2-krotny wzrost w stosurdo 2007 roku.
Jest to wynikiem wzrostu przychodow gigiietych ze sprzedsg obuwia (przez Spotk
zalezng Multiserwis Sp. z 0.0.), ale przede wszystkim egtu przychoddw osgnietych
przez spotlk MST Deweloper Sp. z 0.0.

8.1.2. Koszty
Koszty sprzedanych produktow, towardow i ustugw 2008 roku wyniosty 27.56fys. PLN i
byly wyzsze od analogicznych kosztow w 2007 r. o ok. 50%.2008 roku koszty
wytworzenia sprzedanych produktowwyniosty 7.825 tys. PLN. W 2007 roku wyniosty one
2.230 tys. PLNWartos¢ sprzedanych towaréww 2008 r. wyniosta 19.740 tys. zt., o ponad
3 min PLN wegcej niz w roku poprzednim.

8.1.3 Wynik brutto ze sprzeday.
W 2008 roku Grupa Kapitatowa MASTERS S.A. gugkta zysk brutto ze sprzeg@a w
kwocie 14.677 tys. PLN, Zav roku poprzednim zysk ten wyniost 9.139 tys. PLN.

8.1.4Wynik finansowy na dziatalnosci operacyjnej (EBIT)
W 2008 roku Grupa MASTERS S.A. egicta zysk na dziatalngci operacyjnej w
wysokasci 4.715 tys. PLN W 2007 roku Grupa Kapitalowa zanotowata zysk natdincci
operacyjnej EBIT w wysokai 734 tys. PLN.

8.2.PRZEPLYWY PIENI EZNE
Na pocatku 2008 rokusrodki piengzne wynosity 3.023 tys. zt. W wyniku operaciji
gospodarczych zrealizowanych w trakcie 2008 rokan sen zwikszyt st do kwoty 21.809
tys. zt. Odnotowany wzrost wynika gtéwnie z wptydrodkdw z emisji akcji serii E.

8.3. PODSTAWOWE WSKANIKI FINANSOWE

Wyszczegolnienie rok 2008
Rentownd¢ sprzeday mierzona zyskiem nettg 11,37%
Rentownd¢ maptku 6,76%
Rentownd¢ kapitatu wkasnego 9,75%
Wskaznik ogolnej ptynnéci 2,79
Wskaznik zadtwzenia ogolnego 30,60%

9. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGRO ZEN

Zdaniem Zarzdu jednostki dominagej Grupy MASTERS S.A. obecna sytuacja finansowa
Grupy Kapitatlowej, jej potencjal oraz pozycja rymkd nie stwarzaj powaniejszych
zagraen dla dalszego rozwoju.

Istnieje jednak wiele czynnikbw zaréwno o wesvanym jak i zewrtrznym charakterze,
ktore bezpérednio, ladz posrednio keda miaty wplyw na dynamik rozwoju Grupy i
osiggane wyniki finansowe.
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9.1. Czynniki ryzyka zwigzane z handlem detalicznym obuwiem

Ryzyko zwigzane z tendencjami w modzie
Dziatalng¢ Multiserwis Sp. z 0.0. w diym stopniu zalgy od kolekcji i trafienia w gusty
klientow. Moda na rynku obuwia zmieniag ssezonowo. Istnieje ryzykoz iw zwigzku z
chwilowg zmiarg mody, aktualna kolekcja franczyzodawcy (spotki NG2A.) nie trafi w
gusta klientow. Oznaczdo maze zmniejszenie sprzedai przychodow.

Ryzyko zwigzane z sezonowtia sprzedazy
Sprzeda obuwia uzaleniona jest od sezonowa popytu — mana wyr@ni¢ dwa sezony
sprzeday: wiosenno-letni i jesienno-zimowy. Kdy z tych sezon6w wymaga przygotowania
odrebnej kolekcji, a sprzedaoshga szczyt dwukrotnie wagu roku, na pocigku kazdego
sezonu. Nietypowe warunki pogodowe w danym roku gnegowodowda ograniczenie
sprzeday obuwia z danej kolekcji, co w rezultacie prowadaioze do spadku przychodow
oraz konieczn&i przechowywania niesprzedanego obuwia dogpasigo sezonu.

Ryzyko nietrafionych lokalizacji salonu
Strategia rozwoju Multiserwis Sp. z o0.0. zaktadabredove sieci sprzedgy. Otwieranie
nowych salonéw niesie za splyzyko, ze ktora z lokalizacji okae sk nietrafiona, co mae
skutkowd& tym, ze przychody realizowane przez salon niea@s zaktadanego poziomu.
W konsekwencji odbije sito rowniez na obnieniu zakladanych maroraz rentowngci
sprzeday.

Ryzyko rozwigzania umowy franszyzowej
Multiserwis Sp. z 0.0. wspoOtpracuje z fignNG2 S.A. na podstawie umowy franszyzowe;j.
Grupa NG2 realizuje strategizwickszenia udziatlu sprzeda we wiasnych sklepach w
sprzeday ogo6tem. Sprzedawe wtasnych sklepach jest dla NG2 bardziej opfecabtrategia
realizowana jest przede wszystkim poprzez rozwegisiviasnych sklepow firmowych. Nie
mozna wykluczy, ze NG2 zdecyduje sina sprzedaswoich wyrobow wyjcznie poprzez
wiasne sklepy i rozwize umowve franszyzy z Multiserwis sp. z 0.0.

Ryzyko zwiagzane z sytuacy makroekonomiczm Polski
Dziatalna¢ Multiserwis Sp. z 0.0., jako ze#ana ze sprzedadobr konsumpcyjnych, zaie
w duzej mierze od sytuacji makroekonomicznej w Polsak rpwniez od stopnia zammaosci
spoteczéstwa i jego optymizmu konsumenckiego. Na dzial&n& wplyw ma wiele
czynnikbw, w tym poziom inwestycji przegbiorstw, prowadzona polityka w zakresie
podatkéw, poziom inflacji, czy zmiany kurséw waluizglgdem ziotego. Wszystkie te
czynniki mog wptywac na wyniki osagane przez Emitenta, a fa&kna realizaejzatazonych
celow strategicznych. Pamgop obecnie dobra koniunktura gospodarcza sprzykapoem
konsumpcyjnym, nie mma jednak catkowicie wykluczyryzyka schiodzenia, a nawet
zatlamania koniunktury gospodarczej, co mogtoby przetoy¢ na wyniki finansowe
Multiserwis Sp. z 0.0. a przez to Grupy Kapitatowej

Ryzyko zwigzane z niskimi barierami wegcia na rynek oraz dua konkurencja
W sektorze dystrybucji obuwia wysgtuja niskie bariery wejcia. W zwgzku z tym, sektor ten
cechuje si wysolg konkurengy. Z uwagi na wielké¢ sektora oraz rogung wraz z rozwojem
gospodarczym zamaos¢ potencjalnych klientow, polski rynek obuwia meostawa sie
coraz bardziej atrakcyjny dla firm dot na nim nieobecnych lub prowadych sw
dziatalng¢ w ograniczonej skali. Presja konkurencyjnazmet nasild poprzez 4czenie s}
mniejszych producentdw i dystrybutorbw obuwia oletn na rynku. Barierami
ograniczagcymi pojawienie si konkurentéw jest fakt,zi przyszta dziatalng ta jako
franczyzobiorcy spotki NG2 S.A. dotyczy segmentu,k@rym niezlgdnym warunkiem
odniesienia sukcesu rynkowego jest posiadanie mwmwalnej marki. Ponadto istgtbarieg
wejscia nowego gracza do sektora jest konieézmwsiadania sieci salonéw firmowych w
centrach handlowych dych miast. Dodatkowym czynnikiem ryzyka jest naphyaniego
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obuwia pochodgego z krajow azjatyckich o itszej sile roboczej. Sita potencjalnej
konkurencji ze strony produktow azjatyckich jestabsona przez fakt,zi obuwie to jest
powszechnie uznawane jako obuwie zilej fmkopod warunkiemze nie jest sygnowane
znary marlkg.

9.2. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnécia dewelopersla

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 zvgzanych 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 dobrych gruntéw pod zabydowaraz ich widciwego
zagospodarowania, a ngstie od zdolnéci sprzedania lokali mieszkalnych przy
zastosowaniu korzystnych miarPozyskanie gruntow pod zabudpwnoze by trudne ze
wzgledu na konkurenej na rynku nieruchonsoi, dtugotrwaly proces uzyskiwania
niezkednych decyzji administracyjnych, brak planéw zagmpowania przestrzennego oraz
ograniczona dogpnas¢ gruntdw z odpowiedasiinfrastruktug.

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
srodkobw 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 przeti®rstwom 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 cere. Jeeli bedzie zmuszona do obnia
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.INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB
USLUGACH WRAZ Z |ICH OKRE SLENIEM WARTO SCIOWYM |
ILO SCIOWYM ORAZ UDZIALEM POSZCZEGOLNYCH PRODUKTOW,
TOWAROW | USLUG (JESELI SA ISTOTNE) ALBO ICH GRUP W
SPRZEDAZY EMITENTA OGOLEM

Grupa Kapitatowa MASTERS S.A. agineta w 2008 roku przychody:
* z dzialalngci deweloperskiej — prawie 12 min zt
* 7 handlu detalicznego obuwiem — ponad 29 min zt
Przychody z dzialalri@i deweloperskiej dotyez inwestycji w Krynicy — Zdroju oraz w
Lublinie, prowadzonych przez spétkalezng MST Deweloper Sp. z 0.0.
Struktug przychodoéw z handlu detalicznego obuwiem przedstaovponie;.

Struktura sprzedéy obuwia MULTISERWIS Sp. z o.0.
w 2008 r. wedtug asortymentu:

Wyszczegolnienie Sm.’ ktura
wartosciowa (w %)
Damskie 60,10
Meskie 21,83
Dzieckce 17,00
Pozostata sprzeda 1,07
Razem 100,00

W strukturze sprzeds dominup sklepy prowadzone pod markCC. Jednate marka BOTI
ma coraz wiksze znaczenie.

Struktura sprzedéy obuwia MULTISERWIS Sp. z 0.0. w 2008 r.
wedtug kanatow dystrybucji

Struktura warto §ciowa
Kanat dystrybucji (w %)
CCcC 79,38%
BOTI 17,09%
Kiermasze 3,53%
Razem 100,0%
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11.INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU, Z UWZGL EDNIENIEM PODZIALU NA
RYNKI KRAJOWE | ZAGRANICZNE ORAZ INFORMACJE O ZRODtACH
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

Zaréwno spotka Multiserwis Sp. z o0.0. jak i MST DH@per Sp. z 0.0. prowagizwop
dziatalng¢ na terenie potudniowo — wschodniej Polski. MULTRBEIS Sp. z 0.0. prowadzi
sprzeda w punktach handlu detalicznego, zlokalizowanydkojg@amodzielne salony oraz
sklepy. Sklepy prowadzone przez Spofotazone § na terenie wojewodztw: lubelskiego,
podkarpackiego, podlaskiego oraz mazowieckiego. eOBpoétki posiadaj odbiorcow
detalicznych i nieguzaleznione od jednego lub kilku odbiorcow.

W dniu 28 maja 2007 roku MST Deweloper Sp. z o.awarta umow ze spotlg
,CHEMOBUDOWA — KRAKOW” S.A. z siedzih w Krakowie. Przedmiotem tej umowy
jest wybudowanie, w systemie generalnego wykonaawsBudynku Mieszkaniowego
Wielorodzinnego zlokalizowanego w Krynicy — Zdrojuprzy ul. Pitsudskiego.
Wynagrodzenie za wykonanie robot budowlanych @&re ryczattowo na poziomie 14,93
min zi. netto. Planowane koszty realizacji inwegtwcKrynicy — Zdroju wynosz 17,90 min
zt, wobec czego wynagrodzenie za wykonanie robaomanych dla w/w firmy stanowi
ponad 83,4% ogo6lu planowanych kosztéw. Raolzy spétk ,CHEMOBUDOWA -
KRAKOW” S.A. i MST Deweloper Sp. z 0.0. nie istnjejnne powizania poza wiej
wymieniorg Umows.

Salony w kanale dystrybucji CCC i BOTI prowadzogesez MULTISERWIS Sp. z 0.0. w
ramach uméw franczyzowych zawartych z NG2 S.A.edaly w Polkowicach. Gtéwnym
dostawg towarow jest NG2 S.A. W 2008 prawie 100% ogotuugaknych towardw zostato
zakupionych w NG2 S.A.

12.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

W 2008 r. jednostka domingga zawierata umowy znagze dotyczce lokat terminowych.
Srodki pochodzce z emisji akcji serii E lokowane byly w Banku Badnim WBK S.A. oraz
w Banku Gospodarkifywnosciowej S.A.

Zawarta zostata rowntaumowa payczki pomedzy MASTERS S.A. i MST Deweloper Sp. z
0.0. (oméwiona w punkcie 16 niniejszego sprawozajanWV dniu 18.08.2008 r. MST
Deweloper Sp. z 0.0. zawarta z WKANA S.A. umow zasgpstwo inwestycyjne przy
realizacji inwestycji pn. Stoneczny Stok.

Emitentowi nie § znane umowy zawarte pogdy akcjonariuszami.
13.INFORMACJE O POWI AZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB
KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI PODMIOTAMI ORAZ

OKRESLENIE JEGO GLOWNYCH INWESTYCJI KRAJOWYCH |
ZAGRANICZNYCH (PAPIERY WARTO SCIOWE, INSTRUMENTY
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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 o0.0. - pogzanie kapitatowe —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. — powgzania 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

14.0PIS 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.

15.INFORMACJE O ZAClI 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 dniu 22 kwietnia 2008 r. rozezana zostata umowa pygrzki zawarta pongdzy MST
Deweloper Sp. z 0.0. (spotka zat@ od emitenta) a WIKANA S.A., o ktore] MASTERS S.A
informowata w raporcie bigcym nr 29/2007. Rozwzanie umowy nagpito w wyniku jej
catkowitego rozliczenia tj. sptaty przez MST Dewsdo Sp. z 0.0. wszystkich zobaman
wynikajacych z tej umowy.

W dniu 30 wrzénia 2008 r. spotka zatea Multiserwis Sp. z 0.0., z siedzilw Warszawie
(Kredytobiorca) zawarta z Bankiem Polska Kasa Op&R. Il O/Zamd¢ (Bank), aneks do
umowy kredytu w rachunku bigcym z dnia 14 grudnia 2004 r. Na mocy tego ane&suih
sptaty kredytu ustalono na dai80 kwietnia 2009 r. Kredyt ten, w wysakd 4 miliony
zlotych, jest przeznaczony na finansowaniezdiie] dziatalnéci Spotki. Oprocentowanie
tego kredytu jest zmienne, ustalone na bazie st8WKOR dla depozytow 1-miegiznych,
powiekszonej o0 1,1 punktu procentowego. MASTERS S.Aialdz porcczenia wekslowego,
ktore ledzie zabezpieczaroszczenia Banku z tytutu ww. kredytu, do wysakd.380 tys.
PLN (pie¢ miliondbw trzysta osiemdziegi tysiccy) ziotych. Pogczenie to bdzie
obowigzywato do dnia catkowitej sptaty zobaania wynikagcego z ww. kredytu.

16.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 ziotych), pomgdzy MASTERS S.A.
(pozyczkodawca) i MST Deweloper Sp. z 0.0. fpezkobiorca). Poyczka zostata udzielona
na okres od dnia 08.04.2008 r. do dnia 31.05.200%1yczka oprocentowana jest wedtug
indeksu WIBOR 3 miegte powgkszonego o 1 punkt procentowyabezpieczeniem w/w
umowy jest weksel wikasny wystawiony przezygzkobiore.

17.INFORMACJE O UDZIELONYCH | OTRZYMANYCH W DANYM ROKU
OBROTOWYM PORECZENIACH | GW ARANCJACH, ZE SZCZEGOLNYM
UWZGL EDNIENIEM PORECZEN | GWARANCJI UDZIELONYCH
JEDNOSTKOM POWI AZANYM.

W 2008 roku w Grupie Kapitatowe] MASTERS S.A. nig/stgpity udzielone pagczenia i
gwarancje poza oméwionymi w punkcie 15.

18.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 podwaszenia kapitatu zaktadowego Spoiki.
Wplywy z emisji akcji serii E wyniosty ponad 25,9met. Emitent udzielit payczki spotce
zalenej MST Deweloper Sp. z o0.0., w kwocie 4,3 min PLRazyczka ta zostata
przeznaczona egciowo na refinansowanie inwestycji deweloperskigpvwadzonej w
Krynicy — Zdroju oraz ogciowo na finansowanie inwestycji deweloperskiej wblinie.
Dnia 4 lutego 2009 r. Spétka MASTERS S.A. dokonaékupu gruntu pod inwestyc
dewelopersk w Krosnie za kwo¢ 1.405,0 tys. zt netto. Dodatkowo 3 lutego 200Qwota
2.000,00 tys. zt zostata przeznaczona na doplatyagitalu w Spétce MST Deweloper Sp. z
0.0. oraz kwota 125,44 tys. zt zostala przeznaczomazakup gruntu pod projekty
deweloperskie. 6 marca 2009 r. WIKANA S.A. przezya 3.250,00 zi. ttys. zt na dopjat
do Kapitatu w Spodtce Stoneczny Stok Sp. z 0.0. Bta#esrodki lokowane s w banku.

W dniu 12 stycznia 2009 r. NWZA MASTERS S.A. pgdj uchwat dotyczca
podwyzszenia kapitalu zakladowego Spoétki w zeku z pojczeniem spotek MASTERS
S.A. (spotka przejmgga) ze spotk WIKANA S.A. (spotka przejmowana) poprzez npw
emisg 1.169.765.943 akcji zwyktych, serii F, na okad&je wartéci nominalnej 0,02 ziote
kazda akcja (emisja pgézeniowa), ktére to akcje spotka przejgug wydata w cakzi
akcjonariuszom spotki przejmowanej. W wyniku tejigjimkapitat zaktadowy MASTERS
S.A. zostat podwiszony z kwoty 10.215.855,00 zt do kwoty do kwoty633.173,86 zt tj. 0
kwotg 23.395.318,86 zt.

19.0BJASNIENIE  ROZNIC POMIEDZY  WYNIKAMI FINANSOWYMI
A WCZE SNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW

Grupa Kapitatowa MASTERS S.A. nie publikowata progrmwynikow finansowych.

20.0CENA, WRAZ Z JEJ UZASADNIENIEM, DOTYCZ ACA ZARZADZANIA
ZASOBAMI FINANSOWYMI, ZE SZCZEGOLNYM UWZGL EDNIENIEM
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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 2008 roku dziatalni@ Grupy Kapitatowej MASTERS S.A finansowana bytasredkdw
wiasnych jak rowniz diugiem zewntrznym, w postaci poyczki od udziatowca spotki MST
Deweloper Sp. z 0.0. - WIKANA Sp. z 0.0. oraz kedw rachunku bizgacym Multiserwis
Sp. z 0.0. MST Deweloper Sp. z 0.0. wykorzystywadavniez kredyt inwestycyjny na
finansowanie inwestycji w Krynicy-Zdroju udzielomyzez Bank Gospodarkdywnosciowej
orazsrodki pochodzce z payczki udzielonej przez MASTERS S.A.

Zarzd nie przewiduje problemow ze splazobowhzan, ani nie dostrzega zagmn
zwigzanych z finansowaniem dziatakwo Grupy Kapitatowej.

21.0CENA 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

21.Zarzad nie przywiduje trudnici w realizacji zaplanowanych na rok 2009 inweftyc
Poszczegolne projekty inwestycyjnedb realizowane zrodkow wiasnych, w przypadku
powstania probleméw zaliczkowania przez klientbwestycji, Zarad zamierza uzyska
kredytowanie na dokmzenie projektoWOCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH
ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNO SCI, Z
OKRESLENIEM  STOPNIA  WPLYWU TYCH CZYNNIKOW LUB
NIETYPOWYCH ZDARZE N NA OSIAGNIETY WYNIK

Nie wyshpity.

22.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¢ prowadzon przez MULTISERWIS Sp. z 0.0. w zakresie handlwalieznego
obuwiem, w ocenie MASTERS S.Agdy miaty wptyw nasgpujace czynniki:

» mozliwosé pozyskania lokali na kolejne sklepy,

= warunki pogodowe,

» dziatalng¢ konkurencii,

= popyt klientdw na obuwie.

Na dziatalné¢ dewelopersk prowadzon przez MST Deweloper Sp. z 0.0. w ocenie
MASTERS S.A. bda miaty wptyw nastpujace czynniki:

= koniunktura na rynku sprzezlanowych mieszka,

= ceny materiatow i ustug budowlanych,

= skuteczné pozyskania nowych nieruchosed pod inwestycje deweloperskie.

23.ZMIANY \W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZ ADZANIA
PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA | JEGO GRUP A KAPITALOW A
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W 2008 roku nie wysgpity zmiany w podstawowych zasadach adwania w ramach
jednostek organizacyjnych Grupy Kapitatowej MASTER3.

24 WSZELKIE UMOWY ZAWARTE M|l 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.

25.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 (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 (w tys. PLN)
1 | Stanistaw Ferenc 16,4
2 | Piotr Kwa&niewski 160,70
Razem Zarad 177,10

26.L 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. Natoshiasoba blisko zwrana z
Prezesem Zagdu posiadata 91.803 akcje Spoiki.
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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% kapitaéiktadowego Emitenta.

Pan Adam Buchajski, cztonek Rady Nadzorczej posiaiil.142.868, co stanowi 70,88 %
kapitatu zaktadowego Emitenta.

Pani Ewa Koztowska, pelga funkcg Prokurenta Samoistnego, posiada 71.125 sztuk akcji
MASTERS S.A.

27.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 Grupy MASTERS S.A. niegsznanezadne umowy, w wyniku ktérych magwv
przyszitgci wystpi zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez ydiotzasowych
akcjonariuszy.

28.INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW  AKCJI
PRACOWNICZYCH

Nie wystpuje.

29.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 Zespo6t 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 | poétrocze 2008 roku,

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

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

Za wykonanie okrdonego w pkt. 29. zlecenia, DORADCA Zespdét Doraddénvansowo —

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

a) za przegld jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdananfowego MASTERS
S.A. za | p6itrocze 2008 roku — 16.500 PLN

b) za badanie jednostkowego i skonsolidowanegowsmdania finansowego MASTERS

S.A. za 2008 rok — 16.000 PLN
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Laczna wysok& wynagrodzenia netto za przegl i badanie jednostkowych i
skonsolidowanych sprawoztldinansowych MASTERS S.A. w 2007 r. (przeprowadzadny
przez spotlk DORADCA Zespot Doradcow Finansowo — Kgowych Sp. z 0.0.) wyniosto
29.500 PLN, w tym:

- 15.000 PLN za badanie roczne,

- 14.500 PLN za przegll p6troczny.

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

32. CHARAKTERYSTYKA STRUKTURY AKTYWOW | PASYWOW
SKONSOLIDOWANEGO BILANSU, W TYM Z PUNKTU WIDZENIA P £tYNNO SCI
GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

21.1. Aktywa
Suma bilansowa Grupy Kapitatowe] MASTERS S.A. neiw31 grudnia 2008 roku wynosita
71.031 tys. PLN, co w poréwnaniu z analogicznymeskm roku poprzedniego stanowito
wzrost 0 27.204 tys. PLN.
Aktywa trwate stanowity 19,81 % sumy bilansowej, tj. 14.070 kN, aaktywa obrotowe
80,19 %, tj. 56.961 tys. PLN.
Wartas¢ aktywow trwatych ksztattowata ¢ina podobnym poziomie jak na koniec
poprzedniego roku. Wzrost aktywéw ogoétem spowodowdryt wzrostem aktywow
obrotowych, a szczegolnieodkdw piengznych (wpltywy z emisji akcji).

21.2. Pasywa
Na dziex 31 grudnia 2008 rkapitat wkasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki
dominujacej wynosit 48.762 tys. PLN i stanowit 68,65 % sumysy&aow, zobowigzania i
rezerwy na zobowgzania wynosity21.737 tys. PLN, tj. 30,60 % sumy pasywow.

Struktura kapitatu wtasnego przypagtago na akcjonariuszy MASTERS S.A.:

kapitat zaktadowy 10.216 tys. PLN
kapitat zapasowy i rezerwowy 328 tys. PLN
kapitat z nadwyki akcji powyzej wartgci nominalnej 33.516 tys. PLN
zyski (straty) zatrzymane 4.702 tys. PLN
SUMA: 48.762 tys. PLN
21.3. Wskazniki ptynno$ci

Data 31.12.2008

Plynnai¢ biezaca: 2,79

Plynna¢ szybka: 1,21

Wskaznik ogolnego zadtenia na koniec 2008 roku ksztattowat sa poziomie 30,60%.

33. WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJ ACE ZNACZACY WPLYW NA
DZIALALNO SC ORAZ WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
EMITENTA W ROKU OBROTOWYM LUB KTORYCH WPLYW JEST MO  ZLIWY
W NASTEPNYCH LATACH

Poza omowionymi w pkt. 1, na dai@1 grudnia 2008 r. pgézeniem Spétek WIKANA S.A.
oraz MASTERS S.A. w nagtnym roku rozliczeniowym GrupKapitatowg beda dotyczyty
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odmienne standardy, w poréwnaniu do roku 2008, likk@vania przychodéw. Od 2009
roku przychody bda okreslane na podstawie MSR-18, co wplynie na wysdoko
prezentowanych wynikow finansowych. Zmiana uznaaagmizychodow dotyczy wytznie
dziatalngci deweloperskiej, i wskazujeze uzyskanie przychodu ngstije w momencie
przeniesienia petnych praw do sprzedawanego pradukt w momencie spogdzenia
notarialnego aktu przeniesienia wtastialo lokalu lub mieszkania.

Waznym zdarzeniem magym wptyw na realiza¢jprocesu inwestycyjnego, byt fakt wydania
decyzji przez Wojewogd Matopolskiego z dnia 12.12.2008 r. o uniewnignia decyzji
Starosty Nowagdeckiego wydajcego pozwolenie na budewbudynku mieszkalnego
wielorodzinnego w Spoéice MST Deweloper Sp. z 0.0.Kwnicy. Powysza decyzja
spowodowata wstrzymanie prac budowlanych,zmpgnie procesu oddania nieruchaitiodo
uzytkowania co wptygto na rezygnaeji odsgpienie kilku klientow od zawartych ze Spatk
MST Deweloper Sp. z 0.0. uméw deweloperskich. Wikwynego zdarzenia MST Deweloper
Sp. z 0.0. nie mogt zakozy¢ inwestycji w planowanym okresie, , zostala odwaone
zaufanie do Spoétki, co negatywnie wptynie na realfz procesu sprzedawego. Decyzja
Wojewody Matopolskiego zostata uchylona postanoieienGitéwnego Inspektora Nadzoru
Budowlanego z dnia 16.01.2009 r. i pozwolita nasdatealizacg inwestycji.

34. OPIS STRUKTURY GLOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH LUB
GLOWNYCH INWESTYCJlI KAPITALOWYCH DOKONANYCH W RAMAC H
GRUPY KAPITALOWEJ

W 2008 r.zadna ze spotek zaleych, wchodzcych w sklad Grupy Kapitatowej MASTERS
S.A. nie dokonywata lokat ani inwestycji kapitatosty Spétka domingca MASTERS S.A.
dokonywata lokat terminowyckrodkoéw pien¢znych pochodgcych z emisji akcji serii E.
Srodki te lokowane byty w bankach BZ WBK S.A. ora@BS.A.

35. OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ ZE WSKAZANI EM
JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI ORAZ OPIS ZMIAN W
ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA WRAZ Z PODAN IEM ICH
PRZYCZYN.

Jednostki wchodige w 2008 r. w skiad Grupy Kapitatowe] MASTERS S.8bjcte

konsolidacy:

0 MASTERS S.A. z siedzibw Lublinie (dawniej w Zamgiu) — spotka domingga,
zarzdzapca Grupa Kapitatow

O Multiserwis sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie — spotka zaiea, MASTERS S.A. posiada
100 % udziatow i 100 % gtosow na ZW tej spokki,

0 MST Deweloper Sp. z 0.0. z siedzilw Lublinie - spotka zalema, MASTERS S.A.
posiada 90 % udziatéw i 90 % gtoséw na ZW tej spotk

Nabycie udziatbw w MULTISERWIS Sp. z 0.0. ngsto w dniu 25 stycznia 2007 roku, a

zatazenie MST Deweloper Sp. z 0.0. ngsto 24 stycznia 2007 roku. W 2008 r. nie miaty

miejsca zmiany w organizacji Grypy Kapitatowej MABRS S.A.

36. CHARAKTERYSTYKA POLITYKI W ZAKRESIE KIERUNKOW R 0OZWOJU
GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Nadrzdnym celem strategicznym Grupy MASTERS S.A. jestddwa wartéci dla

akcjonariuszy poprzez wykorzystanie istagggo potencjatu oraz identyfikgcj realizacg
okazji inwestycyjnych. W zwizku z pojczeniem ze spOtk WIKANA S.A. strategicznym
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segmentem dziataldoi Grupy Kapitatowej jest dziataldé deweloperska. Kontynuowana
bedzie réwnie dziatalnd¢ polegajca na handlu detalicznym obuwiem, prowadzona przez
Multiserwis sp. z 0o.

37. OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJ ECIU
PODMIOTOWYM, PRZEDMIOTOWYM | WARTO SCIOWYM.

Kwote pozycji pozabilansowychwynoszcych na dzigé 31 grudnia 2008 roku 35.880 tys.
ztotych, stanowd porgczenia udzielone przez MASTERS S.A. spotkomzajen.

W dniu 01 czerwca 2007 r. MASTERS S.A. udzielitétsp zalenej Multiserwis Sp. z 0.0. z
siedzily w Warszawie paiczenia wekslowego do kwoty 5.000.000¢¢pmilionéw) ztotych
na rzecz NG2 S.A. Perzenie to bdzie zabezpiecZaewentualne roszczenia spétki NG2
S.A. z tytutu niezaptaconych zobaweh handlowych przez sp&kMultiserwis Sp. z 0.0.
Porczenie wekslowedalzie obowazywato do momentu sptacenia catej kwoty zadhia lub
zakaczenia wspotpracy przez Multiserwis Sp. z 0.0. iI2N&A.

W dniu 28 wrzénia 2007 r. spotka zatea Multiserwis Sp. z 0.0., z siedzilw Warszawie
zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. Il O/Z&naneks do umowy kredytu w
rachunku bigacym z dnia 14 grudnia 2004 r. Na mocy tego aneksedy zostat
podwyzszony z kwoty 3.000.000 (trzy miliony) ziotych doysekaci 4.000.000 (cztery
miliony) ziotych. Zabezpieczeniem sptaty tego krtedyest m.in. weksel in blanco
Kredytobiorcy wraz z deklaragcjwekslowy, porczony przez MASTERS S.A. do kwoty
5.380.000 (pi¢ miliondw trzysta osiemdziegitysiecy) ztotych.

W dniu 15 padziernika 2007 r. spotka zalea MST Deweloper Sp. z 0.0., z siedzi\y
Lublinie zawarta z Bankiem GospodarKywnosciowej S.A. O/Zamé& umowe kredytu
obrotowego nieodnawialnego w rachunku kredytowym wysokaci do 17 min zi.
Zabezpieczeniami sptaty tego kredytu jestedmy innymi poeczenie cywilno-prawne
MASTERS S.A. do kwoty 25.500.000 (dwadgi@ pi¢ miliondw pigéset tysg¢cy) ztotych.

Lublin, 24 kwietnia 2009 r.

Sylwester Bogacki

Prezes Zawzu
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