
 1

 
 
 
 
 
 
 

RRAAPPOORRTT  
ww  pprrzzeeddmmiioocciiee  ssttoossoowwaanniiaa  zzaassaadd    

łłaadduu  kkoorrppoorraaccyyjjnneeggoo    
ww  VViissttuullaa  &&  WWóóllcczzaannkkaa  SSppóółłkkaa  AAkkccyyjjnnaa  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

KKrraakkóóww,,  cczzeerrwwiieecc  22000088  



 2

Niniejszy Raport został sporządzony na podstawie § 29 ust. 5 Regulaminu Giełdy,  
zgodnie z wytycznymi przyjętymi w treści Uchwały nr 1013/2007 Zarządu Giełdy Papierów 
Wartościowych w Warszawie Spółka Akcyjna z dnia 11 grudnia 2007 roku  
w sprawie określenia zakresu i struktury raportu dotyczącego stosowania zasad ładu 
korporacyjnego przez spółki giełdowe. 
 
Stosownie do postanowień § 2 ust. 2 Uchwały nr 13/1171/2007 Rady Nadzorczej Giełdy 
Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z dnia 4 lipca 2007 roku w sprawie zmiany 
Regulaminu Giełdy, niniejszy Raport uwzględnia zasady ładu korporacyjnego zawarte  
w dokumencie „Dobre praktyki w spółkach publicznych 2005”. 
 
Raport ten stanowi załącznik do Raportu Rocznego „Vistula & Wólczanka” S.A. („Spółka”)  
za rok 2007. 
 
Niniejszy Raport składa się z czterech części:  
 

1. Stosowanie zasad ładu korporacyjnego przez Vistula & Wólczanka S.A. z siedzibą  
w Krakowie w roku 2007 (zgodnie z wyŜej powołaną uchwałą Rady Nadzorczej 
Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A., w raporcie dotyczącym 
stosowania w spółce zasad ładu korporacyjnego w roku 2007, Spółka opisała 
stosowanie zasad ładu korporacyjnego zawartych w dokumencie „Dobre praktyki 
spółek publicznych 2005”).  

 
2. Opis sposobu działania Walnego Zgromadzenia, jego zasadniczych uprawnień, praw 

akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania.  
 
3. Skład osobowy i zasady działania organów zarządzających i nadzorczych Spółki oraz 

ich komitetów.  
 
4. Opis podstawowych cech stosowanych w Vistula & Wólczanka S.A. systemów kontroli 

wewnętrznej i zarządzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporządzania 
sprawozdań finansowych.  
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CZEŚĆ I. 
Wskazanie zasad ładu korporacyjnego, które nie były  przez emitenta stosowane wraz 
ze wskazaniem jakie były okoliczno ści i przyczyny nie zastosowania danej zasady 
oraz w jakim stopniu spółka zamierza usun ąć ewentualne skutki nie zastosowania 
danej zasady lub jakie kroki zamierza podj ąć, by zmniejszy ć ryzyko nie zastosowania 
danej zasady w przyszło ści (§ 1 pkt. a Uchwały nr 1013/2007) . 
 
Stosownie do informacji przekazanych w raportach bieŜących 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, 
Zarząd „Vistula & Wólczanka” S.A. oświadcza, Ŝe w roku obrotowym kończącym się dnia  
31 grudnia 2007 roku Spółka i jej organy przestrzegały wszystkich zasad ładu 
korporacyjnego zawartych w dokumencie „Dobre praktyki w spółkach publicznych 2005”,  
za wyjątkiem poniŜszych: 
 
 

1. Zasada numer 19 :  
„Członek Rady Nadzorczej powinien posiadać naleŜyte wykształcenie, doświadczenie 
zawodowe oraz doświadczenie Ŝyciowe, reprezentować wysoki poziom moralny oraz być  
w stanie poświęcić niezbędną ilość czasu, pozwalającą mu w sposób właściwy wykonywać 
swoje funkcje w Radzie Nadzorczej. Kandydatury członków Rady Nadzorczej powinny być 
zgłaszane i szczegółowo uzasadniane w sposób umoŜliwiający dokonanie świadomego 
wyboru. 
 
Komentarz Spółki:  
Spółka nie określa szczegółowych wymogów dla członków Rady Nadzorczej pozostawiając 
decyzję o wyborze konkretnych osób akcjonariuszom. Zgodnie z dotychczasową praktyką 
Przewodniczący Walnego Zgromadzenia prosi osobę zgłaszającą kandydaturę, o krótką 
prezentację w celu umoŜliwienia pozostałym akcjonariuszom zapoznania się z sylwetką 
kandydata i podjęcia świadomego wyboru. Wybór członków Rady Nadzorczej dokonywany jest 
przez suwerenną decyzję  Walnego Zgromadzenia.  
 
 

2. Zasada numer 20: 
1. a) Przynajmniej połowę członków Rady Nadzorczej powinni stanowić członkowie 
niezaleŜni z zastrzeŜeniem pkt) d. NiezaleŜni członkowie Rady Nadzorczej powinni być wolni 
od jakichkolwiek powiązań ze spółką i Akcjonariuszami lub pracownikami, które to 
powiązania mogłyby istotnie wpłynąć na zdolność niezaleŜnego członka do podejmowania 
bezstronnych decyzji; 

b) Szczegółowe kryteria niezaleŜności powinien określać statut spółki; 
c) Bez zgody większości  niezaleŜnych członków Rady Nadzorczej, nie powinny być  

podejmowane uchwały w sprawach: 
- świadczenia z jakiegokolwiek tytułu przez spółkę i jakiekolwiek podmioty    powiązane ze 

spółką na rzecz członków Zarządu; 
- wyraŜenia zgody na zawarcie przez spółkę lub podmiot od niej zaleŜny istotnej umowy  

z podmiotem powiązanym ze spółką, członkiem Rady Nadzorczej albo Zarządu oraz  
z podmiotami z nimi powiązanymi; 

-  wyboru biegłego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania      finansowego 
spółki. 
d) W spółkach gdzie jeden Akcjonariusz  posiada pakiet akcji dający ponad 50% ogólnej 

liczby głosów, Rada Nadzorcza powinna liczyć co najmniej dwóch niezaleŜnych członków,  
w tym niezaleŜnego przewodniczącego komitetu audytu, o ile taki komitet został 
ustanowiony. 
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Komentarz Spółki: 
Ponad połowę członków Rady Nadzorczej stanowią osoby desygnowane przez głównych 
akcjonariuszy co umoŜliwia właściwą  i efektywną realizację strategii Spółki i wystarczająco 
zabezpiecza interesy wszystkich grup akcjonariuszy oraz innych grup związanych  
z przedsiębiorstwem Spółki. O fakcie posiadania niezaleŜnych członków Rady Nadzorczej i ich 
liczbie ostatecznie decydować będzie  Walne Zgromadzenie, gdyŜ leŜy to wyłącznie w jego 
kompetencjach. Pełna implementacja zasady nr 20  zwiększałaby ryzyko zniekształcenia woli 
akcjonariuszy, których interesy ekonomiczne są wyznacznikiem działań Rady Nadzorczej  
i Zarządu  Spółki.  
 
 

3. Zasada numer 28: 
Rada Nadzorcza powinna działać zgodnie ze swym regulaminem, który powinien być publicznie 
dostępny. Regulamin powinien przewidywać powołanie co najmniej dwóch komitetów: 
- audytu oraz 
- wynagrodzeń. 
 
W skład komitetu audytu powinno wchodzić co najmniej dwóch członków niezaleŜnych oraz 
przynajmniej jeden posiadający kwalifikacje i doświadczenie w zakresie rachunkowości  i 
finansów. Zadania komitetów powinien szczegółowo określać regulamin Rady Nadzorczej. 
Komitety Rady powinny składać Radzie Nadzorczej roczne sprawozdania ze swojej 
działalności. Sprawozdania te Spółka powinna udostępnić Akcjonariuszom. 
 
 
Komentarz Spółki: 
Spółka posiada Regulamin Rady Nadzorczej, którego treść jest dostępna w siedzibie Spółki.  
 
Rada Nadzorcza powoła  w swoim składzie komitety audytu i wynagrodzeń, ale  
z uwagi na nie stosowanie przez Spółkę zasady nr 20, w zakresie reprezentacji  
w Radzie niezaleŜnych członków Rady, Spółka nie moŜe gwarantować przestrzegania 
wszystkich kryteriów składu osobowego komitetu audytu, o których mowa w  treści zasady nr 
28. 
 
Wszystkie pozostałe zasady ładu korporacyjnego zawarte w dokumencie „Dobre praktyki  
w spółkach publicznych 2005” zostały w całości zaimplementowane w działalności Spółki. 
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CZĘŚĆ II. 
Opis sposobu działania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnie ń oraz 
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania. 
 
 
Opis sposobu działania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnie ń. 
 
Walne Zgromadzenie Vistula & Wólczanka S.A. jest organem decydującym o podstawowych 
sprawach istotnych z punktu widzenia funkcjonowania Spółki. 
 
Walne Zgromadzenie Vistula & Wólczanka S.A. działa w oparciu o postanowienia Kodeksu 
spółek handlowych („KSH”), Statutu Spółki oraz zgodnie z Regulaminem Walnego 
Zgromadzenia przyjętym uchwałą Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Vistula S.A. z dnia 
30 czerwca 2004 roku. 
 
Pełny tekst Statutu Spółki, określający w sposób szczegółowy kompetencje Walnego 
Zgromadzenia, dostępny jest na stronie internetowej Spółki: www.vistula.pl. 
 
Regulamin Walnego Zgromadzenia, uchwalony zgodnie z § 29 Statutu Spółki, określający 
szczegółowo tryb prowadzenia obrad, dostępny jest w siedzibie Spółki. 

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. 

Zwołane przez Zarząd Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno się odbyć w terminie do 
dnia 30 czerwca po upływie kaŜdego roku obrotowego. 

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwołuje Zarząd Spółki z własnej inicjatywy lub na 
pisemne Ŝądanie Rady Nadzorczej lub na pisemne Ŝądanie akcjonariusza lub akcjonariuszy 
reprezentujących co najmniej 1/10 kapitału zakładowego. 

W świetle postanowień § 30 ust. 1 Statutu Spółki do kompetencji Walnego Zgromadzenia 
naleŜy w szczególności: 
 
1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarządu z działalności Spółki oraz 
sprawozdania finansowego za ubiegły rok obrotowy, 
2) powzięcie uchwały o podziale zysku lub pokryciu strat, 
3) udzielenie absolutorium członkom organów Spółki z wykonania przez nich obowiązków, 
4) zmiana przedmiotu działalności Spółki, 
5) zmiana Statutu Spółki, 
6) podwyŜszenie lub obniŜenie kapitału zakładowego, 
7) połączenie Spółki, podział Spółki, przekształcenie Spółki, 
8) rozwiązanie i likwidacja Spółki, 
9) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszeństwa oraz emisja warrantów 
subskrypcyjnych, o których mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spółek handlowych, 
10) wszelkie postanowienia dotyczące roszczeń o naprawienie szkody wyrządzonej przy 
zawiązywaniu Spółki lub sprawowaniu zarządu lub nadzoru, 
11) umarzanie akcji. 
 
Zgodnie z § 24 Statutu Spółki Walne Zgromadzenie moŜe podejmować uchwały jedynie  
w sprawach objętych porządkiem obrad. Porządek obrad Walnego Zgromadzenia ustala 
Zarząd, a w sytuacjach określonych w § 23 ust. 5 Statutu Spółki lub Art. 401 § 1 Kodeksu 
spółek handlowych - zwołujący Walne Zgromadzenie. Rada Nadzorcza, akcjonariusz lub 
akcjonariusze reprezentujący co najmniej 1/10 kapitału zakładowego mogą Ŝądać 
umieszczenia poszczególnych spraw w porządku obrad najbliŜszego Walnego 
Zgromadzenia. 
 



 6

Walne Zgromadzenia odbywają się w miejscu siedziby Spółki lub w innych miejscach 
dopuszczonych przez ogólnie obowiązujące przepisy.  

W świetle postanowień § 26 ust. 1 Statutu Spółki Walne Zgromadzenie moŜe podejmować 
uchwały bez względu na liczbę obecnych akcjonariuszy i reprezentowanych akcji, jeŜeli 
przepisy Kodeksu spółek handlowych nie stanowią inaczej. 

KaŜda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego głosu. 

Stosownie o zapisów § 28 Statutu Spółki głosowanie podczas Walnego Zgromadzenia jest 
jawne. Tajne głosowanie zarządza się przy wyborach oraz nad wnioskami o odwołanie 
członków władz lub likwidatorów Spółki, bądź o pociągnięcie ich do odpowiedzialności, jak 
równieŜ w sprawach osobowych. Ponadto tajne głosowanie zarządza się na wniosek choćby 
jednego z obecnych uprawnionych do głosowania. 

Uchwały o istotnej zmianie przedmiotu działalności Spółki zapadają większością dwóch 
trzecich głosów w drodze jawnego i imiennego głosowania. Uchwały takie wymagają 
ogłoszenia. 

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczący Rady Nadzorczej lub osoba przez niego 
wskazana, po czym spośród osób uprawnionych do głosowania wybiera się 
przewodniczącego. 
 
Przewodniczący Walnego Zgromadzenia sporządza oraz podpisuje listę obecności 
zawierającą spis uczestników Zgromadzenia z wymienieniem liczby akcji, które kaŜdy z nich 
reprezentuje i przysługujących im głosów. Lista po podpisaniu przez Przewodniczącego 
Walnego Zgromadzenia  jest wyłoŜona podczas obrad Walnego Zgromadzenia. 

Przewodniczący Walnego Zgromadzania jest obowiązany zapewnić prawidłowy przebieg 
obrad i głosowania. Przewodniczący Walnego Zgromadzania  udziela głosu uczestnikom 
obrad. Przewodniczący Walnego Zgromadzania moŜe przedstawiać Walnemu 
Zgromadzeniu zasady głosowania i podejmowania uchwał. MoŜe on takŜe w uzasadnionych 
przypadkach ogłaszać krótkie przerwy w obradach.  

Przewodniczący Walnego Zgromadzenia nie ma natomiast prawa, bez zgody Walnego 
Zgromadzenia, usuwać lub zmieniać kolejności spraw zamieszczonych w porządku obrad. 

Uchwały Walnego Zgromadzenia umieszcza się w protokole sporządzonym przez 
notariusza. W protokole naleŜy stwierdzić prawidłowość zwołania Walnego Zgromadzenia  
i jego zdolność do powzięcia uchwał, wymienić powzięte uchwały, liczbę głosów oddanych 
za kaŜdą uchwałą i zgłoszone sprzeciwy. Do protokołu naleŜy dołączyć listę obecności  
z podpisami uczestników Walnego Zgromadzenia. Dowody zwołania Walnego Zgromadzenia 
zarząd powinien dołączyć do księgi protokołów. W protokole  umieszcza się równieŜ  
uchwały, które nie zostały przez Walne  Zgromadzenie podjęte.  

Pozostałe zasady procedowania opisane są w Regulaminie Walnego Zgromadzenia. 
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Prawa akcjonariuszy i sposób ich wykonywania: 
 
Akcje Vistula & Wólczanka S.A. są akcjami na okaziciela, z którymi nie jest związane Ŝadne 
uprzywilejowanie. KaŜdy akcjonariusz Spółki posiada prawo głosu, które realizowane jest 
poprzez obecność na Walnym Zgromadzeniu Spółki.  
 
Zgodnie  z art. 406 §  3 Kodeksu spółek handlowych prawo do uczestnictwa w Zgromadzeniu 
daje świadectwo depozytowe stanowiące dowód zakupu i własności akcji, wystawione przez 
podmiot prowadzący rachunek papierów wartościowych zgodnie z obowiązującymi przepisami.  
 
Warunkiem uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest złoŜenie w Spółce imiennego 
świadectwa depozytowego, wydanego przez podmiot prowadzący rachunek papierów 
wartościowych, najpóźniej na tydzień przed odbyciem Walnego Zgromadzenia i nieodebranie 
go do czasu zakończenia Walnego Zgromadzenia. 
Na podstawie złoŜonych imiennych świadectw depozytowych, Zarząd sporządza listę 
akcjonariuszy uprawnionych do uczestniczenia na Walnym Zgromadzeniu i wykłada ją do 
wiadomości w siedzibie Spółki na 3 (trzy) dni powszednie przed terminem Walnego 
Zgromadzenia.  
  
Akcjonariusze mogą uczestniczyć w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywać prawo głosu 
osobiście lub przez pełnomocników. Pełnomocnictwo powinno być udzielone na piśmie pod 
rygorem niewaŜności. 
 
Odpisy wniosków w sprawach objętych porządkiem obrad są wydawane akcjonariuszom  
w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem. 
  
 
 
Z posiadaniem akcji Vistula & Wólczanka S.A. zwi ązane są nast ępujące uprawnienia: 
 
 
1. Prawa maj ątkowe wynikaj ące z akcji:  
 

• Prawo do dywidendy 
 
Prawo do dywidendy określa się jako prawo do udziału w zysku spółki. 
Prawo to ma charakter bezwzględny, co oznacza, Ŝe akcjonariusz nie moŜe być go 
pozbawiony w drodze zapisów w statucie spółki lub uchwały Walnego Zgromadzenia.  
Aby jednak móc skorzystać z prawa do dywidendy muszą zostać spełnione określone 
warunki, wśród których najwaŜniejszy to osiągnięcie przez spółkę zysku. 
 
Kwota przeznaczona do podziału między akcjonariuszy nie moŜe przekraczać zysku za 
ostatni rok obrotowy, powiększonego o niepodzielone zyski z lat ubiegłych oraz o kwoty 
przeniesione z utworzonych z zysku kapitałów zapasowego i rezerwowych, które mogą być 
przeznaczone na wypłatę dywidendy. Kwotę tę naleŜy pomniejszyć o niepokryte straty, akcje 
własne oraz o kwoty, które zgodnie z ustawą lub statutem powinny być przeznaczone  
z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitały zapasowy lub rezerwowe (art. 348 § 1 KSH). 
 
Uprawnienie do udziału w zysku wynika z faktu bycia akcjonariuszem (posiadania akcji) i jest 
prawem majątkowym nierozerwalnie powiązanym z akcją.  
 
Zysk będący podstawą wypłaty dywidendy musi zostać wykazany w sprawozdaniu 
finansowym, zbadanym przez biegłego rewidenta; zysk ten powinien być jednocześnie 
przeznaczony przez walne zgromadzenie do wypłaty akcjonariuszom. 
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Zasady wyznaczania uprawnionych do dywidendy za dany rok obrotowy określają: KSH, 
Szczegółowe Zasady Działania KDPW oraz Regulamin Giełdy. 
 
Wypłata dywidendy następuje za pośrednictwem KDPW. KDPW po otrzymaniu środków 
finansowych od spółki przekazuje następnie kwoty naleŜne z tytułu dywidendy na rachunki 
papierów wartościowych akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy zgodnie z uchwałą 
Walnego Zgromadzenia. Roszczenie o wypłatę dywidendy staje się wymagalne z dniem 
wskazanych w uchwale Walnego Zgromadzenia, a prawo do jego realizacji ulegnie 
przedawnieniu z upływem 10 lat od daty, w której roszczenie o wypłatę dywidendy stało się 
wymagalne. 
 
Statut Spółki nie zawiera upowaŜnienia dla zarządu do wypłacenia akcjonariuszom zaliczki 
na poczet przewidywanej dywidendy. 
 
 

• Prawo poboru 
 
Prawo poboru polega na pierwszeństwie objęcia nowych akcji w stosunku do liczby 
posiadanych akcji. Prawo poboru jest papierem wartościowym w rozumieniu art. 3 pkt 1 
ustawy o obrocie, tym samym moŜe więc być przedmiotem notowania na rynku 
regulowanym. Prawo poboru wiąŜe się z akcjami juŜ wyemitowanymi. Warunkiem powstania 
tego prawa jest podjęcie uchwały przez Walne Zgromadzenie o emisji nowych akcji przez 
spółkę. Uchwała o podwyŜszeniu kapitału zakładowego powinna wskazywać dzień prawa 
poboru, według którego określa się akcjonariuszy, którym przysługuje prawo poboru nowych 
akcji. Uchwała moŜe równieŜ przewidywać wyłączenie prawa poboru dla akcjonariuszy,  
a wówczas nie ma ono zastosowania. 
Dzień prawa poboru nie moŜe być ustalony później niŜ z upływem trzech miesięcy licząc od 
dnia powzięcia uchwały. O tym, czy na Walnym Zgromadzeniu będą głosowane uchwały  
o podwyŜszeniu kapitału zakładowego w oparciu o prawo poboru akcjonariusze muszą 
wiedzieć wcześniej, na podstawie przygotowanego projektu porządku obrad. 
Ogłoszony porządek obrad Walnego Zgromadzenia powinien wskazywać proponowany 
dzień prawa poboru. Treść uchwał o podwyŜszeniu kapitału zakładowego, podejmowanych 
na Walnym Zgromadzeniu w przedmiocie prawa poboru, nie powinna być sprzeczna  
 wcześniej przygotowanymi projektami. Uchwały sprzeczne z tymi projektami mogą być 
zakwestionowane przez sądy rejestrowe. Działanie sądu w takich przypadkach oparte jest na 
przekonaniu, iŜ akcjonariusze podejmują decyzje o ewentualnym udziale w Walnym 
Zgromadzeniu między innymi na podstawie przedstawionego projektu obrad wraz  
z projektami uchwał. W przypadku, kiedy przewiduje się podwyŜszenie kapitału zakładowego 
w ramach prawa poboru, a następnie wyłącza się to prawo, w sposób istotny zmienia się 
prawo kaŜdego akcjonariusza spółki. Dotyczy to zarówno tego, kto głosował na Walnym 
Zgromadzeniu, jak równieŜ tego, kto na Zgromadzenie się nie udał. 
 
W interesie spółki Walne Zgromadzenie moŜe pozbawić akcjonariuszy prawa poboru akcji   
w części lub w całości. Wyłączenie prawa poboru wymaga uchwały Walnego Zgromadzenia 
podjętej większością czterech piątych głosów.  
 
W zakresie wyłączenia prawa poboru konieczne jest zachowanie odpowiedniej procedury. 
Wyłączenie akcjonariuszy od poboru nowych akcji moŜe nastąpić jedynie w przypadku, gdy 
zostało to zapowiedziane w porządku obrad Walnego Zgromadzenia. Dodatkowo zarząd 
przedstawia Walnemu Zgromadzeniu pisemną opinię uzasadniającą powody wyłączenia 
albo ograniczenia prawa poboru oraz proponowaną cenę emisyjną akcji bądź sposób jej 
ustalenia.  
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• Prawo do rozporz ądzenia akcj ą 
 
Jedną z podstawowych zasad zawartych w Kodeksie spółek handlowych jest prawo do 
zbycia akcji przez akcjonariusza. Zbycie odbywa się na zasadach określonych w kodeksie 
cywilnym.  
Zbycie oznacza czynność prawną polegającą na przeniesieniu prawa własności papierów 
wartościowych z osoby zbywcy na nabywcę. Zbycie moŜe przybrać postać czynności  
o charakterze odpłatnym (sprzedaŜ) lub nieodpłatnym (darowizna). Postanowienia Statutu 
Vistula & Wólczanka S.A. nie zawierają Ŝadnych ograniczeń odnoszących się do nabywania 
lub zbywania akcji Spółki.  
Z chwilą zarejestrowania akcji Spółki przez Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych, akcje 
Vistula & Wólczanka S.A. zostają zdematerializowane. Z chwilą dematerializacji, zasady 
dotyczące nabywania własności papierów wartościowych ulegają zmianie, albowiem skutek 
rozporządzający w postaci zbycia akcji następuje z chwilą zapisania akcji Spółki na rachunku 
nabywcy. 
 
W przypadku akcji zdematerializowanych obowiązuje bowiem szczególny tryb zbycia akcji: 
Prawa z takich papierów wartościowych powstają z chwilą zapisania papierów po raz 
pierwszy na rachunku papierów wartościowych i przysługują osobie będącej posiadaczem 
tego rachunku. Umowa zobowiązująca do przeniesienia zdematerializowanych papierów 
wartościowych przenosi te papiery z chwilą dokonania odpowiedniego zapisu na rachunku 
papierów wartościowych. W przypadku gdy ustalenie prawa do poŜytków z tych papierów 
wartościowych nastąpiło w dniu, w którym w Krajowym Depozycie Papierów Wartościowych 
powinno zostać przeprowadzone rozliczenie transakcji, lub później, a papiery te są nadal 
zapisane na rachunku zbywcy, poŜytki przypadają nabywcy w chwili dokonania zapisu na 
jego rachunku papierów wartościowych. 
 
 

• Prawo do ustanowienia zastawu lub u Ŝytkowania na akcjach 
 
Ustanowienie zastawu na akcjach 
Dopuszczalność ustanowienia zastawu na akcjach nie jest obecnie przedmiotem 
jakichkolwiek wątpliwości. Status prawny zastawnika akcji jest między innymi regulowany  
w postanowieniach: art. 340 § 1 i 3, art. 341, art. 362 § 3, art. 588 Kodeksu spółek 
handlowych. Statut Vistula & Wólczanka S.A. nie przewiduje Ŝadnych ograniczeń w zakresie 
ustanawiania zastawu na akcjach. 
 
Prawo do ustanowienia zastawu na akcjach wynika dla osoby uprawnionej z dyspozycji art. 
337 § 2 Kodeksu spółek handlowych, w którym odnosi się on do rozporządzania akcją,  
a więc i do dokonywania czynności w zakresie ustanowienia zastawu lub uŜytkowania na 
akcjach Spółki. 
Przedmiotem zastawu na akcjach nie jest akcja jako rzecz, lecz prawa inkorporowane  
w akcji. Z tego teŜ powodu do ustanowienia zastawu na akcjach stosuje się postanowienia 
kodeksu cywilnego o zastawie na prawach – uregulowanego w art. 327 – 335 kodeksu 
cywilnego. 
W świetle art. 329 § 1 zd. 1 kodeksu cywilnego, do ustanowienia zastawu na prawie stosuje 
się odpowiednio przepisy dotyczące zbywania tego prawa. Ustanowienie zastawu wymagać 
będzie zawarcia umowy pomiędzy akcjonariuszem występującym jako zastawca oraz jego 
wierzycielem występującym jako zastawnik, a następnie przeniesienie posiadania akcji na 
rzecz zastawnika. 
 
Ustanowienie zastawu na akcjach spółek, których akcje są dopuszczone do publicznego 
obrotu jest objęte odrębnym reŜimem prawnym. 
 
W związku z zawarciem umowy ustanowienia zastawu, zastawnikowi co do zasady 
przysługiwać będą prawa majątkowe, które określa się mianem poŜytków prawa (art. 54 
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kodeksu cywilnego). Do prawach tych zalicza się: prawo głosu, prawo do dywidendy, prawo 
do udziału w masie likwidacyjnej. W odniesieniu do prawa głosu naleŜy wspomnieć,  
iŜ zgodnie z art. 340 § 3 Kodeksu spółek handlowych, w okresie, gdy akcje spółki publicznej, 
na których ustanowiono zastaw lub uŜytkowanie, są zapisane na rachunkach papierów 
wartościowych w domu maklerskim lub w banku prowadzącym rachunki papierów 
wartościowych, prawo głosu z tych akcji przysługuje akcjonariuszowi. 
 
 
Ustanowienie u Ŝytkowania na akcjach 
Prawna dopuszczalność ustanawiania uŜytkowania na akcjach wynika z dyspozycji art. 265 
kodeksu cywilnego stanowiącego, iŜ przedmiotem uŜytkowania mogą być równieŜ prawa. 
Ustanowienie uŜytkowania na akcjach odnosić się będzie do praw z akcjami związanymi. 
Status prawny uŜytkownika akcji regulowany jest postanowieniami art. 4 § 1 pkt. 4a, art. 340, 
341 § 2, art. 343 § 2 oraz 406 § 1 Kodeksu spółek handlowych. 
 
Ustanowienie uŜytkowania na akcjach wymaga zawarcia umowy z udziałem akcjonariusza 
oraz osobą trzecią, na rzecz której prawo uŜytkowania jest ustanawianej (uŜytkownika). 
NaleŜy wskazać na regulację zawartą w art. 340 §3 Kodeksu spółek handlowych, zgodnie  
z którą w okresie, gdy akcje spółki publicznej, na których ustanowiono zastaw lub 
uŜytkowanie, są zapisane na rachunkach papierów wartościowych w domu maklerskim lub  
w banku prowadzącym rachunki papierów wartościowych, prawo głosu z tych akcji 
przysługuje akcjonariuszowi. 
 
 
 
2. Prawa korporacyjne akcjonariusza:  
 
 

• Prawo akcjonariusza do wyboru członków rady nadzorc zej 
 
Rada nadzorcza Vistula & Wólczanka S.A. składa się z 5 - 6 członków. Liczbę członków rady 
nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.  
Członków rady nadzorczej powołuje i odwołuje Walne Zgromadzenie na okres wspólnej 
kadencji. 
W przypadku, kiedy wybór odbywa się poprzez Walne Zgromadzenie na wniosek 
akcjonariuszy reprezentujących co najmniej jedną piątą kapitału zakładowego, wybór rady 
nadzorczej moŜe być dokonany w drodze głosowania oddzielnymi grupami. 
 
Regulamin Walnego Zgromadzenia obowiązujący w Vistula & Wólczanka S.A. przewiduje 
zasady postępowania w przypadku dokonywania wyboru członków rady nadzorczej  
w drodze głosowania oddzielnymi grupami. 
 
Osoby reprezentujące na Walnym Zgromadzeniu tę część akcji, która przypada z podziału 
ogólnej liczby reprezentowanych akcji przez liczbę członków rady, mogą utworzyć oddzielną 
grupę celem wyboru jednego członka rady, nie biorąc jednak udziału w wyborze pozostałych 
członków. Wybór rady nadzorczej grupami preferuje akcjonariuszy mniejszościowych. 
 
Dzięki moŜliwości utworzenia oddzielnych grup mogą oni wprowadzić do rady nadzorczej 
własnych przedstawicieli. Wybór grupami odbywa się na wniosek akcjonariuszy nawet 
wówczas, gdy statut przewiduje inny sposób powołania rady nadzorczej. Wybór grupami 
dotyczy wszystkich członków rady nadzorczej. Wyjątek stanowi sytuacja, kiedy w skład rady 
nadzorczej wchodzi osoba powołana przez podmiot upowaŜniony do samodzielnego wyboru 
na podstawie odrębnych przepisów prawa. Wówczas wyborowi podlegają jedynie pozostali 
członkowie rady nadzorczej. 
 
JeŜeli rada nadzorcza została wybrana w drodze głosowania oddzielnymi grupami, kaŜda 
grupa ma prawo delegować jednego spośród wybranych przez siebie członków rady 
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nadzorczej do stałego indywidualnego wykonywania czynności nadzorczych. Członkowie ci 
mają prawo uczestniczenia w posiedzeniach zarządu z głosem doradczym. Zarząd 
obowiązany jest zawiadomić ich uprzednio o kaŜdym swoim posiedzeniu. 
Członkowie rady nadzorczej, delegowani do stałego indywidualnego wykonywania nadzoru, 
otrzymują osobne wynagrodzenie, którego wysokość ustala walne zgromadzenie. Walne 
zgromadzenie moŜe powierzyć to uprawnienie radzie nadzorczej. W stosunku do tych osób 
obowiązuje zakaz konkurencji, o którym mowa w art. 380 ksh. 
 
 

• Prawo do Ŝądania zwołania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub 
umieszczenia okre ślonych spraw w porz ądku obrad najbli Ŝszego Walnego 
Zgromadzenia 

 
Zgodnie z Art. 400 § 1 KSH akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujący co najmniej jedną 
dziesiątą kapitału zakładowego, mogą Ŝądać zwołania Nadzwyczajnego Walnego 
Zgromadzenia, jak równieŜ umieszczenia określonych spraw w porządku obrad najbliŜszego 
Walnego Zgromadzenia. śądanie takie na leŜy zgłosić do zarządu na piśmie najpóźniej na 
miesiąc przed proponowanym terminem walnego zgromadzenia.  
 
JeŜeli w terminie dwóch tygodni od dnia przedstawienia Ŝądania zarządowi Nadzwyczajne 
Walne Zgromadzenie nie zostanie zwołane, sąd rejestrowy moŜe, po wezwaniu zarządu do 
złoŜenia oświadczenia, upowaŜnić do zwołania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia 
akcjonariuszy występujących z tym Ŝądaniem. Wówczas to sąd wyznacza przewodniczącego 
i to ono podejmuje uchwałę rozstrzygającą, czy koszty zwołania i odbycia Zgromadzenia ma 
ponieść spółka, czy teŜ akcjonariusze, którzy wystąpili z propozycją zwołania Walnego 
Zgromadzenia.  
 
Prawo to regulowane jest postanowieniami KSH, natomiast Statut Vistula & Wólczanka S.A. 
nie zawiera w tym zakresie Ŝadnych ograniczeń ani uprzywilejowań dla akcjonariuszy Spółki. 
Nie zostały równieŜ przyznane w drodze zapisów w Statucie Spółki, Ŝadne osobiste 
uprawnienia związane z zwoływaniem Walnych Zgromadzeń. 
 
 

• Prawo do udziału na Walnym Zgromadzeniu oraz prawo Ŝądania wydania 
odpisów wniosków w sprawach obj ętych porz ądkiem obrad Walnego 
Zgromadzenia  

 
Prawo akcjonariusza do uczestnictwa na Walnym Zgromadzeniu jest jednym  
z podstawowych praw akcjonariusza o charakterze bezwzględnym, którego akcjonariusz nie 
moŜe być pozbawiony. Realizację tego uprawnienia gwarantuje akcjonariuszowi art. 412 
KSH. 
 
Uprawnieni akcjonariusze mają prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu. W tym celu 
powinni oni złoŜyć w spółce imienne świadectwa depozytowe wystawione przez podmiot 
prowadzący rachunek papierów wartościowych zgodnie z przepisami ustawy o obrocie. 
 
Zgodnie z art. 407 § 2 Kodeksu spółek handlowych akcjonariusz ma prawo Ŝądać wydania 
odpisu wniosków w sprawach objętych porządkiem obrad w terminie tygodnia przed walnym 
zgromadzeniem. Sporządzenie odpisów tych wniosków odbywa się na koszt spółki. 
 
Akcjonariusze mogą uczestniczyć w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywać prawo głosu 
osobiście lub przez pełnomocników. Pełnomocnictwo powinno być udzielone na piśmie pod 
rygorem niewaŜności i dołączone do protokołu Walnego Zgromadzenia. Członek zarządu  
i pracownik spółki nie mogą być pełnomocnikami na Walnym Zgromadzeniu, co nie oznacza, 
Ŝe sami nie mogą uczestniczyć w Walnym Zgromadzeniu i wykonywać prawa głosu, które 
przysługuje im z ich własnych akcji. MoŜliwość wykonywania prawa głosu podlega 
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ograniczeniu przy powzięciu uchwał dotyczących odpowiedzialności akcjonariusza wobec 
spółki z jakiegokolwiek tytułu, w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia ze zobowiązania 
wobec spółki oraz sporu pomiędzy nim a spółką. 
 
 

• Prawo do podejmowania uchwał na Walnym Zgromadzeniu  
 
Akcjonariusze obecni na Walnym Zgromadzeniu podejmują uchwały przewidziane  
w projekcie obrad. W sprawach nieobjętych porządkiem obrad nie moŜna powziąć uchwały, 
chyba Ŝe cały kapitał zakładowy jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt  
z obecnych nie zgłosił sprzeciwu dotyczącego powzięcia uchwały. 
 
Kodeks spółek handlowych przyznaje kaŜdej akcji przynajmniej prawo do jednego głosu (art. 
411 KSH). Statut Vistula & Wólczanka S.A. nie zawiera w tym względzie Ŝadnych 
postanowień odmiennych. Postanowienia Statutu Spółki nie zawierają takŜe Ŝadnych 
ograniczeń w przedmiocie wykonywania prawa głosu przez akcjonariuszy. 
 
Prawo głosu przysługujące akcjonariuszowi doznaje ograniczenia w przypadku gdy 
przedmiotem rozpatrywanej uchwały jest sprawa zakresu odpowiedzialności tego 
akcjonariusza wobec spółki z jakiegokolwiek tytułu, w tym udzielenia mu absolutorium, 
zwolnienia go z zobowiązania wobec spółki oraz sporu pomiędzy nim a spółką (art. 413 
KSH); w takim przypadku akcjonariusz jest wyłączony z głosowania. 
 
 

• Prawo Ŝądania sprawdzenia listy obecno ści akcjonariuszy obecnych na 
Walnym Zgromadzeniu 

 
Prawo do Ŝądania sprawdzenia listy obecności akcjonariuszy obecnych na Walnym 
Zgromadzeniu przysługuje akcjonariuszom reprezentującym łącznie co najmniej 1/10 
kapitału zakładowego na tym Walnym Zgromadzeniu. Zgodnie z art. 410 §2 KSH lista 
obecności powinna być sprawdzona przez wybraną w tym celu komisję, złoŜoną co najmniej 
z trzech osób. Wnioskodawcy mają prawo wyboru jednego członka komisji. 
 
 

• Prawo akcjonariusza do zaskar Ŝenia uchwał Walnego Zgromadzenia 
 
Prawo do zaskarŜania uchwał przez akcjonariusza jest jednym z tych praw, którego 
realizacja wymaga czynnego działania ze strony samego akcjonariusza. Prawo to polega na 
moŜliwości wniesienia przez akcjonariusza pozwu do sądu przeciwko spółce o uchylenie 
bądź o stwierdzenie niewaŜności podjętej przez Walne Zgromadzenie uchwały. Sądem 
właściwym dla tego typu spraw jest sąd gospodarczy. 
Przedmiotem zaskarŜenia mogą być uchwały Walnego Zgromadzenia sprzeczne ze statutem 
spółki bądź dobrymi obyczajami, a takŜe godzące w interes spółki lub mające na celu 
pokrzywdzenie akcjonariusza. 
 
Stwierdzenie niewaŜności uchwały Walnego Zgromadzenia dotyczy uchwał sprzecznych  
z ustawą. Uchwała moŜe być zaskarŜona w drodze wytoczonego przeciwko spółce 
powództwa. 
 
Prawo do wytoczenia powództwa o uchylenie uchwały bądź stwierdzenie niewaŜności 
uchwały Walnego Zgromadzenia przysługuje: 
 
1) zarządowi, radzie nadzorczej oraz poszczególnym członkom tych organów, 
2) akcjonariuszowi, który głosował przeciwko uchwale, a po jej powzięciu zaŜądał 
zaprotokołowania sprzeciwu, 
3) akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziału w Walnym Zgromadzeniu, 
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4) akcjonariuszom, którzy nie byli obecni na Walnym Zgromadzeniu, jednak tylko  
w przypadku wadliwego zwołania Walnego Zgromadzenia lub teŜ powzięcia uchwały  
w sprawie nieobjętej porządkiem obrad. 
 
 

• Prawo do wytoczenia powództwa na rzecz spółki 
 
Prawo to moŜe być stosowane dopiero po upływie roku od chwili nastąpienia zdarzenia, 
uzasadniającego jego zastosowanie. 
Prawo to regulują zapisy KSH, w szczególności art. 486 Kodeksu. 
 

 
 
3.  Prawo akcjonariusza do informacji.  
 

• Dost ęp akcjonariuszy do informacji w spółce - art. 428 K odeksu spółek 
handlowych. Prawo Ŝądania udzielenia przez Zarz ąd Spółki informacji 
dotycz ących Spółki 

 
 
Akcjonariusz spółki publicznej 
W przypadku spółek publicznych naleŜy uznać, Ŝe prawo do informacji na podstawie art. 428 
kodeksu spółek handlowych podlega pewnemu ograniczeniu. Powodem jest szczególny tryb 
wykonywania obowiązków informacyjnych na rynku regulowanym. Vistula & Wólczanka S.A., 
jak kaŜda spółka publiczna, zgodnie z przepisami ustawy o ofercie, ma obowiązek 
wykonywać obowiązki informacyjne w sposób i zakresie przewidzianym w tej ustawie.  
 
W praktyce oznacza to przesyłanie informacji w ramach raportów bieŜących i okresowych  
w zakresie przewidzianym przez akty wykonawcze do ustawy o publicznym obrocie. Dane są 
przesyłane systemem ESPI, do Komisji Nadzoru Finansowego a następnie, po 20 minutach, 
trafiają do publicznej wiadomości poprzez podanie ich przez jedną z ogólnopolskich agencji 
informacyjnych. Informacja podana przez spółki publiczne do czasu jej upublicznienia jest 
poufna, a jej podanie w sposób inny niŜ wskazany w ustawie o ofercie, wiąŜe się  
z odpowiedzialnością administracyjną przewidzianej we wspomnianej ustawie. 
 
Mając na uwadze powyŜsze, zarząd spółki publicznej ma prawo odmowy udzielenia 
informacji akcjonariuszowi, który wystąpił z takim pytaniem na podstawie art. 428 kodeksu. 
Odmowa moŜe jednak dotyczyć tylko tych informacji, które stanowią informację poufną, lub 
takich, które były publikowane w ramach obowiązków informacyjnych. W przypadku odmowy 
udzielenia informacji juŜ publikowanych zarząd ma prawo powołać się na zasadę równego 
dostępu do informacji oraz na okoliczność, Ŝe tryb informowania akcjonariusza spółki 
publicznej odbywa się w ramach systemu ESPI gwarantującego równy dostęp do informacji. 
Podstawą prawną odmowy udzielenia informacji przez zarząd spółki publicznej jest cytowany 
powyŜej zapis kodeksu mówiący o tym, iŜ odmowa moŜe mieć miejsce wówczas, gdy 
mogłoby to narazić członka zarządu na poniesienie odpowiedzialności karnej, 
cywilnoprawnej lub administracyjnej. 
 
W przypadku spółki publicznej taka odpowiedzialność wynika z przepisów ustawy o obrocie. 
 
Brak zastosowania art. 428 Kodeksu do spółki publicznej nie dotyczy jednak przypadku, 
kiedy pytanie zadane przez akcjonariusza dotyczy spraw drobnych, których ujawnienie nie 
musi odbywać się w ramach raportów przesyłanych do KNF. Wówczas mają zastosowanie 
przepisy przewidziane w ww. artykule. 
 
Podczas obrad Walnego Zgromadzenia zarząd jest obowiązany do udzielenia 
akcjonariuszowi na jego Ŝądanie informacji dotyczących spółki, jeŜeli jest to uzasadnione dla 
oceny sprawy objętej porządkiem obrad. 
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Zarząd powinien odmówić udzielenia informacji w sytuacjach określonych powyŜej. 
W uzasadnionych przypadkach zarząd moŜe udzielić informacji na piśmie nie później niŜ  
w terminie dwu tygodni od dnia zakończenia Walnego Zgromadzenia. Ponadto zarząd takŜe 
moŜe udzielić akcjonariuszowi informacji dotyczących spółki poza Walnym Zgromadzeniem 
przy uwzględnieniu przytoczonych wyŜej ograniczeń. 
Informacje takie wraz z podaniem daty ich przekazania i osoby, której udzielono informacji, 
powinny zostać ujawnione przez zarząd na piśmie w materiałach przedkładanych 
najbliŜszemu Walnemu Zgromadzeniu. Materiały mogą nie obejmować informacji podanych 
do wiadomości publicznej oraz udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia. 
Akcjonariusz, któremu odmówiono ujawnienia Ŝądanej informacji podczas obrad Walnego 
Zgromadzenia i który zgłosił sprzeciw do protokołu, moŜe złoŜyć wniosek do sądu 
rejestrowego o zobowiązanie zarządu do udzielenia informacji. Wniosek naleŜy złoŜyć  
w terminie tygodnia od zakończenia Walnego Zgromadzenia, na którym odmówiono 
udzielenia informacji. Akcjonariusz moŜe równieŜ złoŜyć wniosek do sądu rejestrowego  
o zobowiązanie spółki do ogłoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza 
Walnym Zgromadzeniem. 
 
Prawo do otrzymania informacji odnosi się tylko do zarządu. Tym samym formalnie rada 
nadzorcza moŜe odmówić odpowiedzi na zadane przez akcjonariusza pytanie lub uchylić się 
od odpowiedzi. Prawo do informacji przysługuje tylko akcjonariuszowi, a tym samym zarząd 
nie ma formalnie obowiązku odpowiadać na pytanie zastawnika czy uŜytkownika 
uprawnionego do wykonywania prawa głosu na Walnym Zgromadzeniu. Obowiązek zarządu 
udzielenia informacji powstaje tylko wtedy, gdy jest to uzasadnione dla oceny sprawy objętej 
porządkiem obrad. Zarząd nie jest zatem zobowiązany do udzielenia informacji w sprawach 
innych niŜ objęte porządkiem obrad. 
 
 
4. Prawa akcjonariuszy wynikaj ące z ustaw reguluj ących rynek kapitałowy w Polsce  
 

• Prawo akcjonariusza do informacji 
 
Spośród uprawnień przyznanych akcjonariuszom przez ustawę o ofercie, za najistotniejsze  
z punktu widzenia prawidłowości funkcjonowania rynku uznaje się szeroko rozumiane prawo 
akcjonariusza do informacji.  
 
Prawo do informacji jest podstawowym z praw, wynikających z ustawy o ofercie, choć nie 
mówi o nim wprost Ŝaden z przepisów ustawy. Wynika ono z ogółu praw i obowiązków 
nakładanych na inwestorów i emitentów.  
 
Najistotniejsze jest, aby kaŜdy z akcjonariuszy spółki publicznej miał zapewniony dostęp do 
tych samych informacji, w tym samym czasie co wszyscy pozostali akcjonariusze. Innymi 
słowy najwaŜniejsze jest zapewnienie równych szans w dostępie do informacji. Jest to 
podstawowe zadanie, realizowane przez przepisy ustawy o ofercie. KaŜdy akcjonariusz 
powinien mieć zapewniony dostęp do informacji związanych z kondycją spółki, sposobem jej 
działania, planowanym kierunkiem jej rozwoju.  
 
W przypadku Vistula & Wólczanka S.A. informacje dotyczące Spółki są przekazywane do 
publicznej wiadomości w formie raportów bieŜących i okresowych za pośrednictwem ESPI. 
 
Nieprzekazanie tych informacji lub podanie informacji nieprawdziwej moŜe prowadzić do 
podjęcia przez inwestora błędnej decyzji inwestycyjnej i poniesienia szkody. JeŜeli to 
nastąpi, akcjonariusz/inwestor, który poniósł szkodę na skutek niewypełnienia przez spółkę 
obowiązku podania do publicznej wiadomości informacji o takich zdarzeniach lub 
okolicznościach, które mogłyby w sposób znaczący wpłynąć na ocenę papieru 
wartościowego, ma prawo Ŝądać jej naprawienia na drodze sądowej. 
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• Inne prawa akcjonariusza wynikaj ące z ustaw reguluj ących rynek papierów 

warto ściowych 
 
W celu realizacji zasad przestrzegania reguł uczciwego obrotu i konkurencji oraz zasady 
zapewnienia powszechnego dostępu do rzetelnych informacji, ustawa o ofercie nakłada 
liczne obowiązki na emitentów, akcjonariuszy, oraz inwestorów niebędących jeszcze 
akcjonariuszami, ale planujących nabyć akcje spółek publicznych. Wypełnianie tych 
obowiązków zwykle wiąŜe się bezpośrednio z powstaniem konkretnych uprawnień dla 
akcjonariuszy: m.in. prawa do informacji o spółce i jej akcjonariacie, prawa do sprzedaŜy 
akcji spółki w odpowiedzi na wezwanie, co umoŜliwia „wycofanie się” akcjonariusza ze spółki 
we właściwym czasie uzyskując godziwą cenę za akcje, prawa do Ŝądania odszkodowania  
w przypadku poniesienia szkody na skutek podania nieprawdziwej informacji w prospekcie. 
 
Ponadto, ustawa o ofercie przyznaje akcjonariuszom szczególne prawa, niezwiązane  
z wypełnianiem Ŝadnych obowiązków, związane za to z aktywną działalnością 
inwestora/akcjonariusza w strukturach spółki. 
NaleŜą do nich: prawo do Ŝądania ustanowienia rewidenta do spraw szczególnych oraz 
prawa wynikające z tytułu posiadania świadectwa depozytowego. 
 
 

• Prawo akcjonariuszy do wyznaczenia rewidenta do spr aw szczególnych 
 
Prawo kontroli nad sprawami spółki, realizowane poprzez zainicjowanie badania 
konkretnego zagadnienia przez rewidenta do spraw szczególnych, zostało przyznane 
akcjonariuszowi lub grupie akcjonariuszy, którzy posiadają co najmniej 5% ogólnej liczby 
głosów na Walnym Zgromadzeniu akcjonariuszy. Uprawnienie to dotyczy zarówno tych 
akcjonariuszy spółki publicznej, którzy posiadają akcje spółki publicznej niedopuszczone do 
obrotu na rynku regulowanym, jak i tych, którzy posiadają akcje juŜ dopuszczone do obrotu 
na rynku regulowanym. 
 
Rewidentem do spraw szczególnych moŜe być podmiot, który posiada wiedzę fachową  
i kwalifikacje niezbędne do zbadania określonej sprawy. W zaleŜności od rodzaju sprawy, 
takie kwalifikacje mogą posiadać np. osoby legitymujące się uprawnieniami biegłego 
rewidenta, osoby wpisane na listę biegłych sądowych lub inne posiadające wiedzę z racji 
zdobytego doświadczenia zawodowego.  
 
Obowiązują dwa tryby powołania rewidenta do spraw szczególnych: 
 
1. powołanie w drodze uchwały podjętej przez walne zgromadzenie akcjonariuszy oraz 
 
2. powołanie w drodze postanowienia wydanego przez sąd rejestrowy. 
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CZEŚĆ III. 
Skład osobowy i zasady działania organów zarz ądzających i nadzorczych spółki oraz 
ich komitetów. 
 
 
W skład Zarz ądu Spółki Vistula & Wólczanka S.A. wchodz ą nast ępujące osoby:  
 

1. Rafał Bauer – Prezes Zarz ądu 
2. Jerzy Krawiec – Członek Zarz ądu 
3. Cezary Kupiec – Członek Zarz ądu 
 

 
W składzie zarządu Spółki w 2007 roku zaszły następujące zmiany: 
 
1. W  dniu 29 listopada 2007 roku Rada Nadzorcza odwołała Pana Mieczysława Starka  

z ze stanowiska członka Zarządu Spółki. 

2. W  dniu 29 listopada 2007 roku Rada Nadzorcza powołała Pana Cezarego Kupca na 
stanowisko członka Zarządu Spółki. 

 
Zarząd Vistula & Wólczanka S.A. powołany jest ustawowo do prowadzenia spraw Spółki 
oraz jej reprezentowania. Zarząd Spółki prowadzi działalność w oparciu o przepisy 
obowiązującego prawa, w tym w szczególności Kodeksu spółek handlowych i Ustawy  
o rachunkowości, a takŜe zgodnie z postanowieniami Statutu Spółki. Realizacja kompetencji 
Zarządu Spółki odbywa się przy tym z poszanowaniem obowiązujących zasad ładu 
korporacyjnego. 
 
Sposób działania zarządu Spółki wyznaczony został postanowieniami Statutu oraz 
Regulaminu Zarządu. Obydwa dokumenty zostały umieszczone na stronie internetowej 
Spółki www.vistula.pl. 
 
Zarząd, pod przewodnictwem Prezesa zarządu prowadzi bieŜące sprawy Spółki, zarządza 
nią i reprezentuje Spółkę na zewnątrz. Wszelkie sprawy związane z prowadzeniem 
przedsiębiorstwa Spółki, nie zastrzeŜone przepisami prawa lub Statutem do kompetencji 
rady nadzorczej bądź Walnego Zgromadzenia naleŜą do zakresu działania zarządu.  
 
Zarząd składa się z trzech do sześciu osób. Kadencja zarządu trwa 3 kolejne lata. Liczbę 
członków zarządu określa rada nadzorcza. 
Rada nadzorcza powołuje zarząd. Członków zarządu powołuje się na okres wspólnej 
kadencji. 
Prezes, wiceprezes, członek zarządu lub cały zarząd mogą być odwołani przez radę 
nadzorczą przed upływem kadencji. 

Do składania oświadczeń w imieniu Spółki wymagane jest współdziałanie dwóch członków 
zarządu albo jednego członka zarządu łącznie z prokurentem. Uchwały zarządu zapadają 
bezwzględną większością głosów.  

W umowie między Spółką a członkiem zarządu, jak równieŜ w sporze z nim Spółkę 
reprezentuje rada nadzorcza albo pełnomocnik powołany uchwałą Walnego Zgromadzenia.  

Zgodnie z § 14 Regulaminu Zarządu, do spraw wymagających uchwał Zarządu naleŜą: 

1. Zatwierdzanie projektów programów rozwojowych Spółki. 
2. Zatwierdzanie planów produkcyjno-handlowych Spółki. 
3. Podejmowanie decyzji o zakupach inwestycyjnych. 
4. Ustalanie struktury zarządzania przedsiębiorstwa Spółki i zakładów filialnych. 
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5. Powoływanie i odwoływanie dyrektorów zakładów filialnych i ich zastępców. 
6. Udzielanie prokury i pełnomocnictwa. 
7. Utworzenie i likwidacja zakładów i innych jednostek organizacyjnych Spółki  

w ramach wewnętrznej struktury Spółki,. 
8. Ustalanie regulaminów świadczeń pienięŜnych i materialnych na rzecz pracowników. 
9. Zagospodarowanie zbędnych środków trwałych. 
10. Podpisywanie i odstępowanie od umów długoterminowych oraz umów, z których 

wynikają zobowiązania o wartości wyŜszej niŜ 200 tys. zł. 
11. Sprawozdania zarządu, bilans, rachunek zysków i strat, rachunek przepływów 

pienięŜnych oraz wnioski co do podziału zysku i pokrycia strat. 
12. Wnioskowanie do Walnego Zgromadzenia w innych sprawach zastrzeŜonych do jego 

kompetencji. 
13. Wnioskowanie o zwołanie obrad rady nadzorczej z proponowanym porządkiem 

obrad. 
14. Zwoływanie Walnych Zgromadzeń. 
15. Wewnętrzny podział pracy członków zarządu. 
16. Podejmowanie decyzji o zwolnieniach grupowych. 
17. Ustalanie regulaminu organizacyjnego i regulaminu pracy. 
18. Sprawy, przed załatwieniem których choćby jeden członek zarządu wyraził sprzeciw. 
19. Udzielanie poŜyczek. 
20. Udzielanie gwarancji i poręczeń. 
21. Inne istotne sprawy o charakterze majątkowym i niemajątkowym w przedmiocie 

działania Spółki. 
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Rada nadzorcza Vistula & Wólczanka S.A. 
 
Rada Nadzorcza Vistula & Wólczanka S.A., w świetle postanowień Statutu oraz Kodeksu 
spółek handlowych, jest organem nadzorującym działalność Spółki. 
 
 
W skład rady nadzorczej Spółki Vistula & Wólczanka S.A. wchodz ą nast ępujące osoby:  
 
1. Adam Góral 
2. Wojciech Grzybowski 
3. Zbigniew Mazur 
4. Dorota Jakowlew - Zajder 
5. Maciej Wandzel 
 
W składzie rady nadzorczej Vistula & Wólczanka S.A. w 2007 roku zaszły następujące 
zmiany: 
 
1. W  dniu 25 czerwca 2007 roku rezygnację z funkcji członka rady nadzorczej złoŜył Pan 

Rafał Mania. 

2. W  dniu 25 czerwca 2007 roku rezygnację z funkcji członka rady nadzorczej złoŜył Pan 
Maciej Zientara. 

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

 
Rada Nadzorcza powołana jest ustawowo do pełnienia nadzoru we wszelkich aspektach 
działalności Spółki. Rada nadzorcza Vistula & Wólczanka S.A. prowadzi działalność  
w oparciu o przepisy obowiązującego prawa, a w szczególności Kodeksu spółek 
handlowych, a takŜe zgodnie z postanowieniami Statutu Spółki. Realizacja kompetencji rady 
nadzorczej odbywa się równieŜ z poszanowaniem obowiązujących zasad ładu 
korporacyjnego. 
 
Sposób działania rady nadzorczej Spółki wyznaczony został postanowieniami Statutu oraz 
Regulaminu rady nadzorczej. Obydwa dokumenty zostały umieszczone na stronie 
internetowej Spółki www.vistula.pl. 
 
Zgodnie z postanowieniami § 21 ust. 2 Statutu Spółki do kompetencji rady nadzorczej naleŜą 
następujące sprawy: 
 
1) badanie i ocena sprawozdania finansowego za ubiegły rok obrotowy, 
2) badanie i ocena sprawozdania Zarządu z działalności Spółki oraz wniosków Zarządu 
dotyczących podziału zysku albo pokrycia straty, 
3) składanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wyników 
oceny, o której mowa w poprzednich punktach 1 i 2, 
4) zawieszanie w czynnościach z waŜnych powodów członka zarządu lub całego zarządu, 
5) delegowanie członka rady nadzorczej, o ile nie narusza to postanowień § 17 ust.1 Statutu, 
do czasowego wykonywania czynności członków zarządu Spółki nie mogących sprawować 
swoich czynności, 
6) zatwierdzanie regulaminu zarządu Spółki, 
7) ustalanie wynagrodzenia dla członków zarządu, 
8) wybór biegłego rewidenta, przeprowadzającego badanie sprawozdania finansowego, 
9) przyjmowanie w formie uchwały dla wewnętrznych celów Spółki jednolitego tekstu Statutu 
Spółki, przygotowanego przez zarząd Spółki, 
10) opiniowanie wniosków o umorzenie akcji Spółki. 
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W świetle postanowień Statutu Spółki nabycie i zbycie nieruchomości, uŜytkowania 
wieczystego lub udziału w nieruchomości wymaga zgody rady nadzorczej. Podjęcie 
powyŜszych czynności nie wymaga uchwały Walnego Zgromadzenia. 

Rada nadzorcza składa się z 5 - 6 członków. Kadencja rady nadzorczej trwa 3 lata. 
Liczbę członków rady nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. 

Członków rady nadzorczej powołuje i odwołuje, z zastrzeŜeniem postanowień § 22 ust. 3 i 4 
Statutu Spółki, Walne Zgromadzenie na okres wspólnej kadencji. 

Zgodnie z § 18 Statutu Spółki rada nadzorcza wybiera ze swego grona przewodniczącego 
rady nadzorczej i jego zastępcę, a w miarę potrzeby takŜe sekretarza rady. 
Przewodniczący rady nadzorczej zwołuje posiedzenia rady i przewodniczy na nich. 
Przewodniczący rady nadzorczej poprzedniej kadencji zwołuje i otwiera pierwsze 
posiedzenie nowo wybranej rady i przewodniczy na nim do chwili wyboru przewodniczącego. 
Rada nadzorcza moŜe odwołać przewodniczącego, jego zastępcę i sekretarza rady. 

Zgodnie z §6 Regulaminu rady nadzorczej zawiadomienie o planowanym posiedzeniu rady 
powinno być wysłane listem poleconym co najmniej na siedem dni przed jego terminem.  
Z waŜnych powodów przewodniczący rady moŜe ten termin skrócić. Zawiadomienie winno 
określać termin, miejsce i porządek posiedzenia. 

Porządek obrad w trakcie posiedzenia, którego dotyczy, moŜe być zmieniony lub 
uzupełniony jedynie w przypadkach , gdy wszyscy członkowie rady są obecni i wyraŜają na 
to zgodę lub gdy jest to konieczne dla uchronienia Spółki przez szkodą lub w przypadku, gdy 
przedmiotem uchwały ma być ocena, czy istnieje konflikt interesów pomiędzy członkami rady 
nadzorczej a Spółką. 

Dla waŜności uchwał rady wymagane jest zaproszenie wszystkich jej członków. 
 
MoŜliwe jest odbycie posiedzenia rady w trybie telekonferencji w taki sposób, iŜ wszyscy 
jego uczestnicy mogą się wzajemnie porozumiewać przy pomocy środków telekomunikacji. 
Dla waŜności uchwał podjętych podczas takiego posiedzenia wymagane jest podpisanie 
protokołu przez wszystkich jego uczestników. 
 
Rada nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartał. Przewodniczący rady 
nadzorczej lub jego zastępca, ma takŜe obowiązek zwołać posiedzenie rady nadzorczej  
w terminie dwóch tygodni od dnia otrzymania pisemnego Ŝądania zwołania posiedzenia rady 
nadzorczej zawartego we wniosku zarządu lub członka rady nadzorczej. 
 
Rada Nadzorcza moŜe podejmować uchwały: 
 
a) na posiedzeniach, 
b) w trybie pisemnym, 
c) przy wykorzystaniu środków bezpośredniego porozumiewania się na odległość.  
 
Członek rady nadzorczej moŜe brać udział w podejmowaniu uchwał rady, oddając swój głos 
na piśmie za pośrednictwem innego członka rady nadzorczej. 
 
Uchwała rady nadzorczej moŜe być podjęta w formie pisemnej poprzez podpisanie projektu 
uchwały przez poszczególnych członków rady ze wskazaniem daty oddania głosu  
i określeniem, czy oddają głos za uchwałą, przeciw uchwale czy wstrzymują się od głosu. 
Nieodesłanie przez członka rady nadzorczej podpisanego w powyŜszy sposób projektu 
uchwały w terminie 10 dni od dnia wysłania projektu na podany przez członka rady jego 
adres do doręczeń, uznaje się za wstrzymanie się od głosu. 
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Dla waŜności uchwał rady nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie 
wszystkich członków rady, a w przypadku uchwał podejmowanych w trybie pisemnym lub 
przy wykorzystaniu środków bezpośredniego porozumiewania się na odległość – 
powiadomienie wszystkich członków rady nadzorczej o treści projektu uchwały. 
 
Rada nadzorcza podejmuje uchwały bezwzględną większością głosów, przy obecności lub 
(w przypadku uchwał podejmowanych w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu środków 
bezpośredniego porozumiewania się na odległość) przy udziale, co najmniej połowy składu 
rady nadzorczej. W przypadku równej liczby głosów za i przeciw uchwale rady nadzorczej - 
decyduje głos przewodniczącego rady nadzorczej. 
 
Protokoły z posiedzenia rady podpisują obecni na posiedzeniu członkowie rady. 
Protokoły są podpisywane na następnym posiedzeniu Rady.  
Protokoły gromadzone są w księdze protokołów a ich kopie przekazywane członkom Rady. 
 
Członkowie rady nadzorczej wykonują swoje prawa i obowiązki osobiście. 
Zasady i wysokość wynagrodzenia dla członków rady nadzorczej ustala Walne 
Zgromadzenie. 
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CZEŚĆ IV. 
Opis podstawowych cech stosowanych w spółce systemó w kontroli wewn ętrznej  
i zarządzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporz ądzania sprawozda ń 
finansowych. 
 
Sporządzanie sprawozdań finansowych Spółki odbywa się w sposób usystematyzowany  
w oparciu o obowiązującą w Spółce strukturę organizacyjną. WdroŜone w Spółce narzędzia 
rachunkowości zarządczej oraz systemy informatyczne wykorzystywane do rejestracji 
zdarzeń gospodarczych w księgach rachunkowych dają podstawę do oceny, iŜ 
sprawozdania finansowe Spółki sporządzane są w sposób rzetelny oraz zawierają wszystkie 
istotne dane niezbędne do ustalenia sytuacji finansowej i majątkowej Spółki. 
 
Nadzór merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdań finansowych i raportów 
okresowych Spółki sprawuje Członek Zarządu odpowiedzialny za sprawy finansowe.  
Za organizację prac związanych z przygotowaniem sprawozdań finansowych odpowiedzialny 
jest Pion Finansów, podlegający bezpośrednio Członkowi Zarządu Vistula & Wólczanka S.A.  
 
Zarząd Vistula & Wólczanka S.A. jest odpowiedzialny za system kontroli wewnętrznej  
w Spółce i jego skuteczność w procesie sporządzania sprawozdań finansowych i raportów 
okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporządzenia 
Ministra Finansów z dnia 19 października 2005 r. w sprawie informacji bieŜących  
i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych.  
 
Wyniki finansowe Spółki są równieŜ na bieŜąco monitorowane w trakcie roku obrotowego 
oraz podlegają ocenie okresowej dokonywanej przez radę nadzorczą. Na kaŜdym 
posiedzeniu rady nadzorczej Zarząd Spółki przedkłada informacje na temat aktualnej sytuacji 
finansowej Spółki. 
 
Skuteczny system kontroli wewnętrznej Spółki i zarządzania ryzykiem w procesie 
sprawozdawczości finansowej jest zapewniony dzięki:  
- przygotowaniu procedur określających zasady i podział odpowiedzialności za sporządzanie 
sprawozdań finansowych; 
- ustaleniu zakresu raportowania na bazie obowiązujących Międzynarodowych Standardów 
Rachunkowości (MSR) i Międzynarodowych Standardów Sprawozdawczości Finansowej 
(MSSF),  
- opracowaniu, wdroŜeniu i sprawowaniu nadzoru nad stosowaniem w spółkach z Grupy 
Kapitałowej Vistula & Wólczanka S.A. spójnych zasad rachunkowości oraz 
- półrocznym przeglądom i rocznym badaniom publikowanych sprawozdań finansowych 
Vistula & Wólczanka S.A. i Grupy Kapitałowej Spółki przez niezaleŜnego audytora. 
 
Roczne i półroczne sprawozdania finansowe podlegają niezaleŜnemu badaniu oraz 
przeglądowi przez biegłych rewidentów, którzy wyraŜają opinię o rzetelności, prawidłowości  
i jasności tego sprawozdania oraz prawidłowości ksiąg rachunkowych stanowiących 
podstawę jego sporządzenia. 
 
Wyboru biegłego rewidenta dokonuje rada nadzorcza w trybie negocjacji, z grona 
renomowanych firm audytorskich, gwarantujących wysokie standardy usług i wymaganą 
niezaleŜność.  
 
Badania przeprowadzana są stosownie do postanowień: 
 
1) rozdziału 7 ustawy z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości (Dz.U. nr 76 poz. 694 

z 2002 roku), 
2) norm wykonywania zawodu biegłego rewidenta, wydanych przez Krajową Radę Biegłych 

Rewidentów. 
W szczególności badania obejmują sprawdzenie poprawności zastosowanych przez Spółkę 
zasad rachunkowości i znaczących szacunków, sprawdzenie – w sposób wyrywkowy - 
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dowodów i zapisów księgowych, z których wynikają liczby i informacje zawarte  
w sprawozdaniu finansowym, jak i całościową ocenę sprawozdania finansowego. 
 
Zadaniem Spółki jest sporządzenie takiego sprawozdania finansowego, obejmującego dane 
liczbowe i objaśnienia słowne, które: 
 
− przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majątkowej  

i finansowej Vistula & Wólczanka S.A. na dany dzień, jak teŜ jej wyniku finansowego za 
dany okres, 

− zostało sporządzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidłowo, to jest zgodnie  
z zasadami rachunkowości, wynikającymi z Międzynarodowych Standardów 
Rachunkowości, Międzynarodowych Standardów Sprawozdawczości Finansowej oraz 
związanych z nimi interpretacji ogłoszonych w formie rozporządzeń Komisji Europejskiej, 
a w zakresie nie uregulowanym w tych standardach – stosownie do wymogów ustawy  
o rachunkowości i wydanych na jej podstawie przepisów wykonawczych oraz na 
podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych, 

− jest zgodne z wpływającymi na treść sprawozdania finansowego przepisami prawa 
i postanowieniami Statutu Spółki. 

 
 
Ocena systemu ksi ęgowo ści. 
 
Spółka posiada dokumentację opisującą przyjęte przez nią zasady rachunkowości, określoną  
w art. 10 ustawy o rachunkowości. Zastosowane zasady rachunku kosztów, wyceny aktywów  
i pasywów oraz ustalania wyniku finansowego są zgodne Międzynarodowymi Standardami 
Rachunkowości oraz z przepisami ustawy o rachunkowości. 
 
Odpowiedzialność za prawidłowość prowadzenia rachunkowości Spółki ciąŜy na Zarządzie.  
 
Ewidencja księgowa prowadzona jest przy uŜyciu techniki komputerowej z zastosowaniem 
programów, na które Spółka uzyskała licencję. Księgi rachunkowe są przechowywane  
w siedzibie Spółki. 
 
Prowadzona ewidencja umoŜliwia ustalenie wyniku finansowego, podatku VAT oraz innych 
zobowiązań budŜetowych. Ewidencja księgowa zapewnia poprawność i kompletność zapisów.  
Chronologia zdarzeń gospodarczych jest przestrzegana. 
 
Zapisy w księgach rachunkowych odzwierciedlają stan rzeczywisty, dane są wprowadzane 
kompletnie i poprawnie, na podstawie zakwalifikowanych do zaksięgowania dowodów 
księgowych. Zapewniona jest ciągłość zapisów oraz poprawność działania stosowanych 
procedur. 
Dowody księgowe odpowiadają wymogom ustawy o rachunkowości.  
 
Dostęp do wprowadzania danych do systemu komputerowego mają wyłącznie wytypowani 
pracownicy. Kontrola dostępu prowadzona jest na kaŜdym etapie sporządzania 
sprawozdania finansowego, począwszy od wprowadzania danych źródłowych, poprzez 
przetwarzanie danych, aŜ do generowania informacji wyjściowych.  
 
 
Kraków, 10 czerwca 2008 roku 
 
 
Zarząd Vistula & Wólczanka S.A.: 
Rafał Bauer                             Jerzy Krawiec                   Cezary Kupiec 
Prezes Zarządu                       Członek Zarządu              Członek Zarządu 


