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STRATEGIA GRUPY KAPITAŁOWEJ MASTERS S.A. 

 

 

1. GRUPA KAPITAŁOWA MASTERS S.A. NA KONIEC I PÓŁROCZA 2007 ROKU 

1.1. Informacje ogólne.  
 
Wykaz jednostek wchodzących w skład Grupy Kapitałowej MASTERS S.A.  
 

 

 

1.2. MASTERS S.A 
 
Rok 2006 i pierwsza połowa 2007 roku były przełomowe dla MASTERS S.A. W miesiącach czerwcu 
i lipcu 2006 roku dokonano całkowitej zmiany strategii, zgodnie z którą zaplanowano: 

� zaprzestanie dotychczasowej działalności polegającej na produkcji i handlu odzieżą, 
� zmianę profilu działalności, 
� zmianę siedziby Spółki, 
� sprzedaż całości majątku zlokalizowanego w Legnicy. 

Strategia została opracowana przez Zarząd Spółki i przyjęta Uchwałą Zarządu z dnia 8 czerwca 2006 
roku w sprawie Planowanych Działań Strategicznych, a następnie zaakceptowana Uchwałą Rady 
Nadzorczej Masters S.A. z dnia 19 lipca 2006 roku w sprawie zatwierdzenia Planowanych działań 
strategicznych na rok 2006 
Ostatni rok działalności MASTERS S.A. to przede wszystkim realizacja tych zadań. Poniżej 
omówiono krótko najważniejsze zmiany w poszczególnych sferach działalności. 

MASTERS S.A. 
ul. Fabryczna 1 
22-400 Zamość 

NIP:  691-00-19-382 
REGON:        390284802 
KRS:  0000144421 

MULTISERWIS Sp z o.o. 
ul. Grochowska 278/303 

03-841 Warszawa 
NIP:  113-23-94-628 
REGON: 015273769 
KRS:  0000146644  

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

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

100 % udziałów i 

głosów na ZW 90 % udziałów i 

głosów na ZW 
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1.2.1. Działalność produkcyjna i handlowa.  
Zaprzestano całkowicie produkcji odzieży. Działalność handlowa polegała na wyprzedaży 
posiadanych zapasów produktów i towarów i została zakończona w listopadzie 2006 roku. 

1.2.2. Sprzedaż majątku w Legnicy. 
Realizując zaplanowane działania restrukturyzacyjne sprzedano całość posiadanego przez Spółkę 
zbędnego majątku. Ostatnia z transakcji zbycia nieruchomości odbyła się w dniu 27 lutego 2007 roku. 
Uzyskane w ten sposób środki przeznaczono na spłatę zobowiązań, zakup nieruchomości w Lublinie i 
Krynicy oraz na zakup udziałów w Spółce MULTISERWIS Sp. z o.o. 

1.2.3. Zobowiązania. 
Zrestrukturyzowano i spłacono wszystkie zaległe zobowiązania. W lutym bieżącego roku Spółka 
zakończyła spłatę układu ratalnego z Zakładem Ubezpieczeń Społecznych.  
Łączny stan zobowiązań na 30 czerwca 2007 roku wynosił 829 tys. zł (stan na 30 czerwca 2006 roku – 
1.804 tys. zł) 
Z zobowiązań, które dotyczyły poprzednich okresów pozostały do zapłaty wyłącznie zobowiązania 
wobec Urzędu Miasta w Legnicy i PFRON mające terminy zapłaty wyłącznie w przyszłości. Na te 
zobowiązania zabezpieczone są środki pieniężne w postaci należności. 

1.2.3.1.Państwowego Funduszu Rehabilitacji Osób Niepełnosprawnych 
Stan zobowiązania łącznie z odsetkami na dzień sporządzenia niniejszego dokumentu wynosi 477 tys. 
zł. Są to zobowiązania za okres od października 2003 roku do listopada 2005 roku. W zakresie tych 
zobowiązań realizowana jest Decyzja Prezesa Zarządu PFRON z dnia 16 lutego 2007 roku, 
rozkładająca płatności na 60 równych rat, z terminem płatności ostatniej raty w dniu 28 lutego 2012 
roku. Zobowiązanie realizowane jest terminowo.  

1.2.3.2.Urząd Miasta w Legnicy  
Są to zobowiązania z tytułu podatku od nieruchomości i ich stan łącznie z odsetkami na dzień 
sporządzenia niniejszego dokumentu wynosi 131 tys. zł. W zakresie tych zobowiązań realizowana jest 
Decyzja Urzędu Miasta w Legnicy z dnia 9 maja 2006 roku, rozkładająca płatności na 48 równych rat 
z terminem płatności ostatniej raty w dniu 30 maja 2010 roku. Zobowiązanie realizowane jest 
terminowo. 

1.2.4. Należności. 
Dokonano również restrukturyzacji należności. Na dzień 30 czerwca 2007 roku stan należności 
wynosił ogółem 2.834 tys. zł, z czego 1.099 tys. zł to należności dochodzone na drodze sądowej z 
tytułu przede wszystkim sprzedaży towarów i usług szycia za lata 2000 – 2006. Na należności te 
zostały utworzone rezerwy.  
Bieżące należności w kwocie 1.735 tys. zł, to należności ze sprzedaży środków trwałych. Ich spływ 
zapewnia pokrycie bieżących kosztów działalności Spółki. 

1.2.5. Podwyższenie kapitału akcyjnego - emisja akcji serii D. 
W II półroczu 2006 roku przeprowadzono publiczną ofertę akcji serii D. Publiczna subskrypcja akcji 
została zakończona w dniu 15 grudnia 2006 r. Podwyższony kapitał zakładowy Spółki został 
zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sądowym w dniu 10 stycznia 2007 r.  
Całość środków uzyskanych z emisji akcji (pomniejszonych o koszty emisji) w kwocie 15.400 tys. zł, 
przeznaczono, zgodnie z celami emisji, na zakup udziałów w Spółce MULTISERWIS Sp. z o.o. z 
siedzibą w Warszawie 

1.2.6. Zamiana siedziby Spółki. 
W dniu 19 lutego 2007 r. do Spółki wpłynęło postanowienie Sądu Rejonowego dla Wrocławia – 
Fabrycznej IX Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego o wpisie zmiany siedziby Spółki 
MASTERS S.A. Od dnia 19 lutego 2007 r. siedzibą Spółki jest Zamość.  
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1.2.7. Nabycie udziałów MULTISERWIS Sp. z o.o. 
W dniu 25 stycznia 2007 r., MASTERS S.A. na podstawie dwóch umów kupna-sprzedaży nabyła 100 
% udziałów Spółki Multiserwis Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie. Cena zakupu udziałów wyniosła 
łącznie 15.900.000 zł, tj. 159.000 zł za jeden udział.  Udziały w Multiserwis Sp. z o.o. zostały nabyte 
ze środków pochodzących z emisji akcji serii D MASTERS S.A., zgodnie z celami emisji.  

1.2.8. Utworzenie MST Deweloper Sp. z o.o. 
Po sprzedaży całości majątku w Legnicy po spłacie zobowiązań oraz zapewnieniu bieżącego 
finansowania działalności reszta środków została przeznaczona na działalność deweloperską 
W dniu 24 stycznia 2007 r. MASTERS S.A. wraz z WIKANA Sp. z o.o. podpisały akt założycielski 
spółki pod firmą "MST Deweloper" Sp. z o.o. z siedzibą w Lublinie, w której MASTERS S.A. objęła 
90 % udziałów w kapitale zakładowym, tj. 901 udziałów o wartości nominalnej 50,00 zł jeden udział, 
za łączną kwotę 45.050 złotych, uprawniających do 90 % głosów na Walnym Zgromadzeniu. Udziały 
zostały opłacone ze środków pochodzących z kapitału obrotowego Spółki.  
W dniu 17 kwietnia 2007 r. dokonano podwyższenia kapitału zakładowego spółki MST Deweloper Sp. 
z o.o. z siedzibą w Lublinie. MASTERS S.A. objęła 35.099 udziałów o wartości nominalnej 50,00 zł 
jeden udział, za łączną kwotę 1.754.950 zł.  
Po podwyższeniu kapitału zakładowego MST Deweloper Sp. z o.o., Masters S.A posiada łącznie 
36.000 udziałów co stanowi 90 % kapitału zakładowego i głosów na Walnym Zgromadzeniu MST 
Deweloper Sp. z o.o. W dniu 30 kwietnia 2007 r. została dokonana rejestracja podwyższenia kapitału 
zakładowego o 1.950.000 złotych. Po rejestracji zmiany, kapitał zakładowy MST Deweloper Sp. z o.o. 
wynosi 2.000.000 zł i dzieli się na 40.000 udziałów po 50 zł (pięćdziesiąt złotych) jeden udział. 

1.2.9. Podwyższenie kapitału akcyjnego - emisja akcji serii E. 
NWZA MASTERS S.A. w dniu 11 maja 2007 r. podjęło uchwałę o podwyższeniu kapitału 
zakładowego Spółki o kwotę 3.405.285 złotych poprzez emisję 170.264.250 akcji zwykłych na 
okaziciela serii E. Emisja akcji nastąpi w formie subskrypcji zamkniętej przeprowadzonej w drodze 
oferty publicznej. 
Dotychczasowym akcjonariuszom Spółki przysługuje prawo poboru, przy czym  
za każdą jedną akcję Spółki posiadaną na koniec dnia prawa poboru (15 czerwca 2007 r.), 
akcjonariuszowi przysługiwało jedno prawo poboru. Uwzględniając liczbę emitowanych akcji serii E, 
2 (dwa) prawa poboru uprawniają do objęcia 1 (jednej) akcji serii E. 
Do podjęcia wszelkich czynności związanych z podwyższeniem kapitału zakładowego oraz ofertą 
Akcji Serii E, w szczególności do ustalenia zasad dystrybucji akcji serii E, w tym ustalenia terminów 
otwarcia i zamknięcia subskrypcji, określenia sposobu i warunków składania zapisów na Akcje serii E 
oraz ich opłacania, a także zasad przydziału akcji serii E, które nie zostaną objęte w trybie wykonania 
prawa poboru został upoważniony Zarząd Spółki. 
Zgodnie z uchwałą Walnego Zgromadzenia, Akcje serii E, prawa do akcji serii E oraz prawa poboru 
Akcji serii E będą wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym na Giełdzie Papierów 
Wartościowych w Warszawie S.A.  
Rada Nadzorcza MASTERS S.A., w dniu 3 czerwca 2007 r., działając zgodnie uchwałą 
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia MASTERS S.A. ustaliła cenę emisyjną akcji serii E na 15 
groszy. 
W dniu 11 lipca 2007 r. Zarząd MASTERS S.A. zawarł ze spółką Dom Maklerski IDM S.A. umowę o 
przeprowadzenie publicznej oferty akcji serii E MASTERS S.A. 
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1.3. MULTISERWIS Sp. z o.o.  
 
MULTISERWIS Sp. z o.o. prowadzi działalność o charakterze handlowym. Podstawowym 
przedmiotem działania Spółki jest (według PKD) 52.43Z – Sprzedaż detaliczna obuwia i wyrobów 
skórzanych. 
Spółka prowadzi sprzedaż w punktach handlu detalicznego, zlokalizowanych jako samodzielne salony 
oraz sklepy obuwnicze przy ważnych ciągach komunikacyjnych miast lub na terenie dużych centrów 
handlowych w południowo-wschodniej Polsce. Sklepy i salony prowadzone są w ramach umów  
franszyzowych zawartych z NG2 S.A. Charakteryzuje je jednolity wystrój wewnętrzny i zewnętrzna 
reklama.  
 
Zestawienie placówek handlowych MULTISERWIS Sp. z o.o. przedstawione jest tabeli poniżej. 
 

Wyszczególnienie 
Stan na 
01.01.07 

Otwarte Zamknięte 
Zmiana 

lokalizacji 
Stan na 
05.09.07 

Salony CCC 25 1  1 26 
Sklepy BOTI  4   4 
Kiermasze 4  1  3 
Razem 29 5 1 1 33 

Od momentu przejęcia MULTISERWIS  Sp. z o.o. otworzyła cztery nowe sklepy w Chełmie, 
Lubartowie, Łukowie i Bielsku Podlaskim, działające pod marką BOTI oraz jeden salon w Łukowie 
pod marką CCC. Ponadto na bardziej atrakcyjną, została zmieniona lokalizacja sklepu w Lubartowie. 
Został zamknięty kiermasz w Łukowie. 

1.4. MST Deweloper Sp. z o.o. 
 
MST Deweloper Sp. z o.o. prowadzi działalność deweloperską. Podstawowym przedmiotem działania 
Spółki jest (według PKD) 70.11.Z – Zagospodarowanie i sprzedaż nieruchomości na własny rachunek. 
Spółka została założona w dniu 24 stycznia 2007 roku i jest na początkowym etapie działalności. 
Obecnie realizowane są dwie projekty deweloperskie: Lublin Bluszczowa oraz Krynica Apartamenty. 
Poniżej przedstawiono charakterystykę tych inwestycji. 

1.4.1. Lublin Bluszczowa  

1.4.1.1. Założenia biznesowe 

 

Lp. Wyszczególnienie  Opis 
1 Termin rozpoczęcia Październik 2007 rok 
2 Termin zakończenia Kwiecień 2009 rok 
3 Powierzchnia użytkowa mieszkań 6.500 m2 
4 Standard mieszkań Lokale mieszkalne 
4 Planowane przychody 30.000 tys. zł 

5 Sposób finansowania 
Zakup nieruchomości i projektu – środki własne 
Wykonawstwo – wpłaty z umów deweloperskich 

oraz kredyt inwestycyjny 
6 Planowane koszty całkowite 23.500 tys. zł 

7 Marża brutto 
6.500 tys. zł  

1.000 zł na 1 m2 powierzchni użytkowej mieszkań 
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1.4.1.2. Stan inwestycji. 
W dniu 29 stycznia 2007 r. MST Deweloper Sp. z o.o. w organizacji weszła w drodze cesji dokonanej 
przez MASTERS S.A. w prawa i obowiązki wynikające z przedwstępnej umowy zakupu dwóch 
działek gruntu położonych w Lublinie przy ul. Bluszczowej o łącznej powierzchni 8.141 m2, dla 
których Sąd Rejonowy w Lublinie, X Wydział Ksiąg Wieczystych prowadzi księgę wieczystą o 
numerze KW 46251. Przedwstępna umowa zakupu nieruchomości została zawarta przez MASTERS 
S.A. w dniu 28 listopada 2006 r. 
W dniu 5 lutego 2007 r. Spółka nabyła na podstawie notarialnej umowy kupna – sprzedaży wyżej 
wymienione działki za łączna cenę 1.099 tys. zł, tj. 135 zł za 1m2. 
W okresie styczeń-marzec 2007 roku spółka prowadziła negocjacje w sprawie zakupu kolejnych 
działek w tym rejonie z negatywnym skutkiem. 
W dniu 7 maja 2007 roku została podpisana umowa o wykonanie prac projektowych dla wyżej 
wymienionej lokalizacji. Projekt jest w końcowym etapie uzgodnień branżowych i powinien być 
złożony do zatwierdzenia w terminie do 15 września 2007 roku.  

1.4.2. Krynica Apartamenty 

1.4.2.1. Założenia biznesowe 
Lp. Wyszczególnienie  Opis 

1 Termin rozpoczęcia Maj 2007 rok 
2 Termin zakończenia Styczeń 2009 rok 
3 Powierzchnia użytkowa mieszkań 6.207 m2 
4 Standard mieszkań Apartamenty 
4 Planowane przychody 41.540  tys. zł 

5 Sposób finansowania 

Zakup nieruchomości - środki własne, wpłaty z umów 
deweloperskich. 

Zakup  projektu – środki własne 
Wykonawstwo – wpłaty z umów deweloperskich oraz 

kredyt inwestycyjny 
6 Planowane koszty całkowite  31.550 tys. zł 

7 Marża brutto 
9.990 tys. zł  

1.610 zł na 1 m2 powierzchni użytkowej mieszkań 

1.4.2.2. Stan inwestycji. 

W dniu 17 kwietnia 2007 r. spółka zależna MST Deweloper Sp. z o.o. podpisała umowy dotyczące 
zakupu inwestycji deweloperskiej w Krynicy – Zdroju. Przedmiotem tych umów były: 

� zobowiązanie do sprzedaży czterech działek gruntu położonych w Krynicy- Zdroju, przy ulicy 
Piłsudskiego, 

� zezwolenie na budowę budynku mieszkalnego wielorodzinnego dziewięciokondygnacyjnego 
ze 130 mieszkaniami o łącznej powierzchni 6.208 m2 w wyżej wymienionej lokalizacji, 

� projekt budowlany  wraz z dokumentacją wykonawczą, na podstawie których wydano 
zezwolenie, 

� umowy rezerwacyjne na 47 mieszkań wraz z opłatami rezerwacyjnymi – następuje cesja tych 
umów na Kupującego, 

� oferty firm wykonawczych na realizację inwestycji. 
Wartość transakcji ustalono na kwotę 12,50 mln zł netto tj. na kwotę 15,25 mln zł brutto.  
W dniu 28 maja 2007 r. MST Deweloper zawarła umowę ze spółką „CHEMOBUDOWA – 
KRAKÓW” S.A. z siedzibą w Krakowie. Przedmiotem tej umowy jest wybudowanie, w systemie 
generalnego wykonawstwa Budynku Mieszkaniowego Wielorodzinnego zlokalizowanego w Krynicy – 
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Zdroju, przy ul. Piłsudskiego. Wynagrodzenie za wykonanie robót budowlanych określono ryczałtowo 
na poziomie 14,93 mln zł. netto. 
W dniu 04 czerwca 2007 r. zawarto dwie umowy z „KOBI – LIGHT” Sp.j. z siedzibą w Rzeszowie. 
Pierwsza z umów stanowiła aneks nr 1 do umowy przedwstępnej zakupu nieruchomości z dnia 17 
kwietnia 2007 i zmieniała część zapisów umowy przedwstępnej. Druga z umów była warunkową 
umową sprzedaży prawa wieczystego użytkowania dwóch działek gruntu w Krynicy-Zdroju i zawarta 
została w wyniku realizacji wyżej wymienionej umowy przedwstępnej (wraz z aneksem). 
W dniu 11 czerwca 2007  r. MST Deweloper Sp. z o.o. podpisała umowę z „KOBI-LIGHT” Sp.j. 
przenoszącą prawo własności nieruchomości. 
Na dzień sporządzenia niniejszej informacji MST Deweloper Sp. z o.o. dokonała zapłaty zobowiązań 
wynikających z wyżej wymienionej umowy na łączną kwotę 9,0 mln zł. 
Źródłami finansowania dotychczasowych wpłat były: podwyższenie kapitału zakładowego MST 
Deweloper Sp. z o.o. oraz pożyczka od udziałowca WIKANA Sp. z o.o. Źródłami finansowania 
pozostałych wpłat będą: kredyt inwestycyjny oraz bieżące wpłaty ze sprzedaży mieszkań. 
MST Deweloper Sp. z o.o. jest w trakcie negocjacji z dwoma renomowanymi bankami kredytu 
inwestycyjnego na dalsze finansowanie inwestycji na kwotę 17 mln zł. Na dzień sporządzenia 
niniejszego dokumentu w jednym z banków kredyt został przyznany. Negocjacji podlegają 
zabezpieczenia kredytu oraz warunki finansowe.   
 
2. ANALIZA UWARUNKOWAŃ DZIAŁALNOŚCI DEWELOPERSKIEJ 

2.1. Rynek mieszkaniowy w Polsce 
Na rynku nieruchomości widoczny jest długotrwały wzrost cen od momentu przystąpienia Polski do 
Unii Europejskiej. Większość mieszkań oddawanych do użytku przez firmy deweloperskie i 
spółdzielnie w całym kraju przypada na sześć miast. W Warszawie powstaje tyle mieszkań, ile w 
pozostałych pięciu ośrodkach razem, tj. Krakowie, Wrocławiu, Poznaniu, Trójmieście i Łodzi. 
 
Średnia cena mieszkań w wybranym miastach w Polsce w latach 2005-2007 
 

Miasto 
Grudzień 
2005 (w zł 
za 1 m2) 

Grudzień 
2006 (w zł 
za 1 m2) 

Zmiana 
grudzień 

2006/grudzień 
2005 (%) 

Czerwiec 
2007 (w 
zł za 1 

m2) 

Zmiana 
czerwiec 

2007/grudzień 
2006 (%) 

Zmiana 
czerwiec 

2007/grudzień 
2005 (%) 

Warszawa 4 879 zł 7 354 zł 50,7% 8 133 zł 10,6% 66,7% 
Łódź 2 900 zł 4 436 zł 53,0% 6 139 zł 38,4% 111,7% 
Kraków 4 229 zł 7 201 zł 70,3% 7 990 zł 11,0% 88,9% 
Poznań 3 372 zł 4 356 zł 29,2% 7 255 zł 66,6% 115,2% 
Trójmiasto 3 477 zł 5 851 zł 68,3% 7 742 zł 32,3% 122,7% 
Wrocław 3 813 zł 6 648 zł 74,4% 7 285 zł 9,6% 91,1% 

1Źródło: www.tabelaofert.pl ; Sierpień 2007 

 
Rok 2006 przyniósł intensywny wzrost cen mieszkań, z czego najszybciej drożały w tym czasie 
mieszkania we Wrocławiu (74%), a najwolniej w Poznaniu (29%). Głównymi czynnikami 
kształtującymi taką sytuację były: bardzo ograniczona podaż nowych mieszkań (zaledwie ok. 110 
tys. w całej Polsce), duża dostępność kredytów oraz popyt ze strony inwestorów zagranicznych. 
W pierwszej połowie 2007 roku największe wzrosty cen mieszkań zanotowano w tych miastach gdzie 
w 2006 roku ceny rosły wolniej.  
Ceny mieszkań w mniejszych miastach zachowują podobne trendy jak w dużych miastach, jednakże są 
znacznie niższe. 
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W kolejnych latach trend wzrostowy utrzyma się, lecz jego intensywność będzie różna w zależności 
od regionu kraju. Miasta, w których już teraz mieszkania są relatywnie drogie (np. Warszawa, 
Kraków, Wrocław), będą notowały wolniejszy wzrost cen niż mniej popularne dotąd aglomeracje (np. 
Poznań, Katowice, Kielce). 
Czynnikami, które przemawiają za kontynuacją trendu wzrostowego w roku 2007 oraz latach 
najbliższych są: siła nabywcza mieszkańców poszczególnych miast Polski (w Londynie dolna 
granica wskaźnika zarobków do ceny 1 mkw. kształtuje się na poziomie 0,32-0,35, podczas gdy dla 
większości miast Polski wartość ta jest o wiele wyższa – Poznań 0,66, Warszawa 0,48), 
przewidywany wzrost liczby Polaków w wieku 28-32 lat (jako konsekwencja wyżu 
demograficznego), duża dostępność kredytów oraz ograniczenia prawno-administracyjne 
uniemożliwiające zwiększenie podaży nowych mieszkań. 
W przełożeniu na konkretne miasta wzrost cen mieszkań w najbliższych latach powinien przedstawiać 
się w następujący sposób: 

� Warszawa – 20% rocznie 
� Kraków     – 10-20% rocznie 
� Wrocław   – 10-20% rocznie 
� Poznań     – w 2007 nawet do 50%, później 20% rocznie 
� Łódź – 25-35% w 2007, później 10-20% rocznie 

Trend taki powinien utrzymać się przynajmniej do 2010 roku. 
Wzrost    cen    mieszkań    w    mniejszych    miastach (Trójmiasto, Katowice, Lublin, Kielce, 
Bydgoszcz) również będzie znaczny, i dla każdego z miast może osiągnąć nawet po kilkadziesiąt 
procent rocznie. 1 

2.2. Rynek mieszkaniowy w Lublinie 
Lublin jest stolicą województwa lubelskiego liczącego 2,18 mln mieszkańców. Liczy wg stanu na koniec 
2006 roku 344 tys. mieszkańców2. Jest ośrodkiem do którego migruje ludność województwa 
lubelskiego.  
 
Liczba i powierzchnia lokali mieszkalnych przekazanych do użytku w Lublinie w latach 2004-
2006 
 2006 2005 2004 
Liczba lokali mieszkalnych przekazanych do użytku 1.404 1.661 1.081 
Powierzchnia lokali mieszkalnych przekazanych do 
użytku w m2 

101.732 119.866 85.744 

Średnia wielkość mieszkania w m2  72,5 72,2 79,3 
Źródło: www.stat.gov.pl 
 

Do czynników, które stymulują popyt na nowobudowane mieszkania w Lublinie należą: 
� starzejące się i niskiej jakości istniejące zasoby mieszkaniowe. 
� pozytywne regionalne trendy migracyjne, 
� niskie ceny mieszkań w stosunku do większych miast w Polsce, 
� rosnąca liczba gospodarstw domowych. 

 
 
 
 

                                                
1 CEE Property Group Sp. z o.o.: Raport-perspektywy wzrostu cen na rynku nieruchomości w Polsce; www.ceeproperty.pl;Marzec  2007. 

2 www.stat.gov.pl. 
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2.3. Rynek mieszkaniowy w Rzeszowie 
 
Rzeszów  jest stolicą województwa podkarpackiego liczącego 2,11 mln mieszkańców. Liczy wg stanu na 
koniec 2006 roku 157 tys. mieszkańców3.  
 
Liczba i powierzchnia lokali mieszkalnych przekazanych do użytku w Rzeszowie w latach 
2004-2006 
 2006 2005 2004 
Liczba lokali mieszkalnych przekazanych do użytku 1.011 456 645 
Powierzchnia lokali mieszkalnych przekazanych do 
użytku w m2 

74.379 42.249 56.812 

Średnia wielkość mieszkania w m2  73,6 92,7 88,1 
Źródło: www.stat.gov.pl 

Do czynników, które stymulują popyt na nowobudowane mieszkania w Rzeszowie należą: 
� starzejące się i niskiej jakości istniejące zasoby mieszkaniowe. 
� niskie ceny mieszkań w stosunku do większych miast w Polsce, 
� sprzyjający klimat inwestycyjny związany z rozwojem współpracy z Ukrainą. 

2.4. Rynek mieszkaniowy w Białymstoku 
Białystok  jest stolicą województwa podlaskiego liczącego 1,20 mln mieszkańców. Liczy wg stanu na 
koniec 2006 roku 292 tys. mieszkańców4.  
 
Liczba i powierzchnia lokali mieszkalnych przekazanych do użytku w Białymstoku w latach 
2004-2006 
 2006 2005 2004 
Liczba lokali mieszkalnych przekazanych do użytku 1.219 1.225 1.570 
Powierzchnia lokali mieszkalnych przekazanych do 
użytku w m2 

96.950 100.497 114.168 

Średnia wielkość mieszkania w m2  79,5 82,0 72,7 
Źródło: www.stat.gov.pl 

Do czynników, które stymulują popyt na nowobudowane mieszkania w Białymstoku należą: 
� starzejące się i niskiej jakości istniejące zasoby mieszkaniowe. 
� niskie ceny mieszkań w stosunku do większych miast w Polsce, 
� pozytywne regionalne trendy migracyjne. 

2.5. Rynek apartamentów w południowo-wschodniej Polsce – Krynica-Zdrój. 
Województwo małopolskie to przede wszystkim piękne krajobrazy, zabytki i wielka różnorodność 
atrakcji. Popularność Małopolski wynika również z długości sezonu, który w przeciwieństwie do 
wybrzeża, trwa cały rok. Miejscowości górskie odwiedzane są chętnie zarówno w okresie zimowym, 
jak i letnim. 
Liczba obiektów zakwaterowania wieloosobowego i liczba miejsc noclegowych w regionie stale 
spadają. Jest to efektem likwidacji ośrodków o niskim standardzie (domy kolonijne, ośrodki 
wczasowe, pensjonaty), które nie znajdują chętnych na swoje usługi. Z drugiej strony w ostatnich 
latach można zauważyć intensywny rozwój budownictwa hotelowego o wysokim standardzie. 
Szczególnie w większych miejscowościach pojawiło się wiele obiektów znanych międzynarodowych 
sieci hotelarskich, które gwarantują najwyższą jakość usług. 

                                                
3 www.stat.gov.pl. 
4 www.stat.gov.pl. 



Strategia Grupy Kapitałowej MASTERS S.A  

  Strona 9 z 13 

Rynek mieszkaniowy w województwie małopolskim jest bardzo zróżnicowany. W Krakowie i 
Zakopanem dominują inwestycje wielorodzinne. W mniejszych miejscowościach przeważają projekty 
jednorodzinne i małe budynki kilkumieszkaniowe. Brak planów zagospodarowania przestrzennego 
oraz ogólny brak dostępnych działek budowlanych doskwiera deweloperom w wielu miejscowościach 
w województwie. Najdroższymi miastami są Kraków i Zakopane. Tu ceny wielu inwestycji 
przekraczają poziom 10 tys. zł/mkw. Deweloperzy coraz częściej mogą liczyć na klientów z zagranicy. 
Niemcy, Rosjanie, Anglicy czy Irlandczycy chętnie kupują mieszkania w pięknych zakątkach 
województwa małopolskiego. Jak wynika z badań rynkowych nowe lokale mieszkalne oferowane 
przez deweloperów – mimo rosnących cen cieszą się coraz większym popytem ze względu na formę 
sprzedaży, jakość oferowanych mieszkań i sposób zabudowy terenu objętego zespołem dwóch do 
trzech budynków mieszkalnych. 5 
Krynica-Zdrój jednym z największych i najsłynniejszych ośrodków turystyczno-uzdrowiskowych 
Polski. Miejscowość położona w paśmie Beskidu Sądeckiego i Niskiego jest kurortem, w którym 
znajduje się duża ilość sanatoriów, domów wczasowych i wypoczynkowych, oferujących szeroki 
wachlarz usług dla zdrowia i urody. O unikalnym w skali europejskiej uzdrowiskowym charakterze 
nieruchomości przesądzają zlokalizowane w niej źródła zdrojowe wód mineralnych. 
Jest także znanym ośrodkiem sportu i rekreacji  z bardzo dobrze rozbudowaną bazą dla uprawiania 
sportów zimowych. Znane stacje narciarskie na Jaworzynie, Słotwinach, Azoty, Wierchomla oraz 
mniejsze trasy przyciągają entuzjastów narciarstwa, snowboardingu, skuterów śnieżnych, quadów, 
saneczkarstwa. Latem kusi dobrze rozbudowana sieć tras rowerowych, liczne piesze szlaki turystyczne 
Beskidu Niskiego i Sądeckiego, korty tenisowe, kryta pływalnia. Niewątpliwą atrakcją turystyczną 
miejscowości są kolejka gondolowa na Jaworzynę oraz kolejka linowa na Górę Parkową. 
O prestiżu Krynicy – miejscu znaczących w kraju wydarzeń artystycznych i politycznych, świadczą 
festiwal arii operowych i operetkowych im. Jana Kiepury a także odbywające się corocznie 
Międzynarodowe Forum Ekonomiczne określane mianem „Polskiego Davos”.  
Zainteresowanie mieszkaniami w Krynicy Zdrój z roku na rok jest coraz większe z utrzymującą się od 
dwóch lat się przewagą popytu nad podażą. Kilka obecnie realizowanych projektów apartamentowych 
z pewnością go nie zaspokaja, pomimo iż wg ocen średnia ceny metra kwadratowego mieszkania była 
w I kwartale 2007r. wyższa w stosunku do lat 2005-2006 o ok. 50-60%. Aktualnie ceny, w zależności 
od lokalizacji i standardu nieruchomości, wahają się od około 4,5 do 8 tys. zł/mkw. Przyczyn 
dominacji popytu nad podażą w skali mikro należy doszukiwać się w: 

� niewielkim rozwoju inwestycji w ramach budownictwa spółdzielczego 
� ograniczeniach czasowych w sprzedaży byłych lokali komunalnych po cenach preferencyjnych 

przez najemców 
� stosunkowo niewielkiej liczbie lokali oferowanych do sprzedaży przez deweloperów 
� znacznym napływie kapitału krajowego spoza regionu (inwestorzy z dużych ośrodków – 

Warszawa, Kraków, Rzeszów inwestujący w zakup dodatkowego mieszkania na wakacje lub w 
celach wynajmu stanowiący aktualnie ok. 100% nabywców lokali w obrocie pierwotnym) 

� znaczny napływ kapitału zagranicznego (źródło - praca ludzi młodych, inwestycje 
cudzoziemców) 6 

 

 

 

                                                
5
 CEE Property Group Sp. z o.o; Raport rynek nieruchomości w polskich miejscowościach turystycznych Wiosna - Lato 2007. 

6 CEE Property Group Sp. z o.o; Raport rynek nieruchomości w polskich miejscowościach turystycznych Wiosna - Lato 2007.. 
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4. STRATEGIA GRUPY KAPITAŁOWEJ MASTERS S.A. 

4.1. Struktura organizacyjna. 
Nadrzędnym celem strategicznym Grupy MASTERS S.A. jest budowa wartości dla akcjonariuszy 
poprzez wykorzystanie istniejącego potencjału oraz identyfikację i realizację okazji inwestycyjnych. 
MASTERS S.A. będzie rozbudowywać Grupę Kapitałową. Strategicznymi segmentami działalności 
będą działalność deweloperska oraz handel detaliczny obuwiem. 
Działalność deweloperska będzie prowadzona przez spółki celowe zależne od MST Deweloper Sp. z 
o.o. oraz MASTERS S.A.(opcjonalnie). Struktura własnościowa spółek celowych będzie uzależniona 
od sposobu finansowania danej inwestycji. Poniżej przedstawiono docelową strukturę organizacyjną 
Grupy. Nazwy oraz ilość spółek celowych uzależnione będą od ostatecznych decyzji inwestycyjnych. 
Podmiot dominujący będzie zajmował się zarządzaniem grupą i  dodatkowo działalnością związaną 
z najmem powierzchni komercyjnych. 
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MASTERS S.A. 
Podmiot zarządzający 

Grupą 
Bank ziemi 

MULTISERWIS Sp z o.o. 
 

Dystrybucja obuwia 

MST Deweloper Sp. z o.o. 
 

Działalność deweloperska 

100 % udziałów i 

głosów na ZW 

90 % udziałów i 

głosów na ZW 

MST Deweloper Lublin           
Sp. z o.o.  

Spółka celowa 1 

MST Deweloper Rzeszów           
Sp. z o.o.  

Spółka celowa 2 
 

MST Deweloper Góry          
Sp. z o.o.  

Spółka celowa 3 
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4.2. Działalność deweloperska. 

4.2.1. Identyfikacja  przewagi konkurencyjnej 
Grupa MASTERS S.A. posiada stosunkowo prostą strukturę organizacyjną, co pozwala na 
podejmowanie szybkich decyzji inwestycyjnych. Procedury nabywania nieruchomości pod projekty 
deweloperskie obowiązujące w Grupie nie są rozbudowane. Grupa jest w stanie identyfikować i nabywać 
atrakcyjne nieruchomości i inwestycje deweloperskie w sposób efektywny i konkurencyjny czasowo 
w stosunku do innych deweloperów.  
Grupa ma zamiar realizować projekty deweloperskie, które przede wszystkim przyniosą wysoką stopę 
zwrotu. Ponadto, jednym z najważniejszych kryteriów doboru inwestycji będzie ich bardzo dobra 
lokalizacja i nowatorstwo. Grupa zamierza realizować przede wszystkim takie projekty, które staną się 
punktem odniesienia dla innych projektów deweloperskich na danym obszarze.   

4.2.2. Cele biznesowe 
Główne cele w zakresie działalności deweloperskiej to: 

• Uzyskanie pozycji największego dewelopera w południowo-wschodniej Polsce. 
• Kontynuowanie procesu pozyskiwania nowych gruntów w celu zwiększenia skali 

działalności Spółki i dalszego jej rozwoju. 
• Zapewnienie optymalnych warunków finansowania, umożliwiających realizację planów 

rozwojowych Grupy. 
• Wprowadzenie do 2009 roku do publicznego obrotu MST Deweloper Sp. z o.o. (po 

przekształceniu na spółkę akcyjną). 

4.2.3. Pozyskiwanie nowych gruntów (bank ziemi) 
Jednym z najważniejszych działań strategicznych jest nabywanie gruntów, które zapewnią wzrost skali 
działalności. Grupa regularnie monitoruje swoje projekty deweloperskie oraz monitoruje rynek 
nieruchomości w poszukiwaniu projektów, które mogą potencjalnie zapewnić jeszcze wyższą stopę 
zwrotu. Monitorowaniu podlegają inwestycje w trakcie realizacji jak również grunty na których 
inwestycje można zrealizować. Są to grunty, które posłużą do realizacji inwestycji w następnym roku 
oraz grunty stanowiące tzw. „bank ziemi”, zabezpieczające możliwość realizacji projektów w latach 
następnych. 
Bank ziemi budowany będzie w ramach podmiotu dominującego tj. MASTERS S.A. W przypadku 
przystąpienia do natychmiastowej realizacji projektu inwestycję lub nieruchomość będzie nabywała 
MST Deweloper Sp. z o.o. 
Przed podjęciem decyzji o zakupie nieruchomości (przyszłej inwestycji) lub też inwestycji w trakcie 
realizacji, każdorazowo przeprowadzana jest szczegółowa analiza, która pozwala na zidentyfikowanie 
najważniejszych obszarów ryzyk odnośnie realizacji procesów deweloperskich. Ryzyka te dotyczą 
zwłaszcza: 

� Nasilenia konkurencji, 
� Trudności z pozyskaniem kolejnych gruntów, 
� Istotnego wzrostu kosztów realizacji projektów, 
� Zależności od wykonawców robót budowlanych, 
� Wystąpienia nieprawidłowości technicznych przy realizacji projektu, 
� Przewlekłości procesów administracyjnych związanych z wydaniem pozwolenia na budowę, 
� Koncentracji działalności na ograniczonym geograficznie rynku. 

4.2.4. Sprzedaż i marketing 
Skuteczny system sprzedaży oraz marketing są kluczowymi elementami dla działalności i rozwoju 
Grupy. Dlatego też od początku swojej działalności Grupa nadaje działalności marketingowej i 
funkcjonowaniu sprzedaży priorytetowy charakter. 
W realizacji celów marketingowych i sprzedażowych Spółka będzie wykorzystywać następujące 
techniki i rozwiązania z obszaru marketingu i sprzedaży: 
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• Rozbudowa i utrzymywanie własnych Biur Sprzedaży dostępnych dla klientów 6 dni w 
tygodniu. 

• Stałe podnoszenie kwalifikacji kadry odpowiedzialnej za proces sprzedaży i działania 
marketingowe poprzez organizowanie odpowiednich szkoleń. 

• Wykorzystywanie profesjonalnie przygotowanych materiałów promocyjno-informacyjnych, 
prezentujących ofertę Spółki. 

• Uczestnictwo w targach mieszkaniowych, 
• Reklama w prasie, radiu a także na internetowych portalach poświęconych rynkowi 

nieruchomości. 
• Strona internetowa Spółki z pełną prezentacją aktualnej oferty rynkowej. 
• Reklama zewnętrzna na nośnikach własnych i wynajętych. 
• Konsultacje dla klientów prowadzone w Salonach Sprzedaży w zakresie pozyskania 

finansowania na zakup mieszkań. 
• Specjalna oferta kredytowa dla klientów opracowana z bankami współpracującymi ze Spółką. 
• Programy sprzedaży mieszkań 10/90 i 20/80. 

4.2.5. Finansowanie 
Źródłem finansowania realizowanych przez Spółkę inwestycji są środki własne oraz pożyczka od 
udziałowca mniejszościowego. Generalną zasadą finansowania inwestycji deweloperskich jest dla 
Grupy zakup nieruchomości oraz projektu budowlanego ze środków własnych. Pozostałe 
finansowanie inwestycji pochodzi z wpłat klientów oraz z kredytów inwestycyjnych. 
W celu pozyskania środków na sfinansowanie inwestycji MASTERS S.A. przeprowadzi w IV 
kwartale 2007 roku emisję akcji serii E. Pozyskane środki w kwocie około 24,9 mln złotych zostaną 
przeznaczone na zakup nieruchomości lub inwestycji w trakcie realizacji. 
Każdy rozpoczynany projekt ma szczegółowo opracowany model finansowania uwzględniający 
planowane przepływy gotówkowe. Stanowi on podstawę dla umowy kredytowej określającej warunki 
finansowania projektu. Grupa będzie pozyskiwała kredyty najczęściej w formie odnawialnych linii 
kredytowych. Finansowaniu podlegać mogą roboty budowlano-montażowe. Grupa nie wyklucza 
częściowego finansowania zakupu nieruchomości z kredytu inwestycyjnego.  

4.2.6. Zarządzanie inwestycją 
Grupa prowadzi stały monitoring działalności w zakresie realizacji projektów deweloperskich. 
Obejmuje on wszystkie aspekty związane realizacją projektów, w tym w szczególności kwestie 
finansowe (przede wszystkim kontrola kosztów) oraz zgodność prowadzonych prac z założonym 
harmonogramem. 
Realizacja poszczególnych inwestycji zlecana jest firmom budowlanym na zasadzie Generalnego 
Wykonawstwa. Monitoring inwestycji prowadzony jest przez menadżera kontraktu zatrudnionego 
przez Spółkę lub przez renomowaną firmę zewnętrzną.  
Na każdym etapie realizacji przedsięwzięcia Spółka  podejmuje wszelkie niezbędne kroki mające na celu 
ograniczenie wpływu negatywnych czynników na rozwój danego projektu. W tym celu Grupa, jej 
pracownicy i wykwalifikowane podmioty współpracujące ze Grupą prowadzą efektywny nadzór 
inwestorski nad realizacją projektów, który pozwala na kontrolę kosztów wykonawstwa i ogranicza 
ryzyko wystąpienia wad technicznych obiektu. Ponadto, w celu minimalizacji ryzyka poniesienia 
zwiększonych kosztów z tytułu realizacji inwestycji, Grupa zawiera w umowach wykonawstwa 
zabezpieczające klauzule kontraktowe, pozwalające na transfer tego ryzyka na podmiot faktycznie 
realizujący daną inwestycję. Spółka wypracowuje trwałe powiązania biznesowe z podmiotami 
świadczącymi usługi w zakresie tworzenia projektu architektonicznego oraz wykonawstwa. Grupa unika 
projektów, dla których istnieją przesłanki niewydania pozwolenia na budowę lub ich wydanie wiąże się z 
długim oczekiwaniem. 
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4.2.7. Produkt 
Zgodnie z obecnymi trendami rynkowymi i popytem na lokale mieszkalne, Grupa MASTERS zamierza 
koncentrować się na mieszkaniowych projektach deweloperskich. W ramach realizacji tej strategii Grupa 
będzie budować zarówno mieszkania o średnim standardzie jak i apartamenty o podwyższonym standardzie. 
Wybór jednego z wyżej wymienionych segmentów rynku  będzie uzależniony każdorazowo od poziomu 
zyskowności, który będzie on w stanie zapewnić. Realizując tę strategię, Grupa nie zamierza zrezygnować z 
bieżącego monitorowania rynku domów mieszkalnych, powierzchni usługowych, handlowych i biurowych i 
realizowania projektów deweloperskich w tym zakresie, o ile projekty takie w ocenie Grupy będą oferować 
podobny lub wyższy poziom zyskowności niż projekty mieszkaniowe. 

4.2.8. Zakres terytorialny działalności. 
Spółka ma zamiar prowadzić działalność deweloperską w południowo-wschodniej Polsce. Większość 
renomowanych firm deweloperskich pomija ten rynek, przez co konkurencja jest mniejsza. Ceny mieszkań 
są niższe, przez co większy jest potencjał wzrostu cen ale również koszty realizacji inwestycji są znacząco 
niższe.  
Spółka dostrzega również wysoki potencjał rozwojowy innych rynków lokalnych i monitoruje te 
rynki. W przypadku wystąpienia okazji inwestycyjnych Spółka nie wyklucza działalności na terenie 
całej Polski. 
 

4.3. Dystrybucja obuwia. 

4.3.1. Modyfikacja strategii MULTISERWIS Sp. z o.o.  
W momencie przeprowadzania analizy działalności Spółki przed jej przejęciem oraz w trakcie 
przeprowadzania transakcji zakupu zakładano, że nastąpi połączenie spółek MASTERS S.A. i 
MULTISERWIS Sp. z o.o. Jednakże ze względu na planowany rozwój działalności deweloperskiej 
odstąpiono od tych zamierzeń. 
Zmianie uległa również koncepcja rozwoju sieci sklepów. W związku ze strategiczną decyzją NG2 
S.A. o rozwoju kanału dystrybucji BOTI, Spółka postanowiła uczestniczyć w rozwoju tego kanału. 
Tym samym plany rozwoju sieci sklepów na Ukrainie uległy przesunięciu w czasie. 

4.3.2. Aktualne cele biznesowe 
Główne cele działalności MULTISERWIS Sp. z o.o to:  

� uczestnictwo w rozwoju kanału dystrybucji BOTI na zasadzie franszyzy i otwarcie do 2010 
roku 40 sklepów,   

� coroczny wzrost przychodów w dotychczas funkcjonujących sklepach na poziomie równym 
inflacji, 

� utrzymanie pozycji lidera w zakresie dystrybucji obuwia w poszczególnych miastach, w 
których są zlokalizowane sklepy, 

� usytuowanie sklepów w ciągach komunikacyjnych miast lub na terenie dużych centrów 
handlowych, 

� utrzymanie wysokiej jakości towarów poprzez stałą współpracę z NG2 S.A., 
� wyprzedzanie i spełnianie oczekiwań klientów poprzez ciągłą analizę rynku potrzeb 

i upodobań klientów wspólnie z NG2 S.A. 
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