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W odpowiedzi na pytania zawarte w piśmie skierowanym do Zarządu spółki MASTERS S.A. 

przez Stowarzyszenie Inwestorów Indywidualnych, Zarząd spółki przekazuje następujące 

informacje dotyczące planowanego połączenia ze spółką WIKANA SA. 

 

Czy na decyzję o połączeniu obu spółek miało wpływ powiązanie personalne w osobie 

znaczącego akcjonariusza Mastersa i właściciela Wikany  p. Adama Buchajskiego? 

Odp.: 

Decyzja o rozpoczęciu procedury połączenia spółek była konsultowana z największymi 

akcjonariuszami spółki Masters S.A., którzy czynnie uczestniczyli dotychczas w Walnych 

Zgromadzeniach Akcjonariuszy i których przedstawiciele zasiadają w Radzie Nadzorczej 

spółki. 

 

Jakimi przesłankami Zarząd kierował się przy  wyborze podmiotu wyceniającego Spółki? 

Odp.: 

Przy wyborze podmiotu wyceniającego Zarząd wziął pod uwagę stosunkowo niewysoką cenę 

usługi wynegocjowaną z Grupą Konsultingową Jagiełło, Wrębiak i Wspólnicy, jak i liczne 

referencje posiadane przez ten podmiot. 

 

Czy Zarząd, bądź główny akcjonariusz Spółki Masters zgłaszał uwagi do proponowanej 

wyceny, a jeśli tak, to czy po wyrażeniu opinii, na raport naniesione zostały jakiekolwiek 

poprawki i na czym one polegały? 

Odp.: 

Proces wyceny spółek przez firmę konsultingową był procesem ciągłym, w trakcie którego 

doradca  kontaktował się z Zarządami obu wycenianych spółek, celem uzyskania kolejnych 

informacji potrzebnych do wyceny oraz ewentualnych uwag. Z pewnością doradca korzystał z 

tych uwag. Zarząd Masters SA nie jest w stanie jednoznacznie określić czy te uwagi 

spowodowały poprawki w przygotowywanym raporcie. Zarząd nie ma żadnej wiedzy na 

temat wnoszenia uwag czy poprawek przez akcjonariuszy spółki Masters. Naszym zdaniem 

nie było to możliwe, ponieważ żaden z akcjonariuszy nie był stroną umowy zawartej z firmą 

konsultingową. 

 

Czy wycena od początku była sporządzana przez ten sam podmiot? Jeśli w trakcie doszło do 

zmiany podmiotu wyceniającego, to prosilibyśmy o wyjaśnienie przyczyn tej zmiany? 

Odp.: 

Wycena od początku prowadzona była przez ten sam podmiot. 

 

Czy na dzień 15 grudnia Zarząd Masters potrafi wiarygodnie ocenić, czy prognozowane 

wyniki Wikany i spółki Masters na rok 2008 zgodne będą z założeniem  zawartymi w wycenie 

podmiotów? 
Odp.: 

W ocenie Zarządu Masters S.A., na dzień 15 grudnia wyniki spółki Masters za rok 2008 

zgodne będą z założeniami zawartymi w wycenie. 

 

Jakie średnioroczne zmiany cen mieszkań zostały założone w prognozie wyników dla Spółek 

Wikana i MTS Deweloper? 
Odp.: 

Ceny mieszkań przyjęte do prognozy MST Deweloper wynikają z planowanych cen 

sprzedaży mieszkań w obu inwestycjach prowadzonych przez tę spółkę. Nie zakładano ich 

zmiany.  
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Przy wycenie spółek korzystano z wrześniowych prognoz gospodarczych Banku Raifeeisen, w 

których szacowano wzrost gospodarczy w Polsce w 2008 roku na 5,7%. a w 2009 roku na 

5,5%. Jak wiadomo założenia te są już od dłuższego czasu nieaktualne (obecne mieszczą się w 

przedziale od 0,4% do około 4%). Duże rozminięcie z prognozą przyjętą w raporcie nastąpi w 

szczególności w 2009 roku, W związku z tym prosimy o ocenę, czy te zdarzenia nie powinny 

stanowić przesłanki do korekty prognozowanych wyników dla Spółek Wikana i Masters? 
Odp.: 

Szacunki wzrostu gospodarczego w Polsce przyjęte w wycenie były szacunkami w momencie 

jej tworzenia. W dniu dzisiejszym prognozy te są inne. Za miesiąc, dwa mogą być jeszcze 

inne, np. lepsze. Biorąc pod uwagę dynamikę zmian i rozbieżność tych prognoz (od 0,4% do 

4%), nie wiadomo jakich możemy się spodziewać za miesiąc. Trudno więc ocenić czy i w 

jakim stopniu zmiana tych prognoz powinna wpłynąć na zmianę wycen obu spółek. 

Gdybyśmy jednak chcieli pójść tym tropem, to musielibyśmy zmieniać wyceny dosyć często, 

ponieważ prognozy zmieniają się bardzo dynamicznie. Proces połączeniowy wymaga 

zrobienia wyceny na dany dzień, i nie przewiduje jej ciągłych dynamicznych zmian. 

 

Jakie są przyszłe plany Zarządu dotyczące rozwoju Spółki Multiserwis? Czy w przypadku 

połączenia ze spółką Wikana, Multiserwis pozostanie docelowo w strukturach spółki 

Masters? 
Odp.: 

Spółka zależna Multiserwis pozostanie docelowo w strukturach spółki Masters. Nie 

wykluczamy jednak sprzedaży tej spółki w przypadku uzyskania korzystnej oferty.  

 

Poniżej prezentujemy stanowisko zarządu Wikana S.A. odnoszące się do poruszonych 

kwestii:  
 

Czy to prawda że problemy związane z finansowaniem projektów i odejścia pracowników z 

firmy prowadzą do opóźnień w realizacji projektów  deweloperskich i niedotrzymywania 

przez Wikanę pierwotnych terminów  ich realizacji? 

Odp.:  

Jest to nieprawda. Wpis na forum internetowym Gazety Wyborczej z dnia 04.10.2008 r., 

który zapewne zainicjował to pytanie jest w całości nieprawdziwy. Proponuję, aby czerpać 

informacje z bardziej wiarygodnych źródeł. Spółka nie ma żadnych problemów z 

finansowaniem realizowanych projektów deweloperskich, żaden z pracowników spółki nie 

odszedł z własnej woli, a wręcz przeciwnie spółka zatrudnia coraz to nowych pracowników. 

Ponadto Wikana sama nie wykonuje robót budowlanych tylko zleca budowę całości w 

systemie generalnego wykonawstwa, albo poszczególne zakresy robót wyspecjalizowanym 

firmom budowlanym, pełniąc samemu rolę generalnego wykonawcy i uzyskując dzięki temu 

wyższą marżę. Firmy, które realizują roboty odpowiadają za ich wykonanie w ustalonym w 

umowach terminie. 

 

Jak oceniają Państwo bieżącą kondycję spółki Wikana w kontekście kryzysu w branży 

deweloperskiej? 

Odp.: 

Kondycja finansowa spółki jest dobra na tle innych firm z tej branży. Spółka ma zapewnione 

finansowanie wszystkich realizowanych obecnie projektów deweloperskich. Natomiast nowe, 

przewidziane do realizacji projekty charakteryzują się małym ryzykiem sprzedaży, gdyż 

zostały zaprojektowane w sposób umożliwiający etapowanie oraz są zlokalizowane w 

miejscach ogólnie uznawanych za atrakcyjne. 
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Jak wysoki jest odsetek reklamacji zgłaszanych na mieszkania wybudowane przez Wikanę? 

Czy zarząd Spółki Masters dokonał oceny Wikany pod tym względem? 

Odp.: 

Odsetek reklamacji jest bardzo niski. Są to jednostkowe przypadki, które zamykają się liczbą 

pięciu sztuk. W dwóch przypadkach dotyczyły nieszczelności instalacji centralnego 

ogrzewania, w jednym przypadku przecieków z pionu wentylacyjnego, w jednym 

zarysowanej szyby balkonowej i w jednym zainstalowanych paneli grzejnikowych. Wszystkie 

usterki usuwane są przez firmy realizujące poszczególne zakresy robót  w ramach udzielonej 

gwarancji i rękojmi. Jednym z celów strategicznych spółki jest dbanie o jakość  i budowanie 

polityki lojalnościowej w stosunku do  nabywców mieszkań realizowanych przez Wikanę. 

 

Czy  Wikana nie ma problemów z pozyskiwaniem finansowania na realizację rozpoczętych już 

projektów, bądź projektów których realizacja ma nastąpić w 2009 r.? 

Odp.: 

Spółka nie ma problemów z pozyskiwaniem finansowania zewnętrznego. Wszystkie 

realizowane obecnie projekty mają zapewnione finansowanie ze środków własnych spółki 

oraz środków zewnętrznych którymi są  przedpłaty nabywców mieszkań oraz kredyt 

bankowy. 

 

Czy Wikana jest w chwili obecnej zdolna do samodzielnego finansowania rozpoczętych 

inwestycji deweloperskich bez wsparcia spółki Masters? 

Odp.:  

Tak, (poprzednie pytanie dotyczyło tego samego). 

 

Czy ze względu na kryzys Wikana planuje wstrzymanie realizacji niektórych projektów 

deweloperskich? 

Odp.: 

Z dzisiejszego punktu widzenia, nie. Projekty deweloperskie przewidziane do realizacji w 

2009 r. dają możliwość etapowania i elastycznego reagowania na zapotrzebowanie zgłaszane 

przez rynek. W 2009 r. będą kontynuowane budowy dwóch osiedli mieszkaniowych  

rozpoczęte  w 2008 r. oraz zostaną uruchomione cztery nowe inwestycje: dwie w Lublinie, 

jedna w Rzeszowie oraz w Łańcucie. 

 

Czy sprzedaż mieszkań prowadzona przez Wikanę i MST Deweloper szacowana na 4 kwartał 

zgodna jest z założeniami przyjętymi w wycenie sporządzonej na koniec września 2008 r.? 

Odp.: 

Oczywiście osłabienie popytu na zakup mieszkań oraz trudności w pozyskiwaniu kredytów 

hipotecznych  wpłynęły także na popyt na mieszkania oferowane do sprzedaży przez Wikanę.  

Jednak mieszkania dalej się sprzedają. Prognozy sprzedaży sporządzone we wrześniu 2008 r. 

były bardzo ostrożne,  dlatego odchylenia od nich jest niewielkie i nie wpływa w istotny 

sposób na sytuacje finansową i majątkową spółki. 

 


