W odpowiedzi na pytania zawarte w pismie skierowanym do Zarzadu spotki MASTERS S.A.
przez Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych, Zarzad spétki przekazuje nastgpujace
informacje dotyczace planowanego potaczenia ze spétka WIKANA SA.

Czy na decyzje o polaczeniu obu spotek miato wptyw powigzanie personalne w osobie
znaczqcego akcjonariusza Mastersa i wltasciciela Wikany p. Adama Buchajskiego?

Odp.:

Decyzja o rozpoczgciu procedury polaczenia spélek byla konsultowana z najwigkszymi
akcjonariuszami spotki Masters S.A., ktérzy czynnie uczestniczyli dotychczas w Walnych
Zgromadzeniach Akcjonariuszy i ktérych przedstawiciele zasiadaja w Radzie Nadzorczej
spotki.

Jakimi przestankami Zarzqd kierowat sie przy wyborze podmiotu wyceniajqcego Spotki?
Odp.:

Przy wyborze podmiotu wyceniajacego Zarzad wziat pod uwage stosunkowo niewysoka ceng
ustugi wynegocjowang z Grupa Konsultingowa Jagieto, Wrebiak i Wspdlnicy, jak i liczne
referencje posiadane przez ten podmiot.

Czy Zarzad, bqdZ gtéowny akcjonariusz Spotki Masters zgtaszat uwagi do proponowanej
wyceny, a jesli tak, to czy po wyrazeniu opinii, na raport naniesione zostaty jakiekolwiek
poprawki i na czym one polegaty?

Odp.:

Proces wyceny spélek przez firme¢ konsultingowa byt procesem ciggltym, w trakcie ktérego
doradca kontaktowal si¢ z Zarzadami obu wycenianych spédtek, celem uzyskania kolejnych
informacji potrzebnych do wyceny oraz ewentualnych uwag. Z pewnoscig doradca korzystat z
tych uwag. Zarzad Masters SA nie jest w stanie jednoznacznie okresli¢ czy te uwagi
spowodowaly poprawki w przygotowywanym raporcie. Zarzad nie ma zadnej wiedzy na
temat wnoszenia uwag czy poprawek przez akcjonariuszy spétki Masters. Naszym zdaniem
nie byto to mozliwe, poniewaz zaden z akcjonariuszy nie byl strona umowy zawartej z firma
konsultingowa.

Czy wycena od poczqtku byta sporzqdzana przez ten sam podmiot? Jesli w trakcie doszto do
zmiany podmiotu wyceniajgcego, to prosilibysmy o wyjasnienie przyczyn tej zmiany?

Odp.:

Wycena od poczatku prowadzona bylta przez ten sam podmiot.

Czy na dzien 15 grudnia Zarzad Masters potrafi wiarygodnie ocenié, czy prognozowane
wyniki Wikany i spétki Masters na rok 2008 zgodne bedq z zalozeniem zawartymi w wycenie
podmiotéw?

Odp.:

W ocenie Zarzadu Masters S.A., na dzien 15 grudnia wyniki spétki Masters za rok 2008
zgodne begda z zatozeniami zawartymi w wycenie.

Jakie Srednioroczne zmiany cen mieszkan zostaly zatozone w prognozie wynikow dla Spotek
Wikana i MTS Deweloper?

Odp.:

Ceny mieszkan przyjete do prognozy MST Deweloper wynikaja z planowanych cen
sprzedazy mieszkan w obu inwestycjach prowadzonych przez te spétke. Nie zaktadano ich
zmiany.




Przy wycenie spotek korzystano z wrzesniowych prognoz gospodarczych Banku Raifeeisen, w
ktorych szacowano wzrost gospodarczy w Polsce w 2008 roku na 5,7%. a w 2009 roku na
3,5%. Jak wiadomo zalozenia te sq juz od dfuzszego czasu nieaktualne (obecne mieszczq sie w
przedziale od 0,4% do okoto 4%). Duze rozminiecie z prognozq przyjetq w raporcie nastgpi w
szezegolnosci w 2009 roku, W zwiqzku z tym prosimy o ocene, czy te zdarzenia nie powinny
stanowic przestanki do korekty prognozowanych wynikow dla Spétek Wikana i Masters?
Odp.:

Szacunki wzrostu gospodarczego w Polsce przyjete w wycenie byty szacunkami w momencie
jej tworzenia. W dniu dzisiejszym prognozy te sa inne. Za miesiac, dwa moga by¢ jeszcze
inne, np. lepsze. Biorac pod uwage dynamike zmian i rozbiezno$¢ tych prognoz (od 0,4% do
4%), nie wiadomo jakich mozemy si¢ spodziewac za miesiac. Trudno wigc oceni¢ czy i w
jakim stopniu zmiana tych prognoz powinna wplyna¢ na zmiang wycen obu spétek.
Gdybysmy jednak chcieli p§j$¢ tym tropem, to musieliby§my zmienia¢ wyceny dosy¢ czgsto,
poniewaz prognozy zmieniaja si¢ bardzo dynamicznie. Proces polaczeniowy wymaga
zrobienia wyceny na dany dzien, i nie przewiduje jej ciagtych dynamicznych zmian.

Jakie sq przyszte plany Zarzqdu dotyczqce rozwoju Spdtki Multiserwis? Czy w_przypadku
polaczenia ze spotkq Wikana, Multiserwis pozostanie docelowo w_ strukturach spotki
Masters?

Odp.:

Spotka zalezna Multiserwis pozostanie docelowo w strukturach spotki Masters. Nie
wykluczamy jednak sprzedazy tej spdtki w przypadku uzyskania korzystnej oferty.

Ponizej prezentujemy stanowisko zarzadu Wikana S.A. odnoszace si¢ do poruszonych
kwestii:

Czy to prawda ze problemy zwiqzane 7 finansowaniem projektéw i odejscia pracownikéw z
firmy prowadzq do opdznien w realizacji projektow deweloperskich i niedotrzymywania
przez Wikane pierwotnych terminow _ich realizacji?

Odp.:

Jest to nieprawda. Wpis na forum internetowym Gazety Wyborczej z dnia 04.10.2008 r.,
ktéry zapewne zainicjowal to pytanie jest w catosci nieprawdziwy. Proponujg, aby czerpaé
informacje z bardziej wiarygodnych zrédet. Spétka nie ma zadnych probleméw z
finansowaniem realizowanych projektéw deweloperskich, zaden z pracownikéw spétki nie
odszedt z wtasnej woli, a wrecz przeciwnie spétka zatrudnia coraz to nowych pracownikéw.
Ponadto Wikana sama nie wykonuje robot budowlanych tylko zleca budowe calosci w
systemie generalnego wykonawstwa, albo poszczegllne zakresy rob6t wyspecjalizowanym
firmom budowlanym, petniagc samemu rol¢ generalnego wykonawcy i uzyskujac dzigki temu
wyzsza marz¢. Firmy, ktére realizuja roboty odpowiadaja za ich wykonanie w ustalonym w
umowach terminie.

Jak oceniajg Panstwo biezgcq kondycje spotki Wikana w kontekScie kryzysu w branzy
deweloperskiej?

Odp.:

Kondycja finansowa spotki jest dobra na tle innych firm z tej branzy. Spétka ma zapewnione
finansowanie wszystkich realizowanych obecnie projektéw deweloperskich. Natomiast nowe,
przewidziane do realizacji projekty charakteryzuja si¢ malym ryzykiem sprzedazy, gdyz
zostaly zaprojektowane w spos6b umozliwiajacy etapowanie oraz s3 zlokalizowane w
miejscach ogdlnie uznawanych za atrakcyjne.




Jak wysoki jest odsetek reklamacji zglaszanych na mieszkania wybudowane przez Wikane?
Czy zarzad Spotki Masters dokonat oceny Wikany pod tym wzgledem?

Odp.:

Odsetek reklamacji jest bardzo niski. Sa to jednostkowe przypadki, ktére zamykaja si¢ liczba
pieciu sztuk. W dwdéch przypadkach dotyczyly nieszczelno$ci instalacji centralnego
ogrzewania, w jednym przypadku przeciekéw z pionu wentylacyjnego, w jednym
zarysowanej szyby balkonowej i w jednym zainstalowanych paneli grzejnikowych. Wszystkie
usterki usuwane sa przez firmy realizujace poszczegdlne zakresy rob6t w ramach udzielonej
gwarancji i r¢kojmi. Jednym z celéw strategicznych spoiki jest dbanie o jako$¢ i budowanie
polityki lojalno$ciowej w stosunku do nabywcéw mieszkan realizowanych przez Wikang.

Czy Wikana nie ma problemow z pozyskiwaniem finansowania na realizacje rozpoczetych juz
projektow, badz projektow ktorych realizacja ma nastgpi¢ w 2009 r.?

Odp.:

Spétka nie ma probleméw z pozyskiwaniem finansowania zewngtrznego. Wszystkie
realizowane obecnie projekty maja zapewnione finansowanie ze $rodkéw wilasnych spotki
oraz $rodkéw zewnetrznych ktérymi sa  przedptaty nabywcow mieszkan oraz kredyt
bankowy.

Czy Wikana jest w chwili obecnej zdolna do samodzielnego finansowania rozpoczetych
inwestycji deweloperskich bez wsparcia spotki Masters?

Odp.:

Tak, (poprzednie pytanie dotyczylo tego samego).

Czy ze wzgledu na kryzys Wikana planuje wstrzymanie realizacji niektorych projektow
deweloperskich?

Odp.:

Z dzisiejszego punktu widzenia, nie. Projekty deweloperskie przewidziane do realizacji w
2009 r. daja mozliwo$¢ etapowania i elastycznego reagowania na zapotrzebowanie zglaszane
przez rynek. W 2009 r. beda kontynuowane budowy dwoch osiedli mieszkaniowych
rozpoczgte w 2008 r. oraz zostang uruchomione cztery nowe inwestycje: dwie w Lublinie,
jedna w Rzeszowie oraz w Lancucie.

Czy sprzedaz mieszkan prowadzona przez Wikane i MST Deweloper szacowana na 4 kwartat
zgodna jest 7 zalozeniami przyjetymi w wycenie sporzgdzonej na koniec wrzesnia 2008 r.?
Odp.:

Oczywis$cie oslabienie popytu na zakup mieszkan oraz trudno$ci w pozyskiwaniu kredytéw
hipotecznych wplyngly takze na popyt na mieszkania oferowane do sprzedazy przez Wikang.
Jednak mieszkania dalej si¢ sprzedaja. Prognozy sprzedazy sporzadzone we wrze$niu 2008 r.
byly bardzo ostrozne, dlatego odchylenia od nich jest niewielkie i nie wptywa w istotny
sposob na sytuacje finansowa i majatkowa spotki.




