RAPORT
w przedmiocie stosowania zasad
tadu korporacyjnego
w Vistula & Wolczanka Spotka Akcyjna

Krakow, czerwiec 2008



Niniejszy Raport zostat sporzgdzony na podstawie 8 29 ust. 5 Regulaminu Gieldy,
zgodnie z wytycznymi przyjetymi w tresci Uchwaly nr 1013/2007 Zarzadu Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie Spoétka Akcyjna z dnia 11 grudnia 2007 roku
w sprawie okreslenia zakresu i struktury raportu dotyczacego stosowania zasad fadu
korporacyjnego przez spoiki gietdowe.

Stosownie do postanowien § 2 ust. 2 Uchwaty nr 13/1171/2007 Rady Nadzorczej Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 4 lipca 2007 roku w sprawie zmiany
Regulaminu Gieldy, niniejszy Raport uwzglednia zasady tadu korporacyjnego zawarte
w dokumencie ,Dobre praktyki w spotkach publicznych 2005”.

Raport ten stanowi zatgcznik do Raportu Rocznego ,Vistula & Wélczanka” S.A. (,Spétka”)
za rok 2007.

Niniejszy Raport skiada sie z czterech czesci:

1. Stosowanie zasad tadu korporacyjnego przez Vistula & Woélczanka S.A. z siedzibg
w Krakowie w roku 2007 (zgodnie z wyzej powotang uchwalg Rady Nadzorczej
Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., w raporcie dotyczacym
stosowania w spéice zasad tadu korporacyjnego w roku 2007, Spoétka opisata
stosowanie zasad fadu korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre praktyki
spoétek publicznych 2005”).

2. Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia, jego zasadniczych uprawnien, praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania.

3. Skiad osobowy i zasady dziatania organéw zarzadzajacych i nadzorczych Spéiki oraz
ich komitetow.

4. Opis podstawowych cech stosowanych w Vistula & Wolczanka S.A. systemow kontroli
wewnetrzne] i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych.



CZESC I.
Wskazanie zasad fadu korporacyjnego, ktore nie byty przez emitenta stosowane wraz
ze wskazaniem jakie byly okoliczno $ci i przyczyny nie zastosowania danej zasady
oraz w jakim stopniu spotka zamierza usun gé ewentualne skutki nie zastosowania
danej zasady lub jakie kroki zamierza podj g€, by zmniejszy € ryzyko nie zastosowania
danej zasady w przyszio $ci (8 1 pkt. a Uchwaty nr 1013/2007) .

Stosownie do informacji przekazanych w raportach biezacych numer: 39/2007 z dnia 15
czerwca 2007, 21/2006 z dnia 7 lipca 2006 roku oraz 16/2005 z dnia 29 czerwca 2005 roku,
Zarzad ,Vistula & Wélczanka” S.A. oswiadcza, ze w roku obrotowym konczacym sie dnia
31 grudnia 2007 roku Spétka i jej organy przestrzegaly wszystkich zasad tadu
korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre praktyki w spétkach publicznych 2005”,
za wyjatkiem ponizszych:

1. Zasada numer 19 :
,Czionek Rady Nadzorczej powinien posiadaC¢ nalezyte wyksztalcenie, doswiadczenie
zawodowe oraz doswiadczenie zyciowe, reprezentowaC wysoki poziom moralny oraz byc
w stanie poswieci¢ niezbedng ilos¢ czasu, pozwalajagcg mu w sposéb whasciwy wykonywac
swoje funkcje w Radzie Nadzorczej. Kandydatury czionkéw Rady Nadzorczej powinny by¢
zgtaszane i szczegOtowo uzasadniane w sposob umozliwiajacy dokonanie $wiadomego
wyboru.

Komentarz Spoiki:

Spodtka nie okresla szczegdtowych wymogow dla czionkéw Rady Nadzorczej pozostawiajac
decyzje o wyborze konkretnych oséb akcjonariuszom. Zgodnie z dotychczasowg praktyka
Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia prosi osobe zgtaszajgcg kandydature, o krotkg
prezentacje w celu umozliwienia pozostatym akcjonariuszom zapoznania sie z sylwetkg
kandydata i podjecia $wiadomego wyboru. Wybér czionkéw Rady Nadzorczej dokonywany jest
przez suwerenng decyzje Walnego Zgromadzenia.

2. Zasada numer 20:

1. a) Przynajmniej potowe cztonkow Rady Nadzorczej powinni stanowi¢ czionkowie
niezalezni z zastrzezeniem pkt) d. Niezalezni cztonkowie Rady Nadzorczej powinni by¢ wolni
od jakichkolwiek powigzan ze spoOlkg i Akcjonariuszami lub pracownikami, ktore to
powigzania moglyby istotnie wptyngé na zdolnos¢ niezaleznego czionka do podejmowania
bezstronnych decyzji;

b) Szczegdtowe kryteria niezaleznosci powinien okreslaé statut spéiki;

c) Bez zgody wiekszosci niezaleznych czionkéw Rady Nadzorczej, nie powinny byc¢
podejmowane uchwaly w sprawach:

Swiadczenia z jakiegokolwiek tytutu przez spotke i jakiekolwiek podmioty powigzane ze

spbtkg na rzecz cztonkdéw Zarzadu;

wyrazenia zgody na zawarcie przez spoétke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy

z podmiotem powigzanym ze spoétkg, cztonkiem Rady Nadzorczej albo Zarzadu oraz

Z podmiotami z nimi powigzanymi;

wyboru biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania  finansowego

spoiki.

d) W spoétkach gdzie jeden Akcjonariusz posiada pakiet akcji dajgcy ponad 50% ogolnej
liczby glosow, Rada Nadzorcza powinna liczy¢é co najmniej dwéch niezaleznych czionkow,
w tym niezaleznego przewodniczgcego komitetu audytu, o ile taki komitet zostat
ustanowiony.



Komentarz Spoiki:

Ponad polowe czlonkéw Rady Nadzorczej stanowig osoby desygnhowane przez gtownych
akcjonariuszy co umozliwia wtasciwg i efektywng realizacje strategii Spotki i wystarczajgco
zabezpiecza interesy wszystkich grup akcjonariuszy oraz innych grup zwigzanych
z przedsiebiorstwem Spoiki. O fakcie posiadania niezaleznych cztonkédw Rady Nadzorczej i ich
liczbie ostatecznie decydowaé bedzie Walne Zgromadzenie, gdyz lezy to wylacznie w jego
kompetencjach. Pelna implementacja zasady nr 20 zwiekszataby ryzyko znieksztalcenia woli
akcjonariuszy, ktérych interesy ekonomiczne sg wyznacznikiem dziatan Rady Nadzorczej
i Zarzadu Spoiki.

3. Zasada numer 28:
Rada Nadzorcza powinna dziata¢ zgodnie ze swym regulaminem, ktdry powinien by¢ publicznie
dostepny. Regulamin powinien przewidywa¢ powotanie co najmniej dwdch komitetow:
- audytu oraz
- wynagrodzen.

W sktad komitetu audytu powinno wchodzi¢ co najmniej dwoch cztonkow niezaleznych oraz
przynajmniej jeden posiadajacy kwalifikacje i doswiadczenie w zakresie rachunkowosci i
finanséw. Zadania komitetdw powinien szczegdlowo okresla¢ regulamin Rady Nadzorczej.
Komitety Rady powinny skiada¢ Radzie Nadzorczej roczne sprawozdania ze swojej
dziatalnosci. Sprawozdania te Spétka powinna udostepni¢ Akcjonariuszom.

Komentarz Spoiki:
Spoéika posiada Regulamin Rady Nadzorczej, ktorego tres¢ jest dostepna w siedzibie Spokki.

Rada Nadzorcza powota w swoim skladzie komitety audytu i wynagrodzen, ale
Z uwagi na nie stosowanie przez SpoOlke zasady nr 20, w zakresie reprezentaci
w Radzie niezaleznych czionkow Rady, Spétka nie moze gwarantowaé przestrzegania
wszystkich kryteriow sktadu osobowego komitetu audytu, o ktérych mowa w tresci zasady nr
28.

Wszystkie pozostate zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre praktyki
w spoétkach publicznych 2005” zostaly w catosci zaimplementowane w dziatalnosci Spofki.



CZESC II.
Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnie n oraz
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania.

Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnie A.

Walne Zgromadzenie Vistula & Woélczanka S.A. jest organem decydujgcym o podstawowych
sprawach istotnych z punktu widzenia funkcjonowania Spotki.

Walne Zgromadzenie Vistula & Wélczanka S.A. dziala w oparciu o postanowienia Kodeksu
spotek handlowych (,KSH”), Statutu Spoilki oraz zgodnie z Regulaminem Walnego
Zgromadzenia przyjetym uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Vistula S.A. z dnia
30 czerwca 2004 roku.

Pelny tekst Statutu Spoiki, okre$lajagcy w sposdb szczegodtowy kompetencje Walnego
Zgromadzenia, dostepny jest na stronie internetowej Spotki: www.vistula.pl.

Regulamin Walnego Zgromadzenia, uchwalony zgodnie z § 29 Statutu Spétki, okreslajacy
szczegotowo tryb prowadzenia obrad, dostepny jest w siedzibie Spotki.

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.

Zwotane przez Zarzad Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odby¢ w terminie do
dnia 30 czerwca po uptywie kazdego roku obrotowego.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spoiki z wiasnej inicjatywy lub na
pisemne zadanie Rady Nadzorczej lub na pisemne zadanie akcjonariusza lub akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej 1/10 kapitatu zaktadowego.

W Swietle postanowien 8 30 ust. 1 Statutu Spotki do kompetencji Walnego Zgromadzenia
nalezy w szczegolnosci:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Spoéiki oraz
sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,

2) powziecie uchwaly o podziale zysku lub pokryciu strat,

3) udzielenie absolutorium czionkom organdw Spoiki z wykonania przez nich obowigzkéw,

4) zmiana przedmiotu dziatalnosci Spoiki,

5) zmiana Statutu Spotki,

6) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zakladowego,

7) potaczenie Spéiki, podziat Spoikki, przeksztalcenie Spoiki,

8) rozwigzanie i likwidacja Spokki,

9) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa oraz emisja warrantow
subskrypcyjnych, o ktorych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spotek handlowych,

10) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzywaniu Spoiki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

11) umarzanie akciji.

Zgodnie z § 24 Statutu Spoétki Walne Zgromadzenie moze podejmowac¢ uchwaty jedynie
w sprawach objetych porzadkiem obrad. Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala
Zarzad, a w sytuacjach okreslonych w § 23 ust. 5 Statutu Spofki lub Art. 401 § 1 Kodeksu
spétek handlowych - zwotujacy Walne Zgromadzenie. Rada Nadzorcza, akcjonariusz lub
akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 1/10 kapitalu zakladowego mogg zadaé
umieszczenia poszczegllnych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia.



Walne Zgromadzenia odbywajg sie w miejscu siedziby Spétki lub w innych miejscach
dopuszczonych przez ogdlnie obowigzujace przepisy.

W Swietle postanowien § 26 ust. 1 Statutu Spoétki Walne Zgromadzenie moze podejmowac
uchwaly bez wzgledu na liczbe obecnych akcjonariuszy i reprezentowanych akcji, jezeli
przepisy Kodeksu spétek handlowych nie stanowig inaczej.

Kazda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu.

Stosownie o zapisow § 28 Statutu Spotki gtosowanie podczas Walnego Zgromadzenia jest
jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie
cztonkdéw wtadz lub likwidatoréw Spotki, badz o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak
réwniez w sprawach osobowych. Ponadto tajne glosowanie zarzadza sie na wniosek chocby
jednego z obecnych uprawnionych do gtosowania.

Uchwaly o istotnej zmianie przedmiotu dziatalnosci Spoéiki zapadajg wiekszoscig dwdch
trzecich gloséw w drodze jawnego i imiennego gltosowania. Uchwaly takie wymagaja
ogloszenia.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego
wskazana, po czym sposréd osob uprawnionych do glosowania wybiera sie
przewodniczgcego.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia sporzgdza oraz podpisuje liste obecnosci
zawierajgca spis uczestnikbw Zgromadzenia z wymienieniem liczby akcji, ktére kazdy z nich
reprezentuje i przystugujacych im gloséw. Lista po podpisaniu przez Przewodniczacego
Walnego Zgromadzenia jest wylozona podczas obrad Walnego Zgromadzenia.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzania jest obowigzany zapewni¢ prawidiowy przebieg
obrad i glosowania. Przewodniczacy Walnego Zgromadzania udziela gtosu uczestnikom
obrad. Przewodniczacy Walnego Zgromadzania moze przedstawia¢ Walnemu
Zgromadzeniu zasady gtosowania i podejmowania uchwat. Moze on takze w uzasadnionych
przypadkach ogtaszac krotkie przerwy w obradach.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia nie ma natomiast prawa, bez zgody Walnego
Zgromadzenia, usuwac lub zmienia¢ kolejnosci spraw zamieszczonych w porzadku obrad.

Uchwaly Walnego Zgromadzenia umieszcza sie w protokole sporzadzonym przez
notariusza. W protokole nalezy stwierdzi¢ prawidlowosé zwolania Walnego Zgromadzenia
i jego zdolno$¢ do powziecia uchwat, wymieni¢ powziete uchwaly, liczbe gtoséw oddanych
za kazdg uchwatg i zgtoszone sprzeciwy. Do protokotu nalezy dotaczyC liste obecnosci
z podpisami uczestnikbw Walnego Zgromadzenia. Dowody zwotania Walnego Zgromadzenia
zarzad powinien dotaczy¢é do ksiegi protokotdw. W protokole umieszcza sie rowniez
uchwaly, ktére nie zostaly przez Walne Zgromadzenie podjete.

Pozostate zasady procedowania opisane sg w Regulaminie Walnego Zgromadzenia.



Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania:

Akcje Vistula & Wélczanka S.A. sg akcjami na okaziciela, z ktérymi nie jest zwigzane zadne
uprzywilejowanie. Kazdy akcjonariusz Spotki posiada prawo gtosu, ktére realizowane jest
poprzez obecnos¢ na Walnym Zgromadzeniu Spoiki.

Zgodnie z art. 406 § 3 Kodeksu spoétek handlowych prawo do uczestnictwa w Zgromadzeniu
daje swiadectwo depozytowe stanowigce dowod zakupu i wiasnosci akcji, wystawione przez
podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

Warunkiem uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest ztozenie w Spoice imiennego
Swiadectwa depozytowego, wydanego przez podmiot prowadzacy rachunek papierow
wartosciowych, najpozniej na tydzien przed odbyciem Walnego Zgromadzenia i nieodebranie
go do czasu zakonczenia Walnego Zgromadzenia.

Na podstawie ztozonych imiennych swiadectw depozytowych, Zarzad sporzadza liste
akcjonariuszy uprawnionych do uczestniczenia na Walnym Zgromadzeniu i wyktada jg do
wiadomosci w siedzibie Spdiki na 3 (trzy) dni powszednie przed terminem Walnego
Zgromadzenia.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo glosu
osobiscie lub przez petnomocnikéw. Petnomocnictwo powinno by¢ udzielone na pismie pod
rygorem niewaznosci.

Odpisy wnioskow w sprawach objetych porzadkiem obrad sg wydawane akcjonariuszom
w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem.

Z posiadaniem akcji Vistula & Wélczanka S.A. zwi  gzane s nast epujace uprawnienia:

1. Prawa maj atkowe wynikaj ace z akcji:

* Prawo do dywidendy

Prawo do dywidendy okresla sie jako prawo do udziatu w zysku spoiki.

Prawo to ma charakter bezwzgledny, co oznacza, ze akcjonariusz nie moze by¢ go
pozbawiony w drodze zapis6w w statucie spotki lub uchwaty Walnego Zgromadzenia.

Aby jednak moéc skorzysta¢ z prawa do dywidendy muszg zostaé spetnione okreslone
warunki, wsréd ktorych najwazniejszy to osiggniecie przez spétke zysku.

Kwota przeznaczona do podzialu miedzy akcjonariuszy nie moze przekracza¢ zysku za
ostatni rok obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegltych oraz o kwoty
przeniesione z utworzonych z zysku kapitatdbw zapasowego i rezerwowych, ktére moga byc¢
przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje
wlasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z ustawg lub statutem powinny byé przeznaczone
z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe (art. 348 § 1 KSH).

Uprawnienie do udziatu w zysku wynika z faktu bycia akcjonariuszem (posiadania akciji) i jest
prawem majgtkowym nierozerwalnie powigzanym z akcja.

Zysk bedacy podstawg wyptlaty dywidendy musi zosta¢ wykazany w sprawozdaniu
finansowym, zbadanym przez bieglego rewidenta; zysk ten powinien by¢ jednoczesnie
przeznaczony przez walne zgromadzenie do wypfaty akcjonariuszom.



Zasady wyznaczania uprawnionych do dywidendy za dany rok obrotowy okreslajg: KSH,
Szczegdblowe Zasady Dziatania KDPW oraz Regulamin Gieldy.

Wyptata dywidendy nastepuje za posrednictwem KDPW. KDPW po otrzymaniu srodkow
finansowych od spétki przekazuje nastepnie kwoty nalezne z tytutu dywidendy na rachunki
papierow wartosciowych akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy zgodnie z uchwalg
Walnego Zgromadzenia. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem
wskazanych w uchwale Walnego Zgromadzenia, a prawo do jego realizacji ulegnie
przedawnieniu z uptywem 10 lat od daty, w ktérej roszczenie o wyplate dywidendy stalo sie
wymagalne.

Statut Spokki nie zawiera upowaznienia dla zarzadu do wyptacenia akcjonariuszom zaliczki
na poczet przewidywanej dywidendy.

* Prawo poboru

Prawo poboru polega na pierwszenstwie objecia nowych akcji w stosunku do liczby
posiadanych akcji. Prawo poboru jest papierem wartosciowym w rozumieniu art. 3 pkt 1
ustawy o obrocie, tym samym moze wiec by¢ przedmiotem notowania na rynku
regulowanym. Prawo poboru wigze sie z akcjami juz wyemitowanymi. Warunkiem powstania
tego prawa jest podjecie uchwaly przez Walne Zgromadzenie o emisji nowych akcji przez
spotke. Uchwatla o podwyzszeniu kapitatu zakladowego powinna wskazywaé dzieh prawa
poboru, wedtug ktérego okresla sie akcjonariuszy, ktorym przystuguje prawo poboru nowych
akcji. Uchwata moze rowniez przewidywa¢ wytgczenie prawa poboru dla akcjonariuszy,
a wowczas nie ma ono zastosowania.

Dzien prawa poboru nie moze by¢ ustalony p6zniej niz z uptywem trzech miesiecy liczac od
dnia powziecia uchwaly. O tym, czy na Walnym Zgromadzeniu beda glosowane uchwaty
0 podwyzszeniu kapitatlu zakladowego w oparciu o prawo poboru akcjonariusze muszg
wiedzie¢ wczesniej, na podstawie przygotowanego projektu porzadku obrad.

Ogtoszony porzadek obrad Walnego Zgromadzenia powinien wskazywa¢ proponowany
dzien prawa poboru. Tres¢ uchwat o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, podejmowanych
na Walnym Zgromadzeniu w przedmiocie prawa poboru, nie powinna by¢ sprzeczna
wczesniej przygotowanymi projektami. Uchwaly sprzeczne z tymi projektami mogq byc¢
zakwestionowane przez sady rejestrowe. Dziatanie sgdu w takich przypadkach oparte jest na
przekonaniu, iz akcjonariusze podejmujg decyzje o ewentualnym udziale w Walnym
Zgromadzeniu miedzy innymi na podstawie przedstawionego projektu obrad wraz
z projektami uchwat. W przypadku, kiedy przewiduje sie podwyzszenie kapitatu zaktadowego
w ramach prawa poboru, a nastepnie wytacza sie to prawo, w sposob istotny zmienia sie
prawo kazdego akcjonariusza spoiki. Dotyczy to zarowno tego, kto glosowat na Walnym
Zgromadzeniu, jak rowniez tego, kto na Zgromadzenie sie nie udat.

W interesie spotki Walne Zgromadzenie moze pozbawié¢ akcjonariuszy prawa poboru akcji
w czesci lub w calosci. Wytagczenie prawa poboru wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia
podjetej wiekszoscig czterech pigtych gtosow.

W zakresie wylgczenia prawa poboru konieczne jest zachowanie odpowiedniej procedury.
Wytaczenie akcjonariuszy od poboru nowych akcji moze nastgpi¢ jedynie w przypadku, gdy
zostatlo to zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia. Dodatkowo zarzad
przedstawia Walnemu Zgromadzeniu pisemng opinie uzasadniajgacg powody wylgczenia
albo ograniczenia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng akcji bgdz sposob jej
ustalenia.



» Prawo do rozporz adzenia akcj

Jedng z podstawowych zasad zawartych w Kodeksie spoélek handlowych jest prawo do
zbycia akcji przez akcjonariusza. Zbycie odbywa sie na zasadach okreslonych w kodeksie
cywilnym.

Zbycie oznacza czynnos¢ prawng polegajacg na przeniesieniu prawa wlasnosci papierow
wartosciowych z osoby zbywcy na nabywce. Zbycie moze przybra¢ posta¢ czynnosci
0 charakterze odptatnym (sprzedaz) lub nieodptatnym (darowizna). Postanowienia Statutu
Vistula & Wélczanka S.A. nie zawierajg zadnych ograniczen odnoszacych sie do nabywania
lub zbywania akcji Spoiki.

Z chwilg zarejestrowania akcji Spotki przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych, akcje
Vistula & Wdlczanka S.A. zostajg zdematerializowane. Z chwila dematerializacji, zasady
dotyczace nabywania wlasnosci papierow wartosciowych ulegajg zmianie, albowiem skutek
rozporzadzajacy w postaci zbycia akcji nastepuje z chwilg zapisania akcji Spotki na rachunku
nabywcy.

W przypadku akcji zdematerializowanych obowigzuje bowiem szczegolny tryb zbycia akciji:
Prawa z takich papierow wartosciowych powstajg z chwilg zapisania papieréw po raz
pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych i przystuguja osobie bedacej posiadaczem
tego rachunku. Umowa zobowigzujgca do przeniesienia zdematerializowanych papieréw
wartosciowych przenosi te papiery z chwilg dokonania odpowiedniego zapisu na rachunku
papieréw wartosciowych. W przypadku gdy ustalenie prawa do pozytkéw z tych papierow
wartosciowych nastgpito w dniu, w ktéorym w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych
powinno zosta¢ przeprowadzone rozliczenie transakcji, lub pozniej, a papiery te sg nadal
zapisane na rachunku zbywcy, pozytki przypadajg nabywcy w chwili dokonania zapisu na
jego rachunku papieréw wartosciowych.

* Prawo do ustanowienia zastawu lub u  zytkowania na akcjach

Ustanowienie zastawu na akcjach
Dopuszczalno$¢ ustanowienia zastawu na akcjach nie jest obecnie przedmiotem
jakichkolwiek watpliwosci. Status prawny zastawnika akcji jest miedzy innymi regulowany
w postanowieniach: art. 340 § 1 i 3, art. 341, art. 362 § 3, art. 588 Kodeksu spotek
handlowych. Statut Vistula & Woélczanka S.A. nie przewiduje zadnych ograniczen w zakresie
ustanawiania zastawu na akcjach.

Prawo do ustanowienia zastawu na akcjach wynika dla osoby uprawnionej z dyspozycji art.
337 8§ 2 Kodeksu spotek handlowych, w ktorym odnosi sie on do rozporzadzania akcja,
a wiec i do dokonywania czynnosci w zakresie ustanowienia zastawu lub uzytkowania na
akcjach Spofki.

Przedmiotem zastawu na akcjach nie jest akcja jako rzecz, lecz prawa inkorporowane
w akcji. Z tego tez powodu do ustanowienia zastawu na akcjach stosuje sie postanowienia
kodeksu cywilnego o zastawie na prawach — uregulowanego w art. 327 — 335 kodeksu
cywilnego.

W Swietle art. 329 8§ 1 zd. 1 kodeksu cywilnego, do ustanowienia zastawu na prawie stosuje
sie odpowiednio przepisy dotyczace zbywania tego prawa. Ustanowienie zastawu wymagac
bedzie zawarcia umowy pomiedzy akcjonariuszem wystepujagcym jako zastawca oraz jego
wierzycielem wystepujagcym jako zastawnik, a nastepnie przeniesienie posiadania akcji na
rzecz zastawnika.

Ustanowienie zastawu na akcjach spoétek, ktérych akcje sg dopuszczone do publicznego
obrotu jest objete odrebnym rezimem prawnym.

W zwigzku z zawarciem umowy ustanowienia zastawu, zastawnikowi co do zasady
przystugiwa¢ bedg prawa majatkowe, ktére okresla sie mianem pozytkéw prawa (art. 54



kodeksu cywilnego). Do prawach tych zalicza sie: prawo gtosu, prawo do dywidendy, prawo
do udzialu w masie likwidacyjnej. W odniesieniu do prawa glosu nalezy wspomnieg¢,
iz zgodnie z art. 340 8 3 Kodeksu spotek handlowych, w okresie, gdy akcje spotki publicznej,
na ktorych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunkach papieréw
wartosciowych w domu maklerskim lub w banku prowadzgacym rachunki papierow
wartosciowych, prawo glosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi.

Ustanowienie u zytkowania na akcjach

Prawna dopuszczalno$é ustanawiania uzytkowania na akcjach wynika z dyspozycji art. 265
kodeksu cywilnego stanowigcego, iz przedmiotem uzytkowania mogg by¢ réwniez prawa.
Ustanowienie uzytkowania na akcjach odnosi¢ sie bedzie do praw z akcjami zwigzanymi.
Status prawny uzytkownika akcji regulowany jest postanowieniami art. 4 8 1 pkt. 4a, art. 340,
341 8§ 2, art. 343 § 2 oraz 406 § 1 Kodeksu spotek handlowych.

Ustanowienie uzytkowania na akcjach wymaga zawarcia umowy z udzialem akcjonariusza
oraz osobg trzecia, na rzecz ktérej prawo uzytkowania jest ustanawianej (uzytkownika).
Nalezy wskazac na regulacje zawartg w art. 340 83 Kodeksu spotek handlowych, zgodnie
Zz ktérg w okresie, gdy akcje spoiki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub
uzytkowanie, sg zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych w domu maklerskim lub
w banku prowadzacym rachunki papierow wartosciowych, prawo gtosu z tych akcji
przystuguje akcjonariuszowi.

2. Prawa korporacyjne akcjonariusza:

* Prawo akcjonariusza do wyboru cztonkéw rady nadzorc zej

Rada nadzorcza Vistula & Wolczanka S.A. sktada sie z 5 - 6 czionkdéw. Liczbe cztonkow rady
nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

Czlonkow rady nadzorczej powotuje i odwoluje Walne Zgromadzenie na okres wspolnegj
kadenciji.

W przypadku, kiedy wybdr odbywa sie poprzez Walne Zgromadzenie na wniosek
akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng piatg kapitatu zakladowego, wybor rady
nadzorczej moze by¢ dokonany w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Regulamin Walnego Zgromadzenia obowigzujacy w Vistula & Wolczanka S.A. przewiduje
zasady postepowania w przypadku dokonywania wyboru czionkéw rady nadzorczej
w drodze glosowania oddzielnymi grupami.

Osoby reprezentujace na Walnym Zgromadzeniu te czes$¢ akcji, ktéra przypada z podziatu
ogolnej liczby reprezentowanych akcji przez liczbe cztonkéw rady, moga utworzy¢ oddzielng
grupe celem wyboru jednego cztonka rady, nie biorgc jednak udzialu w wyborze pozostatych
cztonkdéw. Wybor rady nadzorczej grupami preferuje akcjonariuszy mniejszosciowych.

Dzieki mozliwosci utworzenia oddzielnych grup mogg oni wprowadzi¢ do rady nadzorczej
wlasnych przedstawicieli. Wyboér grupami odbywa sie na wniosek akcjonariuszy nawet
wowczas, gdy statut przewiduje inny sposéb powotania rady nadzorczej. Wybér grupami
dotyczy wszystkich czionkéw rady nadzorczej. Wyjatek stanowi sytuacja, kiedy w skiad rady
nadzorczej wchodzi osoba powotana przez podmiot upowazniony do samodzielnego wyboru
na podstawie odrebnych przepiséw prawa. Wéwczas wyborowi podlegajg jedynie pozostali
cztonkowie rady nadzorczej.

Jezeli rada nadzorcza zostata wybrana w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, kazda
grupa ma prawo delegowac¢ jednego spos$rod wybranych przez siebie czionkéw rady
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nadzorczej do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych. Cztonkowie ci
majg prawo uczestniczenia w posiedzeniach zarzadu z glosem doradczym. Zarzad
obowigzany jest zawiadomic¢ ich uprzednio o kazdym swoim posiedzeniu.

Czionkowie rady nadzorczej, delegowani do statego indywidualnego wykonywania nadzoru,
otrzymujg osobne wynagrodzenie, ktérego wysokos¢ ustala walne zgromadzenie. Walne
zgromadzenie moze powierzy¢ to uprawnienie radzie nadzorczej. W stosunku do tych oso6b
obowigzuje zakaz konkurencji, o ktorym mowa w art. 380 ksh.

« Prawo do zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub
umieszczenia okre $lonych spraw w porz adku obrad najbli zszego Walnego
Zgromadzenia

Zgodnie z Art. 400 8§ 1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng
dziesigtg kapitatu zakiadowego, moga zada¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, jak réwniez umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia. Zadanie takie na lezy zgtosi¢ do zarzadu na pismie najpdzniej na
miesigc przed proponowanym terminem walnego zgromadzenia.

Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia zadania zarzadowi Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze, po wezwaniu zarzadu do
zlozenia oswiadczenia, upowazni¢ do zwofania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Wéwczas to sad wyznacza przewodniczacego
i to ono podejmuje uchwale rozstrzygajaca, czy koszty zwotania i odbycia Zgromadzenia ma
ponies¢ spoditka, czy tez akcjonariusze, ktdrzy wystgpili z propozycjg zwotania Walnego
Zgromadzenia.

Prawo to regulowane jest postanowieniami KSH, natomiast Statut Vistula & Wolczanka S.A.
nie zawiera w tym zakresie zadnych ograniczen ani uprzywilejowan dla akcjonariuszy Spotki.
Nie zostaly réwniez przyznane w drodze zapiséw w Statucie Spoiki, zadne osobiste
uprawnienia zwigzane z zwotywaniem Walnych Zgromadzeh.

* Prawo do udzialu na Walnym Zgromadzeniu oraz prawo zadania wydania
odpisbw wnioskbw w sprawach obj etych porz adkiem obrad Walnego
Zgromadzenia

Prawo akcjonariusza do uczestnictwa na Walnym Zgromadzeniu jest jednym
z podstawowych praw akcjonariusza o charakterze bezwzglednym, ktérego akcjonariusz nie
moze by¢ pozbawiony. Realizacje tego uprawnienia gwarantuje akcjonariuszowi art. 412
KSH.

Uprawnieni akcjonariusze majg prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu. W tym celu
powinni oni ztozy¢ w spoéice imienne swiadectwa depozytowe wystawione przez podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych zgodnie z przepisami ustawy o obrocie.

Zgodnie z art. 407 8 2 Kodeksu spoétek handlowych akcjonariusz ma prawo zada¢ wydania
odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed walnym
zgromadzeniem. Sporzadzenie odpiséw tych wnioskéw odbywa sie na koszt spoiki.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gltosu
osobiscie lub przez petnomocnikéw. Petnomocnictwo powinno by¢ udzielone na pismie pod
rygorem niewaznosci i dotgczone do protokotu Walnego Zgromadzenia. Czlonek zarzadu
i pracownik spétki nie moga by¢ petnomocnikami na Walnym Zgromadzeniu, co nie oznacza,
Zze sami nie mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu i wykonywac prawa gtosu, ktore
przystuguje im z ich wiasnych akcji. Mozliwos¢ wykonywania prawa gtosu podlega
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ograniczeniu przy powzieciu uchwat dotyczacych odpowiedzialnosci akcjonariusza wobec
spotki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia ze zobowigzania
wobec spotki oraz sporu pomiedzy nim a spotka.

* Prawo do podejmowania uchwat na Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariusze obecni na Walnym Zgromadzeniu podejmujg uchwaly przewidziane
w projekcie obrad. W sprawach nieobjetych porzadkiem obrad nie mozna powzig¢ uchwaty,
chyba ze caly kapitat zakladowy jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt
z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaty.

Kodeks spétek handlowych przyznaje kazdej akcji przynajmniej prawo do jednego gtosu (art.
411 KSH). Statut Vistula & Woélczanka S.A. nie zawiera w tym wzgledzie Zadnych
postanowien odmiennych. Postanowienia Statutu Spétki nie zawierajg takze zadnych
ograniczen w przedmiocie wykonywania prawa glosu przez akcjonariuszy.

Prawo glosu przystugujgce akcjonariuszowi doznaje ograniczenia w przypadku gdy
przedmiotem rozpatrywanej uchwaly jest sprawa zakresu odpowiedzialnosci tego
akcjonariusza wobec spoiki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia mu absolutorium,
zwolnienia go z zobowigzania wobec spétki oraz sporu pomiedzy nim a spoétka (art. 413
KSH); w takim przypadku akcjonariusz jest wylgczony z gtosowania.

» Prawo 2zadania sprawdzenia listy obecno $ci akcjonariuszy obecnych na
Walnym Zgromadzeniu

Prawo do zadania sprawdzenia listy obecnosci akcjonariuszy obecnych na Walnym
Zgromadzeniu przystuguje akcjonariuszom reprezentujgcym tacznie co najmniej 1/10
kapitatlu zakladowego na tym Walnym Zgromadzeniu. Zgodnie z art. 410 82 KSH lista
obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmnigj
z trzech os6b. Wnioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka komisji.

» Prawo akcjonariusza do zaskar zenia uchwat Walnego Zgromadzenia

Prawo do zaskarzania uchwat przez akcjonariusza jest jednym z tych praw, ktérego
realizacja wymaga czynnego dziatania ze strony samego akcjonariusza. Prawo to polega nha
mozliwosci wniesienia przez akcjonariusza pozwu do sgdu przeciwko spofce o uchylenie
badz o stwierdzenie niewaznosci podjetej przez Walne Zgromadzenie uchwaly. Sadem
wiasciwym dla tego typu spraw jest sad gospodarczy.

Przedmiotem zaskarzenia moga by¢ uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzeczne ze statutem
spotki badz dobrymi obyczajami, a takze godzace w interes spotki lub majace na celu
pokrzywdzenie akcjonariusza.

Stwierdzenie niewaznosci uchwaly Walnego Zgromadzenia dotyczy uchwat sprzecznych
z ustawa. Uchwala moze by¢é zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko spoice
powddztwa.

Prawo do wytoczenia powoOdztwa o uchylenie uchwaly badz stwierdzenie niewaznosci
uchwaly Walnego Zgromadzenia przystuguje:

1) zarzadowi, radzie nadzorczej oraz poszczeg6lnym cztonkom tych organow,

2) akcjonariuszowi, ktéry glosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazadat
zaprotokotowania sprzeciwu,

3) akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatlu w Walnym Zgromadzeniu,
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4) akcjonariuszom, ktorzy nie byli obecni na Walnym Zgromadzeniu, jednak tylko
w przypadku wadliwego zwotania Walnego Zgromadzenia lub tez powziecia uchwaly
w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

* Prawo do wytoczenia powddztwa na rzecz spofki
Prawo to moze by¢ stosowane dopiero po uptywie roku od chwili nastgpienia zdarzenia,

uzasadniajgcego jego zastosowanie.
Prawo to regulujg zapisy KSH, w szczegdélnosci art. 486 Kodeksu.

3. Prawo akcjonariusza do informacii.

* Dostep akcjonariuszy do informacji w spétce - art. 428 K  odeksu spétek
handlowych. Prawo  zadania udzielenia przez Zarz ad Spoétki informacji
dotycz gcych Spéiki

Akcjonariusz spoitki publicznej

W przypadku spétek publicznych nalezy uznagé, ze prawo do informacji na podstawie art. 428
kodeksu spotek handlowych podlega pewnemu ograniczeniu. Powodem jest szczegdlny tryb
wykonywania obowigzkéw informacyjnych na rynku regulowanym. Vistula & Wolczanka S.A.,
jak kazda spétka publiczna, zgodnie z przepisami ustawy o ofercie, ma obowigzek
wykonywaé obowigzki informacyjne w sposob i zakresie przewidzianym w tej ustawie.

W praktyce oznacza to przesytanie informacji w ramach raportow biezgcych i okresowych
w zakresie przewidzianym przez akty wykonawcze do ustawy o publicznym obrocie. Dane sg
przesytane systemem ESPI, do Komisji Nadzoru Finansowego a nastepnie, po 20 minutach,
trafiajg do publicznej wiadomosci poprzez podanie ich przez jedng z ogolnopolskich agenciji
informacyjnych. Informacja podana przez spoiki publiczne do czasu jej upublicznienia jest
poufna, a jej podanie w sposéb inny niz wskazany w ustawie o ofercie, wigze sie
z odpowiedzialnoscig administracyjng przewidzianej we wspomnianej ustawie.

Majac na uwadze powyzsze, zarzad spoiki publicznej ma prawo odmowy udzielenia
informacji akcjonariuszowi, ktéry wystgpit z takim pytaniem na podstawie art. 428 kodeksu.
Odmowa moze jednak dotyczyc¢ tylko tych informacji, ktore stanowig informacje poufna, lub
takich, ktére byly publikowane w ramach obowigzkow informacyjnych. W przypadku odmowy
udzielenia informacji juz publikowanych zarzad ma prawo powota¢ sie na zasade réwnego
dostepu do informacji oraz na okoliczno$¢, ze tryb informowania akcjonariusza spofki
publicznej odbywa sie w ramach systemu ESPI gwarantujgcego rowny dostep do informacji.
Podstawg prawng odmowy udzielenia informacji przez zarzad spoiki publicznej jest cytowany
powyzej zapis kodeksu moéwigcy o tym, iz odmowa moze mie¢ miejsce wowczas, gdy
mogtoby to narazi¢ czionka zarzadu na poniesienie odpowiedzialnosci karnej,
cywilnoprawnej lub administracyjnej.

W przypadku spotki publicznej taka odpowiedzialno$¢ wynika z przepiséw ustawy o obrocie.

Brak zastosowania art. 428 Kodeksu do spoiki publicznej nie dotyczy jednak przypadku,
kiedy pytanie zadane przez akcjonariusza dotyczy spraw drobnych, ktérych ujawnienie nie
musi odbywac¢ sie w ramach raportéw przesylanych do KNF. Wéwczas majg zastosowanie
przepisy przewidziane w ww. artykule.

Podczas obrad Walnego Zgromadzenia zarzad jest obowigzany do udzielenia
akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych spoiki, jezeli jest to uzasadnione dla
oceny sprawy objetej porzadkiem obrad.
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Zarzad powinien odmoéwic udzielenia informacji w sytuacjach okreslonych powyzej.

W uzasadnionych przypadkach zarzad moze udzieli¢ informacji na pismie nie pdzniej niz
w terminie dwu tygodni od dnia zakohczenia Walnego Zgromadzenia. Ponadto zarzad takze
moze udzieli¢ akcjonariuszowi informacji dotyczacych spotki poza Walnym Zgromadzeniem
przy uwzglednieniu przytoczonych wyzej ograniczen.

Informacje takie wraz z podaniem daty ich przekazania i osoby, ktérej udzielono informaciji,
powinny zosta¢ ujawnione przez zarzgd na piSmie w materiatach przedkiadanych
najblizszemu Walnemu Zgromadzeniu. Materiaty mogg nie obejmowac informacji podanych
do wiadomosci publicznej oraz udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusz, ktéremu odmowiono ujawnienia zgdanej informacji podczas obrad Walnego
Zgromadzenia i ktéry zglosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sadu
rejestrovego o0 zobowigzanie zarzadu do udzielenia informacji. Wniosek nalezy ziozy¢
w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia, na ktorym odmowiono
udzielenia informacji. Akcjonariusz moze réwniez ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego
0 zobowigzanie spoétki do ogtoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza
Walnym Zgromadzeniem.

Prawo do otrzymania informacji odnosi sie tylko do zarzadu. Tym samym formalnie rada
nadzorcza moze odmowi¢ odpowiedzi na zadane przez akcjonariusza pytanie lub uchyli¢ sie
od odpowiedzi. Prawo do informacji przystuguje tylko akcjonariuszowi, a tym samym zarzad
nie ma formalnie obowigzku odpowiada¢ na pytanie zastawnika czy uzytkownika
uprawnionego do wykonywania prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu. Obowigzek zarzadu
udzielenia informacji powstaje tylko wtedy, gdy jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej
porzadkiem obrad. Zarzad nie jest zatem zobowigzany do udzielenia informacji w sprawach
innych niz objete porzadkiem obrad.

4. Prawa akcjonariuszy wynikaj ace z ustaw requluj acych rynek kapitatowy w Polsce

* Prawo akcjonariusza do informaciji

Sposréd uprawnien przyznanych akcjonariuszom przez ustawe o ofercie, za najistotniejsze
Z punktu widzenia prawidtowosci funkcjonowania rynku uznaje sie szeroko rozumiane prawo
akcjonariusza do informaciji.

Prawo do informacji jest podstawowym z praw, wynikajacych z ustawy o ofercie, cho¢ nie
méwi 0 nim wprost zaden z przepisow ustawy. Wynika ono z og6tu praw i obowigzkéw
naktadanych na inwestorow i emitentéw.

Najistotniejsze jest, aby kazdy z akcjonariuszy spotki publicznej miat zapewniony dostep do
tych samych informacji, w tym samym czasie co wszyscy pozostali akcjonariusze. Innymi
stowy najwazniejsze jest zapewnienie rownych szans w dostepie do informacji. Jest to
podstawowe zadanie, realizowane przez przepisy ustawy o ofercie. Kazdy akcjonariusz
powinien mie¢ zapewniony dostep do informacji zwigzanych z kondycjg spoétki, sposobem jej
dziatania, planowanym kierunkiem jej rozwoju.

W przypadku Vistula & Wolczanka S.A. informacje dotyczace Spotki sg przekazywane do
publicznej wiadomosci w formie raportow biezacych i okresowych za posrednictwem ESPI.

Nieprzekazanie tych informacji lub podanie informacji nieprawdziwej moze prowadzi¢ do
podjecia przez inwestora blednej decyzji inwestycyjnej i poniesienia szkody. Jezeli to
nastgpi, akcjonariusz/inwestor, ktéry poniost szkode na skutek niewypetnienia przez spotke
obowigzku podania do publicznej wiadomosci informacji o takich zdarzeniach Iub
okolicznosciach, ktére moglyby w sposéb znaczacy wpltyngé na ocene papieru
wartosciowego, ma prawo zadac jej naprawienia na drodze sadowe;.
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* Inne prawa akcjonariusza wynikaj ace z ustaw reguluj gcych rynek papierow
warto sciowych

W celu realizacji zasad przestrzegania regut uczciwego obrotu i konkurencji oraz zasady
zapewnienia powszechnego dostepu do rzetelnych informacji, ustawa o ofercie naktada
liczne obowigzki na emitentow, akcjonariuszy, oraz inwestorOw niebedgcych jeszcze
akcjonariuszami, ale planujacych naby¢é akcje spotek publicznych. Wypetnianie tych
obowigzkow zwykle wigze sie bezposrednio z powstaniem konkretnych uprawnien dla
akcjonariuszy: m.in. prawa do informacji o spotce i jej akcjonariacie, prawa do sprzedazy
akcji spotki w odpowiedzi na wezwanie, co umozliwia ,wycofanie sie” akcjonariusza ze spotki
we witasciwym czasie uzyskujac godziwg cene za akcje, prawa do zgadania odszkodowania
w przypadku poniesienia szkody na skutek podania nieprawdziwej informacji w prospekcie.

Ponadto, ustawa o ofercie przyznaje akcjonariuszom szczegdlne prawa, niezwigzane
Z wypemlianiem Zzadnych obowigzkéw, zwigzane za to z aktywng dziatalnoscig
inwestora/akcjonariusza w strukturach spétki.

Nalezg do nich: prawo do zadania ustanowienia rewidenta do spraw szczegOllnych oraz
prawa wynikajgce z tytutu posiadania swiadectwa depozytowego.

» Prawo akcjonariuszy do wyznaczenia rewidenta do spr  aw szczego6lnych

Prawo kontroli nad sprawami spokki, realizowane poprzez zainicjowanie badania
konkretnego zagadnienia przez rewidenta do spraw szczegOlnych, zostalo przyznane
akcjonariuszowi lub grupie akcjonariuszy, ktdrzy posiadajg co najmniej 5% ogdlnej liczby
gloséw na Walnym Zgromadzeniu akcjonariuszy. Uprawnienie to dotyczy zaréwno tych
akcjonariuszy spotki publicznej, ktérzy posiadajg akcje spoiki publicznej niedopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym, jak i tych, ktérzy posiadajg akcje juz dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym.

Rewidentem do spraw szczegolnych moze by¢é podmiot, ktéry posiada wiedze fachowg
i kwalifikacje niezbedne do zbadania okreslonej sprawy. W zaleznosci od rodzaju sprawy,
takie kwalifikacje moga posiada¢ np. osoby legitymujace sie uprawnieniami biegtego
rewidenta, osoby wpisane na liste biegtych sgdowych lub inne posiadajgce wiedze z racji
zdobytego doswiadczenia zawodowego.

Obowigzujg dwa tryby powotania rewidenta do spraw szczegélnych:

1. powotanie w drodze uchwaly podjetej przez walne zgromadzenie akcjonariuszy oraz

2. powotanie w drodze postanowienia wydanego przez sad rejestrowy.
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CZESC Ill.
Sktad osobowy i zasady dziatania organéw zarz  adzajacych i nadzorczych spotki oraz
ich komitetow.

W skiad Zarz adu Spo6iki Vistula & Woélczanka S.A. wchodz @ nast epujace osoby:

1. Rafal Bauer — Prezes Zarz adu
2. Jerzy Krawiec — Czionek Zarz adu
3. Cezary Kupiec — Czionek Zarz adu

W sktadzie zarzadu Spotki w 2007 roku zaszly nastepujace zmiany:

1. W dniu 29 listopada 2007 roku Rada Nadzorcza odwotata Pana Mieczystawa Starka
Z ze stanowiska cztonka Zarzadu Spéiki.

2. W dniu 29 listopada 2007 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Cezarego Kupca na
stanowisko cztonka Zarzadu Spofki.

Zarzad Vistula & Wolczanka S.A. powotany jest ustawowo do prowadzenia spraw Spoitki
oraz jej reprezentowania. Zarzad Spotki prowadzi dzialalnos¢ w oparciu 0 przepisy
obowigzujgcego prawa, w tym w szczegdlnosci Kodeksu spétek handlowych i Ustawy
o rachunkowosci, a takze zgodnie z postanowieniami Statutu Spoéiki. Realizacja kompetenciji
Zarzadu Spotki odbywa sie przy tym z poszanowaniem obowigzujacych zasad tadu
korporacyjnego.

Sposéb dziatania zarzadu Spotki wyznaczony zostat postanowieniami Statutu oraz
Regulaminu Zarzadu. Obydwa dokumenty zostaly umieszczone na stronie internetowej

Spoétki www.vistula.pl.

Zarzad, pod przewodnictwem Prezesa zarzgadu prowadzi biezace sprawy Spoiki, zarzadza
nig i reprezentuje Spétke na zewnagtrz. Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem
przedsiebiorstwa Spéiki, nie zastrzezone przepisami prawa lub Statutem do kompetencji
rady nadzorczej badZz Walnego Zgromadzenia nalezg do zakresu dziatania zarzadu.

Zarzad sklada sie z trzech do szesciu osdb. Kadencja zarzadu trwa 3 kolejne lata. Liczbe
cztonkow zarzadu okresla rada nadzorcza.

Rada nadzorcza powotuje zarzad. Czionkéw zarzadu powotuje sie na okres wspdlnej
kadenciji.

Prezes, wiceprezes, czionek zarzadu lub caly zarzad mogg by¢ odwotani przez rade
nadzorczg przed uptywem kadencji.

Do skiadania oswiadczen w imieniu Spétki wymagane jest wspotdziatanie dwoch czionkow
zarzadu albo jednego czionka zarzadu tacznie z prokurentem. Uchwaly zarzadu zapadajg
bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

W umowie miedzy Spétkg a czionkiem zarzadu, jak rowniez w sporze z nim Spoétke
reprezentuje rada nadzorcza albo petnomocnik powotany uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z § 14 Regulaminu Zarzadu, do spraw wymagajacych uchwat Zarzadu naleza;

Zatwierdzanie projektow programéw rozwojowych Spotki.
Zatwierdzanie planow produkcyjno-handlowych Spofki.

Podejmowanie decyzji o zakupach inwestycyjnych.
Ustalanie struktury zarzgdzania przedsiebiorstwa Spétki i zaktadow filialnych.

pwpd B
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11.

12.

13.

14,
15.
16.
17.
18.
19.
20.
21.

Powotywanie i odwotywanie dyrektoréw zaktaddw filialnych i ich zastepcéw.
Udzielanie prokury i petnomocnictwa.

Utworzenie i likwidacja zaktadow i innych jednostek organizacyjnych Spoiki
w ramach wewnetrznej struktury Spoiki,.

Ustalanie regulaminéw swiadczen pienieznych i materialnych na rzecz pracownikow.
Zagospodarowanie zbednych srodkdéw trwalych.

. Podpisywanie i odstepowanie od umoéw dtugoterminowych oraz umoéw, z ktorych

wynikajg zobowigzania o wartosci wyzszej niz 200 tys. zi.

Sprawozdania zarzadu, bilans, rachunek zyskow i strat, rachunek przeptywow
pienieznych oraz wnioski co do podziatu zysku i pokrycia strat.

Whioskowanie do Walnego Zgromadzenia w innych sprawach zastrzezonych do jego
kompetenciji.

Whnioskowanie o zwotanie obrad rady nadzorczej z proponowanym porzadkiem
obrad.

Zwolywanie Walnych Zgromadzen.

Wewnetrzny podziat pracy cztonkoéw zarzadu.

Podejmowanie decyzji o zwolnieniach grupowych.

Ustalanie regulaminu organizacyjnego i regulaminu pracy.

Sprawy, przed zatatwieniem ktérych choéby jeden czionek zarzadu wyrazit sprzeciw.
Udzielanie pozyczek.

Udzielanie gwarancji i poreczen.

Inne istothne sprawy o charakterze majgtkowym i niemajgtkowym w przedmiocie
dziatania Spoiki.
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Rada nadzorcza Vistula & Wélczanka S.A.

Rada Nadzorcza Vistula & Wdlczanka S.A., w swietle postanowieh Statutu oraz Kodeksu
spotek handlowych, jest organem nadzorujacym dziatalno$¢ Spotki.

W skiad rady nadzorczej Spoiki Vistula & Wolczanka S.A. wchodz g nastepujace osoby:

1. Adam Goral

2. Wojciech Grzybowski

3. Zbigniew Mazur

4. Dorota Jakowlew - Zajder
5. Maciej Wandzel

W sktadzie rady nadzorczej Vistula & Wolczanka S.A. w 2007 roku zaszly nastepujace
Zmiany:

1. W dniu 25 czerwca 2007 roku rezygnacje z funkcji cztonka rady nadzorczej ztozyt Pan
Rafat Mania.

2. W dniu 25 czerwca 2007 roku rezygnacje z funkcji cztonka rady nadzorczej ziozyt Pan
Maciej Zientara.

3. W dniu 28 czerwca 2007 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato na stanowisko
cztonka rady nadzorczej Pana Zbigniewa Mazura.

Rada Nadzorcza powotana jest ustawowo do petnienia nadzoru we wszelkich aspektach
dziatalno$ci Spotki. Rada nadzorcza Vistula & Woélczanka S.A. prowadzi dziatalnosé
W oparciu o przepisy obowigzujacego prawa, a W szczegolnosci Kodeksu spotek
handlowych, a takze zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki. Realizacja kompetencji rady
nadzorczej odbywa sie réwniez z poszanowaniem obowigzujacych zasad fadu
korporacyjnego.

Sposbb dziatania rady nadzorczej Spétki wyznaczony zostal postanowieniami Statutu oraz
Regulaminu rady nadzorczej. Obydwa dokumenty zostaly umieszczone na stronie
internetowej Spotki www.vistula.pl.

Zgodnie z postanowieniami § 21 ust. 2 Statutu Spoétki do kompetencji rady nadzorczej nalezg
nastepujgce sprawy:

1) badanie i ocena sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,

2) badanie i ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz wnioskéw Zarzadu
dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty,

3) skladanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow
oceny, o ktérej mowa w poprzednich punktach 1 2,

4) zawieszanie w czynnosciach z waznych powoddéw czionka zarzadu lub catego zarzadu,

5) delegowanie czionka rady nadzorczej, o ile nie narusza to postanowien § 17 ust.1 Statutu,
do czasowego wykonywania czynnosci czionkow zarzadu Spotki nie mogacych sprawowac
swoich czynnosci,

6) zatwierdzanie regulaminu zarzgadu Spoékki,

7) ustalanie wynagrodzenia dla cztonkoéw zarzadu,

8) wybor biegtego rewidenta, przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego,

9) przyjmowanie w formie uchwaly dla wewnetrznych celéw Spoiki jednolitego tekstu Statutu
Spoiki, przygotowanego przez zarzad Spéiki,

10) opiniowanie wnioskow o umorzenie akcji Spotki.
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W Swietle postanowien Statutu Spotki nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udzialu w nieruchomos$ci wymaga zgody rady nadzorczej. Podjecie
powyzszych czynnosci nie wymaga uchwaly Walnego Zgromadzenia.

Rada nadzorcza sklada sie z 5 - 6 czlonkdédw. Kadencja rady nadzorczej trwa 3 lata.
Liczbe cztonkoéw rady nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

Cztonkéw rady nadzorczej powotuje i odwotuje, z zastrzezeniem postanowien § 22 ust. 3 i 4
Statutu Spoéiki, Walne Zgromadzenie na okres wspolnej kadencji.

Zgodnie z § 18 Statutu Spotki rada nadzorcza wybiera ze swego grona przewodniczgcego
rady nadzorczej i jego zastepce, a w miare potrzeby takze sekretarza rady.
Przewodniczacy rady nadzorczej zwoluje posiedzenia rady i przewodniczy na nich.
Przewodniczacy rady nadzorczej poprzedniej kadencji zwoluje i otwiera pierwsze
posiedzenie nowo wybranej rady i przewodniczy na nim do chwili wyboru przewodniczacego.
Rada nadzorcza moze odwota¢ przewodniczacego, jego zastepce i sekretarza rady.

Zgodnie z 86 Regulaminu rady nadzorczej zawiadomienie o planowanym posiedzeniu rady
powinno by¢ wystane listem poleconym co najmniej na siedem dni przed jego terminem.
Z waznych powodow przewodniczacy rady moze ten termin skréci¢. Zawiadomienie winno
okreslac termin, miejsce i porzadek posiedzenia.

Porzadek obrad w trakcie posiedzenia, ktérego dotyczy, moze by¢ zmieniony Ilub
uzupetniony jedynie w przypadkach , gdy wszyscy czionkowie rady sg obecni i wyrazajg na
to zgode lub gdy jest to konieczne dla uchronienia Spotki przez szkoda lub w przypadku, gdy
przedmiotem uchwaty ma by¢ ocena, czy istnieje konflikt intereséw pomiedzy cztonkami rady
nadzorczej a Spotka.

Dla waznos$ci uchwat rady wymagane jest zaproszenie wszystkich jej czionkdéw.

Mozliwe jest odbycie posiedzenia rady w trybie telekonferencji w taki sposoéb, iz wszyscy
jego uczestnicy moga sie wzajemnie porozumiewac¢ przy pomocy $rodkéw telekomunikaciji.
Dla waznosci uchwat podjetych podczas takiego posiedzenia wymagane jest podpisanie
protokotu przez wszystkich jego uczestnikéw.

Rada nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartal. Przewodniczacy rady
nadzorczej lub jego zastepca, ma takze obowigzek zwotaC posiedzenie rady nadzorczej
w terminie dwoch tygodni od dnia otrzymania pisemnego zadania zwotania posiedzenia rady
nadzorczej zawartego we wniosku zarzgdu lub czlonka rady nadzorczej.

Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwalty:

a) na posiedzeniach,
b) w trybie pisemnym,
c) przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé.

Czlonek rady nadzorczej moze bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat rady, oddajac swoj gtos
na pismie za posrednictwem innego cztonka rady nadzorczej.

Uchwata rady nadzorczej moze by¢ podjeta w formie pisemnej poprzez podpisanie projektu
uchwaly przez poszczegOllnych czionkow rady ze wskazaniem daty oddania gtosu
i okresleniem, czy oddajg gtos za uchwalg, przeciw uchwale czy wstrzymujg sie od gtosu.
Nieodestanie przez cztonka rady nadzorczej podpisanego w powyzszy sposOb projektu
uchwaly w terminie 10 dni od dnia wystania projektu na podany przez czionka rady jego
adres do doreczen, uznaje sie za wstrzymanie sie od glosu.
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Dla waznosci uchwal rady nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie
wszystkich cztonkéw rady, a w przypadku uchwatl podejmowanych w trybie pisemnym lub
przy wykorzystaniu s$rodkow bezposredniego porozumiewania sie¢ na odleglos¢ —
powiadomienie wszystkich cztonkéw rady nadzorczej o tresci projektu uchwaty.

Rada nadzorcza podejmuje uchwaly bezwzgledng wiekszoscig gtosow, przy obecnosci lub
(w przypadku uchwat podejmowanych w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢) przy udziale, co najmniej potowy skiadu
rady nadzorczej. W przypadku réownej liczby gtoséw za i przeciw uchwale rady nadzorczej -
decyduje gtos przewodniczacego rady nadzorczej.

Protokoty z posiedzenia rady podpisujg obecni na posiedzeniu cztonkowie rady.
Protokoly sg podpisywane na nastepnym posiedzeniu Rady.
Protokoty gromadzone sg w ksiedze protokotéw a ich kopie przekazywane cztonkom Rady.

Czionkowie rady nadzorczej wykonuja swoje prawa i obowigzki osobiscie.

Zasady i wysokos¢ wynagrodzenia dla czionkdw rady nadzorczej ustala Walne
Zgromadzenie.
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CZESC IV.
Opis podstawowych cech stosowanych w spéice systemé w kontroli wewn etrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporz  gdzania sprawozda n
finansowych.

Sporzadzanie sprawozdan finansowych Spoéilki odbywa sie w sposéb usystematyzowany
w oparciu o obowigzujacg w Spotce strukture organizacyjna. Wdrozone w Spéice narzedzia
rachunkowosci zarzadczej oraz systemy informatyczne wykorzystywane do rejestracji
zdarzen gospodarczych w ksiegach rachunkowych dajg podstawe do oceny, iz
sprawozdania finansowe Spéiki sporzadzane sg w sposob rzetelny oraz zawierajg wszystkie
istotne dane niezbedne do ustalenia sytuacji finansowej i majatkowej Spoiki.

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportéw
okresowych Spotki sprawuje Czionek Zarzadu odpowiedzialny za sprawy finansowe.
Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem sprawozdan finansowych odpowiedzialny
jest Pion Finanséw, podlegajacy bezposrednio Czionkowi Zarzadu Vistula & Wélczanka S.A.

Zarzad Vistula & Wodlczanka S.A. jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej
w Spoice i jego skutecznosé w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i raportéw
okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

Wyniki finansowe Spoiki sg rowniez na biezagco monitorowane w trakcie roku obrotowego
oraz podlegajg ocenie okresowej dokonywanej przez rade nadzorczg. Na kazdym
posiedzeniu rady nadzorczej Zarzad Spéiki przedkilada informacje na temat aktualnej sytuacji
finansowej Spéiki.

Skuteczny system kontroli wewnetrznej Spoétki i zarzadzania ryzykiem w procesie
sprawozdawczosci finansowej jest zapewniony dzieki:

- przygotowaniu procedur okreslajgcych zasady i podziat odpowiedzialnosci za sporzadzanie
sprawozdan finansowych;

- ustaleniu zakresu raportowania na bazie obowigzujgcych Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (MSR) i Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF),

- opracowaniu, wdrozeniu i sprawowaniu nadzoru nad stosowaniem w spétkach z Grupy
Kapitatowej Vistula & Wdlczanka S.A. spojnych zasad rachunkowosci oraz

- pétrocznym przegladom i rocznym badaniom publikowanych sprawozdan finansowych
Vistula & Wélczanka S.A. i Grupy Kapitatowej Spotki przez niezaleznego audytora.

Roczne i pohoczne sprawozdania finansowe podlegajg niezaleznemu badaniu oraz
przegladowi przez biegtych rewidentéw, ktérzy wyrazajg opinie o rzetelnosci, prawidtowosci
i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych
podstawe jego sporzadzenia.

Wyboru bieglego rewidenta dokonuje rada nadzorcza w trybie negocjacji, z grona
renomowanych firm audytorskich, gwarantujgcych wysokie standardy ustug i wymagang
niezaleznosé.

Badania przeprowadzana sg stosownie do postanowien:

1) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 76 poz. 694
z 2002 roku),

2) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw.

W szczegolnosci badania obejmujg sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spétke

zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkdéw, sprawdzenie — w sposob wyrywkowy -
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dowodoéw i zapiséw ksiegowych, z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowg ocene sprawozdania finansowego.

Zadaniem Spotki jest sporzadzenie takiego sprawozdania finansowego, obejmujgcego dane
liczbowe i objasnienia stowne, ktore:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej Vistula & Wélczanka S.A. na dany dzien, jak tez jej wyniku finansowego za
dany okres,

— zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie
z zasadami rachunkowos$ci, wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzeh Komisji Europejskiej,
a w zakresie nie uregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisbw wykonawczych oraz na
podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

— jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Spotki.

Ocena systemu ksi egowo Sci.

Spokka posiada dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady rachunkowosci, okreslong
w art. 10 ustawy o rachunkowosci. Zastosowane zasady rachunku kosztéw, wyceny aktywéw
i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego sg zgodne Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci oraz z przepisami ustawy o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosc¢ za prawidtowos¢ prowadzenia rachunkowos$ci Spoiki cigzy na Zarzadzie.

Ewidencja ksiegowa prowadzona jest przy uzyciu techniki komputerowej z zastosowaniem
programow, na ktore Spoélka uzyskata licencje. Ksiegi rachunkowe sg przechowywane
w siedzibie Spotki.

Prowadzona ewidencja umozliwia ustalenie wyniku finansowego, podatku VAT oraz innych
zobowigzan budzetowych. Ewidencja ksiegowa zapewnia poprawnos¢ i kompletnosé zapisow.
Chronologia zdarzen gospodarczych jest przestrzegana.

Zapisy w ksiegach rachunkowych odzwierciedlajg stan rzeczywisty, dane sg wprowadzane
kompletnie i poprawnie, na podstawie zakwalifikowanych do zaksiegowania dowodéw
ksiegowych. Zapewniona jest cigglos¢ zapiséw oraz poprawnos$¢ dziatania stosowanych
procedur.

Dowody ksiegowe odpowiadajg wymogom ustawy o rachunkowosci.

Dostep do wprowadzania danych do systemu komputerowego majg wylacznie wytypowani
pracownicy. Kontrola dostepu prowadzona jest na kazdym etapie sporzadzania
sprawozdania finansowego, poczgwszy od wprowadzania danych zrédiowych, poprzez
przetwarzanie danych, az do generowania informacji wyjsciowych.

Krakéw, 10 czerwca 2008 roku

Zarzad Vistula & Wolczanka S.A.:
Rafat Bauer Jerzy Krawiec Cezary Kupiec
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
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