Dokument rejestracyjny Prospekt Emisyjny

CZESCIV-DOKUMENT REJESTRACYJNY

1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE

W PROSPEKCIE
EMITENT
Firma MASTERS Spoétka Akcyjna
Siedziba Legnica
Adres ul. Stubicka 2
Numer telefonu (076) 8551 310
Numer faksu (076) 8551 309
Adres internetowy www.masterssa.pl
e-mail sekretariat@masterssa.pl

Do dziatania w imieniu Emitenta uprawnieni sa:

Stanistaw Ferenc Prezes Zarzadu

Teresa Pituch Czlonek Zarzadu

Oswiadczenie 0s0b dziatajacych w imieniu Emitenta

Oswiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje
zawarte w Prospekcie sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i ze w Prospekcie nie pominigto niczego, co
mogloby wplywacé na jego znaczenie.

Stanistaw Ferenc Teresa Pituch
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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2. BIEGLI REWIDENCI

2.1. IMIONA I NAZWISKA (NAZWY), ADRESY ORAZ OPIS
PRZYNALEZNOSCI DO ORGANIZAC]JI ZAWODOWYCH

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2003 r. przeprowadzit:

Nazwa (firma): HLB Frackowiak i Wspolnicy Sp. z o.0.
Siedziba: Poznan
Adres: 61-831 Poznan, ul. Plac Wiosny Ludow 2

Podmiot wpisany jest na listg¢ podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzona przez Krajowa
Izbg Bieglych Rewidentow, pod numerem 238.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzit:
Przemystaw Kgdzia — Biegly Rewident wpisany na listg bieglych rewidentéw pod numerem 9527/7103.

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2004 r. do 31 grudnia 2004 r. przeprowadzit:

Nazwa (firma): HLB Frackowiak i Wspolnicy Sp. z o.0.
Siedziba: Poznan
Adres: 61-831 Poznan, ul. Plac Wiosny Ludow 2

Podmiot wpisany jest na list¢ podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzona przez Krajowa
Izbg Bieglych Rewidentow, pod numerem 238.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzit:
Jan Letkiewicz — Biegly Rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 9530/7106

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. przeprowadzit:

Nazwa (firma): HLB Frackowiak i Wspolnicy Sp. z o.0.
Siedziba: Poznan
Adres: 61-831 Poznan, ul. Plac Wiosny Ludow 2

Podmiot wpisany jest na listg¢ podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzona przez Krajowa
Izbg Bieglych Rewidentow, pod numerem 238.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzit:
Stawomir Mirkowski — Biegly Rewident wpisany na listg biegtych rewidentéw pod numerem 9639/7208

Przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2006 r. do 30 czerwca 2006 r. przeprowadzit:

Nazwa (firma): Zaktad Rachunkowosci Stowarzyszenia Ksiggowych w Polsce INTERFIN Sp. z o.0.
Siedziba: Krakow
Adres: 31-103 Krakow, ul. Mata 1-3

Podmiot wpisany jest na list¢ podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzona przez Krajowa
Izbg Bieglych Rewidentow, pod numerem 529.

2.2. INFORMACJE NA TEMAT REZYGNAC]JI, ZWOLNIENIA LUB ZMIANY
BIEGLEGO REWIDENTA

W 2006 r. Emitent dokonal zmiany bieglego rewidenta rezygnujac z ustug HLB Frackowiak i Wspoélnicy Sp. z o.0.
(z ktorych korzystat w latach 1999 — 2005) na rzecz bieglego rewidenta Zaktad Rachunkowosci Stowarzyszenia Ksiggowych
w Polsce INTERFIN Sp. z 0.0.
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3. WYBRANE DANE FINANSOWE EMITENTA

Zbadane przez bieglych rewidentéw sprawozdania finansowe Emitenta za lata 2003, 2004 oraz 2005 zostaly sporzadzone
zgodnie z polskimi standardami rachunkowosci. Sprawozdania za okres 2003 — 2005 oraz za I potrocze 2006 r. zostaty
sporzadzone zgodnie z Ustawa o Rachunkowosci. Jednoczesnie sprawozdanie finansowe Emitenta za lata 2003 — 2005
zostaly przedstawione i sporzadzone w formie zgodnej z forma jaka zostanie przyjeta w sprawozdaniu finansowym Emitenta
za 2006 r., z uwzglgdnieniem standardow i zasad rachunkowo$ci oraz przepiséw prawnych majacych zastosowanie do tego
rocznego sprawozdania finansowego Emitenta. Opublikowane31 pazdziernika 2006 r., niezbadane przez biegtego rewidenta
sprawozdanie finansowe za III kwartaly 2006 r. nie wprowadzaja zmian w dotychczasowa sytuacjg operacyjna Emitenta.

Tabela 3.1 Podstawowe dane finansowe Masters S. A. za okres 2003 — I p6trocze 2006 .

1 1
WYSZCZEGOLNIENIE jom. [ pélrocze | pélrocze 2005 2004 2003
2006 2005

Przychody ze sprzedazy (tys. zb) 4252 8215 14 479 16 083 16372
EBITDA (tys. zb) -155 -159 -604 -804 -1548
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej (tys. zb) -348 -387 -1 053 -1264 -2 039
Zysk (strata) brutto (tys. zb) -405 -557 -1 462 -1 356 -2 320
Zysk (strata) netto (tys. zb) -377 -557 -1 623 -1 356 -2 320
Aktywa razem (tys. zb) 6 655 10 534 8916 10 632 11791
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania (tys. zb) 2427 5981 5439 5485 5516
Zobowiazania dlugoterminowe (tys. zb) - - - - 20
Zobqwiqzania krotkoterminowe (bez funduszy (tys. 71) 1753 4532 4504 4266 3085
specjalnych)

Kapital wlasny (aktywa netto) (tys. zb) 4228 4553 3477 5147 6275
Kapitat zaktadowy (tys. zb) 2270 3784 2270 3784 3784
Liczba akcji / udziatow (szt.) | 3783651 |3783651|3783650|3783650| 3783650
Zysk (strata) na jedna akcje / udziat (zt) -0,10 -0,15 -0,43 -0,36 -0,61
izifirc(}\év?iz ;1:1 wyplacong dywidenda na () 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Zrodto: Emitent.

* W zwiazku z publikacja sprawozdan finansowych za III kwartaty 2006 r. nie nastapita zadna znaczaca zmiana danych
finansowych na poziomie operacyjnym Emitenta. Zmiana w III kw. 2006 r. nastapita wylacznie w obszarze pasywow,
aktywow trwatych oraz zysku netto w zwiazku z transakcja, niezwiazana z dzialalnoscia operacyjna Emitenta, sprzedazy
nieruchomosci, ktdra zostata opisana w pkt 22.1. Dokumentu Rejestracyjnego niniejszego Prospektu. Informacja na temat
dostegpnosci sprawozdania finansowego za III kw. 2006 r. zostala przedstawiona w pkt 20.1. Dokumentu Rejestracyjnego
niniejszego Prospektu. Sprzedaz nieruchomosci miata pomijalny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna Emitenta.

4. CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka zwiazane z Emitentem i jego dzialalnos$cia zostaly przedstawione w czgsci III, pkt 1 i 2 niniejszego
Prospektu.
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5. INFORMACJE O EMITENCIE

51. HISTORIA I ROZWOJ] EMITENTA

5.1.1. PRAWNA (STATUTOWA) I HANDLOWA NAZWA EMITENTA

Prawna (statutowa) nazwa Emitenta jest firma spotki okreslona w brzmieniu: Masters Spotka Akcyjna.

Zgodnie z art. 305 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych i art. 1 pkt 2 Statutu Emitent w obrocie moze uzywac skrotu firmy
w brzmieniu: Masters S.A. i wyr6zniajacego ja znaku graficznego.

W obrocie handlowym Emitent moze uzywac zarowno firmy, jak i skrotu firmy.

5.1.2. MIEJSCE REJESTRACJI EMITENTA ORAZ JEGO NUMER REJESTRACYJNY
Emitent jest zarejestrowany w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonym przez Sad Rejonowy
dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000144421.

W celu identyfikacji, Emitent postuguje si¢ rowniez:
- numerem identyfikacji podatkowej NIP: 691-00-19-382
- statystycznym numerem identyfikacji REGON: 390284802

5.1.3. DATA UTWORZENIA EMITENTA ORAZ CZAS, NA JAKI ZOSTAL. UTWORZONY
Spoétka zostata zawiazana 13 stycznia 1994 r., aktem notarialnym sporzadzonym w Kancelarii Notarialnej w Legnicy przy ul.
Wojska Polskiego nr 4 przez notariusza Teresg¢ Elzbiete Wotyniec, Rep. A nr 552/94 pod firma Zaklady Przemystu
Odziezowego ELPO S.A. w Legnicy. Osobowos¢ prawna Spotka uzyskata 25 kwietnia 1994 r. postanowieniem Sadu
Rejonowego w Legnicy Wydzial V Gospodarczy, ktory wpisat Spotke do rejestru handlowego pod nr RHB 1085. W dniu 23
sierpnia 1999 r. Walne Zgromadzenie aktem notarialnym, sporzadzonym w Kancelarii Notarialnej w Legnicy przy ul. Wojska
Polskiego nr 4 przez notariusza Teres¢ Elzbiet¢ Wotyniec, Rep. A nr 7721/99 podjgto uchwalg o zmianie firmy z ZPO ELPO S.A. na
MASTERS S.A. W/w zmiana zostala wpisana w Sadzie Rejestrowym w dniu 1 grudnia 1999 r.

Czas trwania Emitenta jest nieograniczony.

5.1.4. SIEDZIBA I FORMA PRAWNA EMITENTA, PRZEPISY PRAWA, NA PODSTAWIE
KTORYCH I ZGODNIE Z KTORYMI DZIAXA EMITENT, KRAJ SIEDZIBY ORAZ
ADRES I NUMER TELEFONU JEGO SIEDZIBY

Emitent jest spotka akcyjna z siedziba w Legnicy. Krajem siedziby Emitenta jest Rzeczpospolita Polska.

Emitent zostal utworzony i dziala na podstawie przepisow prawa polskiego. Emitent zostal utworzony na podstawie

przepisow Kodeksu Handlowego i dziata zgodnie z regulacja Kodeksu Spotek Handlowych.

Glownym miejscem prowadzenia dziatalnosci przez Emitenta jest jego siedziba.

Adres siedziby: 59-220 Legnica, ul. Stubicka 2
Numer telefonu: +48 (8551 310)

Numer telefaksu: +48 (8551 309)

Adres poczty elektroniczne;j: sekretariat@masterssa.pl
Strona internetowa www.masterssa.pl

5.1.5. ISTOTNE ZDARZENIA W ROZWOJU DZIALALNOSCI GOSPODARCZE]
EMITENTA

HISTORIA SPOLKI

Spoétka zostala zawigzana 13 stycznia 1994 r. jako ZPO ELPO S.A. Zatozycielami bylo 457 0s6b fizycznych - pracownikow
likwidowanego przedsigbiorstwa panstwowego: Zaktady Przemystu Odziezowego ,,ELPO" w Legnicy. Osoby te staly sig
nastepnie pracownikami utworzonej Spoltki. Przed zarejestrowaniem Spotki w Sadzie przystapito do niej jeszcze 7 o0sob. Juz
po zarejestrowaniu Spotki w Sadzie, 50 nie objetych, lecz optaconych wezesniej akcji objety dalsze 2 osoby, powigkszajac
tym samym ogo6lna liczbg akcjonariuszy do 466 o0sob. W momencie utworzenia kapitat akcyjny Spotki wynosit
3.850.000.000,- starych ztotych, oplacony zostal gotowka i dzielit si¢ na 77.000 akcji imiennych o warto$ci nominalnej
50.000,- starych ztotych kazda. Spétka powstata w celu przejgcia oraz kontynuowania i rozwijania dziatalnosci gospodarczej
likwidowanych Zaktadow Przemystu Odziezowego ,,ELPO" w Legnicy - Przedsigbiorstwo Pafistwowe, w trybie ustawy z 13
lipca 1990 r. o prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych (Dz.U. Nr 51, poz. 298 z poédzn. zmian.). Likwidowane
przedsigbiorstwo, pod zmienianymi nazwami, dzialato w Legnicy od 1946 r. Przez caly okres istnienia mialo ono status
przedsigbiorstwa panstwowego i dziatalo w branzy odziezowej. Od 1967 r., jako pierwszy zaklad w Polsce, rozpoczeto
produkcj¢ spodni typu ,jeans”. Z dniem 1 stycznia 1975 r. przedsigbiorstwo otrzymato nazwe Zaklady Przemystu
Odziezowego ,,ELPO", pod ktora istnialo do czasu likwidacji. Przedsigbiorstwo wpisane bylo do rejestru przedsigbiorstw
panstwowych w Sadzie Rejonowym w Legnicy Wydzial V Gospodarczy pod numerem PP -167.
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1 czerwca 1994 r. nastapito przejecie mienia zlikwidowanego przedsigbiorstwa panstwowego do odptatnego korzystania
przez Spoéltke, natomiast umowe notarialng w tym zakresie podpisano 13 lutego 1995 r. W dniu 31 marca 2000 r. Spotka
podpisata ze Skarbem Panstwa reprezentowanym przez Dyrektora Delegatury Skarbu Panstwa we Wroctawiu: (1) Aneks do
umowy z 13 lutego 1995 r. o oddanie mienia Skarbu Panstwa do odptatnego korzystania. Aneks umozliwial przeniesienie
prawa wihasno$ci mienia przedsigbiorstwa w rozumieniu art. 55 k.c. (oddanego Spotce do odptatnego korzystania) przed
catkowita sptata nalezno$ci wynikajacych z ww. umowy, (2) Umowg przeniesienia wiasnosci przedsigbiorstwa i
ustanowienia hipotek. Hipoteka umowna i kaucyjna zostata ustanowiona na prawie wieczystego uzytkowania gruntu i prawie
wilasnosci budynkow na dziatce nr 560/1, obrgb Czarny Dwor miasto Legnica, dla ktorej przez Sad Rejonowy w Legnicy,
Wydzial VI Ksiag Wieczystych prowadzona jest ksigga wieczysta KW 46144. Laczna warto$¢ hipotek wynosita 446.216,60
zt. Umowa ta przenosita na Spotke prawo wlasnosci mienia Skarbu Panstwa oddanego Spétce do odptatnego korzystania na
podstawie umowy o, ktorej mowa w pkt. 1. Ceng nabycia przedsigbiorstwa ustalono na kwotg 1.300.000 zt zaliczajac na jej
poczet kwotg 894.383,40 zt tj. sumg rat kapitalowych uiszczonych dotychczas przez Spotke. Pozostala do zaplaty kwota
405.616,60 zt zostala sptacona w 19 réwnych ratach kwartalnych. Na dzien 31 grudnia 2004 r. Spolka splacila catosé
zobowiazania z tego tytutu. Siedziba Spotki od momentu jej utworzenia miesci si¢ w Legnicy przy ul. Stubickiej nr 2.

W dniu 2 sierpnia 1996 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki podjeto uchwalg o emisji akcji w trybie
subskrypcji publiczne;j.

Na podstawie uchwaly Komisji Papierow Wartosciowych nr 383 oraz decyzja nr RF-411-31/96-55/96 18 pazdziernika 1996
r. Komisja Papieréw Wartosciowych dopuscita Spotke do obrotu publicznego. Spotka zadebiutowata na GPW w Warszawie
na rynku wolnym 20 lutego 1997 r., a 11 czerwca 1997 r. na rynku rownolegtym.

23 sierpnia 1999 r. Walne Zgromadzenie aktem notarialnym, sporzadzonym w Kancelarii Notarialnej w Legnicy przy
ul. Wojska Polskiego nr 4 przez notariusza Teres¢ Elzbiete Wotyniec, Rep. A nr 7721/99 podjeto uchwatg o zmianie firmy
z ZPO ELPO S.A. na MASTERS S.A. W/w zmiana zostata wpisana w do rejestru handlowego 1 grudnia 1999 r.

15 maja 2006 r. nastapila zmiana systemu notowan akcji MASTERS SA z systemu jednolitego na system notowan ciagtych.

30 czerwca 2006 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie aktem notarialnym, sporzadzonym w Kancelarii Notarialnej w Legnicy
przy ul. Wojska Polskiego nr 2 przez notariusza Mariusza Kedzierskiego, Rep. A nr 5459/06 m.in. podjgto uchwalg o nowe;j
emisji akcji z prawem poboru.

PRZYSZLY GLOWNY PRZEDMIOT DZIALALNOSCI OPERACYJNE] EMITENTA
(A)  BIZNES PLAN

(A1) CHARAKTERYSTYKA RYNKU BRANZY OBUWNICZE]

Z badan Pentor Instytut Badania Opinii i Rynku S.A. wynika, ze $rednioroczne wydatki mieszkanca Polski na obuwie
wynosza 400-500 ztotych. Na decyzjg o zakupie konkretnej rzeczy ma wptyw wiele czynnikéw. Do najwazniejszych naleza:
cena, wzgledy estetyczne, odczucie po przymierzeniu oraz jako$¢ wykonania. Coraz czgsciej tez Polacy korzystaja
z promocji i wyprzedazy. Zadna z marek nie moze tez pochwali¢ si¢ wysoce lojalnymi klientami.

Najchgtniej Polacy korzystaja z oferty sklepow, w ktdrych sprzedawanych jest wiele marek. Obserwuje si¢ stale i stabilnie
rosnacy wzrost sprzedazy detalicznej w sklepach sieciowych, w ktorych dostgpne jest obuwie pod wicloma markami,
0 zréznicowanym wzornictwie i dobrej jakosci.

Z danych publikowanych przez urzedy statystyczne wynika, ze Polski rynek w poréwnaniu z innymi krajami europejskimi
jest stabo rozwinigty. Na mieszkanca Polski przypadaja rocznie ok. 3 pary butow, znacznie ponizej poziomu osiaganego w
grupie 15 starych krajow Unii Europejskiej (Srednia 4,4 za rok 2003). Mozna oczekiwaé wzrostu wielkosci rynku wraz
z poprawa zamoznosci polskiego spoleczenstwa i spadkiem bezrobocia.

Na rynku producentéw obuwia jak i sieci sprzedazy detalicznej panuje duze rozdrobnienie. Ton polskiej branzy obuwniczej
nadaje kilkudziesigciu producentéw, konkurencyjnych cenowo, oferujacych bogata kolekcje obuwia modnego,
wyprodukowanego wedlug najnowszych technologii, inwestujacych w maszyny i projekty kolekcji oraz posiadajacych
wlasne sieci sprzedazy. Zauwazalnym trendem w branzy jest stopniowe przeksztalcanie biznesu w kierunku koncentracji na
zarzadzaniu markami poprzez projektowanie kolekcji obuwia, przygotowanie produkcji, dobor optymalnej struktury
produkcji wlasnej i obcej oraz promocjg i sprzedaz poprzez sie¢ salonéw firmowych. Ten typ modelu biznesowego realizuja
m.in. takie firmy jak Gino Rossi, CCC, Bartek, Rytko, Kameleon, Ambra czy Bata.

Polski rynek dystrybucji obuwia charakteryzuje si¢ dwoma dominujacymi tendencjami. Pierwsza — to staly naplyw duzej
ilosci obuwia z krajow azjatyckich, ktore stanowi duza konkurencj¢ dla polskich producentéw, zwlaszcza taniego
i niemarkowego obuwia. Obuwie tego typu to produkt pozbawiony dodatkowych wartosci, replikowany i tatwy do
zastapienia. Obuwie tego typu oferowane jest przede wszystkim w super i1 hipermarketach. Druga widoczna tendencja to
umacnianie si¢ pozycji $redniego i wyzszego segmentu obuwia, w ktorym kluczowe znaczenie ma marka, wzornictwo,
szerokos¢ oferty, jako$¢ oraz wielkos¢ sieci salonéw firmowych.

Ze wzgledu na sposob dystrybucji, polski rynek obuwia mozna podzieli¢ na nastgpujace segmenty:

Bazary i hipermarkety. Glownym towarem sa tanie buty z importu, pochodzace gltéwnie z krajow azjatyckich,
charakteryzujace si¢ najnizsza jakoscia.
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Wyspecjalizowane sieci sprzedazy — segment srodkowy. Glowny produkt sprzedawany w tym kanale to najczgsciej obuwie
sredniej jakosci o umiarkowanej cenie, kierowany generalnie do $rednio zamoznych klientow, oczekujacych dobrej jakosci,
znanej marki, dobrej obstugi i mozliwosci ztozenia reklamacji, a jednocze$nie umiarkowanej ceny.

Wyspecjalizowane sieci sprzedazy — segment butikowy. Klienci tych sklepow oczekuja produktu o znanej marce i modnym
wzornictwie, nabywanego w atrakcyjnym punkcie sprzedazy. W zamian za wyzszy prestiz gotowi sa zaptaci¢ wyzsza ceng.
Inne. Buty sprzedawane przez pojedyncze sklepy obuwnicze, oraz sklepy odziezowe, w ktdrych buty sprzedawane sa jako
produkt uzupekniajacy.

Rynek obuwniczy podlega istotnym wahaniom sezonowym. Procentowa r6znica w wartosci sprzedazy pomigdzy najlepszym
(pazdziernik) a najgorszym miesiacem (luty) w roku wynosi nawet do 70%.

(A2) GRUPA KAPITAL.OWA CCC

OGOLNA CHARAKTERYSTYKA

Grupa CCC jest zdecydowanym liderem polskiego rynku sprzedazy detalicznej obuwia i jednym z najwigkszych jego
producentow w Polsce. W sktad Grupy Kapitatowej CCC wchodza CCC S.A. — spotka zarzadzajaca siecia sprzedazy oraz
CCC Factory Sp. z 0.0., zajmujaca si¢ produkcja obuwia, a takze CCC Boty Czech s.r.0..

Sprzedaz kolekcji prowadzona jest pod marka CCC przez wiasne salony firmowe, oraz salony dziatajace na zasadzie
franszyzy. Dostawcy obuwia dla Spotki to zaréwno producenci zagraniczni, krajowi, jak tez wlasne zaplecze produkcyjne.
Grupa kieruje swoje produkty do odbiorcy ze srodkowego segmentu, poszukujacego obuwia dobrej jakosci po przystepnej
cenie. W okresie jednego roku firma oferuje ponad dwa i pot tysiaca wzoréw obuwia. Spotka posiada ponad 40 wiasnych
marek towarowych, m.in. Lasocki.

Siedziba Grupy oraz zaklad produkcyjny mieszcza si¢ w Legnickiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej w Polkowicach.

W listopadzie 2004 roku spotka-matka przeprowadzita udana ofert¢ publiczna swoich akeji, ktére od dnia 2 grudnia 2004
roku notowane sa na rynku podstawowym warszawskiej Gieldy Papieréw Wartosciowych. Gltéwnym akcjonariuszem
i zatozycielem Grupy CCC jest Dariusz Mitek, Prezes zarzadu CCC S.A., takze inni cztonkowie kadry menedzerskiej sa
akcjonariuszami Spotki.

OFERTA HANDLOWA

Oferta handlowa CCC obejmuje dwie podstawowe kolekcje obuwia: wiosenno - letnia oraz jesienno-zimowa, ktore w sumie
licza 2 500 wzoroéw. Cena detaliczna brutto dla klienta koncowego oscyluje zazwyczaj pomigdzy 70 zt a 250 zt (obuwie
skorzane) i 10 zt a 40 zt (obuwie tekstylne i z tworzyw sztucznych). Oferta obejmuje tez akcesoria i drobna galanteria
odziezowa, tj. pasty, kremy i inne $rodki do pielggnacji obuwia, skarpety i inne produkty.

WZORNICTWO

Grupa CCC dziata w segmencie, w ktorym sukces rynkowy jest w duzej mierze zalezny od atrakcyjnego wzornictwa,
zgodnosci z trendami mody oraz preferencjami klienta. Wiodaca pozycja Spolki na rynku handlu detalicznego obuwiem
powoduje, iz Grupa CCC to kreator aktualnych trendow mody $wiatowej na rynku polskim.

Jakos$¢ wzornictwa Grupy CCC opiera si¢ na wieloletnim dos§wiadczeniu rynkowym, profesjonalnym zespole oraz stalej
obserwacji trendow w europejskiej i Swiatowej modzie. Wazna rolg¢ w dziatalnosci Grupy CCC spetnia wiasny Dziat
Przygotowania Produkcji, zatrudniajacy obecnie okoto 10 zawodowych projektantow. Dzial ten zajmuje si¢ tworzeniem
nowych kolekcji obuwia oraz jego przygotowaniem do produkcji. W kazdym roku przygotowywane sa trzy kolekcje: Zima,
Lato oraz Wiosna-Jesien. Liczba wzoréw w kolekeji letniej sigga ok. 140, zimowej 70, a wiosenno-jesiennej 50 wzorow. Aby
lepiej poznaé trendy panujace w modzie $wiatowej, projektanci systematycznie uczestnicza w miedzynarodowych targach
mody obuwniczej (m.in. Mediolanie, Gardzie, Dusseldorfie, Barcelonie).

LOGISTYKA

Grupa CCC wypracowata efektywny i szybki sposob dystrybucji towarow. Dystrybucja do punktéw sprzedazy jest w catosci
prowadzona przez firmy zewngtrzne na zasadzie outsourcingu. Dodatkowo, nowoczesna wewngtrzna sie¢ informatyczna
pozwala franszyzobiorcom i Spoétce na sprawne zarzadzanie procesem zamawiania i dostawy towaru oraz kontroli stanow
magazynowych.

Grupa posiada wilasne zaplecze logistyczne skladajace si¢ z nowoczesnych przestrzeni magazynowych (17 000 m2)
i biurowych (3 000 m2).

STRUKTURA I SIEC SPRZEDAZY

W strukturze sprzedazy Grupy CCC dominuje obuwie damskie, stanowiace blisko 45% wartosci sprzedazy w 2004. Mozna
réwniez zauwazy¢ wzrastajacy udzial wlasnej produkeji (liczonej na bazie wartosci sprzedazy CCC Factory), ktéra wzrosta
z 10% w 2002 roku do 22% warto$ci sprzedazy w 2004 roku.

Wedlug danych CCC w strukturze sprzedazy dominuje obuwie damskie, ktore stanowi blisko 45% wartosci sprzedazy. Po
23% udziatu ma obuwie meskie i dziecigce. Pozostata sprzedaz stanowi 9%.

Grupa CCC prowadzi sprzedaz gtownie w ramach sieci salonéw firmowych CCC. Ich liczba na koniec kwietnia 2006 roku
wynosita 275, w tym 111 wilasne . Grupa CCC realizuje strategi¢ zwigkszenia udzialu sprzedazy we wtasnych sklepach w
sprzedazy ogotem. Wedtug raportu biezacego CCC S.A. nr 26/2006, udzial sprzedazy detalicznej CCC w sprzedazy ogodtem
w lipcu 2006 roku wynosit 81,25 %, podczas gdy w lipcu 2005 roku byto 78,55 %. Strategia realizowana jest przede
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wszystkim poprzez rozwoj sieci wlasnych sklepow firmowych. Franszyzobiorcow charakteryzuje wysoka lojalnos¢. Sa to
w przewazajacej wigkszosci sprawdzeni dtugoletni partnerzy.

Wszystkie sklepy w sieci sprzedazy CCC maja jednolity wystrdj wewngtrzny i zewngtrzny. Wszystkie punkty sprzedazy
maja jednolite poczatkowe ceny na poszczegdlne towary, przy czym zardwno kazdy z franszyzobiorcow, Jak i CCC, maja
swobode w prowadzeniu polityki przecen i obnizek cen. Srednia powierzchnia sklepow ogdtem to okoto 230 m?.

RYNEK DOCELOWY ORAZ PROFIL KLIENTA

Rynkiem docelowym Grupy CCC jest szeroko rozumiany srodkowy segment klienta. Sklepy CCC lokalizowane sa w duzych
i $rednich miastach. Salony sprzedazy znajduja si¢ w duzych centrach handlowych lub przy waznych ciagach
komunikacyjnych w prestizowych lokalizacjach miejskich. Klienci poszukujacy najtanszego obuwia maja mozliwos¢
skorzystania z 8 (na dzien 01.04.2005) dedykowanych punktow, tzw. kiermaszy, w ktoérych oferowane jest obuwie
przecenione, koncowki serii, itp.

Sprzedaz w salonach CCC oparta jest o zasadg ,.house of brands”, polegajacej na sprzedazy wielu marek pod jednym
dachem. W zdecydowanej wigkszoséci sprzedaz obuwia dokonywana jest pod wiasnymi markami. Lacznie CCC posiada
ponad 40 zarejestrowanych marek Najbardziej popularna sprzedawana przez Grupg CCC jest marka Lasocki, reprezentujaca
ponad 10% wartosci sprzedazy w 2004 roku.

POZYCJA KONKURENCY]JNA CCC

Spoéika jest liderem na polskim rynku sprzedazy detalicznej butéw oraz najwigkszym polskim producentem obuwia. W 2004
roku sprzedata ponad 6,5 min sztuk obuwia (5,5% udzialu w rynku), z czego 942,5 tys. par stanowita produkcja wiasna.
W 2005 r. CCA sprzedala okoto 7,5 mln par butéw.

Przeprowadzone przez SMG KRC w lipcu 2004 r. badania rynkowe pokazuja, ze CCC jest najlepiej znang w swoim
segmencie marka sklepdw obuwniczych w Polsce. Grupa plasuje si¢ na pierwszym miejscu zarowno pod wzgledem
znajomosci spontanicznej (26%) jak i wspomaganej (72%). Wyniki potwierdzaja przyjgta przez Grupg strategiq rozwijania
wilasnych sieci handlowych, punktéw franszyzowych oraz budowania silnej marki poprzez dziatania marketingowe
i sponsoringowe.

Utrzymaniu bardzo wysokiej znajomosci marki pomagaja intensywne dziatania marketingowe w formie szerokiej reklamy w
prasie, telewizji i radiu. Z badan przeprowadzonych w 2005 r. przez Expert Monitor, ABG wynika, ze Grupa CCC
przeznaczyta na reklame¢ obuwia damskiego i mgskiego (w okresie 10 miesigcy 2005 r.) ponad 11 min zt (najwigcej
w branzy). Rok wczesniej wydano na ten cel prawie 8,5 mln zt.

Do gtéwnych konkurentéw dziatajacych w podobnym segmencie rynku nalezy zaliczy¢ firmy: Kangur, Pelikan oraz Ambra.
Konkurencja posiada w swej ofercie w wigkszoSci obuwie sportowe i tekstylne. Ofertg salondow CCC charakteryzuje
natomiast wigksza kolekcja obuwia oraz réznorodno$¢ wzordéw, atrakcyjniejsze potozenie sklepow oraz gestsza siec
placéwek. Obecnie marka CCC jest pozycjonowana wsrdd takich konkurentéw jak Deichman i Bata.

(A3) PRZEJMOWANA SPOLKA

CHARAKTERYSTYKA OGOLNA

Przejmowana spotka tj. MULTISERWIS spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia powstala z przeksztalcenia spotki
cywilnej w 2002 roku. Gléwna siedziba Spotki miesci si¢ w Warszawie, natomiast siedziba oddzialu, gdzie prowadzona jest
dzialalno$¢, w Zamosciu. Spolka jest preznie rozwijajaca si¢ firma, dzialajaca w branzy obuwniczej i zajmuje si¢ — na
zasadach franszyzy — sprzedaza detaliczna obuwia w sieci sklepéw pod marka CCC.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku Spoélka zatrudniata 125 pracownikéow (11 pracownikéw biurowych i 114
sprzedawcow). Srednie zatrudnienie w jednym sklepie wynosi obecnie 4 osoby. Przecietna ptaca brutto pracownikéw
zatrudnionych w punktach sprzedazy, wynosi 1.236 zlotych miesigcznie. Pracownicy biurowi pobieraja $rednie
wynagrodzenia w kwocie 1.168 ztotych miesigcznie.

ORGANIZAC]JA SPRZEDAZY

Obecnie Spotka prowadzi sprzedaz w 28 punktach handlu detalicznego, zlokalizowanych przy waznych ciagach
komunikacyjnych miast lub na terenie duzych centrow handlowych w poludniowo-wschodniej Polsce. Sklepy potozone sa
glownie na terenie woj. lubelskiego i podkarpackiego i zlokalizowane sa w wynajmowanych obiektach lub powierzchniach
handlowych. Sposrod 28 punktow sprzedazy Spotki, 24 to salony pod szyldem CCC, 4 natomiast to punkty (bez logo CCC)
dedykowane klientom poszukujacym najtanszego obuwia tzw. kiermasze, gdzie sprzedawane sa buty przecenione, koncowki
kolekeji i serii, itp. Salony otwarte w ramach umowy franszyzy zawartej z CCC S.A. charakteryzuje jednolity wystrdj
wewngtrzny i zewngtrzna reklama.
Sklepy dziatajace pod marka CCC stanowia 8,7 % ogolnej liczby salonéw CCC.
Oferta handlowa sklepéw Multiserwis Sp. z 0.0. obejmuje, dostarczane w ramach umowy franszyzowej przez CCC S.A.,
obuwie damskie, mgskie i dziecigce - zardéwno skorzane jak i tekstylne - oraz akcesoria i drobna galanteri¢ odziezowa, tj.
pasty, kremy i inne $rodki do pielggnacji obuwia, skarpety oraz inne produkty. W strukturze sprzedazy, tak jak w calej sieci
CCC, dominuje obuwie damskie.
Spétka sktada zamoOwienia na towary znajdujace si¢ w ofercie CCC S.A. za posrednictwem nowoczesnej sieci
informatycznej, co pozwala za sprawne zarzadzanie procesem zamawiania i dostawy towaru oraz kontroli standow
magazynowych. Przy fizycznej dostawie bezposrednio do konkretnego punktu sprzedazy nalezacego do Multiserwis sp. z
0., CCC S.A. korzysta z ustug firm zewngtrznych dziatajacych na zasadzie outsourcingu. Gwarantowany czas dostawy to
24 godziny przy matych paczkach i 48 godzin przy paletach.
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Sklepy Spoéiki, podobnie jak pozostale punkty sprzedazowe dziatajace w ramach sieci CCC S.A., maja jednolite ceny
poczatkowe na poszczegodlne towary, przy czym Multiserwis ma swobodg w prowadzeniu polityki przecen i obnizek cen.
Srednia marza w przypadku obuwia produkowanego w kraju wynosi 38%, a w przypadku obuwia importowanego (gtéwnie
jest to obuwie produkowane na zlecenie CCC S.A. w krajach azjatyckich) — 40%.

Multiserwis obserwuje stale rosnacy popyt na towary w asortymencie przyjetym i sprawdzonym przez rynek od wielu lat.
Wobec panujacej na rynku konkurencji mozliwosci dalszego zwigkszenia jednostkowych przychodéw upatruje sig
w wysokiej jakoéci oferowanego obuwia i wysokim standardzie obstugi klienta. Srednia warto$¢ paragonu w ujeciu
nominalnym w roku 2005 w stosunku do roku 2004 wzrosta o 5,87% tj. z 45,86 ztotych do 48,55 ztotych.

PLANY I ZAMIERZENIA

Multiserwis stale inwestuje w swoj rozwdj. W najblizszym czasie tj do 2010 roku zamierza otworzy¢ 10 nowych sklepéw
w Polsce oraz 24 na Ukrainie. Jednoczes$nie Spotka zaktada, ze w latach 2007-2010 bedzie nastgpowat wzrost przychodow ze
sprzedazy w dotychczas funkcjonujacych sklepach na poziomie réwnym inflacji. Bedzie to wynikiem przede wszystkim
wzmacnianiem si¢ pozycji marki CCC, uatrakcyjnieniem lokalizacji i wzrostem udzialéow w rynkach lokalnych
poszczegdlnych miast.

OCENA POZYCJI STRATEGICZNE]
Tabela 10.1 Analiza pozycji strategicznej Multiserwis sp. z 0.0. (analiza SWOT).

Potencjalne mocne strony Potencjalne slabe strony.

=  Wysoki udziat sp6tki w rynku lokalnym handlu butami. = Sezonowos¢ sprzedazy w branzy obuwniczej

= Wieloletnie do§wiadczenie w branzy, wykwalifikowana kadra = Uzaleznienie od CCC w zakresie dostaw towarow.
zarzadzajaca.

= Wieloletnia wspotpraca z preznie rozwijajaca si¢ Grupa Kapitalowa
CCC.

= Korzystanie ze sprawdzonej formy handlowej oraz silnej marki.

= Efektywny i szybki sposob dystrybucji towarow.

= Bardzo dobra znajomo$¢ marki CCC wsrod klientow i dalszy jej wzrost.
= Atrakcyjny parytet cena/jako$¢ oferowanych towarow.

= Zwigkszajace si¢ zaufanie klientdw do jakos$ci oferowanych towarow.

= Roéznorodno$é oferty handlowe;.

Potencjalne szanse. Potencjalne zagrozenia.

= Rozbudowa sieci sprzedazy = Konkurencja ze strony innych podmiotéw branzy
= Sasiedztwo bardzo duzego rynku zbytu jakim jest Ukraina. obuwniczej, rozwijajacych swoje sieci sprzedazy
=  Wozrost tempa rozwoju gospodarczego Polski. detalicznej

= Systematyczny wzrost poczucia estetyki i kultury osobistej Polakéw. = Ryzyko zwiazane z tendencjami w modzie,

=  Wozrost zamoznosci spoteczenstwa i tym samym jego sity nabywczej. = Ryzyko nietrafionych lokalizacji sklepow,

= Zmiana strategii CCC w zakresie franszyzy, w
tym ryzyko rozwiazania umowy z franszyzobiorca

Zrodto: Emitent

(A4) CELE STRATEGICZNE NA LATA 2007-2010

CELE EKONOMICZNE:

— utrzymanie wskaznika rentownosci netto w zakresie 8-10 %,

—  coroczny wzrost przychodéw w dotychczas funkcjonujacych sklepach na poziomie réwnym inflacji.

Marze uzyskiwane w CCC, po pokryciu kosztow: dzierzawy nieruchomosci, zatrudnienia i pozostalych kosztoéw pozwalaja
na utrzymanie zatozonej rentownosci. Ma to pokrycie w dotychczas osiaganej rentownosci Multiserwis sp. z 0.0. Wzrost
przychodow bedzie odbywat poprzez wzrost jednostkowych cen zakupéw oraz wzrost liczby klientow.

CELE ILOSCIOWE:

— utrzymanie pozycji lidera w zakresie handlu butami w poszczego6lnych miastach, w ktorych sa zlokalizowane sklepy,

—  wazrost liczby sklepéw w Polsce potudniowo-wschodniej do 40,

—  otwarcie okoto 20 sklepéw na Ukrainie.

Obecnie Multiserwis sp. z 0.0. w miastach, w ktorych posiada sklepy jest liderem w zakresie handlu butami. W wigkszos$ci
miast sklepy Multiserwisu sp. z 0.0. sa najwigkszymi i ich udzial w rynku w poszczegélnych miastach jest znaczacy,
w niektorych miastach wynosi nawet 60% (np. w Zamoéciu). Emitent zaktada, ze do utrzymania i poprawy takiej sytuacji
przyczynia sig: sprawdzona oferta wyrobow, sprawna logistyka dostaw (w szczegdlnoSci mozliwo$¢ uzupetniania wzoroéw
sprzedajacych sig najlepiej), atrakcyjne lokalizacje sklepow przy ciagach komunikacyjnych, otwieranie kolejnych sklepow.

CELE JAKOSCIOWE:
—  usytuowanie sklepéw w ciagach komunikacyjnych miast lub na terenie duzych centrow handlowych,
— utrzymanie wysokiej jako$ci towardw poprzez stala wspotpracg z CCC na zasadzie franszyzy,

—  wyprzedzanie i spelnianie oczekiwan klientow poprzez ciagla analiz¢ rynku potrzeb iupodoban klientow wspdlnie
z CCC.
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(A5) INFORMACJE UZUPELNIAJACE

Obecna dziatalno$¢ gospodarcza Emitenta nie jest uzalezniona od osob kluczowych. Przyszta dzialalno$¢ Emitenta
uzalezniona bedzie od firmy CCC S.A. Emitent zamierza naby¢ 100% udziatow w Multiserwis Sp. z 0.0. zajmujacej sig
dystrybucja obuwia. Po potaczeniu z Multiserwis sp. z 0.0., Emitent ma zamiar kontynuowac¢ jej dziatalno$¢ wykorzystujac
do tego jej majatek i wiedzg. Multiserwis sp. z 0.0. wspolpracuje z firma CCC S.A. na podstawie umowy franszyzowe;j.
Zakres obecnej zalezno$ci Multiserwis sp. z 0.0. (przysztej Emitenta) od CCC S.A. omoéwiono w pkt 5.1.5 Dokumentu
Rejestracyjnego niniejszego prospektu w punkcie dotyczacym organizacji sprzedazy.

Z uwagi na zaniechanie dotychczasowej dziatalnos$ci, obecnie Emitent nie posiada konkurencji. Potencjalna konkurencje
Emitenta nalezy rozpatrywaé w kontekscie konkurencji dla marki CCC. Jej pozycja konkurencyjna zostata przestawiona w
pkt 5.1.5 Dokumentu Rejestracyjnego niniejszego prospektu.

Glownym dostawca towaréw w ramach przyszlej dzialalnosci Emitenta beda firmy Grupy Kapitatowej CCC, opisanej w pkt
5.1.5 Dokumentu Rejestracyjnego niniejszego prospektu. Odbiorca towaréw w ramach przyszitej dziatalno$ci Emitenta
bedzie klient detaliczny (masowy).

W celu prowadzenia przyszlej dziatalnosci operacyjnej Emitent zamierza naby¢ 100% udzialdow w spotce Multiserwis
Sp. z 0.0., ktora posiada aktywa konieczne do prowadzenia przysztej dziatalnosci operacyjnej Emitenta w postaci sieci
punktow sprzedazy obuwia. Emitent zawart umowe przedwstepnej sprzedazy, ktora zostata opisana w pkt 22.1. Dokumentu
Rejestracyjnego niniejszego Prospektu.

5.2. INWESTYCJE

5.2.1. OPIS GROWNYCH INWESTYCJI EMITENTA

Gloéwne naklady inwestycyjne poniesione przez Emitenta w latach 2003 — 2006 (do dnia zatwierdzenia Prospektu)
przedstawia ponizsza tabela:

Tabela 5.1. Zestawienie inwestycji Emitenta w latach 2003-2006 do dnia zatwierdzenia Prospektu (w zl).

2006 do
dnia
Lp Kierunek inwestowania zatwierdze 2005 2004 2003 Razem
nia
Prospektu

1 | Zakup maszyn i urzadzen -| 45375,05| 3861541 28261,03| 112251,49
2 | Kabina do natryskow - - - 15 675,23 15 675,23
3 | Zakup $rodkow transportowych 871,83 - - - 871,53
4 | Pralnia mechaniczna -kabina do piaskowania - - -1 24073,87| 24073,87
5 | Budowa Hali szwalni - III pigtro budynku 250 - 121 009,85 - 121259,85
6 | Instalacja do przesytu pary technologicznej - - 4 600,00 - 4 600,00
7 | Lokal uzytkowy w Legnicy, ul. Wroctawska 13 -| 250 816,69 - - | 250 816,69
8 | Pomieszczenie DOK - parter budynku Hali szwalni - - 7 640,30 - 7 640,30
9 | Kiermasz —modernizacja pomieszczenia - - 5772,39 - 5772,39
10 | Lokal uzytkowy Ketrzyn ul. Traugutta - -| 31333,40 - 31333,40
Razem 1121,53 | 296 191,74 | 208 971,35 | 68 010,13 | 574 044,75

Zrédto: Emitent.

2003 R.

W 2003 r. wykonano pralni¢ do mechanicznej obrobki odziezy przed praniem wlasciwym. W tym zakresie wykonana zostata
komora do piaskowania odziezy wraz z wyposazeniem i uzbrojeniem pomieszczenia do wykonywania tego typu dziatalnosci.
Na ten cel wydano 24.073,87 zt. Celem zwigkszenia konkurencyjnosci oferowanych produktéw i ustug podjgto takze
dziatania w zakresie uszlachetniania odziezy poprzez wykonywanie natryskow na odziez przed jej praniem wiasciwym.
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W tym celu zostaly wykonane dwie kabiny do natryskow odziezy wraz z instalacjami do ich wykonywania, na ktore Spotka
wydatkowata kwotg 23.679,97 zt.

Realizujac dziatalno$¢ zakupiono miedzy innymi komputery z drukarkami, meble sklepowe, telefony komorkowe,
zainstalowano 2 alarmy antywlamaniowe w obiektach Spotki polaczone ze stacja monitoringu.

W 2003 r. nie ponoszono nakladéw inwestycyjnych na realizowana w poprzednich latach budowe hali szwalni. Kontynuacjg
tej inwestycji przewidziano na 2004 r.

W 2003 r. facznie wydatkowano na cele inwestycyjne kwotg 68.010,13 zt.

2004 R.

W 2004 r. na cele inwestycyjne Spotka wydata kwote 208.971,35 zi. Do najwazniejszych zadan inwestycyjnych
realizowanych w 2004 r. nalezaly prace majace na celu wykonczenie pomieszczen hali szwalni, na realizacjg, ktorego
wydatkowane zostalo 121.009,85 zi. W ramach przystosowania do biezacych potrzeb dokonana zostata adaptacja czg$ci
magazynu na pomieszczenia biura obstugi klienta oraz pomieszczenia w pawilonie wejsciowym na stoisko kiermaszu.
W 2004 r. Spotka dokonata zakupu placowki sklepowej w Ketrzynie. Ponadto za kwotg 38.615,41 zt dokonane zostaly
zakupy maszyn, urzadzen i wyposazenia.

2005 R.

W 2005 r. na cele inwestycyjne Spotka wydata kwotg 296.191,74 zt. Do najwazniejszych zadan inwestycyjnych, ktore
zostaly zrealizowane w 2005 r. nalezal zakup lokalu uzytkowego potozonego w Legnicy przy ul. Wroctawskiej 13 za kwote
250.816,69 zt.

W ramach innych zadan opracowano projekt techniczny wraz z uzyskaniem pozwolenia na budowg dla instalacji przesylowe;j
pary technologicznej do zasilania urzadzen prasowalniczych zlokalizowanych w budynku hali szwalni. Jednakze w 2005 r.
nie rozpoczgto realizacji tego zadania ze wzglgdu na brak srodkow.

Ponadto za kwotg 45.375,05 zt dokonane zostaly zakupy maszyn, urzadzen i wyposazenia, migdzy innymi suszarki do
odziezy firmy IMESA za kwotg 38.000 zt.

2006 R. (DO DNIA ZATWIERDZENIA PROSPEKTU)

W 2006 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu wydatki inwestycyjne wyniosty 1,1 tys. zt i zostaly poniesione na dokonczenie
budowy hali szwalni i wykup samochodoéw z leasingu, ktore zostaty nastgpnie sprzedane.

Wszystkie inwestycje w latach 2003-2006 byty finansowane ze srodkow wiasnych Emitenta.

5.2.2. OPIS OBECNIE PROWADZONYCH GEOWNYCH INWESTYCJI EMITENTA

Emitent nie prowadzi obecnie gtéwnych inwestycji.

5.2.3. INFORMAC]JE DOTYCZACE GLOWNYCH INWESTYCJI EMITENTA

W PRZYSZLOSCI
Przyszte inwestycje Emitenta zwiazane sa ze zmiang profilu dziatalnosci. Emitent planuje ze $rodkéw uzyskanych z emisji
akcji serii D przeja¢ Multiserwis sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, zajmujaca si¢ dystrybucja obuwia, i kontynuowacd jej
dotychczasowa dziatalno$é. Opis przedmiotu dziatalnosci spotki, ktora Emitent planuje naby¢ (czyli przysztej dziatalnosci
Emitenta) zostat przedstawiony w czgsci IV w pkt 5.1.5. niniejszego Prospektu razem z biznes planem.
W dniu 21 wrzesnia 2006 roku Emitent zawarl umowy przedwstgpne zakupu 100% udzialow w wyzej wymienionej spotce.
Wartos¢ transakcji zostata okreslona na taczng kwotg 15.900 tys. zi, tj. 159 tys. zt za 1 udzial. Transakcja planowana jest na
miesiac styczen 2007 roku tj. po zamknigciu publicznej oferty emisji akcji serii D Emitenta. 15,4 mln zt na planowane
przejecie Emitent zamierza pozyska¢ podczas publicznej emisji akcji serii D. Pozostate $rodki pienigzne niezbgdne do
sfinalizowania transakcji zakupu Multiserwis sp. z 0.0. tj. kwota okoto 500 tys. zt pochodzi¢ beda z kapitatu obrotowego
Emitenta.
Po zakupie udzialow w Multiserwis sp. z 0.0. w styczniu 2007 roku, Emitent zamierza rozpocza¢ procedure polaczenia
Emitenta i Multiserwis sp. z 0.0., zgodnie z art. 492 § 1 pkt. 1 Kodeksu spotek handlowych - taczenie si¢ przez przejgcie. Na
Emitenta zostanie przeniesiony caty majatek Multiserwis sp. z 0.0. W zwiazku z tym, ze Emitent bgdzie posiadal 100%
kapitatu zakladowego spolki przejmowanej, polaczenie nastapi bez podwyzszania kapitatu zaktadowego Emitenta. Zamiarem
Spotki jest doprowadzenie do rejestracji polaczenia we wlasciwym rejestrze przedsigbiorcow do konca czerwca 2007 roku.
W przypadku gdy emisja akcji serii D Emitenta nie dojdzie do skutku, transakcja zakupu udziatéw w Multiserwis sp. z 0.0.
nie zostanie zrealizowana.
Emitent nie planuje gtdéwnych inwestycji poza nabyciem udzialow Multiserwis sp. z 0.0.
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6. ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI EMITENTA

6.1. DOTYCHCZASOWA DZIALALNOSC PODSTAWOWA

6.1.1. OPIS I GEOWNE CZYNNIKI CHARAKTERYZUJACE PODSTAWOWE OBSZARY
DZIALALNOSCI ORAZ RODZA] PROWADZONE] PRZEZ EMITENTA
DZIALALNOSCI OPERACYJNE]. WSKAZANIE GELOWNYCH KATEGORII
SPRZEDAWANYCH PRODUKTOW LUB SWIADCZONYCH USLUG

Glownymi obszarami dziatalnosci operacyjnej Emitenta w latach 2003 — 2006 do dnia zatwierdzenia prospektu byty:

1. DZIALALNOSC PRODUKCYJNA

konfekcja odziezy, glownie z tkanin typu jeans, sprzedawanej pod znakiem handlowym ,MASTERS”. Podstawowym
asortymentem produkcji wiasnej Spotki byty nastgpujace wyroby: spodnie mgskie, spodnie damskie, ubiory dziecigce, bluzy,
koszule, kamizelki, pozostate (bermudy, spddnice, sukienki).

Podstawowa pozycje sprzedazy produktéw wilasnych stanowity spodnie damskie i meskie, ktorych asortyment roznicuje sig
poprzez rodzaj zastosowanych tkanin, kolor tkaniny i sposéb wykonczenia.

2. DZIALALNOSC USLUGOWA

a) przerob uszlachetniajacy - przerdb materialow dostarczonych przez klienta na wyrdb gotowy. Konsekwencja ustugi
przerobu jest sprzedaz produktu pozbawionego znaku towarowego Emitenta, ktory dociera do konsumenta pod inng marka
handlowa. Zgodnie z funkcjonujacymi praktykami organizacji produkcji przerobowej, ustugi w tym systemie mozna
podzieli¢ na:

- przerdb czgsciowy — klient dostarcza tkaning, natomiast Spotka dodaje ze zrodet wlasnych pozostate materialy niezbgdne
do produkgcji (nici, zamki, nity itp.),

- przerdb catkowity — wyroby sa wykonywane w pelni z materiatéw dostarczonych przez klienta.

b) uszlachetniajace pranie odziezy:

— pranie odziezy z dodatkiem odpowiednich $rodkow zmigkczajacych, odklejajacych i enzymow, dzigki ktorym uzyskuje sig
odpowiednig migkko$¢ tkaniny i wytarcia jeansu. Oferowane rodzaje prania odziezy: soft wash, garment wash, enzym wash,
rinse wash, stone wash, super stone wash i stone bleach,

- piaskowanie — miejscowe wycieranie odziezy strumieniami piasku

- scraping — rgczne miejscowe wycieranie odziezy dajace efekt naturalnych zataman na odziezy

c) inne ustugi — odsprzedaz energii elektrycznej, wody, transport itp.

3. DZIALALNOSC HANDLOWA
polegajaca na sprzedazy produktow wiasnych oraz produktéw obcych ,,0kolo jeansowych” typu: T-shirt, koszulki ,,Polo”,
bluzki damskie, paski skorzane, chusty, czapki, torby i plecaki. Produkty obce pojawiaja si¢ w ofercie handlowej Spotki w
wyniku wspotpracy kooperacyjnej z producentami branzy dziewiarskiej, skorzanej i odziezowej. Wszystkie te wyroby sa
opatrzone znakiem towarowym MASTERS.

4. DZIERZAWA MASZYN I BUDYNKOW

wydzierzawianie innym podmiotom wolnych pomieszczen magazynowych, produkcyjnych i biurowych, oraz dzierzawa
wolnych maszyn i urzadzen bedacych w posiadaniu Spotki.

5. SPRZEDAZ MATERIALOW

odsprzedaz materiatdéw pozostalych po zakonczonej produkeji takich jak: tkaniny i dodatki.

W ostatnim kwartale 2005 r. Emitent rozpoczal proces wygaszania podstawowej dziatalnosci operacyjnej. Emitent zmierza
do przejecia dziatalno$ci operacyjnej obejmujacej dystrybucje obuwia, przewidzianej postanowieniami Statutu. Spoétka
planuje ze $rodkdéw uzyskanych z emisji akcji serii D zakupi¢ udzialy w Multiserwis Spotka z ograniczonag
odpowiedzialnoscia z siedziba w Warszawie zajmujaca si¢ dystrybucja obuwia a nastgpnie rozwijac jej dziatalnosé.

W dniu 21 wrzeénia 2006 roku Emitent zawart umowy przedwstegpne zakupu 100 % udzialow w wyzej wymienionej spolce.
Po zakupie udzialow w Multiserwis sp. z 0.0. w styczniu 2007 roku, Emitent zamierza rozpoczaé procedurg potaczenia
Emitenta i Multiserwis sp. z 0.0., zgodnie z art. 492 § 1 pkt. 1 Kodeksu spotek handlowych - taczenie si¢ przez przejgcie. Na
Emitenta zostanie przeniesiony caty majatek Multiserwis sp. z 0.0. W zwiazku z tym, ze Emitent bgdzie posiadal 100 %
kapitatu zakladowego spolki przejmowanej, polaczenie nastapi bez podwyzszania kapitatu zaktadowego Emitenta. Zamiarem
Emitenta jest doprowadzenie do rejestracji potaczenia we wlasciwym rejestrze przedsigbiorcow do konca czerwca 2007 roku.
Opis przedmiotu dziatalnosci Multiserwis sp. z 0.0., ktora Emitent planuje naby¢ (czyli przysztej dzialalnosci Emitenta)
zostal przedstawiony w czgsci IV w pkt 5.1.5. niniejszego Prospektu razem z biznes planem.
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Tabela 6.1. Kategorie sprzedawanych towaroéw i ustug za okres 2003 — I potrocze 2006 (w tys. zt i w %).
Kategoria I p;izroogze 2005 2004 2003
warto$¢ | % | wartos¢ % warto$¢ % warto$¢ %
Wyroby wlasne i towary 381 9,0 2 366 16,3 3204 19,9 3764 23,0
Przerdb uszlachetniajacy 3235 76,1 11491 7941 12661 787 12220 74,6
Uslugi pralnicze 19 0,4 131 0,9 150 0,9 284 1,7
Eﬁ‘;ﬁi‘:’; fraszynt 282 6,6 267 1,8 4 00 1| 00
Inne ustugi 256 6,0 180 1,2 s3] 03 81| 0,5
Sprzedaz materiatow 79 1,9 44 0,3 11 0,1 22 0,1
Razem 4252 100| 14479 100 16083 100 16372 100
Zrédto: Emitent
Tabela 6.2. Szczegdlowy podziat ustug Emitenta za okres 2003 — I pétrocze 2006 (w tys. zt i w %).
kategoria I pétrocze 2006 2005 2004 2003
wartos¢ [ % wartos$¢ % warto$¢ % wartos$¢ %
Ogodtem w tym: 4252 100,0| 14479 100,0 16 083 | 100,0 16 372 | 100,0
Gltoéwni odbiorcy: 2 968 70,0 ( 11332 78,0 12140 [ 75,0 10787 | 66,0
Przero6b uszlachetniajacy 3236 76,1 | 11492 79,4 12660 | 78,7 12220 | 74,6
kraj 1604 37,7 5200 35,9 4107| 25,5 1774 10,8
eksport - - - - 3981 24,8 10446 | 63,8
dostawa wew.-wspdln. 1632 38,4 6292 435 4572 28,4 - -
Wyroby wlasne 459 | 10,8| 2409 16,6 3216| 20,0 3764 | 23,0
kraj 4591 10,8 1781 12,3 2932 18,2 2784 17,0
eksport - - - - 225 1,4 980 6,0
dostawa wew.-wspdln. - 0,0 628 43 59 0,4 - -
Usluga 557 13,1 578 4,0 207 1,3 388 2,4
kraj 5571 13,1 578 4,0 178 1,1 358 2,2
eksport - - - - 16 0,1 30 0,2
dostawa wew.-wspoln. - - - - 13 0,1 - -
Pozostali odbiorcy 1284 302 3147 21,7 3943 | 24,5 5585| 34,1
Zréodlo: Emitent
Tabela 6.3. Struktura przychodéw Emitenta za okres 2003 — I potrocze 2006 (w tys. zt i w %)
kategoria I pétrocze 2006 2005 2004 2003
wartos¢ % wartos¢ % wartos$¢ % warto$¢ %
kraj 2 620 61,6 75591 52,2 7217 449 49161 30,0
eksport - - - - 4222 26,2 11456 70,0
dostawa wew.-wspoln. 1632 38,4 6920 47,8 4 644 28,9 - -
Razem 4252 100 14479 100 16 083 100 16372 100

Zrodto: Emitent

W ostatnim kwartale 2005 r. Emitent rozpoczat proces wygaszania podstawowej dzialalnosci operacyjnej. Spotka zamierza
rozpoczaé dziatalno$¢ operacyjna obejmujaca dystrybucje obuwia, przewidziang postanowieniami Statutu. Spotka planuje ze
srodkow uzyskanych z emisji akcji serii D zakupi¢ udzialy w spotce zajmujacej si¢ dystrybucja obuwia a nastgpnie rozwijac

jej dziatalnos¢.

Obecnie Emitent prowadzi dziatalno$¢ w nastgpujacym zakresie:

wydzierzawianie powierzchni, maszyn i urzadzen,
wyprzedaz wyrobow wiasnych,
wyprzedaz zbednego majatku trwatego.
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6.1.2. WSKAZANIE WSZYSTKICH ISTOTNYCH NOWYCH PRODUKTOW LUB USLUG,
KTORE ZOSTALY WPROWADZONE

W 2006 r. Emitent podjal decyzj¢ o podjeciu nowej dzialalnosci operacyjnej obejmujacej dystrybucje obuwia. W dniu
31 lipca 2006 r. Emitent podpisat list intencyjny dotyczacy zakupu 100% udzialow Multiserwis sp. z 0.0. z siedziba w
Warszawie zajmujacej si¢ dystrybucja obuwia. W dniu 21 wrzeénia 2006 r. Emitent zawart umowy przedwstgpne zakupu
100% udziatow w wyzej wymienionej spotce. Po zakupie udzialow w Multiserwis sp. z 0.0., co ma nastapi¢ w styczniu 2007
r., Emitent zamierza rozpocza¢ procedur¢ polaczenia poprzez przejgcie z Multiserwis sp. z 0.0. Na Emitenta zostanie
przeniesiony calty majatek Multiserwis sp. z 0.0. Zamiarem Emitenta jest doprowadzenie do rejestracji polaczenia we
wlasciwym rejestrze przedsigbiorcow do konca czerwca 2007 r. Po potaczeniu Emitent zamierza rozwijaé dziatalno$¢ w
zakresie dystrybucji obuwia. W zwiazku z powyzszym Emitent od drugiego polrocza 2007 r. zajmie si¢ dystrybucja obuwia
na bazie zarzadzanej przez Multiserwis sp. z 0.0. sieci sklepow.

Opis przedmiotu dziatalno$ci Multiserwis sp. z o.0., ktéra Emitent planuje naby¢ zostal przedstawiony w punkcie 5.1.5
Dokumentu Rejestracyjnego niniejszego Prospektu.

Poza pracami nad wyzej wymienionym projektem dotyczacym zmiany profilu dziatalnosci Emitent nie wprowadzit nowych
produktoéw i ushug, ani nie podjat prac nad nowymi projektami.

6.2. GLOWNE RYNKI

Emitent dotychczas prowadzit dziatalno$é¢ produkcyjno-ustugowo-handlowa. Podstawowym rodzajem dziatalnosci byta
produkcja odziezy, gtdwnie z materialdw jeansowych. Wigkszo$¢ produkceji stanowit przerob uszlachetniajacy, gtdwnie do
krajow Unii Europejskiej. Spotka prowadzita rowniez dziatalnos¢ handlowo-marketingowa w kraju, sprzedajac kompletne
kolekcje odziezy jeansowej pod marka Masters. Wigkszo$¢ sprzedawanych wyrobow byta produktem Spotki, pozostata czgsé
to wyroby innych producentoéw, ktérym Spotka zlecata produkcje.

Tabel 6.4. Wskazanie rynkéw dzialalno$ci Emitenta w latach 2003 — 2006 (w tys. z})

Kategoria 1 p;’zro‘;“e 2005 2004 2003
wartos¢ % warto$¢é % warto$¢ % warto$¢ %
Wyroby Kraj: - R R - - - - -
reg.Pomn.-Zachodni 57 1,3 220 1,5 590 3,7 566 3,5
reg.Potudn.-Wschodni 8 0,2 165 1,1 211 1,3 397 2.4
reg.Pofudn.-Zachodni 316 | 74 | 1364 9.4 2110 13,1 1821 11,1
Ustuga eksportowa*
Niemcy 425 10 1115 7.7 2961 18,4 5212 31,8
Belgia - - - - - - 370 2,3
Irlandia 6 0,1 978 6,8 2212 13,8 2892 17,7
Dania 1200 | 282 | 4190 28,9 3441 21,4 1972 12
Holandia 1 0 9 0,1 - - - -
Ustuga krajowa
Warszawa - - - - 200 1,2 58 0,4
Sopot - - - - - - 117 0,7
Wroctaw 138 3,2 - - 7 0 227 1,4
Wotow - - - - - - 52 0,3
Czgstochowa - - 610 4,2 1021 6,3 1205 7,4
Lodz 463 | 109 923 6,4 - - 85 0,5
Opole 950 | 223 | 3625 25 2765 17,2 30 0,2
Watbrzych 52 1,2 19 0,1 54 0,3 - -
Lomnica R R 22 0,2 R - - -
Wyroby eksport - - 617 43 293 1,8 980 6
Uslugi prania 19 0,4 131 0,9 150 0,9 284 1,7
Inne ustugi 538 | 12,7 447 3,1 57 0,4 82 0,5
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Sprzedaz materialow 79 1,9 44 0,3 11 0,1 22 0,1

Razem 4252 | 100 14 479 100 16 083 100 16 372 100

* eksport od 01.05.2004 r. — dostawy wewnatrz-wspolnotowe
Zrodlo: Emitent

Z uwagi na plany podjgcia nowej dziatalnosci zwiazanej z dystrybucja obuwia informacje dotyczace perspektyw rozwoju
rynkow, na ktorych Emitent prowadzil swoja dziatalno$é nie zostaty przedstawione.

6.3. CZYNNIKI NADZWYCZAJNE

Dziatalno$¢ Emitenta od 1999 r. w kolejnych latach obrotowych przynosita stratg¢ finansowa. Miata na to wptyw przede
wszystkim silna konkurencja w zakresie wyrobow wilasnych produkowanych na rynek krajowy. Duze znaczenie mialy
réwniez bledy w realizacji strategii marketingowej w latach 1996-1999. Dodatkowo Emitent tracil udzial w eksporcie
przerobowym, nastgpowato umocnienie si¢ ztotowki. Dochodzito do okresowej utraty ptynnosci finansowej, Emitent nie
posiadatl zdolnosci kredytowej. Utrzymywanie tego stanu w przysztosci mogto w krotkim okresie doprowadzi¢ do upadtosci
Emitenta. Jedynym sposobem wedlug Zarzadu Emitenta bylo ograniczenie przede wszystkim kosztow stalych
w szczegolnosci: kosztow utrzymania nieruchomosci oraz kosztow zatrudnienia.

W zwiazku z powyzszym 15 wrzesnia 2005 r. Zarzad Emitenta podjat decyzje o przeniesieniu podstawowej dziatalnosci
produkcyjnej do niezaleznej od Emitenta spotki prawa handlowego. W tym celu Zarzad zwrécit si¢ do Walnego
Zgromadzenia o wyrazenie zgody na wydzierzawienie zorganizowanej czgsSci przedsigbiorstwa Emitenta, zwiazanej z
dziatalno$cia produkcyjna. NWZ Emitenta w dniu 25 pazdziernika 2005 r. taka uchwalg podjgto. 27 pazdziernika 2005 r.
Rada Nadzorcza Emitenta podjeta uchwalg pozytywnie opiniujaca zamiar dzierzawy czgsci przedsigbiorstwa Emitenta
zwiazang z produkcja odziezy. W dniu 28 pazdziernika 2005 r. Emitent podpisat z ELPO Sp. z 0.0. umowg (o ktorej mowa w
pkt 22.1, cz. IV — Dokument Rejestracyjny niniejszego Prospektu) w sprawie wydzierzawienia zorganizowanej czgsci
przedsiebiorstwa Emitenta zwiazanej z produkcja odziezy (szwalnia) oraz przejecia w trybie art. 23'kp wszystkich
pracownikow zwiazanych z ta czgScia dziatalnosci Spotki. ELPO Sp. z o0.0. nie jest podmiotem powiazanym z Emitentem.
Zawarcie tej umowy istotnie zmienitlo profil dziatalno$ci. Zakonczona zostala dzialalno§¢ produkcyjna, ktéra byta
podstawowa dziatalnoscia Emitenta. Spotka podjeta dziatalno$¢ w zakresie ushug posredniczacych zwiazanych z szyciem
przerobowym.

W 2006 r. Spotka kontynuowata proces zmiany profilu dziatalnosci. 8 czerwca 2006 r. Zarzad Emitenta podjat uchwatg w
sprawie planowanych dziatan strategicznych na 2006 r., zgodnie z ktora Spotka miata wycofaé sig¢ z nierentownych obszaréw
dziatalnosci. W czerwcu 2006 r. Spolka ograniczyla dziatalno$¢ zwiazana z branza odziezowa do wyprzedazy
nagromadzonych zapasow.

19 lipca 2006 r. Rada Nadzorcza zaakceptowata przedstawiony przez Zarzad plan dziatan strategicznych na 2006 r. W dniu
15 wrzes$nia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjgto uchwalg nr 6 wyrazajaca zgodg na sprzedaz
nieruchomosci zwigzanych z likwidowana dzialalnoscia operacyjna. W dniu 20 wrzesnia 2006 r. Emitent dokonat sprzedazy
czesci tych nieruchomoscei.

6.4. PODSUMOWANIE PODSTAWOWYCH INFORMAC]JI DOTYCZACYCH
UZALEZNIENIA EMITENTA OD PATENTOW LUB LICENCJI, UMOW
PRZEMYSLOWYCH, HANDLOWYCH LUB FINANSOWYCH, ALBO OD
NOWYCH PROCESOW PRODUKCYJNYCH

Emitent jest uzalezniony od uméw przedwstgpnych nabycia 100% udzialéw w Multiserwis sp. z 0.0. omoéwionych w czgsci
IV pkt. 22.1. niniejszego Prospektu. Zgodnie z wyzej wymienionym umowami po zakupie udziatow w styczniu 2007 r.,
Emitent zamierza rozpocza¢ procedurg polaczenia poprzez przejgcie Multiserwis sp. z o0.0. Na Emitenta zostanie
przeniesiony caty majatek Multiserwis sp. z 0.0.

Zamiarem Emitenta jest doprowadzenie do rejestracji potaczenia we wlasciwym rejestrze przedsigbiorcéw do konca czerwca
2007 r. Po potaczeniu Emitent zamierza rozwija¢ dzialalno$§¢ w zakresie dystrybucji obuwia. Od realizacji zapisow tej
umowy zalezy przyszla dzialalno$¢ Emitenta. W zwiazku z powyzszym Emitent od drugiego potrocza 2007 r. zajmie sig
dystrybucja obuwia spotki CCC na bazie zarzadzanej aktualnie przez Multiserwis sp. z 0.0. sieci sklepow.

Emitent na dzien zatwierdzenia Prospektu nie prowadzi dziatalno$ci operacyjnej i nie zawiera biezacych uméw. Umowy
zawarte we wczesniejszych okresach zostaty rozwiazane lub wygasty. W zwiazku powyzszym Emitent nie jest strong umow
przemystowych, handlowych lub finansowych zawieranych w normalnym toku dziatalnosci, istotnych dla Emitenta, w tym
réwniez uzalezniajacych. Emitent nie jest uzalezniony od patentéw lub licencji.

6.5. ZALOZENIA WSZELKICH OS$WIADCZEN EMITENTA DOTYCZACYCH
JEGO POZYCJI KONKURENCY]JNE]

Emitent nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej, tym samym nie sktadat oswiadczen dotyczacych jego pozycji konkurencyjnej.
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7. STRUKTURA ORGANIZACYJNA

7.1.  OPIS GRUPY KAPITAL.OWE] ORAZ MIEJSCA EMITENTA W TE]J GRUPIE

Emitent nie tworzy grupy kapitatowe;.

8. SRODKI TRWALE

8.1. INFORMACJE DOTYCZACE JUZ ISTNIEJACYCH LUB PLANOWANYCH
ZNACZACYCH RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH

Wedlug oceny Emitenta jedynym znaczacym rzeczowym aktywem trwalym posiadanym przez Emitenta jest zlokalizowana
w Legnicy przy ul. Stubickiej 2 nieruchomos$¢ obejmujaca prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni
1.142 m2 oznaczonej jako dziatka 560/8, wraz z prawem wtasnosci budynku kotlowni, jednokondygnacyjnym o powierzchni
ogodlnej 228 m2. Dla w/w nieruchomosci Sad Rejonowy w Legnicy, VI Wydzial Ksiag Wieczystych prowadzi ksigge
wieczysta o numerze KW 46749. Nieruchomo$¢ ta jest wynajmowana. W stosunku do tej nieruchomos$ci Emitent prowadzi
dziatania majace na celu pozyskanie nabywcow.

Zgodnie z odpisami ksiag wieczystych prowadzonych przez Sad Rejonowy w Legnicy VI Wydziat Ksiag Wieczystych z dnia
16.08.2006 r. w Ksigdze Wieczystej nr 46749 dotyczacej czgséci nieruchomosci zlokalizowanej w Legnicy, ul. Stubicka 2
(dziatka nr 560/8) w Dziale IV wpisana jest hipoteka przymusowa faczna na kwotg 139.761,00 zt, tytulem sktadek na
Fundusz Pracy i Fundusz Gwarantowanych Swiadczen Pracowniczych za okres od listopada 2002 r. do czerwca 2003 r.
Hipoteka ustanowiona jest na rzecz Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych Oddziat w Legnicy.

Wedlug najlepszej wiedzy Emitenta nie istnieja inne obciazenia na znaczacych aktywach trwatych.

Emitent zamierza dokona¢ sprzedazy catosci nieruchomoscei zlokalizowanych w Legnicy przy ulicy Stubickiej 2. Proces ten
zostal rozpoczety w dniu 12 czerwca 2006 r., kiedy to zostala sprzedana dziatka nr 560/7 wraz z budynkami. Na
nieruchomosci tej zlokalizowana byla pralnia oraz magazyn. Emitent o sprzedazy dziatki nr 560/7 wraz z budynkami,
potozonej w Legnicy przy ul. Stubickiej 2, informowat w raporcie biezacym nr 53/2006 w dniu 12 czerwca 2006 r.

W dniu 20 wrzesnia 2006 r. zostaty sprzedane kolejne nieruchomosci potozone w Legnicy przy ul. Shibickiej 2 :

e  prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 4.707 m2 oznaczonej jako dziatka 560/1, wraz z prawem
wiasnoséci budynku produkcyjnego o powierzchni ogoélnej 8.839 m2, dla ktorej to nieruchomosci Sad Rejonowy w
Legnicy, VI Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksigge wieczysta nr KW 46.144. Nieruchomo$¢ ta byta czgSciowo
wynajmowana przez Elpo sp. z o.0.

e  prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 889 m2 oznaczonej jako dziatka 560/2, niezabudowana,
nie wykorzystywana przez Emitenta, dla ktorej to nieruchomosci Sad Rejonowy w Legnicy, VI Wydzial Ksiag
Wieczystych prowadzi ksigge wieczysta nr KW 46748,

e  prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 51 m2 oznaczonej jako dziatka 560/5, wraz z prawem
wilasnosci budynku trafostacji o powierzchni ogdlnej 23 m2. Nieruchomo$¢ wykorzystywana jest do zapewnienia
dostawy energii elektrycznej do pozostatych nieruchomosci Spotki,

e  prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 10.607 m2 oznaczonej jako dziatka 560/6, wraz z prawem
wlasnosci nast¢pujacych budynkow:

o  budynek szwalni o powierzchni ogdlnej 6.323 m2, jednokondygnacyjny czgsciowo podpiwniczony, w ostatnim
okresie niewykorzystywany, wczesnie wynajmowany,

o Dbudynek administracyjny wykorzystywany na pomieszczenia biurowe o powierzchni ogélnej 782 m2,
czterokondygnacyjny, podpiwniczony,

o budynek garazu z przybudéwka do garazu o powierzchni ogélnej 161 m2, jednokondygnacyjny,
niepodpiwniczony, wykorzystywany na cele magazynowe,

o  budynek pawilonu wejsciowo-handlowego wykorzystywany na pomieszczenia biurowe, portierni¢ i kiermasz o
powierzchni ogélnej 172 m2, jednokondygnacyjny, niepodpiwniczony,

e  prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 506 m2 oznaczonej jako dziatka 560/9, niezabudowana,
nie wykorzystywana przez Emitenta, dla ktérych to nieruchomosci Sad Rejonowy w Legnicy, VI Wydzial Ksiag
Wieczystych prowadzi ksigge wieczysta nr KW 46749.

Emitent o sprzedazy wyzej wymienionych dziatek wraz z budynkami, potoZzonych w Legnicy przy ul. Stubickiej 2,
informowat w raporcie biezacym nr 81/2006 w dniu 20 wrzesnia 2006 r.

Emitent nie planuje nabycia znaczacych rzeczowych aktywow trwatych.
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8.2. OPIS ZAGADNIEN I WYMOGOW ZWIAZANYCH Z OCHRONA
SRODOWISKA, KTORE MOGA MIEC WPLYW NA WYKORZYSTANIE
PRZEZ EMITENTA RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH

MASTERS S.A. na tle branzy wykazuje si¢ niewielka uciazliwo$cia dla srodowiska - zachowuje wymagane decyzjami
parametry wptywu na $rodowisko w zakresie hatasu i dopuszczalnej emisji zanieczyszczen do powietrza atmosferycznego.
MASTERS S.A. nie jest zrodtem odpaddéw majacych znaczacy wplyw na wywieranie zmian w otaczajacym go Srodowisku.

Zrealizowana w koncu lat dziewigédziesiatych kotlownia parowa wysokoprezna opalana olejem opatowym lekkim
EKOTERM wyposazona w trzy kotly wysokopr¢zne firmy Danstoker o mocy 1,75 MW kazdy, wyeliminowata pracg starej
kottowni koksowej do ogrzewania pomieszczen zakladu. Emisja zanieczyszczen do powietrza atmosferycznego
z eksploatacji kotlowni i pralni wyrobow jeansowych jest bardzo niska a naliczane i ptacone z tego tytulu optaty nie sa
znaczace.

Dla potrzeb podczyszczania sciekow technologicznych z pralni dziata zaktadowa podczyszczalnia Sciekdw o przepustowosci
250 m3/h. Praca oczyszczalni powoduje, ze w odprowadzanych $ciekach zachowane zostana dopuszczalne stgzenia
zanieczyszczen odpowiadajace zawartym umowom z odbiorca $ciekow. Wszystkie $cieki technologiczne i socjalno-bytowe
sa odprowadzane do miejskich urzadzen kanalizacyjnych, a odpady z procesu podczyszczania §ciekOw sa wywozone na
wysypisko miejskie zgodnie z posiadana decyzja o sposobie postgpowania z tymi odpadami oraz zleceniem na ich odbior
przez Zaktad Oczyszczania Miasta.

Odpady produkcyjne - $cinki bawelniane sa w calosci zagospodarowywane poprzez ich sprzedaz w celu gospodarczego
wykorzystania (produkcja rekawic ochronnych, poétfabrykaty do wytwarzania tapicerek samochodowych). Odpady
z podczyszczalni Sciekdw technologicznych sa gromadzone w osadnikach a nastgpnie wywozone na wysypisko miejskie.

Emitent w zakresie prowadzonej dziatalno$ci wytwarzal nastgpujace odpady: ztom ze zuzytych s$wietlowek i lamp
wysokopregznych, zuzyte oleje maszynowe i1 samochodowe, baterie kondensatoréw elektroenergetycznych, zuzyte
akumulatory kwasowe i zasadowe (ilos¢ wytworzonych odpadéow w tym zakresie nie przekracza 0,1 tony na rok).

W zwiazku z ograniczeniem dziatalno$ci zwiazanej z szyciem i praniem wyrobow odziezowych problem gospodarki
odpadami ulegnie znacznemu ograniczeniu i nie bedzie miat wpltywu na prowadzona przez spotke dziatalnosé

W Spolce zostal wprowadzony system gromadzenia informacji o wytwarzanych odpadach oraz ich ewidencja w zakresie
niezbednym do okreslenia ilosci ich gromadzenia oraz sktadowania. W ocenia Emitenta podjgte w ostatnich latach dziatania

prowadza do poprawy stanu §rodowiska naturalnego na terenie miasta Legnicy.

Tabela 8.1. Odpady wytwarzane przez Emitenta w latach 2003 — 2005 w tonach

Lp Oznaczenie 2005 2004 2003
1 Scinki wlokiennicze 50,1 50 60
2 | Odpady z papieru i tektury 1,4 0,8 -
3 Ztom stalowy 0,3 2,1 -
4 | Osady z podczyszczalni Sciekow 29 - 185
5 | Zuzyte $wietlowki 0,09 0,1 0,1

* Zgodnie z Ustawa z dnia 11 maja 2001 r. o obowiazkach przedsigbiorcow w zakresie gospodarowania niektorymi odpadami oraz o oplacie produktowej
i oplacie depozytowej (Dz.U. 2001 nr 63 poz. 639), rozliczenie wytwarzanych przez Spotke w 2006 roku odpadow nastapi do 31 marca 2007 r.
Zrodlo: Emitent

Tabela 8.2. Zestawienie optat za gospodarcze korzystanie ze Srodowiska przez Emitenta za okres 2003 — I polrocze 2006

(w zb).

Lp Opis zrédla korzystania ze Srodowiska I p;)zl;)(;cze 2005 2004 2003
Wprowadzanie gazow lub pylow ze spalania paliw w
! kottach energetycznych - kottownia zaktadowa 487,03 3548 207.6 206,59
2 Wprowadzal.ne g’azow lub pytow ze spalania paliw w 132,01 32157 378.03 528.89
silnikach pojazdéw samochodowych
3 Wprowadzgme pytoéw z eksploatacji komory do 472 12,72 18,96 37.86
piaskowania
Razem 623,76 889,09 604,59 773,34
Zrodlo: Emitent
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9. PRZEGLAD SYTUAC]JI OPERACYJNE] I FINANSOWE]

9.1. SYTUACJA FINANSOWA

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Emitenta przeprowadzona zostata w oparciu o sprawozdania finansowe Spotki za
okres 2003 — I pétrocze 2006 r. Opublikowane 31 pazdziernika 2006 r., niezbadane przez biegtego rewidenta sprawozdanie
finansowe za III kwartaty 2006 r., nie wprowadzaja zmian w dotychczasowa sytuacj¢ operacyjna Emitenta.

* W zwiazku z publikacja sprawozdan finansowych za III kwartaty 2006 r. nie nastapita zadna znaczaca zmiana danych
finansowych na poziomie operacyjnym Emitenta. Zmiana w III kw. 2006 r. nastapita wylacznie w obszarze pasywow,
aktywow trwaltych oraz zysku netto w zwiazku z transakcja, niezwiazana z dziatalnoscia operacyjna Emitenta, sprzedazy
nieruchomosci, ktdra zostata opisana w pkt 22.1. Dokumentu Rejestracyjnego niniejszego Prospektu. Informacja na temat
dostegpnosci sprawozdania finansowego za III kw. 2006 r. zostala przedstawiona w pkt 20.1. Dokumentu Rejestracyjnego
niniejszego Prospektu. Sprzedaz nieruchomosci miata pomijalny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna Emitenta.

Tabela 9.1 Wyniki Emitenta za okres 2003 — I potrocze 2006 r. (w tys. zt).

I I
Wyszczegdlnienie polrocze | pélrocze 2005 2004 2003
2006 2005
:‘mz::ryl;ll‘gvdvy;e:ytfnze sprzedazy produktéw, towarow 4252 8215| 14479 16083| 16372
1. Przychody ze sprzedazy produktow 3814 7748 13 577 14 561 14 787
II. Przychody netto ze sprzedazy towar6w i materialow 438 467 902 1522 1585
B. Koszty sprzedanych towarow i produktéw 3937 7070 12 236 13 529 13911
1. Wartos¢ sprzedanych towaréw i materialow 488 401 894 1501 1581
II. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 3 449 6 669 11 342 12 028 12 330
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 315 1145 2243 2 554 2 461
D. Koszt sprzedazy 273 493 954 1504 1730
E. Koszt ogblnego zarzadu 935 960 1915 2 549 2603
F. Zysk (strata) na sprzedazy -893 -308 -626 -1 499 -1 872
G. Pozostate przychody operacyjne 608 104 608 709 617
H. Pozostate koszty operacyjne 63 183 1035 474 784
I. Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej (EBIT) -348 -387 -1 053 -1264 -2 039
G. EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) -155 -159 -604 -804 -1548
H. Zysk (strata) na dzialalnoSci gospodarczej -405 -557 -1 462 -1 356 -2 320
J. Zysk (strata) netto =377 -557 -1623 -1 356 -2 320

Zrodto: Emitent

Przedstawiona powyzej tabela pokazuje, ze wyniki Emitenta w ostatnich latach byly ujemne. W okresie objgtym
historycznymi danymi finansowym Emitent osiagal stratg, ktora w 2004 r. co prawda zmniejszyta si¢ z 2,3 mln zt do 1,4 min
zt, jednakze w 2005 r. wzrosta do poziomu 1,6 mln zt. W okresie tym Spotka rowniez zanotowaty spadek przychodow z 16,4
min zt w 2003 r. do 14,5 mln zt w 2005 r. Byto to wynikiem zmniejszenia sig¢ liczby zamdéwien przerobowych spowodowane
przede wszystkim wzrostem konkurencji ze strony tanszych produktéw pochodzacych z rynkéw azjatyckich.

ANALIZA RENTOWNOSCI
Tabela 9.2. Wskazniki rentowno$ci Emitenta za okres 2003 — I potrocze 2006 r.
Wyszezegolnienie jom, | 1 p;’:)ro‘;cze I p;)zr&cze 2005 2004 2003

rentowno$¢ sprzedazy *) % -21,00 -3,75 -4,32 29,32 -11,43
rentowno$¢é dziatalnosci operacyjnej °) % -8,18 -4,71 7,27 -7,86 -12,45
rentownoséé¢ EBITDA © % 23,65 1,93 417 -5,00 9,46
rentowno$¢ dziatalnosci gospodarczej ¢ % -9,52 -6,78 -10,10 -8,43 -14,17
rentownos¢ netto © % -8,87 -6,78 -11,21 -8,43 -14,17
ROA " % -5,66 -5,29 -18,20 -12,75 -19,81
ROE # % -8,92 -12,23 -46,70 -26,35 -36,97

Zrédlo: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta
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a) wskaznik rentownosci sprzedazy — stosunek zysku ze sprzedazy za dany okres do przychodow ze sprzedazy produktow,
ustug, towaréw i materialow;

b) wskaznik rentownos$ci z dziatalno$ci operacyjnej — stosunek zysku z dziatalno$ci operacyjnej za dany okres do
przychodow ze sprzedazy produktow, ustug, towarow i materialow;

c) wskaznik rentownosci EBITDA — stosunek zysku z dziatalnosci operacyjnej powigkszonego o amortyzacje za dany
okres do przychodow ze sprzedazy produktow, ustug, towaréw i materiatow;

d) wskaznik rentowno$ci z dzialalnosci gospodarczej — stosunek zysku z dziatalnoéci gospodarczej za dany okres do
przychodow ze sprzedazy produktow, ustug, towaréw i materiatow;

e) wskaznik rentownosci netto — stosunek zysku netto za dany okres do przychodow ze sprzedazy produktow, ustug,
towarow i materialow;

f)  wskaznik rentownosci aktywow ROA — stosunek zysku netto za dany okres do stanu aktywow na koniec danego okresu;

g) wskaznik rentownos$ci kapitatu wlasnego ROE — stosunek zysku netto za dany okres do kapitatdow wiasnych na koniec
danego okresu.

W analizowanym okresie w wyniku strat, jakie osiagal Emitent wszystkie jego wskazniki rentownosci byly ujemne.
Najgorzej przestawia si¢ wskaznik rentownosci netto, ktory w 2005 r. osiagnat poziom -11,21%. Réwniez rentownos¢ z
dziatalno$ci operacyjnej jak i rentownos$¢ sprzedazy byta ujemna i w 2005 r. wyniosta odpowiednio -7,27% i -4,32%. Jedyna
tendencja korzystna w latach 2003 — 2005 badanych wskaznikow byt ich systematyczny wzrost spowodowany nizszymi
kosztami. Dla przyktadu wskaznik rentownos$ci sprzedazy wzrdst z -11,43% w 2003 r. do -4,32% w 2005 r. Podobnie
zachowywal si¢ wskaznik rentownosci operacyjnej wzrastajac z -12,45% w 2003 r. do -7,27% w 2005 r. Rowniez wskaznik
rentownosci aktywow ROA jak i wskaznik rentownosci kapitalu wiasnego ROE cechowaty si¢ w badanych okresie
warto$ciami ujemnymi. ROA w 2005 r. wynosit -18,20% a ROE -46,70%. Tak niekorzystne poziomy rentownosci byly
wynikiem wzrostu importu taniej odziezy z rynkow azjatyckich, co wptyngto na spadek popytu na produkty i ustugi Emitenta
a w konsekwencji niewykorzystanie w pelni mocy produkcyjnych i wyzsze koszty.

Po I potroczu 2006 r. wskaznik rentownosci sprzedazy znacznie spadt z -4,32% w 2005 r. do -21,00% po I pétroczu 2006 r.
Bylo to wynikiem zmniejszania przychodow Emitenta spowodowanych wygaszaniem dziatalnosci oraz wysokimi kosztami
statymi; przede wszystkim kosztami ogélnego zarzadu. Odwrotnie zachowywaty si¢ wskazniki ROA i ROE. Po I potroczu
2006 r. wskazniki te ulegty znacznej poprawie. ROA po I potroczu 2006 r. wzrést do -5,66% z poziomu -18,20% w 2005 r.
Bylo to wynikiem znacznego zmniejszenia straty netto, przy wolniej spadajacych aktywach. W tym samym okresiec ROE
ulegl jeszcze wigkszej poprawie niz ROA za sprawa zmniejszenia straty netto oraz wolniej spadajacych kapitatow wtasnych.

ANALIZA STRUKTURY AKTYWOW
Tabela 9.3. Struktura aktywow Emitenta za okres 2003 — I potrocze 2006 r.

WYSZCZEGOLNIENIE jom. p()lrlocze p(’)lrI()cze 2005 2004 2003
2006 2005
Rzeczowe aktywa trwate / Aktywa % 73,94 61,25 65,86 62,68 59,08
Srodki pienigzne / Aktywa % 5,32 0,45 0,26 2,66 1,11
Naleznosci krotkoterminowe / Aktywa % 7,21 17,32 17,69 13,03 14,88

Zrédlo: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta

Glownymi sktadnikami aktywow Spotki w okresie objgtym historycznymi informacjami byly rzeczowe aktywa trwale oraz
naleznos$ci krétkoterminowe. Rzeczowe aktywa trwale zmniejszaly swoja warto$§¢ z roku na rok jednakze ich udziat
w aktywach ogétem wzrastat. W 2005 r. wynidst on 65,86% 1 wzrést z 59,08% w 2003 r. Bylo to wynikiem szybszego
spadku wartosci aktywow ogdtem w porownaniu do wartosci rzeczowych aktywow trwatych. W latach 2003 - 2005 wzrastat
rowniez udziat naleznosci krotkoterminowych Spotki, ktory w 2005 r. wynidst 17,7% w stosunku do poziomu 14,9% w 2003
r. Sr6dki pienigzne w badanym okresie stanowity najmniejszy udziat w aktywach ogétem i po I potroczu 2006 r. znacznie
wzrosty do 5,32% z 0,26% w 2005 r. Bylo to spowodowane przede wszystkim procesem wygaszania podstawowej
dziatalno$ci operacyjnej Emitenta i zwiazane z tym uplynnianie majatku (sprzedaz).

WSKAZNIKI ROTAC]I
Tabela 9.4. Wskazniki rotacji Emitenta za okres 2003 — I potrocze 2006 r.

| I
WYSZCZEGOLNIENIE jom. polrocze | potrocze 2005 2004 2003
2006* 2005
Wskaznik rotacji aktywéw * Liczba 0,6 0,8 1,6 1,5 1,4
rotacji
. b
Okres sptywu nalezr'losc1 Liczba dni 20 41 40 31 39
Okres sptaty zobowiazan ©) 77 105 116 100 95

Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta

a) wskaznik rotacji aktywow — przychody ze sprzedazy przez aktywa,
b) okres sptywu naleznos$ci — naleznosci krotkoterminowe x 365 dni przez przychody ze sprzedazy,
c) okres sptaty zobowiazan — zobowiazania biezace x 365 dni przez przychody ze sprzedazy.
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*-w I potroczu 2006 r. przy obliczaniu wskaznikéw uwzglgdniono odpowiednia liczbg dni rowna 181 dni.

Wskaznik rotacji aktywow pokazuje efektywnos$¢ wykorzystania przez Spotke posiadanego majatku, a doktadniej wskazuje,
jaka wielkos¢ przychodow generuje 1 zloty aktywow. W badanym okresie wskaznik rotacji aktywow Emitenta powoli
wzrastat z poziomu 1,4 w 2003 r. do 1,6 w 2005 r. co bylo wynikiem szybszego spadku aktywow anizeli przychodow.
Okresy sptywu naleznosci i sptaty zobowiazan pokazuja, jak dlugo Spotka czeka $rednio na otrzymanie naleznosci oraz ile
dni zajmuje jej Srednio sptata zobowiazan. Okres sptywu naleznosci w 2004 r. spadt z 39 dni do 31 dni a nastgpnie wzrdst do
poziomu 40 dni w 2005 r. Okres splaty zobowiazan réwniez wrastal w latach 2003 — 2005 osiagajac poziom 116 dni w
stosunku do 95 dni w 2003 r. Wynika z stad, iz okres splaty zobowiazan Emitenta w poszczegélnych latach byt dtuzy niz
okres splywu nalezno$ci a zatem Emitent czerpie korzysci wynikajace z faktu, Ze jest on czgsciowo kredytowany przez
swoich odbiorcow. Zbyt wysoki poziom tego wskaznika moze jednak $wiadczy¢ o problemach Spétki z terminowych
regulowaniem zobowiazan.

9.2. WYNIK OPERACYJNY

9.2.1. ISTOTNE CZYNNIKI, MAJACE ZNACZACY WPLYW NA WYNIK DZIALALNOSCI
OPERACYJNE]

Jako istotne czynniki majace wplyw na wynik z dziatalnosci operacyjnej nalezy wskazac:
e wzrost konkurencji ze strony tanszych produktéw pochodzacych z rynkéw azjatyckich,
e wysokie koszty pracy, brak pelnego wykorzystania mocy produkcyjnych,
e rozpoczgcie w IV kwartale 2005 r. wygaszania dotychczasowej dziatalnosci operacyjne;.

9.2.2. PRZYCZYNY ZNACZACYCH ZMIAN W SPRZEDAZY NETTO LUB
PRZYCHODACH NETTO EMITENTA

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi przychody Emitenta systematycznie spadaly. Bylo to
wynikiem przede wszystkim wysokiej konkurencji ze strony importowanych tanich produktow ze wschodu, ktore
spowodowaly zmniejszenie zapotrzebowania na produkty Emitenta, co doprowadzito do zmniejszenia sprzedazy, braku
pelnego wykorzystania mocy produkcyjnych oraz zwigkszenia kosztow.

Najistotniejszym czynnikiem wplywajacym na przychody Emitenta w 2006 r. bylo rozpoczgcie wygaszania podstawowej
dziatalnosci operacyjnej w IV kwartale 2005 r. W 2006 r. dzialalno$¢ Emitenta sprowadzata si¢ do wydzierzawiania
zbednych powierzchni, maszyn i urzadzen, wyprzedazy wyrobow wiasnych oraz wyprzedazy zbgdnego majatku trwatego.

9.2.3. INFORMACJE DOTYCZACE JAKICHKOLWIEK ELEMENTOW POLITYKI
RZADOWE], GOSPODARCZE], FISKALNE]J, MONETARNE] ORAZ CZYNNIKOW,
KTORE MIALY ISTOTNY WPLYW, LUB KTORE MOGLYBY BEZPOSREDNIO
LUB POSREDNIO MIEC ISTOTNY WPEYW NA DZIALALNOSC OPERACYJNA

EMITENTA
Istotny wplyw na wyniki dzialalnosci miaty:

e polityka monetarna; wysoki kurs zlotego, ktory powodowal spadek optacalnosci realizowanej produkcji
przeznaczonej na rynki inne niz krajowe,

e  wysokie koszty pracy; brak pelnego wykorzystania mocy produkcyjnych w miesiacach kwiecien i maj oraz
wrzesien i pazdziernik,

e  zmniejszenie si¢ liczby zamowien przerobowych,

e wzrastajaca konkurencja tanszych rynkow wschodnich i potudniowych w zakresie przerobu, co powoduje
ograniczenie przerobu w Polsce ze wzgledu na drozsza sit¢ robocza,

e  niewystarczajaca ochrona przemystu odziezowego przed tanim importem z dalekiego wschodu.
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10. ZASOBY KAPITAL.OWE

10.1. INFORMACJE DOTYCZACE ZRODEL KAPITALU EMITENTA

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Emitenta przeprowadzona zostata w oparciu o sprawozdania finansowe Spotki za
okres 2003 — I pétrocze 2006 r. Opublikowane 31 pazdziernika 2006 r., niezbadane przez biegtego rewidenta sprawozdanie
finansowe za III kwartaty 2006 r., nie wprowadzaja zmian w dotychczasowa sytuacj¢ operacyjna Emitenta.

* W zwiazku z publikacja sprawozdan finansowych za III kwartaty 2006 r. nie nastapita zadna znaczaca zmiana danych
finansowych na poziomie operacyjnym Emitenta. Zmiana w III kw. 2006 r. nastapita wylacznie w obszarze pasywow,
aktywow trwaltych oraz zysku netto w zwiazku z transakcja, niezwiazana z dziatalnoscia operacyjna Emitenta, sprzedazy
nieruchomosci, ktdra zostata opisana w pkt 22.1. Dokumentu Rejestracyjnego niniejszego Prospektu. Informacja na temat
dostegpnosci sprawozdania finansowego za III kw. 2006 r. zostala przedstawiona w pkt 20.1. Dokumentu Rejestracyjnego
niniejszego Prospektu. Sprzedaz nieruchomosci miata pomijalny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna Emitenta.

Tabela 10.1. Zrodta finansowania Emitenta za okres 2003 — I potrocze 2006 r. ( w tys. z}).

PASYWA (w tys. ) I p%ro‘;m I p;’:)ro"scze 2005 2004 2003
A. Kapital wlasny 4228 4 553 3477 5147 6275
I. Kapitat zaktadowy 2270 3784 2270 3784 3784
II. Kapitat zapasowy 2354 2944 3109 2 944 5367
II1. Zysk (strata) netto -377 -557 -1 623 -1 356 -2 320
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 2427 5981 5439 5485 5516
I. Rezerwy na zobowiazania 574 1166 659 997 1115
II. Zobowiazania dtugoterminowe - - - - 20
I11. Zobowiazania krotkoterminowe 1 804 4750 4616 4423 4282
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 49 65 164 65 99
Kapitaly wlasne i obce razem 6 655 10534 8916 10 632 11791

Zrédto: Emitent

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi suma pasywow Emitenta spadta w 2005 r. do 8 916 tys. zt.
z poziomu 11 791 tys. zL. Spadek ten byt spowodowany przede wszystkim spadkiem wartosci kapitatlow wihasnych, ktore
w latach 2003 — 2005 obnizyty si¢ o 45%. W zwiazku z szybkim spadkiem kapitatow wlasnych w Spotce zmienita sig
rowniez struktura kapitatdéw Emitenta. Udziat kapitatdéw wlasnych w 2005 r. wynidst 39% wszystkich pasywow, podczas gdy
w 2003 r. udziat ten stanowil 53% sumy bilansowej. Po II kwartale 2006 r. udziat kapitatéw wiasnych znacznie wzrdst
i osiagnat 64% sumy pasywow. Bylo to wynikiem wzrostu kapitatu wlasnego w stosunku do roku 2005 przy jednoczesnym

spadku pasywow ogoélem. Zwiazane bylo to przede wszystkim z wygaszaniem dziatalno$ci Emitenta.

ANALIZA ZADELUZENIA
Tabela 10.2 Wskazniki zadtuzenia Emitenta za okres 2003 — I potrocze 2006 r.
. I I pélrocze
WYSZCZEGOLNIENIE jom. pélrocze 2005 2005 2004 2003
2006

Wskaznik struktury kapitatu ¥ % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,32
Wskaznik zadhuzZenia kapitatow whasnych ® % 57,40 131 156,43 106,57 87,90
Wskaznik ogolnego zadhuzenia © % 36,47 57 61,00 51,59 46,78
Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego ¢ % 0,00 0,00 0,00 0,00 0,17
Wskaznik pokrycia zobowiazan z tytutu odsetek © % -1513 -425 -432 -1119 -879

Zrédlo: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta

a) wskaznik struktury kapitatu — stosunek zadtuzenia dtugoterminowego do kapitatu wtasnego,

b) wskaznik zadluzenia kapitatu whasnego — stosunek zobowiazan ogétem do kapitatu wiasnego,

c¢) wskaznik ogodlnego zadhuzenia — stosunek zobowiazan ogétem do ogdlnej sumy pasywow,

d) wskaznik zadluzenia dlugoterminowego — stosunek zobowiazan dtugoterminowych do pasywow ogotem,
e) wskaznik pokrycia zobowigzan z tytulu odsetek — stosunek EBIT do odsetek.

W okresie 2003 — I potrocze 2006 Emitent w znikomym stopniu finansowat swoja dziatalno$¢ kapitatem dlugoterminowym.

Wskaznik zadtuzenia kapitalow wiasnych oraz wskaznik ogélnego zadluzenia w badanym okresie systematycznie rosty.
Wskaznik zadluzenia kapitatlow wlasnych wzrést z 87,9% w 2003 r. do 156,4% w 2005 r. Wzrost tego wskaznika powyzej
100% oznacza wigksze zaangazowanie obcych zrddet finansowania w stosunku do zrédet wlasnych. Natomiast wskaznik
ogolnego zadluzenia obrazuje strukturg finansowania majatku Spotki, ktorej w 2005 r. kapitaty obce stanowity 61% catosci
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zrodet finansowania majatku. Po I pdtroczu 2006 r. wskazniki zadluzenia Emitenta znacznie wzrosly, co bylo spowodowane
zmniejszeniem zobowiazan w zwiazku z wygaszeniem dziatalnosci i planowana zmiang profilu dziatalnosci.

WSKAZNIKI PEYNNOSCI
Tabela 10.3. Wskazniki pltynno$ci Emitenta za okres 2003 — I potrocze 2006.

WYSZCZEGOLNIENIE ! p;’zro‘;“e ! p;)g;)()scze 2005 2004 2003
Wskaznik biezacej ptynnosci Y 0,78 0,78 0,59 0,81 1,04
Wskaznik ptynnosci szybkiej ® 0,46 0,39 0,35 0,40 0,44
Wskaznik natychmiastowy © 0,20 0,01 0,005 0,06 0,03

Zrédto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta.

a) wskaznik biezacej plynnosci — stosunek stanu majatku obrotowego do stanu zobowiazan krotkoterminowych na koniec
danego okresu,

b) wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek stanu majatku obrotowego pomniejszonego o zapasy do stanu zobowiazan
krétkoterminowych,

c¢) wskaznik natychmiastowy — stosunek stanu srodkoéw pienigznych i papierdw wartosciowych przeznaczonych do obrotu
do stanu zobowiazan krotkoterminowych na koniec okresu.

Wskazniki ptynnosci Emitenta w latach 2003 - 2005 systematycznie si¢ obnizaty ksztattujac si¢ na niskim poziomie. W 2005
r. wskaznik biezacej ptynnosci obnizyt si¢ do poziomu 0,59 z 1,04 w 2003 r. Rowniez wskaznik ptynno$ci szybkiej spadt z
0,44 w 2003 do poziomu 0,35 w 2005 r. Uznaje sig, ze bezpieczny poziom dla wskaznika biezacej ptynnosci to przedziat
<1,2 - 2,0> natomiast dla wskaznika ptynnosci szybkiej <1 -1,2>. W badanym okresie wskaznik biezacej plynnosci
znajdowal si¢ ponizej optymalnego przedzialu wynoszac w 2005 r. 0,59, co oznacza, ze Spotka moze mie¢ problemy z
biezacym regulowaniem swoich zobowiazan. Warto§¢ wskaznika plynnosci szybkiej rowniez znajduje si¢ ponizej
optymalnego przedziatu <1 — 1,2> co $§wiadczy o niskiej ptynnosci finansowej Emitenta.

Wskaznik natychmiastowy w badanym okresie spadat i byt bardzo niski. W 2005 r. spadt on do poziomu 0,005 z 00,3 w
2003 r.

Po I pétroczu 2006 r wszystkie wskazniki ptynnosci ulegly poprawie w stosunku do roku 2005. Wskaznik ptynnosci biezacej
wzréost z 0,59 do 0,78 wskaznik ptynnosci szybkiej wzrdst z 0,36 do 0,45 a wskaznik natychmiastowy wzr6st do poziomu
0,2. Oznacza to, ze Emitent posiada $rodki pieni¢zne wystarczajace do natychmiastowej sptaty 20% wszystkich zobowigzan
krotkoterminowych.

Tabela 10.4. Sposob finansowania majatku Emitenta za okres 2003 — I pdtrocze 2006 r.

; I potrocze | I podtrocze
WYSZCZEGOLNIENIE p2 006 p2 005 2005 2004 2003

< =A. Aktywa trwale z tego: 5253 6 840 6204 7052 7330
E ; I1. Rzeczowe aktywa trwale 4921 6452 5872 6664 6921
E ; [11. Naleznoéci dlugoterminowe B - - - 77
<~ B. Aktywa obrotowe 1402 3694 2712 3580 4461
SUMA BILANSOWA(wiys.z)) 6 655 10 534 8916 10632 11791
__|A. Kapitat wiasny 4228 4553 3477 5147 6275

; 75 B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania z
> Zftego: 2 427, 5981 5439 5485 5516
;E E|II. Zobowiazania dlugoterminowe . - - - 20
1. Zobowiazania krétkoterminowe 1 804 4750 4616 4423 4282
E] Wskaznik pokrycia I stopnia ® 0,86 0,43 0,59 0,77 0,91
;5 ~ |Wskaznik pokrycia II stopnia ” 0,86 0,43 0,59 0,77 0,91
§ Kapitat obrotowy netto (w tys. zh) © -402 -1 056 -1 904 -843 179

Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta.

f)  wskaznik pokrycia I stopnia — wskaznik zastosowania kapitalow wlasnych liczony jako stosunek kapitalow wlasnych do

aktywow trwalych,

g) wskaznik pokrycia II stopnia - wskaznik zastosowania kapitatow wiasnych liczony jako stosunek sumy kapitalow
wiasnych i zobowiazan dtugoterminowych do aktywow trwatych,
h) kapitat obrotowy netto — liczony jako réznica aktywow obrotowych i zobowiazan krotkoterminowych.

W okresie 2003 rok — I potrocze 2006 r. majatek trwaly Emitenta byl czesciowo finansowany zobowiazaniami
krétkoterminowymi. Skala tego niekorzystnego, dla oceny sytuacji finansowo-majatkowej, zjawiska byla rozna w okresie
objetym historycznymi informacjami finansowymi. Wskaznik pokrycia rzeczowych aktywow trwatych kapitatem witasnym
wahatl w zakresie od 0,59 do 0,91. W okresie od 2003 do 2005 r. Emitent w coraz wigkszym stopniu rzeczowe aktywa trwate
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finansowal zobowiazaniami krotkoterminowymi. Najgorzej bylo w 2005 r. kiedy to, przede wszystkim na skutek spadku
kapitatow wiasnych, majatek trwaty Emitenta tylko w 59 % byt finansowany kapitalem wlasnym. W I potroczu 2006 r.
sytuacja znacznie si¢ poprawita wskutek zmniejszenia warto$ci rzeczowych aktywow trwatych i wzrostu wartosci kapitatow
wilasnych. Kapital obrotowy netto (kapitat pracujacy) przyjmowat wartosci ujemne z wyjatkiem 2003 r. Sytuacja byta
drastyczna w 2005 r., kiedy to zobowiazania krotkoterminowe przekraczaty aktywa obrotowe az o 1.904 tys. zt.

Struktura finansowania majatku Emitenta znacznie odbiega pozioméw uznawanych za bezpieczne. Przyjmuje si¢ (zgodnie z
tzw. zlota zasadq finansowania), ze dlugos¢ okresu, w jakim sktadniki aktywow sa wykorzystywane przez jednostkg powinna
by¢ rowna dlugosci okresowi na jaki kapital zostal udostgpniony danej jednostce. W praktyce oznacza to, ze rzeczowe
aktywa trwale powinny finansowane kapitalem stalym rozumianym jako suma kapitaldw wiasnych oraz zobowiazan
dhugoterminowych.

Na dzien sporzadzenia niniejszego prospektu zobowiazania Emitenta regulowane sa terminowo, ale z uwagi na
nieuregulowane zobowiazania wobec Panstwowego Funduszu Rehabilitacji Oséb Niepelosprawnych oraz zaprzestanie
dziatalnosci operacyjnej Emitent nie posiada zdolnosci kredytowej i nie ma mozliwosci zaciggania kredytow.

Tabela 10.5. Struktura zobowigzan krétkoterminowych Emitenta za okres 2003 — I pdtrocze 2006 r.

WYSZCZEGOLNIENIE 1 potrocze 2006 | I péirocze 2005 2005 2004 2003

wtys.zt| % |wtys.zt| % |wtys.zt| % |wtys.zt| % |wtys.zl| %

Ogdtem zobowiazania 1804 100,0 | 4750 100,0 | 4616 100,0 | 4423 100,0 | 4 282| 100,0

krotkoterminowe

w terminie platnosci 554 30,7 1552 32,7 1370] 29,7 2472 55,9 1148 26,8
Przeterminowane: 12500 69,3 3198 67,3 3246/ 70,3 1951 44,1 3134 732
do 1 miesiaca 117 6,5 621 13,1 611 13,2 604 13,7 897 20,9
powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 166 9,2 649| 13,7 638| 13,8 505 114 711] 16,6
powyzej 3 miesi¢cy do 6 miesigey 112 6,2 878 18,5 863| 18,7 557 12,6 792| 18,5
powyzej 6 miesicey do 12 301 16,7 517] 10,9 611 13,2 179 4,0 642 15,0
miesigcy

powyzej 12 miesigcy 554| 30,7 533 11,2 523 11,3 106 2.4 92( 2,1

Zrédlo: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta.

W okresie objgtym historycznymi informacjami finansowymi zobowigzania krétkoterminowe Emitenta byly regulowane ze
znacznym przekroczeniem terminéw platnosci. W latach 2003 — I potrocze 2006 roku, na koniec poszczegélnych okreséw
sprawozdawczych zobowiazania krotkoterminowe z przekroczonymi terminami ptatnosci stanowity od 44,1 % do 70,3 %
zobowiazan krotkoterminowych ogétem. Korzystniej w tym zakresie wygladat 2004 rok, kiedy to na koniec roku 55,9 %
zobowiazan krotkoterminowych znajdowato si¢ w terminie platnosci. Struktura zobowiazan krotkoterminowych jest rowniez
niekorzystna wg stanu na 30 czerwca 2006 roku, gdzie az 30,7 % sa to zobowiazania, ktérych termin ptatnosci minat
w pierwszej potowie 2005 roku.

W ujgciu nominalnym zobowiazania krotkoterminowe w latach 2003 — 2005 wynosily kazdorazowo powyzej 4 milionéw
ztotych. W pierwszym poétroczu 2006 roku stan zobowiazan krotkoterminowych zmniejszyt si¢ o kwotg 2.812 tys. zt do
kwoty 1.804 tys. zt.

W analizowanym okresie Emitenta nie posiadat znaczacych zobowiazan dlugoterminowych.

10.2. WYJASNIENIE ZRODEEL I KWOT ORAZ OPIS PRZEPLYWOW SRODKOW
PIENIEZNYCH EMITENTA

Tabela 10.5 Struktura pasywoéw Emitenta (tys. zt)

I I
pétrocze | Udziat | pélrocze Udziat Udziat Udziat
2006 % 2005 Udzial % | 2005 % 2004 % 2003 %

1. Kapital wlasny 4228 63,5% 4553 4322% | 3477| 39,0%| 5147| 484% | 6275]| 53.2%
1. Kapitat zaktadowy 2270 34,1% 3784 3592%| 2270 255%| 3784| 35,6%| 3784 32,1%
2. Akcje (udzialy) wtasne
(wielko$¢ ujemna) -47 -0,7% -342 -3,25% -352 1 -3,9% -305 | -2,9% -600 | -5,1%
3. Kapitat zapasowy 2354 | 354% 2944 | 2795% | 3109| 349%| 2944| 277%| 5367| 45,5%
4. Kapitat z aktualizacji wyceny 28 0,4% 80 0,76% 73 0,8% 80 0,8% 44 0,4%
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych - 0,00% -1356| -12,87% -1 0,00% -1 0,00% -1 0,00%
6. Zysk (strata) netto -377 -5,7% -557 -5,29% | -1623| -182% | -1356| -12.8% | -2320| -19,7%
I1. Zobowigzania i rezerwy na 2427 36,5% 5981 56,78% 5439 | 61,0% 5485| 51,6% 5516| 46,8%
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zobowigzania
1. Rezerwy na zobowigzania 574 8,6% 1166 11,07% 659 7,4% 997 9,4% 1115 9,5%
1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 466 7,0% 388 3,68% 493 | 5.5% 388 3,6% 332 2,8%
1.2. Rezerwa na $wiadczenia
emerytalne i podobne 89 1,3% 778 7,39% 131 1,5% 591 5,6% 753 6,4%
1.3. Pozostate rezerwy 19 0,3% - 0,0% 35 0,4% 18 0,2% 30 0,3%
2. Zobowigzania dlugoterminowe - 0,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0% 20 0,2%
3. Zobowiazania
krétkoterminowe 1 804 27,1% 4750 4509% | 4616| 51,8% | 4423| 41,6%| 4282| 36,3%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 49 0,7% 65 0,62% 164 1,8% 65 0,6% 99 0,8%
PASYWA 6 655 | 100,0% 10 534 100,0% 8916| 100,0% | 10632 | 100,0% | 11791 | 100,0%

W strukturze finansowania Emitenta na koniec I pdtrocza 2006 r. kapitaly wlasne stanowily 63,5% pasywow. Wsrod
kapitatow obcych zobowiazania krotkoterminowe stanowity 51,8% a zobowiazania dtugoterminowe nie wystapity. W okresie
2003 — I potrocze 2006 warto$¢ pasywow spadta o okoto 25% i wynikatl z spadku kapitalow wiasnych. W okresie 2003 —
2005 udziat zobowiazan krotkoterminowych w strukturze pasywoéw wzrést z 36,3% do 51,8%% a nastgpnie w I potroczy
2006 r. znacznie spadt do poziomu 27,1%. Zwigzane to bylo przede wszystkim z procesem wygaszania podstawowej
dziatalno$ci operacyjne;.

KAPITAY. WEASNY

Na dzien 31 grudnia 2003 r. kapitat wtasny Emitenta wynosit 6 275 tys. zt.

Na kapital wlasny Emitenta sktada si¢ miedzy innymi: kapital podstawowy w wysokosci 3 784 tys. zl, kapital zapasowy
w wysokosci 5 367 tys. z1, strata netto z 2003 r. w wysokosci -2 320 tys. zk, kapital z aktualizacji wyceny w wysokosci 44
tys. zl, oraz akcje whasne (wielko$¢ ujemna) — 600 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2004 r. kapitat wtasny Emitenta wynosit 5 147 tys. zt.

Na kapital wlasny Emitenta sktada si¢ miedzy innymi: kapital podstawowy w wysokosci 3 784 tys. zt, kapital zapasowy
w wysokosci 2 944 tys. z1, strata netto z 2004 r. w wysokosci -1 356 tys. z, kapital z aktualizacji wyceny w wysokosci 80
tys. zl, oraz akcje whasne (wielko$¢ ujemna) — 305 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2005 r. kapitat wtasny Emitenta wynosit 3 477 tys. zt.

Na kapital wlasny Emitenta sktada si¢ miedzy innymi: kapital podstawowy w wysokosci 2 270 tys. zt, kapitat zapasowy
w wysokosci 3 109 tys. zl, strata netto z 2005 r. w wysokosci -1 623 tys. zl, kapital z aktualizacji wyceny w wysokosci 73
tys. zl, oraz akcje wlasne (wielko$¢ ujemna) — 352 tys. zt.

Na dzien 30 czerwca 2006 r. kapital wlasny Emitenta wyniost 4 228 tys. zt.

Na kapital wlasny Emitenta skltada sig kapitat podstawowy w wysokosci 2 270 tys. zt, kapital zapasowy w wysokosci 2 354
tys. zt, zt. oraz strata netto za I potrocze 2006 r. w wysokosci -377 tys. zl, kapitat z aktualizacji wyceny w wysokosci 28 tys.
zt, oraz akcje whasne (wielko$¢ ujemna) -47 tys. zt

KAPITAL ZAKEADOWY

Kapitat zaktadowy spotki akcyjnej tworzony jest zgodnie z przepisami Kodeksu Spétek Handlowych oraz postanowieniami
Statutu i powinien wynosi¢ co najmniej 500 tysigcy ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2003 r. kapital podstawowy Emitenta wynosit 3 784 tys. zi.

Na dzien 31 grudnia 2004 r. kapital podstawowy Emitenta wynosit 3 784 tys. zi.

Na dzien 31 grudnia 2005 r. kapitat podstawowy Emitenta wynosit 2 270 tys. zt.

Na dzien 30 czerwca 2006 r. kapital podstawowy wyniost 2 270 tys. zt.

KAPITAL ZAPASOWY

Zgodnie z art. 396 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych, spotka akcyjna jest zobowiazana do tworzenia kapitatu zapasowego
przeznaczonego na pokrycie ewentualnej straty. Kapital zapasowy tworzy sig przelewajac corocznie co najmniej 8% zysku za
dany rok obrotowy, dopdki kapitat ten nie osiagnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu zaktadowego. Kapitat zapasowy zasila
si¢ rowniez nadwyzkami z emisji akcji, pozostatymi po pokryciu kosztow emisji (art. 396 § 2 KSH). Do kapitatu zapasowego
wplywaja rowniez doplaty, ktére akcjonariusze uiszczaja w zamian za przyznanie szczegdlnych uprawnien ich
dotychczasowym akcjom, o ile doplaty te nie zostang uzyte na wyréwnanie nadzwyczajnych odpisow lub strat (art. 396 § 3
KSH).

Zgodnie z brzmieniem art. 396 § 5 KSH o uzyciu kapitalu zapasowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, z zastrzezeniem, ze
czes¢ kapitalu zapasowego w wysokosci 1/3 kapitatu zaktadowego moze by¢ uzyta jedynie na pokrycie straty wykazanej
w sprawozdaniu finansowym.

Na dzien 31 grudnia 2003 r. kapitat zapasowy wynosit 5 367 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2004 r. kapitat zapasowy wyniost 2 944 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2005 r. kapitat zapasowy wynosit 3 109 tys. zt.

Na dzien 30 czerwca 2006 r. kapital zapasowy wyniost 2 354 tys. zt.
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ZYSK NETTO ROKU BIEZACEGO

Na koniec roku obrotowego 2005 niepokryta strata z lat ubiegtych wynosita 0 tys. zt.
W roku 2003 strata netto wynidst -2 320 tys. zt.

W roku 2004 strata netto wynidst -1 356 tys. zt.

W roku 2005 strata netto wyniost -1 623 tys. zt.

Po I potroczu 2006 r. strata netto wyniosta -377 tys. zt

ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania wynosity na koniec 2003 r. 5 516 tys. zt.

W 2003 r. rezerwy na zobowigzania wyniosty 1 115 tys. zl, z czego 332 tys. zt to rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego, 753 tys. zl rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne, 30 tys. zt pozostate rezerwy.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2003 r. zobowigzania krotkoterminowe wynosity 4 282 tys. zt.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2003 r. zobowiazan dlugoterminowe wyniosty 20 tys. zt.

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania wynosity na koniec 2004 r. 5 485 tys. zt.

W 2004 r. rezerwy na zobowiazania wyniosty 997 tys. zl, z czego 388 tys. zt to rezerwa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego, 591 tys. zl rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne, 18 tys. zt pozostate rezerwy.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2004 r. zobowiazania krotkoterminowe wynosity 4 423 tys. zt.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 20054 r. brak bylo zobowiazan dtugoterminowych.

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania wynosity na koniec 2005 r. 5 439 tys. zt.

W 2005 r. rezerwy na zobowiazania wyniosty 659 tys. zl, z czego 493 tys. zt to rezerwa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego, 131 tys. zl rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne, 35 tys. zt pozostate rezerwy.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2005 zobowiazania krotkoterminowe wynosity 4 616 tys. zt.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2005 r. brak byto zobowiazan dtugoterminowych.

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania wynosity na dzien 30 czerwca 2006 r. 2 427 tys. zt.

Rezerwy na zobowigzania wyniosty 574 tys. zt, z czego 466 tys. zt to rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego,
89 tys. zt rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne, 19 tys. zt. pozostate rezerwy.

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2006 r zobowigzania krotkoterminowe wynosilty 1 804 tys. zt.

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2006 r. brak bylo zobowigzan dtugoterminowych.

OPIS PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH EMITENTA

Tabela 10.6. Przeptywy $rodkéw pienigznych Emitenta za okres 2003 — I pdtrocze 2006.

I pétrocze pélrlocze
2006 2005 2005 2004 2003
Przeplywy pieni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej -1796 -315 -447 468 405
Przeplywy pienig¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 1 097 -17 156 -193 580
Przeplywy pienig¢zne netto z dziatalnosci finansowe;j 1 030 96 31 -122 -956
Przeplywy pienig¢zne netto, razem 331 -236 332 153 29
Srodki pienigzne na koniec okresu 354 47 23 283 130

Zrédto: Emitent.

Warto$¢ $rodkow pienigznych netto Emitenta w okresie 2003 — I potrocze 2006 wzrosta. Na koniec 2004 r. ich wartos¢
wzrosta do 283 tys. zt z poziomu 130 tys. zt w 2003 r. Na koniec 2005 r. $rodki pienigzne. spadly i ksztaltowaty si¢ na
poziomie 23 tys. zt a po I pétroczu 2006 r. wzrosty do poziomu 354 tys. zt.

W 2005 r. przeplywy pienigzne netto wyniosty 332 tys. zl.

Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjnej wyniosty -447 tys. zl. Strata netto wyniosta -1 623 tys. zt, a korekty
razem 1 176 tys. zt. Ws$rdd korekt najwigksze znaczenie miaty: zmiana stanu zapasow 711 tys. z, amortyzacja 449 tys. zl,
zmiana stanu rezerw -332 tys. zi, zmiana stanu naleznosci -192 tys. zi, inne korekty 459 tys. zt oraz strata z dziatalnosci
inwestycyjnej -126 tys. zt.

Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 156 tys. zt. Spotka przeznaczyta srodki na nabycie wartosci
niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (296 tys. zl). Wplywy z dzialalnosci inwestycyjnej
w wysokosci 452 tys. zt pochodzily ze zbycia warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych.
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej to 31 tys. zt. Byla to réznica spowodowana migdzy innymi wplywami
w wysokosci 149 tys. zt, a innymi wydatkami finansowymi w wysokosci 10 tys. zt, zaplaconymi odsetkami w wysokosci 9
tys. zl, sptaconymi kredytami i pozyczkami w wysokosci 52 tys. zt, nabyciem akcji (udziatdw) wlasnych w wysokosci 47 tys.
zt.

Srodki pienigzne na koniec 2005 r. stanowily 23 tys. zt.

Srodki pienigzne na poczatek 2006 r. ksztattowaly si¢ na poziomie 23 tys. zt.
Po I potroczu 2006 r. przeptywy pienigzne netto wyniosty 331 tys. zt.
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Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej wyniosty -1 796 tys. zt. Strata netto wyniosta -377 tys. zl, a korekty
razem -1 419 tys. zt. Wérod korekt najwigksze znaczenie mialy: zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych z wyjatkiem
pozyczek i kredytow -2 725 tys. zl, zmiana stanu nalezno$ci 1 097 tys. zt, zmiana stanu zapasow 540 tys. zt, amortyzacja 193
tys. zI, zmiana stanu rezerw -85 tys. z1, inne korekty -263 tys. zt, zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych -111 tys. zt. oraz
strata z dziatalnosci inwestycyjnej -76 tys. zt.

Przeplywy pienigzne netto z dzialalnosci inwestycyjnej wyniosty 1 097 tys. zt. Spotka przeznaczyla §rodki na nabycie
warto$ci niematerialnych i prawnych (1 tys. zt). Wplywy z dzialalnosci inwestycyjnej w wysokosci 1 098 tys. zt pochodzity
ze zbycia warto$ci niematerialnych i prawnych.

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej to 1 030 tys. zt. Byla to roznica miedzy wpltywami ze sprzedazy akcji
wilasnych w wysokosci 1 128 tys. zl, a zaptaconymi odsetkami w wysokosci 11 tys. zt i sptaconymi kredytami i pozyczkami
w wysokosci 87 tys. zt.

Srodki pienigzne na 30 czerwiec 2006 r. stanowily 354 tys. zk.

10.3. POTRZEBY KREDYTOWE ORAZ STRUKTURA FINANSOWANIA
EMITENTA

Emitent nie przewiduje koniecznosci zaciagania kredytow. Planowany zakup Multiserwis sp. z 0.0. zostanie sfinansowany
z wplywow z emisji akcji serii D Emitenta (kwota okoto 15.400 tys. zt) oraz kapitatu obrotowego (kwota okoto 500 tys. zt).
Rozwoj Emitenta po polaczeniu z Multiserwis sp. z 0.0. bedzie finansowany z potaczonych kapitatdw obrotowych obu
spotek.

Calo$¢ =zadluzenia Emitenta, poza zobowiazaniami dla PFRON (Panstwowego Funduszu Rehabilitacji Osob
Niepetnosprawnych), zostata zrestrukturyzowana. Zobowiazania wobec PFRON na dzien 30 czerwca 2006 r. wynosza
tacznie 614 tys. zt w tym: nalezno$¢ gtdéwna — 502 tys. zt oraz odsetki podatkowe liczone na dzien 30 czerwca 2006 — 112
tys. zt. Zalegle zobowiazania Emitenta (rowniez wobec PFRON) zostang uregulowane ze $rodkoéw uzyskanych ze sprzedazy
nieruchomosci oraz pozostatych sktadnikow majatku tj. maszyn i urzadzen, zapaséw wyrobow gotowych.

W dniach 12 czerwca 2006 r. oraz 20 wrzesnia 2006 r. zostaly sprzedane nieruchomosci Emitenta za taczna kwotg 4.388 tys.
zt. W stosunku do pozostatych nieruchomosci i innych sktadnikéw majatku Emitenta, prowadzone sa dziatania majace na
celu pozyskanie nabywcow.

Emitent szacuje, ze po sprzedazy wszystkich sktadnikéw majatku i uregulowaniu zalegtych zobowiazan, bedzie dysponowat
wolnymi $rodkami w kwocie okoto 3.500 tys. zl, ktére zostang przeznaczone na biezace koszty utrzymania Emitenta oraz
rozwoj nowej dziatalnosci po potaczeniu z Multiserwis sp. z 0.0.

10.4. JAKIEKOLWIEK OGRANICZENIA W WYKORZYSTYWANIU ZASOBOW
KAPITALOWYCH, KTORE MIALY, LUB KTORE MOGLYBY MIEC
BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO ISTOTNY WPEYW NA
DZIALALNOSC OPERACYJNA EMITENTA

Poza hipoteka przymusowa omoéwiona w czgsci 8.1 niniejszego prospektu, w opinii Emitenta brak jest jakichkolwiek
ograniczenn w wykorzystywaniu zasobow kapitatowych, ktére miaty lub ktére mogltyby mie¢ bezposrednio lub posrednio
istotny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna Emitenta.

Z uwagi na nieregulowane zobowiazania wobec Panstwowego Funduszu Rehabilitacji Osob Niepelnosprawnych oraz
zaprzestanie dziatalno$ci operacyjnej Emitent nie posiada zdolnosci kredytowej i nie ma mozliwosci zaciagania kredytow.

10.5. PRZEWIDYWANE ZRODEA FUNDUSZY POTRZEBNYCH DO
ZREALIZOWANIA ZOBOWIAZAN PRZEDSTAWIONYCH W PKT 5.2.3.1 8.1.

W zwiazku ze zmiana profilu dzialalnosci Emitenta i planowanym zakupem spétki zajmujacej si¢ dystrybucja obuwia
Emitent planuje pokrycie tej inwestycji srodkami z emisji akcji serii D.
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11. BADANIA, ROZWOJ, PATENTY I LICENCJE

11.1. BADANIA I ROZWO]

W latach 2003-2006 Emitent nie prowadzil dziatalno$ci badawczo-rozwojowej.

11.2. PATENTY I LICENCJE POSIADANE PRZEZ EMITENTA

Emitent w toku swojej dzialalnosci korzysta z oprogramowania komputerowego chronionego prawami autorskimi. Emitent
posiada licencje na wszystkie uzytkowane przez niego programy komputerowe.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie posiada Zadnych zarejestrowanych patentow, ani nie ztozyt Zadnego wniosku
o dokonanie takiej rejestracji.

Emitent posiada prawo do znaku towarowego MASTERS SA ® (stownego i graficznego).

12.  INFORMAC]JE O TENDENCJACH

12.1. NAJISTOTNIE]JSZE OSTATNIO WYSTEPUJACE TENDENCJE
W PRODUKC]I, SPRZEDAZY I ZAPASACH ORAZ KOSZTACH I CENACH
SPRZEDAZY

Emitent w 2006 r. podjal szereg dziatan majacych na celu poprawg sytuacji ekonomicznej firmy.
Jednym z tych dziatan jest zawieszenie produkcji na kraj a takze produkcji przerobowe;.
Powody tej decyzji byty nastgpujace:
e niski kurs EURO — spotka 70% przychodow realizowata w tej walucie,
e mala ilo§¢ zamdéwien ze strony klientdw zlecajacych przerdb, a takze przerwy sezonowe tj. brak pelnego
wykorzystania mocy produkcyjnych w miesiacach kwiecien i maj oraz wrzesien i pazdziernik,
e  zmiany wielkoéci i struktury popytu na rynku krajowym.

Tabela 12.1. Tendencje wystgpujace w produkcji, sprzedazy, zapasach, kosztach i cenach sprzedazy Emitenta (w tys. zt).

Wyszczegolnienie I pétrocze 2006 2005 Tendencja
Produkcja 3218 13 874 zawieszenie produkcji
Sprzedaz 4252 14 479 malejaca
Zapasy 568 1108 malejaca
Koszty 4 659 14 568 malejaca
SStraeriiiI;i?n ZZI:; ;I[:éz;e}(}ify netto wyroboéw gotowych na 23.59 39.13 malejaca

Zrodto: Emitent.

W wyniku podjetej przez Emitenta decyzji dotyczacej rozpoczecia w IV kwartale 2005 r. procesu wygaszania dziatalnosci
operacyjnej zarowno w produkcji, sprzedazy, zapasach, kosztach jak i cenach sprzedazy Emitenta wystapito obnizenie
poszczegdlnych wartosci - tendencja malejaca.

12.2. JAKIEKOLWIEK ZNANE TENDENCJE, NIEPEWNE ELEMENTY,
ZADANIA, ZOBOWIAZANIA LUB ZDARZENIA, KTORE WEDLE
WSZELKIEGO PRAWDOPODOBIENSTWA MOGA MIEC ZNACZACY

WPLYW NA PERSPEKTYWY EMITENTA

Zarzad kontynuujac rozpoczety w 2005 r. proces restrukturyzacji zadluzenia Spoéitki, ktoére na koniec I kw. 2006 r.

ksztaltowato sig na poziomie 4.256 tys. zt, podjat nastgpujace dziatania:

1. W miesiacu maju 2006 r. Spotka zwrécita si¢ do wierzycieli z propozycja zawarcia porozumien w zakresie splaty
swoich zobowiazan. W przypadku wierzytelnoséci opiewajacych na kwoty powyzej 800 zl zaproponowano wierzycielom
splat¢ zobowiazan w ratach — wniosek taki wystosowano do 34 kontrahentéw. Terminy sptat ustalono do miesiaca
listopada 2006 r. Jako alternatywg zaproponowano ugodg w formie platnosci jednorazowej w krotkim terminie na
poziomie 85-95% naleznej kwoty, przy jednoczesnym umorzeniu pozostatej czg¢Sci zadtluzenia. Do wszystkich
wierzycieli wystapiono réwniez z prosba o odstapienie od naliczania odsetek.

2. W przypadku wierzytelnoséci na kwoty do 800 zt zostaly one uregulowane w catosci.
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3. Jeden z glownych wierzycieli - Urzad Miasta w Legnicy w dniu 9 maja 2006 r. podjat decyzje o roztozeniu podatku od
nieruchomosci w kwocie 195.788,69 zt na 48 rat. W przypadku terminowej sptaty spolce zostanie umorzone 71.790,- zt
odsetek. Do dnia 31.08.2006 r. zaptacono 4 raty. Pozostata kwota do zaptaty wynosi 180.400 zi.

4.  Wystapiono réwniez do PFRON o rozlozenie naleznosci w kwocie ok. 500 tys. zt na 60 rat oraz o umorzenie odsetek.
Do dnia zatwierdzenia Prospektu brak decyzji.

5. Spolka realizuje zawarty w dniu 19 lutego 2004 r. uktad ratalny z ZUS na kwotg 1 575 220,05 zt. Do konca miesiaca
lipca wptacono 1310 901,38 zl. Pozostalo do zaptaty 7 rat na taczna kwotg 264 313,87 zt. Do dnia 27 lutego 2007 r.
Spoétka planuje zakonczy¢ sptatg rat zgodnie z podpisanym uktadem.

Dzigki podjetym dziataniom w II kw. 2006 r. zadtuzenie Spotki ulegto znacznemu obnizeniu i na dzien 30 czerwca 2006 r.

wyniosto 1.804 tys. zt w tym z tytutu dostaw robot i ustug 464 tys. zt.

Spétka w dniu 20 wrzesnia 2006 r. dokonata zbycia potozonych w Legnicy przy ul. Stubickiej 2 nieruchomosci za kwotg
3.878 tys. zt (ich warto$¢ ksiggowa wynosita 2.494 tys. zt) oraz planuje zby¢ pozostaty majatek znajdujacy si¢ w Legnicy
(jego wartos$¢ ksiggowa netto wynosi 2.513 tys. zt).

* W zwiazku z publikacja sprawozdan finansowych za III kwartaty 2006 r. nie nastapita zadna znaczaca zmiana danych
finansowych na poziomie operacyjnym Emitenta. Zmiana w III kw. 2006 r. nastapita wylacznie w obszarze pasywow,
aktywow trwalych oraz zysku netto w zwiazku z transakcja, niezwiazana z dziatalnoscia operacyjna Emitenta, sprzedazy
nieruchomosci, ktdra zostata opisana w pkt 22.1. Dokumentu Rejestracyjnego niniejszego Prospektu. Informacja na temat
dostegpnosci sprawozdania finansowego za III kw. 2006 r. zostala przedstawiona w pkt 20.1. Dokumentu Rejestracyjnego
niniejszego Prospektu. Sprzedaz nieruchomosci miata pomijalny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna Emitenta.

13.  PROGNOZY WYNIKOW LUB WYNIKI SZACUNKOWE

Emitent nie upublicznial prognoz wynikéw.

14. ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE I NADZORCZE
ORAZ OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

141. DANE NA TEMAT CZELONKOW ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH,
ZARZADZAJACYCH I NADZORCZYCH, ORAZ OSOB ZARZADZAJACYCH
WYZSZEGO SZCZEBLA, KTORE MAJA ZNACZENIE DLA
STWIERDZENIA, ZE EMITENT POSIADA STOSOWNA WIEDZE
I DOSWIADCZENIE DO ZARZADZANIA SWOJA DZIALALNOSCIA

14.1.1. ZARZAD

W sktad Zarzadu Emitenta wchodza:
Stanistaw Ferenc — Prezes Zarzadu,
Teresa Pituch — Cztonek Zarzadu.

Stanistaw Ferenc — Prezes Zarzadu

42 lata. Obecna kadencja Pana Stanistawa Ferenca uptywa z dniem 19 lipca 2009 r.

Pan Stanistaw Ferenc posiada wyzsze wyksztalcenie, jest absolwentem Akademii Rolniczej w Lublinie — w 1990 r. uzyskat
tytul magistra inzyniera. W 2000 r. ukonczyl Podyplomowe Studia Menadzerskie MBA w Lubelskiej Szkole Biznesu /
Universitet of Central Lancaschire - poziom Diploma in Managment. Posiada licencjg maklera papierow wartosciowych.

Pan Stanistaw Ferenc pracowat kolejno:

07.2006 — nadal Masters S.A. z siedziba w Legnicy — Prezes Zarzadu

07.2001 - 07.2006 TOI TOI Systemy Sanitarne Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie — Dyrektor
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01.1998 —07.2001 DELIA S.A. z siedziba w Zamosciu - Dyrektor Biura Zarzadu

01.1995 - 01.1998 Centralny Dom Maklerski PEKAO S.A. z siedziba w Warszawie - Makler papierow
wartosciowych

11.1990 - 07.1994 Henryk Aleksandrowicz dziatalno$¢ gospodarcza w Zamosciu — specjalista ds. logistyki

1 zaopatrzenia.

Wedlug ztozonego oswiadczenia Pan Stanistaw Ferenc:

- nie jest i w ciagu poprzednich pigciu lat nie byt czlonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, ani wspdlnikiem, w spotkach kapitatowych lub osobowych,

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza przedsigbiorstwem Emitentem, ktora miataby istotne
znaczenie dla Emitenta,

- wciagu poprzednich pigciu lat nie zostat skazany za przestgpstwo oszustwa,

- w ciagu poprzednich pigciu lat nie petit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby
nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, w stosunku do ktorych w okresie jego kadencji
ogloszono upadtosé, ustanowiono zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwiazkowych),

- nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta
w okresie poprzednich pigeiu lat,

- nie jest powiazany rodzinnie z pozostalymi osobami wchodzacymi w sklad organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Teresa Pituch — Czlonek Zarzadu

55 lat. Obecna kadencja Pani Teresy Pituch uptywa z dniem 28.06.2008 r.

Pani Teresa Pituch posiada wyzsze wyksztalcenie, jest absolwentka Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu, Wydziat
Gospodarki Narodowej, Kierunek Finanse i bankowos¢.

Pani Teresa Pituch pracowata kolejno:

1994 — nadal Masters S.A. (wczesniej Elpo S.A.) w Legnicy — Cztonek Zarzadu ds. ekonomiczno-finansowych

1992 — 1994 Zaktady Przemystu Odziezowego ELPO Przedsigbiorstwo Panstwowe w Legnicy — Glowny Ksiggowy
1979 — 1992 Zaktady Przemystu Odziezowego ELPO Przedsigbiorstwo Panstwowe w Legnicy — rézne stanowiska
1971 - 1979 Stacja Hodowli Ro$lin Ogrodniczych w Snowidzy — Ksiggowa

1970 - 1971 Panstwowe Gospodarstwo Rolne w Roztoce — stazysta

Pani Teresa Pituch jest udzialowcem WIP Sp. z 0.0. z siedziba w Legnicy.
Wedlug ztozonego o$wiadczenia Pani Teresa Pituch:

- nie jest i w ciagu poprzednich pigciu lat nie byla czlonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, ani wspdlnikiem, w spotkach kapitatowych lub osobowych, poza wymienionymi wyzej,

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza przedsigbiorstwem Emitentem, ktora miataby istotne
znaczenie dla Emitenta,

- wciagu poprzednich pigciu lat nie zostata skazana za przestgpstwo oszustwa,

- w ciagu poprzednich pigciu lat nie pelnita funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby
nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, w stosunku do ktorych w okresie jego kadencji
ogloszono upadtosé, ustanowiono zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

- nie byla podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych Ilub
regulacyjnych (w tym organizacji zwiazkowych),

- nie otrzymata sadowego zakazu dzialania jako czlonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pigciu lat,

- nie jest powigzana rodzinnie z pozostalymi osobami wchodzacymi w sklad organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

14.1.2. RADA NADZORCZA

W sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza:

Piotr Lip — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Jacek Rudnicki — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Sylwester Bogacki — Sekretarz Rady Nadzorczej

Piotr Zawislak — Cztonek Rady Nadzorczej

Artur Gornik — Czlonek Rady Nadzorczej

Piotr Lip — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
36 lat. Obecna kadencja Pana Piotra Lipa uptywa z dniem 30.06.2011 r.
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Pan Piotr Lip posiada wyksztalcenie wyzsze — w latach 1991-1996 studiowal na Wydziale Zarzadzania Uniwersytetu
Warszawskiego — specjalizacja zarzadzanie finansami uzyskat tytul magistra.
Pan Piotr Lip pracowat kolejno:

2004 — nadal KPML Investment&Business Consulting Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu,

2005-2006 OVO Polsko- Francuska Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

2003-2004 WPBP Nr 1 ,,Jedynka Wroctawska S.A.” — Cztonek Zarzadu - Dyrektor Finansowy

2000-2004 Foksal Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. Private Equity Poland Sp. z o0.0. - firma zarzadzajaca NFI -
Dyrektor Inwestycyjny

2000-2001 FWP VIS S.A.- ekspert ds. nadzoru wiascicielskiego

1999-2000 Bankowy Otwarty Fundusz Emerytalny - osoba odpowiedzialna za portfel akcji

1999 Polisa S.A. - Ekspert ds. ryzyka w zespole ds. ubezpieczen finansowych

1998-1999 Expandia Finance Polska S.A. dzial Corporate Finance - Project Manager

1998 Howell S.A - Dyrektor Inwestycyjny

1997-1998 Polski Bank Rozwoju S.A. Oddziat Biuro Maklerskie - ekspert ds. rynku pierwotnego

1996-1997 Dom Maklerski BIG - specjalista ds. rynku pierwotnego

1995 Polski Bank Rozwoju S.A. Oddziat Biuro Maklerskie - ekspert ds. rynku pierwotnego

1994-1995 Polski Dom Maklerski S.A - specjalista ds. rynku pierwotnego

Pan Piotr Lip jest cztonkiem Zarzadu lub Rady Nadzorczej nastgpujacych spotek:

od 2004 KPML Investment&Business Consulting Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu

od 2004 Famor S.A. — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

od 2005 Drukfam Sp. z 0.0. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

od 2006 LPBO SA. — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Piotr Lip w okresie od 2000 do 2004 r. w zwiazku z praca w Foksal NFI S.A. i Private Equity Poland Sp. z o.0., byt
cztonkiem kilkunastu rad nadzorczych w spotkach akcyjnych i nie jest w stanie podaé szczegdtowych dat zardbwno powotania
jak i odwotania. Ponizej wymienione sa Spotki w ktorych w/w okresie byt cztonkiem rad nadzorczych: FPM S.A., Foton S.A.
Karelma S.A. KPPD S.A., LPBO S.A., Mifama S.A., Mostostal Wroctaw S.A., ZNPW Kazeten SA., WPBP Nr 1 ,,Jedynka
Wroctawska S.A.”, Bumar-Fablok S.A., Zaktady Miesne Kielce S.A., Zyratex S.A., Modina S.A., Pilmet S.A., Tapety
Gnaszyn S.A.

Pan Piotr Lip jest udzialowcem w nastgpujacych spotkach: KPML Investment & Business Consulting Sp. z 0. 0., OVO
Polsko- Francuska Sp. z 0.0., Drukfam Sp. z o.0.

Pan Piotr Lip zlozyt o$wiadczenie o nastgpujacej tresci:

,,Od grudnia 2003 r. do lipca 2004 r. petnitem funkcj¢ Czlonka Zarzadu WPBP Nr 1 Jedynka Wroctawska S.A.. W zwiazku
ze strajkiem pracownikow, ktory miat miejsce od dnia 3 marca do 29 kwietnia 2004 r., w dniu 30 grudnia 2004 r. zostalem
oskarzony o czyny okreslone w art. 218 § 1 k.k. — ztosliwe naruszanie praw pracowniczych oraz w art. 225 § 2 k.k. w zw.
z art. 12 k.k. — utrudnianie kontroli Panstwowej Inspekcji Pracy. W tej chwili w/w sprawie trwa postgpowanie sadowego
przed Sadem we Wroclawiu.

Ponadto Panstwowa Inspekcja Pracy wystapita do Sadu Grodzkiego o ukaranie mnie za rzekome wykroczenie w zwiazku:

- z art. 281 § 3 — rozwiazanie z pracownikami stosunku pracy bez wypowiedzenia z naruszeniem przepisOw prawa pracy
(w dniu 24 lutego 2005 r. postgpowanie umorzono)

- z art. 282 § 1 pkt. 3 — nie wydanie pracownikom §wiadectw pracy w terminie (w dniu 24 lutego 2005 r. postgpowanie
umorzono)

-zart. 282 § 1 pkt. | — nie wyptacanie w ustalonym terminie wynagrodzenia za pracg lub innych $wiadczen przystugujacych
pracownikom (zapadl wyrok uniewinniajacy w 2005 r.)

Nigdy nie otrzymatem sadowego zakazu dzialania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych, lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, ani nie otrzymalem zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzenia spraw
jakiegokolwiek emitenta, w okresie poprzednich pigciu lat”

Wedlug ztozonego o$wiadczenia Pan Piotr Lip:

- nie jest i w ciagu poprzednich pigciu lat nie byt czlonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, ani wspdlnikiem, w spotkach kapitatowych lub osobowych, poza wymienionymi wyzej,

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza przedsigbiorstwem Emitentem, ktora miataby istotne
znaczenie dla Emitenta,

- wciagu poprzednich pigciu lat nie zostat skazany za przestgpstwo oszustwa,

- w ciagu poprzednich pigciu lat nie petnit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby
nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, w stosunku do ktoérych w okresie jego kadencji
ogloszono upadtosé, ustanowiono zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwiazkowych), poza wymienionymi wyzej,

- nie jest powiazany rodzinnie z pozostalymi osobami wchodzacymi w sklad organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Jacek Rudnicki — Wiceprzewodniczagcy Rady Nadzorczej

39 lat. Obecna kadencja Pana Jacka Rudnickiego uptywa z dniem 30.06.2011 r.
Pan Jacek Rudnicki posiada wyksztalcenie wyzsze - ukonczyl Wyzsza Szkole Zarzadzania i Marketingu w Warszawie —
uzyskat tytul magistra
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Pan Jacek Rudnicki pracowat kolejno:

04.2005 —nadal SANWIL S.A. w Przemyslu — Prezes Zarzadu,

02.2001 —nadal ~ Grupa Konsultingowa BCRS Sp. z 0.0. w Warszawie — Prezes Zarzadu, Dyrektor Zarzadzajacy,
1999 -2001 RAM-SERWIS Sp. z 0.0. w Warszawie — Prezes Zarzadu, Dyrektor Zarzadzajacy,

1998  —1999  Elektronarzgdzia CELMA S.A w Cieszynie — Dyrektor Handlowy,

1995 —1998  SIMPLE S.A. w Warszawie — Dyrektor Zarzadzajacy,

1993  —-1994  Vack Pack Folien Sp. z 0.0. w Katowicach — Dyrektor Handlowy,

1989 —1993  Firma Tronic Sp. z 0.0. w Katowicach — Prezes Zarzadu i udziatowiec.

Pan Jacek Rudnicki jest lub byt w ciagu ostatnich pigciu lat cztonkiem Zarzadu lub Rady Nadzorczej nastgpujacych spotek:
2001  —nadal Prezes Zarzadu BCRS Sp. z 0.0. w Warszawie,

2005 —nadal Prezes Zarzadu SANWIL S.A. w Przemyslu,

2005 —nadal Przewodniczacy Rady Nadzorczej WINISAN Sp. z 0.0. w Tarnopolu (Ukraina),

1999 —-2001 Prezes Zarzadu RAM-SERWIS Sp. z 0.0. w Warszawie.

Pan Jacek Rudnicki jest udzialowcem Grupy Konsultingowej BCRS Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie.
Wedlug zlozonego o$wiadczenia Pan Jacek Rudnicki:

- nie jest i w ciagu poprzednich pigciu lat nie byt czlonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, ani wspdlnikiem, w spotkach kapitatowych lub osobowych, poza wymieniony wyzej,

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza przedsigbiorstwem Emitentem, ktora miataby istotne
znaczenie dla Emitenta,

- wciagu poprzednich pigciu lat nie zostat skazany za przestgpstwo oszustwa,

- w ciagu poprzednich pigciu lat nie pehit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby
nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, w stosunku do ktoérych w okresie jego kadencji
ogtoszono upadtos¢, ustanowiono zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwiazkowych),

- nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta
w okresie poprzednich pigciu lat,

- nie jest powiazany rodzinnie z pozostalymi osobami wchodzacymi w sklad organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Sylwester Bogacki — Sekretarz Rady Nadzorczej

32 lata. Obecna kadencja Pana Sylwestra Bogackiego uptywa z dniem 30.06.2011 r.

Pan Sylwester Bogacki posiada wyksztalcenie wyzsze - ukonczyt studia ekonomiczne kierunek Zarzadzanie i Marketing na
Uniwersytecie w Lublinie (lata 1993-1998), ekonomiczne MBA w Lubelskiej Szkole Biznesu /Universitet of Central
Lancaschire (lata 1998-2000) - tytul mgr MBA nadany przez Universitet of Central Lancaschire w Wielkiej Brytanii,
ekonomiczne na kierunku Rachunkowo$¢ i Finanse Przedsigbiorstw w Wyzszej Szkole Przedsigbiorczosci i Zarzadzania im.
Leona Kozminskiego.

Pan Sylwester Bogacki pracowat kolejno:

08.2005 — nadal Lubelskie Przedsigbiorstwo Budownictwa Ogolnego S.A. — Prezes Zarzadu,

02.2002 — nadal Wyzsza Szkota Ekonomii i Innowacji w Lublinie - Wyktadowca,

07.2005 — 08.2005 Lubelskie Przedsigbiorstwo Budownictwa Ogolnego S.A. — Czlonek Zarzadu,

07.2003 — 07.2005 Lubelskie Przedsigbiorstwo Budownictwa Ogolnego S.A. — Dyrektor Finansowy,

08.2004 — 07.2005 Towarzystwa Budownictwa Spotecznego LPBO Sp. z 0.0.— Prezes Zarzadu,

11.2000 — 07.2003 Lubelskie Przedsigbiorstwo Budownictwa Ogolnego S.A. — Kierownik Dzialu Marketingu
i Inwestycji Dewelopersakich

07.1999 — 11.2000 Lubelskie Przedsigbiorstwo Budownictwa Ogoélnego S.A. — specjalista ds. marketingu,

09.1998 — 06.1999 Rejonowy Urzad Poczty w Lublinie —koordynator dziatalnosci akwizycyjnej Pocztylion.

Pan Sylwester Bogacki od pazdziernika 2005 r. jest Przewodniczacym Rady Nadzorczej Towarzystwa Budownictwa
Spotecznego LPBO Sp. z o.0.
Wedtug ztozonego o$wiadczenia Pan Sylwester Bogacki:

- nie jest i w ciagu poprzednich pigciu lat nie byt czlonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, ani wspdlnikiem, w spotkach kapitalowych lub osobowych, poza wymienionymi wyzej.

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza przedsigbiorstwem Emitentem, ktora miataby istotne
znaczenie dla Emitenta,

- wciagu poprzednich pigciu lat nie zostat skazany za przestgpstwo oszustwa,

- w ciagu poprzednich pigciu lat nie petnit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby
nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, w stosunku do ktoérych w okresie jego kadencji
ogtoszono upadtos¢, ustanowiono zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwiazkowych),

- nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta
w okresie poprzednich pigciu lat,
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- nie jest powiazany rodzinnie z pozostalymi osobami wchodzacymi w sklad organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Piotr Zawislak — Czlonek Rady Nadzorczej

42 lata. Obecna kadencja Pana Piotra Zawislaka uptywa z dniem 30.06.2011 r.

Pan Piotr Zawislak posiada wyksztalcenie wyzsze — w 1989 ukonczyt studia prawnicze na UMCS w Lublinie. W 1994 r.
ukonczyt studium dla doradcéw podatkowych w Centrum Doskonalenia Kadr Kierowniczych Ministerstwa Przemystu i
Handlu "DOSKO" w Lodzi i odbyt praktyke w Zaktadzie Technik Obliczeniowych Doradcow Podatkowych Niemiec w
Norymberdze. W 1997 r. uzyskat Licencj¢ Doradcy Podatkowego

Pan Piotr Zawis$lak pracowat kolejno:

1992 —nadal Biuro Podatkowo-Prawne w Zamos$ciu - prowadzi jako osoba fizyczna dzialalnos¢
gospodarcza,
1989 —1992 Urzad Skarbowy w Zamosciu, uzyskat aplikacj¢ administracyjna

Pan Piotr Zawi$lak od 2004 r. jest w Radzie Nadzorczej SANWIL S.A. — obecnie pelni funkcje Sekretarza Rady Nadzorczej.

Wedlug zlozonego oswiadczenia Pan Piotr Zawislak:

- nie jest i w ciagu poprzednich pigciu lat nie byt czlonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych, ani wspolnikiem, w spotkach kapitatowych lub osobowych, poza wymienionymi wyzej,

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza przedsigbiorstwem Emitentem, ktora miataby istotne
znaczenie dla Emitenta,

- wciagu poprzednich pigciu lat nie zostat skazany za przestgpstwo oszustwa,

- w ciagu poprzednich pigciu lat nie petnit funkcji cztonka organdw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby
nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, w stosunku do ktorych w okresie jego kadencji
ogloszono upadtosé, ustanowiono zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(W tym organizacji zwiazkowych),

- nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
jakiegokolwiek Emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta
w okresie poprzednich pigciu lat,

- nie jest powiazany rodzinnie z pozostalymi osobami wchodzacymi w sklad organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

Artur Gornik — Czlonek Rady Nadzorczej

36 lat. Obecna kadencja Pana Artura Gornika uptywa z dniem 15.09.2011 r.

Pan Artur Gornik posiada wyksztalcenie wyzsze - ukonczyt Prawo na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Marii
Curie-Sktodowskiej w Lublinie —uzyskal tytul magistra prawa; ukonczyt rowniez Studium Prawa Internetu w Instytucie
Prawa Wtasno$ci Intelektualnej Wydziatu Zarzadzania i Komunikacji Spotecznej Uniwersytetu Jagiellonskiego w Krakowie;
obecnie jest shuchaczem programu MBA w Wyzszej Szkole Zarzadzania i Przedsigbiorczosci im. L. Kozminskiego w
Warszawie.

Pan Artur Gornik pracowat kolejno:

1999 — nadal Kredyt Inkaso sp. z 0.0. w Zamosciu — Prezes Zarzadu,

2000 — nadal Kredyt Inkaso sp. z 0.0. sp. komandytowa w Zamosciu — Prezes Zarzadu,

2001 — nadal Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso sp. z o.0. sp. komandytowa— Prezes Zarzadu
komplementariusza,

2001 — nadal Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i s-ka sp. komandytowa w Warszawie —
partner, komandytariusz

2003 — nadal Biuro Rachunkowe Biegly Rewident Krystyna Adamczuk i Partnerzy spotka komandytowa w Warszawie
— komandytariusz i prokurent,

2000 — nadal OSK sp. z 0.0. - likwidator,

2004 — nadal Noblestar sp. z 0.0. (spotka zalezna Noblestar Systems Corporation, Reston, VA, USA) — likwidator,

2004 — nadal IT & Business Consulting — samodzielna dziatalno$¢ gospodarcza w zakresie doradzatwa,

2003 — 2006 Nordpol sp. z 0.0. (spotka zalezna Demag Cranes & Components GmbH, Wetter, Niemcy) — likwidator,

2001 — 2003 Windykacja — Kredyt Inkaso sp. z 0.0. sp. komandytowa — Prezes Zarzadu komplementariusza,

1994 - 1999 OSK sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu,

1992 - 1994 Oprogramowanie i Systemy Komputerowe s.c. — wsp6lnik,

Pan Artur Gornik jest lub byt w ciagu ostatnich pigciu lat cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzadczych lub
nadzorczych w nastgpujacych spotkach:

2005 — nadal Sanwil S.A. — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

1999 — nadal Kredyt Inkaso sp. z 0.0. w Zamosciu — Prezes Zarzadu,

2004 — nadal AG Audit & Consulting sp. z 0.0. — Prokurent

2001 — nadal Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilu$ i s-ka sp. komandytowa w Warszawie —
partner, komandytariusz

2001 — nadal Dom Obrotu Wierzytelno$ciami Kredyt Inkaso sp. z o0.0. sp. komandytowa— Prezes Zarzadu
komplementariusza
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2005 — nadal Centrum Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso sp. z o.0. sp. komandytowa— Prezes Zarzadu
komplementariusza

2000 — nadal Kredyt Inkaso sp. z 0.0. sp. komandytowa w Zamosciu — Prezes Zarzadu komplementariusza,

2003 — nadal Biuro Rachunkowe Biegly Rewident Krystyna Adamczuk i Partnerzy spotka komandytowa w Warszawie

—prokurent,

2004 — nadal Noblestar sp. z 0.0.— likwidator,

2000 — nadal OSK sp. z 0.0. - likwidator,

2003 — 2006 Nordpol sp. z 0.0.— likwidator,

2001 — 2003 Windykacja — Kredyt Inkaso sp. z 0.0. sp. komandytowa — Prezes Zarzadu komplementariusza

Pan Artur Gornik jest wspolnikiem w nastgpujacych spotkach: Kredyt Inkaso sp. z 0.0, AG Audit & Consulting sp. z o.0. ,
Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso sp. z 0.0. sp. komandytowa, Kredyt Inkaso sp. z 0.0. sp. komandytowa, Biuro
Rachunkowe Biegly Rewident Krystyna Adamczuk i Partnerzy spotka komandytowa, OSK sp. z 0.0. w likwidacji. W ciagu
ostatnich pigciu lat Pan Artur Gornik nie byt wspdlnikiem innych spétek kapitalowych i osobowych poza tymi, ktorych jest
obecnie wspolnikiem.

Wedlug ztozonego o$wiadczenia Pan Artur Gornik:

- nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza przedsigbiorstwem Emitentem, ktora miataby istotne
znaczenie dla Emitenta,

- wciagu poprzednich pigciu lat nie zostat skazany za przestgpstwo oszustwa,

- w ciagu poprzednich pigciu lat nie pehit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby
nadzorujacej lub zarzadzajacej wyzszego szczebla w podmiotach, w stosunku do ktérych w okresie jego kadencji
ogloszono upadtosé, ustanowiono zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

- nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwiazkowych),

- nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta
w okresie poprzednich pigciu lat,

- nie jest powiazany rodzinnie z pozostalymi osobami wchodzacymi w sklad organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta.

14.1.3. OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

W opinii Emitenta nie wystgpuja osoby inne poza cztonkami organdw, ktdre nalezaloby opisa¢ ze wzgledu na doswiadczenie
i wiedzg potrzebna do zarzadzania Emitentem.

14.2. INFORMACJE NA TEMAT KONFLIKTU INTERESOW W ORGANACH
ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH I NADZORCZYCH ORAZ
WSROD OSOB ZARZADZAJACYCH WYZSZEGO SZCZEBLA
14.2.1. KONFLIKT INTERESOW

Osoby wchodzace w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej nie prowadza dziatalnoséci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta,
nie uczestnicza w spotkach konkurencyjnych jako wspodlnicy spotki cywilnej, spotki osobowej lub jako cztonkowie organu
spotki kapitatowej, badz innej konkurencyjnej osoby prawnej jako cztonkowie jej organu. Wobec powyzszego nie wystgpuja
potencjalne konflikty interesow u cztonkéw Zarzadu i cztonkéw Rady Nadzorczej pomigdzy obowiazkami wobec Emitenta
a ich prywatnymi interesami lub innymi obowiazkami

14.2.2. UMOWY ZAWARTE ODNOSNIE POWOLANIA CZLONKOW ORGANOW

Wedlug najlepszej wiedzy Emitenta nie istnieja zadne umowy ani porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami,
dostawcami lub innymi osobami, odno$nie powotania cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorcze;j.

14.2.3. UZGODNIONE OGRANICZENIA W ZBYWANIU AKCJI EMITENTA

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta nie zostaty uzgodnione zadne ograniczenia w zakresie zbycia akcji Emitenta.
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Prospekt Emisyjny

15.

15.1.

WYNAGRODZENIE I INNE SWIADCZENIA ZA OSTATNI PELNY
ROK OBROTOWY W ODNIESIENIU DO CZELONKOW ORGANOW
ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH INADZORCZYCH
ORAZ OSOB ZARZADZAJACYCH WYZSZEGO SZCZEBLA

WYSOKOSC WYPEACONEGO WYNAGRODZENIA (W TYM SWIADCZEN
WARUNKOWYCH LUB ODROCZONYCH) ORAZ PRZYZNANYCH PRZEZ
EMITENTA I JEGO PODMIOTY ZALEZNE SWIADCZEN W NATURZE ZA
USLUGI SWIADCZONE NA RZECZ SPOIKI LUB JE] PODMIOTOW
ZALEZNYCH

Wynagrodzenie brutto Cztonkéw Zarzadu Emitenta w 2005 roku (tys. zt).

Imi¢ i nazwisko Wynagrodzenie Wartos¢ innych swiadczen

Renata Jeziorowska 100 R

Teresa Pituch

Edward Szatajewski* - -

*Pan Edward Szatajewski w 2005 r. nie pobieral wynagrodzenia od Emitenta.

Wynagrodzenie brutto Cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta w 2005 roku (tys. zt).

Imie i nazwisko Wynagrodzenie Warto$¢ innych Swiadczen

Lilianna Szatajewska
01.01.2005 —31.12.2005

105

Mieczystaw Kubas
01.01.2005 —31.12.2005

68

Jarostaw Wolak
01.01.2005 —20.01.2005

1

Piotr Cybulski
20.01.2005 — 28.06.2005

12

Anna Matwijenko
20.01.2005 —31.12.2005

20

Anna Szatajewska
20.01.2005 —31.12.2005

50

Agnieszka Wojciak
20.01.2005 — 31.12.2005

44

Luiza Sobecka
28.06.2005 —31.12.2005

20

15.2. OGOLNA KWOTA WYDZIELONA LUB ZGROMADZONA PRZEZ
EMITENTA LUB JEGO PODMIOTY ZALEZNE NA SWIADCZENIA
RENTOWE, EMERYTALNE LUB PODOBNE SWIADCZENIA

Emitent utworzy! rezerwy na $wiadczenia pracownicze w kwocie 89 tys. zt.
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16. PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYJNEGO, ZARZADZAJACEGO
I NADZORUJACEGO

16.1. DATA ZAKONCZENIA OBECNE] KADENC]I ORAZ OKRES PRZEZ JAKI
CZE.ONKOWIE ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH I
NADZORUJACYCH SPRAWOWALI SWOJE FUNKCJE

RADA NADZORCZA

Zgodnie z § 27 Statutu Spotki Rada Nadzorcza jest organem skltadajacym sig¢ z 3 (trzech) do 7 (siedmiu) cztonkéw
powotywanych przez Walne Zgromadzenie na 5 (pig¢) lat, z wyjatkiem pierwszej Rady Nadzorczej powotanej na 1 (jeden)
rok. Liczbg cztonkéw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie W przypadku ustania cztonkostwa w Radzie
Nadzorczej na skutek rezygnacji lub z przyczyn losowych, Rada Nadzorcza moze wybra¢ w to miejsce nowego czlonka
Rady. Nowowybrany czlonek Rady Nadzorczej powinien by¢ przedstawiony przez Radg do zatwierdzenia na najblizszym
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Statut Spotki nie przewiduje wspolnej kadencji cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Tabela. 16.1. Okresy funkcji pelnionych w Radzie Nadzorczej przez poszczegodlnych jej cztonkéw w latach 2002-2006

Lp. Okres Sklad Rady Nadzorczej Uwagi
pelnionej
funkcji
1. Rafal Andrychéw
18.12.2002 — 2. Ewa Broz@ Dnia 23.1,2.2002 r. Rafat
1 3. Artur Rusinek Andrychéw zlozyt
23.12.2002 . . .
4. Piotr Stefanowski rezygnacjg
5. Jaroslaw Wolak
. Ewa Brozi Dnia 10.02.2003 r. Piotr
’ 24.12.2002 — 2. Artur Rusinek Ste fanox;vsk.i Aoz 1
10.02.2003 3. Piotr Stefanowski : Y
4.  Jarostaw Wolak rezyghaqe
1. Lilianna Szatajewska
2. Wraldemar Nazarewicz Dnia 21.03.2003 1.
3 11.02.2003 — 3. Mlegzyslaw Kubas . Waldemar Nazarewicz
21.03.2003 4. Kazimierz Wasilewski tosvt .
5. Anna Szalajewska zlozyl rezyghacje
6. Leszek Ziajka
1. Lilianna Szatajewska
22.03.2003 - 2. Micczystaw Kubas -
4 09.10.2003 3. Kazimierz Wasﬂewskl
o 4. Anna Szalajewska
5. Leszek Ziajka
1. Lilianna Szatajewska
10.10.2003 - 2. Mieczystaw Kubas
5 04.11.2003 3. Kazimierz Wasilewski
o 4.  Jarostaw Wolak
5. Artur Rusinek
1. Lilianna Szatajewska
05.11.2003 - 2. Micczystaw Kubas
6 11.03.2004 3. Kammlerz Wgs1lewsk1
4.  Piotr Cybulski
5. Anna Szalajewska
1. Artur Rusinek
12.03.2004 — 2. Jarostaw Wolak
7 29.06.2004 3. Ll!lanna Szatajewska
4. Mieczystaw Kubas
5. Piotr Cybulski
1. Artur Rusinek
30.06.2004 2. Jarostaw Wolak Dnia 04.01.2005 r. Artur
8 04.01.2005 3. Lilianna Szatajewska Rusinek ztozyl rezygnacjg
o 4. Mieczystaw Kubas
5. Piotr Cybulski
1. Jarostaw Wolak
9 05.01.2005 — 2. Lilianna Szatajewska
19.01.2005 3. Mieczystaw Kubas
4.  Piotr Cybulski
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1. Lilianna Szatajewska
2. Mieczystaw Kubas
10 20.01.2005 — 3. Piotr Cybulski
27.06.2005 4. Anna Szatajewska
5. Anna Matwijenko
6. Agnieszka Wojciak
1. Lilianna Szatajewska
2. Mieczystaw Kubas
1 28.06.2005 — 3. Anna Szalajewska
29.06.2006 4. Anna Matwijenko
5. Agnieszka Wojciak
6. Luiza Sobecka
1. Edward Szalajewski
30.06.2006 — 2. chek Rudnicki Dnia '20.08.'200§ r. Edward
12 20.08.2006 3. Piotr Lip Szatajewski ztozyt
e 4. Piotr Zawislak rezygnacje
5. Sylwester Bogacki
1. Jacek Rudnicki
13 21.08.2006 — 2. Piotr Lip
14.09.2006 3. Piotr Zawislak
4.  Sylwester Bogacki
1. Jacek Rudnicki
2. Piotr Lip
14 | 0Od 15.09.2006 3. Piotr Zawislak
4. Sylwester Bogacki
5.  Artur Goérnik

Sktad Rady Nadzorczej byt mniejszy niz pig¢ 0sob w okresach:
e 0d24.12.2002 do 10.02.2003
e 0d 05.01.2005 do 19.01.2005
e 0d21.08.2006 do 14.09.2006

w tym czasie Rada Nadzorcza nie podejmowata uchwat.

Statut Spotki nie przewiduje wspolnej kadencji cztonkéw Rady Nadzorczej. Kadencje Cztonkéw Rady Nadzorczej zgodnie z
§ 27 Statutu Spoétki trwaja 5 lat poczawszy od dnia powolania Cztonka Rady Nadzorczej. Kadencje Czlonkéw Rady
Nadzorczej trwaja:

e  Piotr Lip od dnia 30.06.2006 r. do dnia 30.06.2011 r.

e Jacek Rudnicki od dnia 30.06.2006 r. do dnia 30.06.2011 r.

e  Sylwester Bogacki od dnia 30.06.2006 r. do dnia 30.06.2011 r.

e  Piotr Zawislak od dnia 30.06.2006 r. do dnia 30.06.2011 r.

e Artur Gérnik od dnia 15.09.2006 r. do dnia 15.09.2011 r.
ZARZAD
Zgodnie z § 33 Statutu Spotki MASTERS S.A. w brzmieniu ,,Pierwszy Zarzad powotuje si¢ na dwa lata, a nast¢gpne na
okresy trzyletnie.”
Z uwagi na fakt, iz Statut Spotki nie przewiduje wspoélnej kadencji Czlonkow Zarzadu, ich kadencje rozpoczynaja sig i
koncza indywidualnie:

- dla Pana Stanistawa Ferenca kadencja rozpoczeta si¢ w dniu 19.07.2006 r. i skonczy si¢ z dniem 19.07.2009 r.
- dla Pani Teresy Pituch kadencja rozpoczgta si¢ w dniu 28.06.2005 r. i skoniczy si¢ z 28.06.2008 r.

16.2. INFORMACJE O UMOWACH O SWIADCZENIE USELUG CZLONKOW
ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH
I NADZORUJACYCH Z EMITENTEM LUB KTORYMKOLWIEK Z JEGO
PODMIOTOW ZALEZNYCH, OKRESLAJACYCH SWIADCZENIA
WYPEACANE W CHWILI ROZWIAZANIA STOSUNKU PRACY

Nie istnieja zadne umowy o $wiadczenie ushug organdéw zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem okre$lajace $wiadczenia
wyptacane w chwili rozwiazania stosunku pracy.

Czlonek Zarzadu Pani Teresa Pituch zatrudniona jest przez Emitenta na podstawie umowy o prace.

Prezes Zarzadu Pan Stanistaw Ferenc wykonuje obowiazki na podstawie umowy o zarzadzanie.

Czlonkowie Rady Nadzorczej nie sa zatrudnieni w Spolce.
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16.3. INFORMACJE O KOMISJI DS. AUDYTU I KOMISJI DS. WYNAGRODZEN
EMITENTA, DANE CZLONKOW DANE] KOMISJI  ORAZ
PODSUMOWANIE ZASAD FUNKCJONOWANIA TYCH KOMISJI

W przedsigbiorstwie Emitenta nie funkcjonuje komisja ds. audytu ani komisja ds. wynagrodzen. Ze wzglgdu na zakres
i rodzaj prowadzonej dziatalno$ci oraz niewielka liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej, Emitent nie planuje w najblizszym
czasie powolania takich komisji.

16.4. OSWIADCZENIE NA TEMAT STOSOWANIA PRZEZ EMITENTA
PROCEDUR EADU KORPORACYJNEGO

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki 28 czerwca 2005 r. roku podjgto uchwale w sprawie przyjgcia do stosowania
w Spotce "Dobrych praktyk w spotkach publicznych 2005".
Emitent stosuje si¢ do wszystkich zasad tadu korporacyjnego, z wyjatkiem nastgpujacych zasad:

ZASADA 16.

Z uwagi na to, ze Kodeks spotek handlowych nie przewiduje kontroli sadowej w przypadku niepodjecia przez walne
zgromadzenie uchwaly, zarzad lub przewodniczacy walnego zgromadzenia powinni w ten sposob formutowaé uchwaty, aby
kazdy uprawniony, ktory nie zgadza si¢ z meritum rozstrzygnigcia stanowiacym przedmiot uchwaty, miat mozliwo$é jej
zaskarzenia.

Stanowisko Emitenta:

Jak wynika z treSci zasady, zasada ta probuje przyznaé¢ akcjonariuszom uprawnienia nie istniejace w Ksh. Ponadto
stosowanie tej zasady moze napotkac na szereg trudnosci i konieczno$é dokonywania przez Przewodniczacego WZ biezacej
oceny uktadu sit miedzy akcjonariuszami i dokonywanie rozstrzygnie¢ na korzys¢ lub niekorzys¢ ktorego$ z akcjonariuszy

ZASADA 19.

Czlonek rady nadzorczej powinien posiadac nalezyte wyksztalcenie, doswiadczenie zawodowe oraz doswiadczenie Zyciowe,
reprezentowa¢ wysoki poziom moralny oraz byé w stanie poswigci¢ niezbedna ilo$¢ czasu, pozwalajaca mu w sposob
wlasciwy wykonywac swoje funkcje w radzie nadzorczej. Kandydatury cztonkéw rady nadzorczej powinny by¢ zglaszane i
szczegdtowo uzasadniane w sposdb umozliwiajacy dokonanie §wiadomego wyboru.

Stanowisko Emitenta:

Spoétka nie okresla szczegdtowych wymogoéw dla cztonkéw Rady Nadzorczej pozostawiajac decyzje o wyborze konkretnych
0sob akcjonariuszom. Zgodnie z dotychczasowa praktyka Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia prosi osobg zglaszajaca
kandydaturg, o krotka prezentacj¢ w celu umozliwienia pozostatym akcjonariuszom zapoznania si¢ z sylwetka kandydata
i podjgcia $wiadomego wyboru. Wybor cztonkéw Rady Nadzorczej dokonywany jest przez suwerenng decyzje Walnego
Zgromadzenia.

ZASADA 20

a) Przynajmniej potowg czlonkdow rady nadzorczej powinni stanowi¢ czlonkowie niezalezni. Niezalezni czlonkowie rady
nadzorczej powinni byé wolni od jakichkolwiek powiazan ze spolka i akcjonariuszami lub pracownikami, ktore to
powiazania mogtyby istotnie wptyna¢ na zdolno$¢ niezaleznego cztonka do podejmowania bezstronnych decyzji;

b) Szczegodtowe kryteria niezaleznosci powinien okreslaé statut spotki;

¢) Bez zgody przynajmniej jednego niezaleznego czlonka rady nadzorczej, nie powinny by¢ podejmowane uchwaty
w sprawach:- §wiadczenia z jakiegokolwiek tytutu przez spotke i jakiekolwiek podmioty powiazane ze spotka na rzecz
cztonkéw zarzadu;- wyrazenia zgody na zawarcie przez spotke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z podmiotem
powiazanym ze spotka, cztonkiem rady nadzorczej albo zarzadu oraz z podmiotami z nimi powiazanymi;- wyboru bieglego
rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego spotki. Zasada powyzsza moze zosta¢ przez spotke
wdrozona w terminie innym niz pozostate zasady zawarte w niniejszym zbiorze, jednak nie p6zniej niz do konca 2004 r.
Stanowisko Emitenta:

Nadzér w Spolce wykonywany jest w zgodzie z obowigzujacym prawem z uwzglednieniem interesow Spotki oraz jej
akcjonariuszy. Spotka nie widzi potrzeby tworzenia dodatkowych "podorganow" .O fakcie posiadania niezaleznych
cztonké6w Rady Nadzorczej i ich liczbie ostatecznie decydowac bedzie Walne Zgromadzenie, gdyz lezy to wylacznie w jego
kompetencjach. Pelna implementacja zasady nr 20 zwigkszataby ryzyko znieksztalcenia woli akcjonariuszy, ktorych interesy
ekonomiczne sa wyznacznikiem dziatan Rady Nadzorczej i Zarzadu Spotki

ZASADA 24

Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powiazaniach czlonka rady nadzorczej z okreslonym
akcjonariuszem, a zwlaszcza z akcjonariuszem wigkszosciowym powinna by¢ dostgpna publicznie. Spotka powinna
dysponowac procedura uzyskiwania informacji od cztonkéw rady nadzorczej i ich upubliczniania.

Stanowisko Emitenta:

W $wietle obowiazujacego prawa nie ma mozliwosci nalozenia na cztonka Rady Nadzorczej takiego obowiazku.
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ZASADA 31.

Czlonek rady nadzorczej nie powinien rezygnowac¢ z pelnienia tej funkcji w trakcie kadencji, jezeli mogtoby to uniemozliwic¢
dziatanie rady, a w szczegdlnosci jesli mogloby to uniemozliwi¢ terminowe podjgcie istotnej uchwaty.

Stanowisko Emitenta:

Spotka nie moze naktadaé¢ na cztonka Rady Nadzorczej takiego obowiazku. Decyzja o rezygnacji jest suwerenng decyzja
cztonka Rady Nadzorczej i moze wynikac z przyczyn losowych, osobistych, zawodowych itp.

ZASADA 40.

Zarzad powinien ustali¢ zasady i tryb pracy oraz podziatu kompetencji w regulaminie, ktéry powinien by¢ jawny i ogdlnie
dostepny.

Stanowisko Emitenta:

Regulamin Zarzadu i podziat kompetencji pomigdzy poszczegdlnymi cztonami zarzadu i zakresy obowiazkéw poszczegélnych cztonkow
zarzadu jest wewngtrzna sprawa firmy.
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17. ZATRUDNIENIE

17.1. INFORMACJE o ZATRUDNIENIU \\4 OKRESIE OBJETYM
HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI FINANSOWYMI

W zwiazku z rozpoczgciem procesu wygaszania podstawowej dziatalnosci operacyjnej przez Emitenta w IV kwartale 2005 r.
Spotka przekazala 376 pracownikow do innego przedsigbiorstwa. Przekazanie pracownikéw odbyto sig w trybie Art. 23'kp
w zwiazku z dzierzawa zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa. Zmiana ta pozwolita na znaczng redukcje¢ kosztow
zatrudnienia w tym w duzej mierze kosztow statych.

W 2006 r. Emitent kontynuujac proces restrukturyzacji zatrudnienia, zwolnit kolejnych 59 pracownikéw. Na dzien
zatwierdzenie prospektu Emitent zatrudniat 8 pracownikow.

Zatrudnienie na koniec roku 2003, 2004, 2005 i na dzien zatwierdzenia Prospektu przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 17.1. Zatrudnienie w latach 2003 — 2006 (do dnia zatwierdzenia Prospektu).

Wyszczegolnienie 2006 do dnia zatwierdzenia Prospektu 2005 2004 2003
Liczba pracownikow ogodtem w tym: 8 65 469 493
bezposrednio-produkeyjni - - 335 357
umystowi 7 37 59 62
pomocniczy 1 28 75 74
Wyksztalcenie:
wyzsze 3 10 15 16
$rednie 4 23 53 72
zawodowe 1 31 372 363
inne - 1 29 42
Wiek:
16-20 - - 1 1
21-25 1 2 20 26
26-30 1 5 66 63
31-35 - 14 65 68
36-40 - 7 78 73
41-45 11 87 97
46-50 3 11 115 105
51-55 3 11 33 55
56-60 - 4 2 3
61-65 - - 2 2

Zrodto: Emitent.

Tabela 17.2. Przyjgcia i zwolnienia Emitenta w latach 2003 — 2006 (do dnia zatwierdzenia Prospektu).

Przyjecia 2 62 77 74

Zwolnienia 59 466 101 89

Zrédto: Emitent.

17.2. INFORMACJE O POSIADANYCH PRZEZ CZEONKOW ORGANOW
ZARZADZAJACYCH INADZORUJACYCH AKCJACH I OPCJACH NA
AKCJE EMITENTA

Czlonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta nie posiadaja akcji i opcji na akcje Emitenta.

17.3. OPIS WSZELKICH USTALEN DOTYCZACYCH UCZESTNICTWA
PRACOWNIKOW W KAPITALE EMITENTA

Brak jest jakichkolwiek obowiazujacych ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikéw w kapitale Emitenta.
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18. ZNACZNI AKCJONARIUSZE

18.1. INFORMAC]JE NA TEMAT OSOB INNYCH NIZ CZE.ONKOWIE
ORGANOW ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH
I NADZORCZYCH, KTORE W SPOSOB BEZPOSREDNI LUB POSREDNI
MAJA UDZIALY W KAPITALE EMITENTA LUB PRAWA GEOSU
PODLEGAJACE ZGELOSZENIU NA MOCY PRAWA KRAJOWEGO
EMITENTA

Wedlug najlepszej wiedzy Emitenta, znacznymi akcjonariuszami, ktérzy w sposob bezposredni lub posredni maja udzialy
w kapitale Spotki lub prawa glosu podlegajace zgloszeniu na mocy przepiséw prawa krajowego Emitenta sa:

Tabela 6. Lista akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% kapitatu zaktadowego.

L Imic i sk Liczba chj i Liczba akeji po % akcji w kapitale
p mie i nazwisko pogrzzi;em podziale zakladowym
1 Janusz Rajch 357.216 10.716.480 9,44 %
2 Adam Buchajski 378.231 11.346.930 10,00 %
3 Agnieszka Buchajska 378.365 11.350.950 10,00 %

Zrodto: Emitent.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi, do daty zatwierdzenia Prospektu, Emitent nie zawierat
transakcji z podmiotami powiazanymi.

18.2. INFORMACJE O INNYCH PRAWACH GLOSU W ODNIESIENIU DO
EMITENTA

Wedlug wiedzy Zarzadu Emitenta, akcjonariusze nie posiadaja innych praw glosu. Akcjonariusze nie posiadaja akcji
uprzywilejowanych co do prawa glosu.

18.3. WSKAZANIE PODMIOTU DOMINUJACEGO WOBEC EMITENTA, LUB
PODMIOTU SPRAWUJACEGO KONTROLE NAD EMITENTEM

Nie wystgpuje podmiot dominujacy wobec Emitenta lub podmiot sprawujacy nad nim kontrolg.

18.4. OPIS WSZELKICH ZNANYCH EMITENTOWI USTALEN, KTORYCH
REALIZACJA W PRZYSZLOSCI MOZE SPOWODOWAC ZMIANY
W SPOSOBIE KONTROLI EMITENTA

Emitentowi nie sa znane jakiekolwiek ustalenia, w wyniku, ktérych w przysztosci moga nastapi¢ zmiany w sposobie kontroli
Emitenta.
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19. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI W ROZUMIENIU
ROZPORZADZENIA NR 1606/2002

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi, do daty zatwierdzenia Prospektu, Emitent nie zawierat
transakcji z podmiotami powiazanymi.

20. INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW I PASYWOW
EMITENTA, JEGO SYTUACJI FINANSOWE] ORAZ ZYSKOW I
STRAT

20.1. HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Emitent jako spotka gieldowa ma obowiazek podawac do publicznej wiadomosci raporty kwartalne, potroczne oraz roczne.
Spoétka wypelnia te obowiazki.
Zgodnie z art. 28 Rozporzadzenia KE 809/2004 o prospekcie, informacje mozna wlacza¢ do prospektu przez odniesienie.
Korzystajac z tego uprawnienia Emitent informuje, Zze z historycznymi informacjami finansowymi, sporzadzonymi w formie
raportow okresowych mozna zapozna¢ sig¢ na stronie internetowej Spotki — www.masterssa.pl.
Sprawozdania finansowe - wlaczone do Prospektu poprzez odniesienie - dostgpne na stronie internetowej Emitenta:
- roczne zbadane sprawozdania finansowe za okres:

- 1 styczen 2003 — 31 grudzien 2003, opublikowane raportem okresowym SA-R 2003 w dniu 31.03.2004 r.

- 1 styczen 2004 — 31 grudzien 2004, opublikowane raportem okresowym SA-R 2004 w dniu 31.03.2005 r.

- 1 styczen 2005 — 31 grudzien 2005, opublikowane raportem okresowym SA-R 2005 w dniu 19.05.2006 r.
- potroczne niezbadane przez bieglego rewidenta sprawozdanie finansowe za I potrocze 2006 r. wraz z danymi
porownywalnymi za I pétrocze 2005 r., opublikowane raportem okresowym SA-P 2006 w dniu 07.09.2006 r.
- kwartalne niezbadane przez bieglego rewidenta sprawozdanie finansowe za III kwartaty 2006 roku opublikowane raportem
okresowym SAQ I1I/2006 w dniu 31.10.2006 r.

20.2. INFORMACJE FINANSOWE PRO FORMA
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20.2.1. RAPORT Z PRZEPROWADZENIA PROCEDUR REWIZYJNYCH W
ODNIESIENIU DO INFORMAC]I FINANSOWYCH PRO FORMA NA
DZIEN 30 CZERWCA 2006 ROKU

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Zarzadu Masters S.A.

PrzeprowadziliSmy ustuge poswiadczajaca w odniesieniu do zataczonego bilansu pro forma sporzadzonego na dzien 30.06.2006
roku oraz rachunku zyskow 1 strat pro forma za okres od 01.01.2006 roku do 30.06.2006 roku sp6tki Masters S.A. z siedziba w
Legnicy.

Podstawa do przygotowania informacji pro forma sa $roédroczne informacje finansowe sporzadzone, w oparciu o polskie zasady
rachunkowosci za okres konczacy si¢ dnia 30.06.2006 roku. Informacje pro forma zostaly przygotowane dla zilustrowania, w
jaki sposob transakcja sprzedazy nieruchomosci z dnia 20.09.2006 roku mogtaby wptynaé na informacje prezentowane zgodnie
z zasadami (polityka) rachunkowosci przyjetymi przez Emitenta przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego za okres
koniczacy sig 30.06.2006 roku.

Informacje finansowe pro forma zostaly sporzadzone w celu zamieszczenia ich w Prospekcie Emisyjnym Spotki
i przedstawienia ich potencjalnym inwestorom.

Za sporzadzenie zataczonych informacji finansowych pro forma odpowiedzialny jest Zarzad Emitenta. Informacje te zostaly
podpisane przez Zarzad Emitenta w dniu 30.10.2006 roku.

Naszym zadaniem bylo sporzadzenie raportu wyrazajacego wniosek, co do wlasciwego opracowania informacji pro forma na
podstawie przeprowadzonych przez nas procedur. Prace przeprowadziliSmy zgodnie z norma nr 5 wykonywania zawodu
bieglego rewidenta wydana przez Krajowa Izbe Bieglych Rewidentéw oraz stosownie do norm i wytycznych zawartych w
Migdzynarodowym Standardzie Ustug Atestacyjnych 3000 wydanych przez Migdzynarodowa Federacje Ksiggowych
(IFAC). Prace polegaty na ocenie dowoddéw lezacych u podstaw dokonanych korekt oraz wykorzystaniu informacji
uzyskanych od Zarzadu oraz personelu odpowiedzialnego za finanse i ksiggowo$¢ Emitenta na temat zdarzen ujgtych w
informacjach finansowych pro forma.

Nasze prace zaplanowali§my i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby zgromadzi¢ informacje i wyjasnienia uznane przez nas
za niezbgdne dla uzyskania wystarczajacej pewnosci, ze informacje finansowe pro forma zostaly wlasciwie opracowane na
wskazanej podstawie oraz podstawa ta jest spojna z zasadami ( polityka) rachunkowosci przyjetymi przez Emitenta .

Nie przeprowadzilismy badania, dlatego nie wydajemy opinii o zataczonych informacjach finansowych pro forma.

Zalaczony bilans pro forma oraz rachunek zyskow i strat pro forma zostalty przygotowane w celu zaprezentowania sytuacji
finansowej i wyniku dziatalnosci Emitenta na dzien 30.06.2006 roku oraz odpowiednio za okres od 01.01.2006 roku do
30.06.2006 roku przy zatozeniu, iz transakcja sprzedazy nieruchomos$ci majaca miejsce 20.09.2006 roku, odbytaby sig
01.01.2006 roku. Transakcja oraz podstawa sporzadzenia informacji pro forma zostata przedstawiona we wprowadzeniu do
informacji finansowych pro forma. Informacje finansowe pro forma dotycza sytuacji hipotetycznej, a tym samym nie
przedstawiaja rzeczywistej sytuacji finansowej ani wynikow Spotki.

Dane finansowe pro forma Emitent przygotowat jedynie dla okresu od 01.01.2006 roku do 30.06.2006 roku.

W ramach niniejszych prac biegly nie dokonal oceny zasadno$ci pominigcia skutkow umow przedwstepnych zakupu
udziatéw w firmie MULTISERWIS Sp. z 0.0. z powodu braku mozliwosci wgladu do dokumentow.

Z uwzglednieniem skutkow powyzszego, naszym zdaniem, informacje finansowe pro forma zostaty opracowane wlasciwie
na wskazanej podstawie.

Informacje finansowe pro forma zostaly sporzadzone zgodnie z zasadami rachunkowos$ci Emitenta stosowanymi przy
sporzadzaniu sprawozdan finansowych, w tym réwniez przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego za okres od 01
stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku.

Jozefa Sasulska Zaktad Rachunkowosci Stowarzyszenia Ksiggowych
w Polsce INTERFIN Sp. z o.0.
Biegly rewident 31-103 Krakow, ul. Mata 1-3
Nr ewid 3552/1414 nr ewid. 529
Krakéw, dnia 14 listopada 2006 roku Pieczeé podmiotu uprawnionego
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20.2.2. WPROWADZENIE DO DANYCH FINANSOWYCH ,PRO FORMA”
W ROZUMIENIU ROZPORZADZENIA NR 809/2004

W dniu 20 wrzes$nia 2006 roku Emitent dokonat sprzedazy nieruchomosci potozonych w Legnicy przy ul. Shubickiej 2, na
rzecz IMPULS spoétka cywilna z siedziba w Legnicy przy ul. Koskowickiej 46, Transakcja zostaly objgte: prawo
uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 4707 m2 oznaczonej jako dziatka 560/1, zabudowana budynkiem
produkcyjnym o powierzchni ogodlnej 8839 m2; prawo uzytkowania wieczystego dzialki gruntu o powierzchni 889 m2
oznaczone] jako dziatka 560/2, niezabudowana; prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 51 m2
oznaczonej jako dziatka 560/5, zabudowana budynkiem trafostacji o powierzchni ogblnej 23 m2, prawo uzytkowania
wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 10.607 m2 oznaczonej jako dziatka 560/6, zabudowana budynkami: szwalni o
powierzchni ogélnej 6323 m2, administracyjnym o powierzchni ogélnej 782 m2, garazu z przybuddéwka o powierzchni
ogolnej 161 m2, pawilonu wejSciowo-handlowego o powierzchni ogdlnej 172 m2; prawo uzytkowania wieczystego dziatki
gruntu o powierzchni 506 m2 oznaczonej jako dziatka 560/9, niezabudowanej. Umowa zbycia wyzej wymienionej
nieruchomosci zostata opisana w punkcie 22.1 Dokumentu rejestracyjnego niniejszego prospektu.

Uwzglednienie tej transakcji w rachunku zyskoéw i strat Emitenta powoduje wystapienie znaczacej zmiany brutto sytuacji
Emitenta, gdyz jeden ze wskaznikow wielkosci przedsigbiorstwa Emitenta tj. zysk netto, zmienilby si¢ o ponad 25%. W
zwiazku z tym zgodnie z wymogami Rozporzadzenia 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 w sprawie informacji zawartych w
prospektach emisyjnych oraz formy wlaczania przez odniesienia i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz
rozpowszechniania reklam, wymagane jest przedstawienie informacji finansowych pro forma.

Informacje pro forma obejmujace rachunek zyskow i strat pro forma oraz bilans pro forma na dzien 30.06.2006 r. zostaty
sporzadzone w celu przedstawienia wplywu transakcji na rachunku zyskow i strat za okres od 01.01.2006 r. do 30.06.2006 r.
oraz bilans na 30.06.2006 r. w taki sposob jak gdyby transakcja miata miejsce w dniu 01.01.2006 r.

Dane finansowe pro forma zostaty sporzadzone wylacznie w celach ilustracyjnych i z uwagi na swoj charakter dotycza
sytuacji hipotetycznej, a tym samym nie przedstawiaja rzeczywistej sytuacji finansowej ani wynikow Emitenta na dzien 30
czerwca 2006 roku.

W celu przedstawienia informacji finansowych pro forma przedstawiono bilans pro forma na dzien 30.06.2006 r. oraz
rachunek zyskéw i strat za okres od 01.01.2006 roku do 30.06.2006 roku. W danych finansowych pro forma zostaty
zaprezentowane informacje finansowe w postaci zestawienia historycznych danych finansowych przygotowanych za okres
od 01.01.2006 roku do 30.06.2006 roku, korekt pro forma i wynikajacych z tych korekt danych finansowych pro forma.

Informacje finansowe pro forma zostaty sporzadzone w oparciu o srédroczne sprawozdanie finansowe Emitenta na dzien
30.06.2006 r., ktore podlegato przegladowi przez bieglego rewidenta.

Informacje finansowe pro forma zostaly sporzadzone zgodnie z zasadami rachunkowos$ci przyjetymi przez Emitenta
w stosunku do sprawozdania finansowego za I potrocze 2006 roku oraz zasadami, ktore beda zastosowane przy sporzadzaniu
sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2006.

Informacje finansowe pro forma sporzadzono zgodnie z Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. (Dz. U. z 2002
r. nr 76 poz 694) i wydanymi na jej podstawie przepisami, jak rowniez z wymogami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra
Finansow z dnia 18 pazdziernika 2005 roku, w zakresie informacji wykazywanych w sprawozdaniu finansowym i
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym (Dz.U. Nr 209, poz. 1743) wymaganych w prospekcie emisyjnym dla
eminentéw z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktorych whasciwe sa polskie zasady rachunkowosci oraz
zgodnie z Rozporzadzeniem 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych.
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20.2.3. BILANS PRO FORMA
Tabela 20.1. Bilans pro forma Masters S. A. na dzien 30 czerwca 2006 roku w tys. zt.
AKTYWA historyerme | forma | form
A. Aktywa trwale 5253 -2 511 2742
1. Wartosci niematerialne i prawne
II. Rzeczowe aktywa trwate 4921 -2 511 2410
1.Srodki trwate 4921 -2 511 2410
a) grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 52 -43 9
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 3747 -2122 1625
¢) urzadzenia techniczne i maszyny 1113 -346 767
d) $rodki transportu
e) inne $rodki trwate 9 9
2.Srodki trwate w budowie
3.Zaliczki na $rodki trwate w budowie
III. Naleznosci dlugoterminowe
IV. Inwestycje dlugoterminowe
V. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 332 332
1.Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 332 332
2.Inne rozliczenia migdzyokresowe
B. Aktywa obrotowe 1402 3728 5130
1. Zapasy 568 568
1.Materiaty 203 203
2.Potprodukty i produkty w toku 39 39
3.Produkty gotowe 263 263
4. Towary 63 63
5.Zaliczki na poczet dostaw
II. Naleznosci krotkoterminowe 480 3728 4208
1.Naleznosci od jednostek powiazanych
2 Naleznosci od pozostatych jednostek 480 3728 4208
a) z tytulu dostaw i ushug, w okresie splaty 447 -282 165
- do 12 miesigcy 447 -282 165
- powyzej 12 miesigcy
b) z tytglu .podatlg')w, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych 13 13
oraz innych §wiadczen
¢) inne 15 4010 4025
d) dochodzone na drodze sadowej
III. Inwestycje krotkoterminowe 354 354
1.Krétkoterminowe aktywa finansowe 354 354
a) w jednostkach powiazanych
b) w pozostatych jednostkach
c) srodki pienig¢zne i inne aktywa pienigzne 354 354
- §rodki pienigzne w kasie i na rachunkach 354 354
- inne $rodki pieni¢zne
- inne aktywa pieni¢zne
2.Inne inwestycje krotkoterminowe
IV. Krotkoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe
Suma aktywow 6 655 1217 7 872
PASYWA hiszi;:zne Ko;(e)l;ltl)lfapro Dane pro forma
A. Kapital (fundusz) wlasny 4228 1550 5778
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1. Kapitat (fundusz) podstawowy 2270 2270
II. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna)

[II. Udziaty (akcje) wlasne (wielko$¢ ujemna) -47 -47
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 2 354 23 2377
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 28 -23 5
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe

VIIL. Zysk (strata) z lat ubiegtych

VIII. Zysk (strata) netto -377 1550 1173
IX. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna)

B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 2 427 -333 2 094
I. Rezerwy na zobowiazania 574 -305 269
1.Rezerwa z tyt. odroczonego podatku dochodowego 466 -305 161

2.Rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne 89 89
- dlugoterminowa
- krétkoterminowa 89 89
3.Pozostate rezerwy 19 19
- dlugoterminowa
- krotkoterminowa 19 19
II. Zobowiazania dtugoterminowe
III. Zobowiazania krotkoterminowe 1 804 15 1819
1.Wobec jednostek powiazanych
2.Wobec pozostatych jednostek 1753 15 1768
a) kredyty i pozyczki
b) z tyt. emisji dtuznych papieréw wartosciowych
¢) inne zobowiazania finansowe
d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 464 464
- do 12 miesigcy 464 464
- powyzej 12 miesigcy
e) zaliczki otrzymane na dostawy
f) zobowiazania wekslowe
g) z tytutu .podatkow, cel, ubezpieczen i innych $wiadczen 1175 17 1192
h) z tytulu wynagrodzen 9 9
i) inne 105 -2 103
3.Fundusze specjalne 51 51
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 49 -43 6
1.Ujemna warto$¢ firmy
2.Inne rozliczenia migdzyokresowe 49 -43 6
- dlugoterminowe 49 -43 6
- krétkoterminowe

Suma pasywow 6 655 1217 7 872

Tabela 20.2. Korekty do bilansu pro forma Masters S. A.

Pozycja bilansu, ktérej dotyczy korekta Wyja$nienie meiy?;fkty W

A. Aktywa trwate/ II. Rzeczowe aktywa trwate/1.Srodki . . . .

trwale/ a) grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego Sprzefiaz prawa wieczystego uzytkowania -43

oruntu) gruntow

A. Aktywa trwate/ II. Rzeczowe aktywa trwate/1.Srodki

trwate/ b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i |Sprzedaz budynkow i budowli -2159

wodnej

A. Aktywa trwaie( 1L Rzegzovye akt.yvya t'rw.a'le/l.S’.roc'll'(i 'Wyksiggowanie amortyzacji dotyczacej

trwate/ b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowe;j i P . 37

wodnj sprzedanych budynkow i budowli
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A. Aktywa trwale/ II. Rzeczowe aktywa

trwale/1.8rodki trwale/ b) budynki, lokale i obiekty RAZEM -2122
inzynierii ladowej i wodnej
A. Aktywa trwate/ II. Rzeczowe aktywa trwate/1.Srodki |Sprzedaz urzadzen technicznych bedacych 358
trwate/ c) urzadzenia techniczne i maszyny sktadnikami nieruchomosci
, . |Wyksiggowanie amortyzacji dotyczacej
A. Aktywa trwale/ H' Rzec.zowe gktywa trwate/1.Srodki urzadzen technicznych begdacych sktadnikami 12
trwale/ ¢) urzadzenia techniczne i maszyny . .
nieruchomosci
A. Aktywa trwale/ II. Rzeczowe aktywa
trwale/1.Srodki trwale/ ¢) urzadzenia techniczne i RAZEM -346
maszyny
B. Aktywa obrotowe / II. Naleznosci krotkoterminowe / S .
. . . |Korekta naleznos$ci za dzierzawg
2.Naleznosci od pozostatych jednostek / a) z tyt. dostaw i | . . -282
. L. nieruchomosci
ustug, w okresie sptaty / - do 12 miesigcy
B. Aktywa obrotowe / II. Naleznosci krotkoterminowe / L . L.
b Naleznosci od pozostatych jednostek / ) inne Naleznosci z tytutu sprzedazy nieruchomosci 4010
A. Kapital (fundusz) wiasny / IV. Kapital (fundusz) Przeksiggowanie kapitatu z aktualizacji 23
Zapasowy wyceny na kapital zapasowy
A. Kapital (fundusz) wlasny / V. Kapitat (fundusz) z Przeksiggowanie kapitatu z aktualizacji 23
aktualizacji wyceny wyceny na kapital zapasowy
. Korekta zysku bedaca wynikiem korekt do
A. Kapital (fundusz) wiasny / VIII. Zysk (strata) netto rachunku zyskéw i strat 1550
W zwiazku ze sprzedaza majatku trwatego
rozwiazano rezerw¢ na odroczony podatek
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania / I. Rezerwy dochodowy (spolka posiadata rezerwe na
. . odroczony podatek dochodowy utworzona na
ha zobowiazania / 1.Rezerwa z tyt. odroczonego podatku . . -305
majatek trwaly w kwocie 466 tys. zt) — w/w
dochodowego 7. e
dotyczyty ulgi inwestycyjnej oraz rezerwy
utworzonej w zwiazku z réznica pomigdzy
amortyzacja podatkowa i bilansowa
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania / II1.
Zobowiazania krotkoterminowe / 2.Wobec pozostatych  [Podatek VAT naliczony dotyczacy czgsci
. . . A . g 132
jednostek / g) z tyt. podatkow, cet, ubezpieczen i innych |nieruchomosci
Swiadczen
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania / II1.
Zobowiazania krotkoterminowe / 2.Wobec pozostatych  [Wyksiggowanie naliczonego podatku od
. , . L . i -115
jednostek / g) z tyt. podatkow, cet, ubezpieczen i innych |nieruchomosci
Swiadczen
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania / I11.
Zobowiazania krotkoterminowe / 2.Wobec
pozostalych jednostek / g) z tyt. podatkéw, cel, RAZEM 17
ubezpieczen i innych Swiadczen
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania / II1. . .
Zobowiazania krotkoterminowe / 2.Wobec pozostatych Kprekta ube,z preczenia sprzedanych -2
. o nieruchomosci
jednostek / 1) inne
[V. Rozliczenia migdzyokresowe / 2.Inne rozliczenia W zwiazku z ze sprzedaza prawa wieczystego 43
miedzyokresowe / - dlugoterminowe uzytkowania gruntow
20.2.4. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT PRO FORMA
Tabela 20.3. Rachunek zyskow i strat pro forma Masters S. A. za okres 1 stycznia - 30 czerwca 2006 roku w tys. zt.
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RACHUNEK ZYSKOW I STRAT his tDo i;‘ceme K";zlr‘gap“’ D ?;‘r‘i;’a”’
A. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i materialéw, w tym: 4 252 -282 3970
L. Przychody netto ze sprzedazy produktow 3814 -282 3532
II. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialow 438 438
B. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materialow, w tym: 3937 -43 3894
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 3449 -43 3 406
I1. Warto$¢ sprzedanych towaréw i materialow 488 488
C. Zysk (starta) ze sprzedazy (A-B) 315 -239 76
D. Koszty sprzedazy 273 273
E. Koszty ogolnego zarzadu 935 -123 812
F. Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) -893 -116 -1 009
G. Pozostale przychody operacyjne 608 1361 1969
I. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 76 1 361 1437
III. Inne przychody operacyjne 532 532
H. Pozostale koszty operacyjne 63 63
I. Strata zbycia niefinansowych aktywow trwatych
II. Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych
III. Inne koszty operacyjne 63 63
I. Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej (F+G-H) -348 1245 897
J. Przychody finansowe 42 42
I. Dywidendy i udziaty w zyskach
I1. Odsetki 42 42
K. Koszty finansowe 99 99
I. Odsetki 23 23
IV. Inne 76 76
L. Zysk (strata) z dzialalnos$ci gospodarczej (I+J-K) -405 1245 840
M. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (M.I-M.II)
N. Zysk (strata) brutto (L+/-M) -405 1245 840
O. Podatek dochodowy -28 -305 -333
1. Czgsé¢ odroczona -28 -305 -333
P. Pozostale obowiazkowe zmniejszenie zysku (zwigkszenie straty)
Zysk (strata) netto (N-O-P) -377 1550 1173
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Tabela 20.4. Korekty do rachunku zyskow i strat pro forma Masters S. A.

Pozycja bilansu, ktérej dotyczy korekta Wyjasnienie Kwota korekty
w tys. zk
A. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i . . ) .
materiatow, w tym: / I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw Wyksiggowanie przychodéw z dzierzaw -282
B. Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materiatdw, w  |Wyksiggowanie amortyzacji dotyczacej 43
tym: / I. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow sprzedanych nieruchomosci
E. Koszty Ogoélnego Zarzadu 'Wyksiggowanie podatku od nieruchomosci -115
E. Koszty Ogoélnego Zarzadu 'Wyksiggowanie kosztow ubezpieczenia -2
E. Koszty Ogolnego Zarzadu Wyksu:gowam'e amortyza}q.l dotyczacej 6
sprzedanych nieruchomosci
E. Koszty Ogélnego Zarzadu RAZEM -123
G. Pozostate przychody operacyjne / 1. Zysk ze zbycia Wynik na sprzedazy rzeczowych aktywow 1361
niefinansowych aktywow trwatych trwatych
W zwiazku ze sprzedaza majatku trwatego
rozwiazano rezerw¢ na odroczony podatek
dochodowy (spétka posiadata rezerwe na
odroczony podatek dochodowy utworzona
O. Podatek dochodowy / I. Czg$¢ odroczona na majatek trwaty w kwocie 466 tys. zt) — -305
w/w dotyczyly ulgi inwestycyjnej oraz
rezerwy utworzonej w zwiazku z roznica
pomigdzy amortyzacja podatkowa i
bilansowa

Korekty do rachunku zyskow i strat pro forma nie beda miaty dalszego wptywu na Emitenta.

20.3.

POLITYKA DYWIDENDY - OPIS POLITYKI EMITENTA DOTYCZACY
WYPLATY DYWIDENDY ORAZ WSZELKIE OGRANICZENIA W TYM
ZAKRESIE. WARTOSC DYWIDENDY NA AKCJE ZA KAZDY ROK
OBROTOWY OKRESU OBJETEGO HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI
FINANSOWYMI

W okresie poprzednich 3 lat Emitent nie dokonywat wyplaty dywidendy z uwagi na ponoszone straty. Emitent nie
przewiduje wyptaty dywidendy do konca 2007 r. z uwagi na inwestycje w zwiazku ze zmiang profilu dziatalnosci.

20.4.

POSTEPOWANIA SADOWE I ARBITRAZOWE - INFORMACJE NA
TEMAT WSZYSTKICH POSTEPOWAN PRZED ORGANAMI RZADOWYMI,
POSTEPOWAN SADOWYCH LUB ARBITRAZOWYCH (LACZNIE ZE
WSZELKIMI POSTEPOWANIAMI W TOKU LUB KTORE WEDLUG
WIEDZY EMITENTA MOGA WYSTAPIC) ZA OKRES OBEJMUJACY CO
NAJMNIE] 12 MIESIECY, KTORE TO POSTEPOWANIA MOGLY MIEC
LUB MIALY W NIEDAWNE] PRZESZEOSCI ISTOTNY WPLYW NA
SYTUACJE FINANSOWA LUB RENTOWNOSC EMITENTA

Tabela 20.5. Sprawy sadowe z powddztwa Emitenta

Warto$¢ .
. . Oznaczenie sadu
Lp. Powod Pozwany przedmiotu
Stan sprawy
sporu

Pozew w postgpowaniu nakazowym o zaplatg
1 Masters S.A. Krater sp. z 0.0. w 39.038,28 7t Sad Re)onowy — Sad Gospodarczy w Waibrzychu
Watbrzychu Sad skierowat sprawe do postgpowania zwykltego

wobec sprzeciwu pozwanego

> | Masters S.A. Patrol Jeanswear 30.496,95 71 Pozew w postgpowaniu nakazowym o zap1atq.

Sp. Z 0.0. we Sad Rejonowy — Sad Gospodarczy we Wroctawiu
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Wroclawiu Brak rozstrzygnigcia
Patrol Jeanswear Pozew w postgpowaniu nakazowym o zaptate
3 | Masters S.A. Sp. Z 0.0. we 25.382,47 z Sad Rejonowy — Sad Gospodarczy we Wroctawiu
Wroclawiu Brak rozstrzygnigcia
Patrol Jeanswear Pozew w postgpowaniu nakazowym o zaplatg
4 | Masters S.A. Sp. Z 0.0. we 15.384,20 zt Sad Rejonowy — Sad Gospodarczy we Wroctawiu
Wroclawiu Prawomocny nakaz zaptaty
Wiestava Sad Refonowy. - Shd Gospocdnery o Legni
5 | Masters S.A. Brodowska 3.615 zt ad Bajonowy = S P zy w Legnicy
Postgpowanie zawieszone z uwagi na upadto$é
Kotobrzeg
pozwanego
IS)I;;?ng}I)IIIErIt%wy Sad Rejonowy — Sad Gospodarczy w Legnicy
6 | Masters S.A. J. Wojcik, 8.803 zt Sad odrzucit apelacje pozwanych. Wyrok
B.Pictrucha prawomocny. Postanowienie z 12.092006 o
' ’ odrzuceniu zazalenia.

Zrédto: Emitent.

Postgpowania w pkt 1 — 4, dotycza roszczen Emitenta o zaplatg wynagrodzenia z tytutu $wiadczonych ushug szycia i
konfekcjonowania odziezy. Postgpowania w pkt 5-6 dotycza roszczen Emitenta o zaplatg z tytulu sprzedazy wyrobdéw
odziezowych.

Stronami wszystkich postgpowan sg kontrahenci Emitenta.

Pozwany z pozycji 1 zaptacit do dnia 22.09.2006 r. kwotg 25.038,28 zt
Pozwany z pozycji 2-4 zaptacit do dnia 22.09.2006 r. kwotg 35.881,15 zt.

Tabela 20.6. Sprawy sadowe prowadzone przeciwko Emitentowi.

Wartos¢ Oznaczenie sadu
Lp. Powéd Pozwany przedmiotu
Stan sprawy
sporu
Sad Rejonowy V Wydziat Gospodarczy w Legnicy.
Krystyna W dniu 05.09.2006 r. strony zawarly ugodg, na mocy
1 Falkiewicz Masters S.A. 17.066,61 zt ktérej Emitent zobowiazat si¢ zaptaci¢ kwotg 12.500 zi na

CONFEXPOL rzecz powodki w terminie do 10.10 2006 Sad umorzyt

postgpowanie.

Zrédto: Emitent.
Postgpowanie dotyczy odszkodowania z tytutu wadliwego wykonania ushugi prania. Stronag jest kontrahent Emitenta.

Tabela 20.7. Sprawy egzekucyjne z wniosku Emitenta

Wartos¢é
Lp. Dluznik eglzlzll(ev;gzvéaclilej Organ egzekucyjny
gléwnej

1 Mjﬁg:ilzgva\}\?; ﬂlsszze?;‘;slfia’ 11.233,49 zt Komornik Sadowy wg wlasciwos$ci miejscowej
2 Dariusz Zielinski 5.300,68 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
3 Halina Luczak 1.446,78 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
4 Michat Karpowicz 54.094,35 7z Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
5 Wanda Karpowicz 46.453,32 7 Komornik Sadowy wg wlasciwos$ci miejscowej
6 Krzysztof Wrobel 75.959,42 7 Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
7 Marcin Jankowski 4.480,66 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
8 Zofia Sosnowska 84.110,07 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
9 Janusz Gajewski 7.646,04 zt Komornik Sadowy wg wlasciwos$ci miejscowej
10 Piotr Nowak 29.840,90 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
11 Beata Kwasniak-Biel 17.590,18 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
12 Alicja Lukawska 4.772,80 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
13 Bozena i Grzegorz Gruszeccy 22.757,26 z Komornik Sadowy wg wlasciwos$ci miejscowej
14 Henryk Orzechowski 20.357,55 z Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
15 Eugeniusz Pawtowski 160.789.,45 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
16 Piotr Wolanczyk 37.602,81 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
17 | Tadeusz Bubeta i Janusz Zaprawa | 206.034,56 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
18 PHU LUZ Barbara Salomon 5.330,43 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
19 Krzysztof Bardczak 3.297,95 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
20 Janina Buchacz 1.357,40 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowe;j
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21 Keja Trojanowski 4.980,68 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
22 Chelmek Wotoski 15.040,30 zt Komornik Sadowy wg wlasciwosci miejscowej
RAZEM 820.477,08 zt

Zrédto: Emitent.

Postgpowania dotycza egzekucji naleznosci Emitenta z tytulu sprzedazy wyrobow odziezowych. Dhuznikami sa kontrahenci

Emitenta

20.5.

ZNACZACE ZMIANY W SYTUACJI FINANSOWE] I EKONOMICZNE]
EMITENTA - OPIS WSZYSTKICH ZNACZACYCH ZMIAN W SYTUAC]I
FINANSOWE] LUB EKONOMICZNE], KTORE MIALY MIEJSCE OD DATY
ZAKONCZENIA OSTATNIEGO OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO, ZA
KTORY OPUBLIKOWANO ZBADANE INFORMACJE FINANSOWE LUB
SRODROCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Do istotnych zdarzen wptywajacych na sytuacj¢ finansowa lub ekonomiczna, po dacie zakonczenia ostatniego okresu
sprawozdawczego, za ktory opublikowano zbadane informacje finansowe (tj. po 31.12.2005 r.) nalezy zaliczy¢:

zaprzestanie produkcji,

zwolnienie kolejnych 59 pracownikéw,

sprzedaz w dniach 22 maja i 3 sierpnia 2006 roku akcji wlasnych za kwotg 1 480 tys. zt,
sprzedaz w dniu 12 czerwca 2006 roku nieruchomosci za kwotg 510 tys. z,

sprzedaz w dniu 20 wrzes$nia 2006 roku nieruchomosci za kwotg 3,878 tys. zt,

Pozyskane $srodki przeznaczono na sptat¢ zobowiazan, w tym na realizacj¢ zawartych uktadow z ZUS i Urzedem Miasta oraz
na inne wydatki restrukturyzacyjne.

Efektem powyzszych dziatan jest zmniejszenie w I pétroczu 2006 r. zobowiazan o kwotg 2.812 tys. zl., naleznosci o 1.097
tys. zt a takze zmniejszenie zapasow o 540 tys. zt.
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21. INFORMACJE DODATKOWE

21.1.

21.1.1.  WIELKOSC WYEMITOWANEGO KAPITAL.U ZAKEADOWEGO

INFORMACJE DOTYCZACE KAPITALU ZAKEADOWEGO EMITENT

. Rodzaj Warto$¢é
. Rodzaj . . . i
. .. Rodzaj > . | ograniczeni . .. serii/ Sposob
Seria/emisja . uprzywilej liczba akcji L . Data
akeji . a emisji wg | pokrycia . .
owania . . rejestracji
. praw do wartos$ci kapitalu
akcji . . .
akcji nominalnej
A zwykle na brak brak 1 465 500 29310 | gotéwka 25-04-1994
okaziciela
B zwyklena |y brak 22044000 | 440880 | gotowka | 16-06-1996
okaziciela
C zwykle na brak brak 90 000 000 | 1 800 000 | gotéwka 31-12-1996
okaziciela
Liczba akcji, razem 113 509 500
Kapitatl zakladowy, 2270 190
razem (w zt)
Wartos¢ nominalna 0.02
jednej akcji (w zb) ’

21.1.2. AKCJE, KTORE NIE REPREZENTUJA KAPITALU

Emitent nie emitowat akcji niereprezentujacych kapitatu.

21.1.3. AKCJE EMITENTA W POSIADANIU EMITENTA, INNYCH 0SOB W IMIENIU
EMITENTA LUB PODMIOTOW ZALEZNYCH EMITENTA

Emitent nie posiada akcji wlasnych. Akcje Emitenta nie znajduja si¢ w posiadaniu innych oséb w jego imieniu oraz nie

posiada akcji wlasnych przez podmioty zalezne.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku Emitent posiadat 183.837 akcji wtasnych. Akcje byly nabywane przez Emitenta

w roznych okresach: 44.182 akcje byly nabyte w 2005 roku natomiast pozostate tj. 139.655 zostalty nabyte w 1999 roku.

O kazdorazowym nabyciu akcji wlasnych Emitent informowat w kolejnych raportach biezacych.

Akcje zostaly sprzedane w nastgpujacych terminach:

- 22 maja 2006 roku sprzedano 139.655 akcji o czym Emitent informowat raportami biezacymi nr 42/2006 i 43/2006,

- 3 sierpnia 2006 roku sprzedano 44.182 akcje o czym Emitent informowat raportem biezacym nr 66/2006.

21.1.4. ZAMIENNE, WYMIENNE PAPIERY WARTOSCIOWE LUB PAPIERY
WARTOSCIOWE Z WARRANTAMI, ZE WSKAZANIEM ZASAD I PROCEDUR,
KTORYM PODLEGA ICH ZAMIANA I SUBSKRYPCJA

Emitent nie wyemitowal Zzadnych zamiennych, wymiennych papieréw warto$ciowych lub papierdw wartosciowych
z warrantami. W szczegdlnosci Emitent nie wyemitowal zadnych obligacji zamiennych na akcje Emitenta, obligacji
Z prawem pierwszenstwa ani warrantow subskrypcyjnych.

21.1.5. WSZELKIE PRAWA NABYCIA LUB ZOBOWIAZANIA W ODNIESIENIU DO
KAPITALU DOCELOWEGO LUB ZOBOWIAZANIA DO PODWYZSZENIA
KAPITALU

Statut Emitenta nie przewiduje uprawnienia do podwyzszenia kapitalu zakladowego Emitenta w ramach kapitatu
docelowego. Nie istnieja zadne prawa nabycia lub zobowiazania w odniesieniu do kapitatu docelowego.

Nie podjgto uchwaty o warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego. Nie istnieja zadne prawa do nabycia lub
zobowiazania w odniesieniu do warunkowo podwyzszonego kapitatu zaktadowego.

21.1.6. KAPITAL. DOWOLNEGO CZLONKA GRUPY, KTORY JEST PRZEDMIOTEM
OPCJI LUB WOBEC KTOREGO ZOSTALO UZGODNIONE WARUNKOWO LUB
BEZWARUNKOWO, ZE STANIE SIE ON PRZEDMIOTEM OPC]JI

Kapital zaktadowy Emitenta nie jest przedmiotem opcji. Wobec kapitalu zakladowego Emitenta nie zostalo uzgodnione
warunkowo lub bezwarunkowo, Ze stanie si¢ on przedmiotem opcji.

21.1.7. DANE HISTORYCZNE NA TEMAT KAPITALU ZAKIADOWEGO ZA OKRES
OBJETY HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI FINANSOWYMI

66 Masters S. A.



Dokument rejestracyjny Prospekt Emisyjny

Na dzien zatwierdzenia prospektu emisyjnego kapital zaktadowy emitenta wynosi 2 270 190 zt i dzieli si¢ na 113 509 500
akcji zwyklych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,02 zt. Podziatl kapitalu zaktadowego na poszczegédlne serie
przedstawiony jest w dziale 21.1.1. niniejszego prospektu.

W dniu 28 czerwca 2005 r. Walne Zgromadzenie Emitenta podjglo uchwal¢ w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego
Emitenta celem pokrycia straty osiagnigtej w roku obrotowym 2004. Ponizej tre$¢ uchwaty:

,,Uchwala nr 17

Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
MASTERS S.A. w dniu 28-06-2005

—

. Na podstawie Art. 455 § 2 ksh Walne Zgromadzenie obniza kapitat zaktadowy o kwotg 1.513.460 zt (jeden milion pigcset
trzynascie tysiecy czterysta sze$cdziesiat ztotych) poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej kazdej akcji z 1,00 zt (jeden
zloty) do warto$ci 0,60 zt ( sze$cdziesiat groszy). Po obnizeniu kapitatu zaktadowego bedzie on wynosit 2.270.190 zt (dwa
miliony dwiescie siedemdziesiat tysigcy sto dziewigédziesiat ) ztotych.

Celem podjecia uchwatly o obnizeniu kapitatu zaktadowego jest pokrycie straty osiagnigtej w roku obrotowym 2004.

2. W zwiazku z obnizeniem kapitatu zakladowego walne zgromadzenie zmienia § 10 statutu spolki w ten sposob, ze

otrzymuje on nast¢pujace brzmienie: Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 2.270.190 ( dwa miliony dwiescie siedemdziesiat

tysigcy sto dziewigédziesiat ztotych) i dzieli sig na 3.783.650 (( trzy miliony siedemset osiemdziesiat trzy tysiace szescset
pigédziesiat ) akeji serii ,,A”, ,,B” 1,,C” 0 wartosci nominalnej 0,60 (sze$¢dziesiat groszy) kazda akcja.”

Powyzsze obnizenie kapitatu zaktadowego Emitenta zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej
we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 11 sierpnia 2005 roku.

W dniu 30 czerwca 2006 roku Walne Zgromadzeniem Emitenta podjgto uchwatg w sprawie podzialu akcji. Ponizej tres¢
uchwaty:

,,Uchwala nr 22

Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
MASTERS S.A. w dniu 30-06-2006

—

. Na podstawie Art. 430 § 1 Kodeksu spotek handlowych oraz § 25 pkt. 8 statutu spotki Masters S.A. Walne zgromadzenie
zmienia statut w ten sposob, ze § 10 statutu spotki otrzymuje nastgpujace brzmienie: Kapital zakladowy Spétki wynosi
2.270.190 (dwa miliony dwiescie siedemdziesiat tysigcy sto dziewigédziesiat ztotych) i dzieli si¢ na 113.509.500 (sto
trzynascie milionow pigéset dziewigé tysigcy pigcset) akcji serii A, B, C o wartosci nominalnej 2 gr (dwa grosze) kazda
akcja.

2. Zmieniajac § 10 statutu spotki dokonuje si¢ podziatu akcji poprzez obnizenie wartosci nominalnej akcji spotki z 60 gr
(sze$cdziesigciu groszy) do 2 gr (dwoch groszy) oraz zwigkszenie liczby akcji tworzacych kapital zaktadowy do
113.509.500 ( sto trzynascie milionow pigéset dziewigc tysigecy pigéset) akcji. Podziat akcji zostaje dokonany w ten
sposob, ze wymienia si¢ jedna akcjg o warto$ci nominalnej 60 gr (szeS¢dziesiat groszy) na 30 (trzydziesci) akeji o wartosci
nominalnej 2 gr (dwa grosze) kazda.

3. Uchwata wchodzi w zycie z dniem zarejestrowania jej w KRS.”

Powyzsza zmiana struktury kapitalu zaktadowego Emitenta zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy dla Wroctawia
Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniach 4 i 8 sierpnia 2006 roku.

W okresie objetym historycznymi informacjami fiinansowymi nie mialo miejsca podwyzszenie kapitatu zakltadowego
Emitenta w drodze emisji nowych akgcji.

Poza wyzej wymienionymi nie nastapily inne zmiany w kapitale zakltadowym Emitenta w okresie objetym historycznymi
informacjami finansowymi.

21.2. INFORMACJE DOTYCZACE STATUTU EMITENTA

21.2.1. OPIS PRZEDMIOTU I CELU DZIALALNOSCI EMITENTA ZE WSKAZANIEM
MIEJSCA W STATUCIE SPOEKI, W KTORYM SA ONE OKRESLONE

Zgodnie z § 6 Statutu Emitenta, przedmiotem dziatalnosci Emitenta jest:

1. Produkcja ubran wierzchnich dla m¢zczyzn i chlopcow - (18.22.A).

2. Produkcja ubran wierzchnich dla kobiet i dziewczat pozostala - (18.22.B).
3. Produkcja dzianin - (17.60.Z).

4. Wykanczanie materiatdw widkienniczych - (17.30.2).

5. Produkcja bielizny - (18.23.7).
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6. Produkcja pozostatej odziezy i dodatkéw do odziezy gdzie indziej nie sklasyfikowana -(18.24.7).

7. Produkcja ubran roboczych -(18.21.2).

8. Sprzedaz hurtowa wyroboéw widkienniczych - (51.41.Z).

9. Sprzedaz hurtowa odziezy i obuwia - (51.42.Z).

10. Sprzedaz hurtowa perfum i kosmetykow - (51.45.Z2).

11. Sprzedaz hurtowa pozostatych artykutow uzytku domowego i osobistego - (51.47.Z).

12. Sprzedaz detaliczna kosmetykow i artykulow toaletowych - (52.33.Z).

13. Sprzedaz detaliczna wyroboéw widkienniczych - (52.41.Z).

14. Sprzedaz detaliczna odziezy - (52.42.7).

15. Sprzedaz detaliczna obuwia i wyrobow skorzanych - (52.43.7).

16. Sprzedaz detaliczna mebli, sprzgtu o$wietleniowego i artykutow uzytku domowego gdzie indziej nie sklasyfikowana -
(52.44.7).

17. Sprzedaz detaliczna zegarow, zegarkow oraz bizuterii - (52.48.C).

18. Towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi - (60.24.B).

19. Wynajem samochodow ci¢zarowych z kierowca - (60.24C).

20. Zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek - (70.11.Z).

21. Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek - (70.12.Z).

22. Wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek - (70.20.Z).

23. Wynajem pozostatych maszyn i urzadzen - (71.34.Z).

24. Dzialalnos$¢ gospodarstw rybackich i wylggarni ryb, z wyjatkiem dziatalnosci ustugowej (05.02.A).
25. Uprawa grzybow, kwiatow i ozdobnych kwiatow ogrodniczych; szkotkarstwo roslin sadowniczych i ozdobnych
(01.12.B).

21.2.2. PODSUMOWANIE POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW
EMITENTA, ODNOSZACYCH SIE DO CZE.ONKOW ORGANOW
ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH I NADZORCZYCH

ZARZAD

Zarzad Spotki sktada si¢ z 1 do 5 osob i jest powotywany przez Radg Nadzorcza, ktéra rowniez okresla liczbg czlonkow
Zarzadu.

Zarzad ma obowiazek prowadzi¢ sprawy Spotki z najwyzsza staranno$cia wymagang w obrocie gospodarczym, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami prawa, z powszechnie przyjetymi zwyczajami, przestrzegajac postanowien Statutu i uchwat
Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej. Do zakresu dzialalno$ci Zarzadu naleza wszystkie sprawy Spotki
niezastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorcze;j.

Do reprezentowania Spotki przy Zarzadzie wieloosobowym upowaznieni sa: dwaj wspotdziatajacy ze soba czlonkowie
Zarzadu lub czlonek Zarzadu i prokurent. Do reprezentowania Spoétki przy Zarzadzie jednoosobowym upowazniony jest
jednoosobowo Czlonek Zarzadu.

Uchwaty zapadaja zwykla wigkszoscia glosow. Kazdy cztonek Zarzadu moze bez uprzedniej uchwaty prowadzi¢ sprawy
nieprzekraczajace zakresu zwyklych czynnosci spoliki, jesli jednak przed przystapieniem do realizacji tej sprawy, jej
realizacji sprzeciwi si¢ ktorykolwiek z cztonkow Zarzadu, potrzebna jest uchwata Zarzadu. Ustanowienie prokury wymaga
zgody wszystkich czlonkdéw Zarzadu, a odwotaé prokure moze kazdy cztonek Zarzadu samodzielnie. Szczegdlowy tryb
dziatania Zarzadu i podziat kompetencji pomigdzy jego cztonkéw Zarzad okresla w regulaminie.

Czlonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowac sig interesami konkurencyjnymi, ani tez uczestniczy¢
w spotce konkurencyjnej jako wspoélnik lub czlonek wladz. W stosunkach prawnych pomigdzy spotka a cztonkami Zarzadu
Spotke reprezentuje Rada Nadzorcza.

RADA NADZORCZA

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:
1. Badanie rocznego sprawozdania finansowego,
2. Badanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w roku obrotowym,
3. Zawieszenie z waznych powodow w czynno$ciach poszczegolnych lub wszystkich cztonkow Zarzadu,
4. Delegowanie cztonkow Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonkow Zarzadu nie mogacych
sprawowac swoich czynnosci,
Ustalanie zasad wynagrodzenia czlonkow Zarzadu,
6. Zatwierdzanie rocznych i wieloletnich planow dziatalno$ci Spotki,
7. Na wniosek Zarzadu udzielanie zezwolenia na nabywanie i obejmowanie akcji lub udziatdéw w spotkach badz
przystgpowanie do spotek,
8. Wyrazanie zgody na nabycie i zbycie nieruchomosci,
. Zatwierdzanie struktury organizacyjnej Spotki,
10. Inne sprawy przewidziane Statutem i Kodeksem Spotek Handlowych.

e

Rada Nadzorcza jest organem sktadajacym si¢ z 3 do 7 czlonkéw powotywanych przez Walne Zgromadzenie na 5 lat. Liczbg
cztonkéw Rady Nadzorczej okre§la Walne Zgromadzenie. W przypadku ustania cztonkostwa w Radzie Nadzorczej na skutek
rezygnacji lub z przyczyn losowych, Rada Nadzorcza moze wybra¢ w to miejsce nowego czlonka Rady. Nowowybrany
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cztonek Rady Nadzorczej powinien by¢ przedstawiony przez Rade do zatwierdzenia na najblizszym Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.”

§ 27 pkt. 1 Statutu Emitenta nie jest zgodny z art. 385 § 1 Ksh. Z uwagi na fakt, iz przepis art. 385 § 1 Ksh jest przepisem
bezwzglednie obowiazujacym Emitent uwaza, iz w tym zakresie ma on zastosowanie przed przepisem § 27 pkt. 1 Statutu
Emitenta. Rada Nadzorcza Emitenta nie podejmowata uchwat w sktadzie czteroosobowym uznajac, iz naruszatoby to art. 385
§ 1 Ksh. Do porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia Zarzad Emitenta zglosi wniosek o dokonanie zmiany w
Statucie Spotki dostosowujacej tres¢ § 27 pkt. 1 Statutu do wymogéw przepisu art. 385 § 1 Ksh.

Do waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagana jest obecno$¢ wigkszoscei jej cztonkdw a wszyscy jej cztonkowie zostali
zaproszeni. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledna wigkszoscia oddanych gltosow cztonkéw Rady obecnych na
posiedzeniu. W przypadku rownego podziatu gtosow decyduje gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Czlonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udzial w podejmowaniu uchwal Rady, oddajac swoj glos na pismie za
posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie glosu na pisSmie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do
porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym. Uchwata
podjeta w tym trybie jest wazna gdy wszyscy cztonkowie Rady zostali powiadomieni o treSci projektu uchwaty.
Podejmowanie uchwat w trybach na pi$mie i pissmnym nie dotyczy wyborow Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego
Rady Nadzorczej, powotania cztonka Zarzadu oraz odwotania i zawieszania w czynnosciach tych oséb. Cztonkowie Rady
Nadzorczej wykonuja swoje prawa i obowiazki jedynie osobiscie.

21.2.3. OPIS PRAW, PRZYWILEJOW I OGRANICZEN ZWIAZANYCH Z KAZDYM
RODZAJEM ISTNIEJACYCH AKCJI

Prawa i obowiazki zwiazane z akcjami Spotki sa okreslone w przepisach Kodeksu Spotek Handlowych, w Statucie oraz

w innych przepisach prawa. Celem uzyskania bardziej szczegétowych informacji nalezy skorzysta¢ z porady osob

uprawnionych do $wiadczenia pomocy prawne;.

Emitent moze emitowa¢ akcje imienne lub na okaziciela.

Akcje wyemitowane przez Emitenta sa akcjami zwyklymi na okaziciela.

Prawa majatkowe zwiazane z akcjami Spotki obejmuja m.in.:

1) Prawo do dywidendy, to jest udzialu w zysku Spotki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez
bieglego rewidenta, przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyplaty akcjonariuszom (art. 347 KSH). Walne
Zgromadzenie moze podja¢ uchwatg o przeznaczeniu zysku na inne niz dywidenda cele (fundusze zapasowy lub
rezerwowy). Zysk rozdziela si¢ w stosunku do liczby akcji. Statut Emitenta nie przewiduje zadnych przywilejow w
zakresie tego prawa, co oznacza, ze na kazda z akcji przypada dywidenda w takiej samej wysokosci.
Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sa akcjonariusze, ktéorym przystugiwaty akcje w dniu
dywidendy okreslonym przez Walne Zgromadzenie. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustala rowniez termin
wyplaty dywidendy (art. 348 § 3 KSH). W nastgpstwie podjecia uchwaly o przeznaczeniu zysku do podziatu
akcjonariusze nabywaja roszczenie o wyptatg dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje si¢ wymagalne
z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach ogdlnych. Z akcjami
Emitenta nie jest zwigzane inne prawo do udzialu w zyskach Emitenta.

2) Prawo pierwszenstwa do objgcia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru); przy
zachowaniu wymogow, o ktorych mowa w art. 433 KSH, Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa
w czes$ci lub w catosdci w interesie Spotki moca uchwaty Walnego Zgromadzenia podjgtej wigkszo$cia co najmniej
czterech piatych glosow; przepisu o koniecznosci uzyskania wigkszosci co najmniej 4/5 gloséw nie stosuje sig, gdy
uchwata o podwyzszeniu kapitatu zakladowego stanowi, ze nowe akcje maja by¢ objete w calosci przez instytucje
finansowa (subemitenta), z obowiazkiem oferowania ich nast¢pnie akcjonariuszom celem umozliwienia im
wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje maja
by¢ objgte przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktoérym stuzy prawo poboru, nie obejma cz¢sci lub
wszystkich oferowanych im akcji; pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapi¢ w przypadku, gdy
zostalo to zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia.

3) Prawo do udzialu w majatku Spoétki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jej
likwidacji (art. 474 KSH); Statut Spotki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

4) Akcje moga by¢ umarzane za zgoda akcjonariusza w drodze ich nabycia przez Spotke (umorzenie dobrowolne).
Umorzenie akcji wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia. Uchwata powinna okresla¢ w szczegdlnosci podstawe
prawna umorzenia, wysoko$¢ wynagrodzenia przyshugujacego akcjonariuszowi akcji umorzonych badz
uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposob obnizenia kapitalu zaktadowego. Uchwata
oumorzeniu akcji podlega ogloszeniu. Umorzenie akcji wymaga obnizenia kapitatu zaktadowego. Uchwata
o obnizeniu kapitatu zakladowego powinna by¢ powzigta na Walnym Zgromadzeniu, na ktéorym powzigto uchwatg
o umorzeniu akcji. Uchwata o zmianie Statutu w sprawie umorzenia akcji powinna by¢ umotywowana. Spotka
moze tworzy¢ fundusze celowe przeznaczeniem na zakup akcji w celu ich umorzenia

5) Prawo do zbywania posiadanych akcji.

6) Prawo do obciazania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.

Prawa Korporacyjne zwiazane z akcjami obejmuja m.in.:
1) Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do wykonywania na Walnym

Zgromadzeniu prawa glosu (art. 411 § 1 KSH). Kazdej akcji przystuguje jeden glos na Walnym Zgromadzeniu
(art. 411 KSH).
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2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)
9)

10)

11)

12)

13)

14)

15)

Prawo do zlozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do zloZenia wniosku
o umieszczenie w porzadku obrad poszczegodlnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajacym co najmniej
jedna dziesiata kapitatu zaktadowego Spotki (art. 400 § 1 KSH).

Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427 KSH. Stosownie do
postanowien art. 422 Ksh uchwala Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi obyczajami
i godzaca w interes Spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze
wytoczonego przeciwko Spolce powoddztwa o uchylenie uchwaty. Powddztwo moze zostaé wytoczone przez
Zarzad, Rade Nadzorcza oraz poszczegdlnych cztonkéw tych organow lub akcjonariusza, ktory: glosowat
przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu; zostal bezzasadnie niedopuszczony do
udziatlu w Walnym Zgromadzeniu; nie byl obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie zwotane
zostato w sposob wadliwy lub podjeto uchwatg w sprawie, ktora nie byta podjeta porzadkiem obrad. W przypadku
spotki publicznej termin do wniesienia powodztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesiac od dnia otrzymania
wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie szesciu miesigcy od dnia powzigcia uchwaty (art. 424 § 2
Ksh). W sytuacji, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami Ksh, moze zosta¢ zaskarzona w trybie art. 425 KSH,
w drodze powddztwa o stwierdzenie niewazno$ci uchwaty wytoczonego przeciwko Spoétce. Termin do wytoczenia
powoddztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesiac od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, jednakze nie pozniej
niz w terminie roku od dnia podjecia uchwaly. W terminie 30 dni od daty ogloszenia uchwaly Walnego
Zgromadzenia, nie pdzniej niz po uptywie roku od dnia podjgcia uchwaty, moze zosta¢ wytoczone powodztwo
o stwierdzenie niewaznosci uchwaty.

Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385 § 3 KSH na wniosek
akcjonariuszy, reprezentujacych, co najmniej jedna piata czg$¢ kapitatu zaktadowego wyboér Rady Nadzorczej
powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze glosowania oddzielnymi grupami.

Prawo do uzyskania informacji o Spdtce w zakresie i w sposob okreslony przepisami prawa, w szczegdlnosci
zgodnie z art. 428 KSH, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowiazany do udzielenia
akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych Spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej
porzadkiem obrad; akcjonariusz, ktoremu odmoéwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad Walnego
Zgromadzenia i ktory zgtosil sprzeciw do protokotu, moze ztozyé wniosek do Sadu Rejestrowego o zobowigzanie
Zarzadu do udzielenia informacji (art. 429 KSH).

Uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek
papierow wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. (art. 328 § 6 Ksh).

Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spolki i sprawozdania finansowego wraz
z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na pigtnascie dni przed
Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 407 § 1 KSH).

Prawo do zadania wydania odpisu wnioskow w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed
Walnym Zgromadzeniem (art. 407 § 2 KSH).

Prawo do zlozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrana w tym celu
komisje¢, zlozong co najmniej z trzech osdb. Wniosek moga ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedna dziesiata
kapitatu zakladowego reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy maja prawo wyboru
jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 KSH).

Prawo do przegladania ksiggi protokotow oraz zadania wydania po$wiadczonych przez Zarzad odpisow uchwat
(art. 421 § 2 KSH).

Prawo do wniesienia powodztwa o naprawienie szkody wyrzadzonej Spotce na zasadach okreslonych w art. 486
1487 KSH, jezeli Spotka nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia
ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkodg.

Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udost¢pnienia w lokalu Spotki bezptatnie odpiséw dokumentow,
o ktorych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (w przypadku podziatu
Spoéiki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia Spotki).

Prawo do przegladania ksiggi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 341 §
7 KSH).

Prawo zadania, aby spotka handlowa, ktora jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informacji, czy pozostaje ona w
stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spotki handlowej albo spotdzielni bedacej akcjonariuszem
Emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustal. Akcjonariusz moze zada¢ réowniez ujawnienia
liczby akcji lub gloséw albo liczby udziatow lub gloséw, jakie ta spotka handlowa posiada, w tym takze jako
zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz
odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pismie.

Prawo do zadania zbadania przez bieglego okreslonego zagadnienia zwiazanego z utworzeniem spotki publicznej lub
prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych) zgodnie z art. 84 ustawy o ofercie publicznej. Uchwale w tym
przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej 5%
ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu. Stosowna uchwata powinna okresla¢ w szczeg6lnosci: przedmiot i zakres
badania; dokumenty, ktore Spotka powinna udostgpni¢ biegtemu; stanowisko Zarzadu wobec zgltoszonego wniosku. Jezeli
Walne Zgromadzenie odrzuci wniosek o wyznaczenie rewidenta do spraw szczeg6lnych, wnioskodawcy moga wystapié
z wnioskiem o wyznaczenie biegltego rewidenta do sadu rejestrowego terminie 14 dni od dnia podjgcia uchwaty.
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21.2.4. OPIS DZIALAN NIEZBEDNYCH DO ZMIANY PRAW POSIADACZY AKCJI, ZE
WSKAZANIEM TYCH ZASAD, KTORE MAJA BARDZIE] ZNACZACY ZAKRES NIZ
JEST TO WYMAGANE PRZEPISAMI PRAWA

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych Spétka moze wyda¢ akcje o szczegdlnych uprawnieniach, a takze
przyzna¢ indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobiste uprawnienia, ktére wygasaja najpdzniej z dniem, w ktéorym
uprawniony przestaje by¢ akcjonariuszem Spoiki.

Akcje uprzywilejowane, z wyjatkiem akcji niemych, powinny by¢ imienne, a uprzywilejowanie, o ktorym mowa, moze
dotyczy¢ m.in. prawa glosu, prawa do dywidendy lub podziatu majatku w przypadku likwidacji spotki.

Uprzywilejowanie w zakresie prawa glosu nie moze dotyczy¢ spotki publicznej, a ponadto jednej akcji nie mozna przyznaé
wigeej niz 2 glosow i w przypadku zamiany takiej akcji na akcj¢ na okaziciela lub w razie jej zbycia wbrew zastrzezonym
warunkom, uprzywilejowanie to wygasa.

Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy moga przyznawaé uprawnionemu dywidendg, ktdra przewyzsza nie wigcej niz
o potowg dywidendg przeznaczona do wyptaty akcjonariuszom uprawnionym z akcji nieuprzywilejowanych (nie dotyczy to
akcji niemych oraz zaliczek na poczet dywidendy) i nie korzystaja one z pierwszenstwa zaspokojenia przed pozostatymi
akcjami (nie dotyczy akcji niemych). Wobec akcji uprzywilejowanej w zakresie dywidendy moze by¢ wylaczone prawo
glosu (akcje nieme), a nadto akcjonariuszowi uprawnionemu z akcji niemej, ktoremu nie wyptacono w pelni albo czgsciowo
dywidendy w danym roku obrotowym, mozna przyzna¢ prawo do wyrownania z zysku w nastgpnych latach, nie pdzniej
jednak niz w ciagu kolejnych trzech lat obrotowych. Przyznanie szczegdlnych uprawnien mozna uzalezni¢ od spetnienia
dodatkowych $wiadczen na rzecz spoiki, uptywu terminu lub ziszczenia si¢ warunku. Akcjonariusz moze wykonywac
przyznane mu szczegodlne uprawnienia zwiazane z akcja uprzywilejowana po zakonczeniu roku obrotowego, w ktorym
wnidst w pelni swdj wklad na pokrycie kapitatu zakladowego. Osobiste uprawnienia, jak wskazano wyzej, moga by¢
przyznane jedynie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi i dotyczyé moga m.in. prawa powolywania lub
odwolywania czlonkow zarzadu, rady nadzorczej lub prawa do otrzymywania oznaczonych $wiadczen od spotki. Przyznanie
osobistego uprawnienia mozna uzalezni¢ od dokonania oznaczonych $wiadczen, uptywu terminu lub ziszczenia sig¢ warunku.
Do uprawnien przyznanych akcjonariuszowi osobiscie nalezy stosowa¢ odpowiednio ograniczenia dotyczace zakresu
i wykonywania uprawnien wynikajacych z akcji uprzywilejowanych.

Opisane wyzej zmiany praw posiadaczy akcji, tj. wydanie akcji o szczegdlnych uprawnieniach oraz przyznanie
indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobistych uprawnien, dla swej wazno$ci wymagaja odpowiednich
postanowien Statutu. Wprowadzenie ktoregokolwiek z nich w wypadku Emitenta wymagaloby zmiany Statutu. Zgodnie
zart. 430 § 1 KSH zmiana Statutu Emitenta wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia podjgtej wigkszoscia ¥ glosow
i wpisu do rejestru. Ponadto, uchwata taka winna zawiera¢ wskazanie akcji uprzywilejowanych lub odpowiednio oznaczenie
podmiotu, ktéoremu przyznawane sa osobiste uprawnienia, rodzaj uprzywilejowania akcji lub odpowiednio rodzaj osobistego
uprawnienia oraz ewentualnie dodatkowe warunki, od ktorych spetnienia uzaleznione jest przyznanie uprzywilejowania akcji
lub odpowiednio osobistego uprawnienia. Uchwata dotyczaca zmiany statutu, zwigkszajaca §wiadczenia akcjonariuszy lub
uszczuplajaca prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom zgodnie z art. 354 KSH, wymaga zgody
wszystkich akcjonariuszy, ktoérych dotyczy (art. 415 KSH). Zmiana statutu nie dotyczaca podwyzszenia kapitatu
zaktadowego winna by¢ zgloszona do sadu rejestrowego w terminie 3 miesigey od dnia jej podjgcia (art. 430 § 2 KSH).

21.2.5. OPIS ZASAD OKRESLAJACYCH SPOSOB ZWOLYWANIA ZWYCZAJNYCH
WALNYCH ZGROMADZEN ORAZ NADZWYCZAJNYCH WALNYCH
ZGROMADZEN, WEACZNIE Z ZASADAMI UCZESTNICTWA W NICH

Zasady zwolywania oraz uczestnictwa w zwyczajnych i nadzwyczajnych walnych zgromadzen regulowane sa przez
postanowienia Kodeksu spotek handlowych, Statutu Emitenta oraz Regulaminu Walnego Zgromadzenia przyjgtego Uchwata
nr 19 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 czerwca 2004 roku.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zwotuje si¢ przez ogloszenie w Monitorze Sadowym i Gospodarczym, ktore powinno
by¢ dokonane przynajmniej na trzy tygodnie przed terminem Walnego Zgromadzenia. Ogloszenie o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia wywiesza si¢ do wiadomosci w siedzibie Spotki.

Walne Zgromadzenie odbywa si¢ w siedzibie Spotki w terminie okreslonym w ogloszeniu opublikowanym w Monitorze
Sadowym i Gospodarczym.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwoluje Zarzad najpdzniej w ciagu 5 miesigcy od zakonczenia roku obrotowego. Rada
Nadzorcza zwoluje Zwyczajne Walne Zgromadzenie w terminie do dnia trzydziestego czerwca /30.06/ roku obrotowego
jezeli Zarzad nie dokonat tego w ciagu 5 miesigcy od zakonczenia roku obrotowego.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad dla rozpatrzenia spraw wymagajacych niezwlocznego postanowienia: z
wlasnej inicjatywy, na wniosek Rady Nadzorczej lub na pisemny wniosek akcjonariuszy reprezentujacych tacznie co
najmniej 10 % kapitatu akcyjnego. Zarzad zwotuje Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w ciagu 14 dni od zgloszenia
takiego wniosku przez Rade Nadzorcza. W razie bezczynnosci Zarzadu, do zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia uprawniona jest Rada Nadzorcza. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia na pisemny
wniosek akcjonariuszy reprezentujacych tacznie co najmniej 10 % kapitatu akcyjnego powinno by¢ ztozone do Zarzadu
najpdzniej na miesiagc przed proponowanym terminem Walnego Zgromadzenia. Wniosek o zwotanie Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia winien okresla¢ sprawy wnoszone pod jego obrady.

Zgodnie z § 24 Statutu Emitenta uchwaly podjete przez Walne Zgromadzenie sa wazne jezeli na walnym zgromadzeniu
reprezentowane jest co najmniej 1/3 kapitatu zakladowego, chyba ze Kodeks spotek handlowych przewiduje wyzsze

wymogi.
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Uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagaja:

1. rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w roku obrotowym, sprawozdania Rady
Nadzorczej, rocznego sprawozdania finansowego, udzielanie absolutorium cztonkom wiladz spotki z wykonania przez
nich obowiazkow,

2. wszelkie postanowienia wynikajace z roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawiazywaniu Spoiki lub
sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

3. zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czg$ci oraz ustanowienie na nich ograniczonego

prawa rzeczowego,

emisje obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,

nabycie wlasnych akeji w przypadku okreslonym w art.362 § 1 pkt.2 Kodeksu spotek handlowych,

podzial zyskow lub pokrycie strat,

dokonywanie zmian w Statucie Spoiki,

ustalanie zasad wynagradzania Rady Nadzorczej,

. podwyzszenie lub obnizenie kapitalu zaktadowego,

0. ustalanie termindéw ,,dnia prawa do dywidendy” i ,,terminu wyptaty dywidendy”.

1. inne sprawy przewidziane Statutem i Kodeksem spétek handlowych.

=0 XN LR

Jezeli obowiazujace przepisy Kodeksu spotek handlowych lub postanowienia Statutu nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego
Zgromadzenia sa podejmowane bezwzgledna wigkszoscia glosow oddanych. Glosowanie jest jawne z tym zastrzezeniem, ze
tajne glosowanie Przewodniczacy zarzadza w szczegdlno$ci w sprawach osobowych, oraz w sprawach dotyczacych
odpowiedzialnosci cztonkéw wiadz Spoétki. Poza tym nalezy zarzadzi¢ tajne glosowanie na zadanie chocby jednego z
obecnych uprawnionych do glosowania.

Warunkiem uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest w przypadku akcji na okaziciela nie dopuszczonych do obrotu na
rynku regulowanym — zlozenie w spoétce akcji lub zaswiadczenia o zlozeniu akcji u notariusza, w banku, lub w domu
maklerskim na co najmniej tydzien przed terminem Zgromadzenia, a w przypadku akcjonariuszy, ktorym przystuguja akcje
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym zlozenie w Spotce §wiadectwa depozytowego, najpdzniej na tydzien przed
odbyciem Walnego Zgromadzenia.

Lista akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, podpisana przez Zarzad, zawierajaca nazwiska
i imiona albo firmy (nazwy) uprawnionych, ich miejsce zamieszkania (siedzibg), liczbg, rodzaj akcji oraz liczbg
przystugujacych im glosow jest wytozona w lokalu Zarzadu Spoélki przez 3 dni powszednie przed odbyciem Walnego
Zgromadzenia.

Uczestniczacy w Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze maja liczbg glosow rowna liczbie posiadanych akcji. Akcjonariusze
moga uczestniczy¢ i glosowa¢ na Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez pelnomocnikoéw. Pelnomocnictwa do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy powinny by¢ wystawione w formie pisemnej pod rygorem
niewaznosci i dotaczone do protokdtu Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy. Cztonkowie Zarzadu i pracownicy Spotki nie
moga by¢ pelnomocnikami na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Szczegdlowe zasady organizowania i funkcjonowania Walnego Zgromadzenia okresla Regulamin Walnego Zgromadzenia
przyjety uchwatla nr 19 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 czerwca 2004 roku. Ponizej przedstawiono zapisy
Regulaminu istotne, w opinii Emitenta, z punktu widzenia inwestoréw. Pelna tre§¢ Regulamin Walnego Zgromadzenia
Masters S.A. udostgpniona jest na stronie internetowej www.masterssa.pl.

Walne Zgromadzenie otwiera osoba upowazniona przepisami Kodeksu spotek handlowych lub Statutu spotki. W przypadku
braku takich osob Walne Zgromadzenie moze otworzyé kazdy akcjonariusz. Przewodniczacego wybiera si¢ sposrod
akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Do zglaszania kandydatow na Przewodniczacego
Walnego Zgromadzenia uprawnieni sa akcjonariusze. Osoba otwierajaca Walne Zgromadzenie zarzadza wybor
Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia, przeprowadza tajne glosowanie i oglasza jego wyniki. Z chwila ogloszenia
wynikow Przewodniczacy przejmuje prowadzenie obrad Walnego Zgromadzenia.

Niezwlocznie po wyborze, Przewodniczacy zarzadza sporzadzenie listy obecnosci, a nastgpnie list¢ podpisuje i oglasza ilu
akcjonariuszy jest obecnych oraz liczbg glosow reprezentowanych na Zgromadzeniu. Akcjonariusze potwierdzaja swoja
obecno$¢ wilasnorgcznym podpisem na liscie obecno$ci wylozonej przy wejsciu do sali obrad i odbieraja karty do
glosowania. Lista obecnosci jest sporzadzana na podstawie podpisanej przez Zarzad listy akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Notariusz protokotujacy przebieg Zgromadzenia ma prawo do sprawdzenia listy
obecnosci oraz danych wskazanych w zakresie okreslonym ustawa prawo o notariacie. Po sporzadzeniu i podpisaniu listy
obecnosci Przewodniczacy oglasza, ilu akcjonariuszy jest obecnych na Walnym Zgromadzeniu, podajac ogoélna liczbg
glosow.

Oprocz uprawnionych akcjonariuszy w Walnym Zgromadzeniu maja prawo uczestniczyé, bez prawa do udzialu w
glosowaniu (chyba, ze osoba taka jest jednoczesénie akcjonariuszem):
1. czlonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej i Prokurenci Spotki, z uwzglgdnieniem art. 395 § 3 Kodeksu spotek handlowych,

2. Dbiegly rewident, badajacy sprawozdanie finansowe Spotki albo biegly rewident do spraw szczegdlnych,

3. notariusz sporzadzajacy protokot z Walnego Zgromadzenia,

4. osoby obstugi techniczno - organizacyjne;j,

5. inne osoby, jezeli jest to uzasadnione dla oceny lub rozstrzygnigcia sprawy objetej porzadkiem obrad, o ile Walne
Zgromadzenie uzna to za konieczne,

6. przedstawiciele prasy, radia lub telewizji jezeli zaden z akcjonariuszy nie wyrazi sprzeciwu.
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Akcjonariusz glosujacy przeciwko uchwale, a nastgpnie zglaszajacy sprzeciw do protokolu co do podjecia uchwaty, ma
prawo krotko swoj sprzeciw uzasadnié. Na wniosek Akcjonariusza, Przewodniczacy moze przyjaé jego pisemne
o$wiadczenie, ktore zostanie dotaczone do protokotu Walnego Zgromadzenia.

21.2.6. OPIS POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA, KTORE
MOGLYBY SPOWODOWAC OPOZNIENIE, ODROCZENIE LUB
UNIEMOZLIWIENIE ZMIANY KONTROLI NAD EMITENTEM

Statut Emitenta i obowiazujace regulaminy nie zawieraja regulacji, ktorych zastosowanie mogltoby spowodowac opoznienie,
odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emitentem.

21.2.7. WSKAZANIE POSTANOWIEN STATUTU LUB REGULAMINOW EMITENTA,
JEZELI TAKIE ISTNIEJA, REGULUJACYCH PROGOWA WIELKOSC
POSIADANYCH AKCJI, PO PRZEKROCZENIU KTORE] KONIECZNE JEST
PODANIE STANU POSIADANIA AKCJI PRZEZ AKCJONARIUSZA

Postanowienia Statutu Emitenta ani obowiazujacych regulaminéw nie reguluja kwestii wartosci progowych posiadanych
akcji i zwiazanych z nimi obowiazkow notyfikacyjnych akcjonariuszy.

21.2.8. OPIS WARUNKOW NALOZONYCH ZAPISAMI STATUTU SPOLKI, JEJ
REGULAMINAMI, KTORYM PODLEGAJA ZMIANY KAPITALU W PRZYPADKU,
GDY ZASADY TE SA BARDZIE] RYGORYSTYCZNE NIZ OKRESLONE
WYMOGAMI OBOWIAZUJACEGO PRAWA

Zgodnie z § 24 Statutu Emitenta Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaly jezeli na Walnym Zgromadzeniu
reprezentowane jest co najmniej 1/3 kapitatu zaktadowego, chyba ze Kodeks Spoétek handlowych przewiduje wyzsze
wymagania.

Brak jest innych niz wskazane wyzej postanowien Statutu lub obowiazujacych regulaminéw okreslajacych warunki ktorym
podlegaja zmiany kapitatu zaktadowego Spotki, w sposob bardziej rygorystyczny niz przepisy Kodeksu Spotek Handlowych.
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22. ISTOTNE UMOWY

22.1. PODSUMOWANIE ISTOTNYCH UMOW, INNYCH NIZ UMOWY
ZAWIERANE W NORMALNYM TOKU DZIALALNOSCI EMITENTA,
KTORYCH STRONA JEST EMITENT LUB DOWOLNY CZEONEK JEGO
GRUPY KAPITALOWE] ZA OKRES DWOCH LAT BEZPOSREDNIO
POPRZEDZAJACYCH DATE PUBLIKAC]I DOKUMENTU
REJESTRACYJNEGO

W dniu 28 pazdziernika 2005 r. Emitent zawart z ELPO Sp. z 0.0. z siedziba w Legnicy umowg dzierzawy zorganizowanej
czegSci przedsigbiorstwa Emitenta zwiazanej z dziatalno$cia produkcyjna w zakresie szycia odziezy, w sktad ktorej wchodza:
a) nastgpujace pomieszczenia: pomieszczenia budynku szwalni o powierzchni lacznej 5483,5 m2 obejmujace pomieszczenia
hali szwalni za wyjatkiem nastgpujacych pomieszczen — magazyn wyrobow gotowych, magazyn surowca i dodatkow,
pomieszczenia dziatu technologicznego. pomieszczenia warsztatu mechanicznego o powierzchni 130,65 m2 pomieszczenia
biurowe w pawilonie wej$ciowo —handlowym o powierzchni 124,5 m2 pomieszczenia portierni towarowej o powierzchni
23,56 m2. pomieszczenia garazu samochodowego o powierzchni 115,0 m2 b)srodki trwale stanowiace wyposazenie ww.
obiektow ktore zostana szczegdlowo ustalone w protokole zdawczo-odbiorczym, c)przedmioty wyposazenia objgte
ewidencja ilosciowa, ktdre zostana szczegdélowo ustalone w protokole zdawczo-odbiorczym, d)dostgp do serwera
komunikacyjnego, e)$rodki transportowe Podpisujac umowe dzierzawy ELPO sp. z 0.0. przejg¢to z dniem 01 listopada 2005 r.
w trybie Art. 23(1) Kodeksu Pracy 364 ( trzystu szes¢dziesigeiu czterech) pracownikoéw MASTERS S.A. Przedmiot umowy
dzierzawy ulegal ograniczeniu wskutek sprzedazy czgSci nieruchomosci, maszyn i urzadzen. W dniu 29 sierpnia 2006 r.,
pomigdzy Emitentem, a Elpo Sp. z 0.0. zostat podpisany aneks do umowy dzierzawy zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa
Masters S.A. Aneksem tym ustalono termin rozwiazania w/w umowy dzierzawy na 31 grudnia 2006 r. Przyczyna podpisania
aneksu byly zaktualizowanie wartosci umowy w zwiazku ze sprzedaza czgsci dzierzawionych maszyn szwalniczych
i nieruchomosci (zgodnie z art. 678 Kodeksu cywilnego) oraz zamiar sprzedazy nieruchomosci bedacych nadal przedmiotem
dzierzawy. W dniu 22 wrzes$nia 2006 roku w zwiazku ze sprzedaza wigkszos$ci nieruchomosci Emitenta w Legnicy umowa z
Elpo sp. z 0.0. zostata rozwiazana na drodze porozumienia storn. Umowa z Elpo sp. z 0.0. nie przewidywata jakichkolwiek
sankcji lub kar umownych i zwiazku z tym jej rozwiazanie nie skutkuje ich wyptata.

W dniu 12 czerwca 2006 roku Emitent dokonal sprzedazy czgsci nieruchomosci zlokalizowanej w Legnicy przy ulicy
Stubickiej 2, obejmujacej prawo uzytkowania wieczystego gruntu dziatki 560/7 oraz budynkéw na tej dziatce posadowionych
za kwotg netto 510 tys. zt. Wartos$¢ sprzedanych aktywow w ksiggach rachunkowych Masters S.A. wynosita 751 tys. zi.

W dniu 30 lipca 2006 r. zostat podpisany list intencyjny dotyczacy zakupu przez Emitenta udzialow w Multiserwis sp. z 0.0.
List okresla zasady przeptywu informacji niezbgdnych do wyceny przejmowanej spotki oraz harmonogram dalszych dziatan.
W dniu 20 wrzesnia 2006 roku Emitent dokonat sprzedazy, na rzecz IMPULS spoétka cywilna z siedziba w Legnicy przy ul.
Koskowickiej 46, nieruchomosci potozonych w Legnicy przy ul. Stubickiej 2. Transakcja zostaty objgte: prawo uzytkowania
wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 4707 m2 oznaczonej jako dziatka 560/1, zabudowana budynkiem produkcyjnym o
powierzchni ogoélnej 8839 m2; prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 889 m2 oznaczonej jako
dziatka 560/2, niezabudowana; prawo uzytkowania wieczystego dzialki gruntu o powierzchni 51 m2 oznaczonej jako dziatka
560/5, zabudowana budynkiem trafostacji o powierzchni ogdlnej 23 m2, prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o
powierzchni 10.607 m2 oznaczonej jako dziatka 560/6, zabudowana budynkami: szwalni o powierzchni ogdlnej 6323 m2,
administracyjnym o powierzchni ogélnej 782 m2, garazu z przybudéwka o powierzchni ogdlnej 161 m2, pawilonu
wejsciowo-handlowego o powierzchni ogdlnej 172 m2; prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu o powierzchni 506
m2 oznaczonej jako dziatka 560/9, niezabudowanej. Cena zbycia wyzej wymienionych nieruchomos$ci wyniosta 3.878
tysigcy ztotych netto. Warto$¢ ewidencyjna w/w nieruchomosci w ksiggach rachunkowych Emitenta wynosita 2.494 tysigcy
zlotych.

W dniu 21 wrze$nia 2006 roku Emitent zawart dwie umowy przedwstgpne zakupu 100 % udzialow w Multiserwis sp. z o.0.
Multiserwis Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba w Warszawie, wpisana jest do Krajowego Rejestru
Sadowego — Rejestru Przedsigbiorcow pod numerem KRS 0000146644, prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego. Spotka zajmuje si¢ dystrybucja obuwia.
Opis dziatalno$ci Multiserwis sp. z 0.0. przedstawiony jest w punkcie 5.1.5 Dokumentu Rejestracyjnego niniejszego
prospektu.

Strona sprzedajaca pierwszej z tych umow jest Pani Agnieszka Buchajska posiadajaca 11.350.950 akcji Emitenta co stanowi
10% kapitatu akcyjnego. Przedmiotem umowy jest zobowiazanie do zawarcia ze sobg umowy kupna-sprzedazy 99 udziatow
Spoétki Multiserwis sp. z 0.0. w terminie do dnia 31 stycznia 2007 roku. Wartos$¢ transakcji ustalono na kwote 15.741.000 tys.
zt tj. 159 tys. zt za 1 udzial. Emitent zastrzegl sobie prawo do odstapienia od umowy w przypadku, nie ujawnienia
w procesie wyceny, przeprowadzonej zgodnie z listem intencyjnym z dnia 30 lipca 2006 roku, istotnych informacji
dotyczacych sytuacji prawno-finansowej Multiserwis sp. z 0.0. Umowa nie przewiduje sankcji lub kar umownych. Zawarcie
umowy kupna-sprzedazy udzialow opatrzone jest warunkami: dojscia do skutku emisji akcji serii D Emitenta oraz rejestracji
przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
podwyzszenia kapitatu akcyjnego w drodze emisji akcji serii D Emitenta. Nie spelnienie wyzej wymienionych warunkéw
spowoduje rozwiazanie umowy przedwstepne;j.
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Tozsamo$¢ drugiej osoby, od ktorej Emitent planuje nabyé 1 udzial zostala objgta wnioskiem o niepublikowanie.
Przedmiotem umowy jest zobowiazanie do zawarcia ze soba umowy kupna-sprzedazy 1 udziatu Spétki Multiserwis sp. z o.0.
w terminie do dnia 31 stycznia 2007 roku. Warto$¢ transakcji ustalono na kwotg 159 tys. zt. Pozostate warunki umowy sa
tozsame z warunkami umowy z Pania Agnieszka Buchajska.

22.2. PODSUMOWANIE INNYCH ISTOTNYCH UMOW, NIEZAWARTYCH
W RAMACH NORMALNEGO TOKU DZIALALNOSCI, KTORYCH STRONA
JEST CZLONEK GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA, ZAWIERAJACYCH
POSTANOWIENIA POWODUJACE POWSTANIE ZOBOWIAZANIA
DOWOLNEGO CZLONKA GRUPY LUB NABYCIE PRZEZ NIEGO PRAWA
O ISTOTNYM ZNACZENIU DLA GRUPY KAPITALOWE] W DACIE
DOKUMENTU REJESTRACYJNEGO

Poza umowami wskazanymi w punkcie 22.1 czg$ci IV Prospektu, nie wystgpuja istotne umowy, ktorych strong jest Emitent
powodujace powstanie zobowigzania o istotnym znaczeniu dla Emitenta.

23. INFORMACJE OSOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZENIA
EKSPERTOW I OSWIADCZENIE O UDZIAYLACH

Nie wystapity informacje 0sob trzecich, o§wiadczenia ekspertow oraz o§wiadczenia o udziatach.

24. DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

W okresie waznosci Prospektu emisyjnego w siedzibie Emitenta mozna zapoznawac si¢ z nast¢pujacymi dokumentami lub

ich kopiami:

1) Statut Emitenta,

2) Regulamin Rady Nadzorczej,

3) Regulamin Walnego Zgromadzenia

4) historyczne informacje finansowe Emitenta za kazdy z trzech lat obrotowych, poprzedzajacych publikacje Prospektu
emisyjnego oraz $rodroczne informacje finansowe za I potrocze 2006 r.

25. INFORMACJA O UDZIAYACH W INNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH

Emitent nie posiada udziatéw w innych przedsigbiorstwach.
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